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1. ОПИС ФАКУЛЬТАТИВНОГО КУРСУ 

Згідно з навчальним планом на 2022–2023  навчальний рік, на 

вивчення курсу «Поведінкові фінанси: корпоративний аспект» виділено 

всього 45 академічних годин (1,5 кредитів ЕCTS), у т .ч. аудиторних – 30 

годин (лекції – 18, практичні заняття – 12), самостійна робота здобувачів – 

15 годин.   

Опис факультативного курсу за показниками та формами навчання 

наведено в таблиці:  
 

 

Найменування  

показників  

Шифр та 

найменування 

галузі знань, 

спеціальності, рівень 

вищої освіти 

Характеристика 

факультативного курсу 

денна 

форма 

навчання 

заочна 

форма 

навчання 

Кількість кредитів, 

відповідних ЕCTS – 

1,5 

Галузь знань 07 

«Управління та 

адміністрування»  

Факультатив  

Рік підготовки: 

Змістових модулів – 

1,5 Спеціальність: 072 

«Фінанси, банківська 

справа та страхування» 

1 2 

Семестр 

1-й, 2-й 3-й 

Загальна кількість  

академічних годин – 

45  

Лекції 

18 год.  

Тижневих годин для 

денної форми 

навчання: 

аудиторних – 1 

самостійної роботи  

здобувача – 0,5 

Другий (магістерський) 

рівень вищої освіти 

Практичні 

12 год.  

Самостійна робота 

15 год  

Підсумковий контроль: 

залік (сертифікат) 

  

Метою вивчення курсу «Поведінкові фінанси: корпоративний аспект» 

є поглиблення  у здобувачів теоретичних знань щодо розуміння 

відмінності  між класичною фінансовою теорією та поведінковими 

фінансами. Цей курс є фінансовим курсом поглибленого рівня, він 

зосереджений на специфічних особливостях процесу прийняття рішень на 

ринку, який не є ефективним. За результатами підсумкової атестації слухач 

одержує відповідний сертифікат Білоцерківського національного 

аграрного університету.  



 

2. ПЕРЕДУМОВИ ДЛЯ ВИВЧЕННЯ  

ФАКУЛЬТАТИВНОГО КУРСУ 

 

Факультативний курс «Поведінкові фінанси: корпоративний аспект» 

базується на поглибленні теоретичних знань в області фінансової теорії, 

вивчення якого базується на курсі «Корпоративні фінанси». 

Факультативний курс «Поведінкові фінанси: корпоративний аспект» є 

інтенсивним та містить ємку складову самонавчання. 

   

3. ОЧІКУВАНІ РЕЗУЛЬТАТИ НАВЧАННЯ  

 

— формує знання про систему загальних принципів, положення, 

припущення та ідеї теорії перспектив; 

— поглиблює теоретичні та емпіричні основи та виклики для 

ефективного ринку; 

— систематизує ключові поведінкові упередження індивідуальних та 

професійних інвесторів; 

— формує знання про основні аномалії на ринках, що доводять 

поведінкові упередження; 

— дає знання про ключові поведінкові упередження топ-менеджерів; 

— набуває вмінь порівнювати теорію очікуваної корисності з теорією 

перспективи; 

— формує вміння пояснювати та демонструвати за допомогою 

емпіричних даних виклики гіпотезі ефективного ринку; 

— набуває вмінь пояснювати природу та прогнозувати наслідки 

ключових поведінкових упереджень інвесторів; 

— посилює вміння описувати процес внеску поведінкових упереджень 

у моделі цін на активи; 

— поглиблює вміння описати, як поведінкові упередження 

менеджерів, що впливають на процес прийняття рішень у корпорації. 

 

 

 

 



 

4. ПРОГРАМА ФАКУЛЬТАТИВНОГО КУРСУ 

 «ПОВЕДІНКОВІ ФІНАНСИ: КОРПОРАТИВНИЙ АСПЕКТ» 

 

ТЕМИ ЛЕКЦІЙНИХ ЗАНЯТЬ 

Тема 1. Вступ до теорії фінансів 

Тема 2. Гіпотеза ефективного ринку (Фама). 

Тема 3. Провали гіпотези ефективного ринку 

Тема 4. Поведінкова економіка та фінанси: теорія перспектив та 

ціноутворення на активи. 

Тема 5. Евристика та поведінкові упередження інвесторів. 

Тема 6.  Поведінкові корпоративні фінанси. 

 

ТЕМИ ПРАКТИЧНИХ ЗАНЯТЬ 

Тема 1.  Способи перевірки ефективності ринку 

Тема 2.  Інструментарій теорії перспектив та ціноутворення на активи. 

Тема 3. Поведінкові корпоративні фінанси. 

Тема 4. Практичні кейси щодо демонстрації поведінкових упереджень у дії 

 

 

5. СТРУКТУРА ФАКУЛЬТАТИВНОГО КУРСУ 

 

Теми 

В
сь

о
го

, 

го
д
и

н
 

Аудиторні 

С
Р

С
 

Р
аз

о
м

 З них 

Л
ек

ц
і

ї 

П
р
ак

ти
ч
н

і 

Тема 1.  4 2 2 - 2 

Тема 2.  7 4 2 2 3 

Тема 3.   7 4 4 - 3 

Тема 4.  8 5 2 3 3 

Тема 5.  9 7 4 3 2 

Тема 6.   10 8 4 4 2 

Всього 45 30 18 12 15 

Примітка: СРС – самостійна робота студентів 



 

6. ЗМІСТ ФАКУЛЬТАТИВНОГО КУРСУ 

6.1. Лекції 

 

Тема і зміст лекції К-ть 

годин 

Тема 1. Вступ до теорії фінансів. Систематизувати психологічні 

чинники, що впливають на поведінку людини на ринку; дати 

характеристику раціональності поведінки інвесторів, портфельних 

менеджері, аналітиків фінансового ринку та ідентифікувати 

чинники, що на неї впливають; висвітлити прояви обмеженої 

раціональності у реальних ринкових умовах; охарактеризувати 

алгоритм процес прийняття рішень на ринку та вплив поведінкові 

упереджень на них  

2 

Тема 2.  Гіпотеза ефективного ринку (Фама). Розкрити 

теоретичні основи ефективної ринкової гіпотези (EMH);  

окреслити поведінку раціональних інвесторів, нераціональних 

інвесторів та підходи до формування ними  торгових стратегій; 

навести приклад залежних торгових стратегій: арбітраж та близькі 

замінники; окреслити майбутнє нераціональних інвесторів; 

висвітлити підходи до емпіричної перевірки гіпотези ефективного 

ринку; виділити ознаки швидкої та правильної цінової реакції на 

новини, тестування реакції цін активів на відсутність новин; 

розглянути  значення застарілої інформації у встановленні цін; 

розглянути особливості перевірка відсутності значної реакції на 

не-новини (Скоулз, 1972), реакція цін на блокові продажі та прояв 

ефекту заміщення; розглянути значення застарілої інформації та 

способи заробітку грошей на інформації інсайдерів (Сейхун, 1998);    

2 

Тема 3.  Провали гіпотези ефективного ринку. 

Охарактеризувати теоретичні виклики гіпотези ефективного 

ринку; довести емпіричні виклики гіпотези ефективного ринку; 

вплив інсайдерської інформації та корпоративні скандали на 

ефективність ринку; розглянути «повернення» передбачуваності 

на фондових ринках, прояв сезонних аномалій, «ефект січня»; 

охарактеризувати загальні фактори ризику прибутковості акцій та 

облігацій (Fama та French, 1993); прояв надмірної реакції та 

виправлення цін на акції (De Bondt et al., 1985; Stein, 1989); теорія 

4 



«апельсиновий сік і погода» Ролла (1984). 

Тема 4.  Поведінкова економіка та фінанси: теорія перспектив 

та ціноутворення на активи. Узагальнити засади  теорії 

перспективи (Kahneman, Tversky); охарактеризувати прояв 

обмеженої раціональності, зробити порівняльний аналіз теорії 

очікуваної корисності та теорії перспектив; розглянути функцію 

зважування ймовірностей: π (p) замість p. та пояснити введення 

функції зважування; висвітлити поведінкові упередження 

менеджерів та їх поведінкові реакції при виборі структури 

капіталу; вплив поведінкових аспектів при розробці інвестиційної 

політики щодо реальних інвестицій та угод злиття та поглинання. 

2 

Тема 5. Евристика та поведінкові упередження інвесторів. 

Навести приклади найпопулярнішого упередження в 

повсякденному обговоренні: розглянути закріплення 

упередженості; обмеженої уваги, зберігання та отримання 

інформації, упередженість доступності; висвітлити поведінкові 

упередження інвесторів: упередженість знайомства (Health & 

Tversky, 1991); аргументувати переваги ризику, обрамлення 

упередження, психічний облік (Tversky & Kahnemann, 1992); 

розглянути репрезентативність (Tversky & Kahnemann, 1974); 

несприйняття однозначності (Ellsberg, 1961), прояв надмірною 

впевненості та надмірної торгівлі (Griffin &Tversky, 1992); 

розглянути аналіз можливих наслідків. 

4 

Тема 6.  Поведінкові корпоративні фінанси. Визначити 

алгоритм процесу прийняття рішень в реальних умовах бізнесу; 

охарактеризувати особливості першого рівня: раціональні 

менеджери; специфіку прийняття раціональних управлінських 

рішень щодо фінансування та інвестицій; висвітлити другий 

рівень: не раціональні менеджери.  

4 

Разом 18 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

6.2. Практичні заняття 

 

Тема і зміст заняття К-ть 

годин 

Тема 1. Способи перевірки ефективності ринку. Розглянути 

емпіричні перевірки гіпотези ефективного ринку та особливості 

його їх використання; висвітлити підходи до перевірки швидкої та 

правильної цінової реакції на новини; підходи до проведення 

тестування реакції цін активів на відсутність новин. Узагальнити 

значення застарілої інформації; охарактеризувати підходи до 

перевірки відсутності значної реакції на не-новини (Скоулз, 1972); 

розглянути варіанти реакції цін на блокові продажі, прояв ефекту 

заміщення. 

2 

Тема 2.  Інструментарій теорії перспектив та ціноутворення на 

активи. Викласти положення теорії перспектив (Kahneman, Tversky); 

розглянути обмежену раціональність; навести порівняльний аналіз 

теорії очікуваної корисності та теорії перспектив; представити 

функцію зважування ймовірностей: π (p) замість p.; пояснити, що 

означає введення вагової функції; вага малих ймовірностей; лотереї 

як приклад надмірної ймовірності; вага великих ймовірностей; 

параметризація функції корисності; небезпечна поведінка; ефект 

пожертви: експерименти; висвітлити механізм ціноутворення на 

активи. 

3 

Тема 3. Поведінкові корпоративні фінанси. Розглянути та 

систематизувати поведінкові упередження менеджерів; 

обґрунтувати моделі  вибору структури капіталу на основі 

урахування поведінкових аспектів; визначити особливості реалізації 

інвестиційної політики в умовах поведінкових фінансів, 

узагальнити способи реалізації реальних інвестицій, угод злиття та 

поглинання, розглянути прояв синергетичного ефекту. 

3 

Тема 4. Практичні кейси щодо демонстрації поведінкових 

упереджень у дії. Розглянути способи представлення емпіричних 

даних із ринків, що розвиваються; презентація дослідницьких 

проектів здобувачів та їх обговорення. 

4 

Разом 12 

 

 

 



 

6.3. Самостійна робота 

Самостійна робота магістрів, зорієнтована на вивчення та поглибленні 

знань, а також розвиток практичних вмінь щодо практичного використання 

засад теорії поведінкових фінансів та полягає в наступному: 

в опрацюванні здобувачами лекційного матеріалу, пошуку та аналізі 

наукової літератури та електронних джерел інформації за досліджуваною 

проблематикою; 

 у виконанні завдань щодо підбору наукової літератури за темою 

теорії поведінкових фінансів. 

 Здобувачі повинні працювати індивідуально над презентаціями 

доповідей, які презентують протягом всього курсу на початку кожного 

заняття. Кожна презентація базується на одному варіанті статті з 

рецензованого журналу. Розклад презентацій буде обговорюватися на 

заняттях протягом усього терміну вивчення курсу. Кожен здобувач повинен 

зробити 2 презентації протягом курсу, одна за окремими темами, а інша 

заключна за підсумком вивчення курсу «Поведінкові фінанси: 

корпоративний аспект». 

Підсумкова робота - це емпірична дослідницька робота, яку слід 

підготувати самостійно. Здобувач може вибрати тему, яка його цікавить, але 

необхідно отримати схвалення теми у викладача, перш ніж почати 

працювати над доповіддю. Розроблену презентацію слід підготувати у 

форматі статті, за обраною темою згідно графіку захистів, який погоджено з 

викладачем курсу.   
  

7. МЕТОДИ НАВЧАННЯ 

Під час лекційного курсу застосовуються слайдові презентації у 

програмі Microsoft Office Power Point, роздатковий матеріал, дискусійне 

обговорення проблемних питань. 

Практичні заняття проводяться у вигляді семінарів-практикумів з 

розглядом реальних ситуацій.   

 

8.ЕЛЕМЕНТИ КОНТРОЛЮ 

Аудиторна робота 

Домашні завдання  
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