Тема 7. Грошовий ринок та ринок банківських позичок
1. Сутність та особливості функціонування грошового ринку.
2. Структура грошового ринку.
3. Інструменти грошового ринку.
1. Сутність та особливості функціонування грошового ринку

Всі операції, що пов'язані з обігом грошей у процесі виро​бництва, розподілом й обміном суспільного продукту й пере​розподілом національного доходу, відбуваються на грошово​му ринку.

Грошовий ринок — частина ринку позикових капіталів, де здійснюються переважно короткострокові (від одного дня до одного року) депозитно-позикові операції, що обслуговують го​ловним чином рух оборотного капіталу фірм, короткострокових ресурсів банків, установ і приватних осіб.

Основним товаром грошового ринку є гроші, які пере​міщуються між суб'єктами ринку залежно від механізму фу​нкціонування самого ринку. 

Передача грошей від одного суб'єкта грошового ринку до іншого набуває сенсу лише тоді, коли в одного з них вони є ві​льними і немає потреби їх витрачати на купівлю матеріальних благ, а в іншого їх немає взагалі і відсутні матеріальні блага, які можна було б продати. Така передача грошей здійснюється:

— у формі прямої позички під зобов'язання повернути кошти у встановлений строк, або 
— у формі купівлі особливих фінансових інструментів (акцій, облігацій, депозитних сертифікатів, векселів тощо) і її лише умовно можна назвати купівлею чи продажем. Ця умо​вність визначається тим, що власник грошей (продавець) при передачі їх своєму контрагенту, не втрачає права власності на них (а тільки право розпоряджатися ними) і може повернути їх у своє розпорядження на заздалегідь визначених умовах.
Тобто грошовий ринок — це особливий сектор фінансового ринку, на якому купують і продають гроші як специфічний товар, формується попит, пропозиція та ціна цього товару з метою перетворення його в інвестиції.

Гроші як абсолютно ліквідний актив визначають певні особливості грошового ринку:

1) купівля-продаж грошей відбувається лише тоді, коли вони є вільні у наявності в одних суб'єктів і появилася потреба у них в інших;

2) взаємозв'язок «товар-гроші» відбувається умов​но у формі позички під зобов'язання повернути кошти у вста​новлений строк або у вигляді купівлі фінансових інструмен​тів (облігацій, акцій, векселів, депозитних сертифікатів);

3) внаслідок купівлі-продажу грошей їх власник (продавець грошей) не втрачає права власності на них, а доб​ровільно передає право розпорядження ними покупцеві лише на заздалегідь визначених умовах;

4) у момент продажу грошей продавець не отри​мує еквівалента, а покупець — відповідного права власності;

5) на грошовому ринку гроші передаються власни​ками у чуже розпорядження прямо, а не в обмін на товари. Куплена вартість рухається лише у грошовій формі, в однос​торонньому порядку з поверненням до власника. Метою цьо​го переміщення стає отримання додаткового доходу у вигляді відсотка як плати за тимчасову відмову від користування ци​ми грошима. Покупець, зі свого боку, також купує гроші з метою отримання додаткового доходу внаслідок розширен​ня своєї виробничої чи комерційної діяльності.

Об'єктом грошового ринку є тимчасово чи постійно віль​ні грошові кошти, власники яких пропонують їх на ринку для одержання додаткового доходу. Продаж грошей виступає пе​реважно у формі кредитування, де кредитором є продавець, а позичальником — покупець.

Грошовий ринок характеризується тим, що:

=> фінансові активи, які обертаються на ринку, мають ви​соку ліквідність;

=> функціонування грошового ринку, як короткостроково​го сектора фінансового ринку, дозволяє підприємствам вирі​шувати проблеми щодо збільшення грошових активів для за​безпечення поточної платоспроможності або ефективного використання вільних коштів;

=> це ринок з найменшим рівнем фінансового ризику;

=> має відносно просту систему ціноутворення;

=> є важливим об'єктом державного регулювання — дер​жава використовує ресурси ринку для фінансування своїх ви​датків і покриття бюджетного дефіциту;

=> дає змогу здійснювати накопичення, оборот, розподіл і перерозподіл грошового капіталу між сферами національної економіки;

=> ціною «товару», що продається і купується, є позичко​вий процент, який виступає важливим елементом усієї гро​шово-кредитної політики держави, яка через НБУ визначає та регулює його рівень;

=> джерелами ресурсів є кошти, залучені банківською сис​темою; основними позичальниками є фірми, кредитно-фінан​сові інститути, держава, населення.

Для розуміння сутності грошового ринку важливе значен​ня має визначення його суб'єктів. Виділяють три групи еко​номічних суб'єктів:

а)
кредитори — володіють заощадженими тимчасово вільними коштами і здійснюють операції з продажу грошей. Ними стають сімейні господарства (населення), фірми, урядові структури, органи місцевого самоврядування, іноземні фізичні та юридичні особи;

б)
позичальники — тимчасово потребують додаткових грошових ресурсів. Ними можуть бути ті ж види економічних суб'єктів, які відносяться до кредиторів, але на перше місце за частотою та обсягом запозичень слід поставити ділові фірми, а потім — урядові структури, сімейні господарства, іноземних громадян;

в)
фінансові посередники — це банки, інвестиційні, фінансові та страхові компанії, пенсійні фонди, кредитні товариства та інші установи, що здійснюють посередницькі операції, беруть участь в операціях з купівлі-продажу фінансових активів ринку, мобілізують і перерозподіляють грошові кошти.

Внутрішнім механізмом регулювання грошового ринку є попит, пропозиція і ціна.

Попит на гроші — це запас грошей, яким економічні суб'єкти прагнуть володіти на певний момент. 
Пропозиція грошей — це та кількість грошей, що знахо​диться у розпорядженні економічних суб'єктів, яку вони можуть спрямувати в оборот за сприятливих умов. 
На пропози​цію грошей впливає велика кількість факторів: зміни облікової та типової ринкової процентних ставок, тінізація підприєм​ницької діяльності, стан довіри до банків, зростання процен​тних ставок за депозитами до запитання та інші.

Ціна грошей має форму відсотка на позичені чи залучені кошти. Розмір відсоткового плате​жу залежить не лише від розміру позики, а й від терміну її дії. 
Грошовий ринок поєднує три головні складові: обліковий, міжбанківський і валютний ринки. 

2. Структура грошового ринку та його інструменти

Поділ гро​шового ринку на його сегменти можна представити за такими ознаками (табл. 7.2).

Таблиця 7.2
КЛАСИФІКАЦІЯ ГРОШОВОГО РИНКУ

	Ознаки класифікації
	Сегменти ринку

	Вид фінансових інструментів
	—       ринок позичкових зобов'язань

—
ринок цінних паперів

—
ринок валюти

	Інституційні ознаки
	—
ринок банківських кредитів

—
ринок послуг небанківських фінан​сово-кредитних установ

	Характер зв'язку між креди​торами та позичальниками
	—
сегмент прямого фінансування

—
сегмент опосередкованого фінансу​вання

	Функціональні ознаки
	—
обліковий ринок

—
міжбанківський ринок

—
відкритий ринок


За функціональними ознаками грошовий ринок поділяють на:

1.  Обліковий ринок — частина грошового ринку, де корот​кострокові грошові ресурси перерозподіляються між креди​тними інститутами шляхом купівлі-продажу векселів і цін​них паперів з терміном погашення, як правило, до одного року.

Інституційна структура облікового ринку включає такі елементи:

•
центральний банк (в Україні — Національний банк України);

•
комерційні банки;

•
спеціальні кредитні інститути, кошти яких формуються за рахунок залучення онкольних кредитів і 7-денних позик банків (під цінні папери).

Велике значення на обліковому ринку мають онкольний та вексельний кредити.

Онкольний кредит (on-call credit) — короткостроковий кредит, який погашається на першу вимогу. Він видається під забезпечення комерційними, казначейськими й іншими векселями, цінними паперами, товарами; погашається пози​чальником звичайно з попередженням за 2-7 днів. Онколь​ний кредит вважається найліквіднішою статтею активу банку після касової готівки. Відсоткові ставки за онкольними пози​ками нижчі порівняно з іншими видами позик.

Обліковий ринок і його інститути допомагають підприєм​ствам здійснювати фінансування на основі короткостроково​го залучення капіталу — вексельних кредитів. 
Вексельний кредит — це банківська операція з урахуван​ням дисконту векселів і видачі позик до запитання під забез​печення векселів. Дисконт векселів полягає в тому, що банк, придбавши вексель за іменним індосаментом, негайно його оплачує пред'явникові, а платіж отримує тільки з настанням зазначеного у векселі терміну. За достроковий платіж банк отримує з номінальної суми векселя певну винагороду на свою користь, тобто вексель оплачується зі знижкою.

Основними інструментами на обліковому ринку є банків​ські, казначейські і комерційні векселі, інші види коротко​строкових зобов'язань.

Вексель — цінний папір, який посвідчує безумовне грошове зобов'язання векселедавця або його наказ третій особі спла​тити після настання строку платежу визначену суму власни​ку векселя (векселедержателю). 
Казначейський вексель — один з видів державних цінних паперів, що засвідчує внесення їх власником коштів до бю​джету і дає право на одержання фіксованого доходу протя​гом строку володіння цими паперами. 
Строк обігу фінансових казначейських векселів – до п’яти років з дохідністю на рівні 5 % річних. 
Банківський вексель — це вексель, що засвідчує право йо​го власника одержати і безумовне зобов’язання векселедавця сплатити при настанні обумовленого терміну визначену су​му грошей особі, яка дала гроші в кредит банку.

Банківський вексель допомагає банкам акумулювати гро​ші, а векселетримачам — одержати прибуток. Виконує функ​цію термінового депозиту (від 1 тижня до 1 року) і є засобом накопичення. Може використовуватися векселетримачем як застава. Банківський вексель дає змогу вигідно розмістити капітал завдяки багаторазовій оборотності, а також більш високому відсотку, ніж за депозитними вкладами. 
Комерційний вексель — вексель, який видається позича​льником під заставу товару, вони завжди пов'язані з опла​тою реальних товарів чи послуг, коли у покупця тимчасово відсутні кошти. 
До інструментів облікового ринку відноситься також ощадний (депози​тний) сертифікат і чек.

Ощадний (депозитний) сертифікат — цінний папір, який підтверджує суму вкладу, внесеного у банк, і права вкладника (власника сертифіката) на одержання зі спливом встановленого строку суми вкладу та процентів, встановле​них сертифікатом, у банку, який його видав.

Чек — скла​дений за встановленою формою документ, який містить письмовий наказ власника рахунка в комерційному банку заплатити певну суму грошей особі, яка пред'являє чек, для одержання грошей.
2. Міжбанківський ринок – це частина грошового ринку, де тимчасово вільні грошові ре​сурси кредитних інститутів залучаються і розміщуються банками між собою переважно у формі короткострокових міжбанківських депозитів на короткі терміни.
Найбільш поширені терміни депозитів — 1, 3, 6 місяців, граничні — від одного дня до 2 років. Кошти міжбанківського ринку використовуються комерційними банками не лише для короткострокових, але й середньострокових та довго​строкових активних операцій, регулювання балансів, виконан​ня вимог центральних банків. 
Міжбанківські депозити пов'язані з активними депозит​ними операціями банків, тобто вкладенням тимчасово віль​них коштів одних банків у інші кредитні установи, у тому чи​слі Центральний банк. Внесення депозитів комерційними банками у Центральний банк у межах обов'язкових резервів є одним із методів регулювання сукупного грошового обігу країни. 
Міжбанківські кредити — одне з основних джерел форму​вання банківських кредитів. Одержання кредитів в інших бан​ках дає можливість банківським установам поповнювати влас​ні кредитні ресурси. При надлишку ресурсів банк розміщує їх на міжбанківському ринку, при нестачі — купує на ринку.

3. Відкритий ринок – забезпечує купівлю-продаж цінних паперів (короткостроко​вих зобов'язань держави) центральними банками. 
Операції центральних банків на відкритому ринку впливають на гро​шово-кредитну політику країни. Продаючи частину свого портфеля цінних паперів комерційним банкам, або посеред​никам, а через них і населенню, фірмам, компаніям, центральні банки зменшують обсяг своїх вільних резервів і кредит​ний потенціал. І, навпаки, якщо вони купують у комерційних банків, населення і фірм цінні папери, то тим самим збіль​шують їх вільні резерви і кредитний потенціал. Внаслідок цього грошова маса в обігу зростає. 
3. Інструменти грошового ринку. 
Інструментами грошо​вого ринку є векселі, казначейські зобов'язання, ощадні (де​позитні) сертифікати, банківські акцепти та інші грошові су​рогати.

Грошові сурогати — це будь-які документи у вигляді гро​шових знаків, що відрізняються від грошової одиниці Украї​ни, і виготовлені з метою здійснення платежів у господарсь​кому обороті. 
На грошовому ринку обертаються в основному боргові документи. Найбільш поширеними фінансовими інструментами вітчи​зняного грошового ринку є казначейські зобов'язання, ощад​ні (депозитні) сертифікати, векселі.

Казначейські зобов'язання України — держані боргові цінні папери, що емітуються державою в особі уповноваже​них органів, розміщуються виключно на добровільних засадах серед фізичних осіб, посвідчують факт заборгованості Дер​жавного бюджету перед власником казначейського зобов'я​зання України, дають власнику право на отримання грошово​го доходу та погашаються відповідно до умов розміщення казначейських зобов'язань України. Обсяг емісії казначейсь​ких зобов'язань України у сукупності з емісією державних облігацій внутрішніх державних позик України не може перевищувати граничного обсягу внутрішнього державного боргу та обсягу пов'язаних з обслуговуванням державного боргу видатків, визначених законом про Державний бюджет України на відповідний рік. Емісія казначейських зобов'язань є частиною бюджетного процесу і не підлягає регулюванню ДКЦПФР. Погашення та сплата доходу за казначейськими зобов'язаннями гарантується доходами Державного бюджету України.

Ощадний (депозитний) сертифікат — цінний папір, який підтверджує суму вкладу, внесеного у банк, і права вкладника (власника сертифіката) на одержання зі спливом встановленого строку суми вкладу та процентів, встановле​них сертифікатом, у банку, який його видав.

Угода про перепродаж — контракт, в якому одна зі сторін зобов'язується продати цінні папери іншій із обо​в'язковим викупом в обумовлену дату за наперед обу​мовленою і зафіксованою в контракті ціною (наприклад, «РЕПО»).

Банківський акцепт — форма короткострокового бан​ківського фінансування, при якому банк бере на себе відпові​дальність за своєчасну оплату переказного векселя, якщо у векселедавця будуть труднощі.

Євродолари — доларові депозити, розміщені за межами США.
Невід'ємною частиною ділового життя суспільства був і є вексельний обіг. 
Вексель — цінний папір, який посвідчує безумовне грошове зобов'язання векселедавця або його наказ третій особі спла​тити після настання строку платежу визначену суму власни​ку векселя (векселедержателю). 
Вексель виконує дві функції:

1)  є інструментом кредиту, тому що з його допомогою можна оформити різні кредитні зобов'язання (оплатити ку​плений товар, повернути отриману позику тощо);
2)  служить інструментом грошових розрахунків, так як є різновидом кредитних грошей.
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