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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñêëàäí³ òà ñóïåðå÷ëèâ³ ïðîöå-
ñè ðîçâèòêó ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà â íàö³îíàëüí³é åêîíî-
ì³ö³ Óêðà¿íè çóìîâèëè íåîáõ³äí³ñòü ÿê³ñíîãî îñìèñëåííÿ 
íîâèõ ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íèõ ÿâèù. Â³äáóëèñÿ ³ñòîòí³ çì³-
íè ó õàðàêòåð³ òà óìîâàõ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
áóäü–ÿêèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ. ²ç ïîÿâîþ íîâèõ îð-
ãàí³çàö³éíî–ïðàâîâèõ ôîðì â³ò÷èçíÿíèé á³çíåñ îòðèìàâ 
ñâîáîäó âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ñòâîðåíî åêî-
íîì³êî–ïðàâîâ³ çàñàäè çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â íàö³îíàëüíó 
åêîíîì³êó íåçàëåæíî â³ä êðà¿íè ïîõîäæåííÿ ³íñòèòóö³éíèõ 
òà ïðèâàòíèõ ³íâåñòîð³â. Öå, ñâîºþ ÷åðãîþ, âèìàãàº êàðäè-
íàëüíèõ çì³í ó ìåòîäîëîã³¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ 
àêòèâàìè, à òàêîæ ¿¿ îïåðàòèâíîìó òà äîñòîâ³ðíîìó ³íôîð-
ìàö³éíîìó çàáåçïå÷åíí³ àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
òàêèõ êîìïàí³é.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè ñâ³ä÷èòü, 
ùî äåÿê³ àñïåêòè äîñë³äæåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, òà 
ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é çîêðåìà, çíàéøëè ñâîº â³äîáðàæåí-
íÿ ó ïðàöÿõ íàóêîâö³â, òàêèõ ÿê Â.Ì. Âîâê, Þ.Ì. Êîâàëåíêî, 
À.À. Ïåðåñàäà, Á.². Ïøèê, Ñ.Â. Óðâàíöåâà, Î.Ã. Øåâ÷åíêî [4, 
6–8] òà ³í. Âîäíî÷àñ äîñë³äíèêè çâåðòàþòü íåçíà÷íó óâàãó 
íà ïðîáëåìè ðîçðîáêè ìåòîäè÷íèõ ï³äõîä³â äî îö³íêè ð³âíÿ 

âïëèâó äæåðåë ïîðòôåëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ íà ô³íàíñîâ³ ðå-
çóëüòàòè êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè â ö³ëîìó.

²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè 
³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â ðåãóëþºòüñÿ íèçêîþ ì³æíàðîäíèõ, 
ðåã³îíàëüíèõ òà íàö³îíàëüíèõ ñòàíäàðò³â îáë³êó òà çâ³òíîñò³ 
ùîäî ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é, ÿê³ ïîñò³éíî îíîâëþþòüñÿ â³ä-
ïîâ³äíî äî ïîòðåá ÷àñó. Ç îãëÿäó íà ðåôîðìè â îáë³êó òà çâ³ò-
íîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ùîäî ³íâåñòèö³éíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ âèíèêëà íåîáõ³äí³ñòü îö³íêè íþàíñ³â â³äîáðàæåííÿ 
ïðîöåñó çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é çà âåðñ³ºþ ÍÏ(Ñ)
ÁÎ, ÌÑÁÎ, ÌÑÔÇ, GAAP òà GIPS.

Ìåòà ñòàòò³. Ïîð³âíÿëüíèé îãëÿä îñîáëèâîñòåé àíàë³çó 
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè â³ä-
ïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíèõ, ðåã³îíàëüíèõ òà íàö³îíàëüíèõ ñòàí-
äàðò³â îáë³êó òà çâ³òíîñò³ ùîäî ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â Óêðà¿í³ â³äïîâ³äíî äî 
ÍÏ(Ñ)ÁÎ 1 «Çàãàëüí³ âèìîãè äî ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³» ï³ä ³í-
âåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ðîçóì³þòü ïðèäáàííÿ òà ðåàë³çàö³þ 
òèõ íåîáîðîòíèõ àêòèâ³â, à òàêîæ òèõ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é, 
ÿê³ íå º ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ åêâ³âàëåíò³â ãðîøîâèõ êîøò³â 
[1]. Äëÿ ïîòðåá àíàë³çó îñîáëèâîñòåé ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè Ï(Ñ)ÁÎ 13 «Ô³íàíñîâ³ 
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³íñòðóìåíòè» ÷³òêî ðîçòëóìà÷èâ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ ÿê àê-
òèâè, ÿê³ óòðèìóþòüñÿ ï³äïðèºìñòâîì ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ 
ïðèáóòêó (â³äñîòê³â, äèâ³äåíä³â òîùî), çðîñòàííÿ âàðòîñò³ êà-
ï³òàëó àáî ³íøèõ âèãîä äëÿ ³íâåñòîðà [3].

Îêð³ì òîãî, â³ò÷èçíÿíèì çàêîíîäàâñòâîì ðîçìåæîâàíî 
äîâãîñòðîêîâ³ òà ïîòî÷í³ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ çà ìåòîþ ³í-
âåñòóâàííÿ, òåðì³íàìè ïåðåáóâàííÿ íà ï³äïðèºìñòâ³ òà ë³ê-
â³äíîñò³ òàêèõ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é (ðèñ. 1).

Âîäíî÷àñ â Óêðà¿í³ Ï(Ñ)ÁÎ 12 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿» ëèøå 
âèçíà÷àº ìåòîäîëîã³÷í³ çàñàäè ôîðìóâàííÿ â áóõãàëòåðñüêî-
ìó îáë³êó ³íôîðìàö³¿ ïðî ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, îïåðàö³¿ ç³ ñï³ëü-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ¿¿ ðîçêðèòòÿ ó ô³íàíñîâ³é çâ³òíîñò³ (ðèñ. 2).

Çàçíà÷èìî, ùî â Óêðà¿í³ îö³íêà ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é 
êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè çä³éñíþºòüñÿ íå ëèøå â³ä-
ïîâ³äíî äî âèìîã Ï(Ñ)ÁÎ 12 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿». Çîêðåìà, 
Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè ðåêîìåíäóº íàâîäèòè ³íôîð-
ìàö³þ ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àê-
òèâàìè, äîòðèìóþ÷èñü íîðì Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â ô³íàí-
ñîâî¿ çâ³òíîñò³ àáî ÌÑÔÇ (International Financial Reporting 
Standards àáî IFRS), ó òîìó ÷èñë³ Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â 

áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó, àáî ÌÑÁÎ (International Accounting 
Standards àáî IAS), òà Òëóìà÷åíü (ÊÒÌÔÇ, ÏÊÒ), âèäàíèõ 
Ðàäîþ ç Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó.

Çàçíà÷èìî, ùî äîíåäàâíà ÌÑÁÎ 25 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòè-
ö³¿» ðåãóëþâàâ îö³íêó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é òà áóâ çàì³íå-
íèé íîðìàìè ÌÑÔÇ 25 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿». Â³äì³ííîñ-
ò³ ì³æ ÏÑÁÎ 12 òà ÌÑÔÇ 25 ïîëÿãàþòü â îö³íö³ ô³íàíñîâèõ 
³íâåñòèö³é ïðè ¿õ íàäõîäæåíí³, îö³íö³ íà äàòó áàëàíñó, îö³íö³ 
ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â â³ä ðåàë³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é, 
à òàêîæ ó â³äîáðàæåíí³ îáë³êîâî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ô³íàíñîâ³ ³í-
âåñòèö³¿ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ó ô³íàíñîâ³é çâ³ò-
íîñò³ (òàáë. 1).

Íèí³ ÌÑÔÇ 25 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿» çàì³íåíî ÌÑÁÎ 28 
«²íâåñòèö³¿ â àñîö³éîâàí³ ï³äïðèºìñòâà» òà ÌÑÁÎ 31 «Îá-
ë³ê ñï³ëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³». Âàðòî çàóâàæèòè, ùî â Óêðà¿í³ ÌÑÁÎ 
31 âòðàòèâ ÷èíí³ñòü äëÿ ñêëàäàííÿ ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ çà 
ÌÑÔÇ çà çâ³òí³ ïåð³îäè ïî÷èíàþ÷è ³ç 1 ñ³÷íÿ 2013 ðîêó.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ñêëà-
äàòèìóòü ô³íàíñîâó çâ³òí³ñòü çà ÌÑÔÇ ïî÷èíàþ÷è ç 1 ñ³÷íÿ 
2015 ðîêó.

Ðèñóíîê 1. Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ çà Ï(Ñ)ÁÎ [1–3]

Ðèñóíîê 2. Îö³íêà ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é çà Ï(Ñ)ÁÎ 12 «Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿» [2]
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Âàðòî çâåðíóòè óâàãó íà ñòàíäàðòè GAAP (Generally 
Accepted Accounting Principles), ÿê³ ñóòòºâî âïëèâàþòü íà 
ì³æíàðîäí³ ñòàíäàðòè ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ ùîäî ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè. Âîäíî÷àñ 
íåîáõ³äíî ïàì’ÿòàòè, ùî áåç çàçíà÷åííÿ êðà¿íè àáðåâ³àòóðà 
GAAP òðàêòóºòüñÿ ÿê çàãàëüíîïðèéíÿò³ àìåðèêàíñüê³ ïðèí-

öèïè îáë³êó, â ³íøîìó âèïàäêó – GAAP òðàêòóþòüñÿ ÿê íàö³î-
íàëüí³ ñòàíäàðòè âêàçàíî¿ êðà¿íè [10].

Çàçíà÷èìî, ùî ³ñíóþòü â³äì³ííîñò³ ñòàíäàðò³â GAAP òà 
ÌÑÔÇ ùîäî îáë³êîâîãî â³äîáðàæåííÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é. 
Òàê, çà ÌÑÔÇ çíÿòòÿ ç îáë³êó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é ïîâ’ÿçàíå 
ç ïåðåõîäîì ïðàâ íà îòðèìàííÿ ïðèáóòêó òà ðèçèê³â, à çà 

Òàáëèöÿ 1. Îñîáëèâîñò³ àíàë³çó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é çà ÏÑÁÎ òà ÌÑÔÇ [2, 11]

¹ Â³äì³ííîñò³ Ï(Ñ)ÁÎ ÌÑÔÇ
1 2 3 4

1

Îö³íêà 
ô³íàíñîâèõ 

³íâåñòèö³é ïðè 
¿õ íàäõîäæåíí³

Ñîá³âàðò³ñòü ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é ñêëàäàºòüñÿ:
– ç ö³íè ïðèäáàííÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é, 
êîì³ñ³éíèõ âèíàãîðîä, ìèòà, ïîäàòê³â, çáîð³â, 
îáîâ’ÿçêîâèõ ïëàòåæ³â òà ³íøèõ âèòðàò, áåçïî-
ñåðåäíüî ïîâ’ÿçàíèõ ç ïðèäáàííÿì ô³íàíñîâî¿ 
³íâåñòèö³¿;
– ïðè ïðèäáàíí³ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é øëÿ-
õîì îáì³íó íà ö³íí³ ïàïåðè âëàñíî¿ åì³ñ³¿, òî 
ñîá³âàðò³ñòü ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é âèçíà÷àºòüñÿ 
çà ñïðàâåäëèâîþ âàðò³ñòþ ïåðåäàíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â;
– ïðè ïðèäáàíí³ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é øëÿ-
õîì îáì³íó íà ³íø³ àêòèâè, òî ñîá³âàðò³ñòü 
âèçíà÷àºòüñÿ çà ñïðàâåäëèâîþ âàðò³ñòþ öèõ 
ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é

Ñîá³âàðò³ñòü ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é âêëþ÷àº:
– âèòðàòè íà ïðèäáàííÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é 
(êîì³ñ³éí³ âèíàãîðîäè, ïîäàòêè òà áàíê³âñüê³ 
çáîðè);
– ïðè ïðèäáàíí³ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é øëÿõîì 
âèïóñêó àêö³é ÷è ³íøèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, âàðò³ñòþ 
ïðèäáàííÿ º ñïðàâåäëèâîþ âàðò³ñòþ;
– ïðè ïðèäáàíí³ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é øëÿ-
õîì îáì³íó íà ³íøèé àêòèâ, âàðò³ñòü ïðèäáàííÿ 
ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é âèçíà÷àºòüñÿ âèõîäÿ÷è ³ç 
ñïðàâåäëèâî¿ âàðòîñò³ àêòèâó, ùî îáì³íþâàâñÿ
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Îö³íêà 
ô³íàíñîâèõ 

³íâåñòèö³é íà 
äàòó áàëàíñó

– ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ â³äîáðàæàþòüñÿ çà 
ñïðàâåäëèâîþ âàðò³ñòþ (êð³ì ³íâåñòèö³é, ùî 
óòðèìóþòüñÿ ï³äïðèºìñòâîì äî ¿õ ïîãàøåííÿ àáî 
îáë³êîâóþòüñÿ çà ìåòîäîì ó÷àñò³ â êàï³òàë³);
– ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, ùî óòðèìóþòüñÿ 
ï³äïðèºìñòâîì äî ¿õ ïîãàøåííÿ, â³äîáðàæàþòüñÿ 
çà àìîðòèçîâàíîþ ñîá³âàðò³ñòþ ô³íàíñîâèõ 
³íâåñòèö³é;
– ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³é â àñîö³éîâàí³ òà äî÷³ðí³ 
ï³äïðèºìñòâà òà â ñï³ëüíó ä³ÿëüí³ñòü ç³ ñòâî-
ðåííÿì þðèäè÷íî¿ îñîáè â³äîáðàæàþòüñÿ çà 
âàðò³ñòþ, ùî âèçíà÷åíà çà ìåòîäîì ó÷àñò³ â 
êàï³òàë³

Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ êëàñèô³êóþòüñÿ ÿê 
ïîòî÷í³ àêòèâè, â³äîáðàæàþòüñÿ: 
– çà ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ;
– çà íèæ÷îþ ç äâîõ îö³íîê – ñîá³âàðò³ñòþ ÷è 
ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ. 
Ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ êëàñèô³êóþòüñÿ ÿê 
äîâãîñòðîêîâ³ àêòèâè, â³äîáðàæàþòüñÿ:
– çà ñîá³âàðò³ñòþ;
– çà ñóìîþ ïåðåîö³íêè;
– ó âèïàäêó ïðèäáàííÿ ðèíêîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, 
ùî íàäàþòü ïðàâî âëàñíîñò³, – çà íèæ÷îþ ç äâîõ 
îö³íîê: ñîá³âàðò³ñòþ àáî ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ, âèç-
íà÷åíîþ íà îñíîâ³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ
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Âèçíà÷åííÿ 
ðåçóëüòàòó 
â³ä ïðîäàæó 
ô³íàíñîâèõ 
³íâåñòèö³é

Âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó â³ä ïðî-
äàæó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é íîðìàìè Ï(Ñ)ÁÎ íå 
ïåðåäáà÷åíî

Ï³ñëÿ ïðîäàæó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é ð³çíèöþ 
ì³æ ÷èñòîþ âèðó÷êîþ â³ä ðåàë³çàö³¿ ³ áàëàíñîâîþ 
âàðò³ñòþ ñë³ä âèçíàâàòè ÿê äîõ³ä àáî âèòðà-
òè. ßêùî ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ áóëè ïîòî÷íèì 
àêòèâîì, â³äîáðàæåíèì íà îñíîâ³ ³íâåñòèö³éíîãî 
ïîðòôåëÿ çà íèæ÷îþ ç äâîõ îö³íîê – ñîá³âàðò³ñòþ 
àáî ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ, ïðèáóòîê ÷è çáèòîê â³ä 
ïðîäàæó ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é ñë³ä âèçíà÷àòè íà 
îñíîâ³ ñîá³âàðòîñò³
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Ðîçêðèòòÿ 
³íôîðìàö³¿ 

ïðî ô³íàíñîâ³ 
³íâåñòèö³¿ ó 
ô³íàíñîâ³é 

çâ³òíîñò³

Ó ïðèì³òêàõ äî ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ íàâîäÿòüñÿ:
– áàëàíñîâà âàðò³ñòü ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é, ùî 
âêëþ÷åí³ äî ñêëàäó ñòàòò³ Çâ³òó  ïðî ô³íàíñîâèé 
ñòàí «Äîâãîñòðîêîâ³ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ 
îáë³êîâóþòüñÿ çà ìåòîäîì ó÷àñò³ â êàï³òàë³ ³íøèõ 
ï³äï ðèºìñòâ»;
– ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿, ùî  âêëþ÷åí³ äî ñêëà-
äó ñòàòåé Çâ³òó ïðî ô³íàíñîâè é ñòàí «²íø³ 
äîâãîñòðîêîâ³ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿» òà «Ïîòî÷í³ 
ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿» çà ñîá³âàðò³ñòþ, çà 
ñïðàâåäëèâîþ âàðò³ñòþ, çà àìîðòèçîâàíîþ 
ñîá³âàðò³ñòþ;
– ï³äñòàâè äëÿ âèçíà÷åííÿ ñïðàâåäëèâî¿ âàðòîñò³ 
ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é;
– äîõîäè òà âòðàòè â³ä çì³í ñïðàâåäëèâî¿ âàðòîñò³ 
ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é çà çâ³òíèé ïåð³îä;
– ïåðåë³ê ïðîâ³äíèõ àñîö³éîâàíèõ, äî÷³ðí³õ ³ 
ñï³ëüíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ç çàçíà÷åííÿì ÷àñòêè â 
êàï³òàë³ òà ìåòîä³â îö³íêè, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ 
äëÿ îáë³êó òàêèõ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é

Ó ô³íàíñîâ³é çâ³òíîñò³ íàâîäÿòüñÿ:
– îáë³êîâà ïîë³òèêà ùîäî âèçíà÷åííÿ áàëàíñîâî¿ 
âàðòîñò³ ³íâåñòèö³é;
– çíà÷í³ ñóìè, ÿê³ âêëþ÷àþòüñÿ äî äîõîäó, ùîäî 
â³äñîòê³â, äèâ³äåíä³â, ðîÿëò³, ïðèáóòê³â òà çáèòê³â 
â³ä ïðîäàæó ïîòî÷íèõ ³íâåñòèö³é, çì³í âàðòîñò³ 
òàêèõ ³íâåñòèö³é;
– ðèíêîâàà âàðò³ñòü ³íâåñòèö³é, ÿêùî âîíè íå 
â³äîáðàæàþòüñÿ â îáë³êó çà ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ;
– çíà÷í³ îáìåæåííÿ ùîäî ìîæëèâîñò³ ðåàë³çàö³¿ 
³íâåñòèö³é àáî ïåðåâåäåííÿ äîõîäó ³ âèðó÷êè â³ä 
ðåàë³çàö³¿; 
– äîâãîñòðîêîâ³ ³íâåñòèö³¿, âèçíàí³ çà ñóìîþ 
ïåðåîö³íêè; 
– çì³íè äîîö³íêè ïðîòÿãîì ïåâíîãî ïåð³îäó òà 
õàðàêòåð òàêèõ çì³í; 
– àíàë³ç ïîðòôåëþ ³íâåñòèö³é – äëÿ ï³äïðèºìñòâ, 
îñíîâíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ÿêèõ º óòðèìàííÿ ³íâåñòèö³é
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GAAP ñàìå þðèäè÷íèé äîãîâ³ð º ôàêòîðîì çíÿòòÿ òàêèõ àê-
òèâ³â ç îáë³êó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Òîáòî ÌÑÔÇ îð³ºíòó-
ºòüñÿ íà åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü îïåðàö³é ç ô³íàíñîâèìè ³íâåñ-
òèö³ÿìè, à GAAP – íà ¿õíº þðèäè÷íå îôîðìëåííÿ [9, ñ. 150].

Âîäíî÷àñ ç ïîçèö³¿ àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ òàêèõ 
â³äì³ííîñòåé ó ñï³ââ³äíîøåíí³ GAAP òà ÌÑÁÎ íå ³ñíóº (ðèñ. 3).

Òàê, â³äïîâ³äíî äî GAAP òà ÌÑÁÎ ³íâåñòèö³¿ â ö³íí³ ïàïå-
ðè, ùî íå ìàþòü ðèíêîâî¿ âàðòîñò³, â³äîáðàæàþòüñÿ â îáë³êó 
³ çâ³òíîñò³ çà ñîá³âàðò³ñòþ ïðèäáàííÿ. Ñâîºþ ÷åðãîþ, ³íâåñ-
òèö³¿ â ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ïðèçíà÷åí³ äëÿ ïåðåïðîäàæó (trading 
securities àáî TS), â³äîáðàæàþòüñÿ â áàëàíñ³ çà ðèíêîâîþ 
âàðò³ñòþ íà äàòó ñêëàäàííÿ çâ³òíîñò³, à ð³çíèöÿ ì³æ ðèíêîâîþ 
âàðò³ñòþ ³ ñîá³âàðò³ñòþ (àáî ïîïåðåäíüîþ îö³íêîþ) â³äîáðà-
æàºòüñÿ ó ô³íàíñîâ³é çâ³òíîñò³ ÿê íåðåàë³çîâàí³ äîõîäè (âè-
òðàòè) ïîòî÷íîãî çâ³òíîãî ïåð³îäó. Ïðè ïðîäàæó òàêèõ ³íâåñòè-
ö³é ïðèáóòîê (çáèòêè) â³ä ïðîäàæó ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ð³çíèöþ 
ì³æ îñòàííüîþ îö³íêîþ ³ ïðîäàæíîþ ö³íîþ (º ðåàë³çîâàíèìè 
ïðèáóòêàìè (çáèòêàìè)) ³ â³äîáðàæàºòüñÿ ó ô³íàíñîâ³é çâ³ò-
íîñò³ çà òîé ïåð³îä, â ÿêîìó ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ áóëè ïðîäàí³.

²íâåñòèö³¿ â ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ óòðèìóþòüñÿ äî äàòè ïîãà-
øåííÿ (hold tomaturity securities àáî HTMS), â³äîáðàæàþòü-
ñÿ çà àìîðòèçîâàíîþ ñîá³âàðò³ñòþ, òîáòî çà ñîá³âàðò³ñòþ ç 
àìîðòèçàö³ºþ äèñêîíòó àáî ïðåì³¿.

²íâåñòèö³¿ â ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ìîæóòü áóòè ïðîäàí³ (available 
for sale securities àáî AFSS), â³äîáðàæàþòüñÿ çà ðèíêîâîþ 
âàðò³ñòþ íà äàòó ñêëàäàííÿ ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³. Ïðè öüîìó 
ð³çíèöÿ ì³æ ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ (ïîïåðåäíüîþ îö³íêîþ) ³ ñîá³-
âàðò³ñòþ â³äáèâàºòüñÿ íå ó çâ³ò³ ïðî ïðèáóòêè ³ çáèòêè, à áåçïî-
ñåðåäíüî ó âëàñíîìó êàï³òàë³ êîìïàí³¿ ÿê íåðåàë³çîâàí³ äîõî-
äè / âèòðàòè â³ä ïåðåîö³íêè ³íâåñòèö³é. Ïðè ïðîäàæó íàçâàíèõ 
ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèáóòîê (çáèòêè) â³ä ïðîäàæó ïðåäñòàâëÿº ñî-
áîþ ð³çíèöþ ì³æ ñîá³âàðò³ñòþ ³ ö³íîþ ðåàë³çàö³¿ (íåðåàë³çîâà-
í³ äîõîäè (âèòðàòè) â³ä ïåðåîö³íêè åë³ì³íóþòüñÿ ð³çíèöåþ ì³æ 
áàëàíñîâîþ âàðò³ñòþ ³íâåñòèö³é òà ¿õ ñîá³âàðò³ñòþ), º ðåàë³çî-
âàíèìè ïðèáóòêàìè (çáèòêàìè) ³ â³äîáðàæàþòüñÿ ó ô³íàíñîâ³é 
çâ³òíîñò³ çà òîé ïåð³îä, â ÿêîìó âîíè áóëè ïðîäàí³.

²íâåñòèö³¿, ùî äàþòü âïëèâ, àëå íå äàþòü êîíòðîëþ, – öå ³í-
âåñòèö³¿ â àñîö³éîâàí³ êîìïàí³¿. Òàê³ ³íâåñòèö³¿ îáë³êîâóþòüñÿ 
çà ìåòîäîì ó÷àñò³. Ââàæàºòüñÿ, ùî ³íâåñòîð ðîáèòü âïëèâ íà 
³íâåñòîâàíó êîìïàí³þ, ÿêùî â³í âîëîä³º â³ä 20 äî 50% àêö³é. 

Ñóòü ìåòîäó ó÷àñò³ ïîëÿãàº â îáë³êó ³íâåñòèö³é çà ñîá³âàðò³ñ-
òþ ïðèäáàííÿ òà ïîñòóïîâèì çá³ëüøåííÿì âàðòîñò³ íà ÷àñòêó 
³íâåñòîðà â ÷èñòîìó ïðèáóòêó (çìåíøóºòüñÿ íà ÷àñòêó ÷èñ-
òèõ çáèòê³â) ³íâåñòîâàíî¿ êîìïàí³¿ òà çìåíøåíí³ íà îäåðæó-
âàí³ ³íâåñòîðîì äèâ³äåíäè.

²íâåñòèö³¿, ùî äàþòü ³ âïëèâ, ³ êîíòðîëü, ÿâëÿþòü ñîáîþ ³í-
âåñòèö³¿ â äî÷³ðí³ êîìïàí³¿. Ââàæàºòüñÿ, ùî ³íâåñòîð çä³éñíþº 
êîíòðîëü, ÿêùî â³í âîëîä³º ïîíàä 50% àêö³é ³íâåñòîâàíî¿ 
êîìïàí³¿. Ó öüîìó âèïàäêó ïîòð³áíî ñêëàäàòè êîíñîë³äîâàíó 
çâ³òí³ñòü ùîäî ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ [10].

Îêð³ì òîãî, ³ñíóþòü ðåã³îíàëüí³ ñòàíäàðòè, ÿê³ ä³þòü ó ê³ëü-
êîõ êðà¿íàõ ïåâíîãî ðåã³îíó. Íàïðèêëàä, âèìîãè ºâðîïåéñüêèõ 
Äèðåêòèâ, ÿê³ íîñÿòü îáîâ’ÿçêîâèé õàðàêòåð, âêëþ÷åí³ â íàö³-
îíàëüíå çàêîíîäàâñòâî êðà¿í – ÷ëåí³â ªÑ ³ òàêèì ÷èíîì âïëè-
âàþòü íà ïðàêòèêó ô³íàíñîâîãî îáë³êó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè îêðåìèõ êðà¿í. Ñåðåä íèõ 
íàéá³ëüøå â³äîì³ ×åòâåðòà äèðåêòèâà «Îñíîâí³ âèìîãè äî 
ñïîñîá³â îö³íêè, ïîðÿäêó ñêëàäàííÿ òà ñêëàäó ïóáë³÷íî¿ çâ³ò-
íîñò³», ïðèñâÿ÷åíà ïèòàííÿì ð³÷íî¿ çâ³òíîñò³ êîìïàí³é òà Ñüî-
ìà äèðåêòèâà «Îñîáëèâîñò³ îáë³êó òà çâ³òíîñò³ â êîðïîðàö³ÿõ, 
êîíñîë³äîâàíà çâ³òí³ñòü», ùî ðåãëàìåíòóº çâåäåíó (êîíñîë³-
äîâàíó) çâ³òí³ñòü ãðóïè êîìïàí³é. Â³äïîâ³äíî äî Äèðåêòèâ ªÑ 
ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿ â³äîáðàæàþòüñÿ â áàëàíñ³ ó ñêëàä³ [13]:

– îñíîâíèõ çàñîá³â (ô³íàíñîâ³ àêòèâè, ÿê³ âêëþ÷àþòü àêö³¿ 
äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, ïîçèêè äî÷³ðí³ì ï³äïðèºìñòâàì, ó÷àñòü 
â êàï³òàë³, ïîçèêè ï³äïðèºìñòâàì, ç ÿêèìè êîìïàí³ÿ ïîâ’ÿçàíà 
ó÷àñòþ â êàï³òàë³, ³íâåñòèö³¿, âèêîðèñòîâóâàí³ ÿê îñíîâí³ çàñîáè, 
³íø³ ïîçè÷êè, à òàêîæ âëàñí³ àêö³¿ ³ç çàçíà÷åííÿì ¿õ íîì³íàëü-
íî¿ âàðòîñò³ àáî, çà â³äñóòíîñò³ òàêî¿, ¿õ îáë³êîâî¿ âàðòîñò³) ó ðàç³, 
ÿêùî íàö³îíàëüíå ïðàâî äîïóñêàº ¿õ â³äîáðàæåííÿ â áàëàíñ³);

– îáîðîòíèõ àêòèâ³â (³íâåñòèö³¿, ÿê³ âêëþ÷àþòü àêö³¿ äî÷³ð-
í³õ ï³äïðèºìñòâ, âëàñí³ àêö³¿ ³ç çàçíà÷åííÿì ¿õ íîì³íàëüíî¿ 
âàðòîñò³ àáî, çà â³äñóòíîñò³ òàêî¿, ¿õ îáë³êîâî¿ âàðòîñò³ ó ðàç³, 
ÿêùî íàö³îíàëüíå ïðàâî äîïóñêàº ¿õ â³äîáðàæåííÿ â áàëàíñ³, 
à òàêîæ ³íø³ ³íâåñòèö³¿).

Íèí³ âåäåòüñÿ ðîáîòà ç óòî÷íåííÿ Äèðåêòèâ ªÑ, îñê³ëü-
êè ïåðåäáà÷åí³ íèìè îêðåì³ íîðìè íå â³äïîâ³äàþòü âèìîãàì 
ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³.

Ùî ñòîñóºòüñÿ àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, òî ³íòåðåñ 
âèêëèêàº Äèðåêòèâà ªÑ «Ïðî ðèíêè ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåí-

Ðèñóíîê 3. Êëàñèô³êàö³ÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é òà ïðàâèë ¿õ îö³íêè [10]
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ò³â» (The Markets in Financial Instruments Directive àáî MiFID), 
ÿêà çàì³íèëà ïîïåðåäíþ äèðåêòèâó «Ïðî ³íâåñòèö³éí³ ïîñëó-
ãè» (Investment Services Directive àáî ISD) ³ º ÷àñòèíîþ ïëàíó 
ªÑ ùîäî ñòâîðåííÿ ºäèíîãî ºâðîïåéñüêîãî ðèíêó ô³íàíñîâèõ 
³íñòðóìåíò³â ³ ïîñëóã. Äèðåêòèâà âèìàãàº â³ä ³íâåñòèö³éíèõ 
ô³ðì, ó òîìó ÷èñë³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, âíåñåííÿ 
íèçêè çì³í ó ñâî¿ îïåðàö³éí³ ïðîöåäóðè, òàê³ ÿê çâ³òè ïðî òðàí-
çàêö³¿ òà çáåð³ãàííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðîòÿãîì ï’ÿòè ðîê³â.

Çàçíà÷èìî, ùî ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³éí³ ïîñëóãè ³ ä³ÿëüí³ñòü» 
âêëþ÷àº â ñåáå ð³çí³ âèäè ä³ÿëüíîñò³, òàê³ ÿê ïðèéîì äîðó÷åíü 
ïðî êóï³âëþ àáî ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, óïðàâë³ííÿ ïîðòôå-
ëåì, àíäåðàéòèíã àáî îðãàí³çàö³ÿ áàãàòîñòîðîííüî¿ òîðãî-
âåëüíî¿ ñèñòåìè. Ñâîºþ ÷åðãîþ, îñíîâíèìè ñôåðàìè çàñòî-
ñóâàííÿ Äèðåêòèâè ªÑ «Ïðî ðèíêè ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â» 
º âñòàíîâëåííÿ âèìîã äî– ³ ï³ñëÿ– òîðãîâåëüíî¿ ïðîçîðîñ-
ò³ äëÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè; ðîçøèðåííÿ ä³àïàçîíó ³í-
âåñòèö³éíèõ ïîñëóã ³ ïðîäóêò³â, ùî âèìàãàþòü àâòîðèçàö³¿; 
à òàêîæ çàáåçïå÷åííÿ ìîæëèâîñò³ çä³éñíþâàòè ì³æíàðîäíó 
ä³ÿëüí³ñòü ÷åðåç â³äêðèòòÿ ô³ë³é â ³íøèõ êðà¿íàõ ªÑ ³íâåñòè-
ö³éíèì êîìïàí³ÿì, ïîïåðåäíüî îòðèìàâøè àâòîðèçàö³þ â³ä 
íàö³îíàëüíèõ ðåãóëÿòîð³â [5].

Ñâîºþ ÷åðãîþ, Ãëîáàëüí³ ñòàíäàðòè ðåçóëüòàòèâíîñò³ ³í-
âåñòóâàííÿ (The Global Investment Performance Standards àáî 
GIPS) ðåãëàìåíòóþòü îðãàí³çàö³þ äàíèõ òà ïîäàííÿ çâ³òíîñò³ çà 
ï³äñóìêàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. ²íòåðåñ êîìïàí³é ç óïðàâ-
ë³ííÿ àêòèâàìè äî ñòàíäàðò³â GIPS çàðîäèâñÿ â Óêðà¿í³ ùå äî 
ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, îäíàê ³ñíóþòü òðóäíî-
ù³ ïîâíîö³ííîãî çàâåðøåííÿ ïðîöåñó âåðèô³êàö³¿ ÷åðåç â³äì³í-
íîñò³ ô³íàíñîâîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè. Çîêðåìà, ñóïåðå÷-
ëèâà «…âèìîãà GIPS ïðî îö³íêó âàðòîñò³ ïîðòôåëÿ ô³íàíñîâèõ 
³íâåñòèö³é íà îñíîâ³ ðèíêîâèõ ö³í, à íå íà îñíîâ³ áàëàíñîâî¿ 
âàðòîñò³ ÷è âèòðàò, ³ íå ð³äøå, í³æ ùîêâàðòàëó. Òàêîæ ðåêî-
ìåíäóºòüñÿ ðîáèòè ïåðåîö³íêó âàðòîñò³ ïîðòôåëÿ ï³ñëÿ êîæíî-
ãî âåëèêîãî âèëó÷åííÿ ÷è âêëàäåííÿ êîøò³â, òîáòî á³ëüøå 10% 
â³ä âàðòîñò³. Êð³ì ³íâåñòèö³é â àêö³¿ ³ áîðãîâ³ ³íñòðóìåíòè, ä³þ-
÷à âåðñ³ÿ GIPS ôîðìóëþº âèìîãè ³ ðåêîìåíäàö³¿ äëÿ îðãàí³çà-
ö³¿ äàíèõ ³ ïîäàííÿ ðåçóëüòàò³â ³íâåñòóâàííÿ â òàê³ êëàñè àêòè-
â³â, ÿê ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè òà ïðÿì³ ô³íàíñîâ³ ³íâåñòèö³¿…» [12].

Çàãàëîì, ñòàíäàðòè GIPS âèìàãàþòü îá’ºäíàííÿ ïîðòôå-
ë³â äëÿ âñ³õ ðàõóíê³â, êåðîâàíèõ çà âèíàãîðîäó, â³äïîâ³äíî 
äî ³íâåñòèö³éíî¿ ñòðàòåã³¿, ùî ñâîºþ ÷åðãîþ âïëèâàº íà ìå-
òîäè îö³íêè ðåçóëüòàò³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç 
óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè (òàáë. 2).

Ç òàáë. 2 î÷åâèäíî, ùî ñóòü ï³äõîäó GIPS çâîäèòüñÿ äî 
òîãî, ùî ïîðòôåë³ ç ïîä³áíèìè ñòðàòåã³ÿìè ³íâåñòóâàí-

íÿ îá’ºäíóþòüñÿ. Íà îñíîâ³ ïðèáóòêîâîñò³ êîæíîãî ç îêðåìèõ 
ïîðòôåë³â ðîçðàõîâóºòüñÿ çàãàëüíà ïðèáóòêîâ³ñòü êîìïîçè-
òó, çâàæåíà çà îáñÿãîì àêòèâ³â ïîðòôåë³â. Òàêèì ÷èíîì, ñàìå 
êîìïîçèò º îñíîâíîþ îäèíèöåþ, äëÿ ÿêî¿ ïðîâîäèòüñÿ îö³íêà 
åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíèìè ïîðòôåëÿìè.

Âèñíîâêè
Ó ö³ëîìó ìîæíà âèä³ëèòè òðè ð³âí³ ñòàíäàðòèçàö³¿ ïðàâèë 

àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòè-
âàìè, ÿê³ òàê ÷è ³íàêøå êîðåëþþòü ì³æ ñîáîþ, íåçâàæàþ÷è 
íà íèçêó â³äì³ííîñòåé. Íàö³îíàëüí³ ñòàíäàðòè ô³íàíñîâîãî 
îáë³êó ä³þòü ó êîæí³é êðà¿í³. Òàê, â Óêðà¿í³ ä³þòü Ï(Ñ)ÁÎ, ùî 
ðåãëàìåíòóþòü îáë³ê ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é. Âîäíî÷àñ àìå-
ðèêàíñüê³ ñòàíäàðòè GAAP ÷åðåç âèñîêèé ðîçâèòîê ðèíê³â 
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã â³ä³ãðàþòü âàæëèâó ðîëü ó ì³æíàðîäí³é 
ïðàêòèö³ îáë³êó òà àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é 
ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè. Îäíèì ç ðåã³îíàëüíèõ ñòàíäàðò³â ³í-
âåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè º Äè-
ðåêòèâà ªÑ «Ïðî ðèíêè ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â», ùî âè-
ìàãàº ïðîçîðîñò³ äëÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè. Îêð³ì òîãî, 
â Óêðà¿í³ êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ïîäàþòü ³íôîðìà-
ö³þ ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü, äîòðèìóþ÷èñü íîðì ÌÑÔÇ, 
ó òîìó ÷èñë³ ÌÑÁÎ, à òàêîæ ç âðàõóâàííÿì âèìîã ñòàíäàð-
ò³â GIPS ùîäî ðîçêðèòòÿ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â ³íâåñòèö³é-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ïåðñïåêòèâè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü ïîëÿãàþòü ó ðîçðîáö³ 
êðèòåð³¿â åôåêòèâíîñò³ òà ðåçóëüòàòèâíîñò³ íàäàííÿ ô³íàí-
ñîâèõ ïîñëóã ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, 
âðàõîâóþ÷è ñòàí ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ àíàë³çó ³í-
âåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.
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Òàáëèöÿ 2. Îö³íêà ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ â³äïîâ³äíî äî ñòàíäàðò³â GIPS [14, ñ. 203]

¹ Îá’ºêò îö³íêè Ìåòîä îö³íêè Ïåð³îäè÷í³ñòü îö³íêè
1 2 3 4

1 Îá’ºäíàííÿ ïîðòôåë³â Ðèíêîâà 
(ñïðàâåäëèâà) âàðò³ñòü

Ìàþòü áóòè ïîãîäæåí³ äàòè ïî÷àòêó é çàê³í÷åííÿ 
ïåð³îäó äëÿ ð³÷íî¿ îö³íêè âàðòîñò³

2 Ïîðòôåëü ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â Ðèíêîâà âàðò³ñòü
Íå ð³äøå îäíîãî ðàçó íà ì³ñÿöü (íà êàëåíäàðíèé ê³íåöü 
ì³ñÿöÿ àáî îñòàíí³é ðîáî÷èé äåíü ì³ñÿöÿ) òà ñòàíîì íà 
äàòó êîæíîãî âåëèêîãî ïîòîêó êîøò³â

3
Ö³íí³ ïàïåðè ç ô³êñîâàíèì äîõîäîì 
³ áóäü–ÿê³ ³íø³ àêòèâè, äëÿ ÿêèõ 
íàðàõîâóºòüñÿ ïðîöåíòíèé äîõîä Ìåòîä íàðàõóâàíü

Ðåêîìåíäóºòüñÿ çä³éñíþâàòè îö³íêó âàðòîñò³ íà êà-
ëåíäàðíèé ê³íåöü ì³ñÿöÿ àáî íà îñòàíí³é ðîáî÷èé äåíü 
ì³ñÿöÿ.
Ðèíêîâà âàðò³ñòü ìàº âêëþ÷àòè íàðàõîâàíèé äîõ³ä4 Äèâ³äåíäè

5 Ïðÿì³ ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³¿ Ñïðàâåäëèâà âàðò³ñòü Ùîêâàðòàëó, àëå ÿê ì³í³ìóì ùîð³÷íî
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