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План 

1. Мультиплікатор: сутність, причини виникнення і наслідки для економіки. Зв’язок 
мультиплікатора з інвестиціями та ефект інвестиційного мультиплікатора. 
Гранична схильність до заощадження та її зв’язок з інвестуванням. 

2. Характеристика та структура основних видів цінних паперів. 

3. Ринок цінних паперів: особливості формування, моделі, структура та 
перспективи розвитку в Україні. 

4. Первинний та вторинний ринки цінних паперів: проблеми функціонування в 
Україні 



1. Мультиплікатор: сутність, причини 
виникнення і наслідки для економіки

МУЛЬТИПЛІКАТОР (від років. Multiplied - множу, збільшую) - коефіцієнт, що відображає зв'язок 
між збільшенням (зменшенням) інвестицій і зміною величини доходу. Зростання інвестицій 
викликає збільшення доходу, причому на величину більшу, ніж приріст інвестицій.

Вперше ідея мультиплікації введена в економічну науку 
англійським економістом Р. Каном в 1931 р, який 
показав, яким чином інвестиції призводять до 
мультиплікації купівельної спроможності та зайнятості 
населення.



Економічна сутність мультиплікатора в теорії Кейнса полягає в тому, що він показує 
залежність змін доходу від початкової зміни запланованих інвестицій:

МІ=𝐷ВВП/𝐷ВІп

МІ - мультиплікатор інвестицій 
DВВП - зміна ВВП
DВІп – початкова зміна запланованих інвестицій, яка викликає приріст ВВП



Зв’язок мультиплікатора з інвестиціями та 
ефект інвестиційного мультиплікатора

Між приростом інвестицій і приростом 
національного доходу. як довів Кейнс, існує 
стійке співвідношення, яке він і 
назвав коефіцієнтом мультиплікатора 
інвестицій:
∆𝑌=𝑘∆𝐼
  
З наведеного рівняння Кейнс виводить 
величину мультиплікатора (ланцюжок 
математичних перетворень упускаємо), який 
дорівнює:
𝑘=1/𝑀𝑃𝑆
  
де MPS - гранична схильність до 
заощадження. 

Гранична схильність до заощадження та її зв’язок 
з інвестуванням
Гранична схильність до заощадження (МРS) – 
величина додаткового заощадження (∆𝑆), яке 
виникає із додаткової гривні використовуваного 
доходу (∆𝑌):
𝑀𝑃𝑆=∆𝑆/∆𝑌
 Основоположником теорії споживання є Дж. 
Кейнс. Основні положення теорії споживання 
Кейнса:
 - значення граничної схильності до споживання 
більше нуля і менше одиниці;
- співвідношення споживання до доходу (АРС) 
зменшується з ростом доходу;
- головним чинником, що визначає споживання, 
є доход.



2. Характеристика та структура 
основних видів цінних паперів. 

Цінні папери – це свідоцтва про участь їх власників у капіталі акціонерного товариства або надані 
позики. Вони передбачають зобов’язання емітентів сплачувати їх власникам доходи у вигляді 
дивідендів або відсотків. В юридичному розумінні, цінні папери – це майнові права, які 
засвідчуються документом певної форми і реалізуються в порядку, що вказується у цьому 
документі.

Цінні папери є капіталом, тому що їх власники одержують доходи. Проте, капітал цей фіктивний, 
оскільки цінні папери не мають вартості, хоча продаються та купуються на ринку; їх ціни мають 
ірраціональний характер. В обіг випускається (емітується) велика кількість різноманітних видів 
цінних паперів. Їх можна поділити на три види: акції, облігації та похідні від них (вторинні) цінні 
папери. Широкий діапазон цінних паперів, що емітуються, пояснюється тим, що причини, які 
спонукають випускати цінні папери і купувати їх, також дуже різноманітні.



Моделі( американська та німецька) :



3. Ринок цінних паперів: особливості 
формування, моделі, структура та 

перспективи розвитку в Україні



Акція — цінний папір без установленого 
строку обігу, що засвідчує дольову участь у 
статутному фонді акціонерного товариства, 
підтверджує членство в акціонерному 
товаристві та право на участь в управлінні 
ним, дає право його власникові на 
одержання частини прибутку у вигляді 
дивіденду, а також на участь у розподілі 
майна при ліквідації акціонерного 
товариства. 
Облігація - цінний папір, що засвідчує 
внесення її власником грошових коштів і 
підтверджує зобов'язання відшкодувати йому 
номінальну вартість цього цінного паперу в 
передбачений в ньому строк з виплатою 
фіксованого проценту (якщо інше не 
передбачене умовами випуску). В Україні 
випускаються облігації таких видів:
- облігації внутрішніх республіканських і 
місцевих позик;
- облігації підприємств.

Державне казначейське зобов'язання - вид цінних 
паперів на пред'явника, що розміщуються 
виключно на добровільних засадах серед 
населення, засвідчують внесення їх власниками 
грошових коштів до бюджету і дають право на 
одержання фінансового доходу.
Випускаються такі види казначейських зобов'язань:
- довгострокові - від 5 до 10 років;
- середньстрокові – від 1 до 5 років;
- короткострокові - до 1 року.
Ощадний сертифікат –  письмове свідоцтво банку 
про депонування грошових коштів, яке засвідчує 
право вкладника на одержання після закінчення 
встановленого строку депозиту та процентів по 
ньому.
Вексель – цінний папір (документ), який засвідчує 
безумовне грошове зобов'язання векселедавця 
сплатити після настання певного строку визначену 
суму грошей власнику векселя 
(векселедержателю).
Випускаються такі види векселів:
- простий,
- переказиий.



Перспективи розвитку в Україні

Ринок цінних паперів повинен стати потужним механізмом мобілізації, розподілу та 
перерозподілу фінансових ресурсів, сприяти акумулюванню інвестиційних капіталів у 
виробничу та соціальну сфери. Подальший його ефективний розвиток насамперед 
потребує:
■ підвищення конкурентоспроможності шляхом розбудови інфраструктури 
фондового ринку, універсалізації діяльності фінансових установ, перетворення їх у 
стійкі, конкурентно- та інвестиційноспроможні інституції, що надаватимуть широкий 
перелік фінансових послуг;
■ удосконалення інфраструктури фондового ринку шляхом оптимізації структури 
Національної депозитарної системи та функцій її прямих учасників і створення 
ефективної системи організованих ринків;
■ розвиток інститутів спільного інвестування, страхових та пенсійних фондів з метою 
залучення та ефективного розміщення фінансових ресурсів на ринку цінних паперів.



4. Первинний і вторинний ринки 
цінних паперів: проблеми 
функціонування в Україні

На первинному ринку відбувається розподіл вільних грошових коштів за галузями й 
сферами національної економіки. Критерієм цього розміщення за умов ринкової 
економіки слугує дохід, що приносять цінні папери. Це означає, що вільні грошові кошти 
спрямовуються у підприємства, галузі й сфери господарства, які забезпечують 
максимізацію дохідності. Первинний ринок виступає засобом створення ефективної з 
точки зору ринкових критеріїв структури національної економіки, підтримує 
пропорційність господарства. Таким чином, він є фактичним регулятором ринкової 
економіки.

Емітентом цінних паперів може бути держава (в особі уповноваженого органу), 
юридична особа та у випадках, передбачених законодавством, фізична особа Щодо 
фізичної особи, то вона може виступати у ролі емітента лише у випадку, 
передбаченому Законом України «Про обіг векселів в Україні» від 5 квітня 2001 р., тобто 
коли вона є векселедавцем. 



Вторинний ринок є ринком, де відбувається купівля-продаж раніше випущених цінних 
паперів. Головною метою вторинного ринку є забезпечення ліквідності цінності паперів, 
тобто створення умов для найширшої торгівлі ними. Це, своєю чергою, надає можливості 
власникові цінних паперів реалізувати їх у найстисліший термін за незначних варіацій 
курсів та невисоких витрат на реалізацію. Дохід від продажу цінних паперів на цьому ринку 
належить не емітентові, як це має місце на первинному ринку, а власникам (інвесторам 
або дилерам), які виступають на вторинному ринку у ролі продавців.

Вторинний ринок завжди містить елемент спекуляції. Оскільки мета діяльності на ньому — 
дохід у вигляді курсової різниці, а курсова вартість формується під впливом попиту і 
пропозиції, існує багато способів впливу на курс цінних паперів у бажаному напрямі. 
Зрештою на вторинному ринку відбувається постійний перерозподіл власності, завжди 
спрямований від дрібних власників до великих. 



Висновки

•   Мультиплікатор — це числовий коефіцієнт, який показує залежність змін доходу від змін інвестицій.
•   Мультиплікатор автономних витрат показує, у скільки разів загальний приріст (скорочення) 
сукупного доходу DY перевищує початковий приріст (скорочення) автономних витрат DА
•  Мультиплікатор відкритої економіки – у відкритій економіці доходи витікають в імпорт так само, як у 
заощадження.
•  Між приростом інвестицій і приростом національного доходу, як довів Кейнс, існує стійке 
співвідношення, яке він і назвав коефіцієнтом мультиплікатора інвестицій
• Основними критеріями класифікації видів цінних паперів є( умови одержання та погашення 

капіталу, надання прав інвесторам та емітентам, умови обігу цінних паперів);
• Основними видами цінних паперів є(пайові, боргові, похідні, іпотечні,товаро-розпорядчі, 

приватизаційні) 
• Первинний ринок цінних паперів — це ринок, що обслуговує випуск (емісію) і первинне 

розміщення цінних паперів. На такому ринку учасниками завжди виступають емітенти та інвестори.
• Вторинний ринок є ринком, де відбувається купівля-продаж раніше випущених цінних паперів. 

Головною метою вторинного ринку є забезпечення ліквідності цінності паперів, тобто створення умов 
для найширшої торгівлі ними. 



ДЯКУЮ ЗА УВАГУ!


