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ОБЛІГАЦІЯ ЯК ОСОБЛИВА ФОРМА
ПОЗИКОВОГО КАПІТАЛУ

Розвиток ринку цінних паперів є індикатором лібералізації
економіки та успішного проведення ринкових реформ, створює
важливий компонент сучасного механізму економічного регу-
лювання, надає економіці певної гнучкості й мобільності, за-
безпечуючи можливість швидкого переливу ресурсів із одних
галузей в інші та здійснення структурної перебудови виробни-
цтва.

Цінні папери за порядком їх розміщення (видачі) поділяються
на емісійні та неемісійні. До емісійних цінних паперів належать:
акції; облігації підприємств; облігації місцевих позик; державні
облігації України; іпотечні сертифікати; іпотечні облігації; сер-
тифікати фондів операцій з нерухомістю (ФОН); інвестиційні
сертифікати; казначейські зобов’язання України [3].

Сьогодні облігація — це цінний папір, який представляє со-
бою особливу форму існування позикового капіталу, що має
свої переваги та певні недоліки [6]. Вони забезпечують залу-
чення коштів на певний термін під фіксований процент і є до-
сить привабливим фінансовим інструментом. Проте, скориста-
тись цим інструментом можуть лише порівняно великі та
фінансово стійкі корпорації, які мають досить високий кредит-
ний рейтинг і відомі на ринках, де вони мають намір розмісти-
ти свої облігації.
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Корпоративна облігація — це борговий цінний папір, випу-
щений суб’єктом господарювання для залучення грошових
коштів з фінансового ринку на розвиток власного бізнесу, який
свідчить про зобов’язання емітента перед власником облігації
виконати всі положення умов випуску даного цінного паперу
[4]. Корпоративні облігації є інструментом довгострокового
фінансування для підприємств-емітентів. Терміни погашення
перебувають у межах від трьох-п’яти до десяти років. Підпри-
ємство не може випускати облігації для покриття збитків,
пов’язаних з господарською діяльністю.

Забезпечуються корпоративні облігації в більшості випадків
майном та доходами корпорації-емітента. Тобто гарантією повер-
нення коштів для інвестора, що придбав корпоративні облігації, є
рухоме, нерухоме майно або цінні папери, якими володіє компа-
нія-емітент [1].

Облігація як цінний папір має свої характеристики. Це, перед-
усім, термін обігу та погашення облігацій, форма існування або
форма випуску, емітент, спосіб отримання доходу, нарахування
відсоткової ставки, рівень ризику та забезпеченості.

Так, облігація — це коротко-, або довготерміновий цінний па-
пір, який засвідчує факт надання кредиту інвестором емітенту,
забезпечує інвестору право на отримання регулярних фіксованих
дивідендних доходів, а при погашенні облігації — суми кредиту,
яка дорівнює номінальній вартості облігації.

У тому випадку, коли емітент може дозволити собі брати
гроші у кредит, він повинен бути економічно сильним, мати про-
гнозовані прибутки у майбутньому, за рахунок яких зможе вчас-
но повернути борг. Крім того, власник облігації не має права бра-
ти участь у керуванні діяльністю емітента, він лише фінансує цю
діяльність за повну винагороду.

Оскільки за облігаціями завжди виплачують фіксовані дивіден-
ди, то їх іноді називають цінними паперами з фіксованим прибу-
тком. Розмір дивідендних відсотків фіксується на бланку серти-
фіката облігації. Відсоткова ставка, за якою розраховують від-
соткові гроші, називається купонною ставкою. Вона може бути
сталою або плаваючою залежно від типу облігації. В окремих
випадках до облігації видають спеціальні приписані до неї ку-
пони, за якими залежно від умов випуску, щоквартально, щопі-
врічно або щорічно виплачують відсотки. Відсоткові гроші на-
раховані за купонною ставкою, називаються купоном облігації
(квартальним, піврічним, річним). Облігації з плаваючою відсо-
тковою ставкою можуть підвищувати неплатоспроможність фі-
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рми, так як точно не визначають її річні витрати, але саме облі-
гації з плаваючою відсотковою ставкою дозволяють емітенту
скорочувати відсоткові платежі по облігаціям. Володіння облі-
гацією не надає право власності, але передбачає переважне пра-
во в порівнянні з акціонерами на прибуток, що розподіляється, і
на активи суспільства при його ліквідації. Випуск облігацій має
багато переваг:

по-перше, продаж облігацій не зв’язана з установленням кон-
тролю над підприємством, тому що власники облігацій не мають
право голосу;

по-друге, випуск облігацій є більш дешевим способом фінан-
сування, ніж випуск акцій, тому що виплати відсотків продовжу-
ються лише обмежене число років, а також унаслідок більш ни-
зького рівня відсотка в порівнянні з дивідендом у зв’язку з його
більш високою надійністю.

Саме у високій надійності і полягає основна перевага обліга-
цій для інвестора. Завдяки випуску й обігу цінних паперів забез-
печуються інвестиційні процеси, автоматичний перелив коштів у
найбільш ефективні галузі народного господарства, насамперед
на ринкових умовах кошти можуть отримати найбільш життєзда-
тні й прибуткові ринкові структури.
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