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Добровський В.М.

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Розвиток ринкових відносин в Україні позитивно вплинув на становлення фінансового ринку, який забезпечує кругообіг грошових капіталів, акумулює і трансформує тимчасово вільні грошові кошти суб’єктів господарювання і фізичних осіб. Проте недосконалість нормативно-правової бази, що регламентує діяльність професійних учасників фондового ринку у вигляді інститутів спільного інвестування (ІСІ), призводить до виникнення проблемних ситуацій у процесі інвестування й ускладнює вибір інвесторами оптимальних варіантів прийняття рішень. У зв’язку з цим посилюється роль обліково-аналітичного забезпечення процедур інвестування як головного інформаційного джерела прийняття виважених управлінських рішень, особливо для ІСІ. 

Останнім часом опубліковано велику кількість праць зарубіжних і вітчизняних авторів, присвячених дослідженню інвестиційної діяльності й аналізу фінансових інвестицій, а також їх відображенню у фінансовому обліку. Значний внесок у вивчення проблем обліку та аналізу фінансових інвестицій зробили зарубіжні вчені – В. Беренс, Е. Грант, Д. Дін, Г. Марковіц, Р. Пайк, У. Шарп та інші, а також російські автори – В.А. Галанов, І.М. Дмитрієва, В.І. Єдронова, Д.А. Єндовицький, Н.П. Кондратов, М.В. Кузнецов, Б.Г. Маслов, Н.А. Маслова, Є.А. Мізіновський, Б.М. Мітін, Я.М. Міркин, А.С. Овчинников, В.Ф. Палій, Л.В. Попова, А.М. Рабинович, Н.С. Пласкова та інші. Серед вітчизняних дослідників зазначених питань слід назвати таких учених, як Е.Ю. Антипенко, Л.О. Бакаєв, І.А. Бланк, М.І. Бондарь, В.В. Вітлінський, А.М. Герасимович, Н.В. Гордополова, А.А. Пересада, В.П. Савчук, Л.М. Кіндрацька, М.А. Колісник, І.Д. Лазаришина, Т.В. Майорова, І.М. Парасій-Вергуненко та інші.

Проте окремі питання удосконалення нормативної бази, методики фінансового обліку й економічного аналізу фінансових інвестицій для професійних учасників ринку цінних паперів залишились невирішеними і потребують подальшого розроблення. Складність, багатоаспектність і недостатня розробленість зазначених проблем обумовили необхідність наукового осмислення й удосконалення обліково-аналітичного забезпечення інвестиційних рішень зацікавлених користувачів – учасників фондового ринку, зокрема інститутів спільного інвестування. Необхідність удосконалення теоретико-методичних аспектів фінансового обліку й економічного аналізу діяльності ІСІ визначили вибір теми дисертації та обумовлюють її актуальність.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дане дослідження пов’язане з планами науково-дослідних робіт кафедри бухгалтерського обліку в бюджетних та кредитних установах та економічного аналізу ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” і входило складовою до науково-дослідної теми “Концепція розвитку обліку, аналізу та аудиту в умовах міжнародної інтеграції” (номер державної реєстрації 0106U004356).

У межах теми автором проведено дослідження методик обліку та аналізу діяльності професійних інвесторів на фондовому ринку та внесено пропозиції щодо їх удосконалення.

Мета і завдання дослідження. Мета дисертаційної роботи полягає в удосконаленні теоретичних і методичних аспектів бухгалтерського обліку й економічного аналізу фінансових інвестицій в діяльності ІСІ. Для досягнення даної мети в роботі поставлено завдання:

- уточнити зміст понять «фінансові інвестиції» та «інвестиційна привабливість» з метою удосконалення облікових процедур посередницької діяльності компаній з управління активами та задоволення інформаційних потреб різних користувачів фінансової інформації; 

· удосконалити класифікацію фінансових інвестицій з виокремленням специфічних класифікаційних ознак, важливих для удосконалення обліково-інформаційного забезпечення діяльності інститутів спільного інвестування;

· визначити напрями удосконалення інформаційного забезпечення діяльності інститутів спільного інвестування з фінансовими інвестиціями через більш повне розкриття інформації у фінансовій звітності;

· запропонувати систему бухгалтерських проведень щодо діяльності інститутів спільного інвестування з фінансовими інвестиціями за стадіями їх життєвого циклу; 

· удосконалити методику аналітичного обліку фінансових інвестицій інститутів спільного інвестування через розроблення кодів аналітичних рахунків за запропонованими класифікаційними ознаками; 

· удосконалити методику аналізу діяльності інститутів спільного інвестування та запропонувати порядок оцінювання інвестиційної привабливості цінних паперів; 
· удосконалити процедури аналізу пакетів цінних паперів на основі оцінювання їх специфічних інвестиційних характеристик; 

· обґрунтувати порядок формалізованого оцінювання портфельного інвестування для ІСІ на основі узагальнення складних багатофакторних моделей формування інвестиційного портфеля.

Об’єктом дослідження є діяльність інститутів спільного інвестування.

Предметом дослідження є сукупність теоретичних, методичних і практичних питань фінансового обліку й аналізу фінансових інвестицій та їх інвестиційних можливостей.

Методи дослідження. Теоретичною і методологічною основою дослідження стали праці провідних вітчизняних і зарубіжних учених з питань теорії і практики ринку цінних паперів, бухгалтерського обліку й аналізу фінансових інвестицій. Теоретичні висновки і практичні рекомендації обґрунтовані застосуванням системного підходу до вивчення предмета дослідження з використанням загальнонаукових методів: вибіркового спостереження, обстеження, порівняння, узагальнення, систематизації теоретичного і практичного матеріалу, дедукції й індукції.

Методи причинно-наслідкового зв’язку застосовані для бухгалтерського обліку й аналізу. Методи коефіцієнтного аналізу застосовано при побудові системи показників аналізу інвестиційної діяльності інститутів спільного інвестування. Методичні прийоми групування, середніх та відносних величин використано при аналізі стану та розвитку діяльності професійних учасників фондового ринку.

Інформаційну базу дослідження становлять законодавчо-нормативні документи України, міжнародні стандарти фінансової звітності (МСФЗ), національні стандарти (положення) бухгалтерського обліку (П(С)БО), праці вітчизняних і зарубіжних авторів, статистичні дані Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку, матеріали інформаційних ресурсів Інтернет, фактичні матеріали інститутів спільного інвестування.
Наукова новизна одержаних результатів полягає у теоретичному обґрунтуванні і розробленні комплексу методичних і практичних рекомендацій з фінансового обліку й аналізу фінансових інвестицій в ІСІ: 

 удосконалено:
· порядок розкриття інформації про фінансові інвестиції згідно з вимогами МСФЗ та П(С)БО через доповнення даних про їх балансову вартість у формі 1 «Баланс» довідковою інформацією щодо номінальної вартості фінансових активів та суми переоцінки фінансових активів, а також формалізовану інформацію про фінансові інвестиції форми 5 «Примітки до фінансової звітності» даними про доходи і втрати від змін справедливої вартості та наведенням підстав для визначення справедливої вартості фінансових інвестицій, що сприятиме більш повному розкриттю інформації для різних користувачів;

· методичне забезпечення фінансового обліку інвестицій через запропоновану систему бухгалтерських проведень, систематизованих за стадіями життєвого циклу фінансових активів з урахуванням специфіки діяльності інститутів спільного інвестування, що дає змогу організувати обліковий процес у напрямі розширення та поглиблення інформації про рух і дохідність цінних паперів в інвестиційних фондах;

· систему необхідних і достатніх показників аналізу ефективності функціонування інститутів спільного інвестування та оцінювання якості їх інвестиційних портфелів на основі запропонованої організаційно-методичної моделі аналізу, яка спрямована на підвищення комплексності аналітичного дослідження результативності діяльності інвестиційних фондів;

· методичні підходи до побудови аналітичного обліку фінансових інвестицій інститутів спільного інвестування через доповнення їх агрегованого обліку на синтетичних рахунках аналітичними рахунками з виділенням таких пріоритетних класифікаційних ознак, як джерела інвестицій (власні кошти компанії з управління активами або кошти, залучені інститутом спільного інвестування) та період інвестування (короткострокові, довгострокові та безтермінові інвестиції). Запропонована послідовність параметрів аналітичного обліку фінансових активів розширює інформаційне забезпечення тактичних управлінських рішень стосовно фінансових інвестицій різних інститутів спільного інвестування;

набуло подальшого розвитку:

· класифікація фінансових інвестицій через виокремлення основних таксономічних груп, характерних для інститутів спільного інвестування, та доповнення її групами за такими ознаками: за формою дохідності (з фіксованим доходом, з плаваючою ставкою дохідності, з доходом, що визначається величиною прибутку та дивідендною політикою); за джерелами залучення інвестиційних коштів для функціонування інститутів спільного інвестування (кошти компанії з управління активами, кошти залучені інститутом спільного інвестування). Використання запропонованих класифікаційних ознак фінансових інвестицій створює інформаційне підґрунтя для формування аналітичного обліку фінансових активів ІСІ з врахуванням найважливіших характеристик фінансових інвестицій та специфіки діяльності інститутів спільного інвестування, а також для прийняття інвесторами рішень стосовно доцільності інвестування в той чи інший вид цінних паперів; 

· теоретичне обґрунтування економічного змісту понять «фінансові інвестиції», «інвестиційна привабливість» з метою врахування специфіки облікових процедур операційної та іншої (посередницької) діяльності компаній з управління активами для задоволення інформаційних потреб різних учасників фінансового ринку;

· порядок формування інвестиційного портфелю пакетів цінних паперів, що базується на використанні аналітичних даних та спрямований на оптимальне поєднання ризиковості, дохідності, надійності й ліквідності пакетів цінних паперів порівняно з підходами інвесторів, зорієнтованими тільки на поточну дохідність цінних паперів. Запропонований комплексний підхід до формалізованого оцінювання портфельного інвестування через узагальнення існуючих підходів до використання складних багатофакторних моделей при формуванні інвестиційного портфеля забезпечує зниження інвестиційних ризиків. 
Практичне значення одержаних результатів дослідження полягає в застосуванні запропонованих підходів до більш змістовного відображення у звітності ІСІ даних про фінансові інвестиції, що дасть можливість підвищити достовірність облікових даних, посилити його аналітичні функції та якість наведеної інформації зацікавленим користувачам.

Положення дисертаційної роботи щодо формування системи облікової інформації та аналітичного забезпечення діяльності інвестиційних фондів використовуються в ТОВ ”Драгон Есет Менеджмент” при плануванні складу інвестиційного портфеля, при веденні аналітичного обліку фінансових активів для прийняття управлінських рішень (довідка про впровадження від 15.03.2012 р.). Положення дисертаційної роботи щодо розрахунків з обґрунтування вибору пакетів цінних паперів використовуються в ТОВ “Стром Хаус” при розробленні бізнес-планів з визначенням потенційних результатів участі підприємства на фондових біржах (довідка про впровадження від 07.02.2012 р.).

Матеріали дисертації використовуються у навчальному процесі ДВНЗ «Київський національний економічний університет» при викладанні дисциплін “Економічний аналіз” та “Аналіз господарської діяльності” довідка від 30.03.12 р., при викладанні дисциплін “Фінансовий облік 1“, “Інвестування“, “Моделі і методи прийняття рішень в аналізі та аудиті“ в Національному авіаційному університеті (акт впровадження від 08.02.12 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є результатом самостійно проведеного дослідження обліку й аналізу діяльності ІСІ. Всі проміжні та підсумкові наукові результати дисертаційного дослідження щодо обліку й аналізу діяльності ІСІ одержані автором самостійно та відповідно відображені в опублікованих працях.

Апробація результатів дослідження. Основні положення і висновки проведеного дослідження апробовані на методичних семінарах кафедри бухгалтерського обліку в бюджетних і кредитних установах та економічного аналізу ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана”, а також на трьох науково-практичних конференціях: науково-практичній конференції “Інвестиційна політика України: проблеми теорії і практики” (18–19 листопада 2009 р., м. Київ); науково-практичній конференції “Актуальні проблеми бухгалтерського обліку і аудиту в сьогоденні” (11–12 листопада 2010 р., м. Київ); міжнародній науково-практичній конференції “Фінанси: теорія і практика (17–18 листопада 2011 р., м. Київ).

Публікації. За результатами дослідження опубліковано 8 наукових праць загальним обсягом 2,61 др. арк., з них 5 – у наукових фахових виданнях, 3 – в інших виданнях.

Структура та обсяг дисертації. Дисертація складається із вступу, трьох розділів, висновків та списку використаних джерел. Загальний обсяг дисертаційної роботи становить 167 сторінок тексту. Дисертація містить 29 таблиць на 14 сторінках, 21 рисунок на 10 сторінках, 4 додатки на 4 сторінках. Список використаних джерел містить 155 найменувань. 
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЙНОЇ РОБОТИ

 У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційного дослідження, визначено мету та завдання наукової роботи, розкрито об’єкт, предмет та методологічні засади дослідження. Сформульовано наукову новизну та практичне значення отриманих результатів.

 У розділі 1 « Діяльність інститутів спільного інвестування як об’єкт обліку та аналізу» автором розглянуто сутність та значення ІСІ як одного з типів фінансового посередництва для розвитку економіки, обґрунтовано напрями удосконалення поля нормативно-правового забезпечення діяльності ІСІ на фондовому ринку, досліджені напрями та проблеми обліку й аналізу функціонування ІСІ.

Аналіз історичного розвитку фінансового посередництва на фондовому ринку, а також основних закономірностей становлення професійного інвестування дав змогу встановити пріоритетні напрями розвитку й удосконалення організаційних форм спільного інвестування. Основними формами фінансового інвестування інституціональних інвесторів, до типових представників яких належать інститути спільного інвестування (ІСІ), є вкладення капіталу в прибуткові види грошових інструментів та в прибуткові види фондових інструментів. Обидві форми фінансового інвестування передусім спрямовані на ефективне використання мобілізованих грошових активів. Основним видом грошових інструментів інвестування є депозитні вкладення в комерційних банках. Проте найбільш ефективною і перспективною формою фінансових інвестицій ІСІ є вкладення капіталу в прибуткові види фондових інструментів. Ця форма характеризується вкладенням капіталу в різні види цінних паперів, що вільно обертаються на фондовому ринку (так звані ринкові цінні папери).

Дослідження нормативно-правового поля діяльності ІСІ на фондовому ринку з погляду особливостей і форм дало можливість визначити і структурувати інвестиційні фонди за найважливішими ознаками у такий спосіб: пайові інвестиційні фонди (ПІФ) – активи, що належать інвесторам на праві спільної часткової власності та перебувають в управлінні компанії з управління активами (КУА) і обліковуються окремо від результатів її господарської діяльності; корпоративні інвестиційні фонди (КІФ) – юридичні особи, які створюються у формі відкритого акціонерного товариства, і проводять діяльність виключно зі спільного інвестування.

У дисертації обґрунтовано доцільність формалізованого подання даних про основні характеристики видів інститутів спільного інвестування для потенційних інвесторів. З цієї метою узагальнено і схематично відображено класифікацію інститутів спільного інвестування з позицій інтересів майбутніх учасників спільного інвестування. Запропонована класифікація наведена на рис. 1.
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Рис.1. Класифікація інвестиційних фондів.

Залежно від порядку здійснення діяльності ІСІ пропонується виділяти три їх види: відкриті (цінні папери такого фонду продаються та купуються інвесторами в будь-який час); інтервальні (цінні папери такого фонду можуть бути продані інвестору в будь-який час, а їх викуп здійснюється на вимогу інвестора лише впродовж обумовленого у проспекті емісії терміну (інтервалу); закриті (цінні папери такого фонду розміщуються в терміни, визначені проспектом емісії, вільно обертаються на ринку цінних паперів. Викупити цінні папери такого фонду можна після закінчення терміну його дії). Залежно від терміну функціонування інвестиційних фондів пропонується виділяти строкові та безстрокові інвестиційні фонди. За рівнем диверсифікаційної діяльності інвестиційних фондів необхідно виділяти диверсифіковані та недиверсифіковані фонди. 

Визначено, що важливою умовою надійності діяльності ІСІ є регулювання ринку цінних паперів, тобто об’єднання в єдину систему певних методів і прийомів, що дає змогу упорядкувати діяльність усіх його учасників і операцій між ними через встановлення певних вимог і правил задля підтримки рівноваги взаємних інтересів усіх учасників, з метою забезпечення його соціальної справедливості, прозорості, надійності й відкритості та запобігання зловживанням і порушенням на ньому. 
У сучасних умовах ринок цінних паперів в Україні поступово стає центральною ланкою національної фінансової системи. У роботі визначено характерні особливості розвитку РЦП в Україні та виокремлено низку факторів, які суттєво впливають на ефективність його функціонування. 

Для вирішення окремих аналітичних проблем інвестиційної діяльності виокремлено три основні системоутворювальні елемента ІСІ: інвестори (пайовики), організації, що безпосередньо обслуговують майновий комплекс ІСІ (складові елементи системи ІСІ у вузькому значенні), і держава. В умовах різноспрямованості, а іноді й суперечливості цілей і завдань кожного з наведених учасників для успішного розвитку системи ІСІ необхідним є досягнення оптимального співвідношення їхніх інтересів, коли ІСІ стали би корисними для держави, вигідні пайовикам і приносили дохід КУА та іншим задіяним в обслуговуванні ІСІ організаціям.
У роботі розкрито сутність взаємовідносин між інвесторами й ІСІ, які характеризуються, з одного боку, бажанням інвесторів отримати прийнятний інвестиційний дохід, а з другого – прагненням ІСІ забезпечити ефективне використання залучених коштів та стимулювати приплив нових інвесторів. У зв’язку з цим актуальними і тому важливими для проведення спеціального аналізу інвестиційної діяльності є як проблеми вибору інвестором ІСІ, який найбільш адекватно відповідає його інвестиційним перевагам, так і питання дослідження шляхів підвищення ефективності діяльності інвестиційних фондів.

Доведено, що основними аналітичними завданнями, які постійно доводиться вирішувати практично кожному учаснику фондового ринку в процесі формування інвестиційного портфеля, є аналіз стану ринку та прогнозування розвитку ситуації. При цьому аналіз і прогнозування мають взаємно доповнювати один одного і здійснюватись як на макро-, так і на мікрорівні. На українському ринку нині практикується прогнозування на основі локального аналізу кон’юнктури окремого сегмента фінансового ринку. Проте найсильнішим інструментом прогнозування вважається аналіз макроекономічних параметрів у поєднанні з портфельним підходом.

У розділі 2 «Методичні положення формування облікової інформації щодо функціонування ІСІ» розкрито сутність теоретичних засад системного підходу до формування облікової інформації, охарактеризовано роль визнання й оцінювання фінансових активів у формуванні системи облікової інформації ІСІ, наведені організаційно-методичні аспекти формування облікової інформації щодо фінансових активів ІСІ.

Аналіз економічної літератури свідчить про відсутність єдиного підходу до понять «фінансові інвестиції» і «інвестиційна привабливість». Автором запропоновано уточнювальні визначення цих понять: фінансові інвестиції – це активи, які утримуються з метою збільшення прибутку (процентів, дивідендів тощо), зростання вартості капіталу або інших вигід для інвестора; інвестиційна привабливість характеризується рівнем доходів інвестора, який він може отримати на вкладені кошти. 

Для здійснення операцій з фінансовими інструментами суттєве значення має їх класифікація. З метою посилення аналітичності обліку та створення інформаційного підґрунтя для інвесторів, на основі якого враховуються найважливіші характеристики фінансових активів та специфіка діяльності інститутів спільного інвестування для прийняття ними рішень стосовно доцільності інвестування в той чи інший вид цінних паперів, розширено класифікацію фінансових інвестицій такими класифікаційними ознаками, як: за формою дохідності (з фіксованим доходом, з плаваючою ставкою дохідності, з доходом, що визначається величиною прибутку та дивідендною політикою); за джерелами залучення інвестиційних коштів для функціонування інститутів спільного інвестування (кошти компанії з управління активами, кошти, залучені інститутом спільного інвестування) (рис. 2).







Рис. 2. Класифікаційні ознаки фінансових інвестицій, запропоновані автором

На основі дослідження методичних підходів до групування цінних паперів за певними ознаками та з різним ступенем деталізації запропоновано єдину класифікацію цінних паперів, які можуть бути в обігу на фондовому ринку, за найбільш практично значимими характеристиками, виокремлено пріоритетні ознаки побудови аналітичного обліку фінансових активів. Зокрема, запропоновано такий початковий порядок організації аналітичного обліку фінансових інвестицій: 4-та цифра номера рахунку – джерела інвестицій; 5-та цифра номера рахунку – період інвестування; 6-та цифра – форма дохідності. 
Автором запропоновано розглядати визнання фінансових інвестицій для ІСІ не тільки у вузькому значенні як обов’язкову передумову для взяття їх на облік, а й у широкому значенні як комплексну оцінку їх інвестиційних характеристик. Для цього стосовно акцій і облігацій запропоновано комплекс необхідних і достатніх параметрів оцінки їх інвестиційної привабливості. Сформульовано критерій для визнання і відповідного групування фінансових інструментів на фінансові активи, фінансові зобов’язання, інструменти власного капіталу. Однозначне визнання фінансового інструменту як однієї з виділених складових базується на змісті і наслідках фінансових операцій для її учасників та забезпечує адекватність його відображення в обліку. На основі дослідження можливих методів оцінювання фінансових інструментів дисертантом сформульовано основні положення визначення їх вартісних характеристик для розрахунку вартості чистих активів ІСІ.

Системність підходу до формування облікової інформації щодо фінансових активів ІСІ забезпечується групуванням та систематизацією господарських операцій з цінними паперами в процесі їх обліку на балансі, тобто тимчасового життєвого циклу. До першого етапу життєвого циклу цінних паперів ІСІ відносять продаж продуктів власної емісії у вигляді інвестиційних сертифікатів пайових фондів та акцій корпоративних фондів, а також здійснення фінансових інвестицій та придбання призначених для продажу цінних паперів. Методологічні положення обліку операцій з продажу інвестиційних сертифікатів пайових фондів та акцій корпоративних фондів як емітентів при первинному розміщенні цінних паперів, які по суті є фінансовими інструментами, регулюються П(С)БО 13 «Фінансові інструменти». Функціонування ІСІ значною мірою здійснюється на вторинному ринку, тому в подібних операціях цінні папери є скоріше товаром, а не інвестицією, оскільки вони утримуються на балансі підприємства для продажу. Тому первісне оцінювання та облік цінних паперів як товарів особливого виду доцільно організувати аналогічно обліку запасів. При цьому для оцінювання таких цінних паперів може застосовуватися лише метод ідентифікованої собівартості. Автором розроблено систему бухгалтерських проведень за стадіями життєвого циклу фінансових активів (придбання, утримання, реалізація) з урахуванням специфіки діяльності інститутів спільного інвестування (табл.1–3). 

Авторські пропозиції щодо відображення в бухгалтерському обліку операцій на етапі придбання цінних паперів для подальшого перепродажу наведено у табл.1.

Таблиця 1

Облік операцій з придбання фінансових інвестицій для перепродажу

(1-й етап життєвого циклу) *
	Зміст господарської операції
	Дебет
	Кредит

	Здійснення попередньої оплати продавцю в сумі фактичної вартості цінних паперів, що мають бути придбані
	371
	311

	Відображення придбаних фінансових інвестицій за первинною вартістю з дати набуття прав власності на об’єкти фінансових інвестицій
	352
	685

	Відображення суми витрат, пов’язаних із придбанням фінансових інвестицій 
	352
	685

	Взаємний залік заборгованостей в сумі вартості придбаних фінансових інвестицій
	685
	371


*(авторська розробка)
Облікові процедури за операціями ІСІ з цінними паперами на етапі їх утримання протягом певного терміну пов’язані з відображенням отримання доходів у вигляді процентів за борговими зобов’язаннями, у вигляді дивідендів за акціями, а також проведення переоцінки фінансових інвестицій на кінець звітного періоду для відображення їх у балансі за справедливою вартістю. Бухгалтерські проведення щодо етапу утримання фінансових інвестицій в інститутах спільного інвестування відображаються в обліку записами, наведеними у табл. 2.

Таблиця 2

Облік операцій на етапі утримання фінансових інвестицій в ІСІ 

(2-й етап життєвого циклу) *
	Зміст господарської операції
	Згідно з діючою методикою
	Запропоновано автором

	
	Дебет
	Кредит
	
	

	Дооцінка фінансових інвестицій на суму збільшення балансової вартості
	143, 

352
	746
	143, 352
	719

	Уцінка фінансових інвестицій на суму зменшення балансової вартості
	975
	352
	946
	352

	Нарахування доходів у вигляді процентів за борговими цінними паперами в сумі, нарахованої відповідно до умов їх обігу або за банківськими депозитами в сумі, нарахованої відповідно до умов депозитного договору
	373
	732
	373
	732

	Нарахування доходів у вигляді дивідендів в сумі, визначеної на дату прийняття відповідного рішення емітентом корпоративних прав
	373
	731
	373
	731

	Отримання нарахованих доходів в сумі фактичного надходження грошових коштів
	311
	373
	311
	373


*(авторська розробка)
Оскільки для ІСІ інвестиційна діяльність є операційною, то замість рахунку 746 доцільніше застосувати рахунок 719. Стосовно цінних паперів, призначених для перепродажу, то для них з погляду визнання їх як запасів, замість рахунку 975 більш точним буде застосування рахунку 946.

З огляду на специфіку діяльності ІСІ операції з реалізації фінансових інвестицій пропонується відображати в обліку бухгалтерськими проведеннями, наведеними в табл. 3. 

Основні питання бухгалтерського обліку та фінансового звітування щодо фінансових інструментів, а також вимоги щодо розкриття інформації регулюються П(С)БО 13 “Фінансові інструменти”, базові положення якого побудовані на МСФЗ 

32 “Фінансові інструменти: подання” та МСФЗ 39 “Фінансові інструменти: визнання та оцінка”.
Таблиця 3

Облік операцій з вибуття фінансових інвестицій внаслідок реалізації 

(3-й етап життєвого циклу) *
	Зміст господарської операції
	Згідно з діючою методикою
	Запропоновано автором

	
	Дебет
	Кредит
	Дебет
	Кредит

	Нарахування доходів від реалізації фінансових інвестицій 
	36
	741
	377
	702

	Списання балансової вартості реалізованих фінансових інвестицій
	971
	 352/

субрахунки 
	971
	352/субрахунки в розрізі фінансо-

вих інвестицій

	Нарахування доходів від реалізації фінансових активів, призначених для перепродажу
	36
	719
	36
	719

	Списання балансової вартості реалізованих фінансових активів, призначених для перепродажу
	949
	352/ субрахунки 
	949
	352/субрахунки в розрізі фінансо-вих активів

	Отримання нарахованих доходів у сумі фактичного надходження грошових коштів
	301, 311
	36
	301, 311
	377


*(авторська розробка)
Попри загальну відповідність змісту зазначених вітчизняного і міжнародних нормативних документів слід відзначити відмінності у вимогах стосовно розкриття інформації. Згідно з вимогами МСФЗ 32 “Фінансові інструменти: подання” метою розкриття інформації є подання певних даних. При цьому не визначено однозначно формат інформації, яку необхідно розкрити, та ії розміщення у фінансовій звітності. Тому розкриття інформації може поєднувати як описову, так і формалізовану кількісну частини. Згідно з вимогами П(С)БО 13 дані про фінансові інструменти мають бути розкриті у формах 1 “Баланс” та 5 “Примітки до фінансової звітності”. Ступінь формалізованої деталізації інформації, що має бути наведена у примітках до фінансової звітності, регулюється П(С)БО 12 «Фінансові інвестиції». 
Для повнішого задоволення потреб зовнішніх користувачів (інвесторів) запропоновано розділ ІV форми 5 «Примітки до фінансової звітності» доповнити даними, передбаченими вимогами П(С)БО 12, зокрема: підставами для визначення справедливої вартості фінансових інвестицій та інформацією про доходи і втрати від змін справедливої вартості за звітний період.

Ураховуючи відсутність розкриття у фінансовій звітності ІСІ даних про причини зміни облікової оцінки фінансових інвестицій на кінець звітного періоду запропоновано статтю “Фінансові інвестиції” форми 1 «Баланс» деталізувати рядками з довідковими даними про номінальну вартість фінансових інвестицій та суму їх переоцінки. Це передбачає також відповідне відображення фінансових інвестицій на синтетичних і аналітичних рахунках їх обліку.

Запропонований порядок відображення фінансових інвестицій забезпечить узагальнену статичну характеристику рівня ризиковості фінансових інвестицій, у першому наближенні, через зіставлення суми переоцінки фінансових інвестицій з їх номінальною вартістю, розрахованих на певну дату. Відповідно динамічну характеристику рівня ризиковості фінансових інвестицій можна отримати зіставленням сум переоцінки фінансових інвестицій з їх номінальною вартістю, розрахованих на різні дати.

У розділі 3 «Аналітичне забезпечення управління інститутів спільного інвестування» охарактеризовано сучасний стан та напрями діяльності інститутів спільного інвестування в Україні, проведено аналіз ефективності діяльності з управління фінансовими активами та вдосконалено методику розрахунків для обґрунтування вибору пакетів цінних паперів як складових інвестиційного портфелю на основі використання аналітичних даних.

Тенденції та перспективи розвитку інститутів спільного інвестування залежать від багатьох факторів як внутрішнього, так і зовнішнього характеру. У сучасній науковій літературі практично відсутні фундаментальні теоретичні дослідження з проблематики економічного аналізу діяльності інституціональних інвесторів і переважають практичні рекомендації, що спираються на математичне забезпечення. В тої же час портфельний аналіз тісним чином пов’язаний з фінансовим обліком в частині інформаційного забезпечення аналітичного обґрунтування інвестиційних рішень. У межах портфельного менеджменту все ще недостатньо розробленими залишаються питання аналітичного забезпечення процедур формування портфеля інвестицій, які дають змогу оцінити вплив їх наслідків на реалізацію стратегії інвестора. 

Теоретичне обґрунтування проблеми поєднання аналізу діяльності ІСІ з аналізом його інвестиційного портфеля спрямовано на підвищення аналітичного забезпечення інвестиційного процесу. Для цього автором розроблено організаційно-методичну модель аналізу функціонування інститутів спільного інвестування, яка включає п’ять відносно самостійних блоків (рис.3).

Перший блок показників, які характеризують об’єкт аналізу у найбільш узагальненому вигляді, відображає наявні ресурси ІСІ (власні та залучені), характеристику діяльності (залучення коштів до фонду та напрями їх використання на формування інвестиційного портфеля). Другий блок включає розроблення системи кількісних (абсолютних значень і коефіцієнтів) та якісних аналітичних показників. Третій блок моделі включає інформаційні джерела як загального характеру, так і специфічні щодо діяльності інституціональних інвесторів, які слід використовувати для здійснення аналітичних дій. У четвертому блоці наведено методи досліджень, що використовуються в інвестиційному аналізі. П’ятий блок охоплює методичні прийоми узагальнення результатів аналізу та способи їх втілення для підвищення ефективності функціонування ІСІ. 
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Рис.3. Організаційно-методична модель аналізу ефективності функціонування інститутів спільного інвестування

Управління активами в інвестиційній діяльності передбачає прийняття рішень щодо доцільності придбання цінних паперів, з яких формується інвестиційний портфель. Сутність портфельного інвестування полягає в розподілі наявних інвестиційних ресурсів між різними видами активів залежно від цілей формування конкретного портфеля. Усі інвестиційні портфелі доцільно класифікувати за двома основними ознаками: джерело доходу від цінних паперів, що складають портфель, та ступінь ризику. Ефективність формування інвестиційного портфеля пов’язана з використанням сучасної портфельної теорії, яка полягає в побудові на методах математичної статистики механізму формування інвестиційного портфеля за бажаними критеріями співвідношення рівня його дохідності та ризику.

Для прийняття ефективних інвестиційних рішень та для володіння інформацією про стан портфелів акцій автором удосконалено алгоритм розрахунків з обґрунтування складових ефективного портфеля фінансових активів. Застосування запропонованого алгоритму дає змогу подати необхідну для прийняття рішень інформацію, що дозволить кваліфіковано управляти ризиками з метою одержання максимально можливого прибутку, а також здійснювати постійну оцінку поточного активу, його ризики і регулярно переглядати моделі управління портфелем.

Результати розрахунків з використанням запропонованого алгоритму за умовними даними, наведено у табл. 4.

Таблиця 4

Зведені аналітичні дані пакетів акцій для прийняття рішення щодо формування портфеля цінних паперів

	Дохідність пакета А за періодами
	Дохідність пакета Б за періодами

	0,12
	0,17
	0,15
	0,18
	0,16
	0,14
	0,20
	0,16
	0,17
	0,16

	Середньоарифметична дохідність

	0,156
	0,166

	Коваріація 0,00038

	Стандартне відхилення

	0,023
	0,022

	Коефіцієнт кореляції 0,6


При формуванні портфеля цінних паперів інвестору слід керуватися дохідністю, що очікується, і стандартним відхиленням. При цьому визначальну роль відіграє інтуїція: очікувана дохідність розглядається як міра потенційної винагороди, пов’язаної з конкретним портфелем, а стандартне відхилення – як міра ризику, пов’язана з даним портфелем. Позитивне значення коваріації означає, що рух дохідностей двох пакетів цінних паперів має тенденцію до синхронних змін. 

Позитивне значення коефіцієнта кореляції свідчить, що дохідність пакетів цінних паперів має тенденцію змінюватись в одному напрямі, але кореляція не є високою, що означає зниження ризику інвестиційного портфеля. Орієнтація на результати розрахунку коефіцієнтів кореляції сприяє проведенню обґрунтованої диверсифікації портфеля цінних паперів. Для максимально можливого зниження ризику при збереженні потрібного рівня дохідності слід вибирати такі активи, дохідність яких матиме найменш можливу кореляцію.

Сформована у такий спосіб база даних щодо фінансових активів і типів інвестиційних портфелів дозволить простежити загальну тенденцію змін ринку в цілому, ринкових цінних паперів і інвестиційного портфелю, допоможе у проведенні аналізу ефективності управління фінансовими інвестиціями. Узагальнюючі наведені результати формування обліково-аналітичного забезпечення інвестиційної діяльності інституціональних інвесторів, слід визнати, що існує необхідність удосконалення методики обліку, звітності й аналізу фінансових вкладень в цінні папери. 

Розділ 1. ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення й запропоновано нове вирішення наукового завдання щодо удосконалення обліку та аналізу роботи інститутів спільного інвестування з фінансовими інвестиціями. Результати проведеного дослідження дають змогу зробити такі висновки. 

1. Посилення ролі фінансового посередництва обумовлено зростанням масштабів інвестиційної діяльності як професійних учасників фондового ринку, так і звичайних суб’єктів господарювання. Основним завданням функціонування інститутів спільного інвестування є акумулювання довгострокового капіталу та його ефективне розміщення. Особлива роль у системі управління даними фінансовими структурами відводиться обліку та аналізу. Відповідно до поставлених завдань дисертаційна робота здійснювалась у межах розв’язання двох логічно взаємопов’язаних груп науково-практичних проблем, які включають теоретичні і практичні аспекти фінансового обліку та економічного аналізу фінансових інвестицій. Перша група цих проблем пов’язана з теоретичним обґрунтуванням напрямів удосконалення облікових процедур, спрямованих на формування зрозумілої, достовірної, об’єктивної і повної інформації про інвестиційну діяльність ІСІ. Друга група науково-практичних проблем, які були розв’язані в дисертації, охоплює низку методологічних і практичних питань удосконалення аналітичного забезпечення управління діяльністю даних економічних суб’єктів як з позиції керівництва компанії, так і з позиції інтересів користувачів, яких цікавить інвестиційна привабливість ІСІ. 

2. У сучасній економічній літературі з питань фінансового інвестування при характеристиці економічної сутності фінансових інвестицій відсутній єдиний підхід до трактування понять “фінансові інвестиції” та “інвестиційна привабливість”. На основі узагальнення існуючих дефініцій даних категорій у дисертації пропонується під фінансовими інвестиціями розуміти грошові кошти, що спрямовуються на придбання засобів обігу з метою отримання фінансової віддачі у вигляді прибутку. Під інвестиційною привабливістю пропонується розуміти характеристику рівня доходів інвестора, які він може одержати на вкладені кошти.

3. Розкриття економічної сутності фінансових інвестицій і факторів, які впливають на інвестиційний процес, покладено в основу розроблення напрямів удосконалення інформації про фінансові інвестиції інститутів спільного інвестування, яка відображається у фінансовій звітності, що є необхідною умовою повнішого задоволення інформаційних потреб зацікавлених користувачів. Фінансова звітність має узгоджувати інтереси різних категорій користувачів: внутрішні користувачі аналізують ефективність інвестиційних рішень, а зовнішні – оцінюють інвестиційну привабливість ІСІ. З цією метою запропоновано доповнити дані про балансову вартість фінансових активів форми 1 «Баланс» довідковою інформацією щодо їх номінальної вартості та суми переоцінки. Також обґрунтовано доцільність доповнення формалізованої інформації щодо фінансових інвестицій, яка міститься у формі 5 «Примітки до фінансової звітності», даними про доходи і втрати від змін справедливої вартості з обгрунтуванням підстав для визначення справедливої вартості фінансових інвестицій. Поглиблення звітної інформації вказаними показниками дає можливість користувачам реально оцінити інвестиційну привабливість ІСІ, визначити доцільність вкладень в ті чи інші інвестиційні фонди та сприятиме створенню прозорого інвестиційного середовища загалом. 

4. Удосконалено класифікацію фінансових інвестицій через доповнення її специфічними класифікаційними ознаками, які покладено в основу удосконалення підсистеми аналітичного обліку фінансових інвестицій в інститутах спільного інвестування з метою формування зрозумілої, достовірної і корисної інформації про інвестиції. Для цього запропоновано розширити класифікацію такими ознаками як джерела залучення інвестиційних коштів та форма їх дохідності. У межах джерел залучення інвестиційних коштів виділяють фінансові інвестиції придбані за кошти компанії з управління активами та за кошти, залучені інститутом спільного інвестування. У межах форми дохідності пропонується виокремлювати інвестиції з фіксованим доходом, з плаваючою ставкою дохідності, з доходом, що визначається величиною прибутку та дивідендною політикою ІСІ. Відповідно до запропонованих класифікаційних ознак рекомендовано певну послідовність кодування аналітичних рахунків. Зокрема, запропоновано такий порядок кодування рахунків аналітичного обліку фінансових інвестицій: 4-та цифра номера рахунку – джерела залучення інвестицій; 5-та цифра – період інвестування; 6-та цифра номера рахунку – форма дохідності. Використання запропонованих класифікаційних ознак фінансових інвестицій для удосконалення аналітичного обліку створює інформаційне підґрунтя для інвесторів, на основі якого враховуються найважливіші характеристики фінансових активів та специфіка діяльності інститутів спільного інвестування для прийняття ними виважених управлінських рішень стосовно доцільності інвестування в той чи інший вид цінних паперів.

5. Обґрунтовано сутність системного підходу до організації бухгалтерського обліку фінансових інструментів і фінансових інвестицій на різних стадіях їх життєвого циклу в ІСІ. Ураховуючи недостатність методичного забезпечення обліку фінансових інвестицій в інститутах спільного інвестування, автором розроблена система бухгалтерських проведень, систематизованих за такими стадіями їх життєвого циклу: придбання, утримання та вибуття фінансових інвестицій. Оскільки для ІСІ інвестиційна діяльність є основною, тобто операційною, обґрунтовано напрями удосконалення бухгалтерських проведень через використання рахунку 719 «Інші доходи від операційної діяльності» замість рахунку 746 «Інші доходи від звичайної діяльності». Стосовно цінних паперів, призначених для перепродажу, то з точки зору визнання їх як запасів, замість рахунку 975 «Уцінка необоротних активів і фінансових інвестицій» більш коректним буде застосування рахунку 945 «Втрати від знецінення запасів».

 6. У роботі проведено ґрунтовний аналіз діяльності інститутів спільного інвестування в Україні за період 2007–2011 рр. та на його основі виокремлено найважливіші етапи й особливості їх функціонування. Основними тенденціями розвитку фондового ринку, з одного боку, було зменшення обсягів емісії цінних паперів, а з другого – значне зростання обсягів біржової торгівлі. При цьому спостерігається тенденція зростання загальної кількості інститутів спільного інвестування в Україні. За минулий рік кількість зареєстрованих корпоративних та пайових інвестиційних фондів збільшилася з 1390 до 1544. Водночас кількість КІФ зросла з 225 до 244, а кількість ПІФ – з 1165 до 1300. Крім того, суттєво змінилася інфраструктура фінансового ринку. У результаті введення бездокументарної форми існування акцій для вітчизняних акціонерних товариств за 2010 р. кількість установ, які мають ліцензії на провадження депозитарної діяльності зберігачів цінних паперів, збільшилася з 297 до 372, а кількість установ, які мають ліцензії на провадження діяльності з ведення реєстру власників іменних цінних паперів, навпаки, зменшилася з 367 до 297. У сфері емісії цінних паперів інститутів спільного інвестування також спостерігалися різноспрямовані тенденції. Так, обсяг випусків інвестиційних сертифікатів пайових інвестиційних фондів, зареєстрованих ДКЦПФР у 2011 році, становив 36,6 млрд. грн., що на 10,61 млрд. грн. менше показника 2010 року (47,21 млрд. грн.). В свою чергу, обсяг зареєстрованих випусків акцій корпоративних інвестиційних фондів збільшився порівняно з попереднім роком на 4,97 млрд. грн. та становив 8,87 млрд. грн. Для подальшого розвитку ІСІ необхідно вдосконалювати систему інформаційно-аналітичного забезпечення їх діяльності з метою надання зацікавленим інвесторам більш повних можливостей реального оцінювання інвестиційної привабливості ІСІ.

7. Недостатня ув’язка аналізу діяльності інститутів спільного інвестування як суб’єктів господарювання з аналітичною оцінкою його інвестиційного портфелю звужує інформаційно-аналітичне забезпечення інвестиційного процесу. У дисертації розроблено організаційно-методичну модель аналізу функціонування ІСІ для узагальненого оцінювання ефективності управління фінансовими активами ІСІ та в межах запропонованої моделі розв’язано низку аналітичних завдань методичного та організаційного характеру. Авторська організаційно-методична модель включає п’ять змістовних блоків, у межах яких передбачається розв’язання таких завдань: аналіз забезпеченості ІСІ ресурсами (власними й залученими) та оцінювання можливих напрямів їх використання для формування інвестиційного портфелю; розроблення системи кількісних та якісних аналітичних показників; підбір інформаційного забезпечення та вибір методів аналізу; оцінювання якості інвестиційного портфеля та проведення ретроспективного і прогнозного аналізу ефективності інвестиційних рішень. Такий підхід забезпечує комплексність та системність аналітичного дослідження результативності діяльності інститутів спільного інвестування.

8. Інвестиційна діяльність пов’язана зі значним ризиком. В роботі досліджено ризики, пов’язані з пакетами цінних паперів. При розробленні інвестиційних стратегій важливим завданням аналізу є виявлення співвідношення залежності між очікуваною дохідністю і ризиком вкладень у фінансові активи. Для прийняття ефективних інвестиційних рішень та для отримання повної інформації про стан портфелів акцій ІСІ удосконалено алгоритм розрахунків для обґрунтування складових ефективного портфеля фінансових активів, у якому враховано оптимальний баланс між ризиком і очікуваною дохідністю. Для зниження інвестиційних ризиків на основі аналізу коефіцієнтів коваріації, стандартного відхилення, коефіцієнтів кореляції запропоновано комплексний і системний підхід до формалізованого оцінювання ефективності портфельного інвестування, спрямованого на оптимальне поєднання ризиковості, дохідності, надійності і ліквідності фінансових активів. Застосування запропонованого алгоритму дає змогу в розгорнутому вигляді подати необхідну інформацію для прийняття рішень, що дозволить кваліфіковано управляти ризиками з метою одержання максимально можливого прибутку, а також здійснювати постійну оцінку поточного активу і регулярно переглядати стратегії управління інвестиційним портфелем.
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(i) АНОТАЦІЯ

Розділ 2. Жила І. В. Облік і аналіз діяльності інститутів спільного інвестування. – Рукопис.
Розділ 3. Дисертація на здобуття наукового ступеню кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.09 – Бухгалтерський облік, аналіз та аудит (за видами економічної діяльності). – ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана”, Київ, 2013.

Дисертаційна робота присвячена дослідженню теоретичних та практичних аспектів обліку й аналізу діяльності ІСІ. Розглянуто діяльність інститутів спільного інвестування як об’єкт обліку та аналізу, зокрема висвітлені напрями удосконалення нормативно-правового забезпечення ІСІ на ринку цінних паперів, а також обґрунтовані напрями та проблеми обліку та аналізу їхньої діяльності. Проаналізовано методологічні засади та методичні аспекти формування обліково-звітної інформації щодо фінансових активів інститутів спільного інвестування та обґрунтовано доцільність системності бухгалтерського обліку фінансових інвестицій на різних стадіях їх життєвого циклу для відповідного відображення інформації про них у фінансовій звітності, що є сполучною ланкою між ІСІ та існуючими і потенційними інвесторами.
Відображено аналітичне забезпечення функціонування інститутів спільного інвестування та розглянуто запропоновані практичні аспекти використання аналітичних даних для розрахунків з обґрунтування вибору пакетів цінних паперів як складових інвестиційного портфеля.

Ключові слова: цінні папери, інститут спільного інвестування, компанія з управління активами, облік, економічний аналіз, інвестиційний фонд, портфель фінансових інвестицій, фінансові активи.

АННОТАЦИЯ

Жила И. В. Учет и анализ деятельности институтов совместного инвестирования. – Рукопись.
Розділ 4. Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.09 – Бухгалтерский учет, анализ и аудит (по видам экономической деятельности). – ГВУЗ “Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьмана”, Киев, 2013.
Диссертационная работа посвящена исследованию теоретических и практических аспектов учета и анализа деятельности институтов совместного инвестирования (ИСИ) для обоснования целесообразности соблюдения системности в методическом обеспечении бухгалтерского учета финансовых инвестиций с точки зрения их отражения на разных стадиях жизненного цикла в ИСИ, а также для формирования системы необходимых і достаточных аналитических показателей оценки финансового состояния ИСИ. 

В работе раскрыта сущность и значение ИСИ как одного из типов финансового посредничества для развития экономики, с учетом особенностей и форм финансового инвестирования охарактеризованы паевые и корпоративные инвестиционные фонды. 

Исследуя подходы к группированию ценных бумаг, разработана единая их классификация по наиболее практически значимым характеристикам, выделены приоритетные признаки для формирования аналитического учета финансовых инвестиций. Предложено рассматривать признание финансовых инвестиций для ИСИ не только в узком смысле как необходимое условие для взятия их на баланс, а и в широком смысле как комплексную оценку их инвестиционных свойств. В частности для акций и облигаций предложено комплекс необходимых и достаточных параметров их инвестиционной привлекательности. Сформулирован критерий для признания и соответствующей группировки финансовых инструментов на финансовые активы, финансовые обязательства, инструменты собственного капитала.
Обосновано сущность системного подхода к организации бухгалтерского учета финансовых инструментов и финансовых инвестиций на разных стадиях их жизненного цикла в ИСИ. Системность подхода к формированию учетной информации относительно финансовых активов ИСИ обеспечивается предложенными группировкой и систематизацией хозяйственных операций с ценными бумагами во время их учета на балансе, то есть временного жизненного цикла. Соответственно усовершенствованы методические положения учета эмитированных и приобретенных ценных бумаг, которые учитывают особенности относительно самостоятельных стадий их жизненного цикла, что отражает системный подход. Учитывая недостаточность методического обеспечения учета финансовых инвестиций в институтах совместного инвестирования, автором разработана система бухгалтерских проводок, систематизированных по таким стадиям их жизненного цикла: приобретение, пребывание на балансе и выбытие финансовых инвестиций.
Отсутствие раскрытия в финансовой отчетности данных о причинах изменения учетной оценки финансовых инвестиций на дату конца отчетного периода обусловило предложение автора дополнить данные о финансовых инвестициях в балансе предприятия статьями со справочными суммами номинальной стоимости финансовых инвестиций и их переоценки. Информация о финансовых инвестициях по таким составляющим обобщает статическую характеристику уровня их рискованности путем сопоставления суммы переоценки финансовых инвестиций с их номинальной стоимостью. Сопоставление таких данных, рассчитанных на разные даты, дает динамическую характеристику рискованности финансовых инвестиций. 

Тенденции и перспективы развития ИСИ определяются сочетанием факторов как внутреннего, так и внешнего характера. При этом портфельный менеджмент ИСИ основывается на финансовом учете в части информационного обеспечения аналитического обоснования инвестиционных решений. 
В рамках портфельного менеджмента для ИСИ недостаточно разработаны вопросы аналитического обеспечения формирования портфеля инвестиций.

Оценка эффективности управления финансовыми активами предполагает решение ряда задач анализа ценных бумаг и деятельности институционального инвестора, для чего автором разработана организационно-методическая модель анализа функционирования ИСИ. Модель включает пять блоков, в пределах которых предусматривается решение таких задач: анализ обеспеченности ИСИ ресурсами и оценка возможных направлений их использования для формирования инвестиционного портфеля; разработка системы количественных и качественных аналитических показателей; подбор информационного обеспечения и выбор методов анализа; оценка свойств инвестиционного портфеля и проведение ретроспективного и прогнозного анализа эффективности инвестиционных решений.

Теоретическое обоснование проблемы соединения анализа деятельности ИСИ с анализом его инвестиционного портфеля направлено на повышение аналитического обеспечения инвестиционного процесса. 
Для принятия эффективных решений и для обеспечения информацией о состоянии портфелей акций в работе обобщен и систематизирован алгоритм расчетов по обоснованию составляющих эффективного портфеля финансовых активов.

Ключевые слова: ценные бумаги, институт совместного инвестирования, компания по управлению активами, учет, экономический анализ, инвестиционный фонд, портфель финансовых инвестиций, финансовые активы.

ANNOTATION
Zhyla I.V. Accounting and analysis of collective investment institutions.
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Dissertation for the degree of candidate of economic sciences, specialty 08.00.09 - Accounting, Analysis and Auditing (by types of economic activity). – SHEE "Vadym Hetman Kyiv National Economic University", Kyiv, 2013.

This thesis deals with theoretical and practical aspects of accounting and analysis of the ISI. Activities of collective investment institutions as an object of calculation and analysis, including covered areas of improvement of legal support for collective investment in the securities market and the reasonable directions and problems of recording and analysis of collective investment institutions. Analyzed the methodological basis and methodological aspects of accounting and reporting data on financial assets of collective investment institutions and the expediency of systematic accounting of investments at different stages of their life cycle to the corresponding display information in the financial statements that is the link between ISI and as existing and potential investors.
Results analytical operation of collective investment institutions and examined the practical aspects of analytical data for the calculation of the rationale for the choice packages of securities as part of the investment portfolio.

Keywords: securities, institute of collective investment, management company, accounting, economic analysis, investment fund, the portfolio of financial investments, financial assets.
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