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О днією з найвагоміших причин роз-

гортання фінансової кризи 2007–

2009 рр. дослідники вважають значну 

асиметрію інформації та моральні ри-

зики на ринках фінансових інструмен-

тів, які насамперед пов’язують із неза-

довільною якістю розкриття інформа-

ції щодо цих інструментів, непрозори-

ми методиками їх оцінювання.

Накопичення на балансах учасни-

ків ринку, насамперед банків, значних 

за обсягами портфелів фінансових ін-

струментів породжують дискусії серед 

експертів щодо ймовірності подаль-

ших кризових явищ. Майбутні кризи 

можуть бути спровоковані непередба-

чуваними наслідками використання 

цих фінансових інструментів, які мо-

жуть виявитися “токсичними”. Отже, 

операції з фінансовими інструмента-

ми в епоху фінансового інжинірингу 

залишаються найприхованішою (ті-

ньовою) стороною цього сектору в ці-

лому та банкінгу (shadow banking) зо-

крема, і зусилля регуляторів спрямо-

вані на розширення прозорості даної 

сфери шляхом реформування методо-

логії оцінки, обліку і звітності.

ІНІЦІАТИВИ ЩОДО РЕФОРМУВАННЯ 
СИСТЕМИ ОЦІНЮВАННЯ 

ТА РОЗКРИТТЯ ІНФОРМАЦІЇ 
ПРО ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ 
У КОНТЕКСТІ ЗМІН ДО МСФЗ

У квітні 2008 року наднаціональна 

організація – Форум фінансо-

вої стабільності (Financial Stability 
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Forum, FSF) – окреслила основні ре-

комендації щодо поліпшення ситуа-

ції на фінансових ринках, серед яких 

– удосконалення оцінок фінансових 

інструментів за справедливою вар-

тістю в умовах неліквідних ринків та 

розкриття інформації про методики її 

визначення [6].

Резолюція саміту країн “Великої 

двадцятки” (G-20) 2009 року також 

містить чіткі вказівки про необхід-

ність перегляду Міжнародних стан-

дартів фінансової звітності (МСФЗ) 

щодо складних фінансових інстру-

ментів у періоди кризи, обліку за 

справедливою вартістю, розкриття 

інформації про ризики та позабалан-

сові операції [10].

Європейська асоціація з цінних 

паперів і ринків (The European Secu-

rities and Markets Authority, ESMA) 

опублікувала список сфер, розкриття 

інформації щодо яких вважається 

пріоритетним для лістингових ком-

паній за звітний 2012 рік. На думку 

голови цієї організації Стівена Мей-

джура (Steven Maijoor, ESMA Chair), 

“встановлення цих пріоритетів під-

креслює важливість належного та по-

слідовного застосування визнання, 

оцінки та розкриття принципів, пе-

редбачених у МСФЗ для забезпечен-

ня прозорості й належного функціо-

нування фінансових ринків” [2].

Працюючи відповідно до зазначе-

них підходів та враховуючи вимоги 

Базеля ІІ і Базеля ІІІ, Рада з Міжна-

родних стандартів бухгалтерського об-

ліку (РМСБО) переглянула ряд стан-

дартів щодо обліку і відображення у 

фінансовій звітності операцій із фі-

нансовими інструментами: МСФЗ 7 

“Фінансові інструменти: розкриття” 

(IFRS 7 Financial Instruments: Disclo-

su res), МСБО 32 “Фінансові інстру-

менти: подання” (IAS 32 Financial 

Instruments: presentation), МСБО 39 

“Фінансові інструменти: визнання та 

оцінка” (IAS 39 Financial Instruments: 

Recognition and Measurement), а та-

кож розробила для мінімізації наслід-

ків світової фінансової кризи та її за-

побіганню в майбутньому МСФЗ 9 

“Фінансові інструменти” (IFRS 9 

Financial Instruments) та МСФЗ 13 

“Оцінка справедливої вартості” (IFRS 

13 Fair Value Measurement).

Незважаючи на значну кількість 

стандартів, питання обліку та роз-

криття інформації щодо фінансових 

інструментів потребують подальшо-

го вдосконалення. На цьому наголо-

шують у своїх працях багато науков-

ців і практиків, зокрема М.Лапішко, 

Ю.Кузьмінський, В.Ричаківська, П.Се-

нищ, Л.Снігурська та інші [9, 13, 15, 

16].

Внесення змін РМСБО до систе-

ми стандартів, що регулюють облік 

фінансових інструментів, привело до 

заміни МСБО 39 “Фінансові інстру-

менти: визнання та оцінка” новим 

стандартом МСФЗ 9 “Фінансові ін-

струменти” та суттєвих спрощень у 

їхній класифікації та оцінці.

Замість чотирьох класифікацій-

них груп фінансових активів, які бу-

ли визначені в МСБО 39, у новому 

стандарті є лише дві групи:

– фінансові активи, які оцінюють-

ся за амортизованою собівартістю;

– фінансові активи, які оцінюють-

ся за справедливою вартістю [12].

До першої групи включаються ін-

струменти, що відповідають таким 

умовам:

– мета бізнес-моделі з управління 

фінансовим активом полягає в отри-

манні контрактних грошових пото-

ків за цим активом;

– контрактні умови фінансового 

активу передбачають у певні дати 

надходження грошових потоків, які 

є лише погашенням основної суми 

та сплатою відсотків на непогашену 

основну суму.

Оцінка фінансових інструментів 

другої групи здійснюватиметься за 

справедливою вартістю, а коло ін-

струментів, що належать до цієї гру-

пи, визначається за залишковим 

принципом.

Особливістю оцінки фінансових 

інструментів за справедливою вартіс-

тю є відображення її результатів зде-

більшого через прибуток (збиток), 

крім випадків відображення її в ін-

шому сукупному прибутку (збитку) 

згідно з прийнятою бізнес-моделлю 

підприємства, що звітує.

Отже, суттєві зміни в підходах до 

обліку фінансових інструментів, зу-

мовлені реакцією регуляторів на сві-

тову фінансову кризу, привели до 

спрощення класифікації цих інстру-

ментів і зростання пріоритету обліку 

та розкриття інформації про них за 

справедливою вартістю.

ЗАСТОСУВАННЯ СИСТЕМИ 
ОЦІНЮВАННЯ 

ЗА СПРАВЕДЛИВОЮ ВАРТІСТЮ: 
АРГУМЕНТИ “ЗА” І “ПРОТИ”

П ревалювання оцінок за справед-

ливою вартістю над оцінками за 

історичною (фактичною) собівартіс-

тю є предметом гострої полеміки се-

ред фахівців бухгалтерського обліку. 

Наріжним каменем полеміки є пи-

тання: чи призводить оцінка за спра-

ведливою вартістю до перетворення 

кризи ліквідності на кризу кредито-

спроможності [1]?

В умовах розгортання кризових 

явищ саме переоцінка фінансових 

інструментів та визначення їх спра-

ведливої вартості призвела до зна-

чних списань через фактичне закрит-

тя активних ринків для тих чи інших 

інструментів. Деякі фахівці навіть за-

кликали до визначення вартості ак-

тивів за середньоринковою ціною 

впродовж однорічного періоду для 

поліпшення ситуації.

Проте такий відхід від діючої сис-

теми МСФЗ Асоціація дипломова-

них сертифікованих бухгалтерів, 

АДСБ (Association of Chartered Cer ti-

fied Accountants, ACCA) вважає кро-

ком до погіршення транспарентності 

й достовірності на ринках фінансо-

вих інструментів, а використання 

справедливої вартості – найкращою 

наявною моделлю.

Оцінка фінансових інструментів 

за справедливою вартістю, що супро-

воджується належним розкриттям 

інформації, забезпечує інвесторів як-

найкращими аналітичними даними 

щодо поточних ринкових умов. Від-

мова від обліку за справедливою вар-

тістю відкине на десять років у мину-

ле прогрес у розвитку фінансової 

звітності [5].

Урешті-решт облік за історичною 

(первісною) вартістю, що сприяла 

формуванню “інфляційної власнос-

ті”, вважають однією з причин кризи 

1997–1998 рр. в Азійсько-Тихоокеан-

сь кому регіоні, яка активізувала про-

цес розробки МСФЗ [1].

В іншому дослідженні АДСБ спра-

ведлива вартість також вважається 

єдиним об’єктивним критерієм, що 

дає змогу відображати операції з фі-

нансовими інструментами у балансі 

та належним чином їх розкривати [3].

У контексті дослідження системи 

оцінки фінансових інструментів за 

справедливою вартістю можемо на-

вести як аргументи “за”, так і аргу-

менти “проти” її застосування для 

формування інформації про ці ін-

струменти (див. схему 1).

Серед аргументів “за” акцентуємо 

увагу на тому, що підхід, який ґрун-

тується на справедливій вартості, 

нині має перевагу над оцінюванням 

на основі історичної собівартості, 

оскільки не прив’язаний до окремо-

го суб’єкта господарювання і є зо-
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внішньою, незалежною оцінкою, що 

сприяє формуванню зрозумілої та 

прозорої інформації для користува-

чів фінансової звітності.

При цьому у Концептуальній 

основі фінансової звітності наведе-

но лише такі критерії: історична со-

бівартість, поточна собівартість, 

вартість реалізації і теперішня вар-

тість, а справедлива вартість як 

окремий вид оцінки не зазначається 

[7, 8]. Таке відокремлення подання 

справедливої вартості свідчить про її 

специфічність як окремого виду 

оцінки, що має вельми невизначену 

природу і є вагомим аргументом 

“проти” її використання.

Крім того, не на користь справед-

ливої вартості свідчить і взаємозалеж-

ність між справедливою вартістю і 

проциклічністю, – облік за справед-

ливою вартістю підсилює ефекти 

ринкових коливань цін, які вплива-

ють на вартість інструментів, а під час 

розгортання кризових явищ можуть 

бути причиною глобального “розпро-

дажу активів” (asset fire sale). Продо-

вженням цієї тенденції є складне вре-

гулювання зобов’язань, оцінених за 

справедливою вартістю, – в разі па-

діння кредитного рейтингу емітента 

знижується і вартість його зобов’я-

зань, унаслідок цього за катастрофіч-

ного фінансового становища емітент 

отримує прибуток.

Використання справедливої вар-

тості як унікального методу для 

оцінки похідних фінансових інстру-

ментів, безумовно, свідчить на її ко-

ристь, оскільки лише застосування 

ринкових цін для цієї категорії фі-

нансових інструментів дає змогу 

привести показники суб’єктів госпо-

дарювання, за якими вони звітують, 

у цих інструментах до порівнянного 

і єдиного критерію.

Серед аргументів “проти” зазна-

чимо такий: справедлива вартість по-

хідних фінансових інструментів, ві-

дображених у балансі, не дає реаль-

ного уявлення для користувачів щодо 

обсягу потенційних збитків, пов’я-

заних із ними. Так, у момент первіс-

ного визнання такого інструменту, як 

своп, його справедлива вартість до-

рівнюватиме нулю, і лише в результа-

ті її коливань на дату переоцінки во-

на буде іншою. Отже, оцінена схиль-

ність до ризику в цьому випадку буде 

доцільнішим критерієм. До того ж за 

умов відсутності активного ринку ви-

користання справедливої вартості 

щодо похідних фінансових інстру-

ментів ускладнюється й замінюється 

різноманітними методиками оцінки, 

що базуються на ринкових даних і є 

“квазісправедливими”.

Зважаючи на аргументи “за” і 

“проти”, використання справедливої 

вартості як універсального критерію 

оцінювання, особливо для різних ка-

тегорій фінансових інструментів, є 

дискусійним і потребує прийняття 

єдиних положень, що регулюють її 

визначення та розкриття інформації 

про операції, відображені за нею, для 

мінімізації негативних наслідків.

ПРИЧИНИ ВПРОВАДЖЕННЯ 
ТА СФЕРА ЗАСТОСУВАННЯ 

МСФЗ 13

Д овгоочікуване прийняття та пере-

хід до єдиного стандарту МСФЗ 

13 “Оцінка справедливої вартості” 

були зумовлені рядом причин як вну-

трішніх щодо РМСБО, так і незалеж-

них, зокрема:

– потребою в уніфікації розрізне-

них підходів до визначення справед-

ливої вартості різних активів, зобов’я-

зань та інструментів власного капіта-

лу, зокрема і фінансових, а також не-

обхідність розробки єдиного послі-

довного алгоритму її оцінки, форму-

вання консолідованого переліку ви-

мог щодо розкриття інформації про 

неї та нейтралізацію негативних 

явищ, котрі асоціюються з концеп-

цією справедливої вартості;

– подоланням наслідків світової 

фінансової кризи 2007–2009 рр. шля-

хом розширення прозорості фінан-

сової звітності компаній, її зрозумі-

лості для користувачів, особливо що-

до складних фінансових інструмен-

тів, через використання єдиних ви-

мог до розкриття інформації за спра-

ведливою вартістю;

– подальшою конвергенцією двох 

систем професійних стандартів: 

МСФЗ та Загальноприйнятих прин-

ципів бухгалтерського обліку (Ge-

neral Accepted Accounting Principles, 

GAAP) США щодо формування єди-

ного тлумачення справедливої вар-

тості, підходів до її оцінки і розкрит-

тя у фінансовій звітності.

З урахуванням зазначених підстав 

і аргументів у травні 2011 року 

РМСБО затвердила МСФЗ 13, який 

застосовується перспективно до річ-

них звітів компаній із 1 січня 2013 ро-

ку, вона заохочує організації до пере-

ходу на цей стандарт.

МСФЗ 13 має вельми широку сфе-

ру застосування: об’єднавши різні 

підходи до визначення справедливої 

вартості, що містилися у понад 20 

Схема 1. Аргументи “за” і “проти” використання справедливої вартості при оцінюванні 

фінансових інструментів

Аргументи “за”:
– зовнішня оцінка (зрозумілість, прозорість);
– додаткова інформація для користувачів 
фінансової звітності;
– достовірний облік і відображення у фінансовій 
звітності похідних фінансових інструментів

Аргументи “проти”:
– труднощі формулювання визначення;
– тенденція посилення “проциклічності”;
– складне врегулювання зобов’язань;
– “квазісправедливі” оцінки похідних фінансових 
інструментів

Схема 2. Суб’єкти господарювання, 

що перебувають у сфері впливу МСФЗ 13

Інвестиційні 
проекти,

 які необхідно 
тестувати 

на знецінення

Фінансові активи 
та зобов’язання 

Інвестиційну 
нерухомість

Оновні засоби 
та нематеріальні 

активи, що 
переоцінюються 
за справедливою 

вартістю

У сфері МСФЗ 13 – суб’єкти  господарювання – одиниці, 
що звітують, які мають:
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стандартах, він охоплює всі елементи 

і статті фінансової звітності, крім 

тих, котрі знаходяться поза його сфе-

рою (див. таблицю 1).

Отже, МСФЗ 13 застосовується у 

випадку, якщо інший МСФЗ вимагає 

чи дає змогу оцінити справедливу 

вартість або розкрити інформацію 

про оцінки справедливої вартості (та 

такі оцінки, як справедлива вартість 

із вирахуванням витрат на продаж, на 

основі справедливої вартості або роз-

криття інформації про такі оцінки) 

[11]. Зокрема, серед випадків такого 

застосування є і норми, що стосують-

ся обліку фінансових інструментів за 

справедливою вартістю згідно з ви-

могами МСФЗ 9.

Прийняття МСФЗ 13 із розшире-

ною сферою дії безумовно входить 

до сфери інтересів як користувачів 

фінансової звітності, так і організа-

цій, які звітують (див. схему 2), – різ-

них категорій суб’єктів господарю-

вання (банків, фінансових компаній 

та фондів, компаній реального сек-

тору тощо).

Отже, прийняття МСФЗ 13 з уні-

фікованими підходами до визначен-

ня справедливої вартості фінансових 

інструментів та інших статей фінан-

сової звітності в умовах подолання 

наслідків фінансової кризи та кон-

вергенції систем професійних стан-

дартів є важливим кроком для бага-

тьох підприємств, що звітують.

ОСНОВНІ ЕЛЕМЕНТИ ВИЗНАЧЕННЯ 
СПРАВЕДЛИВОЇ ВАРТОСТІ

Г оловна ідея МСФЗ 13 полягає в 

тому, що стандарт пояснює, як 

конкретно оцінювати справедливу 

вартість різних активів, зобов’язань, 

інструментів власного капіталу з ура-

хуванням різного ступеня достатності 

і достовірності ринкової інформації.

Цей стандарт визначає справедли-

ву вартість як ціну, яка була б отрима-

на за продаж активу або сплачена за 

передачу зобов’язання у звичайній 

операції між учасниками ринку на 

дату оцінки [11] (тобто вихідну ціну 

на дату оцінки з точки зору учасника 

ринку, який утримує актив або має 

зобов’язання).

Ключовими елементами, які необ-

хідно розглянути під час реалізації 

алгоритму визначення справедливої 

вартості, є такі:

– конкретний актив чи зобов’я-

зан ня, інструмент, який є предметом 

оцінки (одиниця обліку);

– операції на головному (най-

сприятливішому) ринку;

– учасники ринку;

– методики оцінки, припущення 

суб’єкта господарювання щодо ви-

значення рівня ієрархії джерел ін-

формації та, як наслідок, ціни (спра-

ведливої вартості) одиниці обліку.

На першому етапі алгоритму необ-

хідно визначити статус конкретного 

активу або зобов’язання (одиниці об-

ліку). Оцінюючи їх справедливу вар-

тість, суб’єкт господарювання має 

брати до уваги ті характеристики ак-

тиву або зобов’язання (стан та міс-

цезнаходження, обмеження на вико-

ристання або продаж), які би й інші 

учасники ринку взяли до уваги.

На другому етапі варто впевнити-

ся, що операції з одиницями обліку 

відбуваються на головному або за йо-

го відсутності – на найсприятливі-

шому ринку. Його визначення має 

базуватися на послідовності кроків, 

наведеній на схемі 3.

При цьому слід правильно класи-

фікувати фінансовий інструмент, у 

Таблиця 1. Сфера застосування МСФЗ 13 “Оцінка за справедливою вартістю”

У межах сфери застосування МСФЗ 13 Поза сферою 

застосування МСФЗ 13

Використання положень 

МСФЗ 13 лише для 

розкриття інформації

МСФЗ 3 “Об’єднання бізнесу”: активи та 
зобов’язання за методом придбання, неконтрольо-
вана частка

МСФЗ 2 “Платіж на основі 
акцій”: операції, платіж за 
якими здійснюється на 
основі акцій у межах сфери 
застосування стандарту

МСБО 19 “Виплати праців-
никам”: активи передбаче-
них стандартами програм, 
оцінені за справедливою 
вартістю МСФЗ 5 “Непоточні активи, утримувані для продажу 

та припинена діяльність”: активи, утримувані для 
продажу

МСФЗ 9 “Фінансові інструменти”, МСБО 32 “Фінан-
сові інструменти: подання”, МСБО 39 “Фінансові 
інструменти: визнання та оцінка”: фінансові інстру-
менти, що оцінюються за справедливою вартістю

МСБО 17 “Оренда”: опера-
ції оренди в межах сфери 
застосування стандарту

МСБО 16 “Основні засоби”: основні засоби за умови 
обрання альтернативної моделі

МСБО 19 “Виплати працівникам”: активи пенсійних 
планів і програм

МСБО 2 “Запаси”: оцінки, 
які дещо подібні до спра-
ведливої вартості, але не 
є справедливою вартістю 
(таких, як чиста вартість 
реалізації)

МСБО 26 “Облік та звітність 
щодо програм пенсійного 
забезпечення”: внески 
до програми виплат після 
виходу на пенсію, оцінені за 
справедливою вартістю

МСБО 20 “Облік державних грантів і розкриття 
інформації про державну допомогу”: недержавні 
урядові гранти

МСБО 36 “Зменшення корисності активів”: вар-
тість очікуваного відшкодування, яка оцінюється 
як СВ із вирахуванням витрат на вибуття

МСБО 38 “Нематеріальні активи”: нематеріальні 
активи, придбані в результаті об’єднання бізнесу

МСБО 36 “Зменшення ко-
рисності активів”: вартість 
при використанні 

МСБО 36 “Зменшення 
корисності активів”: активи, 
для яких сума очікува-
ного відшкодування – це 
справедлива вартість із 
вирахуванням витрат на 
вибуття 

МСБО 40 “Інвестиційна нерухомість”: інвестиційна 
нерухомість цілком

МСБО 41 “Сільське господарство”: біологічні акти-
ви та сільськогосподарська продукція на момент 
збору врожаю

Схема 3. Визначення головного (найсприятливішого) ринку

Необхідності у визначенні 
усіх можливих 
ринків немає

За відсутності інших доказів таким ринком 
(головним або найсприятливішим) 
є ринок, на якому компанія укладає 
угоди щодо одиниць обліку

Головний ринок – ринок 
із найбільшим

 обсягом та рівнем 
активності для 
певного активу 

чи зобов’язання

Найсприятливіший ринок – ринок, який максимізує суму, 
що була б отримана за продаж активу, або мінімізує суму,
яка була б сплачена за передачу зобов’язання, 
після врахування всіх витрат на операцію
і транспортних витрат

Визначити ринки, до яких 
суб’єкт господарювання має 
доступ

Серед них обрати 
головний 
(найсприятливіший)
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тому числі похідний фінансовий ін-

струмент, і віднести його до необхід-

ної групи (рівня):

– фінансові інструменти, щодо 

яких є котирування на активних (го-

ловному) ринках;

– фінансові інструменти, котиру-

вання яких базуються на даних ін-

ших ринків (найсприятливіших) або 

визначених опосередковано;

– фінансові інструменти, щодо 

яких немає котирувань на головному 

або найсприятливішому ринках, а 

оцінку отримано за іншою методи-

кою оцінювання.

На практиці дуже важко виокре-

мити фінансові інструменти в розрізі 

цих груп, що потребує професійного 

судження бухгалтера. Таке розмежу-

вання фінансових інструментів важ-

ливе для визнання доходів і витрат, 

які можуть виникнути за первісного 

визнання фінансових інструментів.

Варто зауважити, що головним 

ринком для фінансових інструментів 

насамперед є як фондові біржі, так і 

позабіржові ринки.

Відповідно до МСФЗ 13 для фі-

нансового активу або зобов’язання, 

які функціонують в умовах головного 

ринку, справедливою вартістю є ціна 

на такому ринку (незалежно від того, 

чи ця ціна є безпосередньо відкри-

тою, чи її оцінку отримано за іншою 

методикою оцінювання), навіть як-

що ціна на іншому ринку є потенцій-

но сприятливішою на дату оцінки.

Покупці та продавці на головно-

му (або найсприятливішому) ринку 

для активу чи зобов’язання повинні 

мати всі наведені на схемі 4 характе-

ристики.

На останньому етапі алгоритму ви-

значається справедлива вартість як 

ціна, яка була б отримана за продажу 

активу або сплачена за передачу 

зобов’язання у звичайній операції на 

головному (або найсприятливішому) 

ринку на дату оцінки за поточних 

ринкових умов (тобто вихідна ціна), 

незалежно від того, чи спостерігаєть-

ся така ціна безпосередньо, чи вона 

отримана за допомогою іншої мето-

дики оцінювання [11].

Вибір методу оцінювання фінан-

сового активу чи зобов’язання зале-

жить від бізнес-моделі управління 

фінансовими активами та характе-

ристики контрактних грошових по-

токів фінансового активу (чи є вони 

лише виплатою основного боргу та 

відсотків).

Відповідно до положень МСФЗ 9 

бізнес-моделлю є система концепцій, 

методик і конкретних інструментів 

управління фінансовими активами, 

що застосовуються послідовно. Біз-

нес-модель формується ключовим 

управлінським персоналом компанії 

самостійно і не залежить від його на-

мірів щодо окремих фінансових ін-

струментів. При цьому дозволяється 

мати більш як одну бізнес-модель у 

сфері управління фінансовими акти-

вами. Такі моделі можуть бути, на-

приклад, диференційовані за спосо-

бом отримання економічних вигод, 

за видами активів або за функціо-

нальною ознакою [14]. Відповідно до 

МСФЗ 9 похідні фінансові інстру-

менти завжди оцінюються за спра-

ведливою вартістю з віднесенням її 

змін на прибуток (збиток) [12].

Слід наголосити, що оцінка спра-

ведливої вартості фінансових інстру-

ментів базується передусім на припу-

щеннях учасників ринку (покупців чи 

продавців), а головний (або найспри-

ятливіший) ринок (тобто й учасники 

ринку) розглядається з погляду су-

б’єк та господарювання з урахуван-

ням певних відмінностей між су б’єк-

тами господарювання з різними ви-

дами діяльності.

ІЄРАРХІЯ ДЖЕРЕЛ ІНФОРМАЦІЇ 
ТА МЕТОДИ ОЦІНЮВАННЯ 
СПРАВЕДЛИВОЇ ВАРТОСТІ

М етодики, що застосовуються для 

оцінювання справедливої вар-

тості фінансових інструментів, мають 

максимізувати використання дореч-

них відкритих вхідних даних та міні-

мізувати використання закритих вхід-

них даних [11].

Згідно з МСФЗ 13 всі оцінки та 

припущення суб’єкта господарюван-

ня щодо визначення справедливої 

вартості засновані на певному рівні 

 ієрархії джерел інформації, які роз-

межовуються за її видами та якістю. 

Заразом, за інших незмінних умов, 

суб’єкт має використовувати найви-

щий із доступних рівнів такої ієрархії 

для визначення справедливої вартості.

Зазначимо, що поняття ієрархії 

джерел інформації, якими суб’єкти 

господарювання послуговуються під 

Схема 4. Характеристика учасників ринку

Схема 5. Ієрархія визначення справедливої вартості фінансових інструментів

Є незалежними 
один від одного, 
тобто вони не є 

пов’язаними 
сторонами, 

як визначено 
в МСБО 24

Є обізнаними, 
мають 

достатнє 
розуміння 
активу або 

зобов’язання 
та операції 
на підставі 

усієї наявної 
інформації

Можуть 
здійснити 
операцію 

з активом чи 
зобов’язанням

Прагнуть 
здійснити 
операцію 

з активом або 
зобов’язанням

Учасники 
ринку

з

Рівень 1

Котирування цін на активних ринках 
для ідентичних активів чи зобов’язань

Рівень 2

Вихідні дані, що  базуються на ринкових 
даних, або ж визначені опосередковано

Рівень 3

Закриті вихідні дані і припущення 
суб’єкта господарювання
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час визначення справедливої вартос-

ті, запозичене у МСФЗ 13 з МСФЗ 7, 

де воно було вперше застосоване що-

до фінансових інструментів. Проте у 

МСФЗ 13 така ієрархія (див. схему 5) 

посідає центральне, основоположне 

місце у реалізації алгоритму оцінки 

за справедливою вартістю й інших 

елементів фінансової звітності.

Детальну характеристику кожного 

з рівнів ієрархії наведено в таблиці 2.

Не можемо залишити поза увагою 

і той факт, що існування активного 

ринку (Рівень 1) для певних катего-

рій фінансових інструментів, зокре-

ма екзотичних чи нестандартизова-

них позабіржових, є сумнівним. То-

му визначення їх справедливої вар-

тості за нормами стандартів базува-

тиметься на внутрішніх методиках, 

зокрема моделі грошових потоків 

(standard cash flow), методиці оцінки 

Блека-Шоул за-Мертона  чи Монте-

Карло (Black-Scholes or Monte Carlo 

valuation tech niques), заснованих на 

ринкових (Рівень 2) та неринкових 

даних (Рівень 3). За дослідженням 

агенції Фіч Рейтингс (Fitch Ratings) 

1% компаній користується для ви-

значення вартості похідних фінан-

сових інструментів інформацією 

Рівня 1, 3% – інформацією Рівня 3 

[4]. Отже, у більшості випадків осно-

вою для визначення справедливої 

вартості фінансових інструментів та 

їх відображення у фінансовій звіт-

ності є розроблені суб’єктом госпо-

дарювання методики, розуміння й 

оцінка яких користувачами може 

бути ускладнена.

Крім того, МСФЗ 9 і 13 заохочу-

ють використання цін попиту для 

операцій із активами та цін пропози-

ції для операцій із зобов’язаннями. 

Якщо фінансовий актив, зобов’я-

зання або похідний фінансовий ін-

струмент мають ціну попиту і ціну 

пропозиції (наприклад, вхідні дані з 

дилерського ринку), то ціну в межах 

спреду між ціною попиту і ціною 

пропозиції, яка найкраще представ-

ляє справедливу вартість за таких об-

ставин, необхідно використовувати 

для оцінки справедливої вартості не-

залежно від того, до якої категорії 

належать вхідні дані в ієрархії спра-

ведливої вартості (1-го, 2-го чи 3-го 

рівнів).

Особливої актуальності це досяг-

нення у МСФЗ 13 щодо визначення 

справедливої вартості фінансових 

інструментів має для низки суб’єктів 

господарювання, які тією чи іншою 

мірою пов’язані з ринками країн-

боржників Європейського співтова-

риства.

Серед прикладів таких ситуацій 

можемо назвати проблемні продажі 

(distressed sale) з укладенням угоди 

про давцем-банкрутом, вимушені 

про дажі (forced sale) з обов’язковим 

укладенням угоди з юридичного чи 

конструктивного примусу, недостат-

ній рівень концентрації учасників 

ринку, що забезпечують активний 

обіг фінансових інструментів.

Таблиця 2. Підходи до визначення рівнів ієрархії оцінки за справедливою вартістю

Параметри Рівень 1 Рівень 2 Рівень 3

Визначення Ціни котирування 
(не скориговані) на 
активних ринках на 
ідентичні активи або 
зобов’язання, до яких 
суб’єкт господарюван-
ня може мати доступ на 
дату оцінювання

Вхідні дані, крім цін котируван-
ня, що включені до першого 
рівня, відкриті для активу або 
зобов’язання (прямо чи опо-
середковано)

Закриті вхідні дані для 
активу або зобов’язання 

Джерела 
інформації

Ціни котирування 
(нескориговані) на 
активних ринках на 
ідентичні активи або 
зобов’язання, до яких 
суб’єкт господарюван-
ня може мати доступ на 
дату оцінки 

– Ціни котирування на подібні 
активи чи зобов’язання на актив-
них ринках;
– ціни котирування на іден-
тичні або подібні активи чи 
зобов’язання на ринках, які не є 
активними;
– вхідні дані, крім цін котируван-
ня, які є характерними для активу 
чи зобов’язання;
– вхідні дані, підтверджені 
ринком

Це вхідні дані для активу чи 
зобов’язання, яких немає у 
відкритому доступі

Рівень зіставності Ідентично Подібно Неподібно

Приклад 
даних

Котирування пайових 
цінних паперів, що 
обертаються на загаль-
нодоступних біржах

Відсоткова ставка та криві до-
хідності, що спостерігаються на 
звичайних інтервалах котиру-
вання;
–  кредитні спреди

Дані, що відображають 
припущення суб’єкта 
господарювання при вста-
новленні ціни на актив або 
зобов’язання, в тому числі 
припущення про ризик

Приклад 
інструментів

Акції компанії, що зна-
ходиться в лістингу на 
Нью-Йоркській фондо-
вій біржі

Своп фіксованої для отримання 
і змінної для сплати відсоткової 
ставки на основі своп-курсу на 
Лондонському міжбанківсько-
му ринку депозитів (London 
Interbank Offered Rate, LIBOR); 
– трирічний опціон на акції, що 
обертаються на біржі 

Довгостроковий валютний 
своп;
– відсотковий своп;
– трирічний опціон на 
акції, що продаються та 
купуються на біржі 

Приклад ринку 
обігу

Біржовий Позабіржовий (дилерський і по-
середницький)

Ринок без участі посеред-
ників

Таблиця 3. Характеристика підходів, що застосовуються для визначення 

справедливої вартості фінансових інструментів на неактивних ринках

Підхід Особливості застосування Приклади

Ринковий підхід 
(market approach) 

Методика оцінювання, що використо-
вує ціни та іншу доречну інформацію, 
яка генерується ринковими опера-
ціями з ідентичними або порівнян-
ними (тобто подібними) активами, 
зобов’язаннями або групою активів 
і зобов’язань, такою, наприклад, як 
бізнес

Метод “мультиплікаторів” та інших загаль-
ноприйнятих ринкових коефіцієнтів; інші 
розрахунки, наприклад, внутрішня норма 
рентабельності (Internal rate of return, IRR), 
коефіцієнт ціна/прибуток (Price-earnings ratio 
P/E), співвідношення облікової та справед-
ливої вартості чистих активів (Book/FV of net 
assets)

Витратний підхід 
(cost approach) 

Метод оцінювання, що відображає 
суму, яка була б потрібна саме у цей 
момент часу, щоб замінити екс-
плуатаційну потужність активу (яку 
часто називають поточною вартістю 
заміщення)

 Поточна вартість відшкодування або за-
міщення

Дохідний підхід 
(income approach) 

Методики оцінювання, які пере-
творюють майбутні суми (наприклад, 
грошові потоки або дохід та витрати) в 
одну поточну (тобто дисконтовану) ве-
личину. Оцінка справедливої вартості 
визначається з урахуванням вартості, 
очікуваної нинішнім ринком щодо таких 
майбутніх сум 

 Методики на основі теперішньої вартості 
(методика очікуваної теперішньої вартості, 
методика коригування ставки дисконту);
моделі опціонного ціноутворення, такі як Фор-
мула Блека-Шоулза-Мертона або біноміальна 
модель;
метод надлишкових доходів упродовж декіль-
кох періодів
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Якщо ринок для фінансового ін-

струменту не є активним, суб’єкт 

господарювання встановлює спра-

ведливу вартість, застосовуючи ме-

тод оцінювання. Якщо є метод оці-

нювання, який зазвичай використо-

вують учасники ринку для визначен-

ня ціни інструменту, і доведено, що 

він надає достовірну інформацію про  

рівень цін, отриманих у фактичних 

ринкових операціях, то суб’єкт гос-

подарювання застосовує цей метод.

Мета застосування методу оціню-

вання – визначити, якою була б ціна 

операції на дату оцінки в обміні між 

незалежними сторонами, зважаючи 

на звичайні міркування бізнесу. 

Справедлива вартість оцінюється на 

основі результатів застосування ме-

тоду оцінювання, в якому макси-

мально враховуються ринкові показ-

ники та якомога менше беруться до 

уваги дані, специфічні для суб’єкта 

господарювання, тобто справедлива 

вартість, за розрахунку якої макси-

мально використано відповідні від-

криті вхідні дані та мінімізовано ви-

користання закритих вхідних даних. 

Очікується, що цей метод оцінюван-

ня надасть реальну попередню оцін-

ку справедливої вартості, якщо:

а) він обґрунтовано відображає 

ринкові очікування щодо рівня оці-

нювання інструменту;

б) вихідні дані для методу оціню-

вання обґрунтовано відображають 

ринкові очікування та оцінки чин-

ників співвідношень ризику і доходу, 

властивих фінансовому інструмен-

тові [12].

Серед основоположних методів 

оцінювання МСФЗ 13 визначає в по-

рядку їх значущості для суб’єкта, що 

звітує, ринковий, витратний та дохід-

ний підходи (див. таблицю 3).

Зауважимо, що наявність певних 

вхідних даних та їх відносна суб’єк-

тивність може вплинути на вибір 

відповідних методик оцінювання. 

Проте ієрархія визначення рівня 

справедливої вартості встановлює 

пріоритетність саме вхідних даних 

для методик оцінювання, а не влас-

не методик оцінювання, що вико-

ристовуються для оцінювання спра-

ведливої вартості. Наприклад, оці-

нювання справедливої вартості за 

методикою теперішньої вартості мо-

же бути віднесене до 2-го чи 3-го 

рівнів залежно від тих вхідних да-

них, які є важливими для всієї систе-

ми оцінювання, та рівня ієрархії 

справедливої вартості, до якого від-

носяться такі вхідні дані [11].

ВИСНОВКИ

О тже, навіть за умов фінансової 

кризи розробники стандартів, 

регулюючі органи, інвестори й ауди-

тори підтримують метод оцінки за 

справедливою вартістю і прозорість 

інформації, яку він забезпечує. Реак-

ція регуляторів на світову фінансову 

кризу, процеси конвергенції обліко-

вих систем, потреба учасників ринку 

в прозорій, достовірній і зрозумілій 

інформації щодо фінансових інстру-

ментів та їх потенційних ризиків, що 

базуються на єдиних підходах, спо-

нукали до розробки та впроваджен-

ня РМСБО нових стандартів щодо 

обліку фінансових інструментів: 

МСФЗ 9 та МСФЗ 13. Використан-

ня принципово нових положень цих 

стандартів фактично є нормативним 

методом щодо врахування аргумен-

тів прихильників та опонентів мето-

ду оцінки за справедливою вартістю, 

а також визначення широкої сфери 

їх застосування, спрощення класи-

фікації фінансових інструментів, 

ієрархії вхідних даних та внутрішніх 

методик суб’єкта господарювання в 

алгоритмах оцінювання справедли-

вої вартості.
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