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Ó ñòàò ò³ ïðî à íà ë³ çî âà í³ ñêëàä òà ðåí òà áåëü í³ñòü ô³ -
íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â îïå ðà ö³é íî¿, ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí -
ñî âî¿ òà çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ ç óðàõ óâàí íÿì
âïëè âó öèõ ñêëà äî âèõ íà îö³í êó áà çè îïî äàò êó âàí íÿ äëÿ
îá ÷è ñëåí íÿ ïî äàò êó íà ïðè áó òîê.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ðåí òà áåëü í³ñòü, ïðè áó òîê, âè òðà òè,
îïå ðà ö³é íà, ³í âå ñòè ö³é íà, ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü.

Â ñòàòüå ïðî à íà ëè çè ðî âà íû ñî ñòàâ è ðåí òà áåëü -
íîñòü ôè íàí ñî âûõ ðå çóëü òà òîâ îïå ðà öè îí íîé, ôè íàí -
ñî âî–èí âå ñòè öèîí íîé è îáû÷ íîé äåÿ òåëü íî ñòè ïðåä -
ïðèÿ òèé ñ ó÷å òîì âëèÿ íèÿ ýò èõ ñî ñòà âëÿþ ùèõ íà îöåí -
êó áà çû íà ëî ãî îá ëî æå íèÿ äëÿ èñ ÷è ñëå íèÿ íà ëî ãà íà
ïðè áûëü.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ðåí òà áåëü íîñòü, ïðè áûëü, çàò ðà -
òû, îïå ðà öè îí íàÿ, èí âå ñòè öèîí íàÿ, ôè íàí ñî âàÿ äåÿ -
òåëü íîñòü.

The author ana lys es pro fi ta bi li ty of the ope ra tio nal, in -
vest ment, fi nan cial and or di na ry ac ti vi ty of the en ter pris es
ta king in to ac count the im pact of these com ponents on a
cal cu la tion of the tax ba se for the en ter prise pro fit tax. 

Ke ywords: pro fi ta bi li ty, pro fit, ex pen ses, ope ra tio nal, in -
vest ment, fi nan cial ac ti vi ty.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ïðî ãðà ìîþ åêî íî ì³÷ íèõ ðå -

ôîðì íà 2010–2014 ðî êè «Çàì îæ íå ñóñ ï³ëü ñòâî, êîí êó -

ðåí òîñ ïðî ìîæ íà åêî íî ì³ êà, åôåê òèâ íà äåð æà âà» çíè æåí íÿ

ïî äàò êî âî ãî íà âàí òà æåí íÿ âèç íà ÷å íî ÿê ïð³ î ðè òåò íèé íà -

ïðÿì ó ñòâî ðåí í³ ñïðèÿò ëè âî ãî á³ç íåñ îâî ãî êë³ ìà òó â Óê ðà ¿ -

í³ [1]. Âà æëè âà ðîëü â óäîñ êî íà ëåí í³ îïî äàò êó âàí íÿ ïðè áóò -

êó ï³ä ïðè ºìñòâ â³ä âå äå íà ãàð ìî í³ çà ö³¿ ïî äàò êî âî ãî òà áóõ -

ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó äî õî ä³â òà âè òðàò. Ïðè ðîç ðîá ö³ Ïî äàò -

êî âî ãî êî äåê ñó Óê ðà ¿ íè âðà õî âà í³ çàó âà æåí íÿ ïî äàò êî ïëàò -

íè ê³â òà åêñ ïåð ò³â ïî íà áëè æåí íþ ìå õà í³ç ìó ôîð ìó âàí íÿ

ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿêèé îïî äàò êî âó ºòü ñÿ, äî ìå òî äè÷ íèõ

îñ íîâ áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â ä³ÿëü -

íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ. Òà êèì ÷è íîì, îñ íî âó ìå õà í³ç ìó îïî äàò -

êó âàí íÿ ïðè áóò êó ïî áó äî âà íî íà ìå òî äè÷ íèõ ïðèí öè ïàõ

ôîð ìó âàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â ï³ä ïðè ºìñòâ íà îñ íî â³

áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó ç îêðå ìè ìè êî ðå ãó âàí íÿ ìè âè äàò ê³â,

ÿê³ âè ðàõî âó þòü ñÿ ³ç îá ñÿ ãó îïî äàò êî âà íî ãî äî õî äó. Àëå íà

â³ä ì³ íó â³ä ãðó ïó âàí íÿ äî õî ä³â ³ âè äàò ê³â, ÿêå ïðèé íÿ òå ïðè

îá ÷è ñëåí í³ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â ó áóõ ãàë òåð ñü êî ìó îáë³ -

êó ³ ÿêå äî çâî ëÿº îêðå ìî îö³ íè òè åôåê òèâ í³ñòü îïå ðà ö³é íî¿,

ô³ íàí ñî âî¿ òà ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, ïî äàò êî âèé îáë³ê íå

ðîç êðè âàº ðå çóëü òà òèâ í³ñòü êîæ íî ãî ç öèõ âà æëè âèõ ñêëà -

äî âèõ ê³í öå âî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ðå çóëü òà òó ï³ä ïðè ºìñòâ–ïî -

äàò êî ïëàò íè ê³â.

Íåîáõ³ä í³ñòü ó âèç íà ÷åí í³ îêðå ìèõ ðå çóëü òà ò³â ïî îïå ðà ö³é -

í³é, ô³ íàí ñî â³é òà ³í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî ñò³ ïîâ'ÿçà íà ç òèì, ùî

êî æåí âèä ä³ÿëü íî ñò³ ìàº êàð äè íàëü íî â³ä ì³í íèé ô³ íàí ñî âèé

ðå çóëü òàò – â³ä ðåí òà áåëü íî¿ îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äî ïî ñò³é -

íî çáèò êî âî¿ ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿, ùî íå ãà òèâ íî âïëè âàº

íà áà çó îïî äàò êó âàí íÿ ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºìñòâ.

Ìå òà ñòàò ò³. Äîñ ë³ äè òè òåí äåí ö³¿ ôîð ìó âàí íÿ îá ñÿ ãó

ïðè áóò êó ÿê áà çè îïî äàò êó âàí íÿ â óìî âàõ ð³ç íèõ ìå òî äèê

éî ãî îá ÷è ñëåí íÿ (ïî äàò êî âî ãî òà áóõ ãàë òåð ñü êî ãî), âðàõî -

âóþ ÷è ð³ç íèé ð³ âåíü ðåí òà áåëü íî ñò³ îïå ðà ö³é íî¿ òà ô³ íàí ñî -

âî–³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ÿê ñêëà äî âèõ ô³ íàí ñî âî ãî ðå -

çóëü òà òó çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Çã³ äíî ç ä³ þ ÷îþ ïðàê òè -

êîþ ïó áë³÷ íà ô³ íàí ñî âà çâ³ò í³ñòü ïðî ãîñ ïî äàð ñü êó ä³ÿëü -

í³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ ðîç êðè âàº ðå çóëü òà òèâ í³ñòü äî õî ä³â òà

âè äàò ê³â òèõ âè ä³â ä³ÿëü íî ñò³, ç ÿêèõ ñêëà äà ºòü ñÿ çâè ÷àé íà

ä³ÿëü í³ñòü öèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Ñòðóê òó ðà äî õî ä³â òà âè äàò ê³â

çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ôîð ìó ºòü ñÿ ó ôîð ì³ 2 «Çâ³ò ïðî ô³ íàí -

ñî â³ ðå çóëü òà òè», ìå òî äè êà ñêëà äàí íÿ ÿêî¿ çà òâåð äæå íà Ïî -

ëî æåí íÿì (ñòàí äàð òîì) áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó 3. Ìå òî äè êà

ôîð ìó âàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â çà áóõ ãàë òåð ñü êèì

îáë³ êîì ðîç êðè âàº ðå çóëü òà òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòà íèõ ðå ñóð ñ³â

îêðå ìî çà êîæ íèì âè äîì çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, â ÿê³é âè ä³ -

ëÿºòü ñÿ îïå ðà ö³é íà, ô³ íàí ñî âà, ³í âå ñòè ö³é íà. Êð³ì öüî ãî,

âè ä³ ëÿºòü ñÿ ðå çóëü òà òèâ í³ñòü íàä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, à òà -

êîæ ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò äî òà ï³ ñëÿ îïî äàò êó âàí íÿ.

Çâè ÷àé íà ä³ÿëü í³ñòü, ñâîºþ ÷åð ãîþ, ïî ä³ ëÿºòü ñÿ íà îïå -

ðà ö³é íó, ô³ íàí ñî âó òà ³í âå ñòè ö³é íó.

Îïå ðà ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü º îñ íîâ íîþ (ïðî ô³ëü íîþ) ä³ÿëü í³ -

ñòþ ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿêà ïîâ'ÿçà íà ç âè ðîá íèö òâîì òà ðå à ë³ çà -

ö³ºþ ïðî äóê ö³¿ (òî âà ð³â, ðî á³ò, ïî ñëóã), ùî º ãî ëîâ íîþ ìå òîþ

ñòâî ðåí íÿ äà íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà.

²í âå ñòè ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü âè íè êàº ï³ä ÷àñ ïðèä áàí íÿ–ïðî -

äà æó íåîáî ðîò íèõ àê òè â³â òà ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é.

Ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü çà áåç ïå ÷óº ïî êðèò òÿ ïî òðåá ï³ä ïðè -

ºì ñòâà â êà ï³ òà ë³, áåç ïå ðå á³é íå òà ïîâ íå ô³ íàí ñó âàí íÿ îïå -

ðà ö³é íî¿ òà ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Â³ä ïî â³ä íî äî Ïî äàò êî âî ãî êî äåê ñó Óê ðà ¿ íè ïðè âèç íà ÷åí í³

ïðè áóò êó äëÿ îïî äàò êó âàí íÿ îáë³ê äî õî ä³â ³ âè òðàò íå âè ä³ -
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ëÿºòü ñÿ ðå çóëü òà òèâ í³ñòü îïå ðà ö³é íî¿ òà ³í øî¿ ä³ÿëü íî ñò³, â òî -

ìó ÷è ñë³ ô³ íàí ñî âî¿ òà ³í âå ñòè ö³é íî¿, ÿê îêðå ìèõ îá'ºê ò³â îïî -

äàò êó âàí íÿ. Äå êëà ðà ö³ÿ ç ïî äàò êó íà ïðè áó òîê ïî áó äî âà íà çà

ïðèí öè ïîì ïðî ñòî ãî ï³ä ñó ìó âàí íÿ äî õî ä³â–âè òðàò, êî ðè ãó -

âàí íÿ ÿêèõ ïå ðåä áà ÷å íî çàë åæ íî â³ä çàâ äàíü ïîâ í³ øî ãî

âðàõ óâàí íÿ ô³ñ êàëü íèõ äî õî ä³â, òîá òî íå ïðî âî äèòü ñÿ äå òà ë³ -

çà ö³ÿ ñàëü äî äî õî ä³â–âè òðàò ó ðîç ð³ ç³ ñôåð, â ÿêèõ âî íè óòâî -

ðþ þòü ñÿ. Ëî ã³c òè÷ íà ðîç á³æ í³ñòü ì³æ ôîð ìà ìè ïî äàò êî âî ãî

òà áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó ïðèç âî äèòü äî òî ãî, ùî òðè âà ëèé

÷àñ áåç íà ëåæ íî¿ óâà ãè ç áî êó êîí òðî ëþþ ÷èõ óðÿ äî âèõ ñòðóê -

òóð çíà õî äÿòü ñÿ ïðî öå ñè íàä ì³ð íî ãî âêëà äàí íÿ êîø ò³â ó

çáèò êî âó ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âó ä³ÿëü í³ñòü.

Äëÿ âèÿ âëåí íÿ â³ä ì³í íî ñòåé ó â³ äîá ðà æåí í³ ïî äàò êî âî¿ òà

áóõ ãàë òåð ñü êî¿ áàç íà ðàõ óâàí íÿ ïî äàò êó íà ïðè áó òîê ïðî à -

íà ë³ çóº ìî ðå çóëü òà òè ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ Óê ðà ¿ íè çà

2005–2011 pî êè â êîí òåê ñò³ ¿¿ ñêëà äî âèõ, òîá òî îïå ðà ö³é íî¿

òà ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

ßê ïî êà çó þòü äà í³ òàáë. 1, çà 2005 ð³ê ñóá'ºê òà ìè ãîñ ïî -

äà ðþ âàí íÿ áóâ îò ðè ìà íèé ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò â³ä îïå ðà -

ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â ìå æàõ 70 ìëðä. ãðí., ó 2011 ðî ö³ – 186
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Òàáëèöÿ 1. Ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ çà ñòàòòÿìè äîõîä³â òà âèòðàò,
ìëðä. ãðí.

* Åêñïåðòíà îö³íêà.
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè: http://www.ukrstat.gov.ua/

¹
ï/ï

Ñòàò ò³ äî õî ä³â òà âè òðàò 
(ïî Óê ðà ¿ í³ â ö³ ëî ìó)

Ïå ð³î äè

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
9 ì³ñ.
2012

Îïå ðà ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü

1
Äî õ³ä (âè ðó÷ êà) â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî äóê ö³¿
(òî âà ð³â, ðî á³ò, ïî ñëóã)

1823,8 2313,6 3020,56 3827,19 3360,0 4071,22 4971,3 2906,9

2
Íå ïðÿ ì³ ïî äàò êè òà ³í ø³ âè ðàõ óâàí íÿ
(ÏÄÂ â îáî ðî ò³ ï³ä ïðè ºìñòâ, àê öèç íèé
çá³ð, òà ³í ø³ îáîâ'ÿç êî â³ ïëà òå æ³ òà çáî ðè)

352,79 441,27 579,24 740,14 667,31 780,34 920,09 549,7

3
×è ñòèé äî õ³ä (âè ðó÷ êà) â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ 
ïðî äóê ö³¿ (òî âà ð³â, ðî á³ò, ïî ñëóã) 
(ñòð. 1 – ñòð. 2)

1471,01 1872,33 2441,32 3087,05 2692,69 3290,88 4051,21 2357,2

4

²í ø³ îïå ðà ö³é í³ äî õî äè (îðåí äà, îäåð æà í³
øòðà ôè, ïå í³, ðå à ë³ çà ö³ÿ îáî ðîò íèõ àê òè -
â³â, ñïè ñàí íÿ êðå äè òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî -
ñò³, êóð ñî â³ ð³ç íè ö³ òà ³í.)

191,9 250,82 347,24 560,89 472,48 594,86 781,5 214,9

5

Îïå ðà ö³é í³ âè òðà òè (âè ðîá íè ÷à ñî á³ âàð -
ò³ñòü ïðî äóê ö³¿, ïî ñëóã, àä ì³ í³ ñòðà òèâ í³ 
âè òðà òè òà âè òðà òè íà çáóò, ³í ø³ îïå ðà ö³é -
í³ âè òðà òè)

1592,8 2042,84 2678,9 3560,71 3098,2 3784,94 4645,9 2496,7

6
Ðå çóëü òàò îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ 
(ïðè áó òîê) (ñòð. 3 + ñòð. 4 – ñòð. 5)

70,11 80,31 109,66 87,23 66,98 100,8 186,81 75,4

²í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü

7

Äî õî äè (äè â³ äåí äè, äî õ³ä â³ä ³í âå ñòè ö³é â
àñî ö³ éî âà í³, äî ÷³ð í³, ñï³ëü í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà,
äî õ³ä â³ä ö³í íèõ ïà ïå ð³â, áåç ïëàò íî îäåð -
æà í³ àê òè âè)

153,96 170,69 282,94 346,22 398,7 477,68 490,4 172,4

8

Âè òðà òè (â³ä ñîò êè çà êðå äèò, îïëà òà ô³ -
íàí ñî âî ãî ë³ çèí ãó, âòðà òè â³ä ³í âå ñòè ö³é,
âòðà òè â³ä êóð ñî âèõ ð³ç íèöü, ñïëà òà ñòðà -
õî âèõ ñóì, âàð ò³ñòü ðå à ë³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âèõ
³í âå ñòè ö³é òà íåîáî ðîò íèõ àê òè â³â)

162,69 180,29 271,04 444,4 471,8 527,96 558,6 214,0

9
Ðå çóëü òàò ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ 
ä³ÿëü íî ñò³ (çáè òîê, ïðè áó òîê)

–8,73 –9,60 11,9 –98,18 –73,15 –50,28 –68,2 –41,6

10
Ðå çóëü òàò â³ä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ 
äî îïî äàò êó âàí íÿ (ïðè áó òîê, çáè òîê)

61,38 70,71 121,56 –10,95 –6,17 50,52 118,61 33,8

Íàä çâè ÷àé í³ äî õî äè òà âè òðà òè

11
Äî õî äè (â³ä øêî äî âà í³ âòðà òè, ñòðà õî âå
â³ä øêî äó âàí íÿ)

0,19 1,59 1,27 1,42 0,66 5,24 4,24* ... 

12
Âè òðà òè (ñòè õ³é í³ ëè õà, ïî æå æ³, òåõ íî ãåí í³
àâà ð³¿)

0,39 0,74 1,18 1,15 3,26 1,35 1,35* ...

13 Ðå çóëü òàò â³ä íàä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ –0,20 0,85 0,09 0,27 –2,6 3,89 2,89* ...

14
Ô³ íàí ñî â³ ðå çóëü òà òè â³ä çâè ÷àé íî¿ òà
íàä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äî îïî äàò êó âàí íÿ

61,18 71,56 121,65 –10,68 –8,77 54,41 121,5 33,8

Ïî äà òîê íà ïðè áó òîê

15
Ïî äà òîê íà ïðè áó òîê 
(áóõ ãàë òåð ñü êèé îáë³ê)

19,92 25,14 37,23 30,35 28,36 40,51 53,7

16 ×è ñòèé ïðè áó òîê (çáè òîê) 41,26 46,42 84,42 –41,03 –37,13 13,9 67,8
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ìëðä. ãðí. Ïî ð³â íÿí íÿ ïà ðà ìå òð³â 2005 òà 2011 pî ê³â ïî êà -

çóº, ùî ãðî øî â³ ïî òî êè, ÿê³ îá ñëó ãî âó þòü äî õî äè òà âè òðà òè

îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, çà ñ³ì ðî ê³â (áåç âðàõ óâàí íÿ ³í ôëÿ -

ö³é íèõ ÷èí íè ê³â) çðî ñëè â 2,2 ðà çà, à ïî òî êè, ÿê³ áó ëè àêó ìó -

ëüî âà í³ â ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî â³é ä³ÿëü íî ñò³, – â 3,1 ðà çà.

Ïðî òå çà 2005–2011 pî êè (îêð³ì 2007 ðî êó) ³í âå ñòè ö³é -

íî–ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü ïðè íå ñëà çáèò êè. Ó êðè çî âèõ

2008–2009 pî êàõ áó ëî îò ðè ìà íî çáèò êè (â³ä ïî â³ä íî (–98)

òà (–73) ìëðä. ãðí.), ³ âî íè ïîâ í³ ñòþ ïå ðå êðè ëè ïðè áóò êè â³ä

îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ (â³ä ïî â³ä íî 87 òà 67 ìëðä. ãðí.). ×å -

ðåç çíà÷ í³ çáèò êè â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â

2008–2009 pî êàõ îò ðè ìà íî â³ä'ºì íèé ðå çóëü òàò ÷è ñòî ãî

ïðè áóò êó â ö³ ëî ìó ïî åêî íî ì³ ö³.

Âàð òî ï³ä êðå ñëè òè, ùî íî ì³ íàëü í³ ãðî øî â³ ïî òî êè, ùî àêó -

ìó ëþ þòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ç 2001 ïî 2011 p³ê, ïðè çä³é ñíåí í³

îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çðî ñëè â ñå ðåäíüî ìó ó 5,2 ðà çà, à

ãðî øî â³ ïî òî êè, ÿê³ ñïðÿ ìî âà í³ â ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âó

ä³ÿëü í³ñòü, – ó 14,2 ðà çà.

Ðîç ðà õóí êè ð³â íÿ äî õî ä³â òà âè òðàò îêðå ìî îïå ðà ö³é -

íî¿ òà ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïî êà çó þòü, ùî

ñà ìå îñòàí íÿ ïðè íî ñèòü ïî êè ùî çáèò êè ³ çíà÷ íî çíè æóº

ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³ âñ³ º¿ åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, àêó ìó -

ëþþ ÷è çíà÷ í³ ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè. Òà ê³ òåí äåí ö³¿ ïî âèí í³

áó ëè çó ìî âè òè âïðî âà äæåí íÿ ñïå ö³àëü íèõ ïî äàò êî âèõ

ìå õà í³ç ì³â äëÿ çìåí øåí íÿ íå ãà òèâ íî ãî âïëè âó öèõ

çáèò ê³â.
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¹
ñòð

Ïå ð³î äè

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
2012 9
ì³ ñÿ ö³â

1

Äî õî äè:
â³ä ³í âå ñòè ö³é â àñî ö³ éî âà -
í³, äî ÷³ð í³, ñï³ëü í³ ï³ä ïðè -
ºì ñòâà; â³ä ö³í íèõ ïà ïå ð³â;
îò ðè ìà í³ äè â³ äåí äè, â³ä ñîò -
êè çà îáë³ ãà ö³ÿ ìè òà ³í øè -
ìè ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè; äî -
õ³ä â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî -
âèõ ³í âå ñòè ö³é, íåîáî ðîò -
íèõ àê òè â³â ³ ìàé íî âèõ êîì -
ïëåê ñ³â; â³ä êóð ñî âèõ ð³ç -
íèöü; áå çî ïëàò íî îäåð æà í³
àê òè âè, ìëðä. ãðí.

33,75 43,98 85,31 138,01 153,96 170,69 282,94 346,22 398,67 477,68 490,4 172,4

2

Âè òðà òè:
ñïëà ÷å í³ â³ä ñîò êè çà êðå -
äèò; îïëà òà ô³ íàí ñî âî ãî
ë³ çèí ãó; âè òðà òè íà âè -
ïóñê, óòðè ìàí íÿ òà îá³ã
âëàñ íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â;
âòðà òè â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ ô³ -
íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é,
íåîáî ðîò íèõ àê òè â³â;
âòðà òè â³ä ³í âå ñòè ö³é òà
êóð ñî âèõ ð³ç íèöü; óö³í êà
ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é;
ñïëà òà ñòðà õî âèõ ñóì,
ìëðä. ãðí.

37,21 51,53 95,25 152,11 162,69 180,29 271,04 444,4 471,82 527,96 558,6 214,0

3
Ñï³â â³ä íî øåí íÿ âè òðà -
òè/äî õî äè, %, 
(ñòð. 2 / ñòð. 1 õ 100%)

110,3 117,2 111,6 110,2 105,7 105,6 95,8 128,25 118,3 110,5 113,9 124,1

4

Çáè òîê (ïðè áó òîê) â³ä ³í -
âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿
ä³ÿëü íî ñò³ äî îïî äàò êó âàí -
íÿ (ñòð. 1 – ñòð. 2) 
ìëðä. ãðí.

–3,46 –7,55 –9,94 –14,10 –8,73 – 9,60 11,9 –98,18 –73,15 –50,28 –68,2 –41,6

5
Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò â³ä
îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³
(ïðè áó òîê) ìëðä. ãðí.

20,58 20,98 27,74 57,00 70,11 80,31 109,66 87,23 66,98 100,8 186,81 75,4

6

Âïëèâ çáèò ê³â (ïðè áóò ê³â)
â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî -
âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà çìåí øåí -
íÿ (ï³ äâè ùåí íÿ) ïðè áóò êó
â³ä îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³,
%  (ñòð. 4 / ñòð. 5 õ 100%)

–16,8 –36,0 –35,8 –24,7 –12,45 –11,95 +10,85 –112,55 –109,2 –49,88 –36,5 –55,2

Òàáëèöÿ 2. Âïëèâ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â ³íâåñòèö³éíî–ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ íà ô³íàíñîâèé
ðåçóëüòàò îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ïî Óêðà¿í³ â ö³ëîìó)

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè [2–8] áåç áàíê³â òà áþäæåòíèõ óñòàíîâ.
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Àëå, ÿê ï³ä êðå ñëþ âà ëî ñÿ ðà í³ øå, öüî ãî íå â³ä áó âàºòü ñÿ ç

îãëÿ äó íà òå, ùî â Äå êëà ðà ö³¿ ïî äàò êó íà ïðè áó òîê íå âå -

äåòü ñÿ îáë³ê ðå çóëü òà òèâ íî ñò³ îêðå ìî ïî îïå ðà ö³é í³é, ³í âå -

ñòè ö³é í³é òà ô³ íàí ñî â³é ä³ÿëü íî ñò³.

Âðàõî âóþ ÷è çà ãðîç ëè â³ òåí äåí ö³¿, ÿê³ ôîð ìó þòü ñÿ â

ñôå ð³ ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ,

íà âå äå ìî äà í³ çà á³ëüø øè ðî êèé ÷à ñî âèé ä³ àïà çîí (ç

2001 ðî êó) òà ïî ð³â íÿº ìî ¿õ ³ç ðå çóëü òà òà ìè îïå ðà ö³é íî¿

ä³ÿëü íî ñò³ (òàáë. 2).

Âàð òî ï³ä êðå ñëè òè, ùî ó çâå äå í³é çâ³ò íî ñò³ îð ãà íà ìè ñòà -

òè ñòè êè îêðå ìî íå ðîç ðàõî âó ºòü ñÿ ðå çóëü òàò â³ä ³í âå ñòè ö³é -

íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³, àëå éî ãî ìîæ íà îò ðè ìà òè íà îñ -

íî â³ äà íèõ ôîð ìè «Ôîð ìó âàí íÿ ÷è ñòî ãî ïðè áóò êó», ÿêà ðîç -

ì³ ùå íà íà îô³ ö³é íî ìó ñàé ò³ Äåðæ ñòà òó â ðóá ðè ö³ «Ñòà òè -

ñòè÷ íà ³í ôîð ìà ö³ÿ / Ô³ íàí ñè / ×è ñòèé ïðè áó òîê (çáè òîê)

ï³ä ïðè ºìñòâ / Ôîð ìó âàí íÿ ÷è ñòî ãî ïðè áóò êó (çáèò êó) ï³ä -

ïðè ºìñòâ çà âè äà ìè åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³», à òà êîæ ìå òî -

äî ëî ã³÷ íî¿ ïðèâ'ÿç êè, âè õî äÿ ÷è ç Ïî ëî æåí íÿ (ñòàí äàð òó)

áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó 3 «Çâ³ò ïðî ô³ íàí ñî â³ ðå çóëü òà òè» â

÷à ñòè í³ â³ä íå ñåí íÿ ñóì äî õî ä³â–âè òðàò äî â³ä ïî â³ä íèõ âè ä³â

ä³ÿëü íî ñò³.

Äà í³ òàáë. 2 ñâ³ä ÷àòü, ùî çà ïå ð³îä 2001–2011 pî ê³â

(îêð³ì 2007 ðî êó) â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³

áó ëè îò ðè ìà í³ çáèò êè, ÿê³ â 2008–2009 pî êàõ ïîâ í³ ñòþ ïî -

ãëè íó ëè« ïðè áóò êè â³ä îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Â 2001, 2005,

2006 pî êàõ çáèò êè â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³

çìåí øè ëè îò ðè ìà í³ ó ðå àëü íî ìó âè ðîá íèö òâ³ ïðè áóò êè íà

12–16%, ó 2002–2004 pî êàõ – íà 25–36%, ó 2010 ðî ö³ –

íà 50%, ó 2011 ðî ö³ – íà 36,5%. Öå îç íà ÷àº, ùî ïðè áëèç -

íî íà òà êó æ ÷àñò êó áó ëà çíè æå íà áà çà îïî äàò êó âàí íÿ äëÿ

íà ðàõ óâàí íÿ ïî äàò êó íà ïðè áó òîê.

Ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ íà ðà õî âà íè ìè çáèò êà ìè òà ÷è ñòèì

ïðè áóò êîì ïî êà çóº (òàáë. 3), ùî â 2008–2009 pî êàõ çáèò êè

â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íå ëè øå ïî ãà ñè ëè

ïðè áóò êè, îò ðè ìà í³ â³ä îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, àëå çà îá ñÿ ãà ìè

ìàé æå óòðè ÷³ ïå ðå âè ùè ëè íà ðà õî âà íèé ïî äà òîê íà ïðè áó òîê.

Ó 2002–2004 pî êàõ çáèò êè â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿

ä³ÿëü íî ñò³ ìàé æå äî ð³â íþ âà ëè âå ëè ÷è í³ ïî äàò êó íà ïðè áó òîê.

Ëè øå ó 2005–2006 pî êàõ çáèò êè áó ëè ìàé æå âäâ³ ÷³ ìåí -

ø³, í³æ ïî äà òîê íà ïðè áó òîê, à â 2010 ðî ö³ – ìåí øå íà 24%.

²ç öèõ äå ñÿ òè ðî ê³â âè êëþ ÷åí íÿì áóâ ò³ëü êè 2007 p³ê, â ÿêî -

ìó â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ áó ëè îò ðè ìà í³

ïðè áóò êè. Òà êèì ÷è íîì, îö³í êó ïî äàò êî âî ãî íà âàí òà æåí íÿ

íà ðå àëü íèé ñåê òîð ñë³ä ðîç ãëÿ äà òè ç óðàõ óâàí íÿì ô³ íàí ñî -

âèõ ðå çóëü òà ò³â, îò ðè ìà íèõ â³ä ð³ç íèõ âè ä³â ä³ÿëü íî ñò³. Íå

ìîæ íà äî ïó ñêà òè òî ãî, ùî çáèò êî â³ñòü ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí -

ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ òà íå ãà òèâ íèé ðå çóëü òàò â³ä îá³ ãó ö³í íèõ ïà -

ïå ð³â ïðèç âî äè ëè äî çíè æåí íÿ ïðè áóò êî âî ñò³, îò ðè ìà íî¿ â

ðå àëü íî ìó âè ðîá íèö òâ³.

Âðàõî âóþ ÷è, ùî ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü ï³ä -

ïðè ºìñòâ ïðè íî ñèòü çáèò êè, íåîáõ³ä íî àíà ë³ çó âà òè åôåê -

òèâ í³ñòü ïðî öå ñó ³í âå ñòó âàí íÿ íå ò³ëü êè ç òî÷ êè çî ðó äè íà -

ì³ êè îá ñÿ ã³â ³í âå ñòè ö³é, à òà êîæ íåîáõ³ä íî îö³ íþ âà òè ñï³â -

â³ä íî øåí í³ ì³æ ð³ç íè ìè íà ïðà âëåí íÿ ìè ³í âå ñòè ö³é.

Íà äà íèé ÷àñ îð ãà íè ñòà òè ñòè êè ôîð ìó þòü àíà ë³ òè êó ïî

ïî êàç íè êàõ âà ëî âèõ òà êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é, ó ñêëàä ÿêèõ

âêëþ ÷à þòü ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë òà â íå ìà òå ð³àëü í³

àê òè âè [9, ñ. 303; 7, ñ. 47, 106; 10, ñ. 198, 200].
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¹
ñòð

Ïå ð³î äè

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
2012 9
ì³ ñÿ ö³â

1
Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò
â³ä îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî -
ñò³ (ïðè áó òîê)

20,58 20,98 27,74 57,00 70,11 80,31 109,66 87,23 66,98 100,8 186,81 75,4

2

Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò
â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–³í âå -
ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³,
çáè òîê (ïðè áó òîê)

–3,46 –7,55 –9,94 –14,10 –8,73 –9,60 11,9 –98,18 –73,15 –50,28 –68,2 –41,6

3

Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò
â³ä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³
äî îïî äàò êó âàí íÿ 
(ñòð. 1 + ñòð. 2)

17,12 13,43 17,8 42,9 61,38 70,71 121,56 –10,95 –6,17 50,52 118,61 33,8

4
Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò â³ä
íàä çâè ÷àé íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

1,81 –0,36 –1,03 –0,29 –0,2 0,85 0,09 0,27 –2,6 3,89 2,89* …

5

Ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò
âñ³ º¿ ä³ÿëü íî ñò³ äî îïî -
äàò êó âàí íÿ, ïðè áó òîê
(çáè òîê) (ñòð. 3 + ñòð. 4)

18,93 13,07 16,77 42,61 61,18 71,56 121,65 –10,68 –8,77 54,41 121,5 33,8

6
Ïî äà òîê íà ïðè áó òîê
(áóõ ãàë òåð ñü êèé îáë³ê)

6,62 9,59 11,94 14,95 19,92 25,14 37,23 30,35 28,36 40,51 53,7 25,1

7
×è ñòèé ïðè áó òîê  
(ñòð. 5 – ñòð. 6)

12,31 3,48 4,83 27,66 41,26 46,42 84,42 –41,03 –37,13 13,19 67,8 8,7

8
Äî â³ä êî âî:
Ñòàâ êà ïî äàò êó

íà ïðè áó òîê, %
30 30 30 25 25 25 25 25 25 25 23 21

Òàáëèöÿ 3. Ôîðìóâàííÿ ÷èñòîãî ïðèáóòêó ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ Óêðà¿íè, ìëðä. ãðí.

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè [2–8] áåç áàíê³â òà áþäæåòíèõ óñòàíîâ.
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Ïðè öüî ìó ñòà òè ñòè÷ í³ äà í³ ïî ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³ÿõ

íå çíà õî äÿòü ñÿ ó «â³ëü íî ìó äî ñòó ï³», îñ ê³ëü êè íå ïðåä ñòà -

âëå í³ â îêðå ìèõ òå ìà òè÷ íèõ ôîð ìàõ, à ì³ ñòÿòü ñÿ ïî ì³æ ³í -

øèõ ïî êàç íè ê³â ó òà áëèö ÿõ «Íåîáî ðîò í³ àê òè âè çà âè äà ìè

åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³» òà «Îáî ðîò í³ àê òè âè çà âè äà ìè

åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³», ÿê³ äå òà ë³ çó þòü â³ä ïî â³ä í³ ñòàò ò³

áà ëàí ñó. Àëå ç îãëÿ äó íà òå, ùî íà ìàê ðî ð³â í³ äà í³ ñòà òåé

áà ëàí ñ³â, ÿê ïðà âè ëî, íå àíà ë³ çó þòü ñÿ, íå áåç ïå÷ í³ äëÿ íà -

ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè ïðî öå ñè ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ

çà ëè øà þòü ñÿ ïî çà ìå æà ìè óâà ãè óðÿ äîâ ö³â òà çà êî íî -

äàâ ÷î ãî âïëè âó.

Ó òàáë. 4 ïðåä ñòà âëå í³ äà í³, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü îá ñÿã òà

äè íà ì³ êó ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë òà ô³ íàí ñî âèõ ³í âå -

ñòè ö³é.

Âàð òî ï³ä êðå ñëè òè, ùî â ïå ð³îä, ùî àíà ë³ çó ºòü ñÿ, ô³ íàí -

ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ ïî ñò³é íî çá³ëü øó þòü ñÿ ³ çà îá ñÿ ãà ìè çíà÷ íî

ïå ðå âè ùó þòü ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë. Ó 2011 pî ö³ âî -

íè âæå â 2,8 ðà çà ïå ðå âè ùó þòü ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ -

òàë, ïðè òî ìó ùî â 2000 ðî ö³ – ëè øå â 1,3 ðà çà.

Â³ä íî øåí íÿ îá ñÿ ã³â ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë äî ÂÂÏ

ñêëà äà ºòü ñÿ â ñå ðåäíüî ìó íà ð³â í³ 13–26% (ó 2008–2010

pî êàõ – 16 òà 11% â³ä ïî â³ä íî), à ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é –

18–44% (ó 2008–2010 pî êàõ – 52 òà 38%).

²í âå ñòè ö³¿ – öå âêëà äåí íÿ êà ï³ òà ëó â ãðî øî â³é, ìà òå ð³àëü í³é

³ íå ìà òå ð³àëü í³é ôîð ìàõ â îá'ºê òè ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³

ç ìå òîþ îäåð æàí íÿ ïðè áóò êó, çà áåç ïå ÷åí íÿ çðî ñòàí íÿ êà ï³ -

òà ëó ÷è äî ñÿ ãíåí íÿ ñî ö³àëü íî ãî åôåê òó (ñóñ ï³ëü íî ãî âïëè âó), º

ãî ëîâ íèì âè äîì ðå à ë³ çà ö³¿ ñòðà òå ã³¿ ðî çâèò êó [11].

Äëÿ ìî äåð í³ çà ö³¿ åêî íî ì³ êè òà ñòâî ðåí íÿ óìîâ äëÿ ³í íî âà -

ö³é íî ãî ðî çâèò êó îñî áëè âî âà æëè âè ìè º âè ðîá íè ÷³ ³í âå ñòè -

ö³¿, îñ ê³ëü êè öå âêëà äåí íÿ ó ðå àëü í³ àê òè âè, ïîâ'ÿçà í³ ç âè -

ðîá íèö òâîì òî âà ð³â (ïî ñëóã).

Âè ðîá íè ÷³ ³í âå ñòè ö³¿ çà áåç ïå ÷ó þòü ïðè ð³ñò ðå àëü íî ãî

(ô³ çè÷ íî ãî) êà ï³ òà ëó, îñ ê³ëü êè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ó âè ðîá íè ÷³

ôîí äè (ðå àëü í³ ³í âå ñòè ö³¿) º âêëà äàí íÿ êà ï³ òà ëó ó çà ñî áè

âè ðîá íèö òâà, à òà êîæ ñïðÿ ìî âà í³ íà ïðè ð³ñò ìà òå -

ð³àëüíî–òåõ í³÷ íèõ çà ñî á³â.

Àëå, ÿê ïî êà çó þòü äà í³ òàáë. 4, ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ â Óê -

ðà ¿ í³ çíà÷ íî ïå ðå âè ùó þòü ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë. Öå

ñâ³ä ÷èòü ïðî òå, ùî ìàº ì³ñ öå íå íà ãðî ìà äæåí íÿ êà ï³ òà ëó, à

éî ãî âè ìè âàí íÿ ³ç ñôå ðè âè ðîá íèö òâà òà ïå ðå ì³ ùåí íÿ ó

ñôå ðó îá³ ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ – öå âêëà -

äåí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè (ïðèä áàí íÿ êîð ïî ðà òèâ íèõ ïðàâ, ö³í íèõ

ïà ïå ð³â, äå ðè âà òè â³â òà ³í øèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â); íà

â³ä ì³ íó â³ä âè ðîá íè ÷î ãî, ô³ íàí ñî âå ³í âå ñòó âàí íÿ íå ïå ðåä -

áà ÷àº ñòâî ðåí íÿ íî âèõ âè ðîá íè ÷èõ ïî òóæ íî ñòåé. Êð³ì òî ãî,

ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòî ðè íå áå ðóòü ó÷à ñò³ â óïðà âë³í í³ ðå àëü íè ìè

àê òè âà ìè [11].

Âêëà äåí íÿ ó ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ ïî òåí ö³é íî ïî âèí í³ ïðè -

âî äè òè äî îò ðè ìàí íÿ äî äàò êî âî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî äî õî äó ïðè

êî ðè ñòó âàí í³ â³ëü íè ìè ãðî øî âè ìè àê òè âà ìè, à òà êîæ ñëó ãó -

âà òè çà õè ñòîì â³ä ³í ôëÿ ö³¿. Àëå ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ â Óê ðà ¿ -

í³ ó âè ãëÿ ä³ ïðÿ ìèõ – âíå ñåí íÿ êîø ò³â àáî ìàé íà äî ñòà òóò -

íî ãî ôîí äó þðè äè÷ íî¿ îñî áè â îá ì³í íà êîð ïî ðà òèâ í³ ïðà âà

òà ïîðò ôåëü íèõ – ïðèä áàí íÿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â (àê ö³é, îáë³ ãà ö³é,

äå ïî çèò íèõ ñåð òè ô³ êà ò³â, êàç íà ÷åéñü êèõ çî áîâ'ÿçàíü), äå -

ðè âà òè â³â òà ³í øèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é íà ôîí äî âî ìó

ðèí êó ïî êè ùî º íå ïðî äóê òèâ íè ìè. Òî ìó é íå çä³é ñíþ ºòü ñÿ

ðå ³í âå ñòó âàí íÿ çà ðà õó íîê äî õî äó (ïðè áóò êó), îò ðè ìà íî ãî â³ä

³í âå ñòè ö³é íèõ îïå ðà ö³é â ìî äåð í³ çà ö³þ âè ðîá íèö òâà.

Îñ ê³ëü êè ô³ íàí ñî âå ³í âå ñòó âàí íÿ íå äàº ïî çè òèâ íèõ ðå -

çóëü òà ò³â éî ãî ö³ë êîì ïðà âî ì³ð íî ìîæ íà ðîç ãëÿ äà òè ÿê êà -

íàë âè âî äó êà ï³ òà ëó ³ç ï³ä ïðè ºìñòâ. Íà öå çâåð òàº óâà ãó é À.

Ãàëü ÷èíñü êèé, ï³ä êðå ñëþþ ÷è, ùî êà ï³ òàë íà ìà ãà ºòü ñÿ òðàí -

ñôîð ìó âà òè ñÿ ïå ðå âàæ íî ó ô³ íàí ñî â³ àê òè âè, ÿê³ äó æå

øâèä êî îáåð òà þòü ñÿ...» [12].

Â. Ëà íî âèé ó ñòàò òÿõ «Ðå ôîð ìè ïî ëÿ ãà þòü â îò ðè ìàí í³

ïðàâ íà ðîç ïî ä³ë ô³ íàí ñî âèõ ïî òî ê³â» òà «Ïðî êðè çî âèé áþ -

äæåò, àáî ãðî ø³ íà â³ òåð» ðî áèòü íà ãî ëîñ íà òå, ùî êà ï³ òàë

âè ëó ÷à ºòü ñÿ ç åêî íî ì³ êè ³ öå ñòâî ðþº ï³ä ñòà âè äëÿ ôîð ìó -

âàí íÿ çàé âî ãî äå ô³ öè òó áþ äæå òó òà çá³ëü øåí íÿ áþ äæåò íî¿

ï³ä òðèì êè ç áî êó äåð æà âè [13, 14].

Ç îãëÿ äó íà òå ùî ðå çóëü òà òèâ í³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè -

ö³é ï³ä ïðè ºìñòâ íà ð³â í³ äåð æà âè ïðàê òè÷ íî íå àíà ë³ çó ºòü -

ñÿ, íå âæè âà þòü ñÿ ³ àäå êâàò í³ çà õî äè ïî çà ïî á³ ãàí íþ íå -

ïðî äóê òèâ íî ãî âêëà äåí íÿ êîø ò³â. Áå çó ìîâ íî, íåîáõ³ä íî

ñòâî ðþ âà òè ïðè âà áëè â³ óìî âè äëÿ ³í âå ñòî ð³â, ó òî ìó ÷è ñë³

é íà ô³ íàí ñî âèõ ðèí êàõ, íà ùî â³ð íî çâåð òàº óâà ãó À. Ôå -

äî ðåí êî, äîñ ë³ äæóþ ÷è ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ òà ìå õà í³ç ìè

óäîñ êî íà ëåí íÿ ¿õ îïî äàò êó âàí íÿ [18]. Àëå ïðè öüî ìó

íåîáõ³ä íî âðàõî âó âà òè ¿õ í³ îá ñÿ ãè òà ïðî ïîð ö³¿. Íå ìîæ íà

äî ïó ñêà òè, ùîá ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ çíà÷ íî ïå ðå âè ùó âà ëè

³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë ³ ïðè öüî ìó íå äà âà ëè

íåîáõ³ä íî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî äî õî äó.
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Ïî êàç íè êè
Ïå ð³î äè

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿, ìëðä. ãðí.
ç íèõ: 31,6 45,2 55,9 83,9 140,3 168,2 215,8 337,8 414,6 479,8 502,9 594,3
êî ðîò êî ñòðî êî â³ 3,36 5,85 7,45 14,1 23,03 34,1 50,4 78,96 110,2 139,2 168,7 211,4
äîâ ãîñ òðî êî â³ 28,2 39,4 48,4 69,8 117,3 134,1 165,4 258,9 304,4 340,6 334,2 382,9
Ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿, % äî ÂÂÏ 18,6 22,1 24,7 31,4 40,7 38,1 39,7 46,9 43,6 52,5 38,16 45,14
²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë,
ìëðä. ãðí.

23,6 32,6 37,2 51,0 75,7 93,1 125,3 188,5 233,1 151,8 150,7 209,1

% äî ÂÂÏ 13,9 15,9 16,5 19,1 21,9 21,1 23,3 26,4 24,5 16,6 11,4 15,9

Òàáëèöÿ 4. Îáñÿãè òà ñòðóêòóðà ³íâåñòèö³é ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ Óêðà¿íè

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè [9, 2–8, 10] áåç áàíê³â òà áþäæåòíèõ óñòàíîâ.
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Ïðî åôåê òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ ìà òå ð³àëü íèõ, òðó äî âèõ,

ô³ íàí ñî âèõ, ïðè ðîä íèõ ðå ñóð ñ³â ñâ³ä ÷èòü ïî êàç íèê ðåí òà -

áåëü íî ñò³. Äà í³ òàáë. 5 ïî êà çó þòü, ùî ðåí òà áåëü í³ñòü îïå ðà -

ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çíà÷ íî âè ùà, í³æ ðåí òà áåëü í³ñòü óñ³ º¿ ãîñ ïî -

äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Àëå ïðè ÷è íà ïî ëÿ ãàº íå â òî ìó, ùî ðåí òà -

áåëü í³ñòü óñ³ º¿ ä³ÿëü íî ñò³ ðîç ðàõî âó ºòü ñÿ íà áà ç³ ÷è ñòî ãî ïðè -

áóò êó (áåç ïî äàò êó íà ïðè áó òîê), à çíà÷ íîþ ì³ ðîþ â òî ìó, ùî

³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü çáèò êî âà. Çî êðå ìà, ðåí -

òà áåëü í³ñòü îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â êðè çî â³ 2008–2009 ðî -

êè ñòà íî âè ëà 3,9 òà 3,3%, ïðî òå çáèò êè â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ -

íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ (–98 òà –73 ìëðä. ãðí.) ïðèç âå ëè äî

â³ä'ºì íî¿ ðåí òà áåëü íî ñò³ åêî íî ì³ êè â ö³ ëî ìó (–1,5%).

Ïî êàç íèê ðåí òà áåëü íî ñò³ îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ðîç ðàõî -

âó ºòü ñÿ áåç çáèò ê³â, îäåð æà íèõ â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿

ä³ÿëü íî ñò³, òî ìó â³í íå ìî æå îá'ºê òèâ íî â³ äîá ðà æà òè çà ãàëü íó

åêî íî ì³÷ íó åôåê òèâ í³ñòü. Ïðî òå ïî êàç íè êè ðåí òà áåëü íî ñò³

îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ âêà çó þòü ñÿ â óçà ãàëü íå íèõ òà áëèö ÿõ,

ïðî ãðà ìàõ ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó êðà ¿ íè òà ³í øèõ

äî êó ìåí òàõ äåð æàâ íî ãî çíà ÷åí íÿ [16, ñ. 47; 10, ñ. 70].

Íåîáõ³ä íî çâåð íó òè óâà ãó òà êîæ íà òå, ùî â Ïî ñëàí í³ Ïðå -

çè äåí òà Óê ðà ¿ íè äî Âåð õîâ íî¿ Ðà äè «Ìî äåð í³ çà ö³ÿ Óê ðà ¿ íè –

íàø ñòðà òå ã³÷ íèé âè á³ð» òåæ íà âå äå íà ðåí òà áåëü í³ñòü îïå -

ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ [9, ñ. 242–243].

«Ùî ð³÷ í³ ïî ñëàí íÿ Ïðå çè äåí òà Óê ðà ¿ íè äî Âåð õîâ íî¿ Ðà äè

Óê ðà ¿ íè ïðî âíó òð³ø íº ³ çîâ í³ø íº ñòà íî âè ùå Óê ðà ¿ íè» â³ä ïî -

â³ä íî äî Çà êî íó Óê ðà ¿ íè «Ïðî âíå ñåí íÿ çì³í äî äå ÿ êèõ çà êî -

íî äàâ ÷èõ àê ò³â Óê ðà ¿ íè» (ùî äî ñè ñòå ìè ïðî ãðàì íèõ äî êó -

ìåí ò³â) â³ä 17 òðàâ íÿ 2012 ðî êó ¹4731–VI [20] âèç íà ÷å í³

ÿê ãî ëîâ íèé äî êó ìåíò, íà ï³ä ñòà â³ ÿêî ãî ä³ÿ òè ìóòü, à òà êîæ

âè äà âà òè ìóòü ñÿ íîð ìà òèâ íî–ïðà âî â³ òà îð ãà í³ çà ö³é íî–ðîç -

ïî ðÿä ÷³ àê òè Êà á³ íå òîì Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè, öåí òðàëü íè ìè îð -

ãà íà ìè âè êî íàâ ÷î¿ âëà äè òà ãî ëî âà ìè ³ êå ð³â íè êà ìè óïðà -

âë³íü ì³ñ öå âèõ äåð æàâ íèõ àä ì³ í³ ñòðà ö³é (äëÿ ÷î ãî âíå ñå í³

çì³ íè äî çà êî í³â Óê ðà ¿ íè «Ïðî Êà á³ íåò Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè»,

«Ïðî öåí òðàëü í³ îð ãà íè âè êî íàâ ÷î¿ âëà äè» òà «Ïðî ì³ñ öå â³

äåð æàâ í³ àä ì³ í³ ñòðà ö³¿»). Îñ ê³ëü êè Ïî ñëàí íÿ Ïðå çè äåí òà íà -

áó ëè çíà ÷åí íÿ ãî ëîâ íî ãî ñòðà òå ã³÷ íî ãî äî êó ìåí òà, çà ÿêèì

áó äóòü ä³ÿ òè âñ³ îð ãà íè âëà äè, íåîáõ³ä íî, ùîá ó íüî ìó íå âè -

êî ðè ñòî âó âà ëè ñÿ ÷àñò êî â³ ïî êàç íè êè åôåê òèâ íî ñò³ ïðî ñòàí

ïðè áóò êî âî ñò³ åêî íî ì³ êè. Âè êî ðè ñòàí íÿ ïî êàç íè êà ðåí òà -

áåëü íî ñò³ îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïðèõî âó þòü íå ãà òèâ í³ òåí -

äåí ö³¿ â ñôå ð³ ôîð ìó âàí íÿ ïðè áóò ê³â òà ðåí òà áåëü íî ñò³ ³í âå -

ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ³ íå êîí öåí òðó þòü óâà ãó íà

öèõ íå äî ë³ êàõ, ùî ïî ñòó ïî âî áó äóòü ò³ëü êè çà ãî ñòðþ âà òè ñÿ.

Äåð æàâ íà ïî äàò êî âà ñëóæ áà Óê ðà ¿ íè âè ñòó ïè ëà ç ³í³ ö³à òè -

âîþ ùî äî ââå äåí íÿ ïî äàò êó ç îá³ ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ó òî ìó

÷è ñë³ îïî äàò êó âàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ òðàí çàê ö³é. Çà äà íè ìè

ÄÏÑÓ, çà ãàëü íèé îá ñÿã äî ãî âî ð³â òîð ãîâ ö³â ö³í íè ìè ïà ïå -

ðà ìè 2011 ðî êó ñòà íî âèâ 2,2 òðëí. ãðí., ç ÿêèõ íà äå ñÿòü óê -

ðà ¿íñü êèõ á³ðæ ïðè áëèç íî ïðè ïà äà ëà ëè øå îä íà äå ñÿ òà ÷à -

ñòè íà òà êèõ äî ãî âî ð³â (235 ìëðä. ãðí.). Ðåø òà óãîä ïðîé øëè

÷å ðåç ïî çà á³ð æî âèé ðè íîê, «íå ïðî çî ð³ñòü ³ â³ä ñóò í³ñòü êîí -

òðî ëþ íàä ÿêèì ñòâî ðþ þòü óìî âè äëÿ ïå ðå âå äåí íÿ ÷è ìà ëèõ

êà ï³ òà ë³â ó ò³íüî âèé ñåê òîð åêî íî ì³ êè» [21]. Ïðè âå ëè ÷åç íèõ

îáî ðî òàõ ïî çà á³ð æî âî ãî ðèí êó (áëèçü êî 2 òðëí. ãðí.) â³ äðàõ -

óâàí íÿ äî áþ äæå òó ñòà íî âè ëè ëè øå 152 ìëí. ãðí. ïî äàò êó

íà ïðè áó òîê ó 2011 ðî ö³. Äëÿ ïî ð³â íÿí íÿ íà âî äÿòü ñÿ òà ê³

öè ôðè: íà ïðè êëàä, ïî äàò êî âå íà âàí òà æåí íÿ íà ôîíä îïëà -

òè ïðà ö³ ñòà íî âèòü 45,5% ó âè ðîá íèö òâ³ òà 42% – ó òîð ã³â ë³

ïðè îá ñÿ ç³ ôîí äó îïëà òè ïðà ö³ ó 2011 ðî ö³ ïî íàä 400 ìëðä.

ãðí. Çà çâ³ òà ìè ò³ëü êè îä íà ç äå ñÿ òè îïå ðà ö³é ïðî õî äèòü ÷å -

ðåç îð ãà í³ çî âà íó á³ð æó ³ ïî íàä 70% ³ç íèõ çáèò êî â³. Âèñ íîâ -

êè ÄÏÑÓ ï³ä òâåð äæó þòü ñÿ òðè âà ëè ìè òåí äåí ö³ÿ ìè ôîð ìó -

âàí íÿ çáèò ê³â â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Âèñ íîâ êè

Íà ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ìó ð³â í³ ïðî öåñ ôîð ìó âàí íÿ ïðè áóò -

êó òà ðåí òà áåëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ íå çíà õî äèòü â³ä ïî â³ä íî¿

óâà ãè. Ó çâå äå í³é ñòà òè ñòè ö³ íå ôîð ìó þòü ñÿ äà í³, ÿê³ á áó ëè

äî ñòóï í³ äëÿ çä³é ñíåí íÿ ôàê òîð íî ãî àíà ë³ çó ïðî öå ñ³â óòâî -

ðåí íÿ ïðè áóò ê³â (çáèò ê³â) îêðå ìî â îïå ðà ö³é í³é òà ³í âå ñòè -

ö³é íî–ô³ íàí ñî â³é ä³ÿëü íî ñò³.

Ó ïî äàò êî âî ìó îáë³ êó òà êîæ íå âå äåòü ñÿ àíà ë³ç äî õî -

ä³â–âè òðàò ó ðîç ð³ ç³ îïå ðà ö³é íî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿, ô³ íàí ñî âî¿

ä³ÿëü íî ñò³. Öå íå ãà òèâ íî â³ äîá ðà æà ºòü ñÿ íà ïðî öå ñàõ ôîð -

ìó âàí íÿ ïî äàò êî âî¿ áà çè. Íà ñüî ãîä í³ ðå àëü í³ ÷èí íè êè ôîð -

ìó âàí íÿ ïî äàò êî âî¿ áà çè ãëè áî êî íå àíà ë³ çó þòü ñÿ.

Çà äå ñÿòü ðî ê³â ïî ñï³ëü (êð³ì 2007 ðî êó) ³í âå ñòè ö³é -

íî–ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü ïðè íå ñëà çíà÷ í³ çáèò êè ³ ôàê òè÷ íî

ïî ãëè íó ëà ïðè áó òîê, îò ðè ìà íèé ó ðå àëü íî ìó âè ðîá íèö òâ³.

Àëå ö³ òåí äåí ö³¿ íå çíà õî äÿòü àäå êâàò íî¿ îö³í êè ïðè ðîç ðîá -

ö³ ïî äàò êî âèõ ìå õà í³ç ì³â ç îïî äàò êó âàí íÿ ïðè áóò êó.

Äëÿ îö³í êè ðå çóëü òà òèâ íî ñò³ íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè ïî -

ðÿä ³ç ïî êàç íè êà ìè ÂÂÏ, ³í äåê ñ³â ö³í, äè íà ì³ êè âè ðîá íèö òâà
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Ïî êàç íè êè
Ïå ð³î äè

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
2012 9
ì–ö³â

Ðåí òà áåëü í³ñòü îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ (ðîç -
ðà õî âà íà íà îñ íî â³ ô³ íàí ñî âî ãî ðå çóëü òà òó
äî îïî äàò êó âàí íÿ)

4,3 6,4 7,0 6,6 6,8 3,9 3,3 4,0 5,9 3,0

Ðåí òà áåëü í³ñòü óñ³ º¿ ä³ÿëü íî ñò³ (ðîç ðà õî âà íà
íà îñ íî â³ ÷è ñòî ãî ïðè áóò êó çà âè êëþ ÷åí íÿì
ïî äàò êó íà ïðè áó òîê)

0,6 2,6 3,5 3,3 4,4 –1,5 –1,5 0,5 1,8

Ðåí òà áåëü í³ñòü â³ä ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿
ä³ÿëü íî ñò³

–3,7 –3,8 –3,5 –3,3 – 2,4 –5,4 –4,8 –3,5 –4,1

Òàáëèöÿ 5. Ðåíòàáåëüí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ Óêðà¿íè, %

Äæåðåëî: çà äàíèìè [8, ñ. 133, 144; 7, ñ. 47, 149, 151] áåç áàíê³â òà áþäæåòíèõ óñòàíîâ.
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ïðî â³ä íèõ ãà ëó çåé; òî âà ðî î áî ðî òó, ÷è ñåëü íî ñò³ çàé íÿ òèõ

ïðà ö³â íè ê³â òà ñå ðåäíüî¿ çà ðî á³ò íî¿ ïëà òè, âå ëè ÷è íè ³í âå -

ñòè ö³é òà ïðè áóò êó, îá ñÿ ã³â åê ñïîð òó–³ì ïîð òó, âè êî ðè ñòî âó -

ºòü ñÿ ïî êàç íèê ðåí òà áåëü íî ñò³, ÿêèé êîì ïëåêñ íî â³ äîá ðà -

æàº åêî íî ì³÷ íó åôåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà -

ðþ âàí íÿ. Àëå, ÿê çà ñâ³ä ÷èâ àíà ë³ç ïðàê òè êè çà ñòîñ óâàí íÿ

ïî êàç íè êà ðåí òà áåëü íî ñò³ ï³ä ÷àñ äîñ ë³ äæåí íÿ ïðè ñêëà äàí -

í³ ïðî ãðàì íèõ äî êó ìåí ò³â äåð æàâ íî ãî ð³â íÿ, âè êî ðè ñòî âó -

ºòü ñÿ ïî êàç íèê ðåí òà áåëü íî ñò³ ëè øå îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

[9, ñ. 242–243; 7, ñ. 47; 10, ñ. 70]. Ïî ä³á íèé ï³ä õ³ä ñâ³ä ÷èòü

ïðî òå, ùî äî óâà ãè áå ðåòü ñÿ íå ïîâ íà ³í ôîð ìà ö³ÿ ïðî ðåí òà -

áåëü í³ñòü ô³ íàí ñî âî ãî ðå çóëü òà òó, ÿêà îá'ºê òèâ íî íå â³ äîá -

ðà æàº ðå àëü í³ òåí äåí ö³¿ ïðè áóò êî âî ñò³ â åêî íî ì³ ö³.

Îñ ê³ëü êè ä³ÿëü í³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ ñêëà äà ºòü ñÿ ç îïå ðà ö³é -

íî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿ òà ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³, à ³í âå ñòè ö³é -

íî–ô³ íàí ñî âà çà îñòàí í³ äå ñÿòü ðî ê³â (êð³ì 2007 ðî êó) ïðè -

íî ñèòü çíà÷ í³ çáèò êè, ïî ãëè íàþ ÷è çíà÷ íó âå ëè ÷è íó îïå ðà -

ö³é íî¿ ðåí òà áåëü íî ñò³, îäåð æà íî¿ â ðå àëü íî ìó âè ðîá íèö òâ³

òà íà äàí í³ ïî ñëóã, íåîáõ³ä íî âèç íà ÷à òè ð³ âåíü ðåí òà áåëü íî -

ñò³ â çàë åæ íî ñò³ â³ä âêëà äó â çà ãàëü íèé ðå çóëü òàò îïå ðà ö³é -

íî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿ òà ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Ïðåä ìå òîì äå òàëü íî ãî àíà ë³ çó ìà þòü ñòà òè ñôå ðà ô³ íàí -

ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ òà îáåð òàí íÿ ðå ñóð ñ³â ïðè âêëà äåí í³

êîø ò³â â àñî ö³ éî âà í³, äî ÷³ð í³, ñï³ëü í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, åì³ ñ³¿,

ðîç ì³ ùåí í³ êîð ïî ðà òèâ íèõ ïðàâ (àê ö³é, îáë³ ãà ö³é).

Äëÿ öüî ãî íåîáõ³ä íî:

– íà ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ìó ð³â í³ ïðî âî äè òè àíà ë³ç ðåí òà -

áåëü íî ñò³ (äî õ³ä íî ñò³) îêðå ìî â ðîç ð³ ç³ îïå ðà ö³é íî¿, ô³ íàí ñî -

âî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³;

– ðîç ðî áëÿ òè ñïå ö³àëü íó ñòà òè ñòè÷ íó òà áëèöþ ó çâå äå í³é

çâ³ò íî ñò³ ç ô³ íàí ñ³â ç â³ äîá ðà æåí íÿì ïî êàç íè ê³â äî õ³ä íî ñò³

(ðåí òà áåëü íî ñò³) ð³ç íèõ âè ä³â ä³ÿëü íî ñò³;

– âíå ñòè çì³ íè â Äå êëà ðà ö³þ ç ïî äàò êó íà ïðè áó òîê íà

ïðåä ìåò â³ äîá ðà æåí íÿ äî õî ä³â–âè òðàò â ðîç ð³ ç³ îïå ðà ö³é íî¿,

ô³ íàí ñî âî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³;

– âðàõî âóþ ÷è òðè âà ëèé ïå ð³îä çáèò êî âî ñò³ ³í âå ñòè ö³é -

íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³, íåîáõ³ä íî çà ïðî âà äè òè ïî äàò êî â³

ìå õà í³ç ìè ùî äî îá ìå æåí íÿ âêëþ ÷åí íÿ öèõ çáèò ê³â, îñ ê³ëü -

êè âî íè çíè æó þòü ïî äàò êî âó áà çó ïî ïî äàò êó íà ïðè áó òîê.

Òà êîæ ïîò ð³á íî ðîç ðî áè òè çà õî äè äëÿ çíè æåí íÿ ð³â íÿ

çáèò êî âî ñò³ ³í âå ñòè ö³é íî–ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ òà îá ìå -

æåí íÿ ìî æëè âî ñòåé âêëà äàí íÿ â³ëü íèõ ðå ñóð ñ³â ó ô³ íàí ñî â³

³í âå ñòè ö³¿, ÿê ùî âî íè çíà÷ íî ïå ðå âè ùó þòü ðå àëü í³ ³í âå ñòè -

ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë.
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