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ПОЯСНЮВАЛЬНА ЗАПИСКА
Пожвавлення інвестиційної діяльності на вітчизняних підприємствах можливе за умов активізації та становлення розвинутого фондового ринку. У розвинутих країнах організований фондовий ринок не тільки налагоджує відносини між емітентом та інвестором з приводу фінансування розширення виробничої діяльності, але й сприяє організації контролю і нагляду за фондовим ринком, зумовлює посилення процесу сек’юритизації фінансових відносин тощо. Основу фондового ринку складають специфічні економічні відносини, які полягають у купівлі/продажу цінних паперів, на визначеному економічному просторі при залученні і, з урахуванням певним чином сформованої правової, технічної, економічної і податкової інфраструктури, яка постійно змінюється. З огляду на це, висококваліфікований спеціаліст у фінансово-економічній сфері повинен володіти знаннями щодо механізмів функціонування фондового ринку та його складових задля проведення аналізу ситуацій та обґрунтовання своїх рішень у в сучасних умовах діяльності підприємства на фондовому ринку.  

Предметом дисципліни «Фондовий ринок» є вивчення закономірності функціонування ринку цінних паперів, системи його організації та механізму операцій з цінними паперами, забезпечення ґрунтовної теоретичної і практичної підготовки спеціалістів.

Закріплення та поглиблення теоретичних основ з навчальної дисципліни «Фондовий ринок» здійснюється через одну із ефективних форм підготовки - самостійну роботу студентів протягом викладання лекційного матеріалу та розв’язання практичних завдань. 
Процес вивчення дисципліни «Фондовий ринок» спрямований на формування елементів наступних компетентностей: 
а) загальні компетентності (ЗК): 

ЗК 1. Здатність до абстрактного мислення, аналізу та синтезу.

ЗК 3. Здатність вчитися і оволодівати сучасними знаннями.

ЗК 4. Здатність застосовувати знання у практичних ситуаціях.

ЗК 5. Здатність проведення досліджень на відповідному рівні, здатність до пошуку, оброблення та аналізу інформації з різних джерел.

ЗК 7. Здатність працювати в міжнародному контексті.
ЗК 12. Здатність спілкуватися з представниками інших професійних груп різного рівня ( з експертами з інших галузей знань/видів економічної діяльності)

ЗК 14. Здатність встановлювати та обгрунтовувати причинно – наслідкові зв’язки між явищами в професійному середовищі.
б) спеціальні (фахові, предметні) компетентності (ФК): 

ФК 1. Розуміння та здатність до критичного осмислення концептуальних основ економічної теорії, які стосуються фінансів, банківської справи та страхування й узагальнюють засади і закономірності функціонування та розвитку фінансових систем.

ФК2. Здатність опановувати та усвідомлювати інформацію щодо сучасного стану і тенденцій розвитку фінансових систем (державні фінанси, у т.ч. бюджетна та податкова системи, фінанси суб’єктів господарювання, фінанси домогосподарств, фінансові ринки, банківська система та страхування).

ФК3. Вміння використовувати теоретичний і методичний інструментарій фінансової, економічної, математичної, статичної, правової та інших наук для діагностики стану фінансових систем.

ФК4. Здатність використовувати базові знання і практичні навики у сфері монетарного, фіскального регулювання та регулювання фінансового ринку.
ФК 7. Здатність виконувати контрольні функції у сфері фінансів, банківської справи та страхування.

ФК8. Здатність формувати та реалізовувати комунікації в сфері фінансів, банківської справи та страхування.

ФК9. Здатність обґрунтовувати, приймати професійні рішення в сфері фінансів, банківської справи та страхування і брати відповідальність за них.

ФК10. Здатність підтримувати належний рівень знань та постійно підвищувати свою професійну підготовку у сфері фінансів, банківської справи та страхування.

ФК11. Здатність використовувати інструментарій фінансової науки для стратегічного планування і прогнозування. 

ФК12. Здатність розробляти комплексні заходи для оздоровлення фінансового стану суб’єктів господарювання
ФК14. Здатність виявляти, оцінювати та нівелювати вплив ризиків у сфері фінансів, банківської справи та страхування.

ФК15. Здатність досліджувати сучасні світові тенденції розвитку фінансів, банківської справи та страхування.
Основними цілями самостійної роботи є: закріплення, поглиблення, розширення і систематизація знань, отриманих під час аудиторних занять; самостійне оволодіння новим учбовим матеріалом, сприяння розвитку аналітичних здібностей, творчого мислення студентів для вибору у процесі вирішення поставлених питань найбільш обґрунтованого варіанту. Подібний підхід сприяє формуванню науково-дослідного та аналітичного світогляду та вмінню ефективного використання набутих знань у практичній діяльності. 

Успішне виконання самостійної роботи потребує певного контролю і тому пропонується перелік питань для самоконтролю та вирішення завдань з даного курсу.

Самостійна робота з навчальної дисципліни «Фондовий ринок» студентів повинна проводитися у декількох напрямках:

· з окремих питань тем дисципліни, основні положення яких розглядалися під час лекційних занять. При цьому особливу увагу слід зосередити на більш детальному вивченні законодавчого та інструктивного матеріалу.
· з питань тем дисципліни, які повністю виносяться на самостійне вивчення, що сприяють розвитку самостіності в аналітичних здібностей, творчого мислення студентів і поглибленню їх теоретичних знань. 

Метою є формування знань щодо механізму функціонування фондового ринку та його складових, використання інструменті залучення фінансових та реальних інвестицій на  на мікро- і макроекономічному рівнях. 

Завданням є вивчення сутності, функцій і ролі фондового ринку та його складових; набуття практичних навичок щодо використання інструментів фондового ринку та вивчення професійних особливостей та характеристик різних видів цінних паперів та з’ясування методичних принципів аналізу ринкової кон’юктури; оволодіння методами, принципами та інструментами розробки, прийняття і реалізації управлінських рішень спрямованих на досягнення цілей інвестиційної діяльності на фондовому ринку. 
ТЕМАТИЧНИЙ ПЛАН НАВЧАЛЬНОЇ ДИСЦИПЛІНИ «ФОНДОВИЙ РИНОК»
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	Змістовий модуль 1.  Теоретичні та організаційні засади фондового ринку

	Тема 1. Сутність та функції фондового ринку. 
	14
	2
	4
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	Тема 2. Інфраструктура ринку цінних паперів. 
	10
	2
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	Тема 3. Біржовий ринок.
	13
	2
	4
	
	
	7
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	12
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	14
	2
	4
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	1
	
	
	
	
	1

	Разом за змістовим модулем 1
	64
	10
	18
	
	
	36

	Усього за модулем 1
	64
	10
	18
	
	
	36

	Змістовий модуль 2. Фондовий ринок та його функціонування

	Тема 6. Інвестиційний аналіз фондового ринку
	16
	4
	4
	
	
	8

	Тема 7. Операції з цінними паперами на  первинному ринку 
	12
	2
	4
	
	
	6

	Тема 8. Вторинний ринок цінних паперів. 
	14
	2
	4
	
	
	8

	Тема 9. Регулювання ринку цінних паперів
	13
	2
	4
	
	
	7

	Модульна контрольна робота
	1
	
	
	
	
	1

	Разом за змістовим модулем 2
	56
	10
	16
	
	
	30

	Усього за модулем 2
	56
	10
	16
	
	
	30

	Усього годин
	120
	20
	34
	
	
	66


СИСТЕМА КОНТРОЛЮ ЗНАНЬ

Методи діагностики якості вищої освіти включають в себе систематичний поточний, підсумковий контроль знань, тести, тестові завдання, задачі, пакети комплексних контрольних робіт для комплексної перевірки знань з навчальних дисциплін тощо. Вони розроблені професорсько-викладацьким складом кафедр факультету з урахуванням вимог освітньо-кваліфікаційної характеристики фахівця, освітньо-професійної програми, робочих програм навчальних дисциплін.

Навчальна дисципліна «Фондовий ринок» викладається за кредитно-модульною системою організації навчального процесу (далі - КМСОНП). Дана система запроваджується з метою удосконалення системи контролю якості знань студентів, сприяння формуванню системних та систематичних знань, стабільної самостійної роботи впродовж семестру, підвищення об’єктивності оцінювання знань та адаптації до вимог, визначених Європейською системою залікових кредитів (ECTS). 

Навчальна дисципліна «Фондовий ринок» викладається шляхом поєднання аудиторних занять із самостійною роботою. Лекційні, практичні (семінарські) заняття відносяться до аудиторних занять. На практичних заняттях можуть використовуватись різні форми та методи навчання і контролю знань студентів: доповіді, експрес-опитування, доповнення відповіді, вільна дискусія, співбесіда, обговорення рефератних повідомлень, розв’язання казусів, виконання самостійних і контрольних робіт, індивідуальні завдання та інші. Рівень знань, підготовленості, ерудиції, активності студентів на семінарах оцінюється викладачем самостійно.

Навчальна дисципліна «Фондовий ринок» вивчається протягом одного семестру та складається з двох модулів. По завершенню курсу студенти складають залік. На залік виносяться вузлові питання, типові і комплексні завдання, що потребують творчої відповіді та вміння синтезувати отримані знання і застосовувати їх при вирішенні практичних завдань.

Оцінювання знань студентів здійснюється шляхом виконання індивідуальних завдань, які включають: поточний модульний контроль (модульні контрольні роботи за першим та другим модулями), підсумковий модульний контроль (ПМК) та семестровий контроль (СК).

За результатами оцінювання модулів студентам виставляються бали. Максимальна кількість балів, що може набрати студент у семестрі дорівнює 70-ти балам. Отримані поточні бали додаються до наступних максимально можливих 30 балів, що одержуються студентом за підсумковий модульний контроль (ПМК). Під час викладання матеріалу лекцій, лектор може здійснювати контрольні експрес опитування студентів. Максимальна оцінка, яку студент може отримати за ці опитування складає 5 балів, які є складовими СК.

Орієнтовні форми контролю знань на практичних заняттях та їх оцінка:

-
доповідь (виступ на задану тему) – до 5 балів;

-
доповнення доповіді – до 2 балів;

-
колоквіум – до 4 балів;

-
самостійна робота – до 4 балів;

-
домашня робота – до 4 балів;

-
есе (короткі відповіді на запитання) – до 3 балів;

-
тестування (з набору суджень вибрати вірні) – до 4 балів;

-
реферат (змістовна письмова робота на задану тему з аналізом літератури та висновками) – до 4 балів;

-
участь в дискусії – до 2 балів.

У випадку відсутності студента на практичному (семінарському) занятті він зобов’язаний відпрацювати пропущене заняття через усне опитування в поза аудиторний час (час консультацій викладача) або відпрацювати пропущене заняття шляхом написання реферату на тему, задану викладачем (але не більше половини від загальної кількості занять). Невідпрацьовані заняття вважаються незданими і за них не нараховується оцінка в балах. За 10 днів до початку екзаменаційної сесії викладач припиняє приймати відпрацювання. 

За навчальну дисципліну студентом може бути отримано максимально 100 балів. У підсумку, оцінені за 100-бальною системою, знання студента відображаються у заліковій книжці.
Підсумковим контролем з дисципліни є залік.
Мінімальна кількість балів, що зараховується як позитивний результат, дорівнює 60 (за 100-бальною шкалою). 

Підсумковий контроль (ПМК) за балами розподіляється наступним чином: 20 балів – теоретична частина та 10 балів – практична(тести). Теоретична частина містить 2 питання рівної складності, практична – 10 тестових завдань.

За бездоганну відповідь на кожне теоретичне питання студент отримує – 10 балів. При цьому відповідь вважається бездоганною, якщо студент повністю розкрив суть питання, послідовно і логічно його доповів, навів приклади, проілюстрував відповідь необхідною і достатньою кількістю записів, графіків, формул; зробив посилання на відповідні літературні джерела. За бездоганне виконання завдання практичної частини студент отримує – 10 балів. 

Кожне завдання практичної частини заліку вважається виконаним бездоганно, якщо при його розв’язанні отримана правильна відповідь, послідовно і логічно викладено рішення, зроблені всі необхідні розрахунки, таблиці, графіки. 

Залік враховується не складеним, якщо студент отримав незадовільну оцінку. 
РОЗПОДІЛ БАЛІВ, ЯКІ ОТРИМУЮТЬ СТУДЕНТИ

Для заліку
	Поточний контроль
	Підсумковий контроль
	Сума балів

	Модуль № 1
	Модуль № 2
	
	

	Т1
	Т2
	Т3
	Т4
	Т5
	Т6
	Т7
	Т8
	Т9
	
	

	Модульний контроль 1: 

від 0 до 40 балів
	Модульний контроль 2: від 0 до 30 балів
	від 0 до 30 балів
	100 балів

	Разом:

від 0 до 70 балів
	
	


Шкала оцінювання: національна та ECTS
	Сума балів за всі види навчальної діяльності
	Оцінка ECTS
	Оцінка за національною шкалою

	
	
	для екзамену, курсового проекту (роботи), практики
	для заліку

	90-100
	A
	відмінно  
	Зараховано

	85-89
	B
	добре 
	

	75-84
	C
	
	

	70-74
	D
	задовільно 
	

	60-69
	E
	
	

	35-59
	FX
	незадовільно з можливістю повторного складання
	не зараховано з можливістю повторного складання

	0-34
	F
	незадовільно з обов’язковим повторним вивченням дисципліни
	не зараховано з обов’язковим повторним вивченням дисципліни


ЗМІСТ ЛЕКЦІЙ, ПЛАНИ СЕМІНАРСЬКИХ І ПРАКТИЧНИХ ЗАНЯТЬ, ЗАВДАННЯ ДЛЯ САМОСТІЙНОЇ РОБОТИ СТУДЕНТІВ ТА МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ

ЗМІСТОВИЙ МОДУЛЬ 1.

«ТЕОРЕТИЧНІ ТА ОРГАНІЗАЦІЙНІ ЗАСАДИ ФОНДОВОГО РИНКУ» 
ТЕМА 1. СУТНІСТЬ ТА ФУНКЦІЇ ФОНДОВОГО РИНКУ.
Лекція – 2 години

Сутність та функції фондового ринку (ФР) як домінантного елемента інфраструктурної підсистеми ринкової економіки, ефективного механізму, що забезпечує трансформацію заощаджень в інвестиції та мобільне переміщення ресурсів між галузями економіки, регулює рух грошових і капітальних ресурсів, стабілізує макроекономічну ситуацію і створює умови для економічного зростання. 

Місце ринку цінних паперів у системі фінансового ринку. Еволюція ринку цінних паперів (РЦП). Функції та принципи функціонування ФР. Структура РЦП: за економічною функцією та стадією обігу (первинний, вторинний), рівнем організації (організований, бі-ржовий, неорганізований), територіальною ознакою (світовий, регіональний, національний), типом інструментів (інструменти позики, власності, похідні). Суб’єкти ФР: емітенти (акціонерні компанії, корпорації, урядові установи, муніципальні органи), інвестори (індивідуальні особи, інституційні інвестори), фінансові посередники (брокери, дилери, банківські установи).
Практичне заняття – 4 години

І. РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ:

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.
ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:
1. Історія фондового ринку.

2. Місце ринку цінних паперів у системі ринкових відносин.
3. Структура ринку позичкових капіталів: характеристика складових елементів.

4. Сучасні тренди розвитку ринку цінних паперів в Україні.

5. Етапи розвитку інститутів спільного інвестування в Україні.

6. Порівняльна характеристика фінансових та реальних інвесторів.
7. Перспективи розвитку вітчизняного фондового ринку.

МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 1. СУТНІСТЬ ТА ФУНКЦІЇ ФОНДОВОГО РИНКУ.

Фондовий ринок (ринок цінних паперів) – це система економічних відносин щодо випуску, роз-міщення, обліку та купівлі-продажу цінних паперів з метою залучення тимчасово вільних фінансо-вих ресурсів одних економічних суб'єктів та надання їх у платне користування іншими суб'єктами. Метою фондового ринку є акумулювання фінансових ресурсів та їхній перерозподіл шляхом вста-новлення необхідних контактів між тими, хто потребує коштів, і тими, хто хотів би інвестувати надлишковий дохід.

Формування та розвиток фондового ринку були зумовлені зростанням потреб економічних суб'єктів у залученні додаткових фінансових коштів у зв'язку з розширенням виробничої та торговель-ної діяльності.

Фондовий ринок має тривалу історію. Перші державні облігації були розміщені у XII ст. у Венеції та інших містах – державах Італії. Важливу роль у розвитку фондового ринку відіграла Гол-ландська Ост-Індська компанія, яка вперше у світі здійснила емісію акцій та корпоративних облігацій, а також заснувала в Амстердамі першу в історії спеціалізовану фондову біржу. Завдяки бурхливому розвитку фінансових відносин у Бельгії та Голландії в Антверпені та Амстердамі ви-никла та поширилася практика використання похідних цінних паперів.

Роль та значення фондового ринку в системі сучасних економічних відносин можуть бути конкретизовані на основі висвітлення його основних функцій, які умовно можна поділити на такі три групи:

1) загальноринкові функції (регулювання процесів інвестування капіталу шляхом забезпечення безперебійних торгів цінними паперами; урівноваження попиту та пропозиції цінних паперів; фор-мування ринкової ціни відповідних фінансових інструментів; стимулювання економічної активності юридичних і фізичних осіб шляхом надання їм прав на участь в управлінні акціонерним підприєм-ством, отримання доходу, можливості накопичення капіталу або права стати власником майна; ін-формування суб'єктів господарювання щодо стану економіки країни в цілому, об'єктів фондової торгівлі, її учасників, руху цін тощо);

2) специфічні функції (перерозподіл фінансових ресурсів між населенням, підприємствами, дер-жавою, галузями, регіонами та країнами; обов'язковий облік усіх видів цінних паперів, що оберта-ються на ринку, реєстрація учасників фондового ринку; фіксація фондових операцій, оформлених договорами купівлі-продажу, застави, трасту, конвертації та ін.; страхування цінових і фінансових ризиків);

3) допоміжні функції, пов'язані з реалізацією економічної політики держави (фінансування бюд-жетних дефіцитів різних рівнів; стабілізації грошового обігу; забезпечення приватизаційних про-цесів; реструктуризації економіки).

Ринок цінних паперів України пройшов три основних етапи, що свідчить про еволюційний (об'єктивний) варіант його розвитку.

Так, для першого етапу (етапу приватизації) було характерне масове перетворення державних підприємств на акціонерні товариства та передача акцій у власність трудових колективів та відсутність вторинних ринків ЦП. (1991-1996 рр.)
Другий етап виявив себе появою перших ознак ліквідності на ринку, створенням Державної комісії з цінних паперів і фондового ринку, появою професійних учасників ринку цінних паперів (брокерів, інвестиційних компаній, фондових бірж тощо). Лише в 1996р., з прийняттям Закону „Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні", зроблено перший важливий крок на шляху створення вторинного ринку цінних паперів, його подальшого формування і розвитку.

Третій етап відображає зростання складності ринку: виникають інститути інвестиційних фондів, реєстраторів, депозитаріїв, номінальних держателів, удосконалюється система в цілому.

На сьогодні певною мірою ми можемо спостерігати четвертий етап: активно розвиваються інститути спільного інвестування, компанії з управління активами, вдосконалюється законодавство (у 2006 р. прийнято нову редакцію Закону України „Про цінні папери та фондовий ринок").

Згідно з чинним законодавством України статус цінних паперів мають акції, облігації підприємств, облігації внутрішніх і зовнішніх державних позик, облігації місцевих позик, векселі, депозитні (ощадні) сертифікати, приватизаційні цінні папери, казначейські зобов'язання, інве-стиційні сертифікати. Крім цього, виділяється група так званих похідних цінних паперів, до яких належать опціони, ф'ючерси, форвардні контракти. В реальній практиці на фондовому ринку застосовуються далеко не всі із зазначених видів. Найбільш розповсюдженими є акції, облігації внутрішніх державних позик, депозитні сертифікати, приватизаційні папери. Власне ці види цінних паперів знайшли визнання та реальне використання в процесі масової приватизації державних підприємств та роздержавлення і розподілу державної власності. Основними видами цінних паперів на теперішній час залишаються акції, корпоративні облігації, інвестиційні сертифікати. Загальний обсяг зазначених видів цінних паперів становить по-над 97%. Інші види цінних паперів на вітчизняному ринку цінних паперів майже не використову-ються, що не тільки істотно відрізняє його від аналогічних ринків розвинутих країн світу, а й свідчить про низький рівень його розвитку.

Результати аналізу стану та прогнозу розвитку фондового ринку України в середньостроковій перспективі вказують на необхідність проведення докорінних перетворень на організованому ринку цінних паперів, вжиття цілого комплексу законодавчих, нормативно-правових та інших заходів із метою розв'язання актуальних проблем його розвитку, забезпечення провідної ролі на фондовому ринку та у процесах інвестування економіки країни. 
Такими проблемами є: створення умов для залучення ліквідних цінних паперів та концентрації угод із цінними паперами на фондових біржах; формування чіткої і стабільної системи гарантій прав інвесторів та власників; запровадження цілісної та оптимально структурованої системи обліку прав власності. 
Фондовий ринок України у 2018 році підскочив більш ніж на 80% – злетів зі швидкістю ракети (skyrocketed) за оригінальним висловом аналітиків групи Refinitv, що входить в провідний інформаційний концерн світу Thomson Reuters Corporation. Україна стала кращою у світовому рейтингу фондових ринків за показником її ключового індексу, який з 1997 року розраховується однією з двох найбільших вітчизняних бірж ПФТС (Перша фондова торговельна система). Індекс показує темпи приросту обсягів торгів на ринку і за цим показником Україна цього року обійшла такі країни як Македонія, Катар, ОАЕ та Саудівська Аравія. Слід відзначити декілька факторів, які спричинили стрімке зростання українського ринку в 2018 році. Це і відкладений попит на акції вітчизняних підприємств, і позитивні результати діяльності емітентів (наприклад АТ «Райффайзен Банк Аваль» за 9 місяців 2018 року отримав прибутку на більш ніж 4 млрд. грн.). Разом з тим, слід зважати на те, що ринок акцій в Україні є досить мізерним (в структурі торгів на ПФТС їх частка складає 0,25%, або 328 млн. грн.) у порівнянні з іншими фінансовими інструментами. Тому за таких обставин не можна говорити про інвестиційний бум. Але при цьому вартість усіх біржових контрактів зросла майже вдвічі та склала 114,09 млрд. грн. – і це рекордний показник за більш ніж двадцятирічну історію існування біржі. Однак, треба відмітити, що стрімке зростання вітчизняного фондового ринку відбувається на фоні його попереднього значного ослаблення через воєнний стан. Тобто зростаня здається великим на фоні низької бази порівняння. І хоча на сьогоднішній день фондовий ринок України є ще не надто великим за обсягами, проте провідні економісти світу відзначають його стрімкий розвиток і це дає надію, що в Україні незабаром буде сформовано стабільний притік інвестицій в різні сфери. В свою чергу це зумовить і зростання економіки в цілому. 
Завдання для самостійної роботи – 8 годин.

Перелік питань:

1. Історія фондового ринку.

2. Сучасні світові фондові біржи.

3. Тенденції розвитку ринку цінних паперів в Україні.

4. Вплив ставки рефінансування (облікової ставки) на ринок цінних паперів та схильність до заощадження (схильність до споживання). 
Рекомендована література: 
Основна: 1, 12, 19, 21, 23.
Додаткова: 25, 34, 37, 40, 41, 49, 51.
ТЕМА 2. ІНФРАСТРУКТУРА РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ.
Лекція —2  год.

Складові інфраструктури ринку цінних паперів (депозитарні установи, зберігачі та реєстратори, фондові біржі, торговельно-інформаційні системи, саморегулювальні організації, центри сертифікатних аукціонів, аудиторські та консалтингові компанії, центри підготовки фахівців фондового ринку). Функції та завдання інфраструктури ФР. Депозитарна діяльність. Функції депозитарних установ. Структура національної депозитарної системи України. Взаємодія депозитарію із зберігачами і торгівцями цінними паперами. Торгово-інформаційні системи на позабіржовому ринку. ПФТС. Діяльність клірингово-розрахункових установ.

Практичне заняття – 4 години
І. РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ:

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Суб’єкти фондового ринку: емітенти, інвестори та посередники.
2. Інституційні інвестори в інфраструктурі вітчизняного та світового фондового ринків. 
3. Види професійної діяльності на ринку цінних паперів.
4. Види банківських послуг на ринку цінних паперів 
5. Рівень розвитку посередників на фондовому ринку України. 
6. Діяльність української професійної асоціаціїя учасників ринків капіталу та деривативів (ПАРД).
МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 2. ІНФРАСТРУКТУРА РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ.

Суб'єктами фондового ринку є фізичні та юридичні особи, які здійснюють операції з кулів лі-продажу цінних паперів, обслуговують їх обіг та розрахунки за відповідними угодами, тобто вступають між собою в певні економічні відносини з приводу обігу цінних паперів.

Суб'єкти фондового ринку поділяються на такі основні групи:

– емітенти цінних паперів – економічні суб'єкти, які здійснюють емісію цінних паперів, тобто встановлену законодавством послідовність дій щодо їхнього випуску та розміщення (держава в особі уповноважених нею органів державної влади та місцевого самоврядування, юридичні (підприємства, установи, організації) та фізичні (якщо це передбачено законодавством) особи, які випускають (емітують) цінні папери і беруть на себе відповідні зобов'язання перед їхніми власниками (інвесторами);

– інвестори – фізичні та юридичні особи, зокрема інституційні інвестори (інвестиційні фонди, пенсійні фонди, страхові компанії), які вкладають власні, позичені або залучені кошти в цінні папери;

– фінансові інститути та професійні учасники ринку, які забезпечують взаємозв'язок емітентів та інвесторів, сприяють обігу цінних паперів і здійсненню фондових операцій (організації, які здійснюють брокерську, дилерську діяльність, діяльність з управління цінними паперами тощо);

– інститути інфраструктури, що обслуговують фондовий ринок, тобто виконують всі інші функції, крім функцій купівлі-продажу цінних паперів: організатори торгівлі на фондовому ринку; організації, які забезпечують виконання угод; операційні структури фондового ринку;

– органи регулювання та нагляду – організації, що регулюють та контролюють ринок цінних паперів, а саме державні органи регулювання та контролю ринку цінних паперів та саморегулівні організації.

Сучасний фондовий ринок є складною системою, що може бути класифікована за такими критеріями: за стадією обігу цінних паперів (первинний і вторинний фондові ринки), рівнем урегульованості (організований та неорганізований фондові ринки), типом торгівлі (традиційний та комп'ютеризований фондові ринки), місцем здійснення операцій з цінними паперами (біржовий і позабіржовий фондові ринки), суб'єктами випуску цінних паперів (ринок державних і недержавних цінних паперів), економічною природою цінних паперів (ринки боргових, пайових та похідних цінних паперів), умовами емісії та територією обігу цінних паперів (національний і міжнародний фондові ринки), механізмами виплати доходу (ринок цінних паперів з фіксованим доходом і ринок цінних паперів зі змінним доходом), специфікою організаційної структури (вертикально і горизонтально організовані фондові ринки), поведінкою суб'єктів фондового ринку (“ведмежий” і “бичий” фондові ринки), термінами укладання угод з цінними паперами (касовий та строковий фондові ринки).

Можна виокремити вісім головних функцій фінансових інститутів – посередництва, регулювання, акумулювання, трансформації, санації, інформаційну, стимулювання, забезпечення ефективності ринку.

Завдяки макроекономічним функціям фінансові інститути перетворюються на важливий об'єкт економічного аналізу. В історії економічної думки меркантилісти одними з перших зробили спробу визначити функції фінансових інститутів і оцінити їх роль у відтворювальних процесах. Важливий внесок у дослідження фінансових інститутів зробили представники класичної політекономії, неокласики, кейнсіанства, неолібералізму. Еволюція поглядів на роль фінансових інститутів в економічній системі характеризується поступовим переходом від розгляду їх як інструменту збільшення грошової маси й прискорення товарообігу до теоретичного аналізу фінансових інститутів як одного з визначальних факторів економічного зростання й забезпечення стабільного та ефективного функціонування національного фондового ринку.

Фінансові інститути можуть класифікуватися так: банківські інститути та спеціалізовані небанківські інститути, фінансово-кредитні інститути та інституційні інвестори, депозитні фінансові інститути, договірні та інвестиційні інститути. Найбільш ґрунтовною і теоретично правомірною є класифікація фінансових інститутів за єдиним критерієм – джерелами формування фінансових ресурсів на депозитні та недепозитні.

Особливу роль серед недепозитних фінансових інститутів відіграють інституційні інвестори, які, на противагу індивідуальним інвесторам, є представниками колективних інтересів розрізнених дрібних власників капіталу, залучаючи їх вільні фінансові ресурси з метою подальшого розміщення в інструменти фондового ринку.

Інфраструктура фондового ринку – це система інститутів, що забезпечують організацію та проведення прямих транзакцій між учасниками фондового ринку, здійснюють інформаційне та технічне забезпечення, а також регулювання діяльності учасників фондового ринку. Інфраструктура фондового ринку представлена чотирма сегментами: функціональною, інформаційною, регулятивною та технічною інфраструктурою.

У вузькому розумінні під інфраструктурою фондового ринку розуміють його головний сегмент, тобто функціональну інфраструктуру, яка забезпечує та організовує пряму взаємодію основних учасників ринку. Серед функцій інфраструктури фондового ринку слід виокремити: транзакційну, контрольну, регулівну, інформаційну, трансформаційну, депозитарну, розрахунково-клірингову, реєстраційну та інституційну.

До функціональної інфраструктури фондового ринку належать технічні посередники: біржі, брокери, дилери, депозитарії, реєстратори, клірингові установи. На противагу фінансовим інститутам, технічні посередники не емітують власних цінних паперів, не здійснюють акумуляцію фінансових ресурсів та їх перерозподіл, а лише допомагають учасникам фондового ринку знайти контрагентів угоди. Брокери та дилери поряд із комерційними банками належать до групи професійних учасників фондового ринку. Вони відіграють ключову роль на фондовому ринку, оскільки є безпосередніми учасниками біржових торгів та забезпечують переважну частину операцій з цінними паперами на ринку.

Разом із функціональною інфраструктурою важливим елементом фондового ринку є система його інституційного регулювання. Система регулювання ринку цінних паперів – це єдина система методів та прийомів, що дають можливість упорядкувати укладання угод, підпорядкувати їх певним вимогам і правилам.

Завдання для самостійної роботи – 6 годин.

Перелік питань:

1. Ринок грошей.

2. Позабіржові торговельні системи. 

3. Депозитарна система в Україні та її особливості.
4. Незалежні реєстратори.
5.  Інформаційно - рейтингові агенції. 

Рекомендована література: 
Основна: 1, 5, 11, 12, 14, 18, 19, 20.

Додаткова: 28, 30, 38, 39, 42, 45.
ТЕМА 3.  БІРЖОВИЙ РИНОК.
Лекція – 2 години

Біржовий ринок та його визначальні риси. Німецькі біржи: Deutsche Borse і NYSE Euronext. Лондонська фондова біржа (LSE) і торговельний майданчик у Торонто (ТМХ). Основні принципи біржової діяльності та функції фондової біржи. Правила біржової торгівлі. Котирування. Приватні або публічно-правові біржи. Організаційна структура фондової біржи. Біржова торгівля. Процедура лістингу на фондовій біржі. Фондовий ринок України та значення фондової біржи на ньому. Біржова складова фондового ринку. Фондова біржа “ПФТС”. Електронні торговельні системами. Центральний депозитарій. Інтернет-трейдинг та розвиток інформаційних технологій на фондовому ринку.
Практичне заняття – 7 години

І. РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ:

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Розвиток фондового ринку США.
2. Азіатські фондові біржи.
3. Лондонська фондова біржа та її вплив на функціонування світового фінансового центру.

4. Українські фондові біржи.
МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 3. БІРЖОВИЙ РИНОК.

Біржовий ринок – це організаційно оформлений, постійно діючий, жорстко регульований ринок, на якому концентруються попит і пропозиція на біржові активи, а фінансові посередники за свій рахунок або в інтересах клієнтів здійснюють купівлю-продаж цих активів за ринковими цінами на регулярній та впорядкованій основі.
Фондова біржа – це організаційно оформлений, постійно діючий ринок, на якому згідно з чинним законодавством, статутом та внутрішніми правилами на регулярній та впорядкованій основі здійснюється торгівля цінними паперами. Біржа не укладає угоди з цінними паперами, а створює умови, необхідні для їх здійснення. Купівля-продаж цінних паперів на біржі здійснюється професійними учасниками ринку – брокерами та дилерами за цінами, що визначаються попитом і пропозицією, на фіксованому місці біржової торгівлі або за допомогою електронних систем.

Основними функціями біржі є:

– організація біржових зборів для проведення гласних публічних торгів;

– визначення ринкової ціни цінних паперів, що котируються на біржі;

– гарантування виконання умов біржових угод, розробка системи розрахунків за укладеними на біржі угодами;

– здійснення біржового арбітражу, розв'язання спірних питань, що виникають за біржовими угодами у процесі біржових торгів;

– забезпечення учасників ринку оперативною та аналітичною інформацією про ринкову кон'юнктуру.

Для допуску до обігу та котирування на фондовій біржі цінні папери проходять процедуру лістингу – включення до списку цінних паперів, що вже котируються на біржі. Котирування полягає у визначенні курсів цінних паперів шляхом зосередження попиту та пропозиції, зіставлення лімітів цін замовлень на купівлю і продаж цінних паперів та встановленні оптимальної ціни, яка зрівноважує попит та пропозицію і за якої здійснюється найбільший обіг цінних паперів. Котирування акцій компанії може бути припинено за рішенням біржової ради або за вимогою самої компанії.

Порядок проведення операцій на фондовій біржі полягає в подачі заявки, перевірці параметрів угоди, укладенні угоди, здійсненні взаєморозрахунків, виконанні угоди. Переважна більшість угод на біржах здійснюється з повними лотами, де лот характеризує мінімальний стандартний обсяг біржового активу, який може бути куплений чи проданий на біржі.

Залежно від типу організаційної структури біржі можуть бути публічно-правовими або приватними. Останні реєструються як акціонерні товариства, асоціації чи об'єднання закритого типу. Членами біржі можуть бути лише суб'єкти, що професійно займаються торгівлею цінними паперами. Вищим органом управління біржею є загальні збори членів біржі. Контроль за фінансово-господарською діяльністю біржі здійснює ревізійна комісія, яка обирається загальними зборами членів біржі одночасно з біржовим комітетом. Біржовий комітет (біржова рада або рада директорів) є контрольно-розпорядчим органом оперативного управління біржею.

Арбітражна комісія є органом біржового самоврядування, який заслуховує, розслідує і врегульовує спірні питання, які виникають між членами біржі, а також їх клієнтами в процесі укладення і виконання біржових угод. Як правило, рішення арбітражної комісії виконуються учасниками біржової торгівлі і досить рідко оскаржуються в суді.

Останнім часом в індустрії організаторів фондової торгівлі поширення набуває вертикально-інтергована модель бізнесу, яка передбачає поєднання в межах одного інституту торговельного і постторговельного обслуговування.

Більшість провідних бірж мають у структурі холдингу так звані “молодші ринки”, які автономно функціонують і утворюють ринок для цінних паперів емітентів з відносно недавньою історією існування та незначною капіталізацією. На таких торговельних майданчиках умови лістингу менш жорсткі, і такі ринки часто розглядаються як перший етап для виходу на біржовий ринок.

В останні десятиріччя інститут біржової торгівлі цінними паперами переживає суттєві трансформації. Ключовими драйверами таких трансформацій виступають:

– інтернаціоналізація та глобалізація фінансового ринку;

– зростання ролі фінансових ринків в економіці;

– прогрес у розвитку інтернет-технологій, інформаційно-телекомунікаційних мереж, електронних засобів захисту інформацп;

– загострення конкуренції між системами, що організують укладання фінансових угод, – фондовими біржами та альтернативними торговими системами.

Як результат на багатьох фондових ринках відбуваються суттєві структурні зміни. Змінюється регіональна концентрація та спеціалізація біржових ринків. Система укладання фінансових угод все більше передбачає використання електронних платформ, не прив'язаних до конкретного місця розташування. Важливою тенденцією розвитку біржового ринку останнього десятиліття є комерціалізація бірж. Багато бірж у розвинутих країнах встановлюють взаємні зв'язки, що приводить до консолідації та глобалізації біржового ринку.

Завдання для самостійної роботи – 7 годин.

Перелік питань:

1. Біржові торги як форма організації біржової торгівлі:

· місце проведення торгів;

· час проведення торгів;

· процедура термінового призупинення торгівлі

2. Інформаційні технології на фондовому ринку.
3. Рейтинги фондового ринку
Рекомендована література: 
Основна: 1, 4 5, 14, 15, 20, 21.
Додаткова: 26, 28, 29, 37, 38, 40, 45, 47, 49.
ТЕМА 4. РИНОК АКЦІЙ.
Лекція – 2 години
Базові властивості та характеристика пайових цінних паперів. Критерії класифікації пайо-вих цінних паперів: прості та привілейовані, види привілейованих акцій. Види акцій залежно від ризику та очікуваної дохідності. Пакет акцій. Значний та контрольний пакет акцій. Механізм оцінювання фінансових активів. Курс акцій та фактори, які впливають на нього. Особли-вість акції та їх значення на фінансовому ринку. Викуп акцій та збільшення статутного капіталу акціонерного товариства.
Практичне заняття – 4 години

І. РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ

ІІ.ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Ринок акцій в Україні: шляхи розвитку.

2. Міжнародний ринок акцій як чинник розвитку великого бізнесу.

3. Аналіз сучасних тенденцій розвитку вітчизнянного ринку акцій.

4.  Обіг акцій на фондовому ринку України: шляхи інтеграції у світовий фондовий ринок. 

5. Міжнародний ринок акцій та IPO: особливості посткризового відновлення.
ІV. РОЗВ'ЯЗУВАННЯ ЗАДАЧ.

Задача  1

Корпоративне підприємство «Максимум» придбало контрольний пакет акцій підприємства «Дельта» на суму 80000 тис. грн. (80000 акцій за ринковою ціною 1 тис. грн. кожна). Номінальна вартість однієї акції 600 грн. За брокерські та інші послуги з придбання акцій на Українській фондовій біржі сплачено 600 тис. грн. Визначити первісну вартість фінансових інвестицій. 

Задача  2

Компанія «Схід» придбала акції компанії «Дума» за справедливою вартістю 10 грн. кожна в обмін на власні акції. Для здійснення фінансової інвестиції керівництвом компанії «Схід» було прийнято рішення про додаткову емісію 1200000 акцій. Компанія «Схід» обмінює свої акції на акції компанії «Дума» в пропорції 1:2. Номінальна вартість випущених акцій дорівнює 7 грн. Визначити фактичну вартість фінансових інвестицій. 

Задача  3

Корпоративне підприємство «Капітал-таймс» придбало акції підприємства «Авалонтрейд» (100 000 шт. за ціною 12 грн. кожна). Фінансова інвестиція здійснена в обмін на основні засоби. Первісна вартість об'єкта основних засобів — 850 000 грн. сума нарахованого зносу 350 000 грн. Визначити вартість фінансових інвестицій та величину необхідного додаткового капіталу. 
Задача  4

1.10.2017 р. компанія «Анкор» з метою подальшого перепродажу придбала 400 000 шт. акцій компанії «Салют» за справедливою вартістю 20 грн. кожна. 31.12.2017 р. компанія «Салют» виплатила дивіденди в сумі 5 грн. на кожну акцію за кожний місяць з моменту придбання компанії «Анкор». Визначити залишкову вартість інвестицій на кінець року. 

Рекомендації щодо роз'язування задач:

З метою успішного розв'язування задач для визначення первісної вартості береться ринкова вартість інвестицій. Номінальна вартість акцій відображає їх вартість на момент випуску. Оскільки операції з надання брокерських і дилерських послуг з торгівлі цінними паперами на фондових біржах, створених у порядку, передбаченому відповідними законами, звільнені від оподаткування ПДВ.

Одним із шляхів придбання контрольних пакетів підприємств є їх обмін на цінні папери власної емісії. Критерії такого обміну обумовлюються в договорі, укладеному між інвестором і підприємством, в якому передбачається здійснити фінансові інвестиції. Якщо придбання фінансової інвестиції здійснюється шляхом обміну на цінні папери власної емісії, то собівартість фінансової інвестиції визначається за справедливою вартістю переданих цінних паперів. 

Згадаємо, що справедлива вартість активу – це сума, за якою може бути здійснений обмін активу, або оплата зобов’язання в результаті операції між обізнаними, зацікавленими та незалежними сторонами (у нашому випадку- це різниця між первісною вартість об'єкта основних засобів та сумою нарахованого зносу). Потім необхідний додатковий капітал становить величину, на яку вартість фінансових інвестицій перевищують справедливу вартість переданих основних засобів. 

Залишкова вартість інвестицій становить різницю між дивідендами, що було отримано за певний період та величиною здійснених фінансових інвестицій. Дивіденди – це, згідно Законі України "Про господарські товариства" частка прибутку, що розподіляється між учасниками господарського товариства пропорційно їх частці у статутному фонді та відповідно до ст. 1 Закону України "Про оподаткування прибутку підприємств" під дивідендом розуміють платіж, який здійснюється юридичною особою - емітентом корпоративних прав чи інвестиційних сертифікатів на користь власника таких корпоративних прав (інвестиційних сертифікатів) у зв'язку з розподілом частини прибутку такого емітента, розрахованого за правилами податкового обліку. У Положенні бухгалтерського обліку дивідендами названа частина чистого прибутку, розподілена між учасниками (власниками) відповідно до частки їх участі у власному капіталі підприємства ( також альтернативними джерелами виплати дивідендів є нерозподілений прибуток минулих періодів і резервний капітал, сформований за рахунок прибутку).

МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 4.  РИНОК АКЦІЙ.

Механізм оцінювання акцій суттєво відрізняється від оцінювання інших цінних паперів, оскільки акція є інструментом власності і має двоїсту природу. З одного боку, акція відображає інвестиції в підприємницьку діяльність, з іншого – є ринковим цінним папером. У результаті на ринкову вартість акції впливають як поточні показники діяльності компанії, стан галузі, ситуація в економіці, так і очікування ринку щодо майбутніх позитивних чи негативних змін у фінансових показниках емітента та в кон'юнктурі ринку.
Методи оцінювання акцій базуються на різних підходах, мають різні переваги та недоліки. Спільним для них є те, що жоден метод не може дати однозначно достовірного результату, потребує використання в сукупності з іншими методами та застосування сучасних інформаційних технологій. Фінансові аналітики, які займаються оцінюванням акцій, повинні не лише мати глибокі знання в галузі фінансів та математики, а й уміти передбачати майбутнє.

Основними в методах оцінювання акцій є підходи, що базуються на дисконтуванні очікуваних грошових потоків, застосуванні моделей ціноутворення, використанні мультиплікаторів, оцінці вартості активів компанії та використанні моделі ціноутворення в опціонах.
У методі, що базується на дисконтуванні грошових потоків, оцінювання акцій здійснюється на основі значного часового інтервалу та з урахуванням часового фактора. Оцінки ринкової вартості, отримані за цим методом, дуже прості у використанні. Однак використання методу не передбачає кількісного оцінювання ризику та можливих змін у дивідендній політиці компанії-емітента.

У моделях ціноутворення основним вважається ринковий ризик. Він підлягає кількісному оцінюванню, а дохідність акції визначається безризиковими процентними ставками та премією за ризик, пов'язаний з інвестуванням у цю акцію. Оцінювання ризику здійснюється в різних моделях різними способами. Так, у моделі оцінювання капітальних активів весь ринковий ризик охоплюється одним коефіцієнтом бета. У моделі арбітражного оцінювання припускається можливість впливу на дохідність акції багатьох джерел ринкового ризику – макроекономічних факторів.

Основні параметри, які визначають якість оцінювання акцій у результаті застосування моделей ціноутворення, такі: безризикова процентна ставка, коефіцієнт бета та премія за ризик інвестування в акцію. Точність оцінювання коефіцієнтів бета і премій за ризик суттєво залежить від вибору безризикової процентної ставки, часового періоду та часового інтервалу для вибірки статистичних даних, а також ринкового портфеля для оцінювання середньоринкової дохідності.

Завдання для самостійної роботи – 6 годин.

Перелік питань:

1. Види привілейованих акцій: кумулятивні та некумулятивні; конвертовані; з регульованими дивідендами; префакціїні; ретрективні; прямі привілейовані; із змінюваним або плаваючим ку-рсом; підпорядковані 

2.  Механізм оцінювання фінансових активів.

3. Світовий ринок акцій. 

4. Інструменти, емітенти, інвестори ринку акцій. 

5. Міжнародні акції.

Рекомендована література: 

Основна: 1, 6, 7, 9, 12, 19, 22.
Додаткова: 31, 32, 33, 35, 36, 42, 44, 45.
ТЕМА 5. БОРГОВІ ЦІННІ ПАПЕРИ.

Лекція — 2 год.

Облігації: їх сутність та види. Державні облігації України. Схожі риси і відмінності в якісній природі акцій та облігацій. Основні параметрами боргових цінних паперів (насамперед облігацій): номінальна ціна, терміни сплати основного боргу, норма доходу, термін та порядок сплати відсотків. Оцінка вартості облігації. Оцінка конвертованої облігації. Оцінка дисконтної облігації. Вексельний обіг. Експертиза векселя. Види векселів. Казначейське зобов'язання України. Інвестиційний сертифікат. Сертифікат фонду операцій з нерухомістю. Ф'ючерс. Форвардна угода. Опціон. Варант.
Практичне заняття – 4 години

І. РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Світовий досвід запозичення коштів на ринку боргових цінних паперів.

2. Єврооблігації та їх сучасна економчна природа.

3. Варанти вітчизняний та світовий досвіди.

4. Вексельна форма розрахунку в Україні. 

5. Міжнародний ринок боргових цінних паперів нефінансових корпорацій.

6. Міжнародний ринок боргових цінних паперів держави.

ІV. РОЗВ'ЯЗУВАННЯ ЗАДАЧ.

Задача 1.

Курс короткострокових облігацій ПАТ "Вінницький цукровий завод" номіналом 100 грн. дорівнює 77,5. Визначити ціну облігацій. Як зміниться курс облігації, якщо ціна на облігації збільшиться на 10 %. 

Задача 2. 

Прибуток за облігаціями товариства з обмеженою відповідальністю "Гірмеханізація" номіналом 10000 грн. виплачується два рази на рік, виходячи з 45 % річних. Визначити суму прибутку при кожній виплаті. Яктзміниться прибуток, якщо виплати будуть чотири рази на рік з розрахунку 50 % річних.

Задача 3.

За якою ціною інвестор може купити облігацію, якщо на ринку річна прибутковість операцій з фінансовими інструментами становить 15%, а через рік облігація погашається з купонною виплатою у розмірі 3000 грн. Оподаткування не враховувати.

Задача 4.

Інвестор придбав за 150000 грн. облігації з погашенням через півроку. Прибутковість цієї операції збігалася з середньоринковою і склала 18% річних. На який дохід може розраховувати інвестор при погашенні облігації?

Рекомендації щодо роз'язування задач:

З метою успішного розв'язування задач необхідно пам'ятати наступне: ринкова вартість облігації визначається дисконтованою вартістю очікуваних процентних виплат за облігаціями та суми, яку отримають при її погашенні чи перепродажу. Ставка дисконтування грошових потоків визначається на основі дохідності подібних облігацій (даного терміну та класу ризику), які в певний момент перебувають в обігу на ринку. У фінансовому аналізі операцій з облігаціями одним з важливих питань є оцінка максимальної ціни. 

Для інвестора ціна облігації повинна бути такою , щоб забезпечити хоча б мінімальний рівень дохідності. Тому ціна облігації розраховується та використовується в операціях на рівні дисконтованої суми всіх майбутніх надходжень. Ставка дисконтування приймається на рівні мінімально допустимої дохідності. При цьому враховуються такі фактори:

·  кількість нарахувань відсотків купонного доходу з облігації в рік (один, два, чотири);

·  ставка оподаткування доходу з облігації і з альтернативних безризикових вкладень;

·  термін до одержання чергового купонного доходу.

Курс облігації — це купівельна ціна однієї облігації в розрахунку на 100 одиниць номіналу. Курс облігації залежить від середньої величини позичкового відсотка, терміну погашення, ступеня надійності емітента та ряду інших факторів.

Ціна облігації завжди відповідає ринковій кон'юнктурі й забезпечує інвестору при її придбанні рівень доходу, що відповідає ринковим процентним ставкам та рівню ризику даної облігації. При падінні процентних ставок на ринку ціна облігації зростає, забезпечуючи інвестору нижчий рівень доходу. При зростанні ринкових процентних ставок ціна облігації знижується, забезпечуючи власнику вищий рівень доходу.

Облігації, що забезпечують власнику рівень доходу вище купонного, продаються на ринку з дисконтом. Облігації, які можуть забезпечити інвестору рівень доходу нижче купонного продаються з премією. При цьому чим більший термін до погашення облігації, тим з більшою премією чи дисконтом до номіналу вона продається на ринку.

Розрізняють чисту та валову ціну облігації. Чиста ціна визначається дисконтованою вартістю очікуваних грошових потоків за облігацією. Валова ціна визначається сумою дисконтованої вартості та накопичених на момент купівлі процентів і сплачується новим власником продавцю облігації. Таким чином, продавець отримує компенсацію за відмову від отримання наступного платежу у вигляді накопичених процентів. Валова ціна рухається вгору та вниз. У день отримання платежів за купоном чиста ціна та валова ціна збігаються, оскільки накопичені проценти в цей день дорівнюють нулю.

МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 5. БОРГОВІ ЦІННІ ПАПЕРИ.

Облігацією є 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 термін та виплатити дохід за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення.

Облігації можуть розміщуватися виключно у бездокументарній формі. Емітент може розміщувати іменні облігації та облігації на пред'явника; процентні (облігації, за якими передбачається виплата процентних доходів), цільові (облігації, виконання зобов'язань за якими дозволяється товарами та/або послугами відповідно до вимог, встановлених умовами розміщення таких облігацій) та дисконтні (облігації, що розміщуються за ціною, нижчою ніж їх номінальна вартість) облігації. Продаж облігацій здійснюється в національній валюті, а якщо це передбачено законодавством та умовами їх розміщення, то і в іноземній валюті. Погашення облігацій здійснюється грошима або майном відповідно до умов розміщення облігацій.

Облігації в Україні існують у виді облігацій підприємств, місцевих позик та державних облігацій України. Облігації підприємств підтверджують відповідні зобов'язання емітента за ними, проте не дають право на участь в управлінні емітентом та можуть розміщуватися юридичними особами лише після повної сплати свого статутного капіталу. 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. Рішення про розміщення облігацій підприємств приймається відповідним органом управління емітента згідно з вимогами статуту товариства. Облігації, що розміщуються акціонерним товариством, можуть бути конвертовані в акції акціонерного товариства, якщо таке передбачено умовами їх випуску (конвертовані облігації).

До облігацій місцевих позик належать облігації внутрішніх та зовнішніх місцевих позик. Рішення про їх розміщення приймає міська рада відповідно до вимог, установлених бюджетним законодавством. А особливості погашення та реалізації прав за облігаціями місцевих позик визначаються умовами їх розміщення.

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 є державними цінними паперами, 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. Облігації зовнішніх державних позик України відповідно розміщуються на міжнародних фондових ринках і підтверджують ті самі зобов'язання. У свою чергу, цільові облігації внутрішніх державних позик України – це ті цінні папери, емісія яких є джерелом фінансування дефіциту державного бюджету. Кошти, залучені до Державного бюджету України від розміщення цільових облігацій внутрішніх державних позик України, використовуються виключно для фінансування державних або регіональних програм і проектів на умовах їх повернення в обсягах, передбачених на цю мету законом про Державний бюджет України на відповідний рік. Емісія державних облігацій України регулюється Законом України “Про Державний бюджет України” на відповідний рік, яким встановлюються граничні розміри державного зовнішнього та внутрішнього боргу. За термінами обігу державні облігації України можуть бути короткостроковими (до 1 року), середньостроковими (від 1 до 5 років) та довгостроковими (понад 5 років).

Казнанейські зобов'язання – це державні цінні папери, що розміщуються 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. Погашення та сплата доходу за казначейськими зобов'язаннями України гарантується доходами Державного бюджету України. Обсяг емісії казначейських зобов'язань України разом 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 України “Про Державний бюджет України" на відповідний рік.

Казначейські зобов'язання України можуть бути іменними або на пред'явника, розміщуватися у документарній або бездокументарній формах, розрізняються за терміном погашення на довгострокові (понад 5 років), середньо- строкові (від 1 до 5 років) й короткострокові (до 1 року). У разі розміщення казначейських зобов'язань у документарній формі видається сертифікат.

Рішення про розміщення казначейських зобов'язань України приймається згідно з Бюджетним кодексом України. Особливості провадження депозитарної діяльності з казначейськими зобов'язаннями України визначаються НКЦПФР разом із Національним банком України.

Слід наголосити, що державні облігації та казначейські зобов'язання України формують найбільшу за обсягом складову державного боргу України, який за терміном погашення розподіляється на основний (термін розрахунків за яким не прийшов, цінні папери не підлягають пред'явленню до сплати) та активний (формується державними зобов'язаннями, за якими прийшов термін розрахунків).

Вексель – це цінний папір, який посвідчує безумовне грошове зобов'язання векселедавця або його наказ третій особі сплатити після настання терміну платежу визначену суму власнику векселя (векселедержателю). Іншими словами: це абстрактне письмово оформлене зобов'язання встановленого зразка, за яким одна сторона угоди зобов'язується заплатити іншій певну суму грошей в указаний термін. У кредитних операціях вексель виступає насамперед гарантією повноти і своєчасності оплати зобов'язання і є фінансовим документом, який формалізує економічну взаємозалежність покупця і продавця та передбачає їх взаємоконтроль.

Векселі в Україні можуть бути прості або переказні й випускаються виключно у документарній формі. В Україні векселі можуть використовуватися юридичними особами (суб'єктами підприємницької діяльності). Фізичні особи можуть використовувати вексель лише для сплати вартості поставленої продукції, наданих послуг.

Інвестиційний сертифікат – це цінний папір, що 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. Емітентом таких цінних паперів можуть бути інвестиційний фонд, інвестиційна компанія або компанія з управління активами пайового інвестиційного фонду. Інвестиційні сертифікати надають 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 – це цінний папір, який підтверджує суму вкладу, внесеного у банк, і права вкладника (власника сертифіката) на одержання із закінченням встановленого терміну суми вкладу та процентів, встановлених сертифікатом, у банку, який його видав. Тобто це письмове свідоцтво банку про депонування грошових коштів, яке засвідчує право вкладника на отримання після закінчення встановленого терміну депозиту (вкладу) та відповідних процентів за ним. Відповідно до вимог чинного законодавства, ощадні сертифікати можуть випускатися лише банками. Такі цінні папери розміщуються на певний термін та під проценти, передбачені умовами їх розміщення, і можуть бути як іменними, так і на пред'явника, існують виключно у документарній формі.

Особливості емісії (видачі), обігу та обліку заставних, іпотечних сертифікатів, іпотечних облігацій, сертифікатів ФОН, приватизаційних, похідних, товаророзпорядчих цінних паперів та порядок розкриття інформації щодо них визначаються спеціальним законодавством.

Приватизаційні цінні папери – це особливий вид державних цінних паперів, що засвідчують право власника на безоплатне одержання в процесі приватизації частки майна державних підприємств, державного житлового фонду, земельного фонду. Приватизаційні папери можуть бути лише іменними. Право на одержання у власність приватизаційних паперів мають громадяни України, які проживають на її території або тимчасово перебувають за її межами у службових справах. Є такі види приватизаційних паперів: приватизаційні майнові сертифікати, приватизаційні житлові чеки, приватизаційні земельні бони. Випуск та обіг приватизаційних майнових та компенсаційних сертифікатів в Україні нині не здійснюється.

Іпотечний сертифікат – це іпотечний цінний папір, забезпечений іпотечними активами або іпотеками. У свою чергу, іпотечні активи – це реформовані в консолідований іпотечний борг зобов'язання за договорами про іпотечний кредит здійснювати платежі в рахунок погашення основного зобов'язання протягом терміну обігу сертифікатів. Іпотечні активи мають вартість, ціну придбання (ціну зобов'язання) та термін існування. Кредитодавець, який є власником іпотечних активів, має право випустити сертифікати на умовах відповідно до цього закону. Сертифікати мають термін обігу, сертифікати з фіксованою дохідністю – номінальну вартість, сертифікати участі – частку консолідованого іпотечного боргу, що припадає на один сертифікат. Номінальна вартість та термін обігу сертифікатів одного випуску мають бути однаковими. Термін обігу сертифікатів одного випуску не може перевищувати термін існування іпотечних активів, які є забезпеченням цього випуску, та терміну відчуження іпотечних активів. Розміщення сертифікатів здійснюється шляхом проведення відкритого продажу, після чого сертифікати підлягають вільному обігу. Обслуговування обігу сертифікатів, у тому числі депозитарну діяльність щодо цих цінних паперів, здійснює обраний емітентом або управителем банк, який обслуговує іпотечні активи в Національній депозитарній системі відповідно до законодавства. Оплата сертифікатів при їх розміщенні здійснюється лише грошовими коштами.

Іпотечні облігації – це облігації, виконання зобов'язань емітента за якими забезпечене іпотечним покриттям. Іпотечні облігації є іменними цінними паперами, які засвідчують внесення грошових коштів її власником і підтверджують зобов'язання емітента відшкодувати йому номінальну вартість цієї облігації та грошового доходу, а в разі невиконання емітентом зобов'язань за іпотечною облігацією надають її власнику право задовольнити свою вимогу за рахунок іпотечного покриття. Можуть випускатися звичайні та структуровані іпотечні облігації.

Завдання для самостійної роботи – 6 годин.

Перелік питань:

1. Фактори впливу на ціну облігації.

2. Види векселів та ринкова вартість векселя.
3. Інші цінні папери, що найчастіше використовуються в корпоративному секторі України.
4. Міжнародний ринок боргових цінних паперів нефінансових корпорацій.

5. Міжнародний ринок боргових цінних паперів держави.

6. Опціони та варанти.
Рекомендована література: 

Основна: 1, 3, 4, 9, 10, 12, 13, 14, 17, 20, 21.
Додаткова: 27, 36, 41, 47, 48, 50, 51, 52.
ПЕРЕЛІК ПИТАНЬ ДО ЗМІСТОВОГО МОДУЛЮ 1.

«ТЕОРЕТИЧНІ ТА ОРГАНІЗАЦІЙНІ ЗАСАДИ ФОНДОВОГО РИНКУ»:
1. Сутність фондового ринку як основного системи фінансового ринку.

2. Функції фондового ринку.
3. Поясніть основні принципи функціонування ринку цінних паперів.

4. Складові інфраструктури ринку цінних паперів. 
5. Функції та завдання інфраструктури фондового ринку.

6. Суб’єкти фондового ринку: емітенти та  інвестори.
7. Фінансові посередники (брокери, дилери; банківські установи). 
8. Депозитарні установи, їх функції та взаємодія депозитарію із зберігачами і торгівцями цінними паперами.

9. Види професійної діяльності на фондовому ринку.
10.  Види банківських послуг на ринку цінних паперів. 
11. Діяльність клірингово-розрахункових установ.
12. Біржовий ринок та його визначальні риси. 

13. Міжнародні фондові біржі (Лондонська фондова біржа - LSE, Нью-Йоркська фондова біржа - NYSE, Токійська фондова біржа - TSE).

14. Основні принципи біржової діяльності та функції фондової біржи. 
15. Приватні або публічно-правові біржи. Організаційна структура фондової біржи. 
16. Біржова торгівля. Процедура лістингу на фондовій біржі. 
17. Фондовий ринок України та значення фондової біржи на ньому. 
18.  Фондова біржа “ПФТС”. 
19. Електронні торговельні системами. (інтернет-трейдинг та розвиток інформаційних технологій на фондовому ринку.)
20. Цінні папери та їх види.

21.  Фундаментальні властивості цінних паперів та критерії класифікації цінних паперів. 
22. Види операцій з цінними паперами (емісійні, інвестиційні, клієнтські).
23. Базові властивості та характеристика пайових цінних паперів. 

24. Критерії класифікації пайових цінних паперів: прості та привілейовані, види привілейованих акцій. 

25. Види акцій залежно від ризику та очікуваної дохідності. 

26. Пакет акцій. (значний та контрольний).

27.  Механізм оцінювання акцій та фактори, які впливають на нього)\. 

28. Облігації: їх сутність та види. 

29. Державні облігації України. 

30. Основні параметрами боргових цінних паперів (насамперед облігацій).

31.  Номінальна ціна та оцінка вартості облігації (термін сплати основного боргу, норма доходу, термін та порядок сплати відсотків)

32.  Оцінка облігації (конвертовані та дисконтні облігації). 

33. Фактори впливу на ціну облігації
34. Особливості вексельного обігу в Україні

35.  Казначейське зобов'язання України. 
36.  Ф'ючерси: ф'ючерсний контракт та його різновиди.
37. Форвардна угода. 
38. Опціони та варанти.
ЗМІСТОВНИЙ МОДУЛЬ 2
«ФОНДОВИЙ РИНОК ТА ЙОГО ФУНКЦІОНУВАННЯ» 

ТЕМА 6. ІНВЕСТИЦІЙНИЙ АНАЛІЗ ФОНДОВОГО РИНКУ

Лекція – 4 години


Фундаментальні фактори, що впливають на вартість цінних паперів. Фундаментальний аналіз, його сутність та етапи проведення аналізу. Основні недоліки фундаментального підходу. Курсоутворюючі фактори та новини фундаментального характеру. Інвестиційні рейтинги які присвоюються різним цінним паперам двома найбільш відомими рейтинговими агентствами. Історія виникнення та становлення технічного аналізу. Технічний аналіз. Методи технічного аналізу. Основні типи графіків руху ринків. Основні положення теорії Доу та тенденції ринку за теорією Доу.

Практичне заняття – 4 години

І.  РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ.

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Історія виникнення та становлення технічного аналізу. 

2. Японські свічки: історія та сучасний досвід використання.

3. Основні типи графіків руху ринків.
4. Характеристика іноземних (Dow Jones Index, Actuaries Share, NIKKEY тощо).

5. Характеристика українських фондових індексів (КАС, ПФТС, WOOD тощо).

ІV. РОЗВ'ЯЗУВАННЯ ЗАДАЧ.

Задача 1

Маються такі дані про діяльність акціонерного товариства “Альпіна”:

виручка від реалізації  В – 4,1 млн грн., непрямі податки  П – 0,73 млн грн., собівартість реалізованої продукції  С – 2,25 млн грн., витрати (адміністративні та на збут)  А – 0,07 млн грн., фінансові доходи  Ф – 1,40 млн грн., фінансові витрати  Т – 0,97 млн грн., податок на прибуток – 18%, надзвичайні витрати  Н – 0,10 млн грн., сума, на яку зменшується податок на прибуток на покриття витрат від надзвичайних ситуацій  З – 0,04 млн грн., середньорічна кількість акцій (включаючи 9 % привілейованих) – К – 3,22 млн шт., частка чистого прибутку, що направляється на виплату дивідендів – Ч – 12,33%, норма дивіденду на привілейовану акцію – Ц – 24,15%. Розрахувати фінансові результати підприємства: чистий прибуток (збиток); чистий прибуток, що випадає на одну просту акцію; суму дивідендів на одну просту акцію.

Задача 2

Наведені дані щодо фінансового стану, а також цінних паперів акціонерного товариства «Листопад»: капітал відкритого акціонерного товариства дорівнює 2400 млн. грн.; кількість акцій, яку випустило дане товариство, становить 358 тис. шт.; із загальної кількості акцій, привілейовані акції складають 45 тис. шт.; відсоток, який виплачується за привілейованими акціями, дорівнює 32%; прибуток, що припадає на дивіденди за акціями, становить 384 млн. грн. Потрібно визначити номінальну вартість акції цього акціонерного товариства, дивіденди на одну акцію привілейованого типу, дивіденди на одну просту (звичайну) акцію та  розрахувати рівень дивідендів.
Рекомендації щодо роз'язування задач:

З метою успішного розв'язування задач необхідно пригадати ряд визначень з економіки підприємств, перш ніж розрахувати чистий прибуток, що випадає на одну просту акцію та суму дивідендів на одну просту акцію. Так зменшена на непрямі податки виручка від реалізації становить величину чистого доходу від реалізації. Чистий дохід за мінусом собівартості реалізованої продукції показує величину валового прибуток підприємства. З прибутку від звичайної діяльності ми отримуємо чистий прибуток підприємства (з заздалегідь відрахованим податком на прибуток). Для обчислення прибутка від звичайної діяльності треба пам’ятати, що він становить різницю між валовим прибутком підприємства і усіма витратами за звітний період. Потім виоремлюється частка з чистого прибутка, яка виділяється на привілейовані акції, залишок є суммою, яка направляється на прості акції. Це обчислюється на основі попередньо відомій частці чистого прибутку, що направляється на виплату дивідендів. Та остається обчисліти суму дивідендів на одну просту акцію з прибутку, що припадає на прості акції відповідно кількості простих акцій.

Акціонер, що володіє акціями акціонерного товариства, має право на отримання дивідендів, які виплачуються з чистого прибутку акціонерного товариства. Відзначимо, що за деякими привілейованими акціями вони можуть виплачуватися із спеціальних фондів, створюваних для цих цілей. Товариство зобов'язане виплачувати дивіденди за акціями кожного типу грошима, а якщо це обумовлено в статуті - іншим майном. Навіть у випадку, коли розмір дивідендів за привілейованими акціями визначений статутом, загальні збори акціонерів може прийняти рішення про невиплату або неповну виплату дивідендів за привілейованими акціями певних типів.

Річні дивіденди оголошуються загальними зборами за рекомендацією ради директорів. При цьому розмір дивідендів не повинен бути більше рекомендованого і менш виплачених раніше проміжних дивідендів, а дата виплати визначається загальними зборами акціонерів, якщо вона не встановлена у статуті товариства.

У практиці роботи акціонерного товариства існує ряд обмежень на виплату дивідендів. Наприклад, суспільство не має права приймати рішення про виплату дивідендів до повної оплати статутного капіталу, а також до викупу всіх акцій на вимогу акціонерів. Якщо на момент виплати акціонерне суспільство відповідає ознаками банкрутства або ці ознаки з'являться в результаті виплати дивідендів і якщо вартість чистих активів товариства менше суми статутного капіталу, резервного фонду та перевищення статутної ліквідаційної вартості привілейованих акцій над їх номіналом, то акціонерне товариство також не вправі приймати рішення про виплаті дивідендів.

Крім того, не можна виплачувати дивіденди за привілейованими акціями певного типу, за якими їх розмір визначений статутом, до рішення про повну виплату дивідендів за типами акцій, які мають перевагу по черзі виплат.

МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 6. ІНВЕСТИЦІЙНИЙ АНАЛІЗ ФОНДОВОГО РИНКУ

Важливими інструментами інформаційного забезпечення фондового ринку, крім фондових індексів, є також кредитні рейтинги та економічна інформація, які визначаються й розповсюджуються рейтинговими та інформаційними агентствами.

Фундаментальний аналіз передбачає вивчення емітентів та їх діяльності на ринку з адопомогою інформаційого забезпечення фондового ринку. На інформаційно насиченому ринку інвестори мають можливість правильно оцінювати співвідношення “ризик – дохідність” цінних паперів, у результаті чого формуються справедливі ціни на активи. На ринках з високим рівнем інформаційного забезпечення більш ефективно відбувається алокація капіталу та ринок краще виконує притаманні йому економічні функції.

Роль та функції інформаційного забезпечення фондового ринку виявляються в теоретичному, регулятивному та практичному аспектах. Теоретичний аспект включає три основні концепції: асиметрії інформації, агентських відносин та інформаційної ефективності ринку. Регулятивний аспект відображає значення регуляції фондових ринків у розрізі інформаційного забезпечення. Практичний аспект включає реалізацію інформаційного забезпечення фондових ринків у конкретних формах та змістах, з урахуванням можливостей сучасних інформаційних технологій. Концепція інформаційної ефективності ринку пояснює взаємозв'язок між інформацією та ціноутворенням на фондовому ринку та включає три форми інформаційної ефективності ринку: слабку, напівсильну, сильну.

Необхідність забезпечення учасників інвестиційних відносин однаковим регуляторним мінімумом інформаційного забезпечення обумовлює існування законів та інших державних нормативно-правових актів, які визначають правове поле розкриття інформації на фондовому ринку. Державним органом, який здійснює регулювання розкриття інформації в Україні, є Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку. Для забезпечення ефективного інформування про діяльність емітентів цінних паперів у доступному та зручному режимі НКЦПФР має загальнодоступну інформаційну базу даних про ринок цінних паперів.

Архітектура сучасної регулятивної системи розкриття інформації на фондових ринках у своїй основі має такі структурні елементи:

1) обов'язкова вимога розкриття інформації на етапі емісії;

2) систематичне (регулярне) розкриття інформації на етапі обігу цінних паперів на ринку;

3) забезпечення власникам цінних паперів права на доступ до інформації про емітента;

4) обмеження та контроль за використанням інсайдерської інформації.

Система регулювання розкриття інформації в Україні перебуває у процесі формування, що зумовлюється молодістю фондового ринку.

Кредитний рейтинг є універсальним інструментом для оцінювання кредитоспроможності позичальника, надійності його боргових зобов'язань і встановлення плати за відповідний кредитний ризик. Вони сприяють підвищенню прозорості ринку капіталу та інвестиційної привабливості економіки, а також зниженню системних ризиків за рахунок незалежної професійної оцінки надійності позичальників.

Кредитні рейтинги використовуються інвесторами, емітентами, інвестиційними фондами, банками, брокерами, урядами країн з метою мінімізації ризиків на фінансовому та інвестиційних ринках.

Важливим інструментом інформаційного забезпечення фондового ринку є фондові індекси. Вони використовуються для дослідження кон'юнктури фондового ринку, прогнозування його тенденцій та прийняття рішень учасниками ринку. Фондові індекси входять до системи економічного моніторингу стану економіки.За допомогою порівняння фондових індексів виявляються тенденції, які складаються на ринку, і простежується швидкість розвитку цих тенденцій. Зростання значень індексів свідчить про період зростання фондової кон'юнктури та збільшення курсової вартості цінних паперів (ринок “биків”). В іншому випадку спостерігається період зниження фондової кон'юнктури, коли додаткові вигоди отримують біржові спекулянти – “ведмеді” (ринок “ведмедів”). 

Досліджуючи динаміку фондових індексів, інвестор може зробити обґрунтовані висновки щодо ефективності обраної ним стратегії та, за необхідності, внести корективи у свою поведінку на ринку. Фондові індекси є самостійними фінансовими інструментами при укладанні ф'ючерсних контрактів та купівлі опціонів. Залежно від бази індексу фондові індекси класифікуються на міжнародні (світові) фондові, національні (загальноринкові) фондові, секторні, галузеві (субсекторні) фондові, індекси блакитних фішок. Фондові індекси відображають лише кількісні зміни в ринкових цінах акцій, а не причини, які викликали ці зміни. Розраховуються та оприлюднюються фондові індекси різними організаціями, найчастіше рейтинговими агентствами або інформаційними компаніями. В основі розрахунку фондових індексів лежать такі методи: середнього арифметичного простого, середнього геометричного, середнього арифметичного зваженого. Основними характеристиками для застосування цих методів є база індексу, вид зважування та базове значення індексу.

Завдання для самостійної роботи – 8 годин.

Перелік питань:

1. Фондові та біржові індекси. 
2. Теорія Доу.

3. Вартість капіталу як міра прибутковості. 
4. Майбутня та нинішня вартість. 
5.  Ставка дисконту (необхідна ставка доходу). 
6. Процентні фактори ануїтету.
Рекомендована література: 

Основна: 1, 2, 4, 5, 14, 15, 20, 21, 23, 24.
Додаткова: 26, 28, 30, 31, 35, 42, 43, 44, 46, 50.
ТЕМА 7. ОПЕРАЦІЇ З ЦІННИМИ ПАПЕРАМИ НА ПЕРВИННОМУ РИНКУ 

Лекція — 2 год.

Роль та особливості функціонування первинного ринку. Сутність і функції первинного ринку. Порівняльна характеристика первинного і вторинного фондових ринків. Розміщення цінних паперів на первинному ринку: пряма та опосередкована форма. Етапи. Первинного розміщення. Способи розміщення цінних паперів на первинному ринку. Порядок та особливості розміщення акцій. Механізм розміщення облігацій підприємствами. Регулювання емісійної діяльності

Практичне заняття – 4 години

І.  РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ.

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Конструювання цінних паперів: проспект емісії та порядок реєстрації випуску цінногопаперу, емісійні витрати
2. .Способи первинного розміщення цінних паперів (андерайтинг, розміщення шляхом відкритої чи закритої підписки; прямий продаж). 
3. Функції андерайтера та види андерайтингу (на базі твердих зобов’язань, стенд-бай андерайтинг, з авансуванням емітента, договірний, конкурентний тощо). 
4. Емісійний синдикат. 
5. Оцінка якості цінних паперів з фіксованою доходністю. 
6. Рейтинги облігацій (Standart and Poor’s, Moody’s тощо). 
ІV. РОЗВ'ЯЗУВАННЯ ЗАДАЧ.

Задача 1.

Акціонерне товариство «Холдінг «Пріоритет»» випустило 1 тисячу привілейованих акцій номіналом 15 грн. Мінімальний річний прибуток при емісії акцій було оголошено рівним 25% від їх номіналу. Чистий прибуток товариства складає 100000 грн. Визначити мінімальну суму, яку товариство повинно сплатити кожного року у вигляді дивідендів за привілейованими акціями та прибуток на прості акції.

Задача 2.
В оголошенні акціонерного товариства “Укртранснафта” вказано, що дивіденди за його акціями за рік складуть 20% річних за простими акціями та 30% за привілейованими акціями. Визначити суму дивіденду на одну привілейовану акцію номіналом 5 тис. грн. і одну звичайну номіналом 1 тис. грн. Визначити дивідендний вихід, якщо дохід на просту акцію складає 200 грн.

Задача 3.
 Облігації АТ “Вінницянафтопродукт” номіналом 25 грн. продається за ціною 24,5 грн. Визначити курс облігацій. Як зміниться ціна облігації, якщо курс облігації зменшиться на 5%.
Задача 4. 
Курс короткострокових облігацій ВАТ “Вінницький пивзавод” номіналом 100 грн. дорівнює 77,5. Визначити ціну облігацій. Як зміниться курс облігації, якщо ціна на облігації збільшиться на 10%.
Рекомендації щодо роз'язування задач:

З метою успішного розв'язування задач необхідно нагадати, що прибуток на прості акції – це різниця між чистим прибутком і виплаченим дивідендом за привілейованими акціями. Для цього необхідно обчисліти величину дивіденду за всіма випущеними привілейованими акціями, та спершу визначивши дивіденд на одну привілейовану акцію. 
Так 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. Як правило, привілейовані акції гарантують отримання дивідендів, причому фіксований відсоток (від номіналу) незалежно від прибутку, але власники цих акцій позбавлені права голосу. Тоді, як величина виплаченого дивіденду характеризується дивідендним виходом, який розраховується у вигляді співвідношення дивіденду на акцію та доходу на акцію. 
Також відмітемо, що до основних характеристик облігацій належать такі:

Номінальна вартість облігації – це основна сума боргу по облігації або сума її погашення (maturity value, face value).

Купонна ставка (coupon) – це норма відсотка, що зазначена на купонній облігації й (або) обговорена умовами випуску, яку емітент зобов'язується сплатити по кожному купону.

Платежі по купонах провадяться з періодичністю, що застережена умовами випуску, і це може відбуватися раз на рік, по півріччях або раз на квартал.

Купонна ставка по облігаціях може бути фіксованою на весь період обігу облігації й може бути плаваючою. По облігаціях із плаваючою ставкою купон періодично переглядається залежно від змін установленої базової ставки (наприклад, ставки LIBOR).

Строк до погашення (term to maturity) – період, після закінчення якого емітент облігації зобов'язаний повернути номінальну вартість облігації) і зробити останній купонний (процентний) платіж. Погашення випуску облігацій може здійснюватися одночасно в зазначену дату або протягом певного періоду. Облігації, по яких протягом усього строку до погашення не передбачено купонних виплат, а при погашенні повертається номінальна вартість, називаються дисконтними або безкупонними облігаціями. Дохід власників таких облігацій утворюється у вигляді різниці між номіналом, що виплачується при погашенні й ціною купівлі (яка має бути нижчою за номінальну вартість).

Ринкова ціна – це ціна, за якою облігація купується на ринку та, яка залежить від умов залучення коштів й ринкової кон'юнктури в кожний конкретний момент. Відношення ринкової ціни облігації до її номінальної вартості, виражене у відсотках, називається курсом облігації. Курс облігації визначається у відсотках, але знак відсотків не ставиться й ця величина виражається в процентних пунктах

МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 7. ОПЕРАЦІЇ З ЦІННИМИ ПАПЕРАМИ НА  ПЕРВИННОМУ РИНКУ

Первинний ринок можна визначити як сукупність економічних відносин, що виникають між безпосередніми емітентами фінансових активів та інвесторами з приводу розміщення емісійних цінних паперів і залучення фінансових ресурсів та здійснюються на основі розвинутої системи ринкових інститутів. На противагу вторинному ринку, на якому учасники ринку здійснюють операції з цінними паперами з метою проведення спекуляцій або хеджування, діяльність емітентів на первинному ринку підпорядковується одній основоположній цілі – залученню вільних фінансових ресурсів.

У сучасній економіці первинний ринок виконує важливі функції, які визначають його роль у системі суспільного відтворення: регулювання, ціноутворення, фінансування, розподілу, стимулювання, системоутворювальну, інформаційну.

Розміщення цінних паперів на первинному ринку має для підприємства певні переваги порівняно з використанням банківського кредиту. По-перше, розміщення цінних паперів дає змогу емітенту охопити значно ширше коло інвесторів, серед яких можуть опинитися не лише фінансові інститути, а й відокремлені один від одного у просторі дрібні приватні інвестори. По-друге, емісія цінних паперів дає можливість залучати кошти не лише на борговій, а й на постійний основі за рахунок розміщення корпоративних прав. По-третє, завдяки розміщенню цінних паперів на первинному ринку фінансові ресурси залучаються на більш гнучких умовах, адже емітент самостійно визначає умови розміщення.

Розміщення цінних паперів на первинному ринку може відбуватись у прямій та опосередкованій формах. Пряме розміщення передбачає безпосередню взаємодію інвесторів та емітента у процесі підготовки й організації розміщення цінних паперів. Друга форма передбачає участь у розміщенні фінансового посередника, який виконує функції андеррайтера. Поряд із прямим та опосередкованим, розміщення цінних паперів на первинному ринку також може здійснюватися у публічній і приватній формах. Публічне розміщення цінних паперів передбачає їх відкритий продаж широкому колу інвесторів на підставі опублікування в засобах масової інформації або оголошення будь-яким іншим способом повідомлення про продаж цінних паперів, зверненого до не визначеного заздалегідь кола осіб. У свою чергу, приватне розміщення цінних паперів передбачає їх закритий продаж заздалегідь визначеному колу інвесторів (зазвичай, акціонерам емітента), які не можуть передати право на участь у розміщенні третім особам.

Розміщення цінних паперів на первинному ринку може відбуватися з використаннях різних процедур, кожна з яких має різні переваги та недоліки як для емітентів, так і для інвесторів. На основі аналізу міжнародного досвіду та господарської практики можна виокремити такі способи розміщення цінних паперів на первинному ринку: розміщення шляхом відкритої підписки; розміщення через емісійний синдикат; розміщення через андеррайтера; розміщення шляхом ЕРО; розміщення через аукціон; закрите приватне розміщення цінних паперів.

Розміщення через відкриту підписку є одним із найдавніших та найбільш поширених способів продажу цінних паперів на первинному ринку. Аукціонне розміщення цінних паперів, порівняно з іншими способами розміщення, надає емітенту можливість отримати найбільший емісійний дохід. Розміщення через емісійний синдикат використовується в тих випадках, коли обсяг емісії є великим і емітент хоче у найбільш короткі терміни провести успішне розміщення цінних паперів на первинному ринку з високою конкуренцією. Викуп цінних паперів фінансовим посередником або можливість такого викупу є характерною рисою андеррайтингу. Класично під андеррайтингом розуміють саме послуги з викупу частини розміщених емітентом цінних паперів. Тому процедура проведення андеррайтингу, що включає викуп цінних паперів у емітента за фіксованою ціною і перехід до андеррайтера всіх ризиків з розміщення зазначених цінних паперів на ринку, отримала назву класичного андеррайтингу, або андеррайтингу на принципах твердого зобов'язання.

Процедура емісії акцій регламентується спеціальними нормативно-правовими актами та передбачає державну реєстрацію розміщення акцій. Публічне акціонерне товариство може використовувати будь- які способи розміщення цінних паперів на первинному ринку, а приватне акціонерне товариство може здійснювати лише закрите (приватне) розміщення акцій і, водночас, вільно обирати спосіб розміщення боргових цінних паперів (за винятком конвертованих в акції).

Однією з характерних рис розміщення акцій є необхідність урахування переважного права. Переважним вважається право акціонерів на придбання акцій товариства пропорційно належній їм частці у статутному капіталі товариства. Розміщення акцій може здійснюватися як під час створення акціонерного товариства (первинне розміщення), так і в процесі діяльності акціонерного товариства (повторне розміщення). Первинне розміщення відповідно до вітчизняного законодавства, а також норм корпоративного права країн Європи під час створення як публічного, так і приватного товариства, відбувається виключно серед засновників тобто є закритим (приватним).

Повторне (додаткове) розміщення акцій відбувається за схожою процедурою. У випадку публічного повторного розміщення акцій із залученням додаткових внесків товариство має пройти процедуру реєстрації випуску акцій, проспекту емісії акцій та реєстрації звіту про результати розміщення акцій. При цьому реєстрація випуску акцій та проспекту емісії здійснюється одночасно.

Облігації підприємств, на противагу акціям, можуть розміщуватися підприємствами різних організаційно-правових форм. Завдяки цьому зазначений інструмент фінансування доступний значно ширшому колу емітентів. Розміщення може бути як публічним, так і приватним. У випадку публічного розміщення облігацій підприємство має пройти процедуру реєстрації випуску облігацій, проспекту емісії облігацій та реєстрації звіту про результати розміщення облігацій. При цьому реєстрація випуску та проспекту емісії здійснюється одночасно. У випадку приватного розміщення облігацій підприємство також має здійснювати всі формальні процедури, що передбачені порядком публічного розміщення.

В Україні розміщення ОВДП може відбуватися шляхом аукціонного продажу або шляхом продажу за фіксованим рівнем дохідності. Крім того, ОВДП можуть поширюватися за допомогою первинного розміщення, а також у спосіб дорозміщення облігацій, які за своїми властивостями ідентичні тим, що вже перебувають в обігу. Розміщення облігацій відбувається за таким порядком: 1) повідомлення первинних дилерів про розміщення облігацій в електронному вигляді через підсистему “Ліга” системи “ОВДП-online”; 2) формування заявок на придбання ОВДП; 3) аналіз заявок Міністерством фінансів; 4) розподіл облігацій між учасниками розміщення; 5) затвердження результатів розміщення облігацій.

Загалом розміщення державою облігацій на внутрішньому ринку дає можливість фінансувати дефіцит бюджету та реалізовувати цілі грошово-кредитного регулювання. При цьому учасники фондового ринку отримують можливість інвестувати кошти у високоліквідні та низькоризиковані фінансові інструменти.

Завдання для самостійної роботи – 6 годин.

Перелік питань:

1. Механізм розміщення облігацій підприємствами  

2. Регулювання емісійної діяльності.

3. Рейтинги облігацій (Standart and Poor’s, Moody’s тощо)
Рекомендована література: 

Основна: 1, 3, 5, 6, 7, 8, 10-14, 16, 20. 
Додаткова: 33, 35, 41, 42, 47, 48, 51, 52.
ТЕМА 8. ВТОРИННИЙ РИНОК ЦІННИХ ПАПЕРІВ. ФОНДОВА БІРЖА.

Лекція — 2 год.

Сутність вторинного ринку цінних паперів та його функції в економічній системі. Взаємозв'язок руху цінних паперів на первинному та вторинному ринках цінних паперів. Організація торгівлі на вторинному ринку цінних паперів. Вторинний ринок цінних паперів: основні підходи до класифікації. Поняття та етапи проведення торговельної операції з цінними паперами. Етапи реалізації угоди купівлі-продажу цінних паперів. Основні торгівельні операції з цінними паперами на вторинному ринку: спекулятивні, арбітражні та хеджові. Порівняльна характеристика торговельних операцій з цінними паперами. Суть та особливості проведення арбітражу. Спекулятивні операції. Фактори, що визначають прибуток спекулянта.
Практичне заняття – 4 години

І.  РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ.

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1.  Етапи біржового процесу. 

2. Лістинг: переваги та недоліки перебування у лістингу. Делістинг, основні вимоги.

3. Контроль за компаніями-емітентами. 
4. Форми замовлень клієнтів брокерським конторам (ринкове, лімітоване, стоп-замовлення стандартні додаткові умови). 
5. Сутність котирування та його види. 
6.  Порядок укладання і виконання біржових угод. 
7. Торгово-інформаційні системи на позабіржовому ринку (НАСД). 
8. Діяльність клірингово-розрахункових установ.
ІV. РОЗВ'ЯЗУВАННЯ ЗАДАЧ.

Задача 1.

Курс акцій виріс за рік на 15%, дивіденд виплачувався раз на квартал у розмірі 250 грн. за акцію. Визначте повну дохідність акції за рік, якщо наприкінці року курс склав 11500 грн. Оподаткування не враховувати.

Задача 2.
Облігація, випущена строком на три роки, з купоном 8% річних, продається з дисконтом 15%. Обчислити її прибутковість до погашення без урахування оподаткування.

Задача 3. 

За якою ціною інвестор може купити облігацію, якщо склалася на ринку річна прибутковість операцій з фінансовими інструментами становить 15%, а через рік облігація погашається з купонною виплатою у розмірі 450 грн. Оподаткування не враховувати.

Задача 4. 
Цінним папером є облігація. Ця цінний папір може принести своєму власникові як процентний (купонні виплати), так і дисконтний дохід. В умові задачі вид доходу не утоняется, тобто він може бути як відсоткам, так і дисконтними.
Рекомендації щодо роз'язування задач:

З метою успішного розв'язування задач необхідно нагадати, що прибутковість акції за рік обчислюється по формулі співвідношення доходу, отриманного власником акції та витрати на її придбання. У свою чергу дохід обчислюється як сумма дисконтної частини доходу та відсоткової частини доходу. Нагадаємо, що різниця ціни акції до кінця року та  ціни акцій на початку року і є дисконтною частиною доходу. 
Для прийняття рішень стосовно операцій з борговими цінними паперами (облігацій), необхідно приймати рішення враховуючи та вміти визначати майбутню прибутковість цих боргових фінансових інструментів. Прибутковість облігації до погашення без урахування оподаткування дорівнює співвдношенню доходу, отриманому по облігації за весь строк випуску помнежений на коефіцієнт, перерахуванняовуються прибутковість на рік та витрати на її придбання.
Портфель цінних паперів - це сукупність зібраних воєдино різних фінансових інструментів для досягнення конкретної мети інвестора. Портфель може бути сформований із цінних паперів одного типу (наприклад, облігації) або різних інвестиційних цінностей (акції, облігації, депозитні сертифікати тощо).

Порівняно з портфелем реальних інвестиційних проектів, портфель цінних паперів мас ряд позитивних моментів, а саме: можливість формування портфелю з великої кількості фінансових інструментів; вища ліквідність; більша можливість бути керованим. Разом із тим, недоліками є: високий рівень ризику, бо існує не лише ризик на дохід, але й ризик на весь інвестований капітал; відсутність можливості впливати на рівень дохідності; низька інфляційна захищеність; обмежені можливості вибору окремих фінансових інструментів.

У зв'язку з цим, формування портфеля цінних паперів для більшості не інституціональних інвесторів є доцільним лише в тому випадку, якщо немає достатньо ефективних проектів реального інвестування або інвестиційний клімат не сприяє їх ефективній реалізації. Що стосується інституціональних інвесторів, зокрема, інститутів спільного інвестування та банків, то для них формування ефективного та збалансованого портфеля має велике значення.
МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 8. ВТОРИННИЙ РИНОК ЦІННИХ ПАПЕРІВ. ФОНДОВА БІРЖА.

Вторинний ринок цінних паперів – це ринок, на якому відбувається обіг (купівля-продаж) раніше випущених активів (цінних паперів). Головною метою вторинного ринку є забезпечення ліквідності цінних паперів, тобто створення реальних умов для найкращої торгівлі ними. Вторинний ринок цінних паперів виконує такі функції: зводить продавців і покупців і забезпечує тим самим ліквідність цінних паперів; здійснює оцінювання капіталу, встановлюючи співвідношення між емісійною і ринковою цінами; концентруючи попит і пропозицію цінних паперів в обігу, сприяє врівноваженню попиту і пропозиції; створює умови для трансформації фінансового капіталу, забезпечуючи обмін однієї форми капіталу на іншу; впливає на управління розміщенням капіталу; забезпечує перерозподіл капіталу в найбільш перспективні й ефективно працюючі сектори і галузі національної економіки; сприяє розширенню фінансового капіталу, роблячи його більш динамічним; виконує інформаційну функцію для своїх учасників.

Суб'єктами вторинного ринку виступають учасники ринку цінних паперів, які здійснюють операції з цінними паперами, але не є їхніми первинними власниками. Професійними учасниками вторинного ринку цінних паперів (торговцями цінними паперами) є як брокери, які діють за дорученням і за рахунок іншого суб'єкта, так і дилери, що діють від свого імені та за власний рахунок з метою перепродажу цінних паперів. Об'єктами вторинного ринку, або інструментами ринку, є цінні папери, які розміщуються, обертаються і погашаються на ринку.

Розрізняють організований і неорганізований ринки цінних паперів. На організованому ринку цінних паперів їх обіг здійснюється за встановленими правилами, які регулюють практично всі аспекти діяльності фондового ринку. Біржовий ринок – це форма організованого ринку цінних паперів, що передбачає здійснення операції з обігу (купівлі-продажу) цінних паперів на біржі. ОТС-ринок, або неорганізований ринок, – це сфера операцій купівлі-продажу цінних паперів, що не передбачає їх укладання у визначеному місці і за встановленими правилами.

Торговельний майданчик дає можливість забезпечити комунікацію між покупцями та продавцями цінних паперів. Важливою ознакою вторинного ринку є ступінь транспарентності торгівлі. Розрізняють перед торговельну транспарентність, яка передбачає оприлюднення у режимі реального часу інформації про ціни й обсяги поданих до початку торгів заявок, що дає учасникам торгівлі можливість визначитися щодо очікуваної ціни, та частково усуває негативний ефект фрагментованості вторинного фондового ринку. Постторговельна транспарентність передбачає оприлюднення торговельною системою звіту про обсяги та ціни укладених угод. Завдяки такій інформації незалежні торговці і брокери можуть порівнювати підсумки торгів на різних торгових майданчиках, а клієнти – визначити, наскільки якісно виконано їхнє замовлення.

З позиції передторговельної транспарентності розрізняють: “світлі” ринки, на яких застосовується процедура передторговельної транспарентності; “темні пули ліквідності”, “чорні пули”, або “непрозорі ринки”, на яких немає процедури передторговельної  транспарентності.

Технологія вторинної торгівлі цінними паперами може базуватись як на безпосередній взаємодії учасників торгів, так і на дистанційній комунікації: торгівля “на підлозі” з відкритим викриком, електронні торговельні платформи, блок-торгівля.

Торговельна операція з цінними паперами передбачає комплекс дій, пов'язаних з обміном цінних паперів на певну кількість іншого активу (як правило, гроші або інші цінні папери). Реалізація угоди купівлі-продажу цінних паперів (не враховуючи ф'ючерсних угод) передбачає такі етапи: 1) передторговельний період; 2) укладання угоди; 3) посттрейдинг. Основними торговельними операціями з цінними паперами на вторинному ринку є спекулятивні, арбітражні та хеджові. В основі поділу операцій на спекулятивні, хеджові та арбітражні лежать ставлення до ризику суб'єктів ринку, які здійснюють ту чи іншу операцію, та мета, з якою дану операцію здійснюють. Спекуляція полягає у відкритті ризикової позиції за цінними паперами з метою отримання прибутку від цінових змін на ринку.

Хеджування полягає в проведенні операції з цінними паперами на одному ринку з метою захисту від несприятливих цінових змін на іншому ринку. Як правило, хеджування пов'язано з використанням строкових угод для нейтралізації цінових ризиків на реальному ринку.

Арбітраж полягає у паралельному проведенні операцій з одним і тим самим або спорідненими активами на різних ринках з метою отримання прибутку від різниці в цінах на даний актив (активи) на цих ринках. Характеризується дуже обмеженим ризиком або є практично безризиковим.

Хеджування здійснюють за несприятливої ситуації на ринку з метою зниження рівня ризику та зменшення можливих втрат у результаті проведення операцій з матеріальними чи фінансовими активами. Арбітраж і спекуляції проводять з метою отримання прибутку від використання сприятливої цінової ситуації на ринку. Однак арбітраж супроводжується дуже низьким рівнем ризику або є безризиковим, в той час як спекуляція практично завжди є ризиковою.

Основним наслідком хеджування є суттєве зниження рівня ризику і можливих втрат при купівлі-продажу цінних паперів чи інших активів на реальному ринку. Арбітраж приводить до вирівнювання цін на один і той самий актив чи подібні активи на різних ринках. Спекуляції не лише приводять до стабілізації цін, а й суттєво підвищують ліквідність ринку.

Хеджування – це система економічних відносин учасників фінансового ринку з приводу зниження кредитних та цінових ризиків, що реалізуються шляхом укладання протилежних за напрямом торгових угод на строковому ринку і ринку спот. Основними інструментами хеджування виступають інструменти строкового ринку – форвардні контракти, опціони та ф'ючерсні контракти.

Вибір конкретного методу хеджування визначається пріоритетністю цілей: зниження невизначеності, скорочення (усунення) збитків, отримання прибутку, узгодження інтересів і позицій різних операторів ринку.

Завдання для самостійної роботи – 8 годин.
Перелік питань:

1. Реалізація угоди купівлі-продажу цінних паперів на вторинному ринку:

a.
передторговельний період;

b.
укладання угоди;

c.
посттрейдинг.

2. Види операцій, залежно від ринкової стратегії інвестора: хеджування, спекуляція

3. Суть та особливості проведення арбітражу.

Рекомендована література: 
Основна: 1, 4, 10, 12, 14, 15, 18, 24.
Додаткова: 25, 29, 38, 40, 44, 46, 49, 52.
ТЕМА 9. РЕГУЛЮВАННЯ РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ.
Лекція — 2 год.

Регулювання фондового ринку. Цілі регулювання фондового ринку Принципи регулювання фондового ринку. Об'єкти та суб’єкти регулювання фондового ринку. Саморегульована організація професійних учасників. Мета державного регулювання фондового ринку. Методи та інструменти регулювання фондового ринку. Система органів, які здійснюють державне регулювання фондового ринку в Україні. Державне регулювання діяльності фінансових інститутів. Ліцензування професійної діяльності та державне регулювання випуску та обігу цінних паперів Саморегульовані організації професійних учасників фондового ринку. Регулювання фондового ринку в високорозвинених країнах світу. 

Практичне заняття – 4 години

І.  РОЗГЛЯД ТЕОРЕТИЧНИХ ПИТАНЬ.

ІІ. ПЕРЕВІРКА ЗНАНЬ СТУДЕНТІВ У ФОРМІ ТЕСТУВАННЯ.

ІІІ. ТЕМИ ДЛЯ РЕФЕРАТІВ:

1. Інституційне регулювання біржової діяльності

2. Саморегулівні організації та їх роль у регулюванні фондового ринку

3. Практичні механізми регулювання ринків цінних паперів

4. Особливості регулювання ринків для торгівлі похідними фінансовими інструментами

5. Податкове стимулювання

6. Особливості регулювання фондового ринку в умовах кризи

7. Зарубіжний досвід регулювання фондових (на прикладі окремої країни)
МЕТОДИЧНІ ВКАЗІВКИ ДО ВИВЧЕННЯ ПИТАНЬ ТЕМИ

(основні положення теми, що розглядається та рекомендації до її вивчення).

ТЕМА 9. РЕГУЛЮВАННЯ РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ

Регулювання фондового ринку – це система забезпечення цілеспрямованого впливу уповноважених інститутів на ринкові процеси шляхом узгодження заходів та послідовного використання інструментів і механізмів координації, організації, упорядкування економічних відносин.

Головними цілями регулювання фондового ринку є захист суспільних інтересів, створення вільного, відкритого справедливого та упорядкованого ринку, забезпечення інформаційної прозорості ринку тощо.

З позиції інституційних суб'єктів регулювання розрізняють державне регулювання фондового ринку, регулювання з боку професійних учасників фондового ринку та суспільне регулювання. До установ, що здійснюють регулювання фондового ринку, належать державні органи виконавчої влади; саморегулівні організації професійних учасників; суспільні організації, які відстоюють інтереси власників цінних паперів. Розрізняють дві головні концепції регулювання фондового ринку. Перша передбачає регулювання ринку переважно з боку державних установ, друга – максимально можливу участь у регулюванні ринку саморегулівних організацій.

Методи регулювання фондового ринку – це способи використання інструментів, сукупність прийомів або операцій, запровадження яких забезпечує втілення цілей відповідної управлінської діяльності. За змістом регулювального впливу виокремлюють організаційно- правові, економічні, адміністративні та соціально-психологічні методи регулювання фондового ринку.

Державне регулювання фондового ринку – це система методів та інструментів щодо упорядкування, контролю і нагляду за фондовим ринком та запобігання зловживанням і порушенням у цій сфері з метою реалізації й захисту інтересів всіх учасників ринку. Метою державного регулювання фондового ринку є здійснення комплексних заходів щодо реалізації єдиної державної політики у сфері випуску та обігу цінних паперів; створення умов для ефективної мобілізації та розміщення учасниками ринку цінних паперів фінансових ресурсів з урахуванням інтересів суспільства; одержання учасниками ринку достовірної інформації про цінні папери та їх емітентів, а також іншої інформації, що впливає на формування цін на ринку; забезпечення рівних можливостей для доступу емітентів, інвесторів і посередників на ринок цінних паперів; захисту прав учасників фондового ринку; запобігання монополізації та створення умов розвитку добросовісної конкуренції на ринку цінних паперів; контролю за прозорістю та відкритістю ринку. Система регулювання фондового ринку в більшості країн світу має два основні рівні: державне регулювання та саморегулювання професійних учасників. Саморегулівні організації – це неурядові організації, які мають можливість створювати галузеві норми і стандарти та забезпечувати їх дотримання, а основними їх цілями є: збереження цілісності фондових ринків; зниження системних ризиків; захист інтересів інвесторів. Функціями СРО є регуляторна, освітянська, інформаційно-дослідницька, представницько-захисна, розвиток інфраструктури фондового ринку.

Реалізація саморегулювання можлива на основі таких моделей, як державно орієнтована модель, модель обмежено біржової СРО, модель чистої біржової СРО, модель незалежного членства СРО. Відповідно основними видами саморегулівних організацій є біржові СРО, незалежні (членські) СРО, асоціації дилерів (галузеві СРО), центральні депозитарії цінних паперів або клірингові палати. Біржові СРО відіграють суттєву роль у регулюванні фондового ринку, а також мають низку переваг над державним регулюванням, зокрема фондові біржі зацікавлені в створенні оптимальних та раціональних правил гри, які б повною мірою відповідали інтересам як емітентів, брокерів, так й інвесторів.

Завдання для самостійної роботи – 7 годин.

Перелік питань:

1. Державне регулювання діяльності фінансових інститутів. 
2. Стратегічні напрями розвитку ринку цінних паперів України.
3. Ліцензування професійної діяльності та державне регулювання випуску та обігу цінних паперів (один на вибір: удосконалення механізмів захисту прав інвесторів, розвиток інструментів ринку цінних паперів, зосередження укладання договорів купівлі-продажу цінних паперів на фондових біржах та інших організаторах торгівлі цінними паперами, розвиток інвестиційної інфраструктури.

Рекомендована література: 
Основна: 1-14, 16, 18, 19-22.
Додаткова: 25, 26, 29, 32, 37, 39, 40, 43, 50-52.
ПЕРЕЛІК ПИТАНЬ ДО ЗМІСТОВОГО МОДУЛЮ 2.
«ФОНДОВИЙ РИНОК ТА ЙОГО ФУНКЦІОНУВАННЯ» 

1. Фундаментальний аналіз, його сутність та етапи проведення аналізу
2. Фундаментальні фактори, що впливають на вартість цінних паперів.
3. Основні переваги та недоліки фундаментального підходу. 
4. Курсоутворюючі фактори та новини фундаментального характеру. 
5. Ціна акції (номінальна, емісійна, балансова, ринкова, ліквідаційна) та фактори, що впливають на ціну акції.

6. Види цін облігації (емісійна, викупна, ринкова, номінальна) та фактори, що впливають на ціну облігації.
7. Інвестиційні рейтинги які присвоюються різним цінним паперам двома найбільш відомими рейтинговими агентствами. 
8. Історія виникнення та становлення технічного аналізу. 
9. Технічний аналіз та методи, що використовуються для проведення  технічного аналізу. 
10. Основні типи графіків руху ринків. 
11. Основні положення теорії Доу та її недоліки.
12. Роль та особливості функціонування первинного ринку.

13. Принципи та форми розміщення цінних паперів на первинному ринку

14. Способи розміщення цінних паперів на первинному ринку

15. Етапи та параметри угод з цінними паперами.
16. Сутність вторинного ринку цінних паперів та його функції в економічній системі. 
17. Взаємозв'язок руху цінних паперів на первинному та вторинному ринках цінних паперів. 
18. Організація торгівлі на вторинному ринку цінних паперів. 
19. Поняття та етапи проведення торговельної операції з цінними паперами.
20. Етапи реалізації угоди купівлі-продажу цінних паперів. 
21. Основні торгівельні операції з цінними паперами на вторинному ринку: спекулятивні, арбітражні та хеджові. 
22. Етапи біржового процесу. 

23. Лістинг: переваги та недоліки перебування у лістингу. Делістинг, основні вимоги.

24. Контроль за компаніями-емітентами. 

25. Форми замовлень клієнтів брокерським конторам (ринкове, лімітоване, стоп-замовлення стандартні додаткові умови). 

26. Сутність котирування та його види. 

27.  Порядок укладання і виконання біржових угод. 
28. Торгово-інформаційні системи на позабіржовому ринку (НАСД). 
29. Регулювання фондового ринку. 
30. Цілі регулювання фондового ринку 
31. Принципи регулювання фондового ринку. 
32. Об'єкти та суб’єкти регулювання фондового ринку. 
33. Саморегульована організація професійних учасників. 
34. Мета державного регулювання фондового ринку. 
35. Методи та інструменти регулювання фондового ринку. 
36. Система органів, які здійснюють державне регулювання фондового ринку в Україні. 
37. Державне регулювання діяльності фінансових інститутів. 
38. Ліцензування професійної діяльності та державне регулювання випуску та обігу цінних паперів 
39. Саморегульовані організації професійних учасників фондового ринку.

40. Регулювання фондового ринку в високорозвинених країнах світу. 

ПИТАННЯ ДО ЗАЛІКУ З НАВЧАЛЬНОЇ ДИСЦИПЛІНИ «ФОНДОВИЙ РИНОК»

1. Сутність фондового ринку як основного системи фінансового ринку.

2. Функції фондового ринку.

3. Поясніть основні принципи функціонування ринку цінних паперів.

4. Складові інфраструктури ринку цінних паперів. 

5. Функції та завдання інфраструктури фондового ринку.

6. Суб’єкти фондового ринку: емітенти та  інвестори.
7. Фінансові посередники (брокери, дилери; банківські установи). 
8. Депозитарні установи, їх функції та взаємодія депозитарію із зберігачами і торгівцями цінними паперами.

9. Види професійної діяльності на фондовому ринку.
10.  Види банківських послуг на ринку цінних паперів. 
11. Діяльність клірингово-розрахункових установ.
12. Біржовий ринок та його визначальні риси. 

13. Міжнародні фондові біржі (Лондонська фондова біржа - LSE, Нью-Йоркська фондова біржа - NYSE, Токійська фондова біржа - TSE).

14. Основні принципи біржової діяльності та функції фондової біржи. 

15. Приватні або публічно-правові біржи. Організаційна структура фондової біржи. 

16. Біржова торгівля. Процедура лістингу на фондовій біржі. 

17. Фондовий ринок України та значення фондової біржи на ньому. 

18.  Фондова біржа “ПФТС”. 

19. Електронні торговельні системами. (інтернет-трейдинг та розвиток інформаційних технологій на фондовому ринку.)

20. Цінні папери та їх види.

21.  Фундаментальні властивості цінних паперів та критерії класифікації цінних паперів. 

22. Види операцій з цінними паперами (емісійні, інвестиційні, клієнтські).

23. Базові властивості та характеристика пайових цінних паперів. 

24. Критерії класифікації пайових цінних паперів: прості та привілейовані, види привілейованих акцій. 

25. Види акцій залежно від ризику та очікуваної дохідності. 

26. Пакет акцій. (значний та контрольний).

27.  Механізм оцінювання акцій та фактори, які впливають на нього)\. 

28. Облігації: їх сутність та види. 

29. Державні облігації України. 

30. Основні параметрами боргових цінних паперів (насамперед облігацій).

31.  Номінальна ціна та оцінка вартості облігації (термін сплати основного боргу, норма доходу, термін та порядок сплати відсотків)

32.  Оцінка облігації (конвертовані та дисконтні облігації). 

33. Фактори впливу на ціну облігації

34. Особливості вексельного обігу в Україні

35.  Казначейське зобов'язання України. 

36.  Ф'ючерси: ф'ючерсний контракт та його різновиди.
37. Форвардна угода. 
38. Опціони та варанти.
41. Фундаментальний аналіз, його сутність та етапи проведення аналізу
42. Фундаментальні фактори, що впливають на вартість цінних паперів.
43. Основні переваги та недоліки фундаментального підходу. 
44. Курсоутворюючі фактори та новини фундаментального характеру. 
45. Ціна акції (номінальна, емісійна, балансова, ринкова, ліквідаційна) та фактори, що впливають на ціну акції.

46. Види цін облігації (емісійна, викупна, ринкова, номінальна) та фактори, що впливають на ціну облігації.

47. Інвестиційні рейтинги які присвоюються різним цінним паперам двома найбільш відомими рейтинговими агентствами. 
48. Історія виникнення та становлення технічного аналізу. 
49. Технічний аналіз та методи, що використовуються для проведення  технічного аналізу. 
50. Основні типи графіків руху ринків. 
51. Основні положення теорії Доу та її недоліки.
52. Роль та особливості функціонування первинного ринку.

53. Принципи та форми розміщення цінних паперів на первинному ринку

54. Способи розміщення цінних паперів на первинному ринку

55. Етапи та параметри угод з цінними паперами.
56. Сутність вторинного ринку цінних паперів та його функції в економічній системі. 
57. Взаємозв'язок руху цінних паперів на первинному та вторинному ринках цінних паперів. 
58. Організація торгівлі на вторинному ринку цінних паперів. 
59. Поняття та етапи проведення торговельної операції з цінними паперами.
60. Етапи реалізації угоди купівлі-продажу цінних паперів. 
61. Основні торгівельні операції з цінними паперами на вторинному ринку: спекулятивні, арбітражні та хеджові. 
62. Етапи біржового процесу. 

63. Лістинг: переваги та недоліки перебування у лістингу. Делістинг, основні вимоги.

64. Контроль за компаніями-емітентами. 

65. Форми замовлень клієнтів брокерським конторам (ринкове, лімітоване, стоп-замовлення стандартні додаткові умови). 

66. Сутність котирування та його види. 

67.  Порядок укладання і виконання біржових угод. 
68. Торгово-інформаційні системи на позабіржовому ринку (НАСД). 
69. Регулювання фондового ринку. 

70. Цілі регулювання фондового ринку 

71. Принципи регулювання фондового ринку. 

72. Об'єкти та суб’єкти регулювання фондового ринку. 

73. Саморегульована організація професійних учасників. 

74. Мета державного регулювання фондового ринку. 

75. Методи та інструменти регулювання фондового ринку. 

76. Система органів, які здійснюють державне регулювання фондового ринку в Україні. 

77. Державне регулювання діяльності фінансових інститутів. 

78. Ліцензування професійної діяльності та державне регулювання випуску та обігу цінних паперів 

79. Саморегульовані організації професійних учасників фондового ринку.

80. Регулювання фондового ринку в високорозвинених країнах світу. 

ПРИКЛАДИ ТЕСТОВИХ ЗАВДАННЬ ДО ЗАЛІКУ З НАВЧАЛЬНОЇ ДИСЦИПЛІНИ «ФОНДОВИЙ  РИНОК» 
1. Ринок цінних паперів-це:
а) місце, де продаються та купуються цінні папери (фондові інтсрументи); 
б) сукупність економічних відносин, що  виникають у процесі випуску (емісії), обігу на вторинному ринку і погашення цінних паперів, що дозволяють мобілізувати капітал для інвестицій в економіку;
в)  система уповноважених банків, що здійснюють операції з цінними паперами;
г) фінансовий інструмент мобілізації грошових коштів,
д) інше визначення.
2. На первинному РЦП  відбувається:

а)
розміщення цінних паперів;
б)
мобілізація фінансових ресурсів*
в)
перепродаж цінних паперів;
г) перерозподіл фінансових ресурсів 
д) інша відповідь.

3. На вторинному РЦП відбувається
а) розміщення цінних паперів;

б)
мобілізація фінансових ресурсів;
в) перепродаж цінних паперів 
г) перерозподіл фінансових ресурсів; 
д) інша відповідь

4. Фондовий ринок — це: 

а) ринок обороту фінансових активів у вигляді цінних паперів;

б) механізм залучення грошових коштів;

в) місце, де зустрічаються ті, хто має гроші, і ті, хто їх шукає;

г) ринок, де здійснюється обмін валюти.

5. Інструменти фондового ринку — це:

а) нерухомість;

б) різноманітні активи;

в) активи у вигляді цінних паперів;

г) корпоративні цінні папери.
6.  Емітенти це:

a)  державні органи й органи самоврядування, тобто недержавні (фондова біржа, різноманітні професійні організації), які виконують задачу правового регулювання порядку на ринку;

b)   будь-які юридичні і фізичні особи, що вкладають свої кошти в операції з цінними паперами щоб розмістити свої тимчасово вільні фінансові ресурси;

c)   юридичні і фізичні особи, які надають послуги або консультації по управлінню цінними паперами інших осіб і активам інвестиційних фондів;

d) усі відповіді правильні;

е) правильної відповіді немає.

7.   Професійна діяльність з торгівлі цінними паперами включає:

a)   дилерську діяльність;

b) брокерську діяльність;

c)  андеррайтинг;

d) діяльність з управління активами інституційних інвесторів;

е) усі відповіді правильні;

f) правильної відповіді немає.

8. Розподіл емітентів або їхніх цінних паперів по позиціях у залежності від їх інвестиційної привабливості або ступеня ризику називається:

a)    листингом;

b)    рейтингом;

c)     котируванням;

d)   андсрайтінгом;

е) усі відповіді правильні;

f) правильної відповіді немає.

9. До основних функцій біржового функціонування відносяться (декілька відпов.):

а) регулярність проведення біржових зборів;

б) визначення ринкової ціни цінних паперів, що котируються на біржі;
в) розробка системи розрахунків за укладеними на біржі угодами;

г) забезпечення доступності інформації для всіх учасників ринку.

10. На основі чинного законодавства біржа має право: 

а) самостійно вирішувати різновид своєї організаційної структури;

б) тільки з дозволу національної комісії з питань регулювання ринку цінних паперів та фондової біржи;
в) не має право самостійно вирішувати питання побудови оргструктури.

11. Органи регулювання фондового ринку в Україні:

а) Антимонопольний комітет;

б) фондові біржі;

в) комісія по цінних паперах і фондових біржах;

г) Верховна Рада. 

12. Онкольний аукціон можна охарактеризувати наступними рисами:

а) має постійний характер торгів;

б) передбачає водночас конкуренцію з боку продавців та покупців;

в) має періодичний характер;

г) на ньому зазвичай рух ціни відбувається від найвищої до найнижчої.

13. В Україні основну депозитарну діяльність виконує:

а) група незалежних депозитарних компаній;

б) центральний депозитарій;

в) центральний депозитарій та НБУ;

г) тільки НБУ.

14. Для того, щоб цінні папери потрапили на біржовий фондовий ринок, достатньо:

а) здійснити емісію цінних паперів;

б) пройти процедуру лістингу;

в) здійснити емісію цінних паперів, її зареєструвати й пройти процедуру лістингу;

г) зареєструвати емісію цінних паперів.

15. Фундаментальний аналіз (ФА) базується на наступному твердженні:

1) внутрішня вартість фінансового активу дорівнює майбутній вартості всіх грошових потоків; 

2) внутрішня вартість фінансового активу дорівнює теперішній вартості всіх грошових потоків;

3) застосування ставку дисконтування, щоб визначити майбутню вартість;

16. Один з етапів ФА безпосередньо включає: (декіл.відп.)

1) аналіз господарської та фінансової діяльності емітента

2) прогнози розвитку галузі;

3) ефективність менеджменту та маркетингу;

4) макроекономічний аналіз країни.

17. Є певний зв'язок між економічною діяльністю, об'ємом продажу, курсом акцій та доходами корпорацій, а саме:

1) одночасна тенденція до зниження або підвищення;

2) слабо корелюються, ріст одного з показників вказує на падіння іншого;

3) зовсім не мають ніякого звязку, та змінюються незалежно.

18. Курс акцій чутливий насамперед до:

1) змін у галузі, яку представляє емітент;

2) економічна ділова активність загалом;

3) у першу чергу до величини прибутку емітента

4) рівня розвитку НТП у країні емітента.

19. До загальних факторів, які представляють фінансові інструменти відносяться: (декіл.відп.)

1) норма рефінансування у країні емітента;

2) курс національної валюти у країні інвестора;

3) рівень зайнятості у країні інвестора;

4) рівень інфляції у країні емітента.

20. Портфель цінних паперів (ЦП)

1) сукупність різних видів цінних паперів, придбану інвестором з метою отримання доходу та без допустимого йому  рівнем ризику;

2) сукупність однакових видів цінних паперів (нпариклад, тільки акції), придбану інвестором з метою отримання доходу та з допустимим йому  рівнем ризику;

3) сукупність різних видів цінних паперів, придбану інвестором з метою отримання доходу та з допустимим йому  рівнем ризику;

4) сукупність різних видів похідних цінних паперів, придбану інвестором з метою отримання доходу та з допустимим йому  рівнем ризику.

21. Доцільним вважається формування портфелю ЦП з:

1) слабо корельованих;

2) ідеальнокорельовані;

3) від'ємно корельовані;

4) вірна відповідь відсутня.
22. Первинний ринок:

1) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і інвесторами з приводу розміщення емісійних цінних паперів та залучення фінансових ресурсів;

2) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і інвесторами з приводу хеджування емісійних цінних паперів та залучення фінансових ресурсів;

3) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і системи ринкових інститутів з приводу спекуляції з цінними паперами задля отримання фінансових ресурсів.

23. Прискорення обороту капіталу відображає наступну функцію первинного ринку ЦП:

1) функція стимулювання 

2) функція фінансування
3) функція розподілу 

24. Відкритий продаж широкому колу інвесторів на підставі опублікування в засобах масової інформації оголошення про продаж цінних паперів- це:

1) приватне розміщення;

2) публічне розміщення;

3) не вказано вірної відповіді.

25. Встановити послідовність етапів розміщення ЦП на первинному ринку: 1-;2-;3-;4-;5-;6-;7-;8-;9-.
1) Інформаційне забезпечення 

2) планування розміщення

3) державна реєстрація звіту про результати розміщення 
4) вивчення кон'юнктури 

5) підготовка документів 

6) реєстрація випуску цінних паперів  
7) безпосереднє розміщення цінних паперів
8) укладення з депозитарієм договору

9)  затвердження результатів розміщення 
26. Первинне розміщення відповідно до вітчизняного законодавства: 

1) відбувається серед усіх бажаючих інвесторів;

2) тільки серед засновників, тобто є закритим або приватним;

3) серед засновників та інших інвесторів, але має приватний характер.

27. Аукціонне розміщення цінних паперів, порівняно із іншими способами розміщення, надає емітенту можливість отримати найбільший емісійний дохід, та:

1) може проходити тільки через закриту схему, для визначеного кола фізичних та юридичних осіб;

2) за фіксованою ставкою та до голландської чи американської систем аукціонів;

3) обидві відповіді включають можливі варіанти схем проведення аукціонів.

28. Розміщення через андеррайтера передбачає, що:

1) андеррайтер приймає на себе ризики з розміщення цінних паперів на ринку;

2) андеррайтер викупає ЦП, але емітент бере на себе ризики з розміщення цінних паперів на ринку;

3) андеррайтер не викупає ЦП, але приймає на себе ризики з розміщення цінних паперів на ринку;

29. Андеррайтинг можна використовувати, як:

1) форма розміщення в рамках приватного розміщення; 

2) форма розміщення через емісійний синдикат в рамках та шляхом первинного публічного розміщення

3) самостійна форма розміщення;

4) вірні відповіді а та б;

5) вірні відповіді а, б та в.

30. Вторинний  ринок виключає:

1) де здійснюється більшість операцій з цінними паперами орім їх первинної емісії і первинного розміщення;

2) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і інвесторами з приводу хеджування емісійних цінних паперів та залучення фінансових ресурсів;

3) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і системи ринкових інститутів з приводу спекуляції з цінними паперами задля отримання фінансових ресурсів.

31. На рівні з головною метою вторинний РЦП виконує таку роль: (Д)

1) перетворення ЦП готівкову форму, як обов'язкова умова інвестування коштів у ЦП

2) прискорення обороту капіталу як розподілення фінансових ресурсів;

3) виступає регулятором стихійно діючих у ринковій економіці процесів;

32. До деяких функцій вторинного ФР відносяться:

1) взаємозв’язок між емітентами і інвесторами з приводу хеджування емісійних ЦП;

2) здійснює оцінювання капіталу, встановлюючи співвідношення між емісійною і ринковою цінами;

3) впливає на управління розміщенням капіталу (емітент має можливість планувати наступні інвестиції);

33. Традиційно залежно від наявності встановлених правил торгівлі розрізняють:

1) Тільки біржовий ринок, який представлений фондовою біржою;

2) як організований та і неорганізований РЦП;

3) різноманітні торгівельні майданчики.

34. Вторинний ринок цінних паперів не однорідний за характером і змістом операцій з ЦП:

1) відбувається в межах різноманітних торговельних систем чи торговельних майданчиків;

2) виключно на багатосторонніх торгових системах;

3) відбувається на електронних торговельних майданчиках.

35. Зобов’язання торговельної системи оприлюднювати звіт про обсяги та ціни укладених угод називається:

1) “темні пули ліквідності” чи “чорні пули”;

2) передторговельна транспарентність;

3) постторговельна транспарентність.

36. Непрозорі ринки можна віднести до наступних типів ринку:

1) брокерські кросингові системи та з транспарентність торговельні майданчики;

2) дилерські системи та з транспарентність торговельні майданчики;

3) не має вірної відповіді.

37. Електронні торговельні платформи:

1) виключна складова взаємодії учасників торгів

2) є складовою дистанційної комунікації взаємодії учасників торгів на ряду з безпосередньою;

3) вірні відповіді а) та б)

38. Угоди з цінними паперами можуть представляти:

1) виключно одиничну транзакцію;

2) одиничну транзакцію та/або включати комплекс взаємопов'язаних транзакцій;

3) виключно комплексні угоди.

39. Вторинний  ринок виключає:

1) де здійснюється більшість операцій з цінними паперами орім їх первинної емісії і первинного розміщення;

2) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і інвесторами з приводу хеджування емісійних цінних паперів та залучення фінансових ресурсів;

3) сукупність економічних відносин, що виникають між емітентами фін.активів і системи ринкових інститутів з приводу спекуляції з цінними паперами задля отримання фінансових ресурсів.

40. На рівні з головною метою вторинний РЦП виконує таку роль: (Д)

1) перетворення ЦП готівкову форму, як обов'язкова умова інвестування коштів у ЦП

2) прискорення обороту капіталу як розподілення фінансових ресурсів;

3) виступає регулятором стихійно діючих у ринковій економіці процесів;

41. До деяких функцій вторинного ФР відносяться:

4) взаємозв’язок між емітентами і інвесторами з приводу хеджування емісійних ЦП;

5) здійснює оцінювання капіталу, встановлюючи співвідношення між емісійною і ринковою цінами;

6) впливає на управління розміщенням капіталу (емітент має можливість планувати наступні інвестиції);

42. Традиційно залежно від наявності встановлених правил торгівлі розрізняють:

1) Тільки біржовий ринок, який представлений фондовою біржою;

4) як організований та і неорганізований РЦП;

5) різноманітні торгівельні майданчики.

43. Вторинний ринок цінних паперів не однорідний за характером і змістом операцій з ЦП:

1) відбувається в межах різноманітних торговельних систем чи торговельних майданчиків;

4) виключно на багатосторонніх торгових системах;

5) відбувається на електронних торговельних майданчиках.

44. Зобов’язання торговельної системи оприлюднювати звіт про обсяги та ціни укладених угод називається:

1) “темні пули ліквідності” чи “чорні пули”;

2) передторговельна транспарентність;

3) постторговельна транспарентність.

45. Непрозорі ринки можна віднести до наступних типів ринку:

1) брокерські кросингові системи та з транспарентність торговельні майданчики;

2) дилерські системи та з транспарентність торговельні майданчики;

3) не має вірної відповіді.

46. Електронні торговельні платформи:

1) виключна складова взаємодії учасників торгів

2) є складовою дистанційної комунікації взаємодії учасників торгів на ряду з безпосередньою;

3) вірні відповіді а) та б)

47. Спонсорований доступ є складовою наступного етапу угоди купівлі-продажу

1) передторговельний період;

2) укладання угоди;

3) обидві відповіді вірні.

48. Процес клірингу та неттингу є складовою 

1) передторговельний період;

2) укладання угоди;

3) обидві відповіді не вірні.

49. Угоди з цінними паперами можуть представляти:

1) виключно одиничну транзакцію;

2) одиничну транзакцію та/або включати комплекс взаємопов'язаних транзакцій;

3) виключно комплексні угоди.
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