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Аналізуючи розвиток національних інститутів спільного інвестування, слід зазначити, що Закон України „Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)” створює можливість для інвестування коштів як приватних інвесторів, так і фінансових компаній, банків, підприємств, іноземних інвесторів.
В сучасних умовах України інститути спільного інвестування (далі-ІСІ) можуть стати ефективним інструментом накопичення грошових капіталів, обіг яких забезпечує гармонійний розвиток економіки, розбудову як фінансової, так і виробничої сфер національного господарства. Надходження коштів у сферу спільного інвестування, в свою чергу, розширить потенціал внутрішніх запозичень, адже ІСІ в усьому світі є одними з найбільших операторів на ринку державних боргових зобов'язань. Розвиток індустрії спільного інвестування – один з опосередкованих стимулів для розбудови фондового ринку, а саме, це є обов'язковою умовою для так довго очікуваного і необхідного імпорту капіталу в національну економіку.

Також в кінці 2004 року практично завершилось формування інфраструктури недержавної пенсійної системи, запроваджена законодавча база, отримали ліцензії відповідні учасники цієї системи.

Станом на  01.06.2005 р. Комісією видано 110 ліцензій на здійснення професійної діяльності на ринку цінних паперів, а саме діяльності з управління активами, серед яких 52 ліцензії на здійснення діяльності з управління активами інститутів спільного інвестування, 49 ліцензії на здійснення діяльності з управління активами інститутів спільного інвестування та управління активами пенсійних фондів, 9 ліцензій на здійснення діяльності з управління активами пенсійних фондів  (таблиця 1, таблиця 2).

Таб.1  Кількість компаній з управління активами, які отримали ліцензію на впровадження професійної діяльності на ринку цінних паперів, з розподілом за областями станом на 01.06.2005 року

	Область
	2002
	2003
	2004
	01.06.2005
	Всього

	м. Київ
	4
	17
	36
	16
	73

	Вінницька
	-
	1
	-
	-
	1

	Дніпропетровська
	1
	3
	2
	1
	7

	Донецька
	
	1
	4
	2
	7

	Івано - Франківська
	-
	-
	2
	-
	2

	Львівська
	-
	2
	3
	-
	5

	Сумська
	-
	-
	1
	-
	1

	Харківська
	-
	3
	4
	-
	7

	Одеська
	-
	-
	2
	1
	3

	Запорізька 
	-
	-
	1
	-
	1

	Херсонська
	-
	-
	1
	-
	1

	Крим
	-
	-
	2
	-
	2

	Всього
	5
	27
	58
	20
	110


Таб.2  Кількість компаній з управління активами, які отримали ліцензію на впровадження професійної діяльності на ринку цінних паперів, за підвидами діяльності з розподілом за областями станом на 01.06.2005 року

	Область
	ІСІ
	ІСІ та ПФ
	ПФ

	м. Київ
	36
	32
	5

	Вінницька
	-
	1
	-

	Дніпропетровська
	3
	3
	1

	Донецька
	4
	1
	2

	Івано - Франківська
	-
	2
	-

	Львівська
	2
	2
	1

	Сумська
	-
	1
	-

	Харківська
	2
	5
	-

	Одеська
	3
	-
	-

	Запорізька
	-
	1
	-

	Херсонська
	-
	1
	-

	Крим
	2
	-
	-

	Всього
	52
	49
	9


Станом на 01.06.2005 р. в Єдиному державному реєстрі інститутів спільного інвестування зареєстровано 161 інститут спільного інвестування:

· 21  корпоративний інвестиційний фонд;

· 140  пайових інвестиційних фондів.

Таб 3.  Кількість інститутів спільного інвестування, внесених до Єдиного державного реєстру інститутів спільного інвестування, за період з 2002 року по 01.06.2005 року (шт.)

	
	2002
	2003
	2004
	Виключено з ЄДРІСІ
	01.06.2005

	ПІФ
	0
	28
	91
	3
	140

	КІФ
	0
	4
	12
	- 
	21

	Всього
	0
	32
	103
	3
	161


Найбільш популярними є пайові інвестиційні фонди, яких в ЄДРІСІ зареєстровано у 6,67  разів більше за  корпоративні інвестиційні фонди (таблиця 3, діаграма 1).
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Діаграма 2
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Станом на 01.06.05 в Єдиному державному реєстрі інститутів спільного інвестування зареєстровано   121 венчурний ІСІ (11 - венчурних корпоративних інвестиційних фондів та 110 – венчурних пайових інвестиційних фондів) (діаграма  2).

          Що стосується регіонального розподілу   інститутів спільного інвестування, то можна стверджувати, що лідером є Київська область, в якій зареєстровано в ЄДРІСІ 84  пайових інвестиційних фондів (що становить 60% від зареєстрованої загальної кількості таких фондів) та 17 корпоративних інвестиційних фондів (що становить 80,96% від зареєстрованої загальної кількості таких фондів). На другому місці знаходиться Харківська область – зареєстровано 16 пайових інвестиційних фондів (11.43%) та Дніпропетровська область – зареєстровано 11  пайових інвестиційних фондів (7,86%) та 4  корпоративних фондів (що становить 19,04% від зареєстрованої загальної кількості таких фондів)  (таблиця 4).

Таб.4  Кількість інститутів спільного інвестування, внесених до Єдиного державного реєстру інститутів спільного інвестування, з розподілом за областями станом на 01.06.2005 р.

	Область
	ПІФ
	КІФ

	
	шт.
	%
	шт.
	%

	Вінницька
	3
	2,14
	-
	-

	Дніпропетровська
	11
	7,86
	4
	19,04

	Донецька
	5
	3,57
	-
	-

	м. Київ
	84
	60
	17
	80,96

	Львівська
	13
	9,29
	-
	-

	Харківська
	16
	11,43
	-
	-

	Івано-Франківськ
	3
	2,14
	-
	-

	Одеса
	1
	0,71
	-
	-

	Херсон
	2
	1,43
	-
	-

	АРК
	2
	1,43
	-
	-

	Всього
	140
	100
	21
	100


Загальний обсяг випуску цінних паперів  ІСІ станом на 01.06.05 складає 6,032 млрд. грн.  Лідером є Київська область – 4,7 млрд. грн., Харківська    область –  443 млн. грн., Дніпропетровська область – 381,4 млн. грн.  (таблиця 5 ).

Табл.5  Обсяг та кількість зареєстрованих випусків цінних паперів інститутів спільного інвестування з розподілом за областями станом на 01.06.2005 р.

	Область
	Обсяг зареєстрованих випусків інвестиційних сертифікатів 

(грн.)
	Обсяг зареєстрованих випусків акцій

(грн.)

	Вінниця
	59 000 000
	-

	Дніпропетровськ
	381 400 000
	-

	м. Київ
	4 317 564 500
	399 508 250

	Львів
	61 855 098,5
	-

	Харків
	443 000 000
	-

	Донецьк
	164 500 000
	-

	Івано-Франківськ
	50 355 000
	-

	Херсон
	35 000 000
	-

	Одеса
	70 000 000
	-

	АРК
	50 000 000
	-

	Всього
	5 632 674 598,5
	399 508 250


Пайові інвестиційні фонди здійснили випуск інвестиційних сертифікатів у 14  разів більше ніж корпоративні інвестиційні фонди здійснили випуск акцій. (таблиця 6 ).

Таб.6 Обсяг та кількість зареєстрованих випусків цінних паперів інститутів спільного інвестування з розподілом за роками
	
	2002
	2003
	2004
	01.06.2005
	Скасовано реєстрацію випуску
	Всього

	Обсяг зареєстрованих випусків інвестиційних сертифікатів

(грн.)
	0
	965 334 500
	2 008 410 098,5
	2 758 630 000
	99 700 000
	5 632 674 598,5

	Обсяг зареєстрованих випусків акцій

(грн.)
	0
	143 265 000
	150 352 750
	105 890 500
	-
	399 508 250


З огляду на те, що відбувається процес ліцензування компаній з управління активами, реєстрація ІСІ в ЄДРІСІ та проходить процес розміщення їх цінних паперів, стає зрозумілим, що необхідно:

· вносити зміни до Закону України “Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)”;

· внести зміни до нормативно-правових актів Комісії щодо регулювання діяльності зі спільного інвестування;

· розробити та внести зміни до нормативно-правових актів органів державної виконавчої влади з метою врегулювання особливостей діяльності ІСІ.


Щодо особливості бухгалтерського обліку. Насамперед, це стосується оцінки собівартості фінансових інвестицій, а також відображення витрат, пов`язаних з придбанням фінансових інвестицій ІСІ (комісійні винагороди, мито, податки, збори, обов`язкові платежі). Оскільки національні положення (стандарти) бухгалтерського обліку, інші нормативно-методичні документи Мінфіну не охоплюють специфічних аспектів (операцій) діяльності фінансових інститутів, то відповідно до статті 6 Закону України “Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні” та статті 35 “Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)”  Комісія, відповідно до галузевих особливостей, підготувала та погодила в Міністерстві фінансів України проект Положення про особливості бухгалтерського обліку операцій інститутів спільного інвестування.


Стосовно рахунків для пайових інвестиційних фондів. По-перше, з огляду на те, що ПІФ не є юридичною особою, а активи, що складають пайовий інвестиційний фонд обліковуються КУА окремо від результатів її господарської діяльності, необхідно доповнити Постанову НБУ “Про затвердження Інструкції про відкриття банками рахунків у національній та іноземній валюті” від 18.12.98  № 527 переліком документів для відкриття рахунків ІСІ, зокрема, пайовому інвестиційному фонду.

По-друге, оскільки поняття “довірче управління” та “управління активами” мають різний юридичний зміст, слід доповнити План рахунків бухгалтерського обліку банків України від 21.11.97 № 388 групою рахунків щодо управління активами.

При здійсненні інвестиційної діяльності перед компаніями з управління активами пенсійних фондів постає ряд питань, які необхідно врегулювати нормативно-правовими актами  Так, одним з напрямів інвестування пенсійних активів є придбання цінних паперів іноземних емітентів. Оскільки згідно чинного законодавства Національний банк України видає компаніям з управління активами разову ліцензію на вивіз капіталу за кордон, - це значно ускладнює формування інвестиційного портфелю зарубіжними державними та корпоративними цінними паперами. Запровадження на законодавчому рівні спрощеної процедури вивозу капіталу значно розширить можливості осіб, що здійснюють управління  активами пенсійних та інвестиційних фондів, розміщувати кошти, які надходять від інвесторів.  
      Разом з тим,  вважаємо за необхідне внести зміни до Закону України “Про недержавне пенсійне забезпечення” стосовно відповідальності осіб, які надають послуги пенсійному фонду за збитки, завдані його учасникам.

Введення з 1 січня 2004 року в дію Законів України “Про загальнообов’язкове державне пенсійне страхування” та “Про недержавне пенсійне забезпечення” дає новий поштовх до пожвавлення вітчизняного фондового ринку. Адже, використання пенсійних коштів як довготривалих інвестицій при умові  нормативно-правового регулювання функціонування недержавного пенсійного забезпечення, а надалі і загальнообов’язкової накопичувальної системи, матиме велике значення для економіки України як з економічної, так і з соціальної точки зору.      

Недержавні пенсійні фонди, які створюються відповідно до Закону України “Про недержавне пенсійне забезпечення” акумулюють кошти, які надходять до пенсійного фонду, вкладають їх у фінансові інструменти передбачені законодавством з метою отримання інвестиційного доходу на користь учасників фонду. 

Розвиток корпоративних та професійних пенсійних фондів надасть регулярні надходження таких коштів в економіку України за рахунок вкладення їх у державні цінні папери та корпоративні цінні папери українських емітентів. 

Вкладення цих коштів у державні цінні папери, доходи за якими гарантовано Кабінетом Міністрів України, Радою міністрів Автономної Республіки Крим, облігації місцевих позик забезпечить  надходження до бюджету відповідного рівня, що у свою чергу надасть можливість використати їх як у промисловій так і у соціальній сфері економіки.

Придбання корпоративним пенсійним фондом цінних паперів свого засновника  - це ще один із шляхів додаткових фінансових інвестицій, які можуть бути направлені на розвиток виробництва та впровадження інноваційних процесів на даному підприємстві. 

 Кошти пенсійних фондів на депозитних рахунках у банках є суттєвим джерелом позичкових коштів банку для фінансування економіки  країни. 

Отже, можна зазначити, що кошти пенсійних фондів – це досить вагомий фінансовий потенціал нашої країни, який надасть можливість здійснювати досить довгострокові інвестиції в економіку країни.

Набуття досвіду роботи недержавних пенсійних фондів є однією із умов впровадження спрямування пенсійних внесків до Накопичувального фонду. 

Кошти Накопичувального фонду  - це кошти, які працюватимуть в економіці країни декілька десятиліть. 

Враховуючи обсяги надходжень до недержавних пенсійних фондів, які уже розпочинають свою діяльність та перспективи впровадження Накопичувального фонду необхідно розвивати такі інструменти фондового ринку як державні цінні папери. Адже грошові кошти, які надійдуть до бюджету  можуть бути використані для інвестування як нагальних так і довготермінових проектів.  Крім того, корпоративні цінні папери, які мають високий ступінь захисту  (надійність, ліквідність) теж нададуть можливість пенсійним фондам здійснювати довгострокові інвестиції як в окремі об’єкти так і в економіку в цілому.
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Співвідношення корпоративних та пайових інвестиційних фондів станом на  01.06.05
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Співвідношення корпоративних та пайових інвестиційних фондів за станом на 01.06.05
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Частка венчурних інститутів спільного інвестування по відношенню до загальної кількості зареєстрованих в ЄДРІСІ інститутів спільного інвестування за станом на 01.06.2005 (у %)
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Частка венчурних інститутів спільного інвестування по відношенню до загальної кількості зареєстрованих в ЄДРІСІ інститутів спільного інвестування станом на 01.06.2005 (%)



Лист1

		40		121

		29		74





Лист1

		0

		0



Кількість венчурних інститутів спільного інвестування, які внесені до ЄДРІСІ станом на 10.09.2004 (у %)
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