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N���(G >=<’!�& ��>C�����'���� �� #�K� ���'��(&( >�<� C���-
<='�&( ' >&��� >&�<�����>&�. :�� >&�<�����>&� ' ����#= '(C���=
���=#�!&�>� ���#����>&�, C�('������ �� C�>&�G����, >&�G���� >&��=
C���#�&��' '(��<�()�I >(>&�#(. ;� �=#�'����, ' C��O= )���=,
C�>&�G�(#( �#���#( �� = ��'��O���#=, &�� � = '�=&��O���#= >���-
��'(L�A, &��(#( �� �(��#�)��>&� ��������')�I <��(, ����������G�(A
C���&'�����, �����>&�=�&=����� ��<��C�)����, ��'�� ����=���&�-
>C��#�K��>&� &� C�&������=, � &���K <���&�#� ��O(#(. ��L�
>=<’!�& ��>C�����'���� �� <=�� ����'�&�� ����='�&( �� �#��(, L�
'��<='��&�>� �� �� #����-, &�� � �� #������'��, &� ' ���=��&�&� &���
C�'������ C�(�'��� �� C����O���� G��� �����>�'�-�����#�)����
>&��=, � C�&�# — � �� ���'�����I. � �'’���= � �(# C��<��#� �����<�(
��A���', >C��#�'��(A �� �#������� �>�=�)��� >&��= >=<’!�&� ��>C�-
����'����, � &���K '(���)���� C��>C��&('�(A ��C��#�' G���
���'(&�= ��<='�! ��'��� ���>���� ���)����. ������� ���<A����>&�
���#='���� &��(A >&��&���)�(A ��A���', ��� ���'��(�( < C��'(L(&(
&�#C( ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'����.

%(������� ' #��������I &����&()�� &� #�&��()�� C���K����
! '��!#�C�'’����(#( &� >&���'��&� !�(�(G ��#C���> ��=��'�-
C���&()���� ��<��C�)����, ��� #�! C�'�� &����&()�� &� C�(������
���)���� ' >=)�>�(A =#�'�A. ���������� >�����!&�>� � ��>�&( ���-
����', #�&�����( ������ ' ����)��G C�>����'��>&�.

� C��O�#= ������� �������=&� �����(> � ���'(&�� >=<’!�&�'
��>C�����'���� (�. ". ���#����, �. �. :�����&�'�).

� ��=��#= ������� ��>���K��� ���=C��� ' >(>&�#� ��>&(&=�������-
�(A )(��(��' ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'���� (%. $. ���#����).

� &��&��#= — C���������'��� 'C�(' >=<’!�&�' ��>C�����'����
�� #�A����# ���#='���� ����=���&�>C��#�K��>&� �����������I
�����#��( (�. . ;(<=��>���).
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P�&'��&(G ������ C�(>'�)��� �����>&�=�&=���#= ��<��C�)����
���'(&�=  >=<’!�&�' ��>C�����'���� (�. @. ��A��'�).

:’�&(G — ��>���K���� ����(&���� #�A����#= =C��'����� >=<’!�-
&�#( ��>C�����'���� ($. /. B(#�A�'�).

� O�>&�#= ������� �������=&� >&��A='���� �� #�A����# =C��'-
����� �(�(��#( >=<’!�&�' ��>C�����'���� (". %. ��)(C��=�).

	��#(G ������ C�(>'�)��� ������= &����&()�(A �>��' =C��'�����
���'(&��# >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� �(��#�)�(A >(>&�#
($. %. 	&����'()).

%�>�#(G ������ C�(>'�)��� ��>���K���� ���C���&('�(A '����-
>(� �� )(��(�� ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'���� (D. 	. :�-
&��#���).

� ��'’�&�#= ������� �������=&� �����= �����#�)��I ����&('��>&�
&�A��)���� C�����<��!��� >=<’!�&� ��>C�����'���� (@. E. :���A�',
. %. $=�’!'�).

� ��>�&�#= ������� ��>���K��� '��&�>�= �����= ��'�� ����=���&�-
>C��#�K��>&� >=<’!�&� ��>C�����'���� (�. @. 	�#�'�).

%(>'�&���� ' #��������I C���K���� =&�)���&� � ���'('��&� &��-
��� &� C���&(�= =C��'����� ���'(&��#  >=<’!�&�' ��>C�����'����,
� >�#�:  ���'����&� ��>���(&( ���'(&��  >=<’!�&�' ��>C�����'����;
�������=&( ���=C��� �� ��(� � ��>&(&=��������(A )(��(��' ���-
'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'����; �����<(&( #�&�������)�� �>��'(
�����( ������>���� 'C�('= >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� ��'���
�����������I ����=���&�>C��#�K��>&�; ��C��C��='�&( #�A����#(
�����>&�=�&=����� ��<��C�)���� ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'��-
��; �<Q�=�&='�&( ��A��( L��� ��<��C�)���� #�K�('�>&� ���&����
'��>�(��' �� >&��&���!� ���C�����I; ��C��C��='�&( #�&��()�� ����-
#������I L��� �����( �����#�)��I ����&('��>&� &�A����-&�A��-
����)�(A ����'���G; >���#='�&( �����C��� '��&�>��I �����( ��'��
����=���&�>C��#�K��>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� &�L�.

�'&��( '(>��'���&� ��(<��= C����= ��������&�#, �>�<�('�
���&��= �����#�)�(A ��=�, C����>��=, ��'��='�)= ������( �����-
#��(, ����������I &� C���='���� �������>&� C��C�(!#>&'� *����'-
>����� ������������� �����#�)���� =��'��>(&�&= �. �. �>&��#>���G
�� '(>��'���� ��='�K����, ��=��'� ����#������I &� ���>&�=�&('��
C��C��(��I L��� '(�������� #�&�����=.
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�
���� 1. �'�'��� � �
���
� ���’����
�
��
��������	

1.1. �!��*���+$,%$ #�"!��� *���$*/!%%& $%����3:$�%#��%�+�
��;����3 �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%& � 3?��#@ �$*�����A !��%�?$��

	=<’!�&( ��>C�����'���� �'���&� >�<�� ��&('�= ������=
�>��'= <=��-���I �����#�)��I >(>&�#(. %��( ��<��&� >(>&�#= �(��-
�����G�'����, >&�G���, K('��, �=A�('��, ���C&('���, >C�(G��&-
�('�� �� ��'���G � &�#= &����, L� ���'('�!&�>�.  ��'���( ���'��>&�
>=<’!�&�' ��>C�����'����, '����(A = >'�!#= '(<��� G = &�G K� )�>
&��(A, L� '(����&� �'&��(&�& ���K�'(, ���G>��!&�>� C����> ���-
K�'���� ���=��'���� �����#��( ' =#�'�A ��'(���)���>&�. � >=C��-
&('��#= ���� C��<��#� ���K�'���� ���=��'���� #�K� C���&'�-
�(&(>� �� �����'’���=.

$����(> � ���'(&�� >=<’!�&�' ��>C�����'���� �'()�G�� �� ! C���-
#�&�# &����&()�(A #�����G = ������>()��G �����#�)��G ��=��.
��>���K���� #��>(#�����I �=����I ���(>��>&� ' C����>� ���������-
���� '(<��= �����# #�K�� '�>&( G <�� '(��O���� C(&���, %�� '(<(-
��!, ��� '(<(��!, � )�#= '�� &��
��� '(<(��&(: «…>=<’!�& �������>&�
�� &� L�< ��C���)=!&�>� — '�� = <���O�>&� '(C����' C��>&� ����-
�=!&�>� ' ��#��A ������>()��I C����(�#(» [12, >. 126].

�>&(&=��������# ���'���! ���O(�(&( ������>&� �>&�&�(A �'(L
� ���&�' ��>C����>����� K(&&�, L� C�������&� &����&()��#= #���-
��'����, �� ��A=��� C����>�' '(<��=. � &�G K� )�>, ����>���)(
C��<��#�&(�= �����#�)��I ��=�(, L� ���'('�!&�>�, ����� A&�
� ��>&(&=�������>&�' '�����)�! ���&, L� C����>�#, ��� C�('���&�
�� ��'��'��(, C�'(��� &������	�
 >=<’!�& �(A C����>�'.

�����#�)�(G �#�>& >=<’!�&� G >=<’!�&��>&� ! <���&������(#.
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:�-C��O�, =)�>�(�( ��>C����>���I >(>&�#( �������� '��>&('�>&�
>=<’!�&��>&� ����'��� #���� [28, >. 54—65; 52, >. 56—63; 60, >. 114].
;� ! C��>&�'�� ��� IA �(����������I, ����'��>&� G �!���A�I,
>C����������I &� '��!#���I. :��(&('�(G �#�>& � �����#�)�� ��>����(
'�=&��O���I �(����������I >=<’!�&��>&� �� ������ � �>��'�(A
���&�' >=)�>�(A ��>C����>��(A >(>&�# #��&� <=&( C���������'���
G >(>&�#�&(��'���.

:�-��=��, ��'��� >=<’!�&��>&� =)�>�(�� �����#�)��I >(>&�#(
#�K� �#���'�&(>� ����K�� '�� )�>= G #�>��. �� #������'�� ��>&�&-
��� ����(&( >&��#�� C����>�G�� ���’!�( ����(A �##�����&�', L�
C�&��C���&� = ��'� ��>&(&=��������� >�����'(L�, �<�, ��'C��(, IA
����= C����>�G�= ����������; �� #������'�� — ����� G ��C&�'�
C��'(L���� ����=���&����&��>&� ����(A ����������(A ��>C����-
>��(A #�����G = ���� �#��( A����&��= ���<������� &�A������)����
���'(&�=. ���# �����, «>=<’!�& '&��)�! «'��� '(<��=» &(!I K #(&�,
' ��= ��G '(<�� ���<����» [28, >. 60], � �� ����)�!, L� '�� '&��)�!
'��>&('�>&� >=<’!�&��>&� >&�>�'�� �����'��(A ���&����&('.

:�-&��&!, >=<’!�&( '(�(���&� � ��(���&�. �� C�'�(A =#�' �����=-
'���� >=<’!�&�' #�K� '������'�&( C��'���= ���� ' �'�����I ��>C�-
���>��(A >(>&�#, �� ��, ��C�(����, <='�! C�� )�> �=���#��&����(A
��>&(&=��������(A &���>���#���G, ���( '��<='�!&�>� #�>�'�
����������� &����'��� ��C�&��= [50, >. 272—274].

B�#= ��>���K���� C�����=� '(<��=, L� ��&('�� ���G>��!&�>�
' ��#��A ��'�I ��>&(&=���������I &����I, �� #�K� ''�K�&(>� C�'�(#,
��L� �� C�(������ ����K��I ='��( >�#�#= >=<’!�&�'� '(<��=.

% �>�=�)(A &����&()�(A #�����A ���#='���� G ���'(&��
>=<’!�&�' ��>C�����'���� ���'()�G '(>&=C�! �� ��&�'� C����=#�'�.
:��<��#� >=<’!�&� >�#� >�<�� &���(��G�� ''�K�!&�>� �� �����-
#�)���, � >����O� ����>��>���� �<� >��������)���. 	=)�>��
>��������� �>�<�('�I ='��( ����! >C��<�# ����=#�&(, �� ���('��
#�K� '����)�> �������'='�&( >'�I �����>&� G <=&( =)�>�(��#
O(����I ���'���������I >(>&�#(, �� >����= ���I, <��=#�'��, #�K��
'����>&( G �(��� = C�'��#= ���=#���� >��'�: «����K�� '�� >(&=���G,
�����(����� ���G>��!&�>� �� �� ��A=��� C��������� �� >�<� ���(-
'��=����(A C����&�', �������='��(A = C���� �����>��I ���!�&���I
��K���� ���('���, &�� � �� ��A=��� �'�������� ��'()��#(, L�
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��<��C�)=�&� �'()�= �����>&� = C�'>�������#= K(&&�, �<� C�O=�=
�����-��<=�� >=>C������� <����, L� '(#���! ����G, ��� #��&�
'��C�'���= �'����������» [90].

��� �����#�>&�-������>(��, ��L� ! ��>C����>��� �������>&�, C�(-
�����, ! G >=<’!�&, L� II ���G>��!. 	=<’!�& ! L�>� ��'K�( � >�����
>�#�#= >�<� ��'��. %'�K�!&�>�, L� �>�����( '()��C�(# '(�'�����#
��&('��I >=<’!�&��I �>��'( ' ��>C����>��(A >(>&�#�A '(>&=C�!
����������, �>&����( �����# ��>&�&��� ��� ���=#���� C�(���(
>=<’!�&� ������='�&( G #�����'�&( ���#( G ������#����>&� ��!I
�������>&� [9, >. 113—115; 11, >. 58;  42, >. 122; 27, >. 32]. �<�����
��G C��A�� #�K�� '(>��'(&( &��: ��#’$�� $ ��, '� ��� ��#
��.

����� C�(��G#�� ' ����#= '(C���= &��� ���=#���� ����
>=<’!�&� ! ����>&�&��#: ���( �����#��� >&�(<��# C���A��(&� '��
���(A ��>&(&=��������(A �����(��& �� ��O(A. ��&�>� C�� &���>-
���#���I >(>&�#( ���K�'���� >�������#= ' �(���'= �����#��=.
%(�'��!&�>�, L� ���'��>&� >=<’!�&� ��'>�# �� ! ��&�'�� C����=#�-
'�� �=������='���� ��>C����>���I >(>&�#( [28; 87; 89]. ;����
>=<’!�&� C�&��<�� L� >&'��(&(.

:��<��#�&(�� ��	�������� >=<’!�&��I �>��'( ' =#�'�A �(���'�I
&���>���#���I ' C����(�#� ������>()��I O���( #�����!&�>�
� '��(�(#( &�=���L�#( [63]. ���>(#��=�)� C�'������ #�K�('�
�(O� ' &�#= '(C���=, ��L� ���('�� �����#�'��(G �� &����( C��
C�'�(G ��<�� ��>&=C�(A G�#= ��#<�����G <���, � G C�� IA >C�K(')�
'��>&('�>&�. :���A���� K >(>&�#� #�K� <=&( �A����&��(��'��� ��
�C�A� «C��������( '>�A �����>&�G», � &�#= IG '��>&('� �� >&����(
#��K(���>&�, >�����( '��>=&��>&� ��(&���I' ������������� '(<��=.
��>&�=���I C������! �� &����( #�&('���G�� >�����'� �����#�)����
�������#=, � G �����#���G�� (�<� ��&��C��&���G��-�����=��&('��)
[71, >. 57—58; 32, >. 10—15].

�>&(&=��������# �� #�&�� <���O�� #���� C��A��(&� ���
���=#���� C���A���', >&�(<��' � ��&�>&��� = �'�����I ��>C����>��(A
>(>&�#. ��� '����)�> >=<’!�& ��� ��>&(&=����������� C��A��= ! '&�-
�(��(# >&�>�'�� ��'��O��A �<#�K���. B�#= G ���(G ��C��#
= )(>&�#= '(����� �� #�K� <=&( &����&()�(# ��>&�=#��&�# ���
���=#���� C�(���( G ������#����>&�G >&���'����� >=<’!�&�'
��>C�����'����. ��&�������� &����� ��>���K���� C�'(���
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���#='�&(>� �� �>��'� ��#<��='���� ������>()�(A &� ��>&(&=���-
�����(A C��A���'.

��&�������)�� C��<��#( ��=�(, �� ��O C�����, >&�>=�&�>� �� II
��>&�=#��&�', &�� � II C���#�&� G �<’!�&�' [61, >. 68—70]. :(&����
�� &����( ' &�#=, �� '(')�&(, ��� G = &�#=, '� '(')�&(.  ��C�(����,
'���)���� ' ���� ��>���K='��(A �'(L )(��(��', L� �<#�K=�&�
'��� '(<��= >=<’!�&�, C����(�� ��>&(&=��������# �� >�#�>&�G�(G
C��A�� �� '(')���� �����#�)��I �������>&� [10, >. 186—188]. %���-
)���� �� )(>�� ��>���K='��(A �<’!�&�' &����� )(��(��, �� '��&�>&�
'(>��'�= G '(������� =���, C� >=&� >C��'(, C����(�� &���>����G-
�(G ��>&�=#��&���G ��'�I ��>&(&=���������I �����#��( [82].

�. ���& = >'�IG ��<���'>���G �����I C�����>�(', L� ������>()��
��=�� C���<='�! ' C����� = >'��� #�&��=: «������>()�� &����� ��
>'�!� >=&&� — ��C�(��&�(G ��>&�=#��& ��� ������= G �����<�(
>&��&���G �����#�)���� ���'(&�=. %��� '(')�! �=������='����
�(���', � �� IA ���'(&��. P( #�K�� �����<(&( �����#�)�= >&��&����,
�� ���=#��)(, �� ���'('�!&�>� �����#���? 	�#� #�&��(, ��(#(
���(>&='��(>� ')���-������>(�(, ����'��( C���#�& ��>���K���� G
C���O���K��( &���#= ���'(&�=. ;� &����� 'K� = >'�IG >C����'�)��G
���#�, #�&�#�&()�� >='���G � ������&��G, #�����'��� >&�&()�(G
>'�&, '����(G '�� &��&�. ���( '��� �'��&���>� �� �����#�)��I �>&���I
)( C��<��# ���'(&�=, ' ���&�� II ='��( ��'K�( '(�'���(>� �<�
��=��'�-&�A��)�(G C�����>, �<�, C����O�, ��'�>&(��I ' ���>��(G
��C�&��. :�( ���#= ��A&� �� �'�K�' ��  �>�='���� ��>&(&=&�', ���,
�����)( >(>&�#= >&(#=��', '(���)��&� &(# >�#(# �<>�� '�������,
L� ��C��'���&�>� >=>C���>&'�# ' �<(�'� �� >���(» [46].

���)�= #�&�������)�= ������'����>&� �'��! >�<�� �����C���
�'�����G�(A �#�� ' �����#���, ��C��C���'��� �. ����>���#
� 	. �I�&���#. �� C������� ' IA��G ��(�� «�'�����G�� &����� �����-
#�)�(A �#��», '�K�('= ���� = C�'������ >=<’!�&�' ��>C�����'����
'�������&� ������ ( ���
�
 �� >'��� ���= ����&()�(G ���, L� ���-
#=!&�>� G C�����!&�>� = C����>� �=������='���� G >C�'��<�&�(�&'�:
«��G<���O �>&�&�� �����(�=�)� �����#���� �<�����!&�>� ' �=&(�-
��#= �=������='���� ����������I G ��C�#’�&�'=!&�>� O��A�#
«��<�����» [45, >. 186]. %��C�'���� �� &����� ���=#����, C�'������
���#( ' #�G<=&���#= >A�K� �� C��>&� C��A��K���� �=&(��#(
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#(�=���� [49, >. 187], � ����'���I ! ����#<������#( 'K� �>�=�)(A
�=&(� [45, >. 179].

�'�����G�(G C��A�� �. ����>��� G 	. �I�&��� ���'���! C���<�-
��&( '�=&��O�� �<#�K���>&� ������>(�( L��� ���=#���� C�(���(
�����#�)�(A �#��. %��C�'���� �� ��C��C���'����� &���&='����,
C��>&�'( ������������� '(<��= ���A���&�>� �� ' ��'��O���#=
>�����'(L�, � ' >�#�#= >=<’!�&� ��>C�����'����. :���'( �(A C��-
>&�' �� �'���&�>� �(O� �� �����������I C�'�����(, � C����K=�&�
L� G �#��( ' =>&��I ��>C����>���I >(>&�#(. B��(# )(��#, �'���-
��G�(G C��A�� '���)�!&�>� �� #�&�������I >=)�>��I �����#�)��I
��=�(. ����� = ��C��C���'���G #����� ! �'� C�(��(C�'(A �������(.

:�-C��O�, '(���)����(# )(��(��# C�'�����( >=<’!�&� ��>C���-
��'���� ��� �. ����>��� G 	. �I�&��� '(>&=C�! )�
�	 ��	�*��[45,
>. 195]. ����� ������� >=<’!�&� #�K� <=&( G ���'()���, ���
&�
&���
���. �� ��(!&�>� ��G ��(&���G C�(C=L����? :�-��=��, ��
�����C��� �����=! C(&���� C�� &�, �� ������, '#����, �=&(�(, C��-
���#( C�&��C���&� «=>����(�=» >=<’!�&� ��>C�����'����? ��K�
'��( #�K=&� �>�='�&( G C��� ���#��.  '������, �'���( <���&�>�
>=<’!�& ��>C�����'����?

B�#= ��� ���=#���� C�(���( ��>&(&=����������� ���'(&�=
>=<’!�&�' ��>C�����'���� ���<A���� C�����&(, ��� >�������� ����-
#��( C����=�&� ���#='���� >=<’!�&� G C����'K=�&� C�&�# �>�=-
'�&( ' C���&'�����G ���#�. ���# ����� '�K�('� ����=#�&( ��&=����=
���� �������#�)�(A � �������#�)�(A )(��(��' ' =A'������ C�&�)�(A
� ��'��>&����'(A ��O��� >=<’!�&�' ��>C�����'����.

%'�K�!&�>�, L� �>��'�� C��<��#� �����#�)��I &����I — ���C����
�<#�K��(A ��>=�>�': «% �����#�)��#= C��A��� �>�<�('� #�>��
C�>����&� ���I: �) C�� �<#�K���>&� ��>=�>�' � ���<A����>&� '(<��=;
<) C�� C�(C=L���� �����������I C�'�����( ����G; C�� C���'�����
����()�(A �(>��' � ����()�(A '(&��&» [35, >. 7; 16]. :�( ���#= �<'(-
�='�)���� �����#��> = '(A���L='���� >������I >��������I C�(���(
�����#��( G ���(�( ! �� ��'>�# �����&�(#. �����#��> � �� C��&���=!
�� C��>����� C�(���( >=>C���>&'� G ���(�(, � =>'���#���� �<#�-
K=! >'�� C��<��#�&(�= #�A����#�#( ������������� '(���(>&����
�<#�K��(A ��>=�>�' [53, >. 25].

:�>����'�� ���=#��&���� �� ���(>&� #�&�������)���� C�(��(C=
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homo economicus �������=&� ' ��(�� �K. /������� G �K. /��������
«:�()(�� C��'(�» [11, >. 122]:

— ������='�&( G C���'��'�&( ��>&(&=&( ���<A���� >C(���)(>�
�� !�(�= &�)�= '�����=, �� �������= #����� C�'�����(;

— ���I>&()�� #�&('���I =��'��>����� G ���'����&� ��<��C�)(&(
�'������ C�('�&�(A #�&('�' �� �������= ���(>&�;

— «'��>&('�>&� �C=���>&�» ��>&(&=��������(A &�'���' � C�>�=�,
C����<�)='��� #������ ������������� '(<��=, C��>��! ����K����
���O(A ���=��&�&�' C�� )�> ���������I ��>&(&=��������(A C����&�'
C���'���� � �)��='��(#( ' >�������#=, �� C��>&�'� �#C��()����
��>'��=;

— = '(C���= �����(&= ���&�=I>&�' = >=>C���>&'� ���I>&()��
#����� C�'�����( #�K� >&�&( '(������ G ���&�=I>&�#;

— �>�����( ��G<���O= ���= �� ��>&(&=&( '���( C��C��=�&� ���(,
)(I C����&( '(#����&� #��>(#����(A �#�� = C�'������ ����G, �>&����(
����������� �)��='�&(, L� '����, ������ >�#�G >�<�, <=�� �=�����-
�='�&( �� '��C�'���(# �� IA��A ��&���>�' )(��# [11, >. 122—123].

��L� C����(&(>� � &����&()��� C��(��!� �K. /������� G
�K. /��������, &� ����������(G '(<�� #�K�� &���&='�&( �� >'���
���= ���	����
���, ��(G �'��! >�<�� ��L�, ��'’����� >=<’!�&�'�
��'��. �� ��O C�����, �� ���=#��&���� ��'��(&� C�� ���(>��>&�
'(���(>&���� C�(��(C= homo economicus, C�� G��� ���L�>&�
= ���� '(C����', ��� ��'>�# �� C�� G��� '(��&��'�>&� [92, >. 4—7;
20, >. 131]. «:�>&=��& �����������>&� G ���(�� ��������!&�>� ��
�#C��()�� ����C���)�(G — �� >�# >�<�� � �� )���� >'�I C��(&('��
���>&�, ��� ���'�����������», — ��'��(&� � ����� C�('��= �. /��=�
[10, >. 350].

E. ��G& ��C��C��='�' &��� >(>&�#�� '(�������� �>��'�(A ��C=-
L��� C����(�#( homo economicus: «:����<�)�!&�>�, L� ��K�� )���
>=>C���>&'� ��! '(��&��'� ���('��=�����, ��'>�# ������K�� '�� =>�A
��O(A. S�< ��>��&( C�'��I ������K��>&�, '�� #�! <=&( '����(G '��
>=>C����(A C�&��<, ��<�<���', C���'��, ��&(C�&�G � '�� <=��-��(A
�����>&�G, ����# &(A, L� C�'��� #���� '(�'���&� >�<� C�� )�>
�(���'(A =���. �<#�� ��&�'(#( <����#( ! !�(��� ���#�� '����-
>(� #�K ����#(, � C�� )�> �<#���' #�K ���('���#( �� ��)�C��&�>�
��)(I ��&���>(,  ���# >�#(A =)�>�(��' �<#��=» [43, >. 83].



11

���=#���� ������K��>&� ���('��� �� '��>=&��>&� >=>C����(A
�'’����' '(���)�! >�#= #�K�('�>&� �������= ��>&(&=���������I
��#C����&( G �>��'( ��>C����>���I '���. ����� =>� C���&(�� ��>-
C����>����� ���'(&�= C����=!, L� >�#� �����(& >��������>&�
= ���#� >������I &���(�( >�������(A ����K��>&�G � '��!#���G =��-
#�K�('��! �(��� �� &��(G. 	&���'����� '��� >=<’!�&� ��>C�����-
'���� �<�'’����'� '��<='�!&�>� ' ��>&(&=��������(A �����(��&�A,
�� IA ��>'�!���: «:�������)(>� C�'�(# C��'(��# C�'�����(, #(
'C(>=!#�>� ' �����&>��= >(>&�#= ��>&(&=&�' � &���(��G: �����#�)�(A,
C��'�'(A, #������(A» [63, >. 29].

�=#�= C�� C��(&('�= ���� )�&���� ��>&(&=����������� C�����=
��� �����(&&� G ���������I >=&��>&� ���(�( '(>��'(' . /�����:
«P�>��>&�, ��<�' �� �>&(�( G C��=#’��(G ���('��=����# C���'�&��&�
= >C�'&�'��(>&'�A �� >='���� G '�G>���'�� �(>�(C�����, ��,
��C�(����, = ���#���A C=�(&��-����'���>&�' = T�&�����I G ��'�G
�����I, ' =>���#= ����, �� #��O )�>&�, ��K = &��C(#�O(A � ��G&����-
�(A >=>C���>&'�A» [8]. 	�#� «��>&(&=��������� )(��(�( '��� ���(-
'���» [77] C�'(��� >&�&( ��C��#�# � ��(&���!# ��>&(&=�����������
<=��'�(�&'� ' =#�'�A �(���'�I &���>���#���I.

��&('( �����I>&()��>&� (���<�'’����'� ���&�=I�#=!) #�>�'�I
C�'�����( �=>&��)��&�>� ��>(&� )�>&�, '��( #��&� >'�I '��>��
��>&(&=&(, ��&�� ��G#��&� #�>�� ' #�A����#�A =A'������ ��O���.
� &�G K� )�> ���� C�� ���<�K��>&� #�K �)��='��(#( G ���&()�(#(
���=��&�&�#( ��'�>&(��G�(A C����&�' =��>����� '��>&('�>&� �C=�-
��>&� #�K� '(�'(&(>�  C��>C��&('��� ��� ���=#���� �>&��()����
���)���� G �����#�)���� �#�>&= C���A���(A >&���'.

�����#�)�� ��>&(&=&(, = #��= IA &(��K='���� G ������>��I ��>C��-
>�I, #��&� '��>&('�>&� C����)�I '����)�. B�� >�#� G ��>&(&=���-
�����(G ���'(&�� >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� ! ���<#�K��(#
C����>�#. ��>'�I'O( C�'�= >=#= ��>&(&=��������(A #�A����#�'
� �<#�K���, >=<’!�& #�K� �<���O='�&( >'�I ��>C����>��� ���=��&�&(
�(O� >&�'O( �� O��A ����'���G.

�����#�)�� ��=�� ��������! �� ������ &��������� &����&()����
������= �������>&� >=<’!�&�' ��>C�����'����. «���>()�� &'���K����
�����#�)��I &����I, L� C�'’��=! ���C���� C�(<=&�= � ����()���
C���=�&('��>&�, �#C���(&�� &�
&���	$ �>�='���� ����������I, �(��=
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�<� ���#(, L� ���C�����! '(�������( '��>�(��' ��>=�>�' '(��<-
�(�&'� '��C�'����  �� IA C���=�&('��>&�» [2, >. 170]. 	�# >=<’!�&
����'(&� �����#�)�= ��=�= �� ��>�G C�'��I C��<��#�&(�(, �&�(<=&�',
��� ! <��C�>������# C���#�&�# ����(A O��� � ��C��#�'.

��� ���>()��I G ������>()��I O��� >=<’!�& — �� homo economicus
�� ����������(G ���I>&, L� C�'’����(G ���C�����# C���� G �(���#
� ��O(#( ����������(#( ���I>&�#( � #��>(#��=�)(G ���(>��>&�
'(���(>&���� �<#�K��(A ��>=�>�' [35; 41; 43; 42; 53; 9; 20, >. 131].
��� #���>(>&>���I C���&�����#�I >=<’!�& — �� ��>�G C�'�(A ���-
>�'(A ��>��, L� ��&��#��=�&� G��� �������>&� = >(>&�#� >��������-
�����#�)�(A �����(��& [38]. ��� ��>&(&=���������I O���( >=<’!�& —
�� ����&, L� '(���=! C�(C(>���� ��>&(&=&�', ��� �<#�K=�&� C��>&��
��>&=C�(A ���&����&(' ������������� '(<��= [28, >. 51].

�>&(&=��������� O���� ���C�)(����>� �� �������=&� ��(&(��
C�(��(C= homo economicus, ��(G O&=)�� �<#�K=! >C��=����� G
��&���>( ����G &����( �����#�)�(# (���O�'(#) ��&���>�# [10,
>. 132; 54, >. 148]. �>&(&=�������>&( >�=O�� �����)��(, L� ' C��-
��>� ��>C����>���I �������>&� ���( ��>(&� )�>&� ���&� ��G<���O
�'()�(#, &���(��G�(# )(��#, L� �� >C�'C���! � &�&����(# ������-
>()�(# C�(��(C�# #��>(#�����I ���(>��>&�. «���)�� )�>&��
=&(��&��(>&>���I &���(��I, '���)�� ���>()�= G ������>()�=
�����#�)�= &�����, C�<=��'��� �� =�'����� C�� ����������=
C�'�����=, ��� C���>���=! '��>�� ��&���>( G �(O� #���#������
#���� C��'����� >�������(# '����>(��#, L� G >&'���! ��������'��=
>(&=����, ��<�(K��= �� �(A ���=#�'(A ��>C��(#��&�'. �� C��-
&(��K��#= C���>� ���A��(&�>� &�, L� � ���('�� ���=#��&�#
=���������: C�'������ G ��>&(&=&(, ��� #( #�!#� ��#�� ������='�&(,
��>&����( �<#�K��� >�������(#( '����>(��#(, L� ��#���&(>�
=�'(&( IA ������K�(#( <=�� < ��G��=<�O�� C�#(����», — &��
A����&��(�=! #�&�������)�(G �������& ������>(�( G ��>&(&=�����-
���#= �. $����'�&&�� [20, >. 131].

�>&(&=��������� O���� '���)�! ����>������>&� '����>(�
�<#��= �� )(>�� ��>���K='��(A �>&�&�(A ���&�' �����#�)��I �����-
��>&�. ����� = ��=��, �� � ' �����#���, �� '>� ��'��(&�>� C��&(&(.
���O(����� C���#�&�, '(��(���� C�&��<�#( C��>����� '>� <���O
>�����(A �'(L ��>C����>����� K(&&�, ��K����� '�� ��=�( C�(��>&(
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C�'�� K��&'(. ����!� � &��(A #�&�������)�(A K��&' >&�' >=<’!�&�(G
C�(��(C C�<=��'( �����C&=����(A  C��'��(� �����#�)��I &����I.
E��#����� ' ��>&(&=��������#� >=<’!�& =��A�'=!&�>�, ��� �� �� '���-
�(G, � �� '(���=�)(G C�(C(>����, #���'�=�)(G #�K ����(#(
��>&(&=��������(#( ���>&�=����#(, �� 	����.

�=K� &���� �� '�=&��O�� ����>������>&� ��>&(&=�����������
C��A��= L� ' 30-&� ���( ** >&���&&� C�#�&(�� �K. �. ��##��>:
«:��<��#� '(���)���� ���=�� ��>���K���� &�� �'���I ��>&(&=���-
������I �����#��( C�����! ' ��'(���)���>&� ���)���� ��>&(&=&�'.
���� >�����!&�>� '��K����, L� C�� ��>&(&=&�# #�!&�>� �� ='���
>(>&�#� ������' �<� C�(����(A C��', = ��#��A ��(A ���('��==#(
���&� �� ='’������. � ����(A '(C����A C����<�)�!&�>� C�'������
�(A >�#(A «='’�����(A» [81]. �������)�� &���&=! C������> >'�<��(
'(<��= ' =#�'�A ��>&(&=���������I '(���)���>&� ��>C����>���I C�'�-
����( G �K. *��K>�� [66, >. 353—355].

�<'(�='�)���� ' C�'��#= C��C�����='���� ���(�( ��'��O��#
)(��(��# '���<��K�! ��G>�� '����('� #�>�� >=)�>���� ��>&(&=���-
�����#=: ' ���#= �� ���GO��>� #�>�� >=<’!�&�'� ��>C�����'����,
��(G '����� '(��O=!, L� G�#= ��<(&(, � �����# '��C�'�������#= ��
��>����( >'��� ��O����. ��K� ��>&(&=&( (&���(��I, �����(, ���#()
'K� '(��O(�( '>� �� ���(�=, � &�#= '�� '��C�'���&( �� ��>����(
����� ��O���� �� #�K� ' C�(��(C� [28, >. 51—52].

����� �� >=C���)(&� >�#�G ���I �����#�)��I >'�<��(: «�����-
#�)�� �����>&� &����( &�#= �� #��&� ��� ��> '��(���� ���)����,
L�, '(��O=�)( �����#�)�� C(&����, #( #�!#� #�K�('�>&� '(<(��&(,
L� ��� ��> ! '�K�('(#, � L� —  ��. ���O� ��K=)(, &�#=, L� ' ��-
O�#= >=>C���>&'� #( >�#�, �>�<(>&�, '(��O=!#� >'�I �����#�)��
C��<��#(. ��L� K ��O� �����#�)�� ��I �C(��&�>� C�� ���&����#,
&� #( �� �#�K�#� ���<(&( G ����=, �� ���'���)( C�� >'�I ��#��( G
����. ���, ���'('O( C�� ��#��(, &��<� L� ��'�>&( IA C��'�#����>&�,
L�< ��>&�&( >������ '���(» [64].

B�������� �� «��>=<’!�&('���I» ��>C����>���I �������>&� ��>(&�
���)�� '(�'��!&�>� ' �����>&(&=���������G �����C��I C��' '��>-
��>&�. «P(# O(�O(G ��<�� C��'�)(���>&�G, �����C���(A �� ��>=�-
>�#, )(# &�)��O� '��( '(���)��� G ����G��O� ��A(L���, &(# '(L�
G��� ���(>��>&�. B��, '��>�� ��) � ��), =��&� ��C����&, #��&� ����=
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���(>��>&� ��� >C�K('�)�, ��'�&� ��L� ���()�� '��( ��'>�# ����-
&()��. /=�(��� #�! ����= �����>&�, ���( ��#�'��>�(� #�! C��'�
��<����(&( <=�='�&( C�<�(�= ����� <����������= G ���( '�� C��<�'-
���(G &���I #�K�('�>&�. :����'��� �#=O��(G C��C��='�&( ' ��&�
�<#��= <���O= ���()�= ������>&� &��� K >�#��� <����, ��L� �����C��-
�� �� �(# C��'�)(���>&� >(���� �<#�K���. :=)�( C��'�)(���>&�G,
L� ����K�&� �� ����(A ��>=�>�', '(���)��&� ��>����(, ��� ��'�-
��&�>� ��>&( '��>�(��'� �� =A'���'��� �(# ��O����. � &��(G >C�>�<
'��( 'C�('��&� �� '(<�� � A����&�� '(���(>&���� ��>=�>�'» [79].

�� #( <�)(#�, ' ��#��A &����� ���=#���� '��>��>&� C��'�-
)(���>&� �����C���&�>� �� ��>=�>�#, � �� �� >=<’!�&�#. B�#= >=<’!�&
! ��L� '&��(��� G, #�K�('�, ���<�'’����'�. � �& ����& �� '(����-
'��� C��', C�>&�'���(A ��>=�>=, ��G>��, ' &���#= ���=#���� ���<A��-
�(G: «C����'��� )��+��
(», «��#�'��>�(� �� #�! #�K�('�>&�
��<����(&( <=�='�&( <����������=» &�L�. :��'�)(���>&� �������
'(���)��&� '��C�'�������>&�, ��= ��>� '��>�(� �� C�(G��&� ��O����.
�� #( <�)(#�, ���&(�� �����#�)��I �������>&�, L� #�����!&�>�
��!� �����C��!�, >C����'�)�� #�)��#’$���	. �)�>�(�( ��>C����-
>���I >(>&�#( — �� ��>�#C���� �#’$��
 ��>&(&=����������� C�(#=>=.
:�( ���#= ���'()�G ��<='�!&�>�, L� �����#��� <�� >=<’!�&�' —
�� �����#��� <�� '��C�'�������>&�. ��� ��L� ��A&� �� �� L� �� '��-
C�'���!, '(A��(&�, ��A&� �� #�K� ����#= ��'���&(.

����� = ��G>��>&� ��>C����>��� >(>&�#( ��'K�( #�>&�&� = >�<�
&��(G ���#��&, �� '����(G >=<’!�&, ��(G =A'���! ��O���� G ��! ��
>'�G >&��A � �(�(� � ��(G �#=O��(G �������
 ��O(# >=<’!�&�#. 	�#
���& ���'��>&� ��'��( ��'��(&� C�� ���'��>&� '��� '(<��= [31,
>. 36—37].

	(>&�#�(G �#�>& «>=<’!�&���� C�(��(C=» C�<=��'( �����#��(
C�����! ' <���O '(>���G ���&��>&� �� ���C&���I G >�#����'(&�= (��&�-
��������� =>���������). «����� �������������� ��#�K�('� <��
=)�>&� 	����	, '� �	*���	��)�$. 	(>&�#� �� C��>&� ��&�'� '(���&(
>='������>&� >'�IA =)�>�(��' — '��� ��>&�� ����� C�&��<=!» [85].

	(>&�#(, L� C�<=��'��� �� >=<’!�&��#= #�A����#�, ���&��
��C=>��&( ' >�<� <���O� '(>��(G ��'��� ��'(���)���>&�, ��(G ��
�=G�=! IA �� ����>��>&�. ��'���( >=<’!�&��#= #�A����#= �=������=-
'���� >(>&�#(, '��� #�! #�K�('�>&� ����#C��(��I ����������I
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��'(���)���>&� ' >=�=C��>&� ����#(A ��'(���)���>&�G, ��<�'’����(A
����#(# >=<’!�&�# [48].

� ���#= '(C���= >=#� C�('�&�(A ��'(���)���>&�G #�K� '(�'(-
&(>� #��O�� �� '(A���= '��()(�=, &�<&� '��<='�!&�>� C����> ��
����&('��� >(�����!� [51]. %(�'��!&�>� �� ' ���C����� ��'(���-
)���>&�G = )�>�: )�> �>�='���� >=<’!�&�' #��O(G �� )�> �>�='����
>(>&�#( ' ����#=. � ���#= ! >'�� '(���)���>&� — >=<’!�& �#��’�)����
���(��. ���(<��� ����#��� >=<’!�&� ! ������# K(&&� >(>&�#(.
�>&(&=��������� �>��'( K(&&!�������>&� >=<’!�&�' �� &����( C��>&�
#�>&�&� = >�<� #�A����# >�#���(L����, '��( G��� � C�(C=>���&�,
� C����<�)��&�. %(�'��!&�>� �� �� ��C�'��&� G ����>������>&�
��>&(&=&�'. ��>C��'�� «�������(G» ��>&(&=��������(G #�A����# #�!
<=&( >�#� &��(#.

� ��O��� <��=, >(>&�#� >C�)�&�= #�! >&'��(&( >=<’!�&( )����
���&&� >'�!I ��'(���)���>&� O��A�# >&�=�&=�='���� G ��>&(&=-
�����������I >'�!I ��&('��>&�. 	(>&�#� '��)=K=! '�� >�<� >'�� >=&-
��>&�, ����)(>� ��� �� >'�I# ��O(# — >=<’!�&�#. 	=<’!�& — �� ���#��&
>(>&�#(, L� >C����'�)�� �� #�! >&�>�'�� ��I ����>��>&� G C�'��&(.
:�O=� �����, �=A �� ����� — ��&('��>&� >=<’!�&�, G��� ��������
�������>&�, = ���G '�� '����'��! '&��)��= ����>��>&� �� >(>&�#�� G
���A��(&� '�=&��O�� C�'��&=.

*�)� >=<’!�& � �� #�! >(>&�#��I C�'��&(, '�� #�! �<�'’����'�
������&(>� ����>� ����(L����� )�>&��� >(>&�#��I ���>&�. ;�G
��#C����& '�=&��O���I >&�=�&=�( >=<’!�&� #�K�� '(���)(&( ��
*�������. 	�#� �����>&� ��<��&� ���('��� ��>�!# >�������(A �>��'
[4, >. 271—274; 55, >. 197—201; 58, >. 285—288]. ;����>&� '(>&=C��&�
�� ��(<(��(G #�A����# ���=)���� >=<’!�&�' �� >��������I ��������-
��I, �����(����I IA C�'�����(.

�*����	��� �� ������&�� ���������� �����>��I C����(�#( >=<’!�&�
! C���&()��� �>��'�� �����������I �(���'�I C�'�����(. ;����>��
C��'��(�( ��&('��>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� '(�'���&� >�<�,
C�-C��O�, ' >�#�#= ���&� �>�='���� ����
���� �*����	���; C�-��=��,
= C���'����� G ��'�'����&��>&� �� ���������� >���������� �'’���=;
C�-&��&!, = '(<��� ������&��I #����� �<Q�=�&='���� ��>C����>��(A
��O���; C�-)�&'��&�, = C�<=��'� >(>&�#( ���&����, C�'��'�K���
� '��C�'�������>&� '>����(�� ���#(; C�-C’�&�, = #�����A �����(����I
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>'�!I C�'�����( � ��O(#( >=<’!�&�#( ��>C�����'����; C�-O�>&�,
= '(<��� C��'(�, ���# � #�&���' �������&��I C�'�����( �� �(��=
G =>����(�� ���#(; C�->��#�, = >C�>�<�A � #�>O&�<�A '��C�'�����-
��>&� L��� >'�IA ��'��O��A � '�=&��O��A ��<�'’����� [62, >. 189,
190, 198].

%��� >=<’!�&� '(>&=C�! �� C���&()�� C��������� �����>&�G, ��
G��� '��C�'����>&� >=&��>&�. «���� K #�! <=&( &��� #���#����� '���?
;� &� '���, '�� ���I ���(�� �� #�K� '��#�'(&(>�, �� G�=)( C��&(
>=&� >'�!I ���>���I C�(���(» [8]. ���O� �� �=#�= '(>��'��!
�. $����'�&&��: «"��( '���G )=&�('� �� �=#�( ��'���(O��A � )����
�� C�������&�>� �(�&�&= C����K��(A >(>&�# ���# � �����>&�G,
��&�������������'��(A = C����>� >����������I, ' ���=��&�&� ���I
>�=A����>&� =K� �� O��=!&�>� �� &����» [20, >. 133].

	(>&�#� �����>&�G >=<’!�&� ��>C�����'���� #�K� <=&( C���-
>&�'���� �� �>��'� ���&��	�
���� �������
. � >=)�>��G ��<�&�,
C�(>'�)���G ���'������# � ��(&&�# >=<’!�&�' ��>C�����'����, �����G-
>��� �'&��( �� �>��'�(A �=����������(A ��#C����&�' ���C���&('-
��I �=��&=�( C�()(>���&� C��'(�� G C���&(�=, ���� G C�����(�(,
>(>&�#= #�&���������� G #��������� ���A�)����, �����'� ��O����
G ��G#���� C��>����=, ��')���� G ���'(&��, >=>C����� ��A��( G
>�������� K(&&�, >&(�� ���='����, >(>&�#= ��#=������G, ��'���(O�!
>�����'(L�, ����������G�= >&�=�&=�= ��#C���I [16, >. 172]. ��K��
� ���(A ����������G�(A �=����G C��#� �<� �C�>������'��� '���-
<��K�! �����>&�. E=����������� ��'����� ���C���&('��I �=��&=�(
'(C�('�! � II �#����&��I ���&��>&� �<�����&( G �������'='�&( ���C�-
��&('�� �����>&� ' �(���'�#= ����=���&��#= >�����'(L�.

� &�G K� )�> ���C���&('�� �=��&=�� #�K� �>&�&�� ���<���&(>�
� �����>&�#( ���('���.  >=)�>�(#, � &���(��G�(# #�����# #����K-
#��&= '��>&('� C�(����� >A(����>&� �� �'&��(&����I �!���A�)��I
C�<=��'( =C��'���>���I >&�=�&=�( ���C�����I. ��L� �� >A(����>&�
�� '��'��'�K=!&�>� '(>���� �����������>���� �=��&=��� #����-
K���' � '��>�(��' <����>=, ���C������ �����# #�K� &���>���-
#='�&(>�  ' #���-&�&���&���= >(>&�#=, = >'�!����(G ���&��	�
��
(
-	+
)�. � ���#= '(C���= ���O(����� '��� �	��� ���C�����I <=��
����)�&( C�����>=�)� C�(�=O���� ���>���I '��� �� &���I.

� �����=����G O���� �����#�)��I >��������I <=�� �'������ ='��=
�� '(��&��'= ���� �����>&�G = ���#='���� ���'����G�(A >C�>�<�'
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�����(����I >=<’!�&�' ��>C�����'����. �� �=#�= ". B�'���,
�����>&� ���'����&� =>&���'(&( C���&()�= !���>&� #�K =�'�����#(
C�� �������� <���� G ���('��=����(#( C�&��<�#( &� ��&���>�#( [58,
>. 285]. 	�#� '��( ��K�&� ' �>��'� «�=���#��&����(A ��K(#�'
���=)����» [&�# >�#�].

����� � ��� C��(��I ". B�'��� A����&���� ���=#���� A����&��=
�'’���= >=<’!�&� � ��'���(O��# >�����'(L�# �� «C�(���C����>&�»
(attachment) [58, >. 286], &�<&� �� ��)��� &�����, L� C��<�'��!
>=<’!�& '��� '(<��=: «:�����( �<Q�=�&='���� �����>&� >=&� #�����-
�� G C���&()�� ��&����&(, ' �>��'� ��(A ��K�&� >=#��'( L��� >C��-
'���('�>&� '���( >&�>�'�� >(>&�#�&()���� �'’���= #�K ����#( G
��)�#(. ����� � C�����= >C��'���('�>&� �� >=#��'( C����&�'����
=�����������# ����(A >C�>�<�' ���=)���� ����G �� IA «�>��L�����
>�����'(L�» [&�# >�#�].

B��(# )(��#, �� ������� ". B�'���, >=<’!�& �� #�K� <=&( '����(#,
�>�����( '�� C��C������'=! >'�I ��I �����>&�#, ��� ���#=�&�>�
������K�� '�� �����. B=& �� '��A�'=!&�>�, L� >=<’!�& � G��� �����>&�
>C����'�)�� &�&�K��. ���O� ��K=)(, �>&�&�(# ��� ���=#����
C�(���( >=<’!�&�' ��>C�����'���� ! )(��(� «=��������� ��&���'
= >��������#= ���&��>&�» [20]. 	=<’!�&, L� C��<�'���(G �����>&�G
�<� IA �� C�����!, �� #�K� ��������&(>� �� >=<’!�& ����I >(>&�#(
= '��>��#= ���=#���� >��'�. V��� '��� ��<='�! ���#( >'�'���,
>'�'���� �<� '��A(����� G ���������I.

��(� � ��<���&��A '(C����', ���( >=<’!�& #�K� ���'��&(>�
� >(>&�#�� C�'��&�� >'�IA ���>&�G — �� >(&=���� ������&('�(A �#��.
	=<’!�&, L� �������� �#���! >(>&�#=, ������! II �>��'��� (= &= #(&�)
���>&�, L� G ��<(&� II &����. 	�#� = ���&��>&� �#���'�&(>� '(�'-
��!&�>� K('�, �(��#�)�� ����>��>&� >(>&�#(, �<Q�=�&�'���>&� II �!���-
A�)��I C�<=��'(. ���O� �#��� <=�� ���(<����, ���C���# >(>&�#(
[17, >. 361]. �>� )�#= =��)�('� ��'�&��( ���(>&=�&�>� «�>�<�('��
C�(A(����>&�» >(>&�#(, >(>&�#�(#( C����������#( (��C�(����,
= '(����� C��'�'��� ��A(>&= IA��A '(���)�(A C��'). ����� ���-
���&(�� '��!#�C���A��= >(>&�#���� (����������) = >=<’!�&('��
(>=<’!�&��) = C����>� �#�� >������. ���'���� �(O� C��'(L=!
G#�'����>&� C���A��= �� )(>�� ������', ��� �K ���� �� ��! �����&�I
&����� C���A��=.
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B��(# )(��#, �#��(, ���&��>&� �� �#��, C�&��<� = �#���A — ��
�&�(<=& >=<’!�&�', ��(# '��( ��������  ������ #����. ��L� >=<’!�&
�������(G �(#( �&�(<=&�#( '����>�� <���O�� #����, &� '�� >&�!
��&('�(# ��>�!# ����'���G���� C�)�&�=, ��'�&���#. ��� >(>&�#(
���'��>&� &��(A ��'�&���' — ��G<���O ��=)�(G >C�>�< ��<��C�)(&(
���<A���(G ��'��� >&�<�����>&� � �#��, &�<&� K(&&� >(>&�#( ��
������&���� II >=&��>&�.

� C�����= &����� #�&�������)���� C��A��= '��>��>&� ! >=<’!�&('-
��� &�&�����>&�. �������� C�(A��(&� �� '������� >=<’!�&� �� '��>-
�(�� )���� #�A����#( ��'��O���I ���<A����>&�, �<�'’���=, C��C����-
�='����, ����K��>&�, �����)( G�#= �������� ' ���'��G C���&()��G
���#�. � ���#= '(C���= �������>&� >=<’!�&� �'��! >�<�� ��'�����)=
�'�A '��&���': ['��>�(�, <�K����, '���, ����'����] * [���K�'�,
�<�'’����, ���<A����>&�, C�(#=>, C��C�����='����, ����K��>&�].
	������>&� ��� ������= C�����! ' &�#=, L� �>&�&�� )(��(�( C��O�I
G ��=��I ��=C( '��!#�� �<=#�'���&� ��(� ������.

� '���#�#= '(>��'� E. ������>� C�� &�, L� '��� ! =>'���#����
���<A����>&�, '(��K��� #�K�('�>&� C���'������ ���<A����>&� =
>���= '��>��>&� G '��� O��A�# �#��. $����� ��'��(&� �� C�('��=
C���&'������ ��'��O����� O��A�# C������� �� '�=&��O�!, = '��>-
��>&�: «�(>��)( C���#�&, � C���&'���� G��� �� �=#�= G C��<�'���
G��� '>���� C�)=&&!'���: � C���&'���� G��� �� L�>� �>&�&�� G
<��C�>������� #�!» [17, >. 69].

� &�G K� )�> = >=)�>��G ��>&(&=���������G ��=�� >=<’!�&�(G
�>C��& ��>C����>��(A C����>�' '(�'('>� #���#���'��(#. ��C�(����,
>&'���K=!&�>�: «E��#� — �� <����) �>(#�&�()�(A ��'(<��)(A
�<#���', = ��(A �����(����� �������>&� ���('���' ���G>��!&�>� ��
��C�#���� ��#���» [24, >. 182].

«� ��'�G ��>&(&=���������G �����#�)��G &����I ���#� ������-
��!&�>� �� �� =>����(�� >�<� ��C������� ����>��>&�, � �� >=�=C��>&�
���('���', �<’!����(A ����� ��>������� C�'��I #�&(, ��� ����# � &(#
#��)(A '��>�= �=����� ���(>��>&�, #��>(#������ ���I 'C�('�! ��
IA�� C�'�����=» [24, >. 181].

� &���#= &���&='���� ���#( �� C����'�� G C��=C�� �� �(��=
C��<�'���� '���, � &�#= G �� ! >=<’!�&�#(. �&K�, '��( �� #�K=&�
� '��C�'���&( �� ��>����( >'�IA ��G. B����&()�� G C���&()�� ��C�'-
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�������>&� &���I C��(��I �)�'(���. �>&(&=��������# �� #�K� G
�� C�'(��� �=C(�(&(>� �� ��G ��C�'�������>&�. �� ���� G���
��>���K��� #�! <=&( ������)�� '���)��� �����#�)�� '��� >=<’!�&�
�� >�����(G ��>&(&=��������(G ��#C���>, L� ���#=!&�>� G ���-
'('�!&�>� ����# � �>��'�(#( �&�C�#( >��������-�����#�)��I
�'�����I. B(# <���O� ��G �>C��& >&�! '�K�('(# ' =#�'�A �������
���O(����� C��� >��������-�����#�)��I '���, L� C�'’��=!&�>�
� �����
��� ����������.

	�#� #�K�('�>&� '(<(��&( — �� =#�'�, ��� �� �����&�� =>C�A=.
". ����> ��'��(&�: «"��(�� '����� ' &�#= ���=#����, L� '��� #�!
L���� ����'� ��<(&( '(<�� #�K C���&(���, L� '��� �� =>C�A=,
� C���&(���, L� '��� �� ��&�>&���(, ���C��= >=>C���>&'� G '��-
'��>&'�» [42, >. 183].

���O� �� �=#�= '(>��'���&� >=)�>�� ��>�G>��� �����#�>&(
". @'>&(��!!'� G �. @'>&(��!!': «S�< #�&( C��'� ''�K�&( �����#�-
�= '������, C�&��<�� #�&( '��� >&�>�'�� �������������» [23,
>. 414]. ����� C�( ���#= '��� >&�>�'�� ������������� ��#C��>=!&�-
>� �� '���� ���(�( ' >(>&�#� ��'��O��A =#�' II �>�='����, � '���-
)����# ������������� �� >(>&�#( �����>�(A �>��' ���>����� <=&&�
' ���>&� ������ � �<�'’����'(A ��#C����&�' [23, >. 416]. �������>&�
'(A��(&� �� #�K� �����������>&�, ��� '����)�> #�>&()�(# )(��#
�� ��I &�K�! [23, >. 417]. �����������>&� — �� >C�>�< C��������
�<#�K��� ������ ��'�� ��� '(A��= �� ��'(G, '(L(G ��'��� '���.

� ������>()��G #����� ������������� '(<��= ���(�� )�#��’�)	�	
�����K='�&(>� C�(C(>��� #��>(#��=�)�I C�'�����(. *&�>� C�'(���
C����'�&( G �=C='�&(, >C�K('�&( G '(��<��&(, ����� >=<’!�& �(A
��G >�#  >�<�� '('����(G �� �=K�(. S� &��� >=<’!�&, )( #�! ���>�
'����O���� �� �����#��( G��� C�(����, �����(>, ���'(&�� —
� ������>(��, � ��G�>���>&'�  �� �� ���������&� [27, >. 32]. :� >=&�
>C��'(, '>� �� ��)� ' A��� �>&��()���� ���'(&�= �����#�)��I ��=�(,
�� '(>��'�# $�����, C�O�( ' �>��'= (zu Grunde gehen), � ��=�� ��>(&�
=>C�O�� <=�=! >'�I #����� �� C�(��(C� «�� ��O(A ��'�(A =#�'».
�. ���O��� ��'��(&� C�� «�>��'�C���K�� =#�'( C�C(&= &� C��C�-
�(��I», >A����� �� '���'(A �#�� [39]. :��>�(&(, )�#= ' #���G���A
'(C����' >=<’!�&( C�'���&�>� ������������� (����� =>'���#����
G ������#����), &��� #����� �� ' �#���.
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�>&(&=��������# ���(�����(# )(��# >C��<='�' C��<=&(>� �����
�������=, C�����'O(, L� '����(G '(<�� >C����'�)�� �� ! <��=#�'�(#
[25, >. 29; 47, >. 14]. :����'��� � C��=C��� ! ��>&(&=��������(#(
����&�#(, L� '(���=�&� C�(C(>���� G ��<����( ��>&(&=&�', = '=��-
�(A ��#��A ��(A � '��<='�!&�>� ����������(G '(<��. «�>&(&=&( —
�� C��'(��, #�A����#(, L� ��<��C�)=�&� IA '(�������, � ���#(
C�'�����(, ��� >&�=�&=�=�&� C�'&���'��� '��!#���I #�K ����#(.
B��(# )(��#, ��>&(&=&( �<#�K=�&� � '(���)��&� >C��&� ���&����-
&(', ��>&=C�(A �����#�)�(# ����&�# '��C�'���� �� ������>()��I
&����I» [46, >. 73]. �&K�, )(# <���O� ��>&(&=���������'��� �����#���,
&(# '=K)(# ! «>C��&� ���&����&('», #��O ����������(# ! '(<��.
����K=!#� C�>(#�>&()�(G '(>��'��: ���(�� C��&(&� �� ��>&(&=-
��������(G ��� >'�!� '����, �����������>&� G ����&('��>&�:
«S����=, ���( ��������!&�>� '��� �����>� ��&��� �<� ��&���',
#�!&�>� �� ='��� '��� '�� <=��-����� �<#�K����, ��<����(, >&����-
����� '&�=)���� �<� C���O���( �� O��A= ���G>����� )( �����G-
>����� )���>�, �<� >&���'����� )( ��>&���'����� �(#>�» [86].

����� C���&(�� ��>C����>���I �'�����I ��'��(&� C�� �'���&��:
«��>&(&=��������� ��>()���» >=)�>�� �(���'� >(>&�#� ! ����&('-
���, ���C&('���, ����'���G��� � ' &�G K� )�> <���O� '������, ��K
<=��-��� � ���&����&('�(A >(>&�# (��C�(����, ��#����� �����#���,
&���(��G�� >=>C���>&'� G ��.) [63, >. 29; 71, >. 79]. �� ��O C�����,
����=#�&( ��G C������> ���= G '��� #�K�� O��A�# ������= ���-
���&(�( >=<’!�&� G ��>&(&=&�'. �=C(�(#�>� �� ��G C��<��#�&(��
��������O�.

	C����'�)�� �����#�)�� C����=#�'� ��&('���� '����'��� >&�-
'����� �� ��O(A =)�>�(��' ��>C����>���I >(>&�#( —  '��>��>&�.
� �(#>���#= C��'� ��< — &�G, A&� �� #�K� C����'�&(. �� C�����'
= >'�G )�> �. �. $�(�����, �=���#��&����� >&�=�&=�� '��>��>&�
'���)�! &��� C�>����'�� #�#��&(, �� '(���(>&����, ���C����-
K����, '��������, '��)=K���� G C�('��>����� [37, >. 52]. %��C�-
'����, #( #�K�#� '(���(&( &��� ������-�>&��()�� �&�C( ���'(&�=
>=<’!�&�(A C�'��'�K��� ' �����#���, �� «���(>&='�)», «���C����-
�(�», «'������», «>=<’!�&, L� '��)=K=!», G «>=<’!�&, L� C�('��>��!».
��K�� ��'(G L�<��� ���'(&�= >=<’!�&��>&( #�>&(&� = >�<� '>� C�C�-
����� �&�C( ' ���&�#= '(�����, ��  >'�I '�=&��O�� #�#��&(.
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%�K�('(# �>C��&�# &����� C��A��= ! &��*���	���	 ���	���	
'����>(� '��>��>&�. B�<&�, <=&( '��>�(��# — ����)�! ��<(&( C�'��
��I, <=&( ������(#, '(���(>&�'='�&(, ���C����K�&(>�, '�����&(,
'��)=K='�&( G C�('��>��'�&(. ���# =>���� ��O���, �� ����)�!, L�
<=��-��(G � �(A C���&()�(A ������(A ��&�' #�K� >&�&( C��>&�'��
��� '(�(������ >=<’!�&�-'��>�(��, L� ��>(&� )�>&� ��#��>&�='���
G ��#��>&�=! �����#�)�� �������>&� �C�A( �(���'�I &���>���#���I.

�>��'�� ��'��O�� =#�'� ���#='���� � �=������='���� >=<’!�-
&�' ��>C�����'���� — >&'������ �����	������ �������
'	 [11,
>. 58—60; 42, >. 185—188].

���&���&�� >�����'(L� #�>&(&� = >�<�:
• ���&���&�= >(>&�#=, L� >C(��!&�>� �� �>�=�)(G = ���K�'�

C��'�C������ (�('����� C��'�);
• >(>&�#= C��'�'(A =>&���';
• C����>�G�(A ����&�' ���&���&���� >�����'(L� (C�()�#= ��

&����( ��(>&�');
• >=�=C��>&� �����#����(A ��>&(&=&�' � C���&(�, L� C��&�(-

#=�&� C��'�'= ���&���&�= >(>&�#=.
��L� �>�=! ���&���&�� >�����'(L�, &� ��I >=<’!�&�', L� ���G-

>���&� ����������(G '(<��, >&��&� C����<�)='��(#(, =����K��(#(.
:�()�#= C����<�)='���>&� � =����K���>&� �>�=! C��'�G��: � ��
��)����	� C����&�'�( G =�������� ���&���&=, � �� &��*�� G���
'(�������, L� '(#���! =&�)����, C�����'���' � =�����K='����
�����)(&���, ��C����K���>&� &�L� [60, >. 70]. % �>&�����#=
'(C���= ���������� ������������� '(<��= #�! A����&�� �������&=,
���'’������ ����� C����K=! ����&��'� '(&��&(: «P���� �=K� �����-
�� �<#�K����, �� ��(A >A(���(G #�A����# >=��'��� =�����K='����
>=C���)��, ��#(�=)� '(�(���&� ex post '(&��&( �� ���G>�����
���&���&�'. (…) %��( '���)��&�, C�-C��O�, C�'’����� � C������
���C&���!� �� ��C����<�)='��(A C���G '(&��&(, L� #��&� #�>��
C�( C��=O���� '��C�'����>&� #�A����#= =��� �<>&�'(��# IA �����-
����I; C�-��=��, '(&��&( �� C���'(, L� >=C��'��K=�&� �'�>&������
�=>(��� L��� =>=����� ex post �<�I' = ���&���&�(A '����>(��A;
C�-&��&!, ����������G�� G ��>C�=�&���G�� '(&��&(, >C��=)��� � '(-
���(>&����# >&�=�&=� ���='���� ()�>&� �� >=��'), �=�( >&����(
�'��&��&�>� ��� =�����K='���� �������&�'; '-)�&'��&(A, '(&��&(,
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C�'’����� � &�)�(# '(�������# ���&���&�(A ��<�'’�����» [60,
>. 57—58].

�K� &����( C������ �. �I���#>���# �>��'�(A )(��(��' ���#=-
'���� &���>����G�(A '(&��& = ���&���&��G �����#��� ���'���!
C�(C=>&(&(, L� ' =#�'�A ��	�������� &���I �����#��( �� '(&��&(
<=�=&� �<� ����'()�G�� '��(�(#(, �<� ��C�#���(#(. ;��#=
>C�(��&�:

— C���&()�� C�'�� '��>=&��>&� >=��'�I >(>&�#( �� C�)�&�=
�(���'(A  �����# [21, >. 12; 84; 40, >. 85];

— ���)�� ������>&� ��C����<�)��(A C���G, �� ��(A C�&��<��
���C&='�&(>� [28, >. 47, 107—109];

— ��#(�=)� ���=����� C���<�I ' ���&���&�(A '����>(��A ' =#�'�A
<��&���(A �'’����';

— '(&��&( �� ��(#������(G ��<�&��K.
��L�, �� �=#�= �. �I���#>���, C���A�� '�� ���	����� ���&���&=

�� ����I �(��( �'’����(A � '��!#��<=#�'���(A ��G L��� �
���	���
���&���&= #�K� <=&( ��>(&� =>�������(#, &� ' =#�'�A &���>���-
#���G��I �����#��(, �� '(������� ���&���&�(A ��<�'’�����
�� ! �������(# C��'(��#, &��(G C���A�� #�K� '(�'(&(>� C��>&�
��#�K�('(# — ���&� '��(�� G#�'����>&� =&��&(&( '>�, )�>��
'(���=�)( =#�'( ���&���&=. :�&��<� ' ��(#�������#= ��<�&��K�
'(�(��! �<’!�&('��, �� C�(����� ������� �� �������(G �C��&=���#
(= ���=#���� �. ��=��).

	�#� �� C�&��<� >&��� ���(# �� )(��(��' ��(#���������I ��>C�-
���>���I >(>&�#( C���A������ &(C=. % ����#= � ��>���K��� 90-A ��-
��' '�����)���>�, L� ��(#���������� �'���� >�<�� ��	)�����
��*��-
�	���� -���� ��>C����>���I �������>&�, L� )�>&��'� >&�<����='���
G =C������'='��� &���>���#���G�(G A��> [71, >. 142]. � C�(��(C�,
<=��-��� >&���'����� ��'�I >(>&�#( ��>C����>��(A ��>&(&=&�' ��&=�-
���=! ��(#������(G ��<�&��K, L� <��=!&�>� �� C��#�#= ��>(��>&'�.
S� ���>(�( #���>(�#= '�����)��( C������>&(&=��������(G
A����&�� ��(#������(A C����>�' ' =#�'�A C��'�>���� ����C()����,
���( ��'��(�( C�� ���)(��� C�A��K���� C���&()�� '>�A '��(�(A
��C�&���'.

B����'(G >��&�� ! '(A����� &�)��� '�K�('��� ��C��#= �����(>=
>=<’!�&�' C���A����I �����#��( — ���	��)	*��. � &�G K� )�> �<’!�&('��
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�<=#�'����>&� ��(#���������I C�>&>������>&()��I �����#��( ��
C�'(��� <=&( ��'���# �� II <��=#�'�= G �'&�#�&()�= �����������,
�>�����( >=>C���>&'� ��>� '��()���� �����#�)��, >��������, C���&()��
G #������� '&��&(. �� �=#�= ��A�'��', ��A��( ���K�'(, >C��#�'���
�� C�������� �=G��'���� 'C�('= ��(#����= �� �����#��=,  #��&�
<=&( ����'�&�(#( ��'�� G��� ������( ��>C����>���#= K(&&�
>=>C���>&'�. :��'�C������ C�>&=C�'� C�'(��� >&�'�&( !�(���
���#�� ���'’������ ��>C����>��(A �������&�'.

� &�)�( ���= C��<��#�&(�( >&���'����� >=<’!�&�' ��>C�����-
'����, �����#�)�(G C����> '(��<�(�&'� C��'�C�����= �'��! >�<��
C�(���� >(���(A C��(&('�(A ��'��O��A ����&�', ��� >C�(�&�('�
'C�('��&� �� �C&(#������ ��'�� �(�(��' C�&�)�(A � C��>C��&('�(A
��>C����>��(A ��O��� ' =#�'�A '(���(>&���� >C��(��)�(A ��&('�'.
:. /���K�#�� �����)�!: «D�(�()�� ��A(L���>&� �>�<(>&�>&� G '��-
A�'��>&'� �����= ���&� ����# =C�'����>&�: ��L� '��( ���C�)�=&�
���G>����� ��'��>&����'(A '��!#�'(����(A C����&�', ���K�'� �<�
��O� ���#����( �� �#�K=&� �� '��>��� >'�'���� �����>�='�&(
C�(�<��� �(#( ' ���=��&�&� ����� <���&>&'�» [75].

B����� &���>����G�(A '(&��& �� <=��-��� �<>&���&�� #�����
<��=!&�>� �� ����(A C�(C=L����A, = ��#��A ��(A II &'���K����
�<������&� )(���>&�. �� ��O C�����, ���� � ������)�(A >��<�>&�G
&����I &���>����G�(A '(&��& C�����! ' &�#=, L� >=<’!�&�# �(��=
>C����'�)�� C�(C(>=�&�>� �(O� �<#�K��� �����������>&�
� >A(����>&� �� �C��&=���#=, L� C�����! ' C���>���='���� �>�<(>&(A
��&���>�'  � '(���(>&����# C��>&=C�(�&'� [60, >. 71]. ����#�>�
�'�#� C(&����#(: 1) )( �>�=! '������ C�'�� �����������>&�, � C��=-
O���� ���I G '(C�('��&� &���>����G�� '(&��&(? 2) ��L� >=<’!�&
)���� ���>� �>�<(>&�>�� «�����&(» C��<�'���(G &���I ���>&�, ��
C��>&=C��>&�, — )( ����)�! ��, L� &���>����G�� '(&��&( '��>=&��?

�����������>&� >�#� >'�!� C�(����� ��'K�( �>�=! �� �<’!�-
&('�� ��>&=C�� >=<’!�&�'� #��� ����)���� (����������) C�(>'�!�-
�� ��'���(O����� >'�&=. "��'�� ��� ����> �����)(' � �����
C�('��=: «"��>��� �������>&� ��'K�( ���<A���� �����������.
:���&&� «����������� �������>&�» ���#���� � ' ���>&� &����� #�!
<=&( '���(�=&�» [42, >. 22]. ��L� #( �����O=!#� ��=>� �����-
������>&� ��C�'���, �� ����)�!, L� C�(C=>��!&�>� ��O�, C�'��
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�����������>&�, ��� ���I &���>����G�� '(&��&( ����'���&� �=��.
	������>&()�� �����#��� �� !�(�� ��������������� (���K�'��)
��<�(��, L� �<=��'��� �� �����������>&� ex ante, — �� >C��<�
��<��C�)(&( &�&����= �����������>&� ��<�'(# O��A�# &�&�������
�<��A='���� G C���='���� C�&��< � ��>=�>�'. ;� >C��<�, C� >=&�
>C��'(, C����(�� ��<�)��(G ' �>&���I �C��&=���# (G��� >A�#�
' =#�'�A «���'(������ >�������#=» <=�� &���: #( ��<(#� '(����,
L� C����!#�, � '��( ��<��&� '(����, L� C��&�&�) [59, >. 116].
S� K �� C�(��(C�'�I ���� )(��(�� C��>&=C�(�&'� = ���#='����
&���>����G�(A '(&��&, &� &=& ��>&�&��� �����&( ��>�G>��� C�(>��'’�:
«:�>�=K�('(G �=���� ��<��C�)��O(G �� '�����». � C�(��(C�, ��C��-
>&=C�(G ���&�����& #�K� ��'��&( ����'#(>��I O���(, L� C���-
'(L=! ��>����( =>'���#������  C��>&=C�(�&'�.

������� �>�=�)� �����������>&� � ! C�'��� �����������>&�
� &��� C�����=, L� ������(G #�A����# ���C����= G '(���(>&����
��>=�>�' ��'K�( #�>&(&� = >�<� G «���-�����������» ���#��&(, �<=#�'-
���� �>&��()��� �(��#����, C�����>�# �<� �����!� <=��-���I
��>&(&=���������I G &�A������)��I >&�=�&=�( �����#��(. ;� ���#��&(
��>C����>����� #�A����#= �����# ���&�� ��<='�&( ���#( ����-
��������(A, ��G'(A, ������&('�(A, ��� ' &�G K� )�> ! �=�����������
���<A���(#(.

�>&(&=��������(G �#�>& ������������� '(<��= C�����! ' &�#=,
L� '�� �'��! >�<�� ��>&�=#��& ��<�'’������ >=<’!�&�'� '��C�'�����-
��>&�, � '(A��(&�, � '���. � ���#= #�>&(&�>� �=���#��&����� >�-
������� �=����� ������������� '(<��=. B�#= #( #�K�#� =�'(&(
����������(G '(<�� >=’!�&� �� >'�!����= «'C��'= �� '���».
%(������� ��>&(&=��������(A C�(C(>��� — �� &�K C��(&('�� '���
>=<’!�&� [29, >. 407], &�<&� '���, L� ���'���! G�#= �������'='�&( G
���'('�&( >'�� >�������= >=&��>&�, C���<����)( '��)=K����.

$�(<��� ���=#�' '�=&��O��G �'’���� ���>���I '��� G ��>&(&=���-
�������� ���= �K. �. ��##��>: «��L� #( C�>&���!#�>� ���G&(
=��'��>����� �<>&�'(�(, !�(�� ��� <=��-���I C�'�����(, '���#�I ��
��>&(&=���������, #( #�K�#� '(���)(&( «��>&(&=&» �� �����&('��
��I � ���&����, ��<���������I G ���O(����� ���('��=�����I ��I.
:���&&� �����&('��I ��I O(���� '����!&�>� '�� ����������'�����
�'()�� �<� &���(��I �� <����)� ��������'��(A C�&�)�(A '����>(�,
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&��(A �� ���(��, ���C������, &����'����� �>�������, C���>C����,
>(>&�#� �����'�', ���K�'�. �������(# C�(��(C�# ��� '>�A �(A C�-
��&� '(>&=C�! <���O� �<� #��O� ������>&� ���&����, ��<���������I
G ���O(����� ���('��=����(A ')(���' �����&('�(#( ���#(» [81].

	�#� C��C�����='���� C��'(��#, ��� '��C�'����&� '�=&��O��#
�����>&�#, ���#�! '��)=K���� >=<’!�&� '�� �(A C��'(�, '�� >(>&�#(
��>&(&=&�' = ����#=. ����� C�'��>&� '��)=K���� >=<’!�&� C���<�����
<=&( �� #�K� �� ' ���G >��������G >(>&�#�.

E���#�� '��)=K���� ! ���(# �� '(��O����(A #�#��&�' �����(>=
G ���'(&�= >=<’!�&���� ��)��� ' �����#���. >�=�&� C�(����� G
>��������-�����#�)�� C����=#�'( '��)=K���� �� �����&���������
��������. ��� �����#��( ��&=����� �K����� '��)=K���� — >��������-
�����#�)�� ��'(���)���>&�, '(��(���� &�A������)�(#( �#���#(,
��������(#( ����'����#(. E. ��G& '�����)(' C�&����G�� A��&()�(G
'C�(' ����'���G �� �>&�&�� =#�'( ��>C�����'����: «...�<=�����,
C����K='��� '(��A���#( � '��>���������#(, �<=#�'���� �K ����
�� �������(#( &��������#(, � �������(#( G A��&()�(#( '��A(���-
��#( '�� �(A» [43, >. 149]. ���� '�� '(>��'('>� L� ���(������O� �
C�('��= ��'(���)���>&� C�����>= ' ����#=: «%��!#��'’���( #�K
����(#( )(��(��#( C�����>= ��>&����( >������, � >�#� �=����I
'���#� ��>&����( ��&�)�� G C������ 'C�('= &���I ������>&� ��'���#(A
�#���(A, L� �� #�K� <=&( G #�'( C�� &�)�� C������(, L� >����&�
>�����(-��<=�� ���)���� C�����=» [43, >. 152]. P(# <���O� ���! G
#�K� ���>&'� ' ����#=, &(# #��O� ���! G #�K� ����#(G >=<’!�&.
:�����> — �� �K����� ��'(���)���>&�, C����� � '��)=K����.

%��()���(G ��>&�=�&('�(G C�&������ #��&� #�>�'� ��>&(&=���-
������ ��'���I, '���)�� ��'�&� � C�����>('�� ��'���I. �. �=��!' ��!
&��= A����&��(>&(�= &���>���#���G��G >��������-C>(A�����)��G &�
��>&(&=���������G ��>&�=���I: «% =#�'�A &���>���#���G���� >C��=
�'=K���� �����#�)�(A >'�<�� #��� >(����O(G 'C�(', ��K
���O(����� >'�<�� >�������(A � C���&()�(A. �� &��� K <���&� A&�
���=#�! '��� ����<�)�� — �� �&�(#���� ��'(A C��' � <��� <��
=&��&( >&��(A #�K�('�>&�G � �����&�G. /���O�>&� ��>������ ��
<�)(&� ��(<����� '��!#��'’���= C���&� «'��� — >�#�>&�G��>&� —
'��C�'�������>&�». *�)=&� '���, ��� <�� '��C�'�������>&� G >�#�-
>&�G��>&�, � =>�#� ��>�����#(, L� '(C�('��&� �� �(A [87].
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���O� ��K=)(, <=&( '����(# — �� �<�'’����, L� '(#���! ��&('-
�(A �>#(>���(A ��G. ��A&� �� #�K� G �� C�'(��� '(��O='�&( ��
>=<’!�&�, L� ��� ����� ���(>��, � L� — ��. :��'� ���>=! '(��&��'�,
>='������ C�'��'�K���� >=<’!�&� >&�>�'�� G��� '(<��=. «D�(�()-
�(G >='�����&�& �=����������(G ' ���>&� «'(���)�(�� >=<’!�&�»
� G��� C��'�#( G �<�'’����#(. �O(#( >��'�#(, >='�����&�& —
�#����&�� '��>&('�>&� >=<’!�&��>&�» [85].

	=<’!�& C���<���! '��)=K����, ''�K��)( >�<� ' �������>&�,
' �(���'�G ��&('��>&�. 	�#� �������� �������>&� ���#�! '��)=K����:
«�������>&� ���(�( — >=&� II C�(���( G �>�='����, ��>�< �<���K����
K(&&� G C����>���� ��� ��'��# ���'(&�= &'��(� � ��>�(�» [42, >. 21].
	=<’!�&( ��>C�����'���� #�K=&�  ��������&(>� �� ��'��# ��&('-
��>&�. ��� ' <=��-���#= '(C���= ��(K���� ��'�� ��&('��>&�
�<�'’����'� ���>=! G C��>(��! '��)=K���� >=<’!�&� '�� #���('(A,
�������(A =#�', L� =>�������&�>� G ���'('��&�>�.

�� #�A����#�' ���&&� '��)=K���� '��&� '����>&( G ����=������
�� ������(G >C�>�< �=A= G C�(>'�!��� ���������� <���&>&'�. � >'�IG
���#��(&�G ��<�&� «����=������ �� C�����=�� '����(&&�» E. *�G��
C�����' '(��&��'= ���� ����=�����I ' �<#��� &�� ���('��(#
«���'�(# ������#» [65]. ��'���( ����=�����I '��<='�!&�>� �(�=���
�������(A C���=�&('�(A >(�, C���&()�� ����#<������ '���#(A
&�A������G, #�&���' � C��A���', '��<�� K(&&!���&�(A '�����&�'. B(#
>�#(# ����=�=�)(G >=<’!�& C���&'���!&�>� �� >=<’!�& ���'(&�=.

�� )(>�� �K���� «���'���� ������» �� C�&������= (C�����#()
���'(&�= �������(A C���=�&('�(A >(� '��&� '����>&( G ��>&(&=&(.
��&�(#=�)(>� ��>&(&=��������(A C�(C(>���, ���(  �<#����&�>�
����&()��� �����#���!�, L� #�>&(&�>� ' ���#�A, &���(���A,
��<�����A [34, >. 437]. ;� ���#�! '��)=K���� '�� #(�=���� ��>C�-
���>����� ��>'��=, ��(K=! �������&( G '(&��&( C�&�)��I '��!#���I.
B(# >�#(# ��>&(&=&( '(>&=C��&� ��>&�=#��&�#, �� ��C�#���� �����
C�&����G�� ������ G &�A������I '(��<='��&�>� � C�(�������
���#��)��� <=&&� � '���)��&�>� �� ��&('���� '(���(>&����.

�>�<�('� ��&=����(# �K�����# '��)=K���� >=<’!�&�' = >=)�>�(A
=#�'�A ! ���#	��)	*�� [67; 56]. �� �����)��&� ��A�'��, ���<�����
'��)=K���� �� #�K� ���#�&(>� ����O� �� )���� =)�>&� >=<’!�&�'
= ���<�����G ����=�����I &� ���<����(A ��>&(&=&�A, ��� L� &����(
���#=�&�>� [18, >. 7; 74].
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$��<����� C����>( C����K=�&� >(���� ��'��O�! �K�����
=&'������ >=<’!�&�' ��>C�����'����, ��� �� ��'K�( C�����&������
'�=&��O��# ���=��&('�(# ������# �����������I �����#��(. &���G>�-
�(G =)��(G 	(#��� /���&&� C�����>��!, L� ��� ���(A &��������
�� ���<�������I ����)�! >&(����� '��#����>&�G � ��'���'����, '&��&=
����&()��>&� G ��'�&�, C�'��� #����, �������I C���&()��I G ���-
��#�)��I >�#�>&�G��>&�; ��� ��O(A — ��'� C��>&��( '���, ��>�#C����
'��� �����#�)���� C��C�(!#�(�&'� [76]. *�)� ��K�� =>C�O�(G
>���=# >A(���(G C�(C(>='�&( >'�I ��>������� >'�IG '(��&��'�G
C�������&��>&�, )�>��>&�, ��&����&= &�L�, �� #�K�� �����='�&( ����
'(C����'�>&� = '��<��� ��G<���O ����&('�(A  ����������(A #�����G
&�A������)���� G >���������� ���'(&�=.

�#�>&�'�(# �K�����# >=<’!�&��I �>��'( ' �����#��� ! ��	������
�� �
)
�� ( ���
)�	������. «��'(���)���>&� #�G<=&����� 'K�
#�!&�>� �� ='��� >�#(# C���&&�# �������>&�. B�, L� ���(�� ��!, � &�,
L� #�G<=&�! ��'(���)���, = K����#= ���� �� ! �'�#� ������K�(#(
C��<��#�#(» [42, >. 101].

�� �����)�! %. 	. �'&���#�', ��'(���)���>&� ��� >=<’!�&� ��>C�-
����'���� #�K�� &���&='�&( C��'�G��. :�-C��O�, �� <��� �����-
#���I C�� #�G<=&�! �<� >���������, ��(G #�K�� ��C�'�(&(, ���
�� ' =#�'�A ����I ��>&(&=���������I >&�=�&=�(. :�-��=��, �� ��C���-
<���� ��'(���)���>&�, C�'’����� � &(#, L� >=<’!�&�'� C��&(>&�I&�
<����) ��O(A '����(A >=<’!�&�', ��� ���&� '(A���)( � '��>�(A #���=-
'��� &� ��&���>�' [1, >. 169].

:����>�������# � ��#C�&��&��>&� ���'����&� C���&'��(&(
��'(���)���>&� ' �����'��(G � )�>&��'� A��K(��'�(G �(�(� ��
��'��’!#�(G ���#��& '��� >=<’!�&�. :����>����� ���&�(G � A�)� ���&�-
���	�
 �� '(���='��� �=����I, &�#= L� '�� A�)� <=&( '����(#.
«>&�&�� '�K�('(G � �������(G A����&�� >�=K<( C����>������ � G���
#���C���� �� #�G>&����>&� ��������&� �� ����� ��<�'’������
'(���='�&( >'�G >�=K<�'(G �<�'’���� �� '(#��= >=>C���>&'�.
;� >=>C����� '��C�'�������>&� '(�����! C����>������ >���� ��O(A
��A�'��', )(� >C��'� C�'’����� &����( � ��&����&=������ #�G>&��-
��>&�» [93].

:����>�������# #�! '(>��(G >=>C����(G >&�&=> �>&����(, �>����-
�( ' >=>C���>&'� #�! #�>�� ��C����>�������# �� >A(����>&� (�<�
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��#(�=)�>&�) '��A(����� '�� '��C�'�������>&�. ;�, = >'�� )���=, C�-
���K=! �'(L� C����>�G���� #����K#��&= �<� ��G#����� ���='��-
��. 	A(����>&� � ���&��>&� C����'�&(  ' =#�'�A ��>&��A�'���� [43]
�(�(�= C����K=! &��&�
$�*�. �C(>��(G V. T=#C�&���# [68]
����#�� C��C�(!#�� #�! = >'�IG �>��'� ����'���I �� '(L(G ��'���
C�(>'�!��� ���������� <���&>&'� )���� G��� >&'������ G ���'(&��.

 :����>�G�� #�&��(, ������, ��'()�( �'���&�  >�<�� '����(&=
>(>&�#=, L� ���'('�!&�>�. :����>�I �� �>�<�('��� ���= �������>&�
'��>&('� &��� '��#�&�� �(>(, �� ��#C�&��&��>&�, '��C�'�������>&� � ���-
C���&('��>&� [93]. /=&( C����>������# — �� ����)�! ='�>� )�>
��')�&(>�. % =#�'�A ����'���G���� ���'(&�= O'(��(#( &�#C�#(
'��<='�!&�>� �������'���� ���)��I )�>&(�( C����>�G�(A ��'()��
� #�&���'. � &�G K� )�> '&��&� �<� �����(& &��-�����	��)�� C�(�'��(&�
�� ���>&���� ��'(���)���>&� G �(�(�= ��>C����>���I �������>&�, L�
#�K� <=&( ��#C��>�'��� �(O� >C��L����# >�����'(L� � >����)��-
��# >���( ��&('��>&�, &�<&� ���������!� >=<’!�&� [65; 87; 59; 28].

:����> ��>&(&=����������� ���'(&�= >=<’!�&�' [57, >. 53; 28,
>. 192; 47, >. 112] C�>����'�� #�>&(&� = >�<� &��� '�=&��O�� #�#��&(:

— ��>'�!��� ��>&(&=��������(A ���#;
— '(������� ��>&(&=��������(A ���#;
— '(���(>&���� ��>&(&=��������(A ���#.
B��(# )(��#, ! &�( ��'�� '����>(� >=<’!�&� � ��>&(&=&�#( —

���&��& (��&������); '���)���� �� >(>&�#(; ��&������� ' >(>&�#=.
B����( ��&������� ��! #�K�('�>&� '��� '>����(�� ��>&(&=&�', &�<&�
'(���(>&����. P�&'��&(G ��'��� ��>&(&=���������I ��&('��>&�
>=<’!�&� — '(A�� = <����>&(&=��������(G C��>&��, &�<&� ����'����.
B=& �����(& C��'(� ��#C��>=!&�>� C��'�# >(������ (>C�(&����,
���=#����), L� C�&�# ���>=!&�>� = '(����� ��>&(&=��������(A ���#
[28, >. 57—58].

�( #�K�#� ���<(&( '(>��'��, L� �>�=�&� &�( ����� '(A����
C=��&( ��>&(&=����������� ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'����:

— '��>��>&�;
— C����>�������#;
— ����'���I.
;� &�( '(A���� C=��&( C�( C�����O�#= ���'(&�= C���&(���&�>�,

C���C��&��&�>�, '��!#����&�. %(�(��='O( � <=��-���I &�)�(, >=<’!�&
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�<�'’����'� #�! C��G&( G )���� �'� ��O�. %��>��>&� �� ����C�-
�������� C����K=! C�&��<= ' &��-���(���� #����K#��&�. %(>��(G
C����>�G�(G >&�&=> ����! C��'� �� ��	������ O��A�# �C��&( �����-
#( �<� C��#(. ���'���I ���'����&� ���#='�&( ���#(, >&�����&(,
��� ����#���&�>� )���� C�&��&�� #�A����#( � &�	�� ��	������ ��
'(��A��.

��&('��>&� (�������>&�) — =#�'� �<���K���� '��>��>&�, C����>��-
�����#= G ����'���G���� >&�&=>=. :�(C(����� �������>&� C�(�'��(&�
�� '��>���� >=<’!�&��I �>��'(, �� '&��&( '��� G <��C��( [73, >. 216].
����� �<���K���� G '��&'������ ����&()��>&� �� �>��'�(G C�(��(C
�>�='���� >=<’!�&� ����! �����������#= '(<��= O(�O��� �#�>&=,
�� #��>(#������ ���(>��>&� — �(O� ����#(G '(C����.

� #����� �. ��)���� G *. ��#>�&�� '>� ��I ' �����#��� ���G>���&�
' �>&�&�)��#= C��>=#�= ���( [2]. ��('�� �� >=<’!�& ���C����=
C��'�>(��� #�K '��>�(��#( ��>=�>�', �<’!����(A = ���#=, #�K�
<=&( ����&(����'��(G C� ��>&=C�(A ��>&(&=��������(A A����&�-
�(>&(��A:

— C��'� �� ���(O��'(G ��A��;
— C��'� �� ���&���� ��� ��O(#( '��>�(��#;
— C��'� =�����&( ����'��(;
— C��'� �#��( )���>&'� ' ��#����;
— C��'� C����K= C�'��'�K��� [2, >. 180].
P( #�K� ���#� �>�='�&( ������K�� '�� �(A =#�'? ��L� ���&-

���&( '(���=�&�>�, &� II ����'���� C�(���� ! C�(A�'����. %���
C�'��(&�>� �� >=<’!�&, >(&=�&('�� G ��'��>&����'� C�'������ �����
�� #�K� <=&( �C(>��� � C�����= #��>(#�����I ���('��=����(A
���(>��>&�G, '��>&('(A  ����#(# =)�>�(��#.

1.2. �%����3:$�%#��%$ 3?��� B��?3�#%%& �3<’=��$�
+��"�*#�>�#%%&

/=��-��(G >=<’!�& ��>C�����'���� #�! <=&( C�(>&�>�'��(#  ��
=#�' >�����'(L�, ' ���#= '�� �=������=!. � C����>� G��� ���'(&�=
��'��� C�(>&�>='���� C��'(L=!&�>� C�� 'C�('�# '��<��= ��G<���O
����&('�(A C���&(�, L� ��C�#����&� ��>���&( �(��#�)��I ��'��-
'��( �� >�����'(L�#. >�=�&� �'� ����� &(C( C�(>&�>='���� >=<’!�&�
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�� =#�' >�����'(L�. :��O(G &(C C�'’����(G �� �#���#( >&�=�&=�(
G �=����G >=<’!�&�; ��=�(G &(C C�(>&�>='���� >C(��!&�>� �� �#��(
C�'�����( <�� �#�� >&�=�&=�( >=<’!�&� [15, >. 72].

� <=��-���#= ���� #�>O&�<( G ����&('��>&� C�(>&�>='���� ����-
K�&� '�� '�=&��O����� =>&��� >=<’!�&�, G��� ����'�&��I >������>&�.
$�&��������>&� '�=&��O��A >&�G�(A �>��' K(&&!�������>&�  >=<’!�&�
���'���! '���)�&( L���� &� ������I G #�A����#(, ��� ��G<���O��
#���� '��C�'����&� A����&��= ��'��O��A 'C�('�'. ;(# ��<��C�-
)=!&�>� ����'�&�� '��(�<�����>&� C�'�����( �� =#�'( �<���K����
���>��I '(���)���>&� >=<’!�&�. ��L� A����&�� ������I >=<’!�&� '��-
C�'���! '�=&��O��G >&�=�&=�� >(&=���I, &� '(�(��! C�(��(C�'� #�K-
�('�>&� ��<��C�)(&( �(��#�)�= ��'��'��= >=<’!�&� �� >�����'(L�#.

� &�G K� )�> ��'��O�! >�����'(L� >=<’!�&�' ��>C�����'����
�� ! ��G&�����(#. %��� C�>&�'��! ��>=�>(, ���<A���� ��� K(&&!-
�������>&� >=<’!�&�; '��� ! �K�����# �����#���I, '���)�� G «���-
'����G�� >C�>�<( �����(����I» (&��#��, ��C��C���'��(G ". B�'���)
[58, >. 281—285]; '��� ! �K�����# ��<��C�� � C�����, '���)��
G ����=���&�(G &(>�.

�(�=�(G ��>'�� �=������='���� >=<’!�&�' ��>C�����'����
�<’!�&('=!&�>� ' >(>&�#� ��>&(&=&�', ��� ��&��#��=�&� =>&�����, �'()��
>C�>�<( ��>C����>���I C�'�����(: «	&�=�&=�� C���'�K��)(A C��-
'(� >C�(�! ���#='���� �'()�� � C���'��, L� C�����&�>� � ��C��-
�=�='����# ��!I >&�=�&=�(. %��&'����)( ������'� �'()�( #(>���-
��, ��>&(&=&( ���#=�&� #�A����#( C�(>&�>='���� G ���#�&('��I
����(» [66, >. 13].

	&'������ >=<’!�&� ��>C�����'���� C�)(��!&�>� � ���>���I G
'��&'������ 'K� �>�=�)�I ��>&(&=���������I #�&�(��. ;� #�&�(��
#�>&(&� = >�<� ���#����� G �����#����� ��#�( G ��>&(&=&(, ��(#
C�'(��� '��C�'���&( #�>O&�<( � A����&�� ��>C����>���I �������>&�
>=<’!�&�. 	&'������ >=<’!�&� ��>C�����'���� ' C�'��#= �>C��&�
#�K� ��������&(>� �� C���&'������ «��'��O����� �� '�=&��O�!»
[15, >. 148]. 	=<’!�& ��>C�����'���� � >�����'(L�, ' ���#= '�� ��!,
�(O� '��C�'����&� ��(� ����#=, �<������)( >'�� �>�<�('= C�(-
���=. �A�� '��!#���� &� '��!#�����K��>&� �'��! >�<��, C� >'�IG
>=&�, C����> ��>(#�&�()���� �<#��=, ' ���#= C��'����� >&������
'(>&=C��&� ��>&(&=&( � >&�=�&=�( [66, >. 13].
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%�K�('= ���� = ���#= C����>� '������! >=<’!�&('���� ��>&(&=&�'
= ���#� �&()�(A, C����>�G�(A � ���C���&('�(A �����>&�G ��>��'-
�(��' � =)�>�(��' >=<’!�&� ��>C�����'����. ;� �����>&� C�&�#
'&����&�>�  = '�=&��O���#= ��>&(&=���������#= =>&��I, � &���K
' �<�'’����'(A >&�����&�A '����>(� �� ���K�'��� '��&(�����
(���K�'�� ��!>&�����, C���&�(, �<�'’����'� �'�&��>&�). �>� �� —
��#�&�������� ��&('( >=<’!�&� ��>C�����'����, ���#='���� ��(A
'(#���! ���)�(A � <��C�'���&�(A '(&��&, ��� = ���� ���'�����I
>=<’!�&� �� #�K=&� <=&( '��O����'��� ��>��'�(��#.  ����&('�(G
���O�'(G C�&�� �� >&���I >&'������ >=<’!�&� ��>C�����'����
C�'(��� �<�'’����'� '���)�&( L� G �� '(&��&(.

	������� C��<��#�&(�� ����'�&��>&� '�=&��O��A �>��' >=<’!�&�'
��>C�����'���� ��&=����=!&�>�. % =#�'�A ���<�������I G C���A��=
�� #�K������� >&�����&( <����>= C��>(��!&�>� ��'��O��G &(>� ��
=���I�>��� C��C�(!#>&'�, �����( ���K�'���� =���='����. %(<(��&(
��C��#( ������������� ��>C�����'���� G ������������� >���-
�����-�����#�)���� ���'(&�= ��'��(&�>� ' =#�'�A ��'(A C��'(�,
&'���(A '(#��, ��� �� ��'K�( �<����&�>� �� '�=&��O��#( C�&��<�#(
&� ��(&����#( [18, >. 5—6]. � �(A =#�'�A �>�<�('(G ��&���> ���<='�!
C��<��#� ���#='���� >=<’!�&� ��>C�����'���� �� '����� ���G>-
���)��� >'�G '(<�� = �(��#�)�� #���('(A =#�'�A � ���&���� >�#�#=
�#���'�&(>�.

� ������>()��#= &���&='���� ��&('��� '����'�� �>��'��
= #�A����#� ���C����= ��>=�>�' ! #��>(#��=�)(G >=<’!�& [5; 7; 69;
82; 92; 94]. ��(&(�� &����� C��A��= #�K� <=&( �'����� �� �<'(�=-
'�)����: &��� #����� =>� <���&>&'� ���(�( �'��(&� '(��&��'� ��
���O�'��� [54]. *�)� &��� �<'(�='�)���� � ! �� ��'>�# �����&�(#,
C��&� = ��>(&� O(����#= ���� >(&=���G &��� #����� #��� L� #�K�
C��>�(&( ' >=&��>&� C����>�', L� '��<='��&�>� (��C�(����, C���-
A���� >&��(). % ��>&(&=��������#� ����'��� ���)�� �>�<�� '(>&=C�!
����& [2, >. 180; 11, >. 55—56; 28, >. 190]. �� <=�� C������� '(L�,
= ���#= '(C���= #�K� ���&(>�, L� ' ��>C����>���G >(>&�#�  '������
��#�! >=<’!�&�.

	(&=���� =>������!&�>� &(#, L� ' C���A����G �����#��� ��>&(&=&(
#�K=&� '(�(��&( ' =#�'�A '��>=&��>&� >=<’!�&�, ���#= '��( C�(-
���)���. ��K�� �����&(, �� = >����(�� 90-A ����' ' ����I�� <=��
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C�(G��&� ��'�>&(��G�� ��������'>&'�, C���&()�� C�'��>&� >��C�-
G�'��� � �#��(���>�����. B�# <=�( ��&����� ���C(>��� C��'� G
�<�'’���( &��(A >=<’!�&�', �� «��'�>&(��G�(G ����'�(�», «��'�>&(-
��G�(G ���>=��&��&». ����� ���� ���>=��&='�&( #�! ��G ��'�>-
&(��G�(G ���>=��&��& — �K �� �>&������� )�>= <=�� ������=#���.
	=<’!�&( �(��= G �(���'�I ��>&(&=���������I >(>&�#( &����(
'(�(���(. �A ������� ��>&(&=��������� C�&��<( G #�K�('�>&� <=�(
��>(&� >C��(��)��, )��� �#��(���>��� #����� ��'�>&(��G����
��������'>&'� �� '��A�'='���.

	������� ��>C����>��� >(>&�#� ����I�( C����'K=! ��&��>('��
�����='�&( ��'� >=<’!�&( ��>C����>���I �������>&�. :��&���#
2005 ���= ' ����I�� ����� 344,5 &(>. C��C�(!#>&' — >=<’!�&�' C��-
C�(!#�(����I �������>&� (���# ���#��>��(A ��>C����>&' � <����').
� C���'����� � 2004 ����# IA ������>&� �<���O(��>� �� 13,4 &(>.,
�<� �� 4%. �� ���=��'�� >&�=�&=��� <���O� �'�A &��&(� >&'����(A
= 2005 ���� C��C�(!#>&' ��>��'��� ' &����'�� &� >���� C�>�=�, �
�(A = &����'�� — 37,3% '�� ��������I ������>&� >&'����(A C��-
C�(!#>&', C� �C������A � ���=A�#�>&�, ���'���� '��G#( &� C�>�=��A
��(�()�(# �>�<�# — 19,5%, = &���>C��&� — 5%.

P�>&�� ���'= >&'����(A C��#(>��'(A C��C�(!#>&' >����� 13,2%
'�� ��������I ������>&� >&'����(A C��C�(!#>&', )�>&�� <=��'����(A
����������G — 12,9%, >���>�����>C����>��(A C��C�(!#>&' — 4,4%.
:���'�K�� <���O�>&� ���'= >&'����(A C��C�(!#>&' C�)(���� >'��
�������>&� O��A�# >&'������ �<>���&�� ��'(A C��C�(!#>&' ��
���=)����# ��'(A )(��(��' '(��<�(�&'�, ��<�)(A #�>�� � ��>�<�'
'(��<�(�&'�. B����( 0,4% ��'(A >=<’!�&�' <=�( >&'����� ' ���=��&�&�
'(������� C��C�(!#>&' = ��'�, 0,3% — = ���=��&�&� ������= C��C�(!#-
>&'� �� ������ ��'(A, 0,1% — = ���=��&�&� ��(&&� C��C�(!#>&' [78].

	&�=�&=��� �#��( ' >=<’!�&�A ��G)�>&�O� <=�( C�'’����� � �����-
�(#( '����>(��#(: = 2005 ���� '��<=��>� 32,3 &(>. ��>C����>��(A
C���G =��&&� ' �����= �>��'�(A ��>�<�' '(��<�(�&'� ��O���
C��C�(!#>&'�. ���# &���, '��<=��>� 13,5 &(>. C���G �<���O����
��&('�' O��A�# IA ����K���� �<� �=C�'��, 8,6 &(>. ��>C����>��(A
C���G — O��A�# C�����)� ' �����= �>��'�(A ��>�<�' '(��<�(�&'�
>'��� C��C�(!#>&'�, 5,4 &(>. C���G — O��A�# )�>&��'��� �#��O����
��&('�' )���� IA C�����)= �<� C����K [78].
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%�K�('(# �����=�)(# C����>�#, �� � ����O�, '(>&=C�! �����-
#='���� '��>��>&�. �� ���(#( ���K��#>&�&= ����I�(, ������>&�
�����#�'��(A �<’!�&�' '��>��>&� �� C��O� C�'��))� 2006 ���=
>����� 3124, � IA�� '��&�>&� '��C�'���� �� ��&�' �����( — 727 #��
��� (�('. ����&��).

;� ���� >'��)�&�, L� �����='���� >=<’!�&�' ��>C�����'���� ��
� ����O� ���(O�!&�>� �>&�&�(# ��C��#�# ���'(&�= ��>C����>���I
>(>&�#(. P( #�K�� ����=#�&( C�(���= G ���� ����� C����>=,
Q�=�&=�)(>� �� 'K� ��<�� '���#�#= ��>&�=#��&���I ������>()��I
O���( � ��'�I ��>&(&=���������I �����#��( (&����� &���>����G�(A
'(&��&)?

%��>�� �������� ��=�� ' �����#�)�= ��=�= C�����! ' ���I, L�
=�������� � '(������� ���&���&�' &�K '(#���! '(&��&. ��� &�� >�#�
� >&'������ ���# '(#���! '(&��&, � &�#= �'��! >�<�� >�#�>&�G�=
>���= �����#��(. ;� '(&��&( �� ! &���>����G�(#( ' &�)��#=
���=#���� >��'�, �>�����( '��( C�'’����� �� � C���A���#, � � ���#=-
'����# C��' '��>��>&�. ����� '��( �>&�&�� 'C�('��&� �� ���C����
� '(���(>&���� ��>=�>�'. �����#�)�� ��=�� C�'(��� ���O(�(&(
C��� >'��� ������= �� ��A=��� ����'���� �� 'K� &���(��G�(A >���
'(��<�(�&'� G �<#��= L� G �������>&� �� >&'������ ��'(A >=<’!�&�'
��>C�����'����.

�� )(>�� <���'(A ��>&���' �(��= �� &����� ����K(&� '���
('����� '���) C����'��' � C��=C��' [36, >. 24; 41; 44]. %��� C����'�&(
G �=C='�&( ����! ��>=�>�# #�<������� A����&��=. 	�#� �� =#�'�
! ���<A����� C����=#�'�� ����&('���� '(���(>&���� �����#�)-
�(A ��>=�>�' >=>C���>&'�.

% ��>&(&=���������G ��=�� ��>(&� )�>&� '(���(>&�'=!&�>� C���&&�
«>�������(G ����&». «	�������� ����&( — �>�<(, �����&('(, ��'(���)���
��=C( — '����>�� ��>&(&=&�' ��G#��&� C��(���, L� A����&��(�=!&�>�
C��'�G��>&�. � ������ <��=, ��>&(&=&( '(>&=C��&� = ���� ������K�(A
'�� ��K���� ����&� ����#� )(��(��', �<#�K��� � >&(#=��', >&�=�-
&=�=�)(A =A'������ ��O���, �<� <���O O(���� — C�'�����= ����&�'.
� ��O��� <��=, ��>&(&=&( ! ��(#>� C�<�)�(# ���=��&�&�# >C�����I
>��������-�����#�)��I �������>&� <���O�>&� ����&�'» [28, >. 51].

�'����#� ='��= �� &�, L� ����& = <=�'�����#= ���=#���� >��'� —
�� �>�<� ����K��, C�'’����� ��<�'’������#( C���� >'�I# C�(��(C�-
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��# [19, >. 149]. B�#=, �� ��O C�����, >&�&=> ����&� �� #�K� <=&(
C��'(��(# ��� ���=#���� ��>&(&=����������� �#�>&= #�A����#�' '��!-
#(� ���(�( G >��������I >(>&�#(. :���&&� >=<’!�&� ! <���O� '���(#,
�>�����( C�����>��! ��&('�= ���� =)�>�(�� ��>C����>���I >(>&�#(.

�>&(&=��������(G >&�&=> — �� >=�=C��>&� '(����(A =>�#� =)�>�(-
��#( ��>&(&=���������I >(>&�#( C��', C�'��'�K��� � �<�'’����',
�����(A ����#= >=<’!�&�'� ��>C�����'���� G &��(A, L� ���&�
>��������'��(G >(>&�#�� ��>&=C �� C�'���� #�>('= ��>=�>�',
���<A���(A ��� '��&'������ >=<’!�&� G '(������� G��� #�>�I.

  � ��&���&=�� >'��� )�>= <=�� C�������, L� >&�G�� �=�����������
�'’���( ' �����#�)��G >(>&�#� '(�(���&� &����( #�K >=<’!�&�#(,
'���)��(#( ' �>�=�)� ��>&(&=&(. ���O� �� �� C�>�����(�&'�#
��>&(&=&�' >=<’!�&( �� #�K=&� C�����)�&(>� �� �����#�)�(A ��>=�-
>�', L� �<��&��&�>� ' ��>C����>���G >(>&�#�. 	�#� >�<�� ��>&(&=&(
�� '(���)��&� �#�>& �=����������(A �'’����', � C�(����K��>&� ��
��>&(&=&= '(>&=C�! �(O� �� >'�!����(G C�����, L� ��! >��������-
'��(G >(>&�#�� (��� �� ��'K�( ������(G) ��>&=C �� �������
#�>('= ��>=�>�' [71, >. 38].

�>&(&=��������� >�����'(L� >=<’!�&� ��>C�����'���� — �� &�
���#��&( ��>&(&=���������I >(>&�#(, ��� #��&� ��� >=<’!�&� )(���>&�
�<�'’����'(A ���#, ��(&���I' � C�(C(>���, � &�#= C��#� �<� C�<�)��
�<#�K=�&� C��� ��>&=C�(A ���&����&(' ������������� '(<��=.
:��<��#� '���, '���)�� '��� '(<��= G ��O��� — ���� � �=���-
#��&����(A ' ��>&(&=���������G �����#�)��G ��=��. �� C�����'
= >'�G )�> �K. �. ��##��>, «��>&(&=&(, '(��K��� #�'�� ���=��&=�-
)��� �����#�)���� >&�&=>= ���('��==#�', ��<��C�)=�&� <��C��=,
C����K���>&� � '���» [81].

%����)�> '��� >=<’!�&� '��>��>&� �<#�K��� C�(����� �<’!�&�
G��� '��>��>&�. �<’!�& '��>��>&� �� �����#�)�(G ��>=�> #�K�
'(���(>&�'='�&(>� �� ��'�����, � &����( '��C�'���� �� G���
C�(���(. ��A�� >=<’!�&� �'��! >�<�� ���=��&�& '(���(>&����
C�(����K���� G�#= �<’!�&� G = ��G ���>&� #�K� <=&( '(���(>&��(G
'��>�(��# <�� =>��(A �<#�K���. � &�G K� )�> ��A�� �� ���=��&�&
'(���(>&���� '��>��>&� &�� >�#�, �� � �<’!�& '��>��>&�, #�! '��>�=
C�(���= (��)�'(��=, >��������-�����#�)�= G ��>&(&=��������=),
L� �#��3�$ '��� '��>�(��. ;� �<#�K���� #�K� #�&( ��>&(&=���-
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�����(G A����&��. ��� ��>���K���� �#�>&= ��>&(&=&= ��A��= ���<-
A���� '>&���'(&( '�=&��O�� �>&�&�� �'’���(, L� ��&���=�&� ��A��
� ��O(#( >&�=�&=��(#( ���#��&�#( >=<’!�&�' ��>C�����'����.

	������� #( >C�>&�����!#� &��=#�����= A��= ��#����&�I &� C��'
���(�( ' ���I��A, L� ����O� K(�( ' =#�'�A &�&���&���(A ��K(#�'.
E��#='���� ���<����(A �(���' � ���<����(A ��>&(&=&�' ���O(��!
C��� �������>&� >C�K('�)�' � '(��<�(��' �� C����&������ #�>O&�<=.
��'���( ���<����(# �����#���G�(# &�A�������# K(&&!'� '�K�('�
�����#���� >&��� �������>&=C��� ��� ��K����. ����� '��C�'���
�� C(&���� C�� &�, )( �<���O=!&�>� C�( ���#= '���, ������
�� �)�'(���.

B(>� �� '��� G�� � �<�A <���'.
:�-C��O�, � <��= ����>&��)��� ���<������� A��>=, �<=#�'������

�����&� O'(��(#( ��=O����#( � ���>&����# �����#���G�(A,
&�A������)�(A, �����#�)�(A � �����>�'(A #�K�('�>&�G, ��� C���'(-
L=�&� ���C&('�� #�K�('�>&� ���(�( G >=>C���>&'� � �� >=C��'��-
K=�&�>� ����'�&�(# ���>&����# C��'(�, L� ���=���&� >��������
���)=L� ��I ' �(A ��'(A =#�'�A. ��#�K�('�>&� ���#���I G ��'��'��(
' =#�'�A O'(��(A ���>�(A �#�� ��'�� '�����)��� ' >�������(A
� �����#�)�(A ��=��A. ;� C�����( C����#��&�>� �� C�(��(C�'�
��'(G ��'���, ���( C���# O'(��(A �#�� >&�! 'K� '>� ���<�����
>(>&�#�. ��K� ��L� ' =#�'�A �������(A ��&�>&��� = >���=#= ���(-
O��&�>� ���>� ��C�>�� A��( �<� �����'�� C�&=K��>&�,  &� ' =#�'�A
���<������� ��=O���� ��������� �����'( >&��&� #�����(#( C���'-
���� � #�>O&�<�# �#��.

:�-��=��, &(>� �� '��� G�� � <��= &�������I, L� C��>(��!&�>�,
�� C�(#�&('�����I ��>&(&=���������I >&�=�&=�(, ���( >���=# '(��-
�(>&�'=! C��O�-��CO� ��>&�=#��&( ���&���� G �<#�K����, L�< =>&�-
��'(&( A�) ��(G>� C������ [80]. $��<����(G �����#���G�(G
���&���� ��� =>�# � '>� C�>&=C�'� ���<='�! �������(G (&�&����(G)
A����&��. ��>&=C�(# ����)�(# �����# #�K� >&�&( ���� '�� &�&���-
���� ���&���� �� &�&���&������. � ���#= '(C���= '(�'(&�>�, L�
���'�������� �'�A >(>&�# — ��<�������I �(���'�I G &�&���&����-
>������>&()��I — '>�-&��( '��<=��>�. %(����( G '��( &�&���&����I
>(>&�#( �� '(C��='��(>�, � C���GO�( = >C��L(�= '����(&�#=
>=>C���>&'=. ����=#���, �� '>� #�K�� <=�� ���('�&( >C��'K����,
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L(��� �<� !�(�� #�K�('��  '����. ����� = &(A, A&� ���G�#(G �
&�&���&����� >(>&�#�� �� � )=&��, ���&��>&� ��������&( >��������
���(�( � �#�>& ���'(���� C��( L� ��>(&� ��<��.

%���, L� G�� �>����(�( >=>C���>&'� � G��� >=<’!�&�' �� '(���
'�=&��O���I )(���>&�, �=��&=�(, C����>�������#= G '��C�'�����-
��>&�, — �� O��> ��� ��O�I �('�������I '>&��&( C���� &�&���&���(#(
>C��=>�#( C�>&���=>&��������� ���'(&�= G «�<'�����I» ���<�������I.
:��<��#� >=<’!�&� ' �(A =#�'�A C�>&=C�'� '(>='�!&�>� �� C��O(G
C��� = >=)�>��G �����#�)��G ��=��.

���K�'� >&�>�'�� '������� >=<’!�&� '(>&=C�! �� �K����� ���<-
A����>&�, C�(#=>= G ����K��>&�. � ��G >'�IG ���>&� '��� �A�����!
C��'� '��>��>&�,  ���=��! '���, ����&�=! G �<#�K=! ����'���I.
%��!#���� >=<’!�&�' � ���K�'( ��<��C�)=! >=>C���>&'= K('(G
C������, L� ���'('�!&�>�. B=& #( ���A��(#� '��C�'��� �� C(&����,
)�#= ���K�'� �#=O��� C��&�(#='�&( G ��A(L�&( '��� (>=<’!�&�',
���#����, ���# &�L�). �� ����� II �#=O=! C�&��<� ' C�����=.
N('(G C������ #�K� �<� ���'('�&(>�, �<� '��>�&(.

���K�'� C�'(��� >&'��(&( �� '���, � C��'(��, &�<&� ��������
��>&(&=��������� �����(��&(. B����( ' &�#= '(C���=, ���( ! L�>�
��C��=O��, >=<’!�&( #�K=&� '(<(��&(, &�<&� <=&( '����(#(.  B����(
&�� #�K�� ���G&( A�) ��(G>� �#�>& = �=K� >C����G &��� $����� C��
&�, L� ���K�'� — �� ���>&'� C���&()��I '���. �� '(C����'�, L�
�����#( ���� 	��C��� ��C�(����� 70-A ����' #(�=���� >&���&&� '
�(&�I <=�( ��#���� C��L(�( �� ���K�'��G ��#�� G C�� ���K�'�(#
�������# �� <���O C�����>('�= ���#= �<���=. �=A �(&�G>���I
�����#��( �� �(��= C�)(��'>� � )�&��I ���>���I ���#��= �<���=,
��(G >����(� C�'(��� >C��&(&( ���K�'� = '(����� �<�'’����'�I
C�>&�'�( C���=���I. :� >=&� >C��'(, �� <=�� �����# �� �(���'�I
>'�<��(, &�<&� �� >&'������ >=<’!�&� ��>C�����'����.

	=<’!�&��>&� — '����>�(G '(#��. 	=<’!�& ��'K�( ��>� ' >�<� C�'��
�(>( �<’!�&�, >��C�I ����O�( �����(A G�#= )(���>&�G. 	�#� &�#=
'�� C�(��)��(G '(<(��&(: «� >'�&�, � ��(# #( ��O&�'A=!#�>� ' ��O�#=
C�'>�������#= ��>'���, #( C�'(��� '(<(��&( #�K ������'�
'�K�('(#( ����#( G ������'� ��>&�G�(#( '(#���#(, �, ��>����)(
���(A ����G, #( ��#(�=)� K��&'=!#� ��O(#(. 	�#� &�#= ���( ��-
���&� ��>&����( '��()����I �����>&� '��� '(<��=: ��<( '��( <=�(
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'C�'����, L� �� ��#�� ��>�K�(G ����(G ��>�����(G >&��, ���( ����
����G �� <=�=&� >=C���)(&( ���� ����G, &� ��� �(A ��(��� < ���<-
A����>&� <���>���� '(<��=, � ����# � ��� G ����(������ '�K�('�>&�
'��� '(<��=» [8].

��>�!# =>�!I >=�=C��>&� ����(A '�=&��O��A #�#��&�' ��>C����-
>���I '��� '(>&=C�! ��	������ �� &�	��
�	 �����	 �	&��	�� ( 	��
-
���. 	=<’!�& �&�(#=! ��>&=C �� ��>C����>���I >(>&�#( )���� >&�&=>
(��C�(����, >&�&=> >C�K('�)�, ��#���>C����>&'�, ���#(, ���C���-
��I, C����'��, C��=C��, C�>�����(��, C��C�(!#��).

:���A�� �� ����'���G��-��'�>&(��G��I #����� ���>&���� '(#���!
'��C�'��������� >=<’!�&�, ���&���� �� ��'��>&����'�I �����������I
��>C����>���I C�'�����( �� �>��'� '(���(>&���� )�>&�( ��A��=
>=<’!�&� ��>C�����'���� �� C�(��>& ��C�&��=, �� ����'���I G ��'�>-
&(��I. �(�(�, >C�''����>��(G � ��A���#, — ��(� � �>��'�(A )(��(��'
��>&(&=����������� ���'(&�= [43; 71; 94]. 	&(#=� ��>&(&=�������-
���� ���'(&�= >=<’!�&� — �C&(#������ ��A��= G  �(�(�=. B��(#
)(��#, >=<’!�& C����� ' ��>&(&=��������= ���=, �� �� ��O(A ��'�(A
=#�' G��� ���('��=����� ������ �(�(�= �(K)� �� #�>�'=. ;� C�-
���)�!&�>� �� ��'�� ��A��= G '(&��&. ��A�� >=<’!�&� ��>C�����-
'���� >�����!&�>� � &���A >�����'(A: >������G ��A�� �� ��C�&��;
C��> C��#�� �� �(�(�; C��> ����(�� #�K >������#( G <���O �(���(#(
���('��=����(#( '(&��&�#(, '���)�� G >&��A�'�.

%��C�'���� �� ����� ��>&(&=��������� C��>(>&�#�, ' ���G ��!
>=<’!�&, C�'(���: 1) �� ��C�#���� <���'(A ��<���� �<#�K(&( >���=
G��� #�>�I O��A�# ���>���I ��'�� C�(G��&���� G C�(C=>&(#���
�(�(�=; 2) ��<��C�)(&( G��� ��>&=C�# �� ��>=�>�' O��A�# C����-
>�G���� ���='���� �(�(��#; 3) ��A(>&(&( G��� ��=-A�=. � ���#=
'(C���= �����#��� ����K=! ������'������ >=<’!�&� ����'���G����
���'(&�=, ��(G ��&�'(G C��&(&( '(&��&( G �(�(�( �#��. /=��-��(G
��A�� ��'K�( �<�����! C�'�(G �'’���� �� �K�����# >'��� C�A��K����
(�=����������(G, �����>�'(G, ��>&(&=��������(G) [22].

E=����������(G �'’���� ����)�!, L� = >&�=�&=�� ��A��= ! ���-
#��&(, ��� �=����������� C�(���)��� ��� C�'������� �� �K�����
C�A��K����, ��C�(����, '(&��&( '(��<�(�&'�. E����>�'(G �'’����
����)�!, L� )�>&�� ��A��= #�! <=&( C�'������ �� '��>�(�� ��>=�>=
(���&�, ����<�&�� C��&�, '��>�&��). �>&(&=��������(G �'’���� ����-
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)�!, L� ��A�� C�'(��� ��<��C�)(&( C���'����� �>�=�)��� >&�&=>=
����K='�)� ��A��=. ;� '�����)(' L� E�#� ��'��>��(G,  ���(
��'��(', L� ���� &�'��= C�'(��� ��<��C�)(&( =)�>�(��# �<#��=
��'��� K(&&�, L� �()(&� IA���#= >&��= [26, c. 122]. 	�# ���&
�&�(#���� ��A��= 'K� �(�&=! ����K='�)= ����� ��I, L� ��>�&�
����#����'��(G, <�K��(G �<� <�����&����&('�(G A����&��, = >(�=
)��� '����(G >=<’!�& �#=O��(G '(���='�&( L� G ���� ����&�,
�� ��'K�( �� =>'���#���)(. B��(# )(��#, � C�'��I &�)�( ���=
��A�� ��� >=<’!�&� '(>&=C�! �� ��>&(&=&, �� ��'��O�� ����>&�.

:�( C���A��� �� �(��=, = C����>� &���>���#���I #���C�����I
'��>��>&� ���K�'( ' �(�������G�'��(G ��#C���>, C�<=��'��(G ��
��&�������(A C��>&�'�A, ��� ��'��� '��>�(�� C���&()�� C�������
��>&(&=���������I C�(���( ��A��= � '���)���� II = >'�I '�=&��O��
�<#�K���� �� �C��( �� #�K� <=&( #(&&!'(# ��&�#. B�G, A&� >&�!
'��>�(��#, >C�)�&�= >&�'(&�>� �� ��A��= '�� '(���(>&���� �����-
#�)�(A ��>=�>�' >=&� >C�K('����(: «��G ��'��, #�G ��A��, #�I
���O� — '>� �� #�G �>�<(>&(G (C�&����G�(G �<� ������(G)
>C�K(')(G ��>=�>» [21].

:�'�� '(�=)���� � �<���&= ��C�&��= �&�(#����� C�(<=&�=  —
�� �� >�#(G ���G��G C���' &���I C��(��I. ���( C�(<=&�= �� '(>&�)�!,
'(�=)�!&�>� �<���&�(G ��C�&��. ���( C��C�(!#>&'� �=C(��!&�>�,
#�K�� C����&( =>&�&�='����, A�)� < �� #�&���<�=A&. :��I�����
C�('�&(��'����� #�G�� '(>&=C��� �� C�)�&�= �(���'�I &���>���-
#���I �� G��� �<>���&�� C�(>'�!���. ����� �� �<>���&��>&� <=��
=�'���. �� L�>&�, &��(G �&�C «>C�K(')��� ��C�&����#=» �� '(���-
)����# #�! <=&( �=K� ����&�(#. %(<���='���� «��C�&���>&�'-I���'»
��G���� ' ����I�� �� <���O� 2—3 ����' � >���)(��>� � C���A���# ��
C���&(�( �����>�'�I >&�<�������I (1996—1999 ���() [6; 18; 71].

� #��= &���, �� >&�'�' �)�'(��(# ���#���(G A����&�� «>C�K('-
)��� ��C�&����#=», >=>C���>&'� <=�� �#=O��� '>� <���O� �'��&�&(>�
' <�� !�(��I �������I C�����)�I �����#��( &�!I �C�A( — �����#��(
�����>��(A ��'���' � ��<�(�. «P��'��� �(���&��(», �� C��'(��,
��#����(>� �<����&( ����������G��-&�A��)�� ���� C��C�(!#>&'�,
)����)( ���L(A )�>�'. ;� �� ���'����� I# C�'��>&� C���G��&(
#����( G �=G��'�(G �<��� ��G «��'(A ��>���» — �� �� <���='���
)�>= G ���O�G.  � >=C��&('��#= '(C���= '��( O'(��� C�&��C���(
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�� ��&�����I ��C�&���>&�'-I���', � ���’!�� IA = ��G ���>&� &�� >�#� K
O'(��� ��'��O='���>�.

E��� '(K('����, ���'�K��)( �� >'�G C���=�&('�(G A����&��,
�� C��&('��= �� ��'&�(#���� >C�K('��&'� C�C�������I ���(, '>�-
&��( ��>(�� A����&�� �<� C��>&���, �<� �'=K����� '��&'������.
% =#�'�A <��&���(A >A�#, '��>���' � '��!#�������' ��'��(��>� C����-
'�&( L�>� �� �=K� C�&��<��, L�< �<����&( L�>� =���G ���<A����
��� ������ C��C�(!#>&'�, ��C��&(&( C���&�(, =�(��=&( <����=&>&'�.
B��� '(K('���� ' �����#��� �� #�K� &�('�&( �� ��'����� ��'��,
�>�����( '(K('���� — �� >C��<� ���&��&( ' )�>� '#(�����
C��C�(!#>&'.

	&������I >C�(��� G ����()�� &'���� ���O�'�-����(&�� C���&(��
1996—1999 ����' ' ����I��, ��� C����(�� �������(G �����(&
���'����>&� [18]. � C�����= >&(#=��' ��(<���I #��(������I ��>&(&=-
��������(A =#�', >C�� — �� ��G���O(G >&�� �����#��(: «	�#� >�<��
>C�(�&�('� �(���'� ���’���&=�� �� C��O&�'A=! �� ��>&(&=�������-
�(A �#��» [50, >. 291]. %��>=&��>&� ���'����>&� C����#��� &���>����G��
'(&��&( G �(�(�( �(���'�I >C����������I �� ����'()�G�� '(>��(G
��'���. ��K� �&�(#='�&( ��A�� = �(A =#�'�A — �� ���)(&� �&�(#=-
'�&( ����= ������>&� ����'()�G�� ��C�=&��(A C��' � ��<�'’�����,
���������� ��(A C��#� ����K(&� '�� C�(A(����>&� ���=#C�'��(A
)(��'�(��'.

�� &����( ����I�>��� ���K�'�  '��#�'(��>� '�� <=�'�������
'(������� ����#������G �%E L��� �����>�'�I >&�<�������I
� ���C�)��� � 2000 ���=  C��'��(&( C���#�&()�= ���O�'�-����(&�=
C���&(�=, ' �����#��� ��C����'�' #=��&(C������G�(G ����& ���-
O(����� C�C(&=. :��C�(!#>&'� ����K��( ������= #�K�('�>&�
C����'�&( >'�I &�'��( �� ���O�, &�<&� �&�(#='�&( C�(<=&��
= <=�'�����#= ���)���� ����� >��'�.

%(�'(��>�, L� C����'�&( — ���)(&� K(&(, � ����� K(&( ��C�����
[33; 49]. 	=<’!�&( C�)(���&� ���=#�&(, L� )(# <���O� &( C����!O,
&(# ���L� K('�O. N(&&� �� ��A=��� �&�(#��(A '�� C��=C��' ���-
O�G �#=O=! &(A, A&� '(K(�( (�� C��'(��) «)��'��(A  �(���&���'»,
� &(A, A&� '(K(�( ('(C����'�) «��C�&���>&�'-I���'» <����&( �� ���(��
��� �<���&�(G ��C�&��. �� �>�<(>&� >C�K('���� #�K�� '(&��)�&(
�(O� &�, L� #�K�� <��<���>�� '��'����&( '�� �<���&= ��C�&��=. P�>&�
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�� ��'>�# �� ����)���, L� ��C�&���>&-C����'��� <=' �>��&�# = C���'-
����� � «I���#», &�#= L�  C���'���� #��O� )�>&�� �>�<(>&�
>C�K('����� ��A��= >C�''����>(��>� � �>&�&�� <���O(# )(>&(#
��A���#.

:���&&� )(>&��� ��A��= '(��K�! <���O '(>��(G >&=C���
��>&(&=���������I �����>&� G >��������I '��C�'�������>&� >=<’!�&�'
��>C�����'����. ��� «)��'����� �(���&���» C���A�� '�� #�����
«����'�� — '(����&( C���» �� #����� «'(��<��&( &�, L� #�K��
C����&(» <=' >'��� ���= ��'�����!� �� #������>&(&=���������#=
��'��, L� ��K����� ���(�����(A �#�� = >&�=�&=�� G �=�����A
����'�(�&'�.

���>�������� ���K�'��I '���( G «)��'��(A �(���&���'» � ��'��
�����>�'�� <=�K=���!� C����(�� ' ����I�� ������� �����>�'�-
C��#(>��'� ��=C(. %����)�> = #��= ��'��O���� ��!I ���>�������I
'()��C=�&�>� #�K�('�>&� '��<=��'���� �����#�)���� ���>&����.
	C����'���� �>��'���� ��C�&��=, &(>� ��'��O���I ����=�����I,
>&�=�&=��� �#��(, >��������-C���&()�� ��=O���� ' >=>C���>&'�, ���
C�('���&� �� ���(�������� C������C����= �����#�)��I '���(, —
'>� �� ����� C��>(��! ��'(���)���>&� � �(�(�( � '����)�> ��<(&�
��'�>&(��I G ����'���I !�(�(# >C�>�<�# �<����&( >'�! «#�>�� C��
>����#».

�('��>(����'���>&� �(�(��' �����>�'�-C��#(>��'(A ��=C
C�(����(# O��A�# C����K=! ��C�&���>&�, L� ��'�>&=! [30]. �#�-
'�� &����� >&�&=>= ! ���&��>&� �� C����>�G���� ���='���� �(�(��#
�� ��'�(A ��&��'���A, L� '(#���! �>#(>������ '(������� )�>&�(
)(>&��� C�(<=&�= ��� >&'������ G ���������I ��'�>&(��G�(A C�����#.
:���A�� ��  ����� �&�C= ��>&(&=����������� ���'(&�= >=<’!�&�'
��>C�����'���� �����#��� ����I�( ���C�)��� �� #�K� 2004—
2005 ����' (�('. ����&��).

	������>&� ������= ��>&(&=����������� �#�>&= ����� �&�C=
�<=#�'���� �(���� �<>&�'(�. :�-C��O�, C���#�& ��>���K����, L�
���#=!&�>�, L� �� #�! '>�A ����>�(A A����&��(>&(� � &�#= �� #�K�
<=&( &����&()�� '���<��K��(G = '(����� ��'��O���I ����)��I #�����.
:�-��=��, �� C����> ���#='���� ��>&(&=��������� ����(A >=<’!�&�'
��>C�����'���� ��G>(����O(# )(��# 'C�('��&� )(��(�( ���<���-
��I C���A����>&�, � '(A��(&�, � ��'(���)���>&�. :�-&��&!, #�! #�>��
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O'(��(G C����> ��>&(&=����������� ���'(&�= >=#�K�(A ��� ��>-
C����>���I >(>&�#(: ��#���>C����>&'�, ���K�'(, ��>&(&=&�'
�('������� >=>C���>&'�.

���<A���� ���>&� >=<’!�&� — ���&��>&� �� ��'��>&����'��� �>�=-
'���� G C�'�����(. 	=<’!�& — >&�G�(G ���#��& >(>&�#(, ��� &��(G,
L� ��&('�� �=A�!&�>�. N(&&!'(G �(�� >=<’!�&� C�(C=>��! �#��(
= >&�&=>� �� '(>A����I >C��#�'���>&�, &�� � >C����I. ��(� � ���#��&�'
>&�&=>= — IA '��!#�� C��(���'���� G �����(�����. /=��-��(G >=<’!�&
#�K� <=&( &��(# �(O� �� =#�'(, ���( ��O� >&�'��&�>� �� �����,
��&�(#=�)(>� &�!I )�>&�( C��'(�, ��� '���<��K��&� G��� >&�&=>.
��C�(����, >&�&=> <=��-����� >=<’!�&� <��=!&�>� �� '(������ G���
C��'� �� '��>��>&�.

	&�&=> ��&���=! ' >�<� �'� C��&(��K�� �C�>&�>� >=<’!�&�: G���
C�&��<( � G��� #�>��. :�&��<( — �� >&�'����� >=<’!�&� �� >�����-
'(L� �� �� �<’!�&�. ��>�� — �� >&�'����� >�����'(L� �� >=<’!�&�
�� �� �<’!�&�. B��(# )(��#, ��>&(&=��������(G ���'(&�� '��<=-
'�!&�>� = �'�A �=>&��)�(A ��C��#�A: ��>&(&=������������ C�&��< ��
>������ >�����'(L� �� ��>&=C �� ��>=�>�'; ��>&(&=������������ #�>�I
�� '(������ >=<’!�&� ���<A���(# ��� '��&'������ G ���'(&�=
>�����'(L�.

	=&��>&� &����I &���>����G�(A '(&��& �. ��=�� C�����! ' &�#=,
L� �������>&� �(��= C�(C=>��! '(&��&( G, ���#=�)( ����������I
� �����)( ���#=>� �'&��(&�&= («C��C�(!#��'�») C��'� ��C��'��&(
��>=�>(, #�K�� >����&(&( ����� �(���'� '(&��&(. «:��C�(!#���,
�>�����( '�� #�K� ����K='�&( )(��(�( '(��<�(�&'� �� #��O��
�����, ���K ����' <( '(&(>�=&(G �(# �(���, C�'(��� '(���='�&(
>'�I �=����I � #��O(#( '(&��&�#(. � ��L� '�� ����� �� �=#�!, &�
��'K�( ! #�K�('�>&� C�'���=&(>� �� C�>�=� '����(&��� �(��=»
[82]. �� ��O= �=#�=, &����� ��=�� ��<�� C��>��!, �� -���*����$
���#� = �����G �(���'�G >(>&�#�, ��� '��� �� #�K� C��>�(&(, ��
'(�(���&� ���#( � C�����= ���#='���� ���'(&�= G �=������=-
'���� ��>&(&=����������� >�����'(L� &���>���#���G���� &(C=.
	=#��'( ' ��>&�=#��&����(A #�K�('�>&�A #����� &���>����G�(A
'(&��& >&�>�'�� C���A����I �����#��( '(>��'(' �����=���(G
�����#�>& %. �������.

�� G��� �=#�=, ����&('�� C�('�&(����� '(#���! &�('����� C�C�-
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�������� ��>&(&=����������� <=��'�(�&'�, ���#='���� '��C�'��-
���� ��>&(&=����������� >�����'(L�, ' ���#= &���>����G�� ����&(
#�K=&� '(>=�=&(>� �� C������G C���. �O(#( >��'�#(, &� �>C��&(
�=������='���� >=<’!�&�' ��>C�����'����, ��� ��� ��=�� ! �'()�G-
��� ��))�, = A��� �(���'��� C���A��= L� #��&� <=&( >&'�����.
«*�)� &�� ���('��� &����#� ��=�� �� ���(O�! ��> ��'>�# <��
��>&�=#��&�' '(��O���� ������ ��'�����, ������=�)( C�('�&(����I,
���<A���� '(G&( �� ��#�( �� C��A��= ��=��, &�� � #����� «C�(�-
�(C���-����&�», ��L� #( ��G>�� A�)�#� ����(&(  ����&('��>&� ���-
C���&('���� ���='����» [3, >. 123—124]. B��A( ����O� �=#�= C��
'�K�('�>&� C�C������A ��>&(&=��������(A �����# '(>��'��!
�. ����=: «:�('�&(����� = '��C�'���(A ��>&(&=��������(A =#�'�A
��<��C�)=! K(&&!���&��>&� �(���'» [94].

�� �=#�= �K. B�<���, '��� C��� )�&�(#( ��>&(&=��������(#(
��#��#( �<�'’����'� C�('��� �� C��='���� C��'� >(������, L�
�'��� ����'��� =>� '�=&��O�� #�K�('�>&� =����K���� C�('�&�(A
��&���>�' = <���O-#��O ����>�(G C�&�� ��>C����>���I ��&('��>&�
>=<’!�&�': «	#�&�'>��� >(>&�#� #�K� C����'�&( &����( ' =#�'�A,
���( �>�=�&� >�������� ��>&(&=&(, L� >C��#�'=�&� ���I>&()�= ����-
��� ' ���>&�=�&('�� �=>��. /�� &��(A ��>&(&=&�', ��� �����( �� <=-
'��&� ��>�����(#( � ��� #�K=&� C�>��<��&(>� ���)(���>&� G ���=C-
��!�, ��# �� =�(��=&( ��<<>�'>���I «'�G�( '>�A C��&( '>�A» [91].

	=<’!�& ��>C�����'���� — �� &�G, A&� =A'���! ��O���� L���
��>=�>�' � '��C�'���! �� IA�� ��>����(. ��>����( ��O��� �>&�&��, &�<&�
'��A�'=�&�>� C�� )�> =A'������ ��>&=C�(A ��O���. ��L� ��>����(
�������(A ��G >=<’!�&� �� ! �>&�&�(#(, &�<&� #�K=&� �� '��A�'=-
'�&(>�, &� #��� >=<’!�&��>&� ! �����)���. %��&�>&� ��>=�>�' ! C��-
>&�'�� ��� �����( #�>O&�<= '��C�'�������>&�.

�� ��'��# ��>C����>��(A ��>�����' #�K�� '>&���'(&( &���
�������I >=<’!�&��>&�:

— C�&�)�� �(���'� ��O���� (���� &� ��O� �>&�&�� =#�'( �(���'(A
=���);

— ����'���G�� ��O����;
— �>&�&�)�� ��O���� (>&'������ �<� <����=&>&'�).
B���>����G�� &����� �. ��=�� ���>=! �>&�&�� =#�'(, L� '(C��'-

��'=�&� �>�='���� -���
  �(O� �� C��O�#= ��'��. ������=�)( ����
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���#( ' ����������I ��>C����>���I >(>&�#(, �. ��=� '�����)�!, L�
' ���(A '(C����A ��>=�>( ���#�L=�&�>� �� ��C�#���� #�A����#=
���, ' ��O(A '(C����A '��( ���#�L=�&�>� �=>(���#( C��C�(!#��-
�����(��&��� [82]. ;���� �����(��&���  �. ��=� ����
��  = >'��
&����&()�= #�����. ��� �. ��=�� ���#� �>�=! �>&����(, �>�����(
'��� ���L��K=! &���>����G�� '(&��&( �(���'(A #�A����#�' ���C�-
���= ��>=�>�'. B�<&� ��=� �� ''�K�! ���& (#�#��&) '(�(������
���#( �#�>&�'�(# ��� >'�!I #�����.

����� <=��-��� ���#� ���>� � ���(>� '(�(��! ' ���=��&�&�
C�'���� =>'���#������ ��O����. � �. ��=�� A&�>� '(��O=!, L�
'(�����O� ���C�����&( ��>=�>( O��A�# =>'���#���(A ��G, ��K
��'���&( �� ����'�#= #�A����#=. ��� = '(C���= ����'���G����
��O���� �����#�� �� &���>����G�(A '(&��&�A '������ '��>=&�� —
IA �� � )(# C���'��'�&(. � '(C���= ��O���� C�� #	���������
������ �� ��'K�( &���>����G�(G )(��(� ! �>��'�(#. !��������
(��!>&�����) ���#( ����)�! C�(G��&&� �� >�<� ��<�'’������
'(���='�&( ��>&(&=��������� C�(C(>���� (� ��'>�# �� ��<�'’������
��(K='�&( &���>����G�� '(&��&(). /�� &����� ��<�'’������ ���#�
C�C��>&= �� '(�(���.

B�#= #����� �. ��=�� �����# ����'����� ��� ���=#���� #�A�-
���#�' �=������='���� ���#(, � ' &�G K� )�> II ����>&�&��� ���
�’�>='���� >=&� C����>�' >&���'����� ���#( �� <���'�I ���#(
��>&(&=���������I >(>&�#( ����������I ��>C����>&'�. P(��(� ����'-
��>&� G '������#����� ! '(��O����(# ��� C����>= �(����������I
>���=#= �� >=<’!�&�� >�����'�, ��� ���&�� C��&���='�&( �� ��>=�>(.

	C��(��)�� ��&('(, �� '��#��= '�� �������(A ��&('�' (���O�,
���'����>&�), '���)��&�>� ' �(���'� &���>����I �=K� �����, �>�����(
�<#��( �(#( #��&� ����'()�G�� '(>��� &���>����G�� '(&��&(.
«�<#��(, C��&�(#='��� &���>����G��->C��(��)�(#( ��'�>&(���#(,
�� ! �� ����>�<���(#(, �� #(&&!'(#(», — ��='�K=! �. �I���#>�� [60,
>. 110]. B�A������)�� C�(���� >C��(��)�(A ��&('�' #�K� <=&(
�������'��� &����( = '(C���= &�('���I �##�<�������I. �����
=&�(#���� IA C�'’����� � C��'(L��(# �(�(��# � '(&��&�#(, &�#=
>(>&�#� �#=O��� «>&�'(&(» �� �(�(�(  ���>�'��(# =)�>�(��# '
�<#�� �� #�K�('�>&� �&�(#���� '(L��� ��A��=, ��<��)( IA &(#
>�#(# '���>�<���(#(  >=<’!�&�#( ��>C�����'����: «B���>����I,
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C��&�(#='��� ��'�>&(���#( ' ��'��>&����'� &���>����G��->C��(-
��)�� ��&('(, '(C��<�'=�&� ����&( «��C(�����» (lock-in), �� ��(A
&����'����� =���( #�K �'&���#�(#( ���#�#( <=�=&�, �� C��'(��,
��#���&(>� ����������!� �<#���' �� �>��'� �<’!�����I '��>��>&�
('��&(������I ��&������I)» [60, >. 106].

����� �. �I���#>�� = >'�IA #���='����A C��A��(&� C�'� #�K�(-
'�>&� � )������
( ��%, �� ��'�>&='���� ' >C��(��)�� ��&('(, � '��#�'(
'�� >C��(��)�(A ��&('�'. ��L� &��(G �<#�� — �(�(� �� ��A�� —
#�K >(>&�#�� &� =)�>�(��#( ��#�K�('(G, &� G =)�>�(�(, ' ��(A
�� �=��A ���(O(�(>� &��� >C��(��)�� ��&('( � ����#C��>�'�(#
�(�(��#, <=�=&� C����=&( C��<=&(>�  IA �� '>��= ���=, L� C�(�'���
�� #�>�'�I '&�)� '�� >C��(��)�(A ��&('�' � ��>=<’!�&('���I >(>&�#(.

	�#� &��(G C����> #�' #�>�� ' ����I�� ' C����� ��C���������I,
���( ���&�<�����>&� ��&('�' = �������#= >��&��� >&���'(�� 130%,
� ��'��� �������I ��>���' 10000% � '(L� [13, >. 44—49]. �(���&��(
����(A C��C�(!#>&' C����'��( C�������&�� =>&�&�='���� �� #�&�-
��<�=A&, � '(�=)��� ���O� ��'�>&='��( ' ������� ���= >C��=��&('��
>A�#( � �����>�'� C���#��(. :�>�� '����'����� �����>�'�I
��'��'��(, ���( ���O� ���'= >&��( ���O#(, �#=>(&( C����'�&( &���
C��C�(!#>&'� G &��(A �(���&���' '(�'(��>� ��#�K�('�� �<� '���G
'�K��� >C��'��.

;� #���='���� ���'����&� ��# ����=#�&( '(��&��'= ���� C�'��-
����(A ���O�G = ���#='���� >=<’!�&�' ��>C�����'���� C�� )�> '(A�-
�= �����#��( � &���>���#���G��I ��(�(. ". �=����!!'� '�����)�!,
L� ���O� ! ���=���)(# #�A����#�# >��������>&� ' C����>� &���>-
���#���I ���# >&�&=>��I �=��&=�(. B�#= ���O�'(G �<#�� #�K��
��������&( �� ���= � ���# �>&��()���� �<>���&(�#= [88], L� ' ���-
#= '(C���= !, C� >=&�, >(����#�# C���&()��I ��������>&�.

�>&(&=��������� C�(���� ���O�G ���'���! �'��(&( ���('��=�-
����'��� �����>�� �����( �� !�(��I ���#(: «B�#, �� #�������G '���
������ C��'� '(��>(&( ��O���� C�� �����>&� ���(�(, '(�(��!
C�<�)�(G ����#�� ��#��='���� ����)��I ���#( — ���O�'� ���&�(-
<=���. $��O�'(G �<#�� �'��! >�<�� �� &����( �>�<�('� >�����'(L�
#�&���������� �<��=, ��� G ���#= >=<��#���I >��������I ������I» [88].
����>&����� ��#=������G�(A �������&�', A����&���� ��� &���>���-
#���G�(A �C�A, ��&=����=! C�&��<= ' C���&()��G ��������>&�, C���-
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>&�'����G ���O#(. 	=<’!�&( ��>C�����'����, '>&=C��)( ' �������&,
����&�, L� �� ���= >&�I&� �� >(>&�#� �����>&�G, � �'��&(����G�'���
)�>&�� C���&()��I ��������>&�, C���>&�'���� ���O�'(# #�&������#.

��K�('�>&� ���O�'��� �<#��= ' �������='���� C�(�=O��(A
��>&(&=��������(A C�����# ! '(��&��'� ��(<��(#(: «%���<��K��)(
���#( '����>(� ���(�( � #�&�������(# >'�&�#, #�A����#( ���-
O�'��� �<��= C��&�(#=�&� �&����( '�������� G '�������'����.
;� �>&��()�� �<>&������ �C�>������'��� ���#='��� >'���#�>&�
«>C��������I ���(�(», ��� '���)�! C��<��#( ���O�'��� �<#��=
�� >���( ��>(�����)�(A �����G. �<#�� ���O�G — �� ���C&���G��
C�'������'� ���#�, A����&���� ��� �('�������G���� #(>�����.
;� >&��� ����!� � ����� ���C&���G���� �������, L� C�(>&�>�'=!
�(&=����(G C��>&�� &���(��G��I �=��&=�( �� C�&��< ���O�'�I
>(>&�#( �<��=» [88].

B�#= ������ �� '(C����'� >�#� '����'����� <���'(A �>��'
���O�'��� ��>C����>&'� ' >����(�� 90-A ����' ' ����I�� >C�(���
=&�(#���� >��������>&� ' O(����#= ������ ����� >��'�. ���C&����
�� ��'(A =#�' K(&&� C�>&=C�'� ��<(���� A����&��= �� '(K('����,
� K(&&�, A�)� G = ��'(A, ����'()�G�� >='��(A =#�'�A. :�( ���#=
���#=�&�>� <���'� =#�'( — ��>&(&=��������� >C����������I G ���C�-
����I — = '(����� ��'��( �� ���K�'(, �����������I ���O�'�I ��(�(��
&� <����'>���I >(>&�#(.

T'(��� � ' &�G K� )�> �<����>�'��� ���>&���� ���O�'�I #�>(
' ����I�� A����&��(�=! ��>(&� '(>��� ���>&� C��'����(A ��>&(&=���-
�����(A �����# (�('. &�<�. 1.2.1) [72, >. 140—141]. ;� >&'���'���
�<’!�&('�� C����=#�'( ��� ��&('�����I C����>= ����������I &����'(A
��>C����>��(A >&�=�&=�. 	&(#=�( ��� &����� ��>&(&=�����������
C����>= >&'���'��(>� � �<�A <���'. � ������ <��=, #��( #�>�� C����-
>( C�>&=C�'��� �#�L���� ���&�� '��( &����'�I ��>C����>���I ��&('-
��>&� '�� II ��G<���O ��(#������(A ���#, C�'’����(A �� ��>(���(��-
�(#( ���)(��#(, = <�� <���O-#��O �('�����'��(A, A�)� G ��������(A,
��>C����>��(A �C�����G. � ��O��� <��=, ���K�'�, '()��C=�)(
C�>&=C�'� �=G��'�(G C�&������ <������&()�(A ��'���G, ��<��C�)=-
'���, A�)� G ����&('��, ��>&(&=��������= >&�<�����>&� �����#��(.

%������, =)�>�(�( &����'�I �����#��( �� #�K=&� ��������&(>�
�� >=<’!�&( ��>C�����'����. :�()(�( ����� C������&� = ��(<(���G
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���<�K��>&� >(>&�#( �����>&�G >=>C���>&'� G &����'(A >&�=�&=�
(A�)� ' )�#=>�, = ��(A�>� )�>&��'�>&�A, '��( #�K=&� � �<���&(>�).
��L� ��>C����>���G �������>&� �� &���G ��'K�( ���<A���(G
� ��>&=C�(G ��(G>� #���#=# ��'��O���I � '�=&��O���I >&�<�����>&�
(��'��'��(), &� &����'� �������>&� �� ��O(A ��'�(A =#�' ��'K�( #�!
#��O= >&�<�����>&�.

B�#= ' >&�<�����G ��>C����>���G >(>&�#� <���O�>&� >=<’!�&�'
&����'�I �����#��( ! '��>&('(# C����=&( � &��� ' �������(G >��&��,
����=#���, � #���#����(#( '(&��&�#(. ��L� ���K�'� ���&�� �<���-
��&( � �<���O='�&( C���'��( ��������I ��>C����>���I �������>&�, &�
����������� ��<='�! >&����� A����&��=, '���)�� G C�'������� ��C�&�-
��' �-�� ������=.

5	#�
*�  1.2.1
���, $%*!�� �"�/��,�@ :$%, ?�%!�#�%# <#;#, +��D��# ?#�#

$ �$�!%� ?�%!��;#:$A ��� 3 2000—2005 ���#@

Роки 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

ВВП,  приріст 
реального обсягу,  
в % до попереднього 
року 

5,9 9,1 4,8 9,4 12,1 2,6 

Монетарна база, 
приріст, у % до  
попереднього року 

40,0 37,4 33,6 30,1 34,1 53,9 

Грошова маса (М3), 
% до попереднього 
року 

46,1 41,9 41,8 46,5 32,4 54 

Індекс споживчих 
цін, % до поперед-
нього року 

125,8 106,1 99,4 108,2 112,3 110,3 

Курс гривні  до 
долару США – 
середній за період,  
грн за 100 дол. США  

544,02 537,21 532,66 533,28 532,11 505 

Зміна курсу гривні, 
у % до попереднього 
року 

31,71 –1,25 –0,85 0,12 –0,22 4,814 

Рівень  монетизації, 
%  15,97 19,10 25,04 30,93 31,82 37,65 
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%����)�> �� >��� ��<='�&(, L� ����������� =)�>�(��' &����'�I
�����#��( �� ��>(&� �������)���� G ���<���&���� A����&��=.
��L� C���'��( �����>�'�I &� #���������#�)��I >&�<�����>&�,
��>&(&=���������I C����<�)='���>&� ���K�'�� �� ��<��C�)=�&�>�,
&� C����> ����������I ����� ����#=!&�>� � '������ #�K� C�&( = C��&(-
��K��#= ��C��#�. �>�<�('� >(���(G 'C�(' �� C����>( ����������I
#��&� ��>������ G #���&���� C���&(�� ���K�'(, � &���K ��!'�>&�
� ��>&=C��>&� ������K���� >=��'��� ��<�&��K=.

$��<����(G '(#�� �����#�)��I '��� 'K� >������� ��>&=C�(G ��G-
<���O >(���(# � ����=���&����&�(# >=<’!�&�# >'�&�'�I �����#��(.
� &�G K� )�> ���<����� ��>&(&=��������� >�����'(L� L� &����(
���#=!&�>�, &�#= &�	�� �
������ �=K� )�>&� ���(O�!&�>� !�(�(#
��>&=C�(# ���=��&���# �������&�' � �����(�=�)(# #�A����#�#.
�����(�='�&( �=>(��� ��&�������(A ���#��&�' >������O�, ��K
��������(A, &�#= ���-��	*�� — �� L� ��(� ������(G ��>&�=#��&
�������K���� #���#����� ���<A������ C�����= ' ���C�����
G '(���(>&���� ���<����(A ��>=�>�'. ����� C�&��<�� �����)(&(, L�
G C��O(G, � ��=�(G '�K��� ���<�������I �� >'�!� '�=&��O����
C�(����� — �'���-��>&(&=&(, L� '������&� �<#�K���� ��������>&�
&� �(���(# �����(����G�(# C�&�������#.

%�K�('�>&� ����'������� '(��O���� C��<��#( ���<����(A
��>&(&=��������(A ���=��&���' ���<�����I �����#��( >�������
���=#��&� <���&� ')��(A. «� ���=#�� �����C�&���>&� &(A, ���� ����!
�����#�)�� ���<��������, — C(O� 	(#��� /���&�, — &�#= L� '���
��<(&� >(���(A L� >(����O(#(, � ���<�������� �=��&=���, &�#= L�
'��� >&(��! '��#����>&�, ��'���!. ����� #��� �� ���(O�! '��)=&&�,
L� �� — �� ��G���O�, L� �(# '(��# ��� #�K�� C��&(>&��&(.
	C��'��, �(��� — �� C�(����(G >&��, � =>&���'�����, L� ' C�(��(C�
�>�=! ��� &���, L�< ����&( '>�# — � >(���(#, � >��<�(# — O��>
<��&( =)�>&�, >C���='�&(>�, ��G#�&(>� �<#���#, >&'���'�&( '��!#�-
�'’���(. :�(����(G >&��, '��>=&��>&� C��'�'(A =>&���'���� — ��
�K=����, � �� �(���. :���� >�������O��# >'�&�# >&�I&� ��'�����
>&'��(&( C��'�'� ��>&(&=&(, C���(���� '��>&( '(C��'����� ' �����
�K=����', ������ � ��(# >(���(G C�(�=O=! >��<����.  #�K� <=&(,
�=��&=��� ��'���'���� G >&(����� ���A��K��� C����=#�'�!&�>�
>����O� >��<��>&� ����&()��>&�, ��K C����>�#( ���<�������I ��
&��(#(» [76].
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��L� #( >&���#� �� &�)�= ���= «>��<��>&� ����&()��>&�» = C���-
A���(A >=>C���>&'�A, &� C�&��<�� '(���&(, L� ������I ��>&(&=�������-
���� �����������#= ! ' )�#=>� ������#���(#( G C��(&('�(#(.
«� <=��-���G �=��&=�� #�K�� ���G&( «<����O&�'�(G <���(�»,
«�'()�I», ��>&(&=&(, �� ��� #�K�� >C(��&(>�, ��� &��� L�< �� '>�
C(&���� K(&&� '����'�&( �� C��#� ���='���� ���K�'� (�/�<� �(��=)
� ��>&=C��� �'�����!� �� >=>C���>&'�-'’���(��, �� ����� <�(K)�
'>���� ����� 	T� G ��>�� �� ��(&���!# ������>&� ��>������ '’��-
�(��» [83].

��� C���A���(A >=>C���>&' ���#='���� ����>��I >(>&�#( �����-
�����(A ��>&(&=&�' ! ��'�����#, �� #���#=#, �� #��O '�K�('(#, ��K
'��C�'����>&� �� ���#����(A '(#�� ���<����(A C���&()�(A, >������-
�(A � �����>�'(A >&�����&�'. � C��&('��#= ���� ���<��������, C�>��-
��'�� C�(�=O=�)( <���O >��<�= ��>&(&=��������= >(>&�#= �� ��
'��C�'���= '(>��(# >&�����&�#, #�K� ��=G�='�&( �>��'( >������-
��>&� ' ���(A �������A >'�&=.

 ��G����'��O(# ! &�, L� ���<�������� G '��� '(�'���&�>� '
���#= '(C���= ' ����(A >(>&�#�A '�����=. ����> ���>&� '�����)(',
L� #�����>&(&=��G�� >=>C���>&'�, ��'�&� ��L� ����'�(G ��>&(&=& —
�� �(���, ������'� &�&���&����, � =>�#� ��>�����#(, L� '(C�('��&�,
= &�#= )(>�� � L��� C�O(����>&� C��#��� ��>(��>&'� �� '��A(�����
'�� >��������I ���#(. %�� C��#� ��'��(&� C�� ��: «	=)�>�� >(>&�#(
���='����, ��G#��=&��O� >=)�>�� ��>&(&=&( (�(���, ���K�'�)
C�(�'���&� �� «$�"�$= ��A������ ������» [83]. %���, &��(# )(��#,
C�(C=>��! ��>&(&=��������� <���&>&'�, �(�����������, ���#�I&�>&�.

$��<��������, C�(�=O=�)( �������������, � C�����= ���<�����I
=��'��>�����>&� �>��'�(A C�(��(C�', ���#�I&�>&�, =K� >�������
C�(�=O=! '���. �� #���#=#, '��� '(<��=. «���� >C��'� ��'��(&(,
L� #��� #�K�� �#=>(&( �����( #��� K '��>���� <����, ����� � ��
���=#�� )���� >'�� >��C�&=; ����� �� '(�'��!&�>� ���(>�(# ���
#��� � ��G>�� �<���O=! #�� '���. ��� ��'>�# ��O� >C��'� ��'��(&(,
L� ��L� �� #�! <����, &� #���, '��>�� ��K=)(, � �� C�(#=O=�&�,
�>�����( #��� — ���� � �� )( �� — '��&� <�K�&( G���. � '����(G
(�<� «>C��'��» '����(G), ��'�&� ��L� #�! <���� ��#�� &��� G #��
�=��� >'���#�>&� ��O=)� '���(���&� �� <���� G �����'�K�('�
C�=)��&�>� &�#=, A&� ��#���!&�>�, ��A�G �� ��<�(A >C��=����, ��'’�-
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��&( G��� #���», — = �(A >��'�A >=)�>���� �����G>����� ����>���
#�>&(&�>� �C(> ��C��#= �=#�� � ��G, L� C�(C=>���&� ��>(���(����
��������� «>C��'K����» '���� &(A, A&� II ���=#�! ����O� �<� C��>&�
�� A�)� [8].

	(���(G 'C�(' �� ��>&(&=��������� ��#�( ���'(&�= >=<’!�&�'
��<(&� )(��(� ��'��O���I ����=�����I. ��C�(����, �� '�����)�!
%. %. ����!', &(>� &���>����������(A ��A���(A �C���&���' = &����-
'�����#= >��#��&� �����#��( C�(#=O=! ��>�G>��� #���K�� ��#C���I
C���A��(&( �� #�K������� #����K��>��� G ����������G�� >&�����&(,
>&�'�&( <���O� C�����(#(, L�< #�&( #�K�('�>&� '(�����O� C����-
&(>� �����#�(# ���C������# [50, >. 291]. «:�( ������ C��'���(#(
=)�>�(��#( �(���' #���('�I ����=���&��I >(&=���I IA �����#�)��
#�&('( �� ����������I �������>&� '(�(���&� �� C���&(�� '��>����
��&���>= �� �(���'�I ��>C��>�I G ��'��O����� �����#�)����
C�(#=>=, &�<&� #��&� '����)�> ��>&=C����(G � �<�����(G A����-
&��» [50, >. 292].

$�(<��(G � >&�G�(G ���<�������G�(G �#C=��>  C����>�' '(�(�-
����� G ���'(&�= >=<’!�&�' ��>C�����'���� C�����! ' C�>(�����
C���&()�(A >&(#=��' ��(&&�, C���(���� � ������������G <����>=.
«$��<��������, C��(&('�� �(��#��� �(��= ����(A C�C���', �����#�)-
�� G >&��&���)�� C���O���( >�#�>&�G��#= ���>&���� ��#C���G —
=>� >C�(�! ���>&���� C�C=�����>&� ��(&&� � C���(����, C���-
&'����)( IA �� ��(� � �>��'�(A ��>&�=#��&�' O'(����� ����L=-
'���� �<>���' C����K=» [16; >. 16]. P(# ���� ��>C����>��� >(>&�#�
'A��(&� = ���<����= �����#��=, &(# )�>&�O� ' ��G '��<='��&�>�
��(&&� G C���(�����, &�<&� �����K=�&�>� ��'� >=<’!�&( ��>C�-
����'����. ;� #�K� ���)��� #���� �#���'�&( �� &����( IA
'�=&��O�� ��>&(&=��������= >&�=�&=�=, ��� G ��>&(&=���������
#����>�����'(L�.

���( ��(&&� �<� C���(����� '��<='��&�>� �� =)�>&� �����#����
��C�&��=, &� �#��( ��>&(&=���������I >&�=�&=�( �����#��( #�K=&�
��>(&( ��>(&� ��(<��(G, � ����� G ��>&�=�&('�(G A����&��.
�>�<�('� >(���(G  �(�(� ����&('���� ��'��O����� 'C�('=, ��L�
����������� >=<’!�&( ��>C�����'����  >��<�� ' &�A������)��#=,
�����>�'�#= G ����������G��-=C��'���>���#= '����O����. ;����>&�
��'��O��A >=<’!�&�' ���&�� C�(�=O='�&( �����>&� ����������(A
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>=<’!�&�'. �>�<�('� )�>&� �� '��<='�!&�>�, ��L� ����# �� ���#���-
��� ����������G��-=C��'���>���� G �����>�'�� =)�>&� C�(A���&�
��'�, <���O� ����=���&��, #����K��>��� G �����>�'� &�A������I.
	C�(G��&&� ��'�I ���C���&('��I �=��&=�( ��>(&� ��'��>�G�(G
A����&�� — >C�)�&�= ���#����� ���#�&('( � >&�����&(, C�&�# —
C������K���� >(>&�#( �����>&�G.

%(�(���)� ' &��(G >C�>�< ��'� >=�=C��>&� >=<’!�&�' ��>C���-
��'����, ��� ���!�&�'��� �� ��O� �����>&�, #�K� <=&( #��O��
#���� ���!�&�'��� �� '�=&��O�� C�&��<( >��������-�����#�)����
���'(&�= � <���O�� #���� '��<('�&( ��'��O�� ��&���>(. %>� C��<-
��#� C�����! = ��'�� ���<�K��>&� ��'(A � ���(O��A �����>&�G.

��L� ��'� �����>&� #��&� &= K �>��'=, L� G ���(O�� (�� ��
<=�� ' ���K�'�A ;��&������I @'��C( G :�(<��&(�(), &� ��'���
IA���I ���������>&� �� ! ��(&()�(# ��� ��>&(&=���������I ��'��'��(
�����������I ��>C����>���I >(>&�#(. � ���#= '(C���= ��'� �� �=G-
�=! >&�����, � ��C�#���! G�#= C�(>&�>='�&(>� �� =#�', L� �#�-
�(�(>�. B�#= G >(>&�#� ' ����#= �<�����! >'�� >C����'�)�=
��&�������= ���>&�, ��(&���I G #�K�.

��L� K ��'� G ���(O�� �����>&� �>&�&�� �� >C�'C����&�, &�
����'� '(�(���)� >=<’!�&( ��>C�����'���� '(�'���&�>� ���!�-
&�'��(#( �� �� '�=&��O�� ��(&���I, ��� '���<��K��&� C�(�����-
�>&��()�(G O��A ���#='���� ����������(A ��>&(&=&�' ����I ���I�(,
� �� ��'��O�! >�����'(L�, L� ���)�� <���O�� #���� '��C�'���!
��'�G >(>&�#� �����>&�G. B��� >(&=���� )�>&� ! �=G��'��� ���
�����������I ��>C����>���I >(>&�#(, �>�����( ��G<���O ����=���-
&����&�� II ����( C�'’��=�&� >'�I �����>&� G ��&���>( �� ��'��O��#
=>C�A�#, �� ���<����(#( �(���#(. B�# '��( ���<='��&� '(������
G �������= �� >'�I �=>(���, � ����������� �����#��� ��� �(A — ��
�(O� �>��'� G C����=#�'� ���<������� =>C�A=.

	C�(G��&&� ��'(A >&�����&�' >=<’!�&�#( ��>C�����'����
���)�� C�(>����!&�>� C�>�� C�(G��&&� ��'(A �����>&�G. � ���#=
#�>&(&�>� ��(<��� C��&(��))� >=)�>���� �&�C= ���<�������I: ���
'A��K���� ' >(>&�#= ���<����(A �(���' C�&��<�� ��'�>&(, L� &(
&��(G K� >=<’!�&, �� � '>�, L� ��)(# '�� ��O(A �� '�������!O>�.
����� ��'�L� C�&��<�� >(>&�#� L� ��(� >&�����&�(G ���#��& —
��� �(# C(&����# �'()�G�� �� ��#(>���&�>�. :�( ���#= �=K�
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)�>&� �’�>�'=!&�>�, L� ���(G >=<’!�& — �	(3� &��(G, &����( &��A(
���O(G, &�#= L� ��C�� ��'K�( ���O� �� ��(�����.

��(��=&( ��G<���O �=G��'�(A ��>�����' �������&= �����>&�G
#�K�� <=�� < �� O��A�A ����
��*���	������ &�����*����)��. ;� C���-
&(�� C�'(��� C����<�)�&(, ��>�#C����, �����>�(G C��A�� C�� )�>
'(��O���� C(&��� >&��&���I >��������-�����#�)���� ���'(&�=, �#�>&=
G #�&���' =&'������, C��&�(#�( �=��&=�( � &���(��G. �� '(C����'�,
L� '�>&�� /����>����� C����>= �� >&'������ !�(���� !'��C�G-
>����� �>'�&����� C��>&��=  >C��#�'��� �� �>'�&�� >(>&�#( ���I�
� C���A����� �����#����.

�>� C��<��#� C�����! ' &�#=, L� C�&=K�(G ��'��O��G ��>&(&=-
��������(G &(>� �� ��! #�K�('�>&� ���=#���� '(<��= O��A�'
������������� ���'(&�=. ����)�����# �>&��()��I <��'(A����>&�
!  ��>��: «@'��C�G>���#= '(<��= ����I�( ��#�! ���&����&('(!».
S� &��� '(<�� <�� ���&����&('(, =���I�>��� >=>C���>&'� ��>(&�
��<�� ���! �� >'��� '��>���� #(�=����, � �� &����( ��'�����.

P(>&� �=����������(G (&�A�����&()�(G) C��A�� �� C���(�-
����� ������������ ��C�&��= ���!�&=! ���'(&�� C��'�'��� G ��>&(-
&=����������� >�����'(L� ��>C����>���I >(>&�#( �� #��>(#�����
����K���� C�&�)�(A '(��� '�� IA C�(A��= — ��'(A &�A������G, �����-
>�'(A ��>=�>�', ����������G���� &� =C��'���>����� ��>'��=. �>&(&=-
��������� '&��&( �<� '������ �����=�&�>�, �<� '(����&�>� ��#(�=-
)�� C��&�� �� O'(��= #����������� G ���<�������� �����������I
�����#��(.

�����#��� ���C&=!&�>� �� �(A �#�� O��A�# ��>&(&=��������(A
������G >=<’!�&�' ��>C�����'����. �����&� O'(��� ���<��������
�����#��( ����I�( #�>&(&� = >�<� �(��= ��>&(&=��������(A C�����,
'���)�� G C�����= C��C�����='���� ������������� ���'(&�= ����#
���������(A >=<’!�&�' ��>C�����'���� ���<������� ��'��.

���K�'�, L� '(��O=! >'�I C�&�)�� G ��'��>&����'� ��'�����
' ���<�����#= ���&��>&�, #�K� ����K�&( ����&��'� �����>�'�
G ����������G�� ��>=�>(, ��L� <=�� C��&�(#='�&( ��>&(&=��������=
>&�<�����>&� ��'��>&����'(A =#�' ��>C�����'���� G ��'�>&='����,
��<��C�)(&� ���<A���(G ��'��� ��'��( &� ��&('��>&�. :��'(L����
��'�� ����=���&����&��>&� G ��C�&�������I �����������I �����#��(,
���C&���� �� #�K������(A C��'(� � >&�����&�', ���#='���� ���-
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�'�&�(A #�A����#�' �����#�)��I � �����>�'�I <��C��( ���K�'( —
=>� �� C����<�)�! ��&('�= =)�>&� (�>&(&=��������� ���'(���(A,
��#C�&��&�(A � '��C�'������(A >=<’!�&�' ��>C�����'����.

 ���%����

:��'����(G = C��O�#= ������� #��������I ������ �>�=�)(A
= ��=�� C������', >(>&�#�&(����� ��>'��= &����&()���� #�����'����
C���A����I �����#��( ���'����&� ��G&( '(>��'�=, L� C���� �
������>()��� � &���>����G��� C��<��#�&(��� ��� �����#�)��I
��=�( '�K�('� �'���=&( ='��= �� &��= '����>�� >�#�>&�G�= >���=
��>C����>���I �������>&�, �� ���#='���� >=<’!�&�' ��>C�����-
'����. %(&��&( G ���=��&�&( ����� C����>= 'C�('��&� �� ���C����
� '(���(>&���� �����#�)�(A ��>=�>�' >=>C���>&'�, � &�#= '��A='����
��!I >���( ��C�#�K� ��=�� >&'���'�&( <���O� ����'�&�� &����&()��
#�����.

	���=# �� ��&�������� >(>&�#� �'��! >�<�� '����)�> � C����>,
� ���=��&�& �=������='���� � '��!#���I &���A &(C�' >=<’!�&�': ���K�-
'(; C��C�(!#>&' (>=<’!�&�' ��>C�����'����); ���('���'. �A�� '��!#��
C�&��<( C�<=��'��� �� ��#�K�('�>&� ��#�L����: ��K�(G �� �(A
>=<’!�&�' #�! >'�� «>���= '��C�'�������>&�». 6��3	�	 C�('��>(&�
= >�������= >(>&�#= �������=�)� �!���A�)�� ��>��(, L� ������=�&�>�
)���� >(>&�#= >&�&=>�';  ��#’$��
 ���&��	���	��� ��<��C�)=�&�
&�A������)�� �>��'( �>�='���� >=>C���>&'�, &�<&� ���&��>&� C�����<-
��&( ��>=�>( G �����#���� �� ���(>�� &� ���<A���� C���=�&( G
C�>�=�(; ���
��� (���(��) ��<��C�)=! �����>�(G '(#�� >��������I
>(>&�#(. ���( C���&(�= '��C�'�������>&�, ���, <��=#�'��, �>�=�&�
(��C�(����, ��%������� ���K�'���� ���='����, '�=&��O���>�#�G��
�$�	�%��, ���C���&('�� *�������), �� >��>�'=�&�, � =&�)���&� ���<���-
�(G ���C���� ��#C�&����I #�K �>��'�(#( >�������(#( >=<’!�&�#(.

	=<’!�& ��>C�����'���� �� '�K�('(G ���#��& �����#�)��I
�������>&� '(�(��! G �=������=! �� &��(A =#�':

1. 	&�<�����>&� ��>&(&=����������� >�����'(L�, L� ���'���!
�����>='�&( ��>&(&=��������� �<#�K���� ������������� '(<��=
= '(����� 'A���(A =#�' C����>= #��>(#�����I ���(>��>&� G ��<��-
C�)=! C���'�K�= ���� #��>(#�����I ���(>��>&� = ���#�A >��������-
�����#�)��I ��&('��>&� >=<’!�&�, L� C�(C=>��! C������#�'���>&�
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C�� >&�&=>, C���'��( G ��>=�>(. ��L� ��>&(&=��������� >�����'(L�
��>&�<�����, &� ��&('��>&� =)�>�(��' ��>C����>���I >(>&�#( >C��-
#�'��� �� C�O=� ��>&(&=���������I >&�<�����>&�, �� ���#='����
G ��A(>& >&�&=>=, L� �� ��'K�( >C�(�! �C&(#�����#= '(���(>&����
��>=�>�'. ���( >&�&=>, C���'��( G ��>=�>( =)�>�(�� ! ��'(���)�-
�(#(, &� #��>(#������ ���(>��>&� �� ��C�#���� �������������
'(<��= ��#�K�('�. ��&=����� �������>&� ��>����K=!&�>� �� C�O=�=
>&�&=>=. ;� �������>&� #�K� ��<='�&( ���#( #��>(#�����I ���(>��-
>&�, ��� ���#� �� ' &���#= '(C���= ! &(C�'(# C�(�����# C���&'�-
����I ���#(, �>�����( ���=��&�&�# II ! �� �C&(#����(G ���C����
��>=�>�', � ���#='���� >&�G��I ��>&(&=���������I �<�����(.
� C�����( ��&��>('���� �����(>= ��>&(&=&�' ����&('��>&� '(��-
�(>&���� �����#�)�(A ��>=�>�' �>&�&�� ��(K=!&�>�.

2. ���'��>&� '�=&��O���I >(>&�#( �����>&�G >=<’!�&� �� '��<(&&�
� C���&()�� '&������ ��(<(���I �>��'( �����������I >(>&�#(
>��������-�����#�)�(A � C���&()�(A ��>&(&=&�'. ;����>&� >=<’!�&�
��>C�����'���� '&����&�>� ' G��� ���C���&('��G �=��&=��, L�,
= >'�� )���=, '&���!&�>� ' #�>�I G >&��&���I.

3. 	&�<�����>&� ��>&(&=����������� >&�&=>= =)�>�(�� ��>C����-
>���I >(>&�#(, ��� '(���!&�>� ��O(#( =)�>�(��#(. ;� '���)�! )�&�=
���>���� G ��A(>& C��' '��>��>&�, ���'��>&� ����'�I ��C=&���I
G ����(&��I �>&���I.

�#�>&�# ��>&(&=����������� >&�&=>= >=<’!�&� ��>C�����'����
'(>&=C�! >=C���)�('� !���>&� G��� '�=&��O��A C�&��< � ��'��O���I
�(���'�I #�>�I. �� C������� C��'����� ��>���K����, ���#��
C���&()���� ���&&� ����� C��&(��))� '(>&=C�! �(���'� ����, L�
��<��C�)=! '��&'������ ��>&(&=����������� >&�&=>= >=<’!�&� G ����-
'������ �(���'��� C�C(&= ��O(A >=<’!�&�'.

���'��>&� C�����)��(A '(L� &���A =#�' ���'���! >=<’!�&�'�
��>����(&( >'�� �������>&� �� #��>(#�����I ���(>��>&�. ��L�
&�A������)�� �<� ��>&(&=��������� =#�'( ��>&�<����� �<� ��'(���)���,
&� >=<’!�& #�K� C�&( �� ���( ��'(���)���>&�. 	(&=���� '��A(�����
�� #�K� <=&( �&�&�K���� � #��>(#�����!� ���(>��>&�, &�#=
G >=<’!�&, '(���=�)(G &����� ���= ��I, �� ! ��>C������)(# = C�'-
��#= ���=#���� >��'�. %�� �=A�!&�>� '�� ������ >&�&=>���� >&��=
�� ��O���. �� &����( ���(G �=A �����)=!&�>�, >=<’!�& ���'= ��&�'(G
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�� #��>(#�����I ���(>��>&�. V#�'����>&� C��=O���� A�)� < ����!I
� &���A �<�'’����'(A =#�' ���>&�! ' =#�'�A C���A���(A C����>�',
��&��>('�(A ����'���G �<� ��>C����>���I >(>&�#( '����(&��� &(C=.

:����> '(�(������ >=<’!�&�' ��>C�����'���� = C���A����G
�����#��� '��<='�!&�>� ' )�&(���A �>��'�(A ���#�A: C�('�&(�����
���K�'�(A C��C�(!#>&'; >&'������ >=<’!�&� ��>C�����'���� O��-
A�# =���( #�K ���()�(#( G/�<� ��(�()�(#( �>�<�#( C�� �<’!�-
����� ��C�&���' � ���C���� �(�(��'; ����������� &����'(A ��>C�-
���>��(A >&�=�&=�; ��(&&�, C���(����� G ��>&�=�&=�(����� ���)(A
>=<’!�&�'.

:�>����'�� ��&=�������� �(A )�&(���A ���# '���<��K�! �&�C(
�(���'�I &���>���#���I.

:�('�&(����� �� ��G<���O ��(&()�(G ' ��>&(&=���������#=
'����O���� G = &�G K� )�> '>��A�C���)(G C����> &�!� )( ��O��
#���� &�('�! �� '>�A �&�C�A �(���'��� �����#='����. V��� ��&��-
>('��>&� ����K(&� '�� ����������G�(A #�K�('�>&�G ������' ���K�'-
���� =���='���� � ��&�'��>&� �(���&��>����� ���C=>= C���A��(&(
�� ��'� '��!#(�( � ���K�'��.

��G<���O ��&��>('�� >&'������ >=<’!�&�' ��>C�����'���� O��-
A�# =���( C�� �<’!������ ��C�&���' � ���C���� �(�(��' >C�>&���-
����>� �� C��O(A �&�C�A, ���( ��>&(&=��������(G A��> ���#�����
C����O='�' ��!>&����� &��(A >=<’!�&�', ��� '����)�> =��#�K�('-
��'�' IA >&�G�� �=������='����. ��>�'� '(�(������ &��(A >=<’!�&�'
=��'��'�K='���>� IA &��(# K� #�>�'(# ��(������#, L� ' =#�'�A
��C���������I �� C�(�'��(�� �� <=��-��(A >��G���(A �����>�'(A
��>�����' ��� ��� >�#(A =)�>�(��', ��� ��� �����#��( ' ����#=.

"���������� &����'(A ��>C����>��(A >&�=�&=� ��&('��=!&�>� ' #�-
�= ���#='���� <���'(A C����=#�' ��>&(&=���������I >&�<�����>&�,
#���������#�)��I � ���O�'�-����(&��I ��'��'��(. �� ���#= �&�C�
�������(G <����> ����K=! C�'�� ����=���&�� C���'��(, A�)� G ��
�=K� '��)=&��.  ��L� ���K�'� ����>C��#�'��� C����'K=! C����>
����L='���� &��(A C���'��, &� <���O� )�>&(�� &����'(A >=<’!�&�'
C�>&=C�'� C���&'���!&�>� �� >=<’!�&( ��>C�����'����  ��������I
�����#��(.

:�>�� ����� �� C��O(G C��� = ���#='���� >=<’!�&�' ��>C���-
��'���� '(>='�!&�>� C����> ��>&�=�&=�(����I 'K� >���#�'���I
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>(>&�#( >=<’!�&�' ��>C�����'����. �>�<�('� ��G C����> ��&=�-
���=!&�>� C�� 'C�('�# ���<�����I ����=�����I G ��&('�����I
C���(������ �����#���� ��C�&��= ' ����������= �����#��=.
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������>&� �����#�'��(A �<’!�&�' &� '��&�>&� IA #�G�� ������
� ��&�#( �����( C� �������A ��  C�'��))� 2006 �. A����&��(�=!&�>�
&��(#( ���(#(:

У тому числі Оціночна вартість майна 
об’єктів , млн  грн  

 
Всього, 
одиниць державної 

власності 
комунальної 
власності  

державної 
власності 

комунальної 
власності 

Україна 3124 261 2863 76,2 650,8 
Автономна 
Республіка Крим 136 8 128 2,7 29,3 

Вінницька 26 17 9 1,3 1,2 
Волинська 48 5 43 0,1 4,8 
Дніпропетровська 188 11 177 2,1 12,5 
Донецька 274 14 260 17,1 28,2 
Житомирська 32 29 3 0,9 0,3 
Закарпатська 55 3 52 2,8 5,0 
Запорізька 185 17 168 2,8 20,7 
Івано-Франківська  67 3 64 2,5 3,4 
Київська 59 10 49 18,6 7,4 
Кіровоградська 54 5 49 0,8 8,8 
Луганська 74 8 66 0,6 6,7 
Львівська 434 16 418 2,9 80,0 
Миколаївська 75 10 65 0,4 6,7 
Одеська 103 4 99 0,9 38,0 
Полтавська 43 8 35 1,0 5,1 
Рівненська 39 20 19 0,2 2,8 
Сумська 53 12 41 0,4 4,9 
Тернопільська 52 4 48 1,0 13,5 
Харківська 252 16 236 2,3 42,6 
Херсонська 69 6 63 0,2 7,0 
Хмельницька 43 6 37 1,9 6,2 
Черкаська 54 10 44 8,6 7,8 
Чернівецька  86 5 81 1,4 29,6 
Чернігівська 23 12 11 1,0 1,5 
м. Київ  592 2 590 1,7 275,0 
м. Севастополь 8 – 8 – 1,8 
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%��&�>�� C�����(�( C����>= �����#='���� '��>��>&� �<’!�&�'
�� ���>(������G�(#( ��=C�#( (#�� ���):

�  C�'��))� 2006 �. '�� C�('�&(����I ����#��� ���('��=����� '(-
���)����� #�G�� (�<��������, �'&�#�<���' &�L�) 44 C��C�(!#>&',
C�� L� =������� 73 ��&�������� ��>'��)��(A ����'��( �=C�'��-
C����K=, C�'(��� ����G&( ��O&�' �� >=#= 5,3 #�� ���.

���� C�� �)��='��� ���A��K���� ��O&�' '�� C�('�&(����I �<’!�&�'
��=C( � = ������� '(��' �����#�)��I �������>&� ��  C�'��))� 2006 �.
��'����� ' &�<�(��:

© ���K��#>&�& ����I�(, 1998—2006
��&� �>&�����I #��(������I: 23/08/2006

У тому числі по об’єктах груп   Всього 
А В, Г Д Ж 

Кількість об’єктів, одиниць 3124 2935 7 141 41 
Облікова кількість працівників, осіб 3204 527 2625 – 52 
Вартість майна  згідно з актами 
оцінки 727,0 646,9 43,5 24,2 12,4 
Вартість майна , що підлягає 
приватизації 716,3 645,6 34,6 24,0 12,1 
Залишкова вартість основних засобів 
цілісних майнових комплексів 
підприємств 125,8 30,6 91,0 – 4,2 
Очікуване надходження грошових 
коштів від продажу об’єктів 707,0 675,0 0,0 20,1 11,9 
Статутний капітал акціонерних 
товариств  32,7 – 32,7 – – 
Вартість акцій, що плануються до 
продажу за кошти 32,6 – 32,6 – – 
 

 Кількість 
об’єктів, одиниць 

Очікуване надходження 
коштів від продажу 
об’єктів , млн грн 

Всього 9 12,9 
Сільське господарство, мисливство 
та лісове господарство 1 0,1 
Обробна  промисловість 3 5,7 
Оптова  й  роздрібна торгівля; 
торгівля  транспортними засобами ; 
послуги з ремонту 1 1,2 
Готелі та ресторани 2 5,7 
Транспорт і  зв’язок 1 0,2 
Освіта 1 0,0 
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���� 2. �
���F�	 � ���'�� �����F�
���G��H
I������� �
����� ���’����  �
��
��������	

2.1. ���3":$& &� $%����3:$�%#��%! &��J!

�'(L� ���=C��I = '���#�#= ���)���� >��'� ��>(&� «��&(��>&(&=-
��������(G» A����&��, �>�����( �������� �� �� ��&�(#���� ���#
� C��'(�, �, ��'C��(, �� IA�! C��=O����. ����� ��C���<���(G A����-
&�� ������ �'(L� ���'���! C�(C=>&(&(, L� ���>� G��� �>C��&( '���-
���&� >&�G���, �� #���#=#, C>�'����>&(&=���������� C�(�����.
B�#= ��C�&��� C�� ���=C��� �� ��>&(&=& #�! C��'� �� �>�='����.
�’�>='���� #�>�� ���=C��I ' ��>&(&=���������G >(>&�#� �����(��&
���'���! ����=#�&( C����> II '��!#���I � ��>&(&=���������� >(>&�-
#�� ' ����#= � ��! #�K�('�>&� =&�)�(&( II >C��(��)�= >��������-
�����#�)�= C�(���= [2; 4; 6; 10; 11; 31].

���=C��� 'C�('�! �� ��&����&('�� #�A����#( >���=#=. � ������
<��=, '��� <��� =)�>&� = '(������� �=����G ���K�'���� #�A����#=
' =#�'�A G��� ����>������>&� G C��'���' — >�#� &�#= '��� �'��!
>�<�� �������� (�� K���) �'(L�, '��>&('� ����(# �C�A�# � &(C�#
>���������� =>&���. � ��O��� <��=, ���=C��� ��������! ���K�'�(G
�������#, C�(�'��(&� ���K�'= �� ��(� � ��&�>&���. B�#= ���=#����
'�=&��O��A �>��' ���=C��G�(A #�A����#�' ! ���<A����� C����=#�-
'�� ��� '(��O���� �'�A '��!#�����K�(A ��'���� — C�&�)���� G
��'��>&����'���:

• C�&�)�� ��'����� — �<#�K���� #�>O&�<�' ���=C��I �� «<��C�)-
�(A» #�K, ���( '��� �� #�K� �����K='�&( �>��'�# ���K�'����
=>&��� ���I�(;

• ��'��>&����'� >&��&���)�� ��'����� —  >(>&�#�� C�(�=O����
���=C��I, �<#�K���� II 'C�('= O��A�# �<����>�'����� ���'(&�=
���K�'�(A � �����K�'�(A ��>&(&=&�' >=>C���>&'�.
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���=C��� �� >������, <���&������� �'(L� �� C�>&=C�!&�>� ��
>&�����'��>&� �>&���I ���>���I �('�������I. �I '(�(������ ����K(&�
�� )�>�' ���#='���� C��O(A ���>�'(A >=>C���>&' � ���K�'�(A =&'�-
����. B�#= ���( �'(��( �����'�&( ���=C��� �� >�������(G
����#��, >�������� �'(L� �<� >�������� ���, C����K��� >�#(#
>=>C���>&'�# � >=>C����(#( '����>(��#(. 	�������( ���������&�
���=C��� ' >=)�>��#= >=>C���>&'� �� >�������(G ��>&(&=& � ��
���#��& >(>&�#( ���='����, &�>�� '��!#�C�'’����(G � ��O(#(
>�������(#( ��>&(&=&�#( — C���&()�(#(, �����#�)�(#(, �=��&=�-
�(#( [1; 2; 28; 34; 39; 40].

� ��=��'�G ��&���&=�� ����������'� '(>��'��'���>� �=#��, L�
���=C��� 'K� ��'�� C�����>�� >'�I ��#�( �� >�������� �'(L�
G C�'(��� C� C��'= ��������&(>� >�#� �� ��>&(&=&. �� '�����)�!
�. ���G�(� [22], C�� ��>&(&=������������ (C����> >&���'����� >���-
����(A C���&(� ���=�����I G ��'��>&����'�I) ���=C��I >'��)�&�:

• '(������� ��� ���= >�������(A �=����G — >C��L����
��#���>&��&('�(A �'’����', C�(>������� &� >C��L���� =A'������
=C��'���>��(A ��O���, ���>�������� G ��>&�=�&=�(����� '����>(�
#�K >�������(#( ���>�#( � ��=C�#(, >C�(���� �����#�)��#=
���'(&�= O��A�# >����)���� <������&()�(A <��’!��', �C&(#������
�����#��( ' =#�'�A �����(&= ��>=�>�' &�L�;

• ���'��>&� �����# C�'�(A >=<’!�&�' ���=C��G�(A '��!#(�
(C�&��� — ���!�&), ���C���� >�������(A ����G (A�<�����'���,
A�<�������K='�), C�>�����(�);

• ���'��>&� C�'�(A C��'(� ��(, ���#, '���#(A >=<’!�&�# ���=C-
��G��I �������>&�;

• >���#�'��(G >���� � >(#'����� (��C�(����, ��<�� '���#(G
&� '>�#� ����=#��(G K�>& — C�&(����� '��(�(# C�����# �=�(
'����'���� G >��������� C�����') ���=C��G�(A ��G;

• &��>� C�>�=�, ��� '>&���'���� � '���#� ������'���(# �>�<�#.
:�&��<� ' ��������'��(A ���A, = ���#='���� �������(A ����G,

C��'� C�'�(A C��'(� � ���# = C�'������ ���=C�������' ����!
���=C��G�(# ���# '����>�� >&�<������� � ��'�&� <�����&����&('����
A����&��=.  B(# >�#(# ���=C��� �� >C�>�< ��G #�! >'�I >&�&=>( G
����, '��� 'K� C��GO�� )���� &��(G '�K�('(G �&�C, �� ���#='����
���#, C��'(� � C�����=�. :��>=#��# C����>= ��>&(&=�����������I



65

''�K�!&�>� >&'������ >&�&=>��-����'�I >&�=�&=�(, >�������� >A'�-
����I <���O�>&� =)�>�(��' C���&()���� C����>= [11].

%(������ ���=C��I �� >���������� ��>&(&=&= ���'���! ���O(-
�(&( #�&��( <���&�<( � ���. /���&(>� � ���=C��!� C�&��<�� >(>&�#-
��, '(���(>&�'=�)( II >���#�'��= ��>&(&=��������= >&�=�&=�=.
 C��&(>&�'(&( ���#= >��������#= ��>&(&=&=, �� =#�'( ��=A(������
��&�(#���� C��' ���(�(, ���= >=�=C��>&� >=>C����(A ��>&(&=&�'.
�<>���&�� '(�����(&( ���=C���, �� �=#�= ')��(A, �� '<�)�!&�>�
#�K�('(#. �����, ��C��'��K=�)( ��#C���> C�'�(A ��A���' � '(��-
�(>&�'=�)( C�( ���#= >(�( ���K�'( G >=>C���>&'�, �����# #�K�('�
#���#��='�&( C���' ���=C��I.

���&��>&� ���=C��I C���(��&( <=�'����� ' =>� C��( ���K�'����
�������#= �<=#�'���� II ������('�(# �'’����# �� C�(����� ���O�G
�� ��>&(&=&=. *�)� �<’!�&�#(  ���=C��I #�K=&� <=&( �� ���O� (���'��-
��>&�), &�� � &�'��( �<� C�>�=�(, ���=C��� �'��! >�<�� C���'�K��
���O�'(G ����#��.  :���'��� A�<���' = ���O�'�G ���#� #�K� <=&(
�A����&��(��'��� �� �>�<�('(G '(C���� ��I C�(��(C= C���'��(
���'����>&�, '����(&��� G ��>���K����� �K. �. ��G�>�# [8].

� >'�IA &����&()�(A C�<=��'�A �K. �. ��G�> '(A��(&� ��
���=#���� C���'��( ���'����>&� �� �'���&���� >&�>�'�� >A(����>&�
�� >C�K('���� >&(#=�= G ��(&���� ��>C����>��(A ��O���. B�<&�
C���'��� ���'����>&� ' ��������#= '(C���= — �� C�'�(G >C�>�< ��I,
C�(C=>&(#� '��#�'� '�� C�&�)���� >C�K('���� � �<���K���� >'�IA
��>=�>�' = ��G<���O ���'����G ���#� — = ���#� ���O�G.

�K. �. ��G�> '(����! �'� '(�( )(��(��', L� 'C�('��&� ��
>C�K('����: �<’!�&('�� G >=<’!�&('��. :�()�#= ' G��� ��>���K����
>=<’!�&('�� )(��(�( ! ����������� ���(#(, � IA �#��( ��L� G '��<=-
'��&�>�, &� �=K� C�'�����, &�<&� ' &��#���A ��O��� ��>���K����
�� )(��(�( ��>&(&=���������. B��, �K. �. ��G�> C(O�: «...>=<’!�&('��
)(��(�( �C(>=�&� &� C>(A�����)�� �>�<�('�>&� ���>����� A����-
&��=, � &���K &� >=>C����� �'()�( G ��>&(&=&(, ���, A�)� G �� ! ���#��-
�(#(, '>�-&��(  ��'��� )( C������ �>&�&�(# �#���# C��&���#
����&�(A C��#�K��' )�>= (�� '(��&��# ��(A-��<=�� ����'()�G�(A
�<>&�'(� �<� ��'�����G�(A C�&��>���)» [8, >. 207].

���� ��G�> '(����! �� >=<’!�&('�� )(��(�(: �� �<���K��>&�,
C����<�)�('�>&�, �L���('�>&�, C�������� �� ���L���, ������K��>&�,
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��C�'��&�('�>&�, �����>&� � >�����>&�. $�(<(���>&� �(A )(��(��'
'(���)�!&�>� IA���� C�'>����� C�O(����>&�, � ���)(&� — ��>&(&=-
���������>&�. � >'�!�����G C�����=)���G ���#� �� >&(#=�( C�(>=&��
' �'(L� ���=C��I.

«	(�� '>�A �(A #�&('�' <=�� ����� �#���'�&(>� ����K�� '��
A����&��= �>�=�)(A ��>&�=#��&�' &� �����#�)��I >&�=�&=�( �������=-
&��� ��#( >=>C���>&'�, ����K�� '��  �'()��, >&'���'��(A ��>�'(#(
�>�<�('�>&�#(, ��'��# �>'�&(, =#�'��>&�#(, ������!�,  �>�=�)(#(
=�'�����#( C�� #�����,  ����K�� '�� C���'�K��)(A = ��G )�> ����G
� #(�=���� ��>'��=, '�� #�>O&�<�' ���'�(A '(��<�()(A C�&=K��>&�G
� IA &�A��)���� ��'��, '�� C��=�)(A ���# ���C����= <���&>&'�
G >&����� ��'�� K(&&�» [8, >. 207].

:�����)��� ��G�>�# >&(#=�(, �<� #�&('(, =&�(#���� '�� '(&��&(
��A��= (C���'��( ���'����>&�) ��>�&� ��(<(��(G A����&�� � C��#�
�� #�K=&� <=&( �&�&�K���� � ��(#-��<=�� ������&�(# &(C�#
>��������-�����#�)���� =>&���, ����-��<=�� ������&��� �C�A��
��>C����>���I �'�����I. B��(G �������(G A����&�� >'��)(&� C��
'����>�= C��>&�&= G �=���#��&�����>&� C�(��(C= C���'��(
���'����>&�. ;�, = >'�� )���=, ���'���! ��'��(&( C�� &�, L�
���'����>&� �� >=�=C��>&� C�'�(A C���'��, ��G � >&(#=��' #�! �=K�
>&�����'�! �������, L� ��<�� ����>C���=!&�>� �� �����)��(# '(L�
����#���# «C�)�&��'�>&�» ���=C��I.

�>�����( >&(#=�( G #�&('( C���'��( ���'����>&� «#�>&�&�>�»
' �>��'�A ��>C����>���I >(>&�#(, �>&����( '��( ��G#��&� '�K�('�
#�>�� ' >&�<�����>&� G '���'(A �#���A ������&�(A ���# =>&���
�����#��( &� >=>C���>&'�. ���=C��� �'��! >�<�� ���= �� >&�<����(A
>�������(A ���>&�=���G, &�#= �����# �����&�� '>&���'(&(  �'’����
��!I ��������I C�(���( ���=C��I � �>�<�('�� ����� ���O�G
= ��<��C�)���� ��>&=C�(�&'� ����(A �>&��()�(A >&���' >���=#=.
� )�#= K C�����! �� ����?

:�-C��O�, >�������� ���� ���O�G, �� �� #�K�� C�<�)(&( � A����-
&��(>&(�(, ����I ��G�>�#, C��#� C�'’����� � #���� ��'(���)���>&�
������&��I ��>C����>���I G ��>&(&=���������I >(>&�#(. ;� >&�-
>=!&�>� � �=������='���� ���K�'( �� >�������� �>&��()��
>���#�'����� ��>&(&=����������� ��#C���>=. ��<( ���K�'�
��G>�� C����'��� «�� ���(��(�», &� �� �>�='��� < >�#�I #�K�('�>&�
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)(��'�(������ >'�'����, � ���)(&�, � ���=C��I. P(��'�(� (<���-
���&) <=' <( C��>&�� �=����!� ���K�'���� #�A����#=, ��� ����
�� ���=#��&�#. ����� �� �>�=! ����(A ������(A '�K���' � ��>&�=#��-
&�', L� ���'����&� C�'��>&� =>=�=&( ��'(���)���>&� �=������=-
'���� ���K�'(. B�#= <������& ��'K�( #�! ��=>� #�K�('�>&�
C�'���=&( ��'(���)���>&� >�<� �� ���(>&�, =�=�C=�)( C�'��'�-
K���� ���&( �� ��'(���)���>&� = >(&=���I, K(&&!'� '�K�('�G ���
���#����(��, ���C�����I, ����������I &�L�. � C�'�(#( ��>&���K��-
��#( ���=C��� #�K�� &���&='�&( �� ��>&�=#��& ���&&� >��������-
�����#�)��I ��'(���)���>&�.

��&(' �<���K��>&� '(C�('�! � C�&����G�(A � ������(A C�����
>&�&=>= >=<’!�&� G '�K�('(A =#�' G��� K(&&!�������>&�. $�>C����-
>��� >(>&�#(, �� ' >(�= >&�&()���� A����&��= �>&�&�� =#�'( ���#����
�<� �=&(��� �� &�('��(A ��&��'���A, ���O� �� #�K=&� '������'�&(
&���I ����, �� = �(��#�)�(A >(>&�#�A �  &��(A, L� ���'('��&�>�.
B=& #�K�� C�<�)(&( C����=#�'( ��� ���=#���� ����#��� C��#�-
���&��I )(��'�(����I ���#�&'��)�>&�, L� ��'K�( &�K�! �� =>����-
����� K(&&�  >=<’!�&�' <=��-����� ��'��, C��'����(A ����G �=����I
���K�'(. /������&�� >A(���� «��C�=K='�&(» ��>������ G >=<’!�&(
��>C�����'����, >&'���'�&( >(&=���� ��C�'��>&�, &�('��(, L�<
C�&�# <�(>�=)�  ���'’��='�&( >&'����� ��� K� >�#�� &�=���L� —
����=#���, �� <����O&�'��.

��� >C��'�, �� '���#�, �� &����( ' A(<�(A >A(����>&�A ���=#-
C�'��(A )(��'�(��'. ��'(���)���>&� '��>&('� <=��-���#= �=A=,
���'(&�=. P(# O(�O� #�K� ��&������ >(>&�#( �� >�����'(L�#, &(#
<���O� �������� >=#� ��C�����&�����(A � ��C����<�)��(A )(��(��'.
�C�����='���� >��������I >(>&�#( O��A�# =>��������� �'��!
>�<�� ��>���)���= ���(&'= �� >&�<�����>&� G '(���)���>&� �����
���O(����� #�K (= &�#= )(>�� � '�=&��O��A) '��!#���I � ��'(-
���)��(# >�����'(L�#. ��'>�# �� '(C����'�, L� C���A���� �C�A(
>�#(# <��C�>������# )(��# C�'’����� � �>&�&�(#( �#���#( ' >�-
�������-�����#�)��#= >&�&=>� G C���#�&��A ���'����>&� �� &���I.

% �>&���I C���&()�� �� �=>&��)���>� <=��-��(A >��G���(A
��=O��� ' ��>&(&=���������#= =>&��I G &�A������)��G �>��'� ��>C�-
���>��(A >(>&�#, ��� < �� >=C��'��K='��(>� '(>���� �������!�,
����C=�)�� �������!� �<� ��C���������!�. ��  ����()�� '�����&(
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&��(A �#�� = >=)�>��G �>&���I #�K�� �����&( C���&(�= '�!�����
��#=���#= ' �����>���G ��>�I �<� «���C���� C����» ' ��#C=)�I ��
'���( «)��'��(A �A#���'» = ��=��G C���'(�� 70-A ����' #(�=����
>&���&&�, ���( ���O� <=�� C��>&� >��>�'���. %����>�� C�>&=C�'�,
�'�����G�� �#��( ' ��>C����>���#= ���� >������>&()�(A ���K�'
= 90-&� ���( ������'� >=C��'��K='��(>� �'(L�# ��C���������I [31,
>. 106—107]. �)�'(���, �� '(���)('O( >&�<����=�)� #�A����#(
��>&(&=&= ���'����>&�, �>&���� �� ' �#��� �#=>(&( ����G '���)(&(>�
' �<>���&�� ��'�, � &�#= ��'(���)��� (= )�#=>� C��&(C�(�����),
���#( ����������I ��>C����>����� K(&&�.

:�-��=��, ���O� ! '��<(&&�# >=�=C�(A =#�' �'&���#����, <���O-
#��O ��������'����� G '����>�� ������K���� �>�='���� '���>�<-
���(A >=<’!�&�' ��>C����>���I >(>&�#(. $��O�, <=�=)( >�#� C���&()-
��� �<>&�����!� ('&������# �<>&���&��-��������I ���>���I C����),
���&� #�K�('�>&� IA '��>�(��'� &���K C���&()�� �<>&���='�&(>�
'�� >'�!I �������I ����K��>&� '�� >���=#=. B(# >�#(# '��( ���-
#=�&� � ������=�&� �&�(<=&( ���('��=����#=, ������K��>&� &� '���
'(<��= >=<’!�&� �� ����(A ��'��A >��������I ��&('��>&� G = ����(A
�>&��()�(A &(C�A >���������� ���&���� &� >��������I �<=#�'��-
��>&� ��>C����>���I �������>&� ���(�( [12, >. 665]. /������&,
>A(���(G �� ���=C��I, ��'���( ����K���� A�<���' '������#��!
>�<� '�� <��C�>��������� �'’���= � ���K�'��� �=����!� G ����K=!
>'�! #������� C��� >A�'���I, C���)��I '���.

:�-&��&!, ���O� ��&���=�&� =>� ��>&=C�� �� ���(A &�A������G �
������ =>&��� �����#��( ��'�� '��� >=<’!�&� ' >��������-�����-
#�)��#= C��>&��� ��>C����>���I >(>&�#( &� ' II >��������#= )�>�.
���'��>&� ���O�G C�����C��! '��� '(<��= '���� ��G. B�#= ��
'(C����'�, L� >�#� ���'��>&� ���O�G ��<(&� #�K�('(#( ��>���-
�����'��� >(>&�#�� ��>C����>��� ��I ����'���G���� A����&��=, ���
����� '(>&=C��&� �� C��#� C��=O���� ��������'>&'�. ���=C���
&=& �#��O=! &���>����G�� «&��&�» ��>&(&=���������I >(>&�#( � &�#=
! ��'��’!#�(# ���#��&�# #�A����#= «C��O&�'A='����» ��������(A
�<� ��C�'������(A ����'���G�(A &�A������G (&�A������I &=&
���=#��&�>� ' O(����#= ������ — C��#(>��'�, ����������G��, #����-
K��>���, �����>�'� &�L�). ��'���( ���#= ��>&(&=& ���O�G '����('�!
C���� ��'�&���#( <���O O(���� C��� ���&����&(' � &��(# )(��#
'��C�'���! �� ����'���G�(G ���'(&�� �����#��(.
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:�-)�&'��&�, ���O� �� ��>&(&=& �C�>������'=�&� �!���A�)��-
>&�&=>�(G '(#�� ��>C����>���I >(>&�#( ('��&(�����= 'C������'�-
��>&�) ���(���&������ '��!#���!� >=<’!�&�' �� ��'�(A. ;� ����!
>(>&�#� ����&��'�I >&�G��>&� � ��=)��>&�. %��&(������ &�A������I
>��������I >&�<�����>&� #�K�('� &����( = '(C���= <���O-#��O
����&('���� �=������='���� ��>&(&=&= ���O�G. ���(O('O(>� <��
���(���&�����I C��&�(#�( ����� ��>&(&=&=, '��&(���� '���( � #�A�-
���#= >&�<�������I C���&'���!&�>� �� #�A����# >�#���(L����
>���=#=, C�(�'���)( ��>C����>��= >(>&�#= �� ����C>=.

	=)�>�� >=>C���>&'� �� >������ >(>&�#� �� ���&�� �>�='�&( <��
��>&(&=&= ���O�G �� ��������I C����=#�'( >���������� C�����=.
����� '(L� >=<’!�&( >��������I �!���A�I C����=&� ��G&�����='�&(
��'(����� ��� �(A ���(���&����� ����&( ��>&(&=&= ���O�G, L�
���'���&� IA (= C�(��(C�) � #���������(#( >=<’!�&�#(. /���&�<�
C��#(>��'� ���'(���(A ���I� �� «'��#('����# ���O�G» �� C�)�&�=
XXI >&���&&�, C�<=��'��� �� #�')����#= ��C=L���� �>�='����
«)(>&(A» � «��)(>&(A» ���O�G, ����)�!, L� C���('�!&�>� C���&()��
��������>&� ���'����>&�. ;� �<’!�&('�� ��<(&� >'�&�'= >(>&�#=, ���
C���<='�! C�� 'C�('�# ���<�������I, C���'�K�� '��&(������� G &�#=
#��O >&�G���.

� ������ <��=, �����>�'(G #���&��(�� �� C��>&�'� ����#������G
E�BE ���#����� =>������! &���(��G�= ���=C��� �� >&�����&-
�(#( >A�#�#(. � ��O��� <��=, �����>�'(G #���&��(�� >&(#=��!
��>(>&�#�� �����>�'� ����'���I ��>&�=�&('��I >C��#�'���>&�, L�
C����K=! ��(<��(G ������ #�K ��������� G &����'�� �����#����.

 :�-C’�&�, ��>&(&=& ���O�G ������=! ' >�<� C�(��(C >=C���)�('�I
!���>&� �'�A �>��'�(A O��A�' >����������I �����#�)���� >=<’!�&�.
� ������ <��=, ��G ��>&(&=& C��C��=! ���('���'� �������� C��'(��
'��!#���I ' �����#�)��#= >C�'&�'��(>&'�, ��<��)( G��� &��(# )(��#
«��'�(# >���� ��'�(A», � � ��O��� — ������>�� A����&��(>&(�( '���-
����� ���O#( '(���)��&�  >&�&=> ���(�( ' >=>C���>&'�, L� �� C�(-
C=>��! '��A�'��>&'� C�(��(C= ��������I ��'��>&�. $��O� '(>&=C��&�
�� >C��(��)��, C���'�K�� ���(���&����� ���#� ��&������I >���=#=,
L� ��C�'��! C���'�K�� '��&(�����= ���K�'��-C���&()�= ���#=.

 ;� �� ����)�!, L� ��>&(&=& ���O�G #�! '(��K��(G «��&(-
�!���A�)�(G» A����&��. �� ��C���)=�)( '��&(�����= ��&�������,
���O� G II ��<��&� �=A�('��, &��=)��, &�<&� K('�� ������)���
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>(>&�#��. :���&()�� ���#� ����������I >=>C���>&'�, L� ��G<���O
>&�G�� �� �=������='���� ��>&(&=&= ���O�G, — ��#����&��. �'(L�
���=C��I ���K�'���� �������#= '(��K�! ��#(�=)� �������&�(G
A����&�� '��!#���I ���(���&��� G '��&(���� ' =>&��I >=)�>����
>=>C���>&'�, ���( C���&()�� ��������>&� ���K�'( ���<='�! ���#=
C�&����G�� (��� �� ��&=�����) ��������I ��>&=C��>&� ���K�'�(A
�=����G �� «C�#���= C��&=» [25, >. 177].

���������)( ��>&(&=& ���O�G � C�����= G��� <���O C�(�����(A
��>&(&=��������(A �=����G, �>�<�('� G��� ���)���� #�K�� '<�)�&(
' #���#�����I �(�(��' �����#�)��I �������>&�. B�, L� �� >=)�>��G
�����#�)��G #�'� ���('�!&�>� A��K='����# �(�(��', ��>C��'�� <���
>'�G C�)�&�� � C��'(����� ��>&(&=&= ���O�G, ��(G �>&��()�� >���'
��>&�=#��&( #���#�����I �(�(��' ��>C����>���I �������>&�.

� ���O�'�G &����I C�� )�> �<��'������ C(&���� C�� ���� ���O�G
��)�C��&�>� �'� )(��(�(: )(��(� ��>(�A��������I � )(��(� ��'(���-
)���>&�. :��O(G )(��(� C�'’����(G � �>(�A�����>&� �<#���' = &�-
'����#= ��>C����>&'�, ���( ���& �=C�'�� G ���& C����K= ���<A��-
�(A &�'���' '��<='��&�>� �� '����)�>. ��=�(G )(��(� C�'’����(G
� ��'(���)���>&�, �<=#�'����� &(#, L� C�>&�')���� &�'���' � IA
����K���� ���C������&�>� '(C����'�.

���=#C�'��� <������&�� ������'���� ' #�K�('�>&� C����K=-
'�&( >C��(��)�= �>(�A�����>&� � ��'(���)���>&� �(���'(A �<#���'
O��A�# ��>C���'��(A �#�� �>&�&�(A =#�' ��>C�����'����. B�#=
>&�<�����>&� �>&�&�(A =#�' ��>C�����'����, �>'���#����� >=>C���-
>&'� G <����>= C�� C������ � &��#��( �>&�&�(A �#��, C������>&�
�����<�( �(A �#�� ! <���O-#��O ����G�(# ��>�<�# C�������&(�(
���=C��I ���K�'�(A �=����G.

 B��(# )(��#, �����(>, �=������='���� G ���'(&�� ��>&(&=&=
���O�G C�'’����� ��>�#C���� � #���#�����!�  'C�('= �� ��>C����-
>��= �������>&� )(��(��' ��'(���)���>&�. $��O� �’�'(�(>� ��
>=>C����� ���<A���(G ��>&�=#��&, L� �'��(&�  �(�(�( &���>����G
�� #���#=#= � ' ��G ���>&� ��&���=! >(>&�#= [12, >. 667]. ;� K �=��-
���, ��� &����( ' C���&'�����G ���#�, ���O� '(���=�&� � = '(C���=
���O�'�I ���=C��I ���K�'�(A ������'.

%(���(>&���� ' C���A����G �����#��� ����(A >=����&�' ���'��-
��>&� C����K=! �>�<�('� ���#( ���=C��I, C�'’����� � ������ ��>&=C-
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��>&� �(A >=����&�' (<��&��, '��!#������(, '��>����� >A�#() ���
<������&()��I >'�'��� G #���C=��'����. B�#= C��'(L���� ��'��
#���&(����I �����A=���' ' �����#��� ��<(&� ���#����, ����������I
G ���#( <���O '����(#( = '(<��� ���&����&(', ���'����)( I# ��
�������G C��>&�'� �<A��(&( ���=C��G�� >A�#( �<� #���#��='�&(
��&������ � �(#(.

�� #��O '�K�('�� �=����!� ���O�G ! =��������� �'’����' #�K
�����#�)�(#( >=<’!�&�#(, L� ����! >&�G��>&� >(>&�#�, ����>���)(
#�K� ���<A����I '��!#���I. :�()�#= )(��(� C�'>����>&� '(���(>-
&���� ���O�G � �<�'’����'�>&� C��&�K��I �(>�(C���( >&�! ��C��=-
��� >&�<�����>&� >(>&�#(. � C�'��#= ���=#���� ���=C��� #�K�
��������&(>� �� ���'(&�� � C�O(����� ��������I C�(���( ���O�G
�� '>� �>&�&�� �'’���( &� �'(L� ' >=>C���>&'�. �����, �� <=�� C�������
����, ��������>&� = ���#= '(C���= C���&'���!&�>� �� =�'�=, � ��
C��O(G C��� '(>='�!&�>� II  �(>��(#��=�)� G �<#�K='�����
C�(����.

��#��&�#, L� �>&�&�� =>������! ���=#���� '�=&��O��A
C����=#�', #�A����#�' � ��>�����' ���=C��I ' >=)�>��G  ����I��, !
&�('��)(G C����> �����#='���� �>��' ��>C����>���I >(>&�#(.
��>���K='��� �'(L� 'C��&��� = >������ ���#( G &���>���#(,
C������>&(&=��������� #�A����#(, '��>&('�  �(���'�G �����#���, ���
���#=!&�>�, � &�#= ��� ���=#���� #�K�('�>&�G � O��A�' C���&()-
���� �<#�K���� ���=C��I ���<A���� '��A='�&( C���A���(G A����&��
��>&(&=���������I >(>&�#(.

:��'����(G = ���� ��>���K��� [10; 24; 27; 31] ������ C���A���(A
C����>�' ���'���! C�>����'�� '(���(&( &�( �>��'�� C������>&(-
&=��������� ���#( 'C�����='���� ��>C����>����� K(&&�: <���-
���&(�����, ��������������, ��(#����������. ���=C��� '(>&=C�!
>C��=)��� ������ ��� '>�A �(A &���A «C������>&(&=&�'», ����'��
'��#����>&� ��(A '�� ��G>�� ��>&(&=��������(A ���# C�����! ' &�#=,
L� IA ��������>&�, ��L� G ������=!&�>�, ! C�������. ��G>��, ��K��
� �(A ���# ! �(>��(#��=�)�� �� >'�!� >=&&�, � >�#� >&�>�'�� &(A
>=<’!�&�', ��� ��(A '��C�'���� =#�'( ! �>&�&�(#( =#�'�#( IA
�������>&� [31, >. 138].

B�#= � �����(�=�)(G, � ��&���=�)(G C�&������ C������>&(&=���-
�����(A ���# ! ��C�(C=>&(#� �(���(# � �=K� O'(��� '()��C�(#
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C���'���� � �������� C�&��<�� >���=#=, L� &���>���#=!&�>�
' =C�����='���� A��&()�(A C����>�'. %����)�> >������� >=>C���-
>&'� �#=O��� G&( �� ��#C��#�> � C����K='�&(>� � &��(#( ��&���=�-
)(#( #�A����#�#( — )���� <��� ���L(A. � C��&('��#= ���� A��>
#�K� ��<=&( ��G>�� ���������� A����&��=, =��#�K�('���)( >�#�
�>�='���� >=>C���>&'�.

/��=#�'��, C������>&(&=��������� =&'������ �� '(>&=C��&� ��
��(G>� �<>���&�� �'&���#�(G � '���>�<���(G )(��(� C���A���(A
C����>�'. �����#�, '��( >�#� '(C��<�'=�&� �� >�<� 'C�(' =#�'
&���>���#���I, L� #�K� C�('��(&( �� C��'�G���� ���= ���=��&�-
&�': C�-C��O�, �� �<#�K���� ���� � 'C�('= C������>&(&=��������(A
���# C�� &(>��# ��'(A, '(���'��)(A C�'������(A ��>&(&=&�'
���K�'���� � �����K�'���� >��&���'; C�-��=��, �� &�������� ��
������� '�=&��O����� C������K���� � #�&�� C�(>&�>='���� �� #��-
�('(A =#�' �>�='���� (�K �� C��'( ����#(A ���#��&�' �('�����'���-
>&� � >A(����>&� �� >=>C������� ��#C��#�>=). �� �� �� C������>�����,
��� ' ��> ���( ��>&(&=����������� ���>&���� )�>&��'� C�O(���&�-
>� G �� &��� C������>&(&=��������� <���( C���A����I >(>&�#(
��>C�����'����, �� <������&()�(G � &����'(G (��(#������(G).

��� ���=#���� C�(���( ���=C��I ' �����#���, L� &���>���-
#=!&�>� ' �(���'=, '�K�('� &��� �<>&�'(��. /=��-��� ��>&(&=&( ��
>(>&�#� �<#�K���, ��L� '��( ! �����#�)�� ��&('�(#(, #�K=&�
>C�(�&( �<� C���O���K�&( ��G<���O ����&('��#= ���C����= G
'(���(>&���� �����#�)�(A ��>=�>�'. ��L� ��>&(&=&( >(>&�#�&()��
C���O���K��&� ����&('��#= ���C����= ��>=�>�', &� #�&�� ��>C�-
���>���I �������>&� >=<’!�&� >&�! ��&������� '>����(�= ��>&(&=���-
������I >(>&�#(, &�<&� ����K���� #�K�('�>&� >�#�#= C���O���-
K�&( '�����G �(��=����I ��>=�>�', ��>&��)( � ����� '(���=.

B(# >�#(# �����#�)�� >(>&�#�, �� #�A����#�' ���C����= ��>=�>�'
���I '���)��� ���=C���, ����K=! ����&('�(G '(#�� � >&�!, = C�'��#=
���=#����, ��������������. � &���#= '(C���= '��<='��&�>� �'�
C����>(: C�-C��O�, ������������� (� C�����=  >(>&�#( ' ����#=)
#���C�������� �����#�)�(A ��>=�>�'; C�-��=��, C���(������
' �����#�)�(G �<���& C>�'����>=�>�', L� >&��&� �<’!�&�#  ��&���>�'
� ����=�����I (<�(����>&� �� �K���� C���&()��I '���(, C���&��'�
C����( &�L�) [31, >. 140]. ���=C��� ! '����)�> C����=#�'��,
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#�A����#�# � ���=��&�&�# �������������>&� ���C����= G '(���(>-
&���� �����#�)�(A ��>=�>�' >=>C���>&'�.

�>�����( �� C>�'����>=�>( >&��&� ��'��’!#�(# ���#��&�# &�A��-
����G �-�/, &� �� �(���' ��C�&���' � &�'���' ����!&�>� L� G �(���
C>�'����>=�>�'. ;�G �(���, � ������ <��=, )�>&��'� ��C�'��!
�����(& �����(�=�)(A �=����G, ��<��C�)='��(A = �����G >(>&�#�
«���#����(#(» �(���#(, ��� ' ��> C��( L� �� ���'(����; � ��O���
<��=, '(A���)( �� C��O(G C���, '�� �����#=! >=<���(����� �(���',
'��>&('= �(���'�#= ��>C����>&'=, � &(# >�#(# C���('�! �����(-
����G�� #�A����#( �(���'��� &(C=, ��� &����(-�� �����K=�&�>�:
«�>�����( ��>&(&=��������� �#��( �������&�>�, �� C��'(��, ��=C�#(,
L� C���>&�'���&� C�'�� ��&���>( ( ���#����(#( G �����#����(#(
�����������#(), &� �������� :���&�-�C&�#=#( ��>����&�>� ����)�>-
�� � '��&'������# ���C&(#�������, �� :���&�, ���#�L���� ��>=�>�'
= ����#=» [29, >. 75].

%��>����� ����� '��<='�!&�>� ��=O���� �>��'�(A ��#C����&�'
C��=�)��� >&����&(C= ��>C�����'����: >������� ' ����I�� ��<��
G C��'(���� A����'�&( — �� ', C��O= )���=, «��=K(&(» � C���&()���
���&�� � � «C�&��<�(#(» )(��'�(��#(. :��<��#� �������������
'(<��= C���#�L=!&�>� �� >���( C�O=�= ��G���L�I ��#<�����I
)(��(��' '(��<�(�&'� �� >���( ����������I ����&('��I '�����-
<������&()��I '��!#���I O��A�# ��>C�=�&���I ���=C��G�(A �'’����'.
P���� ��, '��>��, '(��<�(�&'� �� <��(> ��>C����>���I �������>&�
�<#���!&�>� #�>��#( � <������&()�(#( ���=C��G�(#( &�A����-
���#( ���C����= #���C�����'��(A ��>=�>�'. ����I�� >�������
�<������, ' �>��'��#=, >&����&(C( «�����#��( �����(&=», &����( ��
#�>�� �����(&= '(��<�()(A ��>=�>�' C�(A��(&� �����(& <������-
&()�(A C���������G, ��(A �� '>�A �� '(>&�)�! � ��� C�&��<�� ��'K�(
#�&( «C�� ��C�>» — �� C���#�& C�&����G���� <��&��=, �� >'�!����=
���#= ��<��C�)���� ����(&= &�L�.

2.2. �"��� ���3":$A %#  "��!*$%�3 �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

�. @. T�>&(&��, '(���(>&�'=�)( ��C��C���'��� �. ��>���#
&���&='���� ���K�'( �� >'��� ���= «>&����������� <���(&�»,
�����)�!: «	&��������(G <���(&» #�K� <=&( �������=&(G ��
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�(>��(#��=�)(G #���C���>&, ��(G �� &����( ��<(&� C�>�=�( � �A�-
���( '��>��>&� C�����(A, ��� G C����! C�('���I, — #���C����� C��'�
����(# � �(A �� ���G>����� C�(<=&��'(A '(��' �������>&�, '>&���'-
���)( ���= '��C�'���� ��  '����>��I C�����'����I >(�(» [29, >. 69].

� ��G >A�#� � ���#�����I &�)�( ���= ���K�'� A����&��(�=!&�>�
�����(&�# ���O�G, �����K�'�(G >��&�� �����#��( — �����(&�#
C���&()��I '���(. ��K �(#( �'�#� >��&���#( '(�(��! C�(����(G
«<��&��». %��( �<#����&�>� &(#, L� ' �(A !, � ' &��(G >C�>�< '��-
<='��&�>� �'� �=>&��)�� C����>( — C�('�&(����� ���K�'( � ����K�'-
����� �����#��( [25, >. 177].

�. ���G�(�  &�� �A����&��(�='�' ��(#������= C�(���= &����'(A
&���>����G #�K <����>�# � ���K�'�� &� C����> C�('�&(����I
�=����G ���K�'(, L� '(C�('�! � �(A: «�>������� ���K�'( � #���!�
�=<(&� >'�G C������>����(G A����&��, �� &����( #( ����=!#� �����=-
��&��>&� >��������I ����������I ��>�G>��(A ��=C «>'�IA» ����G &�
�&���G>���I #���I. ���O� ��K=)(, = >'���#�>&� C�>&�����>��(A
����G ���K�'� >C�(G#�!&�>� �� ��=C� «>'�IA», L� C�('��>��!
G «C�('�&(�=!» C=<��)�(G, >=>C����(G C��>&��.  &=& �� '�K�('�,
���I ������&��I ���#( ��<='�! ��=C� «>'�IA»: ��#�����&=�(,
���(�( C���(���&� �<� '(A����' �� ��/. �( <�)(�(, L� &��� &�����-
��� �� C�('�&(����I A����&���� ��� C�(�����I �'�����I <=��-���I
��=C( «>'�IA», &�#= L� #�'� G�� C�� �#�����#= &���(��G��I
� «C����&��I» =���. �&K�, C�('�&(����� >=>C������� C��>&��=
��=C�#( «>'�IA», �� '�K�('�, )( C���<='��&� <��� ���#(�� '���(,
)( ��, ����)�! >#��&� L� �� �����K���� ��>&(&=&�' �('�������
>=>C���>&'�. �&K�, &�������I �� C�('�&(����I ���'����&� C��>�(&(
���G�� ��>&�<�����>&� � C�>&�G�� �=G�='���� ��>&(&=&�' �('�������
>=>C���>&'� ' C�>&�����>��(A ���I��A» [22].

�� '�����)��&� ��>����(�(, �>�����( ���K�'� C����! ���#���-
��# >'�G �����G�(G >=>C����(G &�'�� — <��C��=, C��'�'(G ��A(>&
� '(���)���>&� C��' '��>��>&�, — �>&����( '��� C�('>������ �<(��!
C���&�(. �>�����( ���K�'� C����! >'�G �������G�(G &�'�� —
«<������&()�� C���������I», �>&����( '��� ���=#C=!&�>�. � ���#=
'(�'��!&�>� ' ����&('��G ���#� «��>(���(���� ��>&=C��>&�» C���-
A����I >(>&�#( � II ���K�'��->������>&()�(# #(�=�(#. �����(�=�)�
���� �(��= ��C�&���' L� �� '(�����, &�#= C���A����G >(>&�#�
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��'��(&�>� '(���(>&�'='�&( �����(�=�)= ���� «�(��=» C���&()��I
'���( G <������&()�(A C���������G [31, >. 141].

%(��O����� ���� ���=C��I (&�#, �� '��� #�! #�>��), '��>='�! ��
��=�(G C��� &���(��G�� ��(&���I C�<=��'( >(>&�#( C���'�� >=<’!�&�
��>C�����'����. ��'��'��� &���I ���#( ' ��'��>&����'�#= C������
#�! �� ='��� #�K�('�>&� ��&('�(A ���=C��G�(A ��G =>����(��
C���&()���� >�����'(L�. ���K(���>&� �K���� <������&()��I
'���( C����K=! �����C����= >&�=�&=�= ���=C��G���� �(��=.
	C��<( � <��= ����#(A ������A�)�(A �����' ��#��&(>� C�'��I
#���C�������I C�(�'���&� �(O� �� ��>(���(������ C������= )�>&��
����� �(��=, �� �#����)( G��� �����C������� A����&��=. 	�������
' ����I�� >C�>&�����!&�>� C����> C�>&=C�'�I �#��( C�(��(C= <���-
���&()��I >=<���(����I  �� C�(��(C <������&()��I �����(����I,
��(G �� >'�I#( ��>�����#( � ���=��&�&�#( ��'�� ' )�#=>� �=K�
>A�K(G �� ���=��&�&( �(���'�I �����(����I >(>&�#(.

�� '�����)(' L� �. ����>, <������&�I '��>&('� '(��'�&( ���-
�����>��� ��'����� �� ���K�'��, � ���K�'�� — �'��(&( �� ��������-
>��(A: «/������&�� ''�K�! >�#= >�<� �����'�� #�&�� ���K�'(. B�#=
L� <������&�� ��<(&� >'�I «���#�����» ���� >'�I# �#�>&�#,  '���
'>��( '>&=C�! ' �������& �� «������(#(» ����#(. %��� �#=O���
&�#= '(��'�&( ���#����� �� �#�>&, � �#�>& — �� L�>� ���#�����.
���K�'�� ��'����� C���&'����&�>� �� ��������>��� ��'�����, �<�
��������>��� ��'����� — �� ���K�'��» [19, >. 271].

���=C��� ������('�� C�'’����� � &����'�� �����#���� �� ��>&(-
&=��������(# ����#���#. /=��-��� �����#�)�� >(>&�#� «'���(��!
'�� >�<� &���». «B����'(G �(��� �� ! �(��� ���������, ��� #�>��,
�� '��<='�!&�>� ��������� G ���C���� �� ��O(#(, �� ���&�(�����(#(
C�(��(C�#(, — �� �� C����#, � �� ������#( �����'��� ��=��=» [28,
>. 159]. ���K�'�(G >�������# �� >&'��(', � =>C���='�' ���)(���>&�
� &����'= �����#��= G C�����' II = >C��L(�= C���A����G >(>&�#�.
��(#���������� '(>&=C�! �� �'�����>&(&=��������� ���#� ��>C�-
���>���I �������>&�, L� <��� &(#)�>�'� �� >�<� ����� �=����I
>&�<�������I G =C�����='���� &���>���#���G���� A��>=. :������>&(-
&=��������(G A����&�� ��(#������(A C����>�' ' =#�'�A C��'�>����
�����#��K���� ��C�&��= '�����)��( ���>(�( #���>(�#=, ���( ��'�-
�(�( C�� ���)(��� C�A��K���� C���&()�� '>�A '��(�(A ��C�&���'.
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� &�G K� )�> �<’!�&('�� �<=#�'����>&� ��(#���������I C�>&>����-
��>&()��I �����#��( �� C�'(��� >�=K(&( ������# II ����������I,
�>�����( >=>C���>&'� �����! '��()���(A �����#�)�(A, >�������(A,
C���&()�(A � #������(A �<(&��'. � >�������O��G ����I�� ���K�'��
C���&(�� <���&�<( � �����#�)��� ���)(���>&� '(#���! C�>����'-
���� G ����>���� C��A��=. ��A��( ���K�'( #��&� <=&( ����'�&��
�<’!�&('��#= �#�>&= ����� �'(L�, ��'�� G��� ������( ��>C����-
>���#= K(&&� >=>C���>&'�. %�K�('�� =#�'��  '(��<����� C��-
'(������ C��A��= ! ���=#���� ��>&=C��I �<>&�'(�(: C�>(����� ����
��(#�������I >�����'�I ' C���A����G �����#�)��G >(>&�#� ����I�(
� II ��&���������������� #��&� �� '(C����'(G, � ������#���(G
A����&�� � <��C�>������� C�'’����� � ��>&(&=���������� >C��(��-
��� >�������O����� >&��=, ���( L� �� ����#(��>� ����>�� >(>&�#�
����&(#�(A ������', C��'(� � �<#�K���, L� ���=���&� C�'>������=
��>C����>��= �������>&� ����G.

�� '�����)���>� ' ��&���&=�� [31], '(>��� '(K('���>&� &����'�I
�����#��( �� >��������-�����#�)���� ����#��� ������ �� '(C��-
��'� G �<=#�'���� &��(#( II �>�<�('�>&�#(:

— ���!�&���� �� ��G<���O ���'���� ��&('(, L� ��<��C�)=! &����-
'�#= <����>= '(>��= #���'����>&�;

— �(���(G ��'��� C���&��'(A '(&��&;
— �(���(G ��'��� C�>&�G�(A '(&��&;
— �=K� ����&�� ���( (���( �����(, ��O���� G ��I), ' >(�= )���

&����'� �����#��� ��'K�( '(C����K�! �����G�= �� 3—6 #�>���';
— ��=)��>&� � '(>��� ���>&()��>&� C��C��(��I;
— '(>��� ����'���G�� ���&��>&�;
— ��>#�C���&()�(G A����&��;
— �����#����(G A����&��.
������ � &����#�� �. ��=��, ��� ��'��(&�, L� ��G<���O K(&&!-

���&�(#( ! &� ��>&(&=&(, ��� ��<��C�)=�&� #���#=# &���>����G�(A
'(&��&, &����'� �����#��� ! >&�<����(# ����#���# '��>�����
�<’!�&('�(A �����#�)�(A C�()(�. P(# <���O� ���#�����'���� G
= >(�= ����� #��O� ��>&(&=���������'���� ! �����G�� �����#���
(�>�����( ��#�K�('� '(���='�&( C��'(��, ��� �� ���!O � �� ���=-
#�!O, ��� �#����&�>�  ������ ����' C��&���# ���=, ��� &���&=! ��'K�(
�� >'�� ���(>&� ���K�'�(G )(��'�(� &�L�), &(# '(L� ����=���&�-
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���&��>&� &����'�I. ���(������� G ��&('������ ���=C��G�(A #�A�-
���#�' #�K� <=&( ��������� �� >'�!����� ��>&(&=��������� C�=��
��� �����#��(, ' ���G '��<='�!&�>� �����&� <���&� ��(<��(A �#��.

����� ������#����>&� ��(#���������I C�'’����� � &(#, L� =���I�-
>��� &����'� �����#��� �>�=! L� G �� >�����'� ��������>'�&�'(A
C����>�'. $��<�������� �K ���� �� >C�(�! ��(K���� ��'��
�����#�)��I ���)(���>&�. ���<A���� )�&�� =>'���#(&( ��>&=C��
��&=����� C����=#�'( ��&���������������I &����'�I �����#��( G
C�>(����� II ���� = >'�&���>C����>��(A �'’����A:

• ����>&����� C����'���)�I, ������&()��I &� >(��'(���I
C��<��#;

• <���&�<= �� ���&���� ��� �K�����#( ���&( (����=���&( '>�
<���O� >A(���� ���=)�&( �� II <�� &����'(G ��C�&��);

• ��>C��& �������)��I ��(�( � ���'(���(A ���I� = &�, ��� ���'(-
'��&�>�, L� C�(�'��(&� �� �=G�='���� C�(������� >�����'(L�
�>�='���� G '(�(��! � ��>&(&=���������I >(>&�#( #���G��( ����G;

• '(�(������ ��'(A ���&��' >(�(, L� C��'��=! A��&()�(G
��K(# = >���� #�K������(A '����>(�;

• ���(��������� C���&()�(A � ��'��O��������#�)�(A C��(��G
�(��( �>��#>��(A ���K�';

• ����>&����� #�K����������(A C��<��# � &�������� �� �����&�-
�����I ' C��#(>��'� ���'(���(A ���I��A, >�C���&(�#;

• ���������)�� ��>����( ���#='���� ���<����(A �����#���G-
�(A >(>&�#.

� ���<�����G �����#��� C�>&�G�� '(�(���&� =>� ��'� «#�K��>&(-
&=���������» C��>&��(, &�<&� �������#��&�'��� (��=C������'���)
>���( #�K������(A �����#�)�(A '����>(�. 	�#� &=�(, �� ���#���-
�(A C��'(� L� ��#�!, � C����'�&( &��<�, C�(A��(&� �����#�����
�����#���. �� C��'(��, ����'���G�� &�A������I �� #��&� )�&�(A ���#
� #�K.

���=C��� G ��(#���� C�>&�G�� C��K('���&� ���� ������.
%��C�'���� �� >�������O��A ����'���G�(A ���<����(A &�������G
= &����'�G �����#���, ' C��O� ��>�&(��&&� XXI >&���&&� '��&� �)��=-
'�&( O'(����� ���>&���� �����#���G��-�����>�'�I ���=C��I, C��-
'(L���� II ��&����&=������� ��'�� G «��=��#�>&��>&�». ���=C��G��
��I �<�'’����'� <=�=&� ��&������������='�&(>� � ��<='�&( '>� <���O
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��'�&��>����� A����&��=. %��C�'���� �� ����� <���&�<� � ���=C-
��!� #�! <=&( �����#���G���, ��&����&=������, ��=��#�>&��� G
����'���G���, #�&( C��#(G � �<A���(G A����&��.

:�����>�(#�, L�, ����# «��<�'���» C�(�=O���� ���=C��G�(A
�'(L, C�(��(C�'� '�K�('(# ! �<#�K='�&( C����=#�'( ���=C��I,
���O(���)( #�K�('�>&� �������I '��!#���I <����>= � C���&()��I
'���(. ��C�(����, �('�����'��= >(>&�#= =����K���� ��&���>�'
���K�'( � >=<’!�&�' ��>C�����'���� ���'���! >���#='�&( ������-
��')� ���=��'���� ��<�>&>���I �������>&�. 	'�&�'� C���&(�� ��'��
��'���, L� �>����&('�� ��<��'���� �� ����&(#�� G ��>&(&=�������-
��'��� ���#� '��!#���I <����>= � '���( #��O� C������ ���=C��I,
��K ��<��'���� ����#(A ���C�����G �<� ������A�)�(A �����'.
�>���G�'��� ��<��'���� '(���=! �=����I �����= �'���&����
�'’���=: �>������I C��>='��&� ��&���>( >'�IA ���=��G, ���K�'�,
C����K=�)( IA�� C��C��(��I, =A'���! �'�K��� ��O���� ' ��&���>�A
�����������I C��#(>��'�>&�.

� >'�&�'�G C���&(�� ''�K�!&�>�, L� ���(# �� ���)(A '�K���'
�<#�K���� ���=C��I ! ��&('������ �(���'(A ����=���&�(A
#�A����#�'. ��# ' ����I�� ���<A���� '��A�'='�&( C���A���= >C��(-
���= ����=�����I. � �����G >(>&�#� ����=������ ��'�>&���' #�!
C���'�K�� ���(���&����(G A����&�� (#�K ��>��#( ������'���
>&�&=>=), � ' >(>&�#�, L� '>&���'��!&�>�, C���'�K�! '��&(������
����=������  #�K >&�&=>�#( ����(A ��'��' — �� C�('��= C�'��'�K���
� ��>=�>�'. B��� C���'��� C����K=! G �>&�&�� '��#����>&� ' ��>�����A
� ���=��&�&�A ����=���&��I �������>&�.

$��(���&����� ����=������ ��<��C�)=! �C&(#����(G ���C����
� '(���(>&���� �����#�)�(A ��>=�>�' = &���(��G��#= ���=#����
����� &��#���. %��&(������ K ����=������ '��� �� ���C����=,
C������C����= G '(���(>&���� >&�&=>�(A C�'��'�K���, &�<&� #�!
�� �=����������=, � ��>&(&=��������= >C��#�'���>&�.

��� �>�����( �<(�'� '(�( ����=�����I �� ������'��� ��(�  '��
������, &� I# '��>&('� '(���(>&�'='�&( #�A����#( G ��>=�>(
� ���#����� ������I I# >���(. ��L� >����&( >C��L���, &� ����
'��&(������I ����=�����I — '����, � ���(���&�����I — ���O�.

:���'��� '��&(������I ����=�����I C�����! ' &�#=, L� ' <���&�<�
>&�&=>�' � C�'��'�K��� ��&('�� '(���(>&�'=�&�>� ���O�'�
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��>=�>( — �� ��A=��� #�K�('�>&� '��)=K���� G ���C���&('����
(�����'���) C�(>'�!��� �������(A C�'��'�K��� ���K�'(.

��A��(, ��� ���K�'� 'K('�! C��&( �(>��(#�����I �<� �����'���
��<��'���� ����#(A >&��A�'(A ��#C���G, <����', �����>�'(A C�>�-
����(��', ��'���&� C��#�I O���(  ��'�>&(��G��#= >�����'(L=, ���
���#=!&�>�, �>�����( ��#�>&� �('�����'��(A ���# '��)=K����
G �����#�)���� �<���&= «>&�&=>�(A ��>=�>�'» �����#��� C��C�-
�=�&�>� &����'� G ��(#������� ���#(. ��>�����# ����� ! '(L(G
��'��� ��'(���)���>&� G �(�(��' ��'�>&='���� � �(K)(G ��'���
#�<�����>&� ��'�>&(��G�(A ��>=�>�'.

��L� �������� �=����I ���K�'�(A ��>&(&=&�' ���'(���� ����-
>&�&��� �<� ��)�&�� ����>����, &� ��#(�=)� '(�(��! >C��=>�
<������&()��I >'�'��� �� C�����=)���I ���#( >��������I '���.
���#����� '(>��(G ��'��� ���=#C�'���>&� C���A����I ���K�'(
<���&� ' )�#= �<=#�'���(G >�#� ��)�&��>&� ��>&(&=��������(A #�K,
'��>=&��>&� ����&(#��I ��>&(&=���������I �������I, L� �������
���'���! C�('�&��#= ��&���>�'� C������&( >�<� �=����I ���K�'�(A
��>&(&=&�'.

". B(#��!!' ��� A����&��(>&(�( ���K�'(, ��� �� '(���=!
�������� ��&���=�)� �=����I, � ��#���!&�>� �(#( &���='�&(, ��C��C�-
�='�' '(���(>&�&( &��#�� «C������K�'�»: «��K�� '��>�(� ������-
���� >&�&=>=, ���>&(&=��G��I ���K�'( (C�'��� #���� ��������I,
'��&=�����I, �>�����( �������(G, '��&=����(G A����&�� #��&� II
�������&('�� C�(��(C() '����)�> K('� L� G = �����G &����'�G
(�����# �������G, >=&��>��G) C������K�'�, �� &���K #�! >'�G C�'�(G
>&�&=> � ��<�� '��C�'���(A C��' &� �<�'’����'. 	&�&=>�� �!���A��
&����'�I C������K�'( &���K �����# �<���!&�>� � �!���A�!� ���K�'(
��������I, � )(# '(L(G �������(G >&�&=>, &(# <���O(G �<>�� C��'
'�� ����! ���('���'� — � &(# <���O� G��� &����'� #�K�('�>&�» [28,
>. 161]. � ���=��&�&� '(A��(&�, L� >�������� ������� ���K�'����
�������#= >C��#�'=!&�>� �� C>�'�������(�����, ��� '>� >(����O�
'��A(��! G��� '�� &��!�&���I >&�G���� ���'(&�=.

B��(# )(��#, ��'��� ���=#C�'���>&� ���K�'���� �������#=
'(���)�! G��� K(&&!���&��>&�. � &�G K� )�> = >���=#=, �� K���,
��#�! '(<��=: K(&( ' ���=#C�'���G ���K�'� �<� ' �����=#C�'���G.
T��A �� >=>C���>&'�, L� >&�<����� G ����&('�� ���'('�!&�>�,
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��K(&� �� ' C��L(�� �>&�&�)���� '(������'���� ���=C��I, � ' C��-
L(�� �<���)���� >��������-�����#�)��I '��� C����>�G�� '��C�-
'������(A ���('���' � ���C�����G. B����( &�� >=>C���>&'� �#�K�
���<(&( ���=C��� >'�!� �� >�#�� ��&=������ C��<��#��, � ���=C-
�������' — #��������#( G �=&>�G����#( = >'�IG >��������G �!���A�I.

�K����� ���=C��I ��K�&� �� >&����( ' ���K�'��-C��'�'�G, >�����(
' >��������-�����#�)��G >����. :�'��>&� ���'��='�&( ���=C���, ��
� <=��-��� ��O� >�������� �'(L�, L� #�! >'�I >&�G�� �>��'( '
�����#�)��#=, C���&()��#=, >��������#= =>&��I >=>C���>&'�,
��#�K�('�. ����� �<’!�&('�(G C����� �� C����=#�'( � C�(���=
���=C��I �� ��>&(&=&=, L� �>&��()�� >���#�'��(G � ���'('�!&�>�,
�� C�'(��� ��# ���'��(&( ��<=&(, L� ��O� >=>C���>&'� C��&(&�
>������� G <=�� C��&(&( ' #�G<=&���#= �����= ���= �� >'��
��>&(&=��������= ��C����&�'����>&� �� O'(���I �(���'�I &���>���-
#���I � ���<�������I. �����#�, ��#(�=)(#( ���(�('�#( ���=C��I G
���(O��'�I ��(#���������I ' �����G >��������G �(���'�G >(>&�#�.
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�����#�)�(G � >��������-C���&()�(G >&�&=> ���K�'( ���)���
#���� '(���)�!&�>� II ���&��>&� ����&('�� �=������='�&( ' =#�'�A
&(>�= ���<������� ����=���&���� >�����'(L�. 	&�&=> ���K�'(
���)��� #���� �<=#�'��!&�>� ��'��# II ����=���&�>C��#�K��>&�
�� >'�&�'�G �����.

% �>&���� )'��&� ** >&���&&� G �� C�)�&�= ** >&���&&�, = �'’���=
��  ���>&����# #�K�������I '����(&�>&� G ���<�������I ����������(A
�����#��, �� <=�� C���&()�� K������ =���=, ��(G <( �� C������-
O='�' C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&� ���(# � �>��'�(A
��'���� >'�!I �����#�)��I C���&(�(.

:��<��#� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&� �����#��(
����I�( �<=#�'��!&�>� ���)�(# '��>&�'����# �����������I �����-
#��( �� >'�I#( ������>�(#( &� ���>�(#( #���������#�)�(#(
C���#�&��#(, � &���K C��C�(!#�(���(# >�����'(L�# �� &����( '��
���'(���(A ���I� >'�&=, � G '�� ���(O��A >����(A ��>C=<���.
% =#�'�A, ���( >'�& >&��#�� �#���!&�>� C�� 'C�('�# ��&������I &�
���'�������I, ����I�� ���(O�!&�>� ����>&�&��� C�����)���� ��
>'�&�'(A C�&���' ��C�&��= &� ����'���G. %��>&���>&� = ���'(&�= ��>&(-
&=��G C����K=! >��<�= ���&��>&� �� ��>��<��I ��'(A &�A������G,
C�����'(A ���G, �&�(<=&�' ���#����>����� >=>C���>&'�. ���I��
&��#���'� C�&��<�� >&��&���� �����#�)���� C���('=, ��� '(��O(&�
C��<��#= C��'(L���� ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&�. ;� >&��&����
#�! <��='�&(>� �� �����C��I ����=���&�>C��#�K��>&� �����������I
�����#��(. �� K���, �� ��G )�> &���I �����C��I �� �>�=!.
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��&�� ������ ��>���K���� ! C�<=��'� �����C��I C��'(L����
��'�� #�K�������I ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�( �� >'�&�'�#=
�(��=.

��� ��>������� #�&( ' ����#= ��>���K���� '(��O=!&�>� ���
��'����:

— '(�'(&( �����#�)�= >=&��>&� C���&&� «����=���&�>C��#�K-
��>&� ���I�(», ��>���(&(, ' ���#= '��!#��'’���= ���A��(&�>� ��
C���&&� � ��O(#( C���&&�#( ��&�����I «����=���&�>C��#�K��>&�»;

— '(���(&( �=���#��&����� �K����� ����=���&�(A C���'��
�����������I �����#��( &� ��>���(&( IA '��!#���� = C����>�
���#='���� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&�;

— C�<=�='�&( �����C��� C��'(L���� ��'�� �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�.

3.1. ����$*/!%%& �;#=?�;�’&;�3 "�%&��
«��%�3�!%���"��?�/%$��� ��#A%�» �# «��%�3�!%���"��?�/%$���

"$*"��=?���#»

���'�K��)( �� &�, L� �� C���&(�� C��<��#�� ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��G#��&�>� =���( <���&��A ���I� >'�&=, ��&�C�� !�(����
���=#���� >=&��>&� ������ &��#��� L� �� >�����>�. 	=)�>�� �����(
��������I ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( �<� II �����#��( #��&�
'��(�= C���&�= '(���)���. ���# &���, ')��� L� �� '(���)(�(>�, A&�
C�'(��� ����=�='�&(: C��C�(!#>&'� )( ���I�(?

% �����#�)��G ��&���&=�� �>�=�&� �'� C��&(��K�� &�)�( ���= ��
&�, L� ' ��G>��>&� ! ���)�'(#: ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'
�<� ���I�. ��>����(�( � #����K#��&= ''�K��&�, L� ����=���&�-
>C��#�K��>&� #�K�� ��������&( &����( ' ���&��>&� C��C�(!#>&'
[8, >. 3]. �O� ')��� ��(&(�=�&� ���= &�)�= ���=: ��C�(����
�K. 	��> '�������)�!, L� ����=�=�&� ����I, ��� '(<(���&� ��>&(-
&=&( � C���&(�=, L� >C�(��&� ��'��>&����'�#= ���>&���� [8].

%��&� &���K ��'�>&( C�(����( '(���)��� &��#��� «����=���&�-
>C��#�K��>&�», L� '(���(>&�'=�&� = >'�IA ��>���K����A C��'����
')���, ��� ��G#��&�>� C��<��#�� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&=.

B��, /. V��>��, '(���)�! #�K������= ����=���&�>C��#�K��>&�
�� «���&��>&� �����#��( ���I�( C��&�(#='�&( >&�<����� �����#�)��
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���>&���� C�( C�'��G ��G��&�>&� �����#�)�� ��&('���� ��>������
<�� �����#��K���� ���K�'�� ��'��O����� <���=, <�� C�>&�G����
�����(&= C��&�K���� <����>=» [39, >. 279]. ;� '(���)���� ���!�&�-
'��� <���O�� #���� �� �����#�)�� �>C��&( ����=���&�>C��#�K-
��>&� G C�����>��! ���<A����>&� ��>������� �>��'�(A ����G
C��'�����I ���K�'�� ��K��I ���I�( #���������#�)��I C���&(�(.

$�������)�� �>C��&( ����=���&�>C��#�K��>&� <=�( '��A�'���
= '(���)����, ����#= �. 	. �(�������: «:�� ����=���&�>C��-
#�K��>&� �����������I �����#��( ���=#�!&�>� ������&��'��(G
'(��� �����#�)�(A, ��=��'�-&�A��)�(A, '(��<�()(A, ����������G��-
=C��'���>��(A, #����&(���'(A &� ��O(A #�K�('�>&�G, �������'��(A
= &�'���A, L� =>C�O�� C��&(>&��&� ���������(# &�'���# �� ��
'�=&��O���#=, &�� � �� ��'��O��A �(���A. �>� �� #�K�('�>&� ������-
��)�� �(�������G�'��� � ! A����&���(#( �(>�#( &�!I �<� ��O�I
&��(&���I» [18, >. 5].

/. 	��&& &�>�� �'’���' ����=���&�>C��#�K��>&� � ��'��� K(&&�
��>������ ' ��C��C���'���#= �(# '(���)����: «����������� ���-
�=���&�>C��#�K��>&� ����K(&� �� ���&��>&� ���K�'( '(��<��&(,
���C�����&( &�'��( G C�>�=�( ' #�K�������G �����#��� ' ����=���&-
��G <���&�<� � &�'���#( G C�>�=��#(, '(��<���(#( ��O(#( ���I��#(,
� ��<(&( �� &��(# )(��#, L�< C��'(L='�'>� ��'��� K(&&� ��>������
' ���I�� C�( ��&�(#���� #�K������(A �������)�(A >&�����&�'» [40,
>. 15].

�� �=#�= . %. :(�(C����, «����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( ���<-
A���� ��������&( �� &����( )(>&� � �����#�)��I &� �����#���-������-
��)��I &�)�� ���=, � &���K ����&( ���>�= �����= ���'(&�= ����=���&-
�(A C���'�� ���I�( = >'�&�'�#= ��>C����>&'�» [23, >. 33—34].

�� '(���)����# 	'�&�'��� �����#�)���� ���=#= (	�E), ����=-
���&�>C��#�K��>&� ���I�( ��������!&�>� �� >=�=C��>&� )(��(��',
C���&(� &� ��>&(&=��G, ��� '(���)��&� ��'��� C���=�&('��>&� ���I�(.
���>&���� C���=�&('��>&� — L� ����)�! ���L� '(���(>&����
���'�(A )(��(��' '(��<�(�&'� � ��>=�>�' — �� �=O�G�� >(��
���>&���� ��'�� '����)� '�� '������(A ��'�>&(��G, ��(G, = >'��
)���=, '(���)�! ��'��� >=�=C���� ���>&���� �����#��(. B��(# )(-
��#, <���O ����=���&�� �����#��� <=�� ����!� � ��G<���O O'(���
���>&��)(A = >�������- &� ��'��>&����'�#= C������A [46].
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%��&� �����)(&(, L� ' �����#�)��G ��&���&=�� �>�=�&� �����
C�����( � �� &�=#�)���� C���&&� «����=���&�>C��#�K��>&� C��-
C�(!#>&'�». ���� ���������&� ����=���&�>C��#�K��>&� � C��(��G
�(���'��� C��A��= [20; 21; 25; 32; 34], � ��O� — � C��(��G ��&(��(-
��'��� =C��'����� [15; 28; 36].

�(���'(G C��A�� C�����! ' &�#=, L� ����=���&�>C��#�K��>&�
A����&��(�=!&�>� >=�=C��>&� ����=���&�(A C���'��, ��� '(���)��&�
��'��� ��<��<=&= C��C�(!#>&'�.

B��, �. �. T��O���'� � 	. %. �<��>��� ''�K��&�, L� «����=���&�-
>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� — �� ��'��� G��� ��#C�&����I L���
��O(A C��C�(!#>&'-����=���&�' = �����#��K���� G '(���(>&����
'(��<�()��� C�&������= C�'��I >C��#�'���>&�, � &���K G��� ����#(A
>�����'(A: &�A������I, ��>=�>�', #����K#��&=, �'()�� � ����� C��>�-
���=, L� ���A��(&� '(��K���� ' &��(A ���=��&�&('�(A C�����(��A,
�� ���>&� C���=���I, C�(<=&��'�>&�, C���=�&('��>&�» [34, >. 67].

�. �. E�&A=&����' C�� ����=���&�>C��#�K��>&� ���=#�! «'��>&(-
'�>&� �<’!�&�, L� A����&��(�=! ��'��� ��������� �<� C�&����G����
����'������ �(# ������&��I C�&��<( ' C���'����� � �������)�(#(
�<’!�&�#(, C���>&�'���(#( �� ����#= �(��=. ����=���&�>C��#�K-
��>&� '(���)�! ���&��>&� '(&�(#='�&( ����=������ ' C���'�����
� �������)�(#( �<’!�&�#( �� ����#= �(��=» [32, >. 23].

%. E. �<���#)=� C�� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�
���=#�! «...��#C���>�= C���'�����= A����&��(>&(�= C��C�(!#>&'�,
��� C����=! >&=C��� C���'��( >=�=C��>&� �����)�(A C�����(��'
�������>&� C��C�(!#>&'�, L� '(���)�! G��� =>C�A �� C�'��#= �(��=
�� C�'�(G C��#�K�� )�>= L��� >=�=C��>&� C�����(��' C��C�(!#>&'-
����=���&�'» [21, >. 88].

	. �. :�C�' �� C�(A(���(� �(���'��� C��A��= ''�K�!, L�
����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� �'��! >�<�� «���&��>&�
����������I '(��<��&( � C����'�&( ����=���&�>C��#�K�(G C���=�&;
C���'��� ����I ����=���&��I ����������I >&�>�'�� ��O(A ����-
������G-����=���&�' = ����G ���=�� <����>=» [25, >. 161].

�. ������' ����=���&�>C��#�K�(# ''�K�! C��C�(!#>&'�, ���
'(��<��! ����=���&�>C��#�K�(G &�'��. � ��������#= '(����� C��
����=���&�>C��#�K��>&� ���=#�!&�>� '��>&('�>&� �<’!�&�, ��(G
#�! '(���)��= ���� '��C�'������ �(��= [20].
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:�(<�)�(�( �������= ��&�����I ����=���&�>C��#�K��>&� C��-
C�(!#>&'� � C��(��G ��&(��(��'��� =C��'����� ''�K��&�, L� ��
��&������ �� >'�!� >=&��>&� �'��! >�<�� ��'��� ������( C��C�(!#-
>&'= ��(�(. B��, D. /. '���' ��! &��� '(���)����: «����=���&�-
>C��#�K��>&� — �� '��>&('�>&� '(��<�()�-�����#�)��I >(>&�#(
�#���'�&( &��!�&���� �=A= )( ��#�)��(G ��K(# �=������='����
= C����>� ���C&���I �� C���G ��'��O����� >�����'(L� � #�&��
�<��������, ���'(&�= 'K�  �>�=�)(A )( >&'������ ��'(A ����=-
���&�(A C���'��. B�<&� ����=���&�>C��#�K��>&� A����&��(�=!
#�K�('�>&� C��C�(!#>&'� '(K('�&( O��A�# ���C&���I �� <����)�
��(��=&'����)(A )(��(��'» [15]. ;� K �=#�= C��&�(#=�&� = >'�IG
C���� �. . :=O���, �. �. B�(���, �. ". ����> [28, >. 62]. �� C�����
�. :. $����'�, ����=���&�>C��#�K��>&� &��<� ��������&( ��
���#��& )( C����=#�'= ��������I >&�<�����>&�, >&�G��>&� �=�����-
�='���� C��C�(!#>&'� [36].

���������)( ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&', ��>����(�(
)�>&� �'��&��&� ='��= �� &�, L� #�K ����=���&�>C��#�K��>&�
C��C�(!#>&' &� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( ! C��#�K��
����� — ����=���&�>C��#�K��>&� ���=��. � ������ <��=, ���=��
= �(���'�G �����#��� �� ! !�(��� >&�=�&=���� ��(�(���,
� ����=�����I #�K ���=��#( �� &���I �� �>�=!. � &�G K� )�> ���=��'�
>&�=�&=��'���>&� �����#��( &� #�K������(G ���C���� C����,
'��C�'���� �� ����� ���I�( ���'()�G ���'('��&� �� '>� ���=��
'(��<�(�&'�, � &����( &�, ' ��(A #��&� ����=���&�� C���'��(, '>� K
&��( ���&� C��'� �� K(&&� &��#��= «����=���&�>C��#�K��>&�
���=��». �� �>�<�('�G ='��� �� ���=�� �� >�����'(L� �=������='����
C��C�(!#>&' &� ���#='���� IA ����=���&�>C��#�K��>&� ������O=!
�. :��&��, &����&(� � C���&(� �����( ����=���&�>C��#�K��>&�
�� >'�&�'(# �#’�# [26; 27, >. 53].

�� ��O C�����, ��&������ «����=���&�>C��#�K��>&�» ��������
��������&( � C��(��G >(>&�#���� C��A��=, ' �>��'� ����� ��K(&�
&��� C�� &�, L� >(>&�#� >&'���!&�>�  O��A�# '��!#���I ����#(A
���#��&�'. �� <��� ����� C��A��= �����# >C��'���('(# <=�� &'���-
K����, L� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( (>(>&�#( ' ����#=)
���#=!&�>� �� ��A=��� ����=���&�>C��#�K��>&� ����#(A ���#��-
&�' >(>&�#( (C��C�(!#>&'), &�<&� ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&�
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C��C�(!#>&' ���I�( �<=#�'��! �������(G ��'��� ����=���&�>C��-
#�K��>&� �����������I �����#��(.

����=���&�>C��#�K��>&� — �� C�&����G�� �<� �������'���
���&��>&� �����#�)���� >=<’!�&� �� �=������='���� = ����'��&��#=
��'��O���#= >�����'(L�, ��� Q�=�&=!&�>� �� ����=���&�(A C���-
'���A � '���<��K�! G��� C��(��� '����>�� ����=���&�'. ����K��
'�� ��������)��I �����(��&( <����>= >=<’!�&� �(��= ���������&�
���C���&('�(G, ����������(G, ����������(G, #�K������(G ��'��
����=���&�>C��#�K��>&�.

%��C�'���� �� C��'������� '(L� ��>���K���� #�K�� ���<(&(
&��� '(>��'�(.

����=���&�>C��#�K��>&� �'��! >�<�� >������ <���&���'��'�
C���&&�, ������ &� �����= ��&���� ���<A���� &�>�� C�'’��='�&(
� ������&�(# ����=���&�(# C���# � �>�<�('� — � G��� ��'��#.
� ��������#= ���=#���� �� C�&����G�� �<� �������'��� ���&��>&�
�����#�)���� >=<’!�&� �� �=������='���� = ����'��&��#= ��'��O-
���#= >�����'(L�, ��� Q�=�&=!&�>� �� ����=���&�(A C���'���A
� '���<��K�! G��� C��(��� '����>�� ����=���&�'. � �����#�)�(A
'����>(��A ����=�='�&( #�K=&� C��C�(!#>&'�, ������(, ���I�(,
&���>����������� ���C�����I, >���( ���K�'. � �C�A= '&������
= '(��<�(�&'� &� >���= =C��'����� �'&�#�&(��'��(A �����#���G-
�(A &�A������G ����#� >&��( '(����&( ����=������ �����#���G�(A
&�A������G [17, >. 65].

����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( — �� �����#�)�� ��&������, ���
A����&��(�=! >&�� >=>C����(A '����>(� = ���K�'� L��� ��<��C�-
)���� =#�' >&�<������� C��'(L���� ����&('��>&� �������������
'(��<�(�&'�, ���C&�'����� �� �#�� >'�&�'�I ���’���&=�( &� '�=&-
��O����� C�C(&= �� �>��'� �����(&&� ����������(A ����=���&�(A
C���'�� &� ��>������� ���L(A, ��K = ����=���&�', >��������-
�����#�)�(A C���#�&��'.

����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� — �� G��� ���&��>&�
=>C�O�� '�>&( >=C���(�&'� � ��O(#( C��C�(!#>&'�#( �� �<#�K��(G
C��&�>C��#�K�(G C�C(& >C�K('�)�' �� ��>&=C�(A I# >��#��&�A
�(��=.

/���O�>&� �'&���' >A(��!&�>� �� �!���A�)��>&� �'’���= #�K C���&-
&�#( «����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(» � «����=���&�>C��#�K��>&�
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C��C�(!#>&'�». ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'
�<=#�'��! �������(G ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� �����-
������I �����#��(.

��A����# 'C�('= ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� ����#(A
>=<’!�&�' ��>C�����'���� �� ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&�
���I�( �����('�!&�>� ' #�&�������I �����( #�K�������I ����=���-
&�>C��#�K��>&�.

3.2. �!��*���+$,%$ ��%��� ?!@#%$;?3 �$���$�%�+� �"���3
�3<’=��$� +��"�*#�>�#%%& %# �$�!%� %#:$�%#��%�A

��%�3�!%���"��?�/%���$

��&�������� �<��A=��= ��&����'����� C�����(�� ����=���&�-
>C��#�K��>&� ���I�( <��=!&�>� �� ��#C��(��I O(������ >C��&��
�����#�)�(A A����&��(>&(� ����(A ���I� � IA �!���A�)��#= >C�'>&�'-
�����. ��G<���O C�O(���(# >���� ��A�'��' ! �'�& %>�>'�&�����
�����#�)���� ���=#= (%�E), ��(G L���)��, � 1979 ���=, �C�(���-
��!&�>� = «	'�&�'�G ��C�'��� C�� ����=���&�>C��#�K��>&�»
(The Global Competitiveness Report) [46]. �� #�&�������!� 	�E
�����A�'=!&�>� �����> ���<�����I ����=���&�>C��#�K��>&� (Global
Competitiveness Index (GCI)) &� �����> ����=���&�>C��#�K��>&�
<����>=. ��K������(G ��>&(&=& ���'(&�= #����K#��&= (IMD—
"�����) L���)�� �C�(�����! >'�G �'�& (World competitiveness
yearbook) [47] �� ��G&(���# ���I� �� �����>�# ����=���&�>C��-
#�K��>&�. �� 1996 �. IMD � %�E >C����� >������( ��G&(��
����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&=. :�&�# �� �'� ����������I >&��(
����#� >�����&( >'�I '��>�� ��G&(��(.

� ��G&(��= IMD ������=!&�>� >&�� �����#��( C��'���(A ���I�
>'�&= — ���)�'(A ���'��' >'�&�'�I �����#��(. ��� '���)���� <=��-
���I ���I�( �� >C(>�= ��>C��&( ������&� �'� �>&�&�� ��(&���I:
)�>&�= ��>C��&= � C��#(A �����#�(A ��'�>&(��G ���I�( = >'�&�.
� �'’���= � &(#, L� �� ��(&���I ��� ����I�( �>&����#( ����#( #��(
�=K� �(���� ���)����, '��� C���>&�'���� ' ���#= ���=#��&� �(O�
� 2007 ���=.

:�( >�������� ��G&(��= ����=���&�>C��#�K��>&� IMD '���(�='
=>��(G >=<’!�&('�(G )(��(� � >C��<='�' #��>(#����� �<���O(&(
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������>&� ��(&���I'. ����=���&�>C��#�K��>&� �� G��� #�&��(���
�����!&�>� �� 320 ��(&����#(, C�()�#= 2/3 =>�A ��(&���I' !
������>�(#( (�<’!�&('�� ��(&���I), � 1/3 — =��&� � �C(&='���
(>=<’!�&('�� ��(&���I). �>� 320 ��(&���I' ���C������� �� )�&(�(
��=C( ���(��&���':

�) �����#�)�� ���=��&�&( (75 ��(&���I');
<) ����&('��>&� ���K�'( (81 ��(&���G);
') ����&('��>&� C��C�(!#�(�&'� (68 ��(&���I');
�) �����>&�=�&=�� (96 ��(&���I').
� >'�� )���=, ��K�� � ��'����(A ��=C ���(��&���' ����=���&�-

>C��#�K��>&� ���<('�!&�>� �� <���O ���<�� C����=C( [47].
� �'’���= � &(#, L� ������>&� �<’!�&('�(A � >=<’!�&('�(A ��(&���I'

�����( ����=���&�>C��#�K��>&� >C�''����>�&�>� �� 1 : 0,64, &� G
'��� ��K���� ��(&���� C����A�'=!&�>� = ��G K� C��C����I. :�&�#
���K(�=�&�>� '>� 320 ��(&���I' [17, >. 46].

:�>�� &���, �� =>� ��(&���I 'C������'��� �� ��'��# ���)=L�>&�,
��G���L�#= C�����(��'� �� ��K�(# ��(&���!# C�('��>���&� 100,
� ��O� C�����(�( '(���)��&�>� '����>�� 100. :�&�# =>� '����>��
'��()(�( >������&�>� � '���� 1 ��� �<’!�&('�(A C�����(��' �
����&�>� �� �������= ������>&� ��(&���I'. ��K�(G >=<’!�&('�(G
C�����(� #��K(&�>� �� 0,64, � C�&�# =>� C�����(�( >������&�>� G
�������� >=#� ���(&�>� �� ������>&� >=<’!�&('�(A ��(&���I'. 	=#�
�'�A �&�(#��(A )(>�� ! C��>=#��'(# C�����(��# ��� ��K��I
���I�(. :�&�# ���I�� � ��G<���O(# C�����(��# C�('��>��!&�>�
100, � '>� ��O� ���I�( '(���)��&�>� '����>�� 100.

�&�(#��� ���� � ! C�����(��#( ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(
�� >'�&�'�#= �(��=.

�>�<�('�>&� ��G&(��= IMD ! &�, L� �� ����� '���)��� �� &����(
���I�(, � G ����#� ������(, ���, �� ''�K��&� �'&��( ��>���K����,
&���K ! ����>�(#( �����#�)�(#( =&'������#(. ��C�(����, ��#�����
���������� ��#�� /�'���� ��G#�! 18-&� #�>�� ' ��G&(��= �����#�)�(A
��� �� ��>������# #��O� 20 #�� )���'�� [17, >. 47].

�������(G ��G&(�� ��������� �� �'� )�>&(�( �� ������>&�
��>������ ' ������� �<� ���I��: <���O� G #��O�, ��K 20 #�� )���'��,
L�, �� �=#�= &'����' ��G&(��=, ���'���! '(���)(&( ������(G ��'���
����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(. % �<�A ��G&(���A <��=&� =)�>&�
59 ���K�' >'�&=.
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� &�<�. 3.1. ��'����� ��G&(��( ����=���&�>C��#�K��>&� ����#(A
���I� >'�&= ������ � �����A=���#( IMD �� 2003 ���.

� «�'�&� C�� ���<����= ����=���&�>C��#�K��>&�» �� 2000 ���
%�E '(���(>&�'='�' '����)�> �'� ��C�'���)(A ��(� ������ C��-
A��( �� �����( ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&= [31; 42].

:��O(G C��A�� <=' �����<���(G �K. 	��>�# � �. %������# � ���-
'(���(G �K. ��&=��#. �'&��( ��C��C��='��( �����> ���>&����
����=���&�>C��#�K��>&� (GCI), '��C�'���� �� ����� ���L� �����(
����K=�&� &� ���I�(, ��� #��&� <���O� C���'��( ��� ���>&����.

��=�(G C��A�� �� �����( ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&=
�����<���(G �. :��&���#. �� C��&('��= �����>= ���>&���� ����=-
���&�>C��#�K��>&� GCI, �'&�� ��C��C��='�' �����> #���������-
#�)��I ����=���&�>C��#�K��>&� (MICI), L� � 2003 �. ���('�!&�>�
�����>�# C�&�)��I ����=���&�>C��#�K��>&� (BICI). ��C��C���'�-
�(G �. :��&���# �����> MICI #�>&(&� #���������#�)�� ���(��&��(,
L� '(#����&� >&��� �>��'( (��>&(&=&(), �(���'� >&�=�&=�(
&� �����#�)�= C���&(�=.

����>( GCI � MICI �����, ����� '��( ��<�� ��C�'���&� ��(�
������ � >�=K�&� �K�����#( ��� '(���)���� �����������I ����=-
���&�>C��#�K��>&�.

:��A�� �� �����( ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&= � '(��-
�(>&����# �����>= GCI ���=>=!&�>� �� ����=���&�>C��#�K��>&�
�� «>(>&�#� ��>&(&=&�' � ����(A &(C�' �����#�)��I C���&(�(, L�
C��&�(#=�&� �����#�)�� ���>&���� ���I�( ' >�������>&����'�#=
C������» [38, >. 1].

����> GCI >�����!&�>� � &���A ��#C����&�':
�) #���������#�)���� >�����'(L� (MEI);
<) &�A������I (TNI);
') ���K�'�(A ��>&(&=&�' (PII).
�'&��( ��G&(��= ������(�( '>� ���K�'( �� �'� ��=C(: 1) ���)�'�

����'�&��(; 2) �����)�'� ����'�&��(.
���)�'(#( ����'�&���#( ''�K��(>� ���I�(, ��(# �#��(���-

>��(# <��� � C�&��&�' � &����'����(A #���� <=�� '(���� �� #��O�
15 C�&��&�' �� ��(� #���G�� ��>������ = 2001 �. ;��#= ��(&����
����'������( 24 ���I�(. �O� ���I�( <=�( '����>��� �� �����)�'(A
����'�&���'.
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5	#�
*� 3.1

�!���%+� ��%�3�!%���"��?�/%���$ ��#A% ��$�3 �# A@ �!+$�%$�
;# 2003 �. �$*"��$*%� *� ��;�#@3%�$� IMD [6, �. 16]

Місце в рейтингу 
2002 р. 2003 р . Країна 

Коефіцієнт 
конкурентоспроможності 

1 2 3 4 
Група 1 (країни з населенням більше 20 млн чоловік)  

1 1 США 100,0 
3 2 Австралія 86,5 
2 3 Канада 84,1 
4 5 Німеччина 69,7 
5 7 Великобританія 66,5 
9 8 Франція 66,4 

11 11 Японія 56,3 
... 13 Сан-Паулу 47,7 
10 15 Південна Корея 46,4 
14 17 Італія 44,3 
... 19 Махараштра (Індія) 42,5 
15 21 Бразилія 40,6 
23 25 Туреччина 29,8 
21 26 Росія 24,5 
22 27 Польща 21,5 

Група 2 (країни з населенням менше 20 млн чоловік) 
2 1 Фінляндія 100,0 
6 2 Сінгапур 98,1 
4 3 Данія 92,3 
3 5 Швейцарія 89,7 
7 7 Швеція 87,1 
1 8 Нідерланди 56,4 
9 11 Ірландія 79,3 

13 13 Бельгія 74,5 
15 16 Чилі 61,5 
... 18 Баварія 57,5 
19 21 Чехія 45,5 
... 24 Ломбардія 41,3 
21 26 Греція 34,1 
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����K�� '�� &���, )( ����K(&� �� ���)�'(A �<� �����)�'(A
����'�&���' &� �<� ��O� ���I�� >'�&=, ��#C����&( �����>= GCI
C�!��=�&�>� ' ��&�������(G C�����(� �� ��C�#���� &��(A ���#=�:

�) �����> ���>&���� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� ���)�'(A
����'�&���' (GCIKI):

 1 1 1
;

4 2 4KIGCI MET TNI PII= × × × + (3.1)

<) �����> ���>&���� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� �����)�'(A
����'�&���' (GCINKI):

 1 1 1
.

3 3 3KIGCI MET TNI PII= × + × + (3.2)

� >'�� )���=, ��#C����&( (#���������#�)�� >�����'(L�,
&�A������� G ���K�'�� ��>&(&=&() �����>= GCI >������&�>� � '��C�-
'���(A C�������>�'.

:�������>( �� ��#C����& �����>= GCI C����A�'=�&�>� �� �>��'�
�'�A >�����'(A: ��>C��&�(A ('(<����'(A) � >&�&(>&()�(A (&'���(A)
���(A.

%��C�'���, �&�(#��� ' ���=��&�&� �C(&='���� >=>C�����I �=#�(,
''�K��&�>� ��>C��&�(#( ('(<����'(#() ���(#(, '(>��'���(#(
��>C�����&�#( � ���I� >'�&=, ��� <��=&� =)�>&� = ��>���K����.
;� '��C�'��� ���('��&�>� '�� 1 (�� C��'(��, �� ��G���O� ���)����
C���#�&��) �� 7 (��G���L� ���)����).

	&�&(>&()�� (&'����) ���� �<(���&�>� � ����(A �K���� � >&�&(>-
&()�(A �<����.

	&�����&�� ���#=�� ��� C���'������ ��K�(A >&�&(>&()�(A
���(A = '������� '�� 1 �� 7 &���:

 min

max min

( )
6 1,

( )

GCI GCI

GCI GCI

−
× +

− (3.3)

��  GCI, GCI
min

, GCI
max

 — '��C�'���� �����> ����=���&�>C��#�K��>&�
���I�(, #��>(#����� &� #���#����� ���)���� �����>= ����=���&�-
>C��#�K��>&�.

�>���� ' �����A=��= �����>= GCI �� #�&��(��� %�E <��� =)�>&�
32 ��(&���I �� 188, �� ��� ��>�#C���� #�! �'���=&( ='��= ��K�� ���I��.
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��&��(�� �<��A=��= GCI, �� ��(G %�E C�'��>&� C���GO�' �
2006 ���=, C�����! ' ��>&=C��#=. $���'�� )(��(�(, �� �>��'� ��(A
�����A�'=!&�>� GCI, C������� �� ��'’�&� >=<���&���':

�) ��>&(&=��I;
<) �����>&�=�&=��;
') #���������#���;
�) �����'’� � C�)�&��'� �>'�&�;
Q) '(L� �>'�&� � ��')����;
�) ����&('��>&� �(���';
�) &�A������)�� ��&�'��>&�;
!) '(&��)���>&� <����>=;
K) ����'���I.
�>��'�� ����=���&�� C���'��( ���I� '��������&�>�  ����K�� '��

������������� ��A��= �� �=O= ��>������. %��A�'=�)( ��, = C����>�
�<)(>����� GCI '>� ���I�( ���C������&�>� �� &�( ��'��, ��K��
� ��(A C����<�)�! '��C�'���� ���>&���� ��'�� >������>&� =C��'�����
�����#����:

— ���&���(G ���'(&�� (��'��� �) — ���I�(, ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� ��&��>('��#= (C�>(����#=) '(���(-
>&���� �>��'�(A )(��(��' '(��<�(�&'�;

— ����&('�(G ���'(&�� (��'��� ��) — ���I�(, ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� C��'(L���� ����&('��>&� � C���=�&('-
��>&� '(��<�(�&'� &� �=������='���� �����#��(;

— ����'���G�(G ���'(&�� (��'��� ���) — ���I�(, ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� 'C��'��K���� � ��>&�>='���� ����'���G.

�>� ��'’�&� ��=C )(��(��' GCI #��&� ����(G 'C�(' = ����(A
���I��A, '�K�('�>&�  ��K���� � �(A ����K(&� '�� �>�<�('�>&�G
C�&�)���� �&�C= >��������-�����#�)���� ���'(&�= ���I�(. ��� &���,
L�< =��A='�&(  �� �>�<�('�>&�, '>� )(��(�( ����=���&�>C��#�K-
��>&� ���C������� �� ��=C( ��� �<��A=��= &���A C��#�K�(A �����-
>�' — >=<�����>�', ��� ! ���(��&���#( '��C�'������ >��������-
�����#�)���� ���'(&�= ���I�(:

— >=<�����> «E=���#��&����� )(��(�(» ���'(&�= �<��A�'=!&�>�
�� �>��'� &��(A ��=C )(��(��', �� «�>&(&=��I», «����>&�=�&=��»,
«����������#���», «�����'’� � C�)�&��'� �>'�&�». %�� � ��G<���O��
'���� '��A�'=!&�>� ' GCI ���I�, ��'��� ���'(&�= ��(A '��C�'���!
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>&���I ���&������ ���'(&�= (��'��� �) — ����=���&�>C��#�K��>&�
��(A <��=!&�>� �� ��&��>('��#= (C�>(����#=) '(���(>&����
�>��'�(A )(��(��' '(��<�(�&'�;

— >=<�����> «P(��(�(, L� C�����C���&� ����&('��>&�», <=-
�=!&�>� �� �>��'� &��(A ��=C )(��(��', �� «%(L� �>'�&� � ��')����»,
«����&('��>&� �(���'», «B�A������)�� ��&�'��>&�». %�� �� ��G<���-
O�� '���� '��A�'=!&�>� ' GCI ���I�, ��� �� ��'��# ��A���' � ���'(&-
�= '��C�'����&� >&���I ����&('���� ���'(&�= (��'��� ��) — ����=���-
&�>C��#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� C��'(L���� ����&('��>&�
� C���=�&('��>&� '(��<�(�&'� � �=������='���� �����#��(;

— >=<�����> «P(��(�( ����'���G��>&�» �����A�'=!&�>� ��
�>��'� )(��(��', ��� 'A���&� �� ��=C «%(&��)���>&� <����>=» &� «���-
'�&('��>&�». %�� � ��G<���O�� '���� '��A�'=!&�>� ' GCI ���I�,
��'��� ���'(&�= ��(A '��C�'���! >&���I ����'���G���� ���'(&�=
(��'��� ���), &�<&� IA ����=���&�>C��#�K��>&� <��=!&�>� �� 'C��-
'��K���� � ��>&�>='���� ����'���G.

�� �>��'� �(A >=<�����>�' � �����A�'=!&�>� GCI, ' ���#=
>=<�����>( '��A�'��� � '��C�'����� '����, ����K��� '�� ��'��
���'(&�= ���I�( (�, �� )( ���). �����A�'=�)( GCI ��� ��K���� ��'��
���'(&�= (�, �� )( ���), ���I�( ���C������&�>� �� ��'��# %%: �� �=O=
��>������, �<)(>������ �� �(���'(#( '���&�(#( �=�>�#(. ��(&���I
���C����= ���I� ��'����� ' &�<�.3.2.

�&K�, '��A�'=�)( ���C���� ���I� �� ��'��# %%: �� �=O= ��>����-
��, � &���K �� ��'��# ���'(&�= (�-���&���(G, ��-����&('�(G, ���-��'���G-
�(G), %�E �����A�'=! � ���K=! ���)���� ��K���� � ��'’�&( )(��(��',
��� 'C�('��&� �� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(, � �� IA �>��'� —
&���A >=<�����>�', ��� 'A���&� �� >����= GCI.

B��(# )(��#, C���'����� �����#�� ����(A ���I� ������&��&�>�
= >'�!����= ������>&()�= ���&=, �� = >C�'>&�'����� � ��O(#(
���I��#( ������&�>� C���&()�� '>� >�����'� �����#�)��I >(>&�#(:
#���������#�)�� >&�<�����>&�, C��C�(!#�(���� >�����'(L�, >&��
�����>&�=�&=�(, ��>&=C �� ��>=�>�', �����>�'� &� �����'� �(��(,
���>&� �>'�&( &� �A����( �����'’� (�� &����( ' #���C���>�A,
� G = >���>���G #�>��'�>&�), � &���K ���'(&�� �=���#��&����(A
&� C�(�����(A ��=� &�L�. P�>&(�� ��(&���I' '(<=��'=!&�>� �� <���
>&�&(>&()��I �����#���I, )�>&(�� — �� ���=��&�&�#( �C(&='���.
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% ����I�� C��'��(&�>� �C(&='���� <�(���� >&� ���#, � = 2006 ����
C��'��(��>� ��>C��(#��&����� �C(&='���� (600 ��>C�����&�'
= 12 #�>&�A) � #�&�� ������= ����=���&�>C��#�K��>&� C� �������A
[43].

����> GCI �����! �>��'�� =#�'( ��� ���>&���� ����=���&�-
>C��#�K��>&� �� >�������>&����'= C��>C��&('=, = &�G K� )�>
�����> MICI A����&��(�=! =#�'(, L� '(���)��&� >&�<�����>&� ��'��
C���=�&('��>&�  (����&('��>&�) = ��K��G ���I��. ����> MICI ���-
��! «��>&(&=��������= >&�=�&=�=, �(���'= >&�=�&=�= G �����#�)�=
C���&(�=, L� C��&�(#=! C�&�)�(G ��'��� C���'�&���� ���I�(» [38,
>. 1]. ;�G �����> �����! ����&('��>&� '(���(>&���� ���I���
C�&�)���� �<>��= ��>&=C�(A �� '(���(>&���� ��>=�>�' � C�<=��'�-
�(G �� �����C���A ����=���&�>C��#�K��>&� ���I� � �������'
�. :��&���: ��#<� ����=���&�(A C���'��, C��#(>��'(A ���>&���'
� >&���G ���'(&�= ����G [26; 27, >. 53].

����> MICI >�����!&�>� � �'�A C�������>�': ��>������>&� >&��&�-
��I G &��&(�( ��#C���G � ���>&� ������������� <����>->�����'(L�.

5	#�
*� 3.2
����+��$ ;%#,!%%& *�@�*3 *�& �$*"��$*%�+� �$�%&

��;����3 ��#A%� [46]

Рівень розвитку країни ВВП на душу населення, $ 

1 2 
Рівень і 
Країни, конкурентоспроможність яких базуєть-
ся на інтенсивному (посиленому) використанні 
основних чинників виробництва 

 
 

< 2000 

Перехідна стадія від  і до іі 2000–3000 
Рівень іі 
Країни, конкурентоспроможність яких базуєть-
ся на підвищенні ефективності і продуктивності 
виробництва та функціонування економіки 

 
3000–9000 

Перехідна стадія від  іі до ііі 9000–17000 
Рівень ііі 
Країни, конкурентоспроможність яких базуєть-
ся на впровадженні і застосуванні інновацій 

 
> 17000 
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�<(�'� C�������>(, = >'�� )���=, '(A���&� O��A�# '(#��= C(&���,
L� �����&�>� C���� 4700 ����'�(# #����K���# = 104 ���I��A >'�&=
[17, >. 51]. �>���� = 2006 ���� <=�� �C(&��� C���� 11 &(>. ��>-
C�����&�'.

�>� >&�&(>&()�� C�����(�( C���'���&�>� � ��'��# %%: �� �=O=
��>������ ' ��K��G ���I��, �<)(>���(# #�&���# C��(&�&= �=C�'���-
��I >C��#�K��>&�. :�&�# �� �(#( ���(#( <=�=�&�>� �����>�I
� C��'��(&�>� ���&���(G ������.

%��( �'�A C�������>�' '(���)��� �� 0,37 ��� «��>������>&�
>&��&���I G &��&(�( ��#C���I» � 0,63 ��� «���>&� ������������� <����>-
>�����'(L�».

��G&(�� ���I� >'�&=, �� �����>�# MICI �'��! >�<�� &�<�(��,
' ���G ���K�'( ���&�O�'��� '��C�'���� ��  ��G#��(A �(#( #�>��.

������ #�&�������I �����( �����>= #�K�������I ����=���&�>C��-
#�K��>&� ���'���! ���<(&( &��� '(>��'�(.

��&�������I C���'������I �����( ����=���&�>C��#�K��>&�, ���
��>&�>�'=�&� � %�E, � IMD, ���'����&� ����=#�&( #�A����# 'C�('=
��<�&( ����#(A ��#C���G (C��C�(!#>&') �� ��'��� �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�. ��A����# 'C�('= Q�=�&=!&�>� �� ��#C�-
�(��G��#= C�!������ O(���(A A����&��(>&(� ���I�( = ��������
��(&���I' � ' C�����O�#= — = C�����(�( ����=���&�>C��#�K��>&�,
L� ���'���! C��'��(&( <���&��>C��&�� ��>���K���� '��#����>&�G
#�K ���I��#( >'�&=, '(���)�&( ��G<���O ��(&()�� '��>&�'���� �
�<Q�=�&�'='�&( >&��&���)�� C����(&�&( C���&(� =���= ' C��'(L����
����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(. *����&��(>&(�( ���I�( '(-
'���&�>� �� �>��'� ��G��'�O(A &����&()�(A &� C���&()�(A
��>���K���, ��� �(��#�)�� �#����&�>� '��C�'���� �� '(#�� )�>=
� ����A�'=�&� 90 �#���(A, �'� &��&(�( � ��(A �<)(>���&�>� ��
���=��&�&�#( ��&��'’� � <����>-������#( ��#C���G ��>���K='��(A
���I�, � &��&(�� <���&�>� �� >&�&(>&()��I �����#���I C�� ��<�&=
��#C���G.

;� �'� #�&�������)�� �����C��I ���������&�>� #�K >�<��, ��� ��
C�������# ��(&���I' ��C�'���&� ���� ���=. � ���=��&�&�A IMD
<���O(G �����& ��<(&�>� �� ��>&��>('�(A >&�&(>&()�(A C�����(-
��A, L� ���'���! ����(# ���I��# '(G&( �� '(>��� ��G&(���'�
C��(��I, �� �('��)(>� �� �(���= >�������= ����&('��>&� ���'(&�=
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�����#��(, � ��'C��( — ���'(���(# (��'��(�(#  �� ���#���#)
���I��# ��(�(&( >'�G ��G&(��. ��&�������� �����( �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�, �����<���� %�E, ��<(&� ������> �� �=�-
��#��&����� �K����� ����=���&�(A C���'�� ���I�( — &�A������I &�
���K�'�� ��>&(&=&(. �>�<�('= ���� �� #�&�������� '��'��(&�
��#C����# (C��C�(!#>&'�#), &�#= L� �����> MICI <��=!&�>� ��
�>��'� �����( ��>������>&� >&��&���I G &��&(� ��#C���G ���I�( &�
���>&� ������������� <����>->�����'(L�, ��� ���#=!&�>� � ��C�#�-
��� '��!#���I ���K�'�(A ��>&(&=&�' &� ��#C���G. B�#=, �� ��O
C�����, ��G C��A�� ! ��G<���O ����'�&�(#, �<’!�&('�(# &� C�'���
#���� '���<��K�! ��G>�(G ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(.

3.3. �%#�$; �$�%& ?$/%#��*%�A ��%�3�!%���"��?�/%���$ ���#A%�

�� ������#( %�E, ����I�� ���A��(&�>� >���� ���I� ��'�� (�),
���'(&�� � ����=���&�>C��#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� ��&��>('��#=
(C�>(����#=) '(���(>&���� �>��'�(A )(��(��' '(��<�(�&'�
� ' ��(A �<>�� %%: �� �=O= ��>������ >&���'(&� #��O� 2000  ���.
	T�. �� C�(����,  >���� ���I�->=>���', ���, �� � ����I��, �� ��'��#
��A���' � ���'(&�= C�&��C(�( �� ���I� ��'�� (�) = 2006 ����,
���A���&�>�: ����<�G�K�� — 64 #�>��, %��#���� — 82, $�=��� — 85,
�����'� — 86, B��K(�(>&�� — 96 � �(��(��� — 107 #�>��. 	����
���I� ��'�� (��) ��G<�(K)� �� ����I�( �� �����>�# GCI ���A��(&�>�
/������� — 72 #�>��. � ��G K� ��=C� ���A���&�>�: "�&'�� — 36 #�>��,
	��'�))(�� — 37, "(&'� — 40, :���L� — 48, ����A>&�� — 56, ��>��
— 62 #�>�� [46].

/=�� C��'����� ��>���K���� ���>&� ��'�� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ���I� >'�&= [17]. ��� ��>���K���� <���(>� ��G&(��(
����=���&�>C��#�K��>&� ���I� >'�&= '��C�'���� �� �����>= GCI
�� 2003 �., � &���K  '(���(>&�'='�'>� ���!���A�)�(G #�&�� k->����-
��A [5]. /=�� '(���(>&��� '(<���= �� 47 ���I� >'�&=, �� ���'(�=&(A,
&�� � &(A, L� ���'('��&�>�. B��(# )(��#, ���I�( >'�&= �� ���>���
������� ���C����(�(>� �� &�( ��=C( (�('. �(>. 3.1): ���I�( � '(>�-
��� ����=���&�>C��#�K��>&� — 26 ���K�' (55,3%); ���I�( ��
>�������� ����=���&�>C��#�K��>&� — 16 ���K�' (34,1%) � ���I�(
� �(����� ����=���&�>C��#�K��>&� — 5 ���K�' (10,6%).
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������ � �����A=���#(, ����I�= '����>��� �� &��&��I ��=C( ���I�
>'�&= — � �(����� ����=���&�>C��#�K��>&� (&�<�. 3.3). %��� >&�I&�
C���� �� &��(#( ���I��#(, �� :��(>&�� &� %���>=���.

«	'�&�'� ��C�'��� C�� ����=���&�>C��#�K��>&�» ���&�  #�K�(-
'�>&� C��>&�K(&( �(��#��= ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(
C��&���# �>&����A ����' &� C���'��&( II ��'��� � ���I��#( @'��C�G-
>����� 	���= (@	), �� ����� ����I�� #�! ��#�� C�(!���&(>�
(&�<�. 3.4—3.5).

� &�<�. 3.4 '(���, L� �� �>&���� >�# ����' ����I�� �C=>&(��>�
�� 22 #�>�� = >'�&�'�#= ��G&(��= ����=���&�>C��#�K��>&� — � 56-��
= 2000 �. �� 78-#� = 2006 �. �� ��G )�> ������>&� ���I�, L� C�������&�
������, ���>�� <���O� ��K = �'� ���( — � 58 �� 128 ���I�. B�#=,
� ������ <��=, ��(K���� C��(��I ����I�( ' ���'���#= ��G&(��=
! ����=#��(#, ��� �>&���� &�( ���( ����I�� '&��)�! C��(��I <���O

 34,1

55,3%

10,6%

1 2 3

Рис.�3.1.�Розподіл�³раїн�світÀ�на��рÀпи�за�³іль³існим�с³ладом
залежно�від�я³існої�оцін³и�їх�³он³Àрентоспроможності:

1�—�³раїни�з�висо³ою�³он³Àрентоспроможністю;�2�—�³раїни
із�середньою�³он³Àрентоспроможністю;�3�—�³раїни�з�низь³ою

³он³Àрентоспроможністю



100

5	#�
*� 3.3
��;"�*$� ��#A% ��$�3 "� ��#��!�#@ ;#�!/%�  �$* &�$�%�A �:$%�� A@

��%�3�!%���"��?�/%���$

5	#�
*� 3.4
��%#?$�# $%*!��3 ��%�3�!%���"��?�/%���$ ���#A%� ;# *#%�?�

��!��$�%��+� !��%�?$,%�+� B��3?3 ;# 2000—2006 ����  [41; 44; 46]

Роки 
Місце в рейтингу та його зміни 
порівняно з попереднім роком 

Кількість оцінюваних країн та її 
зміни порівняно з попереднім роком 

2006 78 (-10) 125 (+8) 
2005 68 (-18) 117 (+13) 
2004 86 (-4) 104 (+3) 
2003 84 (-15) 101 (+6) 
2002 69 (-9) 95 (+20) 
2001 60 (-4) 75 (+17) 
2000 56 58 
 

Показник Склад кластеру 

1 2 
 
 

Висока 
конкурентоспроможність 
(1 кластер) 

 
США, Швеція,  Данія, Фінляндія, Тайвань, 
Сінгапур, Швейцарія, Ісландія, Норвегія, 
Австралія, Японія,  Нідерланди, Германія, Нова 
Зеландія, Великобританія, Канада,  Австрія, Корея, 
Мальта, Ізраїль, Люксембург, Естонія, Іспанія,  
Гонконг, Португалія, Франція,  Бельгія, Чилі, 
Малайзія, Ірландія, Словенія 

 
 

Середня 
конкурентоспроможність 
(2 кластер) 

 
Угорщина, Йорданія, Греція, Чехія, Італія,  ПАР, 
Китай, Польща, Мексика, Бразилія, Індія, Перу, 
Панама, Туреччина, Таїланд, Філіппіни 

 
 

Низька 
конкурентоспроможність 
(3 кластер) 

 

 
Росія, Індонезія, Пакистан, Венесуела, Україна 
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��&��>('��, ��K �<���O=!&�>� ������>&� �����'��(A ���I�, L�
>'��)(&� C�� '��>=&��>&� ���'(&�= &� &=C��'���� II �� #�>&�. B���
��(K���� '��<=��>� �� >&����( )���� C����O���� �=#=��&('��I
�<>���&��I �����( ('��� �#��O(��>� � 3,97 �� 3,89 �� >�#(), >�����(
)����  C��>=����� ��O(A ���I� �� '(L� C��(��I.

� &�<�. 3.5 '(���, L� ������# ���I�( @	 ��#��>&�=�&� ��-
>&�&��� '(>��(G >&�����& ���'(&�= �����#��(: = C��O�G ��>�&�� —
O�>&� ���I� @	, #�GK� '>� !'��C�G>��� >C�����&� 'A��(&� ��
)�����I C�'>�&��. S� K >&�>=!&�>� ����I�(, &� C��&���# 2005 —
2006 ����' '��� ��#��>&�='��� ���)�� �(K)(G ��G&(�� ����=-
���&�>C��#�K��>&� C���'���� � ���I��#( @'��C�G>����� 	���=.
B��, = 2005 ���� '��� �� ���= C��(��� �(K)� ��G>��<O�I ���I�(
@	 �=#=��I � ��G#�! 68 #�>��. � 2006 ���� >(&=���� C����O(��>� —
'��� �� O�>&� C��(��G �(K)� ��'�&� ��G>��<O�I ���I�( @	 /������I
� ��G#�! 'K� 78 #�>�� >���� 125 ���I�.

B��(# )(��#, �����(G ��G&(�� ���)�� ��#��>&�=!, L� ����I��
A����)�� '��>&�! '�� <���O�>&� ���I�, II �����#��� ���)�� >��<O�
�� <���O�>&� !'��C�G>��(A �����#�� � ' ���=��&�&� ��G#�! �=K� �(��-
�(G ��G&(�� �� �����>�# ���<�����I ����=���&�>C��#�K��>&�.

��������#� �(��#��= >�����'(A �����>= GCI ����I�( = 2005—
2006 ����A (�(>. 3.2).

������ �(��#��( ��G&(���' ����I�( � &�)�( ���= >=<���&���'
�����>= ���<�����I ����=���&�>C��#�K��>&� �� 2005—2006 ��.
C����=!, L� ��G���O� C��(��I ���(O(�(>� �� ������#( ��>&(&=��G�(A
>�����'(A (<���O &���, '��<=��>� ��(K���� ��G&(���'�I C��(��I �
92 �� 104), �>�����( ' ����I��, �� '��#��= '�� ��O(A ���I�, �� ��-
>���=&� C�����>= ' C���CO���� ��>&(&=��G���� >�����'(L�. ����#
�� &(#, C����O(�(>� #�GK� '>� #���������#�)�� C���#�&�(, � &���K
�����( ����'���G��>&� (� 54 �� 73 #�>��).

��������#� <���O ��&����� �>��'�� >�����'� �����>= GCI
����I�( = 2006 ���� (&�<�. 3.6),

������ ������, L� �&�(#��� ����I�� �� ��K��� ��=C�� )(��(-
��', ���'���! >���>&( C�'�= ���&(�= �K���� C��'(L���� �����-
������I ����=���&�>C��#�K��>&�. � >&�=�&=�� GCI  �� >=<�����>�#
�=���#��&����(A )(��(��' ����I�� ��G#�! 86 #�>��, �� >=<�����-
>�# )(��(��', L� C��&�(#=�&� ����&('��>&�, — 69, �� >=<�����>�#
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5	#�
*� 3.5
���$�%&%%& $%*!��3 ��%�3�!%���"��?�/%���$ ���#A%� ; "��#;%��#?�

��#A% ����"!�����?3 ��>;3 3 2005—2006 ��. [41; 44; 46]

Місце в рейтингу Країна 
2006 рік  2005 рік 

Фінляндія 2 2 
Швеція 3 7 
Данія 4 3 
Німеччина 8 6 
Нідерланди 9 11 
Великобританія 10 9 
Австрія 17 15 
Франція 18 12 
Бельгія 20 20 
Люксембург 22 24 
Естонія 25 26 
Іспанія 28 28 
Чеська Республіка 29 29 
Словенія 33 30 
Португалія 34 31 
Латвія 36 39 
Словацька Республіка 37 36 
Мальта 39 44 
Литва 40 34 
Угорщина 41 35 
Італія 42 38 
Кіпр 46 41 
Греція 47 47 
Польща 48 43 
Румунія 68 67 
Болгарія 72 61 
Україна 78 68 
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0 20 40 60 80 100 120

Вища освіта

Чинники підвищення ефективності

Інфраструктура

Чинники інноваційності

Інновативність

Мікроекономіка

Витонченість бізнесу

Ефективність ринку

Фундаментальні чинники

Технологічна готовність

Здоров'я та початкова освіта

Інституції

Рейтинги

2005 2006

Рис.�3.2.�Динамі³а�рейтин�ів�У³раїни�з�точ³и�зорÀ�сÀбфа³торів
інде³сÀ��лобальної�³он³Àрентоспроможності�за�2005—2006�рр.

[41;�46]
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5	#�
*� 3.6
�%*!�� ��%�3�!%���"��?�/%���$ ���#A%�

;# *#%�?� ��!��$�%��+� !��%�?$,%�+� B��3?3
�# ��+� ��%��%$ ���#*��$ (2006 �.) [46]

Показники 

Р
ан
г 
У
кр
аї
ни

 

Б
ал

 У
кр
аї
н
и

 

М
ак
си
м
ал
ьн
ий

 б
ал

 

Б
ал

 У
кр
аї
ни

 д
о

 м
ак
си
м
ал
ь-

н
ог
о 
б
ал
у

, %
 

1 2 3 4 5 

Індекс GCI 78 3,89 5,81 67 
Субіндекс 1: Фундаментальні 
чинники 

86 4,15 6,15 67 

1. Інституції 104 3,14 6,05 52 
2. Інфраструктура 69 3,3 6,51 51 
3. Макроекономіка  74 4,27 6,19 69 
4. Здоров’я та базова освіта 94 5,88 6,98 84 
Субіндекс 2: Чинники,  що 
підтримують ефективність 

69 3,68 5,66 65 

5. Вища освіта та підвищення 
кваліфікації 

48 4,35 6,23 70 

6. Ефективність ринків 80 3,96 5,69 70 

7. Технологічна  готовність 90 2,71 6,01 45 

Субіндекс 3: Чинники інно-
ваційності 

78 3,47 6,02 58 

8. Рівень розвитку бізнесу 76 3,84 6,26 61 

9. Інноваційність 73 3,11 5,9  53 
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)(��(��' ����'���G��>&� — 78 #�>��. 	���� =>�A >=<�����>�' ��G���-
O(G C�����(� �� �=���#��&����(#( )(��(��#(. /���O ��������
�����( C����=�&�, L� &��� >(&=���� >�����>� �� ��A=��� ��>&(&=��G.
���I�� ��G#�! �� ��!� C��(��!� 104 #�>�� >���� 125 � #�! 52% '��
#��>(#������� <��= ���I�(-������ ' ��G ��=C�. �>��'= ���>����
�=������='���� ��>&(&=&�'  >�����! ���>��(G  ��C�&��, ��(G ! >���-
��'�� ��&����&=������� ��C�&��= ���I�(. B��(# )(��#, >&'����)(
�����C��� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(,
C�&��<�� �'���=&( ='��= �� ��>&(&=��������� �>C��&( �����������I
�����#��(, ��� &�>�� C�'’����� � ��'��# ���'(&�= ��&����&=�������
��C�&��= ' ���I��.

��G<���O� '��>&�'���� >C�>&�����!&�>� �� )(��(��#(, L� '(���-
)��&� &�A��)�= C����&�'����>&�: �>'�!��� ��'(A &�A������G, ���'(-
����>&� ��������'>&'� = >���� �����#���G�(A &� ��#=������G�(A
&�A������G, �<>�� C��#(A �����#�(A ��'�>&(��G, &���>���= &�A��-
����G, ���(>&='���� ��#C’�&���#(, �&����&�#, #�<����(#( &�����-
��#(. ������ ����I�( �� ��!� ��=C�� )(��(��' >�����! �(O� 45%
'�� �����( T'���I, ������ = ��G ��=C�. %(A���)( � ����� ��� ��-
>������� '(>����� ��'�� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&�
��G<���O� ='��� #�! C�(����&(>� ���'��(# )(��(��# &�A������)��I
C����&�'����>&�, L� � ��#����(>� '��A='�&( �����<�(�( �����C��I
���K�'��I C�����#( ��<��C�)���� ����=���&�>C��#�K��>&�
�����������I �����#��( [43].

S��� )(��(��' ����'���G��>&� ��G<���O(G ����&('�(G 'C�('
#�' ��'��� ����'���G��>&� ���=��G �����������I �����#��(, &�#=
L� '����O���� <��= ����I�( �� #��>(#������� <��= >�����! '>����
53% &� 76 #�>�� ' ��G&(��=. 	��<� ����'�&('��>&� �����#��(
C�'’����� � &(#, L� ����I�� �'=�(�� �� ��(&()�(A ���#���' )�>&�=
'(>���&�A������)�(A '(��<�(�&'. ;� �#��O(�� C�C(& �� '��>��
��=��'�-��>����� &� C�(������ �����<�( � >&�(#=! &���>��� &�A��-
����G. ��O&(, C�(���)��� ��� �����>='���� ���, ���#(&� C� )(>���-
�(A ��>&(&=&�A � '(���(>&�'=�&�>� '���G ������&('��. ����I��
���(O�!&�>� �� C��(����I >'�&�'(A ����'���G�(A >(>&�#.

��O� ���I�� ��G<���O <�(���� �� ������' �� ��=C�� )(��(��',
L� '(���)��&� ��'��� �����'’� &� <���'�I �>'�&( — ������ ����I�(
>�����! 84% '�� �����( �C���I, ������ = ��G ��=C�. ����� = ��G ��=C�
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<���O�>&� ���I� #�! '(>��� �����(, &�#= ����I�� ��G#�! �(O�
94 #�>�� �� 125.

�����( �� >�#(<������ O����� (�(>. 3.3) C����=�&�, L� >����
�=���#��&����(A )(��(��' ����=���&�>C��#�K��>&� ��G<���O
'��>&��)(#( ! ���>&� ���K�'�(A ��>&(&=��G &� �����>&�=�&=��;
>���� )(��(��', L� C��>(���&� ����&('��>&�, — ����&('��>&� �(���'
&� &�A������)�� ��&�'��>&�; >���� )(��(��' ����'���G��>&� — ����'�-
&('��>&�. �'��>( — �(���� ���>&� ���K�'�(A ��>&(&=��G, '��>&�'����
' ���'(&�= ���>����� ��C�&��= >&��&� )(��(��# ����#='����
���I�( �� &�A������)�(# &� ����'���G�(# ���'(&��#.

:�()(�� ' &�#=, L� 80% �'������� <��K�&=, L� >C��#�'=!&�>�
�� '(������� �=����G >��&��� �����������K�'���� =C��'�����,
'(���(>&�'=!&�>� ������&('�� [43]. �>� �� C����K=! >��<��>&�
���>����� ��C�&��=, &�A������)�= '��>&���>&� &� �(���= ����'�-
&('��>&� =)�>�(��' �(��=, ���>&���� &�A������)��I ����K��>&� '��
��O(A ���I� >'�&=, �<���K���� ��>&�����I >&�=�&=�( ' �<��<��G
C��#(>��'�>&� &�L�. *��&()�� #��K���� )(>����(A «�����'(A
��#C���>�(A C�����#» <�� ��>������� ����G, C�>&�'���(A C�� )�>
IA C�(G��&&�, ��'��(&� ���<A����>&� �#�� = >�#�G >(>&�#� C�(G��&&�
=C��'���>��(A ��O��� &� ��'������ C�����= ' #�A����#�A ���������I
C�����# �����#�)���� � >���������� ���'(&�= �� C��&���#�
C�>(����� '��!#���I =���= � <����>=.

:�����O� ���>��'���� >(&=���I, L� >�����>�, C�(�'��� �� '&��&(
C��>C��&(' '(A��= �� >'�&�'� �(��( ��=��#�>&��I C���=���I � �<���-
O���� '��>&�'���� '�� >'�&�'(A ������', L� #��&� ���>�� ��>&(&=��I
G ��&('�� ���'('��&� C�>&���=>&������� >=>C���>&'�. �� C����=!
��>'�� ��G<���O ����=���&�>C��#�K�(A ���I�, �� ���(G )�> >�#�
��'� ���>&� ���K�'( — <���O ����&('�(G &� '��C�'������(G =��� —
! �����&�# '(>���I ����=���&�>C��#�K��>&� �����#��( � '(��-
O���� C��<��# ���'(&�= ���>����� ��C�&��=.

�(���� ��G&(��( ����I�( �� ���=��&�&�#( �<>&�K��� #�K�����-
�(A ��>&(&=��G, '���)�� �'�&( %�E, IMD, $��<�����I ���( <����>-
C���&(�( �� �����>�# ��'��( ��'�>&���' (FDI Confidence index),
� &���K �����(, ����K��� �� ���=��&�&�#( �C(&='��� C��C�(!#>&'
����I�( &�L�, ! ���(��&���#( ��C�('�<�('�>&� �����#�)���� >���-
��'(L� ����I�( ��� '�&)(����(A � &(# <���O� �����#�(A ��'�>&���'.
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Рис.�3.3.�Оцін³а�сÀбфа³торів�³он³Àрентоспроможності�У³раїни
за�семибальною�системою�À�2005—2006�ро³ах�[41;�46]
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�� ���=��&�&�#( ����&='���� '�&)(����(A C��C�(!#��'  '(�'����
��G<���O C��<��#�&()�� )(��(�( '������ <����>= ' ����I�� C��&�-
��# 2005—2006 ����' (&�<�. 3.7).

5	#�
*� 3.7

��%#?$�# %#�<$��D "��<�!?#��,%�@ ,�%%��$� �!*!%%& <$;%!�3
� ���#A%$ "���&+�?  2005—2006 ���$�, % [41; 46]

 
Проблематичні фактори ведення бізнесу 

 

 
2005 рік 

 
2006 рік 

Податкове регулювання 18,0 14,7 

Політична нестабільність 9,0 13,6 

Корупція 16,0 12,7 

Урядова нестабільність/шоки 4,0 8,5 

Податкові ставки 13,0 7,9 

Доступність фінансування 15,0 7,8 

Неефективність уряду 5,0 7,4 

Неадекватність відновлення інфраструктури 5,0 5,0 

Неадекватність кваліфікації робочої сили 4,0 5,0 

Інфляція 5,0 4,7 

Правопорушення та здирство  2,0 4,4 

Низький рівень робочої етики 1,0 3,5 

Обмеження трудового законодавства 2,0 2,8 

Валютне регулювання 1,0 2,0 

��G<���O C��<��#�&()�(#( ��� '������ <����>= ' ����I�� !: >(-
>&�#� C���&��'��� ���=��'����, C���&()�� ��>&�<�����>&� (�>�<-
�('� = 2006 �.), ���=C���, =����'� ��>&�<�����>&� (��#���>&��&('��
O��() &� >&�'�( �C���&�='����.
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:��'����(G ������ ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(
���'���! >���#='�&( &��� '(>��'�(.

����I�� A����)�� '��>&�! '�� <���O�>&� ���I�, ���)�� >��<O� ��
<���O�>&� !'��C�G>��(A �����#�� � ' ���=��&�&� ��G#�! �=K� �(���(G
��G&(�� �� �����>�# ���<�����I ����=���&�>C��#�K��>&�. �� C�����
� 2000 �� 2006 ���= >(&=���� ���)�� C����O(��>�. ����>  GCI ��
7 ����' =C�' �� 22 C��(��I.

���=��&�&( #�K������(A C���'���� L��� O(������ >C��&��
�����#�)�(A A����&��(>&(� ��! #�K�('�>&� ����(&( �� «��>C�(�&-
�('�» >�����'(L� ��� C���� &� C��K('���� ����G ' ����I��, L�
! )(��(��# #�>O&�<���� '��&��= &�=��'(A ��>=�>�' � ����I�( =
<���O C�('�<�('� ������(.

� =>�A ��(&���I', L� A����&��(�=�&� �����#�)�� >�����'(L�,
'(���, L� ' ����I��, ' C��O= )���=, �(���� ���>&� ���K�'�(A, �����-
&('�(A &� ���('��=����(A C�>�=� '��� �� ������I �=���#��&����(A
)(��(��' ����=���&�>C��#�K��>&�. � &�G )�>, �� C��'���� ���I�(
>'�&= ���G>���&� C���A�� �� ����'���G���� >=>C���>&'�, ���<=��'(
�����#��(, L� Q�=�&=!&�>� �� ��������I, ���C�'>��K���� &� '(��-
�(>&���� �����, �� =�������(A ��'()��A &� ���<��>&�A � ����&('�(A
���>&�A ����G, IA =#���� ���C&='�&(>� �� C�>&�G�(A �#�� �������>&�,
�� '(>��� �'���������� &� ��#C�&��&��>&�, &�<&� ���>��(G ��C�&��
>&�! �>��'�(# '(��<�()(# ��>=�>�#, ����I�� ���(O�!&�>� ��
C��(����I >'�&�'(A ����'���G�(A >(>&�# >(��'(���� ���I��� ��
����'()�G�� '(>���� ����&��>&� �� &����( ' ��������I, � G = '(��-
�(>&���� )=K(A ����'���G. �'�>&(��I ' ��&����& &�� � �� >&��( ��G-
<���O ����&('�(# �<’!�&�# ��� ���#�L���� ��>=�>�'.

�&������� ����I�( �� !'��C�G>���I &� >'�&�'�I >C�����&(
C�&��<=! ��#C���>�(A ��A���' ����� C��'(L���� ��'�� ����=���&�-
>C��#�K��>&� �����������I �����#��(. :�&��<�� &��#���'� �����<-
�� �����C��I C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(
O��A�# C���CO���� ���>&� �=������='���� ��>&(&=&�', �<���O����
��'�>&(��G ' ���>��� ��>=�>(, ����L='���� '>�A >�����'(A ��&����-
&=������� ��C�&��= ���I�( �� <��� «�����#��( �����».
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3.4. �;#=?�*$& *!�/#�� �# �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%& 3 "��:!�$
B��?3�#%%& ��%�3�!%���"��?�/%���$ %#:$�%#��%�A !��%�?$��

�� C�����' ������ #�&�������)��I <��( �����( ����=���&�>C��-
#�K��>&� �����������I �����#��(, �=���#��&����(#(  �K�����#(
����=���&�(A C���'�� ���I�( ! ��'��� &�A������G &� ���>&� �=��-
����='���� ���K�'�(A ��>&(&=��G.

� >=)�>�(A ��>���K����A C�����>��!&�>�, L� ��#�>&� >&�&()�(A
«C�(����(A» C���'�����(A C���'�� >&�=�&=�=�)(# <��(>�# #�K��-
�����I &����'�� '(>&=C��&� «��<=&�» �(��#�)�� C���'������ C���'��(,
��� ��>����&�>� ��'���( ����>C��#�'���G ��=��'�-&�A������)��G
C���&(�� ���I�, �'�����I K(&&!'��� �(��= C���=�&=, ���>&����
C�(<=&��' '�� ����&= #�>O&�<= (�(>. 3.4) [17, >. 33].
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Рис.�3.4.�«Щаблі�порівняльних�³он³Àрентних�перева�»
національної� е³ономі³и

� �'’���= � &(#, L� ** >&. A����&��(�=!&�>� C���A���# ��
�����#��( �����, ��� <��=!&�>� �� ����'���G�(A &� �����#���G�(A
&�A�������A, ���(# �� �=���#��&����(A �K���� ����=���&�(A
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C���'�� �����������I �����#��(, �� ��O C�����, ! ���>��(G ��C�&��.
	C(���)(>� �� '(>��'�(, �&�(#��� C�� )�> ������= #�&�������I
�����( #�K�������I ����=���&�>C��#�K��>&�, ��'�� #�K�������I
����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(, � &���K �� C��>&�'� C�('����(A
#���='��� >&�>�'�� �����#��( �����, #�K��  >���#='�&(  «&�(-
�=&�(�» �=���#��&����(A ����=���&�(A C���'�� �����������I
�����#��(: ���>&� ���K�'�(A ��>&(&=&�' (���K�'�(G ��'���),
����'���G��>&� &�A������G (���C���&('�(G ��'���) &� ���>��(G
��C�&�� (���('��=����(G ��'���) (�(>. 3.5).

 Якість функціонування інститутів 
(державний рівень) 

 
Інноваційність технологій 

(корпоративний рівень) 

 
Людський капітал 

(індивідуальний рівень) 

Рис.�3.5.�«Три³Àтни³»�фÀндаментальних�³он³Àрентних�перева�
національної� е³ономі³и

� �(>. 3.5 '(���, L� ����=���&�� C���'��( �����������I �����-
#��( ���#=�&�>� �� ��A=��� ����=���&�(A C���'�� C��C�(!#>&'�
(����'���G�� &�A������I) &� ���>����� ��C�&��= ����#(A ���('���',
��� C�����&� �� �(A C��C�(!#>&'�A � >&'����&� ���>��(G ��C�&��
���I�(.

�� �(>. 3.6 ��'����� ������ C�()(���-��>�����'(A ��G = ���-
#='���� ����=���&�(A C���'�� C��C�(!#>&'�, � �� ��>����� — � �����-
������I �����#��( ' ����#=.

:��C�(!#>&'� �� >=<’!�& ����=�����I ��������!&�>� �� >(>&�#�
C�'�(A ��>=�>�' (��&('�') � &�C-A����&��(>&(�. ��&('( — �� �����-
#�)�� ��>=�>(, ��� '(���(>&�'=�&�>� ' C����>� ��>C����>���I
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�������>&� C��C�(!#>&'�. ��G'�K�('�O(#( A����&��(>&(��#(
��&('�' C��C�(!#>&'� ! '��&�>&�, C���=�&('��>&� � ��A����>&�.
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Рис.�3.6.�Ланцю��причинно-наслід³ових�дій�À�формÀванні
³он³Àрентних� перева�� національної� е³ономі³и

��&('( C��C�(!#>&'� ���C������&�>� �� #�&�������� (�<���-
�����, >C��=�(, ��O&( &�L�) � ��#�&�������� (������ &�
��&����&=����(G C�&������ C��>����=, <����, ��C=&���� C��C�(!#>&'�,
>(>&�#� '��!#���I �� ��'��O��#( >&�=�&=��#( &�L�). ��&('( C��-
C�(!#>&'� #��&� �����>&� ��� C��C�(!#>&'�, ��L� '��( '(���(>&�-
'=�&�>� ' <����>-C����>�A.

%����>�� '��&�>&� ��&('�' = <����>-C����>�A �>&����#( ��>�&(-
��&&�#( >=&&!'� �#���!&�>�. ��#�>&� #�&�������(A ��&('�' ��
�>��'�(A «<=��'����(A <����'» ��(&()�� '�K�('�� <���� =>C�O-
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���� �=������='���� �� �(���A >&��( ��#�&�������� ��&('(,
C�'’����� � ��&����&=����(# C�&�������# C��C�(!#>&'�, <�����# &�
��C=&���!� ' �)�A >C�K('�)�', ������#( C�� &�A������� &� �(��(
�<=&=, ����������G��� �=��&=��� C��C�(!#>&'�.

B�C-A����&��(>&(�( C��C�(!#>&'� '���<��K��&� =#�'( ���&��>&�
C��C�(!#>&'� '(���='�&( C�'�� '(�( �������>&�, ��� >������&�
������ G��� �����>&�G. B�C-A����&��(>&(�( C��C�(!#>&'� ���C���-
���&�>� �� #�K�=����������� (=C��'���>���, �����>�'�-�����#�)��,
����'���G��-&�A������)��, C�(�����-��������)�� &�L�) � >C��������-
'���, ��� A����&��(�=�&� ��'��� ��#C�&��&��>&� ����#(A C���������',
>&�=�&=� &� ��C��#�' <����>= C��C�(!#>&'�.

B�C-A����&��(>&(�( C��C�(!#>&'� — ���<A���� =#�'� '������
<����>= &� '(K('���� = ����=���&��#= >�����'(L�, ��� IA '��#��-
��>&� �� �<�'’����'� ��'K�( ! )(��(��# ��>������� ����=���&�(A
C���'��. B���>���#���� &�C-A����&��(>&(� C��C�(!#>&'� = G��� ���-
�=���&�� C���'��(, � C����� � ' ����=���&�� C���'��( �����������I
�����#��( ���G>��!&�>� �� �'&�#�&()��, � �� �>��'� C�'�(A >&��-
&���)�(A ��O��� &� ��G � <��= ����'�(�&'� C��C�(!#>&' &� ���K�'(,
��� ���'����&� '(�'(&( &� ����&(���='�&( >���� �>�=�)(A �C���-
��G�(A ��>=�>�' � &�C-A����&��(>&(� ��G<���O '�K�('�, ��&('������
��(A #�K� >&'���'�&( ����& '�K��� &� >(�����I.

��&('( � &�C-A����&��(>&(�(, '(���(>&���� ��(A >&'���! ����&
'�K��� &� >(�����I ' <����>� C��C�(!#>&'�, ���('��&�>� ���)�'(#(.
�>��'�� ���#='���� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&�
! C����> ���#='���� II ���)�'(A (��>����('�(A) ��#C�&����G, ���
>������&�>� � ��>����('�(A ��#C�&����G C��C�(!#>&'�. �>&����
�����=�&�>� ���('���#( � #�>&�&� = >�<�:

— ����C()���� &� ��&���='���� �>�=�)(A C�&���' ����� C��>�-
���= C��C�(!#>&'� L��� ��#C�&��&��>&� = C�'�(A ��C��#�A
�C�����G��I �������>&�;

— �����='���� ��'(A �����, ��'()�� � '#���, ���&�(A ���O(��-
'�&( #�K�('�>&� <����>= C��C�(!#>&'� &� G��� >C�K(')� �����>&�;

— �����<�= ��'(A '(��' � ��C��#�' <����>= C��C�(!#>&'�,
���&�(A >=&&!'� ���O(��'�&( ���� >C�K('�)�' C��C�(!#>&'�.

�>&(&=������������ ���<������� �����#���G���� C��>&��= ��<��-
C�)(�� '����(G ��>&=C ��K���� ���('��� �� ����C()����� �<>��=
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�����#���I &� �����. :���A�� �� �����#���G���� (C�>&�����#�)����,
C�>&���=>&���������) >=>C���>&'� C��'���(A �����#�)�� ���'(��-
�(A ���I� C�����' ���>&���� ���� ���>����� )(��(�� (���>�����
��C�&��=) �� = ���'(&�= >=>C���>&'�, &�� � ' ���>&���� ����=���&�-
>C��#�K��>&� �� '>�A ��'��A. % �����#�)�� ���'(���(A ���I��A
#�GK� 70% >=�=C��I ��<�)�I >(�( ��G��&� = >���� C�>�=� (��#�&�-
��������� '(��<�(�&'�) �<� «'��( ��G#��&�>� �<��<��� ����G
����#(» [22, >. 34] (�>'�&�, C����>�G�� C����&�'��, �=��&=�� &�L�).
/. $�'�(��O(� ('>�>'�&��� '���#(G �����#�>& =���I�>����� C�A��-
K����) ���<(' '(>��'�� C�� &�, L� C���&()�� '��� 	T� = >'�&�
C��&�(#='���>� IA �����#�)�(# � '�!��(# ��>�����#, ��� C��O�-
C�()(��� ����� <=' '(>��(G �=A �����=. 	���� )(��(��', L�
>C�(��( C����>���� �����#��( �C���I, /. $�'�(��O(� ���('�!
'(>��= �(>�(C����'���>&�, '>����'�����>&� ��� #��(A ��&�G � IA
��<��'����� C��C�����='���� = >&��O�#= '���, ��=C�'= ���C���-
&('�= ���!�&����, ��� C�!��=!&�>� � '(>���� #�������>&�. � >'�IG
'�=&��O��G C���&(�� �C����, �� G��� >��'�#(, ���=!&�>� C��������#
<=��-L� =�(��=&( �������&�', ��>��&( ���>��>=>= � C��&�(#='�&(
���#���� �� '>�A ��'��A >=>C���>&'� [22, >. 35]. 	T� ��'�(G )�>
���(�=�&� = ��G&(��= ���I� �� ��'��# ����=���&�>C��#�K��>&�,
�C���� 'A��(&�  �� )(>�� 10 C��'���(A ���I� >'�&= [46, c. 26].

���>(�( &����I ���>����� ��C�&��= C�()(>���&� �� ����� C�-
��&&� >���#�'��(G ��'���( ��'�>&(���# � ����C()��(G ���(���
C�'�(G ��C�> �����, ��'()��, �����'’�, #�&('���I &�L�, ���&�(G C��-
&���# «C�'���� C�����= )�>= >&'���'�&( C���=�& � ��A��» [16, >. 31].

�� '(��� �� �(>. 3.7, ���>��(G ��C�&�� ! >�����'�� ��&����&=���-
���� ��C�&��=. � >&�=�&=�� ��&����&=������� ��C�&��= ����# ���-
>����� ! ���!�&>��(G, �<� <�����'(G, ��C�&��, � &���K ����������G-
�(G ��C�&��, ��(G >�����!&�>� � ����'���G���� &� C����>����
��C�&��=.

�� �=#�= ". ��'��>���, ������ � ��>����(��' ��&����&=�������
��C�&��=, ���>��(G ��C�&�� �'��! >�<�� ��#C�&����I &� ���<��>&�
C����'�(��' [45].

� �'’���= � &(#, L� ���>��(G ��C�&�� ! ���#��&�# !�(���� ������
(��&����&=������� ��C�&��=), '(���(>&�'=�)( '��>&('�>&� ���#��&�'
>(>&�#(, #�K�� ���>&�&='�&( &��(G '(>��'��: 'C�(' ����#���
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Рис.�3.7.�СтрÀ³тÀра�інтеле³тÀально�о�³апіталÀ
в�моделі�«Skandia�Value�Scheme»�Л.�Едвінсона�[45]

���#��&� >(>&�#( (���('���) �� ����=���&�>C��#�K��>&� C�('��(&�
�� 'C�('= '>�!I >(>&�#( (��&����&=������� ��C�&��=) �� ����=���&�-
>C��#�K��>&� ���I�(. �� ����#= �&�C� ���)�� C��'(L(��>� ����
�� &����( ����#�I >�����'�I ��&����&=������� ��C�&��= — ���>�����
��C�&��=, � G =>���� ��&����&=������� ��C�&��= ' >��������-�����-
#�)��#= ���'(&�= ���I�(. ;�G ���& C�&��<�� '��A�'='�&( C�� )�>
�����<�( �����C��I C��'(L���� �����������I ����=���&�>C��#�K-
��>&� ���I�(.

B�A������)��, �����>�'� G �������)�� �#��( �<=#�'(�( C���A��
�� ��=��#�>&�(A � '(>���C���=�&('�(A '(��' '(��<�(�&'�. �� �#�-
�= &��#��= «C�>&���=>&������� >=>C���>&'�» C�(A��(&�  «�����#���
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�����» (��������#���). � O(����#= >��>� C���&&� «�����#���
�����», �<� ��������#���, �'��! >�<�� A����&�� �����#�)����
K(&&� ���'(���(A ���I� C�)(���)( � ����� ** >&���&&� [9, >. 67].

 $��<����� ��������#�)�� ��'������, L� '��<='�!&�>� = >'�&�,
�>��'��� ��#����&�� >'��� ���'(&�= C������O=! ��&����&=����(G
��C�&��. �� >��'�#( �. ����>���, ���>&���� ��&����&=�������
C�&������= '(���)�! �����#�)�� =>C�A( ���I�(, &�<&� ��'��� II
����=���&�>C��#�K��>&� [12, >. 169].  �. ����>�� �=���#��&�����
��>���(' ���= ����K��>&� � ��'�' �� C���&(��, L� �>��'�(#( C�()(-
��#( ���<�K��>&�G ' ����&('��>&� '(��<�(�&'� = ����(A ���I��A
! '��#����>&� ' ���#��� '(&��& �� ��=��'� ��>���K����. «�>'�&�
��<�)�I >(�( ' ����#=, � �>�<�('� II ��G<���O '(>����>'�)���I
)�>&(�(, #�K� <=&( ���(# �� )(��(��', ��� 'C�('��&� �� C����>
'(��A���(�&'�, ��'� ���#( ����������I '(��<�(�&'�, ��'� #�&��(
C��C�(!#�(�&'�, L� �<=#�'���&� ��(K���� C(&�#(A '(&��&
('���)�� C���� ���#����I �'���������I)» [12, >. 169].  �� G���
�=#�=, �� ��A=��� C�����>= ����� = C����� � 1950 �� 1962 ���=
C�(��>& ������������� ��A��= 	T� >���' 23%, � �� ��A=��� �>'�&(
C�����)(A — 15%. %(A���)( � &���, L� ��=�� G �>'�&� >������&�
���� ����, L� �>'�&� ! '��<(&��# ��=�(, &� �� ��A=��� C�(��>&=
G C�O(����� ��'(A ����� <=' �&�(#��(G C�(��>& = 38% ���������-
���� ��A��= 	T�. �� �����A=���#( 	. 	&�=#�����, C��'����(#( =
1930-A ��. ' 	�	�, C(>�#����>&� C��'(L=! C���=�&('��>&� C����
�� 24%, � >������ �>'�&� — �� 67% [30, >. 598]. ;����# �)�'(���,
L� C��'(L���� �>'�)���>&� ! =#�'�� ���O(����� ��!���&��>&�,
��<(&� ���(�= �����<�)���, ���O(��! >C��#�K��>&� C�(>&�>=-
'���� �� '(������� �����#���&�(A ��<�&.

�� ���>&�&=! �. �. %������'�, = ** >&���&&� >&�'>� C���A�� '��
����=�����I �� #�&�������� ��>=�>(, '��(�� C��L�, ��O�'= ��<�)=
>(�= �� ����=�����I, ��>��'���I �� '(���(>&���� ��#�&�������(A
��>=�>�' [17, >. 178], &�#= '(C����K���� ' ���'(&�= ��O�I ���I�(
��O(A ���I� #�K� <=&( ���G>���� �� >&����( �� ��A=��� �<���O����
��'�>&(��G ' �>��'�(G #�&�������(G ��C�&��, >�����( �� ��A=���
'(C����K������� ����L='���� ��C�&���'������� = C��'(L����
���>&� ��<�)�I >(�(, &�<&� ���>����� ��C�&��=. � ** >&���&&� ��'�
=C��'���>��� C����(�#�  '(���)�! �K�����# &�('���I C���'��(
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C���� ����=���&�#( ��#�&�������� ��>=�>(, ��� ���#=�&� ��&����-
&=����(G ��C�&��. 	&�&=> ��&����&=������� ��C�&��=, � �>�<�('� G���
�>��'���� ��#C����&� — ���>����� ��C�&��= — �>&����#( ����#(
��<='�! �>�<�('��� ���)���� C�� )�> ���#='���� ����=���&�(A
C���'��. ���#�� ��&����&=������� ��C�&��=, �� ''�K�! �. /������'-
>��(G, ��<��C�)=! C�'�(G ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(
[3, >. 83]. �=#�= C�� 'C�(' ��&����&=������� ��C�&��= �� ��'���
����=���&�>C��#�K��>&� &���K C��&�(#=! . :. /=�!!': «����=-
���&�>C��#�K��>&� ���K�'( '���)�! 'K� �� &����( #�&��������-
��)�'= >�����'=, ��� G ��&����&=����(G ��C�&��, C�� L� '>� L�
����>&�&��� ��'���&� =)���, >C������>&(, C���&(�(» [17, >. 66].

�� <=�� C������� '(L�, �>��'��� ����=���&��� C���'����
C�����'(A ���I�, ��� '(���)�! IA #�>�� = >'�&�'�G �����#���,
! >C��#�K��>&� ��<��C�)(&( <��C����'��>&� ����'���G���� �����K-
�� «��=�� — 'C��'��K���� ��=��'(A �����<�� (&�A������G) — C����-
&�'�� �����'». %(>�����&����&=����� ���=�� � ��'�&�� '(�( '(��<-
�(�&'�, ��� '(���(>&�'=�&� C�����'� (���)�'�) &�A������I, >&��(
'(���)����(#( '��&���#( ���>&���� G ���'(&�= ��������#��(.
$=#���&���(G ��C�&�� C���&'���!&�>� �� �>��'�(G '(��<�()(G
��>=�> ��'�&����� &�A��-����&������� =����=. %(��<�(�&'� ��&����-
&=������� C���=�&= ���G>��!&�>� �� ��A=��� ���������I ��=��'�-
&�A��)���� C�&������=. ���I��, C��C�(!#>&'� ���I '������&�
���)�'(#( &�A�������#(, ����! &�� = #�K�������G ����=���&��G
<���&�<�.

�>&����# )�>�# = '>��#= >'�&� >C�>&�����!&�>� ���>&���� )�>&�(
��'�>&(��G = ���(�=. �� ���(#( 	'�&�'��� <���=, #�GK� 2/3 >'�-
&�'��� <���&>&'� ��>����K��� ' ���>���#= ��C�&���. %��(�= G���
)�>&�= >������&� ������ G ��&����&=����� #�K�('�>&� C����'�(��'
��'�I �����#��( ����� [29, >. 2—6]. %��<=��>� C������!�&='����
�����#��( ���= ���I� (���'���I, �����(, ��#�))(�(, �'>&��I &� ��.)
�� '(��<�(�&'� G '(���(>&���� >=)�>�(A �����. �&����&=����(G
��C�&�� ��<��C�)=! C���� 50% ���>&���� ������������� <���&>&'�
�(A ���I� [9, >. 67]. �� C�������#( D��	��, ��>��&( '(>�����
��'�� ��<��<=&= (� ����=���&�>C��#�K��>&�) �#�K=&� ���K�'(,
>���� C�������&���� ��>������ ��&�(A ����)=!&�>� 40—60% >C����-
��>&�' � '(L�� �>'�&��. 	T� � �C���� C���=�&� #�&( �� 90% &��(A
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>C������>&�' >���� ��������I ������>&� C�����)(A. �� �=#�=
��>C��&�', �� <=�� >C�(�&( C��'(L���� �����#�)���� ����&=
'(��<�(�&'� ' 4—11 ����' [4, >. 14].

��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( ��<��C�)=!&�>� ��'��#
����&('���� '(���(>&���� ����������(A '(��<�()(A ��>=�>�',
C��'(L����# C���=�&('��>&� IA '(���(>&���� G ��<��C�)���� ��
��G �>��'� '(>�����, C�>&�G�� ���>&��)��� ��'�� K(&&� ��>������
[9, >. 69]. � >'�� )���=, C��'����� %. 	. :���#������ ��>���K����
'>&���'���&� �'’���� #�K ��'��# ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(
� ���>&� K(&&� ��>������ ��!I ���I�(: '(>��� ���>&� K(&&� ��>������
��>���!&�>� '(>��(# ��'��# ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( [17,
>. 61]. B��(# )(��#, C��>&�K=!&�>� �'’���� #�K ��'��# ����=���-
&�>C��#�K��>&� ���I�( &� ��'��# ����=���&�>C��#�K��>&�
��&����&=������� ��C�&��= ��!I ���I�(. ��'��� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ��&����&=������� ��C�&��= ���I�( >=&&!'� 'C�('�! �� ��'���
II ����=���&�>C��#�K��>&�. ;� &��= C��&�(#=�&� . :. /=�!!' [17,
>. 64] &� �. %. $�����'�-B��&=��'�, ��� �����)�!: «�� ����#= �&�C�
���'(&�= >'�&�'�I �����#��( '(>��(G ��'��� ����=���&�>C��#�K-
��>&� �����#��( ���I�( #�K� ��<��C�)='�&(>� &����( ����=���&�-
>C��#�K�(# ��&����&=����(# ��C�&���#, L� ! >&��&���)�� ��G��-
A����O(# ��C�&���#, &�#= L� '�� >&'���! ����=���&�>C��#�K�=
C���=����» [9, >. 69].

��� ����I�( C(&���� ���'(&�= ��&����&=������� ��C�&��= >&�!
�>�<�('� ��>&�(# )���� ��&�>&����)�= �����#�)�= >(&=���� (�('.
&�<�. 3.8).

��� <���O C�'��I ���&(�( ��&����&=������� ��C�&��= �&�(#���
�����A=��( >��� ��C�'�(&( ������#( ���!�&>����� (<�����'���),
��� ��! �����'(G �(��� &� ���>��(G ��C�&��, L� '(#���! ����&��-
'��� ��>���K����. �� ''�K��&� ����#� ��>����(�( <�����'�I ���-
��#��(, C�(<�(��� 82% �(���'�I '��&�>&� >=)�>��I ���C�����I —
�� '��&�>&� II �=�'��= (����'�I ��C=&���I), ��(G �� '���<��K=!&�>�
' <����>�, � 18% — �� <����>�'� )�>&�� �(���'�I '��&�>&� ��#C���I
[9, >. 72]. �����#��� ����I�( ������ <���O� >&�! ����K��� '��
��&����&=������� ��C�&��= ���'(���(A ���I�. %��>=&��>&� ��!'�I
>&��&���I L��� ���'(&�= � 'C��'��K���� ���=��&�&�' ��&����&=�����I
�������>&� ' �����#��= '���(��! ����I�= �� ���I� &��&���� >'�&=.
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5	#�
*� 3.8
��%#?$�# $%�!�!��3#��%�+� �#"$�#�3 �!����@ �# �!�!*%$@ 3��#A%����@

"$*"��=?��� 3 2002—2005 ��. [35, �. 31]

Роки  
Показники 

 
2000 2001 2002 2003 2004 2005 

1 2 3 4 5 6 7 
Питома вага нематеріальних активів у балансах, % на кінець періоду 

Необоротні активи 1,08 1,20 1,78 1,04 1,17 1,29 
Активи 0,65 0,70 1,01 0,57 0,63 0,69 

Оцінка інтелектуального капіталу, середня за рік, млн грн 
Усього  4390,1 5043,7 6571,9 4606,4 5947,0 7319,5 
у т.ч. у промислово-
сті 

2019,5 2039,5 1984,9 1498,2 1953,3 1973,4 

Темпи змін, % до  попереднього періоду 
Інтелектуальний  
капітал (ІК) 

... 114,89 130,30 70,09 129,10 123,08 

ІК  у промисловості ... 100,99 97,32 75,48 130,38 101,03 

���<A���� )�&�� =>'���#��'�&(, L� ��� ��A���(# ���I��#, ��� 	T�
��G'� ����=���&( �� �(��= ��&����&=������� ��C�&��= �� C�&��<��.
� &�#=, �� &� ��K=&�, «C���&=��� C�&�C��)(A ! >C��'�� >�#(A
C�&�C��)(A».

���<A����>&� =��A='���� >�����'(A ���>����� ��C�&��= (#�����-
�(A, �&()�(A �>C��&�' ��>C����>���I �������>&�, ���G &� C>(A�����I
����G, C�(���( ���>����� �=A=, ������G��>&� ����I, C��<��#
#�&('���I &� �����#�)��I C�'�����( ����G, IA �=��&=�() ' �������>&�
�����#�)��I >(>&�#( �<Q�=�&='��( C���>&�'�(�( �>&��()��I �����-
#�)��I O���( ($. T#�����, %. ��#<��&, �. %�<��), ��>&(&=��������#=
(B. %�����), #��K������#= (�. ������, ". �(��>). %<�)�!&�>�, L�
'�&)(����� ��=��'�� C�(�����&� �=K� #��� ='��(  ���>���#= ��C�-
&��=, G��� ���>&�, ���>&� �=������='���� ��>&(&=��G. � '�&)(�����G
�����#�)��G ��=�� �� ��C��#( �� �&�(#��( ����K���� ���'(&�=.
����>&�&��� '(���(>&�'=!&�>� ���(G #�&�������)�(G C��A��
= ��>���K����A C��<��# ����=�����I &� ����=���&�>C��#�K��>&�.
�� ���=��&�& — C������ ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� �����-
������I �����#��( �� 22 C��(��I C��&���# 7 ����' (�('. &�<�. 3.4).
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�����<���)( �����C��� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�
����I�(, &��<� �>�<�('= ='��= �'���=&( �� ��'��� ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��&����&=�������, � &���K G��� �>��'��I >�����'�I — ���-
>����� ��C�&��= (����G � IA ��>'���#, C����>�G�(#( ��'()��#(,
��#C�&�����#() �� �� �>��'�(G )(��(� ���>&���� ��'�� �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�. �� ��A��� �� �� 'K� ��'�� �'���=�( ='��=.

�� '(C����'� = L���)��#= �'������� �� ����I C���(���&� 	T�
= >�)�� 2006 �. &��#�� «����=���&�>C��#�K��>&�» �'=)�' C����
10 ����' [7, >. 12]. �'�>� G��� '(>&=C C��GO�' C�� ��'���# ����=-
���&�>C��#�K��>&� ���K�'(. S�< «������&('� �#��(���>���I ���-
�=���&�>C��#�K��>&�» '��<=��>�, C���(���& ��C��C��='�' &�(
����( ����� ����L='���� ��&����&=������� ��C�&��= ���K�'(:

�) C��'�I&( C��&���# 10 ����' ���������� '(&��&( �� ��G'�K-
�('�O� ��=��'� C�����#( ' ���=�� &�)�(A ��=� (����&�A������I,
>=C����#C’�&��( G ���&����&('�� ������&()�� �K�����);

<) ���<(&(  C�>&�G�(#( C���&��'� ����(&( ��� ��#C���G, ���
'(���=�&� ��=��'�-��>����� &� ��>C��(#��&�����-���>&�=�&��>���
�����<�(, L� <=�� �=#�'���)(# >&(#=��# ��� C���&'������
��=��'(A �����<�� �� ��'� &�A������I;

') ���A�)���� O������' &� >&=���&�' �� '(')���� #�&�#�&(�(
&� C�(�������')(A ��=�. «��L� #( ��<��C�)(#� �#��(���>��(#
��&�# =>C�A = K(&&�, '��( ��<��C�)�&� �#��(�� =>C�A = >'�&�», —
�����)(' C���(���&.

B��(# )(��#, #( <�)(#�, ��= C��O�)����'= ='��= C�(����!
C��'���� ���K�'� >'�&= ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� ��&����-
&=������� ��C�&��= ���I�( = ���#='���� ��>&�&����� ��'�� ����=-
���&�>C��#�K��>&� ���I�(.

�. :��&��, �'&��(&�& = ���=�� '(')���� C��<��# �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�, ������O=! �� �=#��, L�, �����<���)(
�����C��� ���'(&�= ���I�( ' ��'��>&����'�#= C������, &��<�,
' C��O= )���=, ��<(&( >&�'�= �� ���>��(G ��C�&��. %�� �����)�!,
L� ' ��'��>&����'�#= C������ ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(
'(���)�!&�>� ��'��# C���=�&('��>&�, L� ���'���! ����I ��<��C�-
)='�&( '(>��(G ��'��� ����<�&��I C��&(, >(���= ����������= '���&=,
C�('�<�('(G ��'��� C�'������� ��'�>&(��G. �>� �� ����# ��! '(>��(G
��'��� K(&&�, L� '(#���!&�>� '��&�>&� '(��<������ C���=�&= ��



121

��(�(�� ��C�&��=, ��>=�>�' )( �� �=O= ��>������ (�>&����G '�-
����& — %%: �� �=O= ��>������ — '(���(>&�'=!&�>� ��G)�>&�O�).
B��(# )(��#, �����#�)��� #�&�� ���I�( #�! <=&( C��'(L����
C���=�&('��>&�, ��� ��>���!&�>� �� ��A=��� ��'�>&(��G = ���>��(G
)(��(� [42]. %�&)(����� ')��� �� '���(���&� &��= C�� ���)�= ����
���>����� ��C�&��= �� '(��<�(�&'�, ��� �� C�(�����&� ='��( C(&��-
��# 'C�('= ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� ��&����&=������� ��C�-
&��= �� ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(. B��, C�>(���)(>�
�� C���� �. ����>�, '���#(G =���I�>��(G ')��(G 	. ��)���(G
�����)�!, L� «>C��'K�! <���&>&'� >=>C���>&'� — �� ��>�#C����
>=�=C��>&� C�&��<, ���<��>&�G, &'��)(A �<����'��� ����G, ��'���
'C��'��>&� ��>������, ���'(&�� C���=�&('��I >(�( '>�A ���('���'.
��G<���O =���������)(# C�����(��# ��!I ��#�&��������I )�>&(�(
������������� <���&>&'� ! ��'��� �>'�&( &� �'���������I ��<�&�(��'
� >�=K<�'��'» [22, >. 34]. �� �(A ��&�����G ��<�&�(��' >��� ����&(
C��C�(!#��', <����>#���', #����K���', ��������'��', =)��(A,
���K>�=K<�'��'. ��� �� &����( ���>&�&���� ���&=, ��#�! >&�=���I
�����C��I, ��� < C�'’��='��� #�K >�<�� ��'��� ����=���&�>C��-
#�K��>&� ��&����&=������� ��C�&��= ���I�( &� ��'��� II #�K�������I
����=���&�>C��#�K��>&�.

:��'(L���� ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&� ��&����&=�������
��C�&��= ��#�K�('� <�� C��'(L���� ��������I, '(��<�()�I &�
���C���&('��I �=��&=�(, �����>&�G, ��'�� �>'�&( &� ��=�(, &���(��G,
�'()�I', '��)� C�����)(A � ��>������ ' ����#=. «% �C���I 70%
C�������&���� ��>������ — �� ��<�&�(�(, ��� #��&� '(L= �>'�&=, —
�����)�! %. $.  ���#���, C���(���& �����#�I C�������)�(A ��=�
����I�(. — � #�G<=&���#= '>� ����I �������&�>� �� &�( ��=C(: ����
�#�K=&� '(��<��&( ����=���&�>C��#�K�� &�A������I G ��G#=&�
���(�=�)� >&���'(L� = >'�&�, ��O� <=�=&� = �#��� >C�(G#�&( ��
���<����� �����#���G�� &�A������I, &��&� �C(��&�>� �����&�(#( ���
�� C��O���, ��� �� ��=���� � <=�=&� �� >�=K<� = C�����>('�(A ����G.
B�#=, L�< ����I�� �� �C(�(��>� = &��&�G ��=C�, ��O� ��'����� —
>&'��(&( C����=#�'(, L�< ���#���  <���O� ��O(A ���#���� ���<=�(
'(L= �>'�&=» [19, >. 2].

�����#�� ��� ����I�( �. P=A�� >C��'���('� �����)�!: «���L�
#(>�(&��� ���>&'� 'K� ��'�� ��GO�( '(>��'�=, L� ���(�� ! #�&��
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'(��<�(�&'�, �>��'�(# �K�����# � ��(&���!# >��������-�����#�)-
���� C�����>=. ����� = �������G �>&���I C�( C�'��#= ���>&����
���(�(, II �>'�&( � �=��&=�( '>� K ����>&��( C��#�K�( #�K �>�<��,
>=>C���>&'�# � C�(�����, ���>�� '��)=K���� ���(�( '�� >=>C���-
>&'�, C���(<��'��(>� >=C���)��>&� #�K ���(���, >=>C���>&'�#,
� ������ <��=, � C�(����� — � ��O��� <��=» [33, >. 87].

��������#� �����)��� �. P=A�� C��<��#( � C��(��G &����I
��>&(&=��������#=, ����=�����I &� ����=���&�>C��#�K��>&�.

����=���&�>C��#�K��>&� C���=���I, &�A������G, C��C�(!#>&',
�������', ���K�' ��<��C�)=�&� ���(. ;� <��C���)�(G ���&, � ��(#
C����K=�&�>� '>� ')���, L� '(')��&� �� &����� ��>&(&=��������#=,
&�� � &����� ����=���&�>C��#�K��>&�. ��� C�( ���#= >&�� ����G,
IA ��I, ���� = ���#= ��<��C�)���� �=K� �����, '��(  ������&� 'C�('=
����=�����I. ��������#�, �� 'C�('�! ����=������ �� ���'(&��
���(�(. � �(&(�>&'�  �� �#������ � ������&��#( = C����>� ���'(&�=
&� >�#�=&'���K���� �>�<(>&�>&�. :�� )�> ��G#= �� ��<�&= ��
����=�>�(A =#�'�A �<� '>&=C= �� ��')������� ������= ���(��
���C�)(��! ����=���&�� '����>(�( � ��O(#( ���('���#(. � C����>�
����=���&��I <���&�<( ����K=! C���#��= �>�<(>&�>&�, ��� <���O
C����&�'����, #�! <���O� ��A�'(A �����, �� =#�'(, ��L� �� 'C�(-
'��&� ��O� )(��(�( (�������#�)��, �����#�����, ��#���>&��&('��,
���(��� &�L�).

����� =>C�O���� C��>='���� C� «>�=K<�'(A >A����A» ���('��
C����'K=! ����=������. %�� C�>&�G�� C��'(L=! >'�� �'�������-
���. �� ���=��&�&�# ! ���>&���� C����>�G��I #�G>&����>&�,  ���>&�
C����. ;� >C�'C���! � ��&���>�#( C��C�(!#>&'� &� >=>C���>&'� '
�>C��&� ����=���&�>C��#�K��>&�, � ���('�� ��<��C�)=! ���>&����
>'��� ��<��<=&= &� C����>�G��I #�G>&����>&�. ����# � ��O(#(
��<�&�(��#( '�� ��<��C�)=! C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�
&�'��=, C��C�(!#>&'�, &�A������I, ������=, ���K�'(. B�<&� ���('��=-
����� ����=������ #�K� C�!��='�&(>� � ����=�����!� = >�����
&�=��'��� �����&('= �� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�
&�'��=, C��C�(!#>&'�, &�A������I, � = >����� >=>C���>&'� — �� C��'(-
L���� ����=���&�>C��#�K��>&� ������= )( ���K�'(, #�K� ��>(&(
C��(&('�(G �'�����G�(G, � �� ��'�����G��-�=G��'�(G A����&��.
����=���&�>C��#�K��>&� ���('���, �� ''�K�! . :. /=�!!',
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��<��C�)=!&�>� G���  ���()�(#, #������(#, >��������-�����#�)�(#
>&���#, ��'��# ��������I &� C����>��������I �>'�&(, ���&��>&� ��
C���� � <�K����# II '(���='�&(, ��'��# ��<��<=&=, �����>�# ��&�-
���&=������� ���'(&�= [17, >. 73].

��������#� '��!#���� ���K�'( (���K�'�(A ��>&(&=&�') &� C��-
C�(!#>&' (���C�����G) = C����>� ���#='���� ��'�� �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�. ;� '��!#���� ������=!&�>� )����  ��'�>&(-
��G�=, C��#(>��'=, ����(&��-�����>�'=, C���&��'= &� �#��&(����G�=
C���&(�=. �� C�����' ������ #�K�������I ����=���&�>C��#�K��>&�
����I�( (�('. &�<�. 3.7), ��G<���O(G 'C�(' � <��= ���K�'( ��
�������>&� C��C�(!#>&' )(�(&� C���&��'� C���&(�� ���K�'(. B��,
��GC��<��#�&()��O(# )(��(��# '������ <����>= ' ����I��
C��&���# 2005—2006 ��. <=�� C���&��'� ���=��'����, ��'���
'C�('= ����� >�����' = 2005 �. 18%, � = 2006 — 14,7%, �� C’�&���(
)(��(��'-������' C��&���# 2005—2006 ��. 'A��(&� ���#�� C���&��-
'(A >&�'��. � 2005 �. ��G )(��(� >�����' 13% ()�&'��&� #�>��
' ��G&(��= )(��(��'), = 2006 �. ��G C�����(� >C=>&('>� �� C’�&�
#�>�� (7,9%) � C�>�' C’�&� #�>�� >���� >�#(A C��<��#�&()�(A
)(��(��' '������ <����>= ' ����I��. B��&�# �� ���)=L�>&� )(��(��#
'(>&=C�! ��>&=C��>&� �����>='����: 15% — = 2005 �., = 2006 �. ��G
C�����(� �#��O('>� �� 7,8%, ��� �� ���)=L�>&� ���(O('>� ��
&��&��#= #�>��. �'�K��)( �� '���#�>&� 'C�('= �� ��'��� ����=���&�-
>C��#�K��>&� �����������I �����#��(, ��'�>&(��G��I &� C���&��'�I
C���&(�(, ��������#� '��!#���� ���K�'( &� C��C�(!#>&'� ' ���=�>�
�(A '(��' ���K�'��I C���&(�(.

��A����# 'C�('= �C���&�='���� �� ����=���&�>C��#�K��>&�
C��C�(!#>&'� &� �����������I �����#��( ' ����#= — >�����(G &�
<���&��>C��&�(G.

*����&����� �(>�� >=)�>���� �&�C= ���'(&�= ����I�( ! '(>���
�(��#�)��>&� C���&��'��� ��������'>&'�. P(>����� �#��( ������-
��')(A &� ���#�&('�(A ��&�' �<=#�'���&� ��>&�<�����>&� =#�'
��>C�����'����. ��'���( ���#= &� C��C�(!#>&'�, ��� O'(��� ���-
�=�&� �� �#��= ��������')��� C���, ���&�� ���<=&( >�<� &(#)�>�'�
C���'��( C���� #��O �(��#�)�(#( >=C���(��#(. B��� ����=���&��
C���'��( �� ! >&�G�(#(, '��( ��>&�&��� O'(��� &� <�� >=&&!'(A
'(&��& #�K=&� <=&( >��C�G�'��� ����=���&�#(. ���)�'�� C�(
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���#= >&�! O'(���>&� ���C&���I C��C�(!#>&' �� �#���'��(A =#�',
��'���( )�#= C��C�(!#>&'�, ��� C��O� '(���(>&��( '��C�'����
«>&��&���)�� '����», #�K=&� C���'K(&( &�('���>&� K(&&!'��� �(��=
��O(A ����=���&�(A C���'��. B��(# )(��#, O'(��� ���C&���� ��
��'(A =#�' '(>&=C�! �� ����#�� ����=���&��� C���'����, � >'�!-
����(# ��&�����&���#, &�<&� ��>&�=#��&�#, �� ��C�#���� ����� &���
C��C�(!#>&'� C��>(��! &� ����=���&� C���'��(, ��� ' ����� 'K� <=�(.
� ����� #���='���� '(&���!, L� ��� C�(�<���� >&�<����(A ����=-
���&�(A C���'�� ����������� �����#��� C�'(��� #�&( >&�<�����
C���&��'� ��������'>&'�.

:���&�( 'C�('��&� �� ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� &�'���',
��<�&, C�>�=� C��C�(!#>&', �� ��'�� ���I�( C�(��(C�'��� ���)����
��<='�! ��'��� C���&��'��� &(>�=, G��� >&�=�&=�� &� #�A����#
C���&��'��� ���=��'���� �����#�)���� ���>&����. ��������#�
����>���� ��C��#( #�A����#= 'C�('= <���O ��&�����.

:���&�( 'C�('��&�, C��O �� '>�, �� ��'��� ��� �� &�'��(, ��<�&(
&� C�>�=�(. � ���#= C���� �>�<�('= ���� '�������&� ��C��#�
C���&�(, ��� '���)��&�>� ' ���= &�'��= (��C�(����, ���(��(G �<��,
�<�� �� ���'(&�� >���'�(�&'�, '(��������>&'� &� A#����>&'�, �<��(
= :��>�G�(G ���� ����I�( � ����#(A ��>C����>��(A �C�����G
&�L�) �<� �����&�>� �� ��I (:�%). % �<�A '(C����A �<���O����
C���&��'(A C��&�K�' C�(�'��(&� �� C��'(L���� ���( C�(�<��(A
&�'���' C��=C��#( <�� �<���O���� ��A��= '(��<�(��' &� C����'��'.
/���O '(>��� ���� &�'��=, �� C�'’����� �� �#���� G��� >C�K(')(A
A����&��(>&(�, ��(K=! G��� ����=���&�>C��#�K��>&� �� ����'(#(
)(��(��#(. ����)�>��, = �'’���= �� ��(K����# ��'�� ����=���&�-
>C��#�K��>&� &�'��=, �#��O=!&�>� G ����=���&�>C��#�K��>&�
C��C�(!#>&'�. �>�<�('� >(���(# ! 'C�(' ��C��#��� �C���&�='����
�� >=<’!�&�' ��>C�����'����, ��� ������=�&� ����=���&�= >&��&����
�(���(A '(&��& �<� ���>='���� �� '(&��&�A, �>�����( ��� �(A ����
&�'��= ! '(��O����(# )(��(��# ����=���&��I <���&�<(.

�O(G ��C��# 'C�('= C���&��' �� ����=���&�>C��#�K��>&�
&�'��= ������=!&�>� )���� '(&��&(, C�'’����� � G��� '(��<�(�&'�#,
� >&�>=!&�>� &(A C���&��', ��� #��&� >'�I# �K�����# >�<�'��&�>&�
&�'��= ('���)��&�>� ' C���&��'�#= �<���= �� >����= '���'(A
'(&��&). 	���� &��(A C���&��' >��� '�����)(&( C��&= �� ��#��,
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C���&�� � '��>�(��' &���>C��&�(A ��>�<�'. �<���O���� C���&��'���
��'��&�K���� �� &��(#( C���&��#( �<���O=! '(&��&( �� '(��<-
�(�&'� � ���������� &�'���', ��<�& � C�>�=� �� ��A=��� C��'(L����
C(&�#�I '��( ��C���=�&('�(A '(&��&. �>&���!, ����K�� '�� ��&��-
>('��>&� ����=�����I, #�K� 'C�(�=&( �<� �� ���= C����K= &�'��=
�, '��C�'����, �� ��'��� G��� ����=���&�>C��#�K��>&� (�� =#�'(,
���( ��'��� ����=�����I ���'���! C������>&( �<���O���� C���&��-
'(A C��&�K�' �� >C�K('�)�), �<� �� ����&('��>&� '(��<�()�-��>-
C����>���I �������>&� >=<’!�&� ��>C�����'���� ()���� �#��O����
)(>&��� C�(<=&�=), ��� ! >�����'�� G��� ����=���&�>C��#�K��>&�.

:���&�(, L� #��&� �K�����# >C��&( )(>&(G C�(<=&�� (�� C�(-
<=&�� C��C�(!#>&' � '>� G��� �����'(�(, �� ���=A�#�>&�, � ��A���'
���()�(A �>�< — >=<’!�&�' C��C�(!#�(����I �������>&�), �� �#����&�
>�<�'��&�>&� &�'��=, ��� <��C�>������� 'C�('��&� �� ��'��� )(>&���
C�(<=&�=. %��>����� ����� �<���O���� &��(A C��#(A C���&��'
<��C�>������� 'C�('�! �� �����>�'(G ���=��&�& ��<�&( C��C�(!#-
>&'�, ��(K=�)( ����&('��>&� G��� '(��<�()�-��>C����>���I
�������>&�. ����# �� &(#, = '(C���= �����>&()���� C�C(&= &� �(��-
���� ��'�� ����=�����I C����'��� #�K� '��C�'���� �<���O(&( ���=
C����K= &� C������>&( ����&��'(G &���� �� >C�K('�)�. � ���#=
'(C���= �<���O���� C��#(A C���&��' C�(�'��� �� C��'(L���� ���(
C����K= &�'��= &� 'C�(�� �� ��'��� G��� ����=���&�>C��#�K��>&�
�� ����'(# )(��(��#.

����������� ����=���&�>C��#�K��>&�, �� =K� <=�� �����)���,
'(���)�!&�>� ��'��# ����=���&�>C��#�K��>&� ����������(A
&�'���'(��<�(��', = >'�� )���= �>&���� '(���)�!&�>� ��'��# ����=-
���&�>C��#�K��>&� &�'���', ��<�& &� C�>�=�, ��� '��( '(��<���&�.
B�#= �#��� C���&��'��� ��'��&�K���� &� G��� >&�=�&=�( )����
�C(>��� #�A����#( �C�>������'��� 'C�('�! �� ��'��� ����=���&�-
>C��#�K��>&� ���I�(.

�������� C���&��'� ��'��&�K���� ' ���I�� <��C�>������� 'C�('�!
�� '>�A ����������(A &�'���'(��<�(��'. �� >'��)�&� ��>���K����
�� C����� � 1996 C� 2005 ���, &�������� �#��( )�>&�( �<(&��'(A
C��C�(!#>&' � ����(# ��C�������# C�'&���! �#��= C���&��'��� ��-
'��&�K����, L� C��&'���K=! 'C�(' ���������� ��'�� �C���&�='����
�� ����&('��>&� ��>C�����'���� ����������(A &�'���'(��<�(-
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��' [17, >. 191]. B��(# )(��#, ���(# �� C��>C��&('�(A ��C��#�'
�����#='���� ��>&(&=&�' ����I�( = >���� ��<��C�)���� ���������-
��I ����=���&�>C��#�K��>&� ! �����#='���� ��>&(&=&= C���&��'�I
>(>&�#(, >C��#�'��� �� ��(K���� ��'�� C������C����= %%: )����
C���&��'= >(>&�#=.

�� #��O '�K�('�� ��� ����=���&�>C��#�K��>&� �� ���������-
��#= ��'�� ! >&�=�&=�� C���&��'��� ��'��&�K����, ��� ' �>C��&�,
L� ��������!&�>�, #�K� A����&��(�='�&(>� >C�''����O����#
C���&��'(A ���A��K��� '�� ��(�()�(A &� ���()�(A �>�<. 	(>&�#�
�C���&�='����, ' ���G �����& ��<(&�>� �� C���&�( � ��(�()�(A
�>�<, >&�(#=! C��C�(!#�(���= ��&('��>&� &� �<#�K=! #�K�('�>&�
����������(A &�'���'(��<�(��' L��� C��'(L���� ����=���&�-
>C��#�K��>&�. � ���#= >��>� �<���O���� C���&��'(A ���A��K���
'�� ���()�(A �>�<, �� ''�K�! D. /. '���', >��� ��������&( ��
C��(&('�(G )(��(� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&� [17,
>. 192]. *�)�, '��A�'=�)( ��'��� �=<�K���� ��>������ ����I�(,
�� &��= #�K�� '��&( C�� >=#��'.

����#�(G ��>'�� C���&��'��� >&(#=��'���� C��C�(!#�(����I
�������>&� >'��)(&� C�� C�'�� '��>&�'���� =���I�>����� C���&��-
'��� ��������'>&'�, ��� �� &����( �� >&(#=��! ��&��>('�(G ���-
'(&�� =���I�>���I �����#��(, � G C����O=! =#�'( ����=�����I
����������(A &�'���'(��<�(��' �� >'�&�'(A �(���A.

��G<���O�� #���� �� >&�>=!&�>� C���&��'��� >&(#=��'����
��'�>&(��G��I &� ����'���G��I �������>&� C��C�(!#>&', � &���K >&(#=-
��'���� ������������� '(���(>&���� #�&�������(A, = &�#= )(>��
C��('��-������&()�(A ��>=�>�'. � C���&��'(A >(>&�#�A !'��C�G-
>��(A ���I� �� �>C��&( ��<��C�)���� ����=���&�>C��#�K��>&�
>=<’!�&�' ��>C�����'���� '(��O=�&�>� �� ��C�#���� &��(A
��>&�=#��&�', �� C���&��'� ��(K�� &� C���&��'(G ����(&.

	=&��>&� C���&��'�I ��(K�( C�����! ' &�#=, L� C��&�(�= ���'�-
��!&�>� �#��O='�&( <��= �C���&�='���� � C���&�= �� C�(<=&�� ��
C�'�= �<� )�>&��'= >=#= �'�������'��(A '(&��&, ��� ���A�)=! G���
�� ���'(&�= >&��&���)���� C�&������=. 	&�'�� C���&��'�I ��(K�(
#�K� '>&���'��'�&(>� ' ��>&�&��� O(���(A #�K�A. � <���O�>&�
���I�, L� ��>&�>�'=�&� &��= C����=, '��� >=&&!'� '����!&�>�, ���
�� C���'(L=! 100%. ����# �� &(#, �>�=�&� '(C���(, ���( >&�'��
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C���&��'�I ��(K�( C���'(L=! ��G ��'���. B��, ' �'>&����I �#��-
O���� <��( �C���&�='���� �� >=#= �'�������'��(A '(&��& #�K�
>&���'(&( �� 175% '�� >=#( &��(A '(&��&, = 	����C=�� — 200%,
%��(��<�(&���I — 125%, ����I — 150%, ' ����L(�� — 100% [37].

�C���&�='���� C�(<=&�= C��C�(!#>&' ' ����I�� &���K ���'���!
�#��O(&( �<>�� �C���&�='���� O��A�# '���)���� = '���'� '(&��&(
'(&��&, L� C�'’����� � ����'���G��� �������>&�. B��, '��C�'����
�� CC. 5.4.2. �����= ����I�( [2], �� >����= '���'(A '(&��& ����K�&�
'(&��&(, C�'’����� � ��=��'�-&�A��)�(# ��<��C�)����# ��>C����>���I
�������>&�, �� '(��A���(�&'� G �������������� ��>C����>��(A C��-
��>�', C��'������ ��>�����-��>C��(#��&����(A &� ���>&�=�&��-
>��(A ��<�&, '(��&�'����� &� ��>���K���� #�����G � ������',
C�'’����(A � �>��'��� �������>&� C��&�(��, '(C��&�� ����&� &�
C�(�<����# ��#�&�������(A ��&('�' ��� IA '(���(>&���� '
��>C����>���G �������>&� C��&�(�� C���&��'. :�( ���#=, ��L� &���
'(&��&( #��&� ��C�&����(G A����&�� � C�������&� �#��&(����I,
'���)���� IA �� '���'(A '(&��& ��<�������.

��'����� ���#=��'���� CC. 5.4.2. ���'���! C�()(>��&( ��
'���'(A '(&��& (&�<&� '('��(&( �-C�� �C���&�='����) C�'�� '(&��&(
C��C�(!#>&', ��&�(#=�)(>� =>&���'���(A =#�', ��� &��(G #�A����#
>&(#=��'���� '(&��& �� ��=��'�-&�A��)�(G ���'(&�� #�! C�'��
�������(.

:�-C��O�, = )(���#= ��������'>&'� ����I�( '(���)���� &��#���
«��=��'�-&�A��)�� ��<��C�)���� ��>C����>���I �������>&�»  '��>=&�!,
&�#= �� ��'>�# ����=#���, C�� ��� >�#� '(&��&( G��&�>�. :������
'(��' ��=��'�I &� ��=��'�-&�A��)��I �������>&� #�>&(&�>� = >&. 1
�����= ����I�( [1] &� '���)�! ��=��'�-��>�����, ��>�����-���>&-
�=�&��>���, &�A������)��, C�O=��'� &� C����&��-��>����� ��<�&(,
'(��&�'����� ��>����(A ������' �<� C��&�G ��=��'�-&�A��)��I
C���=���I, � &���K ��O� ��<�&(, C�'’����� � ��'������# ��=��'(A
&� ��=��'�-&�A��)�(A ����� �� >&���I II C���&()���� '(���(>&����.
B�#= ��� �������)���� '���=��'���� ����� C(&���� ���<A���� �<�
��'�>&( '(���)���� &��#��� «��=��'�-&�A��)�� ��<��C�)����
��>C����>���I �������>&�» ' ������ [2], �<� C�('�>&( '(���)����
����� �����= = '��C�'����>&� �� >C���������� ��������'>&'�.

:�-��=��, '(&��&( C��C�(!#>&' �� C��'������ �=���#��&����(A
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��=��'(A ��>���K���, = &�#= )(>�� &(A, ��� ���G>���&�>� �� ����-
'���#( � ��=��'�-��>����(#( ��>&(&=&�#( &� '(L(#( ��')����(#(
�������#(, �� #�K=&� <=&( '����>��� �� >����= '���'(A '(&��&.

:�-&��&!, >���� C���� �� C�O(��!&�>� �� ����'���G�� '(&��&(,
��� C�������&� �#��&(����I, � �&K�, �� #�K�#( C���&��'��� >&(#=-
��'���� ���(O��&�>� '>� '(&��&( ��C�&������� A����&��=, C�'’�����
� ���������!� ����'���G���� C����>=.

�� '��#��= '�� C���&��'�I ��(K�(, C���&��'(G ����(& C����-
<�)�! �#��O���� �� >=#= �'�������'��(A '(&��& ()�>&�= ��!I >=#()
�� <��( �C���&�='����, � >=#( C���&��'(A ��<�'’����� � C���&�=
�� C�(<=&��, L� <���O ��!'� ���A�)=! C��&�(�� �� ���G>����� &��(A
'(&��&. :�(��>�(G C���&��'(G ����(& ��>&�>�'=!&�>� ' &�#=
'(C���=, ���( ���K�'� ������'���� ' ��&��>(������I '��C�'���(A
C����>�' &� �<���O���� C�'’����(A � �(# '(&��& C��C�(!#>&'. :�(
&���#= C��A��� >=#� C���&��'(A ��<�'’����� �#��O=!&�>� �� C�'�=
)�>&�= C���'(L���� �'�������'��(A '(&��& = �'�&��#= C������
C���'���� � C�C������# (�<� ������#� C�C������#() C���&��'(#(
C������#(. ��L� K ����'���G�� '(&��&( �� �<���O=�&�>�, ������K��
'�� IA �<>���&��I '��()(�(, C��'� �� �#��O���� >=#( C���&�=, ���
C������! >C��&� ' <��K�&, C��&�(� �� #�!. ;�G '(� C���&��'���
����(&= ' ��������'>&'� ���I� — )����' @	 = <���O�>&� '(C����'
C�'’����(G �� >&(#=��'����# ��'�>&(��G = ��=��'�-��>����� &�
��>�����-���>&�=�&��>��� ��<�&(, &�<&� ��������!&�>� C��O �� '>�
�� ��>�< C���&��'�I C��&�(#�( ����'���G��I �������>&�.

B��(# )(��#, =C��'��K���� = C���&(�= �C���&�='���� ' ����I-
�� >=)�>�(A #�A����#�' C���&��'��� >&(#=��'���� ���'(&�=
>=<’!�&�' ��>C�����'���� ! ���(# �� C��>C��&('�(A ��C��#�' >&'�-
����� ���<A���(A =#�' ��� ��<��C�)���� '(>����� ��'�� ����=���-
&�>C��#�K��>&� ����������(A &�'���'(��<�(��' &� �����������I
�����#��( ' ����#=.

��������#� 'C�(' ��'�>&(��G��I C���&(�( ���K�'( �� ��'��� II
����=���&�>C��#�K��>&�. 	=)�>�(G >'�& �'��! >�<�� <���&���=>�=
>(>&�#=, ' ���G ! �('�������G�(G ���&�, ���=>&������� ���I�( &�
��>=�>�� <���.

;('�������G�(G ���&�, �<�, �� '(���)����# �. /K��(�>�����,
«���<����� ����», �� #�K� �>�='�&( <�� <���&���=>��I �!���A�I,
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�� ���I #�K�� C�()(>�(&( ���I�( &��&���� >'�&=, ���I�(, L� ���'(-
'��&�>� &� C�>&>������>&()�� ���I�(. ����I�� �������)�� ���A�-
�(&�>� ' )(>�� ���I� >(��'(���I C��(����I >'�&=. ���� >(��'(�(
' ��>C��&� ����I�( C���'(L=! 72% [11, >. 2]. ����&('�� >����� ���
����I�( = 2005 �. >����� 1,34 #��� ���. 	T�, �� 6 #�>���'
2006 �. — 2,6 #��� ���. [13, >. 7; 14, >. 6].

S�< '(�'�&(>� � C��(����I, �. $���)(�>��(G ''�K�! �� ���<A����
���G>��'�&( �>�<�('��� ���= C��&��������# [10, >. 8]: «…>'���#�
C��&(��� ����&('�(# �>C��&�# C��#(A �����#�(A ��'�>&(��G (:);
C��&(>&�'����� I# ��&('��I C���&(�( �#������� �������������
��C�&��=, ���&���� �� ��'�(A �� &����( ����=�='�&(, � � >C�'C����-
'�&( � �����#�(# ��'�>&���#. 	������� ���I�( «���<������� ����»
= >'�IG �����#��� #��>(#����� '(���(>&�'=�&� :».

� 1990 �. �� 2003 �. �������(G �<>�� : = >'�&� ���> � 1954 #���
���. 	T� �� 7123 #��� ���. 	T� (= 3,6 ���=, �<� = >�������#= ��
��� �� 28%). : ���>&��( >����O� �=#=��&('�(A ('�=&��O��A +
��'��O��A) '������� ' �>��'�(G ��C�&��. � 1999 �. ���� C��#(A
�����#�(A ��'�>&(��G (:) = ��������#= �<>��� ��C�&���'������� =
>'�&� >������� 4,3%, = 2003 �. — 10,1%.

:�( ���#= = >'�&�'�G �����#��� #�GK� �'� &��&(�( : C�(C���!
�� ���'(���� ���I�( (2003 �. — 64,5%), � �(A <���O� )�>&�� ���-
���&�=!&�>� = '(>���&�A������)�(A ���I��A: 	T�, %��(��<�(&���I,
�C���I, $��#���I, T'�G����I &� ����������A, �� ��� C�(C���! 95%
C�(<=&��', �&�(#��(A '�� �������G &� C�&��&�'. �=K� ��&('�� ���=-
)��&� : 	T�, ����&('�� >����� C� ��(A >������� = 1995 �. 345 #��
���., = 2002 �. — 2,3 &��� ���. � 2001 �. : �� 	T� >����( 2,2 &���
���., � ���A��K���� �-�� ������= = 	T� — 2,5 &��� ���. [10].

� >(>&�#� #�K���K�'�(A '����>(� >���#='��(>� #�A����#(, ���
>&�(#=�&� #�K�('�>&� '��&(������I #������I ���I� �� <���O �(��-
���� �� <���O '(>��(G &�A������)�(G ��'���. ;��#= >C�(�! �� C���-
&(�� >'�&�'(A �����>�'(A ��>&(&=&�', &�� � &�, L� : '(���(>&�-
'=�&�>� ����'�(# )(��# ���'(���(#( ���I��#(. B�A������)�(G
��'��� ���I�( '(���)�!&�>� %�E �� C�����(��# &�A������)��I
��&�'��>&� �� �>��'� �����#���I C�� ��'��� ��<��C�)���� ���I�(
O'(���>�(#( #�K������(#( ��#=�������#(. �� ��'��# ��&����&(-
����I C��O� #�>�� C�>����&� >������, T'����, ���'���� � 	T�
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('��C�'���� 44,6; 40,4; 36,2; &� 21%)[9, >. 67]. �� C�����(��# �����>=
&�A������)��I ��&�'��>&�, L� A����&��(�=! '��C�'����>&� �� '(#��
��'�I �����#��( (���'��>&� :�, ���>=, �&����&-A�>&=, #�<�������
&������= &�L�) ����I�� C�>����� = 2005 ���� 87-#�, � = 2006 ����
— 'K� 90-&� #�>�� (�('. �(>. 3.1). S�C��'��, ���)���� >=<���&���
&�A������)��I ��&�'��>&� �� >�#(<������ O����� %�E �<���O(-
��>�, ��� ��>=&&!'� — � 2,58 = 2005 ���� �� 2,70 <���' = 2006 ����
(�('. �(>. 3.3). B��(# )(��#, &��<� ���>&�&='�&( &�G ���&, L�
����I�� ���A��(&�>� �� �(����#= &�A������)��#= ��'��. �� ���=��-
&�&, C(&�#� '��� : ' ��������#= �<>��� ��C�&���'������� ����I�(
�� C���'(L=! 4% (��� C�(����=: ' ���I��A ;��&������I, 	A����I
@'��C( — #�GK� 15%). � �����A=��= �� �=O= ��>������: ����I�� —
#��O� 200 ���., P�A�� — C���� 2,6 &(>. ���. 	T� [17, >. 74].

�  C�'��))� 2005 ���= ' ����I�� C�(&�� : �#��O('>� �� 14,4%.
�����(���&( '(�=)(�( ��C�&��= �� >=#= 176,3 #�� ���. � ��>�I  ' ��G
C����� �<>�� �����#���� ��C�&��= ���> �� 37,4%.

% ����I�� = 2004 �. ��G<���O(G C�(��>& �����#���� ��C�&��=
�����>�'��� C� �C������A �� ���=A�#�>&� (69,3%), = A�#�)��G &�
���&�A�#�)��G C��#(>��'�>&� (47,8%), �C&�'�G &����'�� (39,4%),
A��)�'�G C��#(>��'�>&� (23,7%), = �����>�'�G �������>&� (22,3%).
: #�GK� '��>=&�� = '(>���&�A������)�� ���=��, � ' #�O(��<=��'-
�(�&'� >������&��'��� �(O� 7,4% : [17, >. 74]. B��(# )(��#,
&��<� ���>&�&='�&(, L� : �� G�=&� = '(>���&�A������)�� ���=��
=���I�>���I �����#��(.  �� �=K� C�(���.

%���#�, L� �����#�(G ��'�>&�� �����( �� G�� �� �(�(�( '�������
' �����#��=, ' ���G '��>�(G ��'�>&(��G�(G C�&������ '(���(>&�-
'=!&�>� )�>&��'�. ��C�(����, ��L� ' ����I��, ��>�I &� ���I��A C��
#�! #�>&� '��C�(' ��C�&��= �� ������, &� >��G���(G �����#�(G
��'�>&�� �� >'�I#( : >��( �� C���. V�=&� ���<�� �(�(��'� ���#(,
��'�>&��(, >C���'��)(>� �� O'(��(G =>C�A.

B�#= >��� �����A�'='�&( �� '�=&��O�� �K����� �����>='����
��'�>&(��G, '(��L='�&( '��(�� ����������� ��#C���I, ��� <=�=&�
= �#��� ���=)�&( �����#�� :, >C�'C����'�&( � �����#�(#( ��#C�-
���#(, '(���(>&�'='�&( ��>'�� ��O(A ���I�.

��� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�, ���=)���� : ' C�-
&��<�� ���=�� ���<A���� ��������� C���&'������ ��>&(&=&�' ' ����I��,
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�#��� >&�'����� �� ����G � <��= ���K�'(, � ����G — �� ���K�'(, II
�������>&�. :�C������ (���(���'�) ��>&(&=&( �<� C����'K=�&�
�=������='�&( ' ���#����#= '(�����, �<� �#��(�( «'('�>�(», '(����'-
O( «��>#�&()��» (��'��O��) �#��(. 	&�'����� �� ����G �� �#��(��>�.

��'� ��>&(&=��I �>�=�&� ���#����� � )���� C�'�� C�()(�( �� ���-
���=�&�>� ��� ��>������#, ��� '����(#( >&�=�&=��#(. �� �=#�= ��>-
C��&�' %�E, >�#� ���>&� ���=��&����I C���&(�( &� ��>&(&=���������
>�����'(L�, L� <��C�>������� 'C�('�! ��  #���������#�)�� =#�'(
<����>=, — �>��'�� C�()(�� �(����I ����=���&�>C��#�K��>&�
����I�( [46]. �����#='���� ��>&(&=&�' �������� C�)(��&( � '(')��-
�� C�(��(C�' ��>&(&=���������I �����#��( '>�#� ��&������#( ����'-
�(��', ��A�'��', )(��'�(��'  )���� >(>&�#= C��'(L���� �'���������I
��A�'��' (���=��'(A, #�>��'(A, ����������(A, ���K�'�(A);  =C��'��-
K���� �<�'’����'��� '(')���� �=�>= ��>&(&=���������I �����#��(
' >&��O(A ���>�A ���������>'�&��A O���, = �����K�A, '(L(A
��')����(A �������A —V ��'��' �����(&���I. 	��G����G C�����<��
C�������&� C�����#( ��')����(A �������' � � C��'����'>&'�.
��#�L���� '����>�G ����'�(��' &� >C������>&�' ���<A���� C��'��(&(
'(���)�� �� ����=�>��G �>��'�. :��'��(&( ��>����� ��<�&( ')��(A
� ���=������� '(���)���� ���<�������  ��'�� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ����I�(, �����>�' ����=���&�>C��#�K��>&� ����#(A �������'
� #�&�� '(��<����� C���&()�(A ��A���' L��� C��'(L���� �����>=
���'(&�= ����=�����I, L� ���'��(&� C��>(�(&( >&���'(L�  ����I�(
= >'�&�, C��'(L(&� ����=���&�>C��#�K��>&� �� '>�A ��'��A.

�&K�, ���'(&�� &����I ����=�����I &� ����=���&�>C��#�K��>&�
>��� C��'��(&(, '��A�'=�)( ����=���&�� '����>(�( �� ��'�� ���(-
'���', C��C�(!#��', C��C�(!#>&', ���K�'(. �>�����( ' &����I ����=-
���&�>C��#�K��>&� &�A��)��, &�A������)�� &� ����������G�� �>C��&(
�����<���� ��>(&� ��&�����, �����& C�( �����<�� �����C��I C��'(-
L���� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&� >��� C�����>&( ��
��>&(&=��������� )(��(�(, �� >&�� � ���� ���('���', �����&('�'
= ��<��C�)���� ����=�����I &� >C�'C����, C�!������ ���('��=����(A,
�����&('�(A � ���#��>��(A ��&���>�' = C��'(L���� ����=���&�>C��-
#�K��>&� ���K�'(.

B��(# )(��#, C�('����� ��>���K���� ���&� #�K�('�>&� >���#=-
��'�&( &��� �>��'�� '(>��'�(.
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�� �=���#��&����(A ����=���&�(A C���'�� �����������I �����-
#��( ����K�&�: ���>&� �=������='���� ���K�'�(A ��>&(&=&�' (���-
K�'�(G ��'���), ����'���G��>&� &�A������G (���C���&('�(G ��'���)
&� ���#�� ���>����� ��C�&��= (���('��=����(G ��'���). �>� &�( �=�-
��#��&����� C���'��( ���A���&�>� ' ������&()��G !���>&�. ���'���G-
��>&� &�A������G &� ���>��(G ��C�&�� ���#=�&� ��&����&=����(G
��C�&�� ���I�(. :����(&�&��>&� ��'�>&='���� ���'(&�= ��&����&=���-
���� ��C�&��= ���I�( &�  ���>��  =C��'����� �(# � <��= ���K�'�(A
��>&(&=��G ��<��C�)=! '(>��(G ��'��� �����������I ����=���&�-
>C��#�K��>&�.

%C�(' >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� #�A����# ���#='���� ���-
�=���&�>C��#�K��>&� ���I�( ���G>��!&�>� )���� ����C()����,
���'(&�� &� ��&������� ��&����&=������� ��C�&��= ����#(A >=<’!�&�'
' !�(�(G ��&����&=����(G ��C�&�� ����I.

�>�<�('(G �����& = '��!#���I ���K�'( &� >=<’!�&�' ��>C�����-
'���� ' ��#��A ���#='���� ����=���&�>C��#�K��>&� �����������I
�����#��(  ���<A���� ���<(&( = C��L(�� C���&��'�I &� ��'�>&(��G-
��I C���&(�(.

�>�����( ' &����I ����=���&�>C��#�K��>&� &�A��)��, &�A����-
��)�� &� ����������G�� �>C��&( �����<���� ��>(&� ��&�����, �����&
= C����>� �����<����� �����C��I C��'(L���� �����������I ����=-
���&�>C��#�K��>&� >��� C�����>&( �� ��>&(&=��������� )(��(�(,
�� >&�� � ���� � ���('���', �����&('�' = ��<��C�)���� ����=�����I &�
>C�'C����, �� C�!������ ���('��=����(A, �����&('�(A � ���#��>��(A
��&���>�' = C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�  ���K�'(.

3.5. ��<3*��# ��%:!":$A "$*��J!%%& �$�%& %#:$�%#��%�A
��%�3�!%���"��?�/%���$

�� �>&���� ��>�&(��))� ����=���&�>C��#�K��>&� �� �����C���
#���� ��G���� ���(�=�)� C��(��I ' �����#�)��G ��=�� C�� ���>&����
&� ' C���&(�� ���#='���� �>��'�(A )(��(��', ��� ��<��C�)=�&� II
>&�<�����>&�.

��'���( �������>&� ���( � ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(,
' ��O�G ���I�� '����>� C�('���=&( ='��= >=>C���>&'� �� '�K�('�>&�
��!I C��<��#�&(�(. ��'�&� �� C�(<�(��(#( C�������#( �'������



133

�>�=�)(A &�������G, )(��(��' � ����=���&�(A C���'�� C��&���# 10—
15 ����' �� C�('��� �� �����#��( ��'�I ���>&�, � �&K�, � �� ���'-
����� ���I�( ������# [24, >. 1].

:��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&� �����#��( ����I�(
C�&��<=! �� '(��O���� C��<��# �=���#��&������� A����&��=, &��
� C�>(����� )(��(��', ��� ��<��C�)=�&� C��#� C��'(L���� ����&('-
��>&� '(��<�(�&'� � C���A�� �� ����'�&('���� &� >&����� ���'(&�=.
%(A���)( � '(L� C��'����(A ��>���K���, C��C��=!&�>� ��'’�&�
�>��'�(A >�����'(A �����C��I C��'(L���� ����=���&�>C��#�K-
��>&� �����#��( ����I�(, ���=C�'��(A = &�( ���&���� ��=C(.

=��&	 1. >���	����	���� 
��
�
 (��)�
���  ����
����� �	
��-�	��������
).

1. ��<��C�)���� #���������#�)��I >&�<�����>&�.
2. :��'(L���� ����&('��>&� ���K�'���� =���='���� (�����&('-

�(A ���K�'�(A C�>�=�).
3. ���'(&�� ���>����� ��C�&��= &� C����L���� ���>���� >����=

&�=��'(A ��>=�>�'.
4. ���'(&�� �����>&�=�&=�( (����L='���� &����(&���� C�&��-

����= ���K�'(, #����������� &� ���'����� �>��'�(A �����' � �=A�-
#��� >����= �'����G����, �'&�#�<�������, ������()����, #��>�����
&� ��)���� &���>C��&=, C�O(����� �����#���G��-��#=������G�(A
&�A������G).

=��&	 2. ����
'���� �-���
������.
5. ���'(&�� C��C�(!#�(�&'�.
6. ���'(&�� �����>�'(A �(���'.
7. :��'(L���� &�A������)���� ��'�� '(��<�(�&'� &� ����&('-

��>&� '(���(>&���� C��('��-������&()�(A ��>=�>�' (���'(&�� ��'(A
���# '��!#���I C��C�(!#>&'� — �� >&'������# )(>����(A ����'���G-
�(A &� �������)�(A ����'���G�(A ���>&���'; ���'(&�� ��>C��&����
C�&������= &� �#C��&���#�L����, ��C��'��K���� !'��C�G>��(A
C�(��(C�' ���K�'���� �(���'��� ������= �� �����K����# '(#��
L��� <��C��( C���=���I &� C�>�=�.

=��&	 3. ���
����� �����	�
������ �	 )	#�)&����� ��	����
��)�
���.

8. 	&�<�������� C���CO���� �����#�)���� >&��= &��(&���I ����I-
�( � #�&�� C���A��= �� >&����� (�������)�� �<����>�'�����)
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���'(&�=, 'C��'��K���� �������)���� �<����>�'���I >(>&�#( C�(-
�������(>&='����.

9. :�>(����� ����'���G��I >�����'�I ���'(&�=.
�����C��� C�&��<�� �������'='�&( = �'� �&�C(. :��O(G �&�C

#�! >&�&( �&�C�# ����(�������� C���CO���� ��>&(&=��G � C��C�(!#-
�(������ >�����'(L� &� >&'������ >=)�>��I '(>�������=���&��I
�� ��'��O���#= � '�=&��O���#= �(���A ���=>&��I. ��G<�(K)(#
)�>�# C�&��<�� C���CO(&( ���>&� ���K�'�(A ��>&(&=��G, C��C�(!#-
�(������ >�����'(L� &� �<��<��I C��#(>��'�>&�, ��� #�! �#��(&(>�
>&�=�&=��� (�� ���(>&� '(>���&�A������)�(A &� >�������&�A��-
����)�(A  '(��<�(�&') � ���>�� (�� C�����(��#( C���=�&('��>&�
C����, ������#�>&��>&�, #�&������#�>&��>&� &�L�), � &���K >&�&(
�>��'�(# C�>&�)����(��# #�O(� &� �<�������� �� '�=&��O��#=
�(��= � ��>C��&���# '(>���&�A������)�(A C���=�&�'. ;�G �&�C
C�&��<=!  #�>O&�<��I ��>=�>��I C��&�(#�( �=���#��&����(A
)(��(��' � C��������� C��>(��'�)�' ����'�&('��>&� &� ����&('��>&�
���'(&�=.

�� ��=��#= �&�C�, C���� �� C�����O�� C��&�(#��� �=���#��-
&����(A >�����'(A ����=���&�>C��#�K��>&�, <���O�I ��>=�>��I
C��&�(#�( �&�(#��&� )(��(�(, L� �#�����&� ����&('��>&� &�
����'�&('��>&�. �� &�G )�> ��'��� %%: ���'��(&� C����(>���='�&(
��>=�>( �� C��&�(#�= C�>&���=>&��������� ���'(&�= � =>�#� �&�(<=-
&�#( �����#��( �� <��� �����. ����I�� C�&��<�� ' ����&�(G C��#�-
K�� )�>= ���G>�(&( �����#�)�(G C���(': >C�)�&�= ' ���=>&�������,
� C�&�# — = C�>&���=>&������� >=>C���>&'�.

�=C(�(#�>� �� ��K��G >�����'�G �����C��I C��'(L���� �����-
������I ����=���&�>C��#�K��>&� ��&�����O�.

�����������	 
������
���� ����������� #�K�('� �� ��C�-
#���� &��(A ��A���':

1) C��'������ C���&��'�I &� <��K�&��I �����#(: '(��'��'����
C���&��'��� ��'��&�K���� &� =>=����� C���&��'�I �(>��(#�����I,
�#��� >&�=�&=�( C���&��' �� C��'(L����# )�>&�( ��C��#(A C���&��',
C����L���� ��#���>&�='���� C���&��', =C��'��K���� ' �����#�)�=
C���&(�= #�&�������I �����( ����&('��>&� '(���(>&���� ���K�'�(A
�����>�'(A ��>=�>�' = ����(A >����A, #���#������ �����(&= <��K�&=
� C��&�(#��� G��� �� ��'�� >&�����&�' @	;
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2) ��&�������� �����#��(, ����������� &����'(A ��C�&���' ����(#�-
�������� C�A��K����;

3) C��'������ '('�K���I &� C����<�)='���I ����'�I &� '���&��-
�=�>�'�I C���&(�(: '��>��������� #�A����#�' ��&(#���C�������
���=��'����, =>=����� C���&(�( C���A��>���� >=<>(�='����,
C���A�� �� C���&(�( �������G���� ���=��'����;

4) '(��'��'���� �(>C��C����G = ���'(&�= �������' (�����<-
�� ����������(A C�����# L��� C��'(L���� ����=���&�>C��-
#�K��>&�).

���������	 ����������� �������� ��	������	 (����������
��������� �����) ��<��C�)='�&( O��A�#:

1) C�(>������� C��'������ ��#���>&��&('��I &� ��#���>&��-
&('��-&��(&��������I �����#; ��������')��� �����C����� ���C�-
���= �<�'’����' &� '��C�'�������>&� #�K �����#( '���( � #�&��
C��'(L���� ����&('��>&� =C��'����� �����#����, C�>(�����
>�#�>&�G��>&� &� '��C�'�������>&� #�>��'(A ������' >�#�'���='����;

2) >=��'� �����#� — ���<=��'� >C��'���('�I >=��'�I >(>&�#(;
3) =��>��������� >(>&�#( '(�'= &� C�(&������� �� ��#���>&��-

&('��I '��C�'�������>&� C��'�C��=O�(��' = '����(A >&�=�&=��A,
��I ��(A ��'���( O���( �����������G �����#��� �<� C�(�'��( ��
�<(&��' ����#(A C��C�(!#>&';

4) �����#='���� ��=��'�I >���( O��A�# ��&������I '(�������-
��I &� ��>�����I �������>&�; >C�(���� C�>(����� �'’���= ��=�( &�
<����>=, � &���K >C�'C���� &� '��!#���I '�&)(����(A ��=��'(A =>&���'
� �����#�(#(, >C�'=)�>&� ' ���������I #�K������(A C����&�', = &�#=
)(>�� �(���'�I C�����#( @	.

������ ������� �������� �� ���������	 �������� �������
������� �������� (C��'(L���� ����&('��>&� ���('��=����(A
���K�'�(A C�>�=�) ������=�&�>� )���� &��� ��A��(:

1) >&'������ ����'���G���� >=>C���>&'�, ��<��C�)���� ��'��
��'�>&(��G = ���>��(G ��C�&�� &� �����>='���� ��=�( (= % �� %%:
�� ��'�� C��'���(A ���K�' @	) '��C�'���� �� ����G ����=���&�-
>C��#�K��>&� �����#��(;

2) C����'K���� �>'�&��>��(A �����# &� C���A�� �� !'��C�G>��=
>(>&�#= �>'�&(, ���=)���� <����>= �� C����>�G��I C����&�'�(
&�=��'(A ��>=�>�';
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3) C��'(L���� ���>&� �A����( �����'’�, >&'������ >=)�>��I
&�A������)��I &� ��>=�>��I <��( #��()�(A �������';

4) C��'������ ��&('��I C���&(�( ��G��&�>&� � ���O(�����#
��&�����G ��>������, ��� ��(A <=�� '�>&(>� C�O=� ��<�&( &� ��>�<�'
C�O=�=, � &���K C��'(L���� �'���������I &� C���=�&('��>&� C����;

5) >&'������ ����&('��I >(>&�#( �C�&�)���� ����(&='����, L�
���<(&� K(&�� ��>&=C�(# ��� O(���(A '��>&' ��>������, �����<-
�� C����&�' L��� C��&�(#�( #����(A >�#�G.

������ ��������������:
1) ��&������� ' !�(�(G !'��C�G>��(G �����#���G�(G C��>&��

O��A�# >&'������ '��C�'���(A �(���'(A =#�' ��� O'(����� &�
����K���� �>'�!��� ���'�������G�(A �(���'(A ��#=������G
� C�>�=�, =��A�'=�)( �>C��&( '��!#���I #���K, <��C��( &� ��������-
��G��>&� (�����<�� ��A���' L��� =)�>&� ����I�( = C�����#�A @	
�� >C�(���� C���&(�� �����#���G��-��#=������G�(A &�A������G);

2) C���CO���� =#�' ��� ���'(&�= �(���'(A &�A������G �
�����&�# �� IA �����#���&��>&� L��� <���&�#�'��>&� &� �=��&=�(;

3) >C�(���� ���'(&�= �����#���G���� >=>C���>&'�, ���C�-
'>��K���� �����#���G��-��#=������G�(A &�A������G O��A�#
>&(#=��'���� ���'(&�= C�>�=� � C���=�&�', >&'����(A ��'���(
�����#���G��-��#=������G�(# &�A�������#, �>�<�('� ' >��&���
>=>C����(A C�>�=�; �������K���� >=>C�����I &� C�('�&��I '��!#���I;

4) ���'(&�� &���>C��&��I �����>&�=�&=�(, >&���'����� ����I�(
�� &����(&��I ���K�'(;

5) ��#���C�������� K(&��'�-��#=�������� ��>C����>&'� &� >&'�-
����� ����=���&���� >�����'(L� �� �(��= K(&��'�-��#=�����(A
C�>�=�.

������ ������!
��"��� C�&��<�� �������'='�&( O��A�#:
1) C��'������ ���=��&����I  �����#(: >C��L���� >(>&�#(

'A��K���� &� '(A��= � �(��=, >����)���� '(��' �����#�)��I
�������>&�, L� C�������&� ������='����, ���'������ C��&�K�' � '��>-
��', ��� �� C����<�)��� )(��(# ��������'>&'�#, )�&�� ��������')�
'(���)���� #�K '&�=)���� ������' '���( &� ���&�����)(A ������'
= �������>&� >=<’!�&�' ��>C�����'����;

2) =��>��������� ����=���&��I C���&(�(: >��>='���� C�('���I'
��� ����#(A '(��' �����#�)��I �������>&� &� C��C�(!#>&', ��C��-
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'��K���� #�&('���G�(A #�A����#�' C�� )�> ������� ���K�'�(A
>=<>(��G; C��&�C��, ��� >(>&�#�� �#��O���� C��&��������#=;

3) >C�(���� >&'������ ���&��' � ��')���� C��'(��# '������
<����>=;

4) ���K�'�� ��C�#��� >&'������ ���>&���' &� ��O(A ���#
>C�'��<�&�(�&'� (�>�<�('� ' ����������(A C�����#�A C��'(L����
����=���&�>C��#�K��>&�).

#������	 �������� ��������� ������:
1) C��'(L���� ��C�&�������I �����#��(, ��<��C�)���� C�����(A

C��'(� � C�����=� ��� =)�>�(��' �����'��� �(��=;
2) >&'������ ����&('��I >(>&�#( ��A(>&= C��' '��>�(��' (= &�#=

)(>�� #����(&���(A ���������'), '(��O���� >C���(A C(&���, C�'’�-
���(A �� C�('�&(����!�, '(��&��'� = C��'�'�#= C���;

3) ���'(&�� � >&�����&(����� �����>�'(A C�>�=� '��C�'���� ��
#�K������(A ���#;

4) C��'(L���� ����&('��>&� ���O�'�-����(&��I C���&(�( ' ��-
C��#� 'C�('= �� C��(&('�� >&�=�&=��� C����>( ' �����#���.

���������	 ���������� ����	 ������"���:
1) ���=)���� C��#(A : = '(>���&�A������)�� &� >�������-

&�A������)�� '(�( �������>&�, � &���K �������<���K����;
2) '(���)���� C����(&�&�(A C���>�' &�A������)���� C���('=,

>C�(���� >&'������ ����������(A ���>&���' � #�&�� �������K����
'(��<�(�&'� C���=�&�', ����=���&�>C��#�K�(A �� '�=&��O���#=
&� ��'��O���#= �(���A;

3) C��'������ ����=�>�' L��� ���K�'���� �����>='���� '(>�-
��&�A������)�(A C����&�', ���������� ��(A ���'��(&� �('��>����=-
'�&( =���I�>��(G ��>C��&, C��'(L(&( &�A������)�(G ��'���
'(��<�(�&'� &� ��#�>&(&( �#C��&�� ������(;

4) ���O(����� #���K� ���>=��&�&('�(A ���&��' � ���C�'>��-
K���� ��>'��= L��� >&'������ '(>���&�A������)�(A ���>&���',
>C�(���� ���'(&��'� ���(���&����(A �'’����' #�K C��C�(!#>&'�#(
����(A '(��' �����#�)��I �������>&�, ���G>����� ������(A ��'�>&(��G;

5) '(���(>&���� ���K�'���� &� ���#��>����� ������= �� �����-
K����# '(#�� L��� <��C��( C���=���I &� C�>�=�;

6) ������� ���K�'��I C��&�(#�( L��� ��A(>&= ��&���>�' '�&)(�-
���(A '(��<�(��' '(>���&�A������)��I C���=���I '�� ����<��-
>�'�>��I ����=�����I �� '�=&��O���#= �(��=;
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7) ��&'���K���� ����=���&�>C��#�K��>&� ��������� &� C��#(>-
��'��� >��&���' �����#��( �� �>��'� '(���(>&���� >=)�>�(A
&�A������G.

#��������"�	 �� ����$���	 �������� ����� �������� %������,
'C��'��K���� �<����>�'���I >(>&�#( C�(�������(>&='����:

1) =��>��������� >(>&�#( ��&����'����� �������)���� =C��'-
�����, C�>(����� #�K'���#)�I �����(����I &� >C�'��<�&�(�&'� L���
��&������I �������)��I >�����'�I = C�����#= ���'(&�= >��&���'
�����#��(;

2) C�(C(����� '&��& ����O��&= &� <��&()��I �����#���&��>&�,
���'(&�� ���#���K� &� ��C�'����I >C��'(, �#��O���� ��<�=������,
C���CO���� �������)���� >&��= '���(A �<’!�&�' (���'>����� � P��-
���� #���');

3) ���#='���� >C�(�&�('��� ��� ���(�( C�(������� >�����-
'(L�, C�>(����� ��A���' �������)��I <��C��( &� �#��O���� ��'��
��<�=�����>&� ��'�����, = &�#= )(>�� )���� =��>��������� >(>&�#(
=C��'����� '��A���#(, � =��A='����# C����>�' !'����&������I,
� &���K �����������I '(��<�(�&'�;

4) ���#='���� �����#���G���� C��>&��= L��� C(&��� �<���-
K���� ��'�����, ���C���&(�( &� >&����� ���'(&�=, >C�(���� 'C��-
'��K���� >(>&�#( <��C����'��I �������)��I �>'�&(, ��&('��
���=)���� ���#��>���>&� �� '(��O���� �������)�(A C��<��#;

5) ���'(&�� #���������->(��'(���I <��( &� �������)�� <��C�)-
���� ��������(>&='����.

�������	 ������� �����"�&:
1) ���'(&�� ��=��'�-&�A������)���� >C�'��<�&�(�&'� � ��O(#(

���I��#( = >&'������ '(>�������=���&�(A C���=�&�' (�'����G��,
��>#�)�� ���=��, ����&�A������I, <��&�A������I &�L�);

2) C��&�(#�� =)�>&� =���I�>��(A ��=��'��' ( &� >&=���&�') = ����-
'���G�(A C�����#�A @	, 	T�, �(&�� &� ��O(A ���I�, ��� ��&��>(-
���='��( >'�G ���'(&�� �� ��A=��� ����'���G��I >�����'�I;

3) ���'(&�� «����'���G�(A C���>�'» �����#��(-���>&���',
���!�&�'��(A �� >&'������ ����'���G�(A C���=�&�', L� �� #��&�
�������' = >'�&�, = &�#= )(>�� C�O=� ���&����&('�(A �K����  ������I;

4) C�>(����� C��' ��&����&=�����I '��>��>&�.
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���%����

����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( — �� �����#�)�� ��&������, ���
A����&��(�=! >&�� >=>C����(A '����>(� = ���K�'� L��� ��<��C�-
)���� =#�' >&�<������� C��'(L���� ����&('��>&� �������������
'(��<�(�&'�, ���C&�'����� �� �#�� >'�&�'�I ���’���&=�( &� '�=&-
��O����� C�C(&= �� �>��'� �����(&&� ����������(A ����=���&�(A
C���'�� &� ��>������� ���L(A, ��K = ����=���&�', >��������-�����-
#�)�(A C���#�&��'. /���O�>&� �'&���' >A(��!&�>� �� �!���A�)��>&�
�'’���= #�K C���&&�#( «����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(» G «����=-
���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�» (>=<’!�&� ��>C�����'����).
�������(G ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� >=<’!�&�' ��>C�����-
'���� ���I�( �<=#�'��! ��'��� ����=���&�>C��#�K��>&� �����-
������I �����#��(.

��A����# ������>���� 'C�('= ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&�
����#(A >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� ��'��� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ���I�( �����('�!&�>� ' �>�=�)(A #�&��������A �����( #�K-
�������I ����=���&�>C��#�K��>&�, ��� ��>&�>�'=�&� %�E � IMD.
��A����# 'C�('= Q�=�&=!&�>� �� ��#C��(��G��#= C�!������ O(��-
�(A A����&��(>&(� ���I�( = �������� ��(&���I' &� ' C�����O�#= —
= C�����(�( ����=���&�>C��#�K��>&�, L� ���'���! C��'��(&(
<���&��>C��&�� ��>���K���� '��#����>&�G #�K ���I��#( >'�&=, '(���-
)�&( ��G<���O ��(&()�� '��>&�'���� � �<Q�=�&�'='�&( >&��&���)��
C����(&�&( C���&(�( =���= L��� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ���I�(. *����&��(>&(�( ���I�( '('���&�>� �� �>��'� 90 �#��-
�(A, �'� &��&(�( � ��(A �<)(>���&�>� �� ���=��&�&�#( ��&��'’�
� <����>-������#( >=<’!�&�' ��>C�����'���� ��>���K='��(A ���I�,
� &��&(�� <���&�>� �� >&�&(>&()��I �����#���I C�� ��<�&= �(A
>=<’!�&�'. ��A����# ���#='���� �����������I ����=���&�>C��#�K-
��>&� ������=!&�>� )���� >&��&���I G &��&(�( �=������='���� >=<’!�&�'
��>C�����'����. ������>�� �� '(��K�!&�>� )���� �����> MICI,
�����A=��( ����� <��=�&�>� �� �>��'� �����( ��>������>&�
>&��&���G G &��&(� ��#C���G ���I�( &� ���>&� ������������� <����>-
>�����'(L�, ��� ���#=!&�>� �� ��C�#���� '��!#���I ���K�'�(A
��>&(&=&�' � >=<’!�&�' ��>C�����'����.

���=��&�&( #�K������(A C���'���� � &�)�( ���= O(������
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>C��&�� �����#�)�(A A����&��(>&(� ���&� #�K�('�>&� ����(&(
��'��� �����������I ����=���&�>C��#�K��>&� �� �=K� �(���(G, L�
<��=!&�>� �� ��&��>('��#= (C�>(����#=) '(���(>&���� �>��'�(A
)(��(��' '(��<�(�&'� �� '��#��= '�� ���'(���(A ���I�, ����=���&�-
>C��#�K��>&� ��(A <��=!&�>� �� ����'���G��#= ���'(&�=. �� 2000—
2006 ��. >(&=���� C����O(��>�: ����I�� >C=>&(��>� ��  22 C��(��I
= >'�&�'�#= ��G&(��= ����=���&�>C��#�K��>&� (� 56-�� #�>��
= 2000 ���� �� 78-�� = 2006 ����).

� =>�A ��(&���I', L� A����&��(�=�&� �����#�)�� >�����'(L�,
'(���, L� ' ����I��, ' C��O= )���=, �(���� ���>&� ���K�'�(A,
�����&('�(A &� ���('��=����(A C�>�=�. � &�G )�>, �� C��'���� ���I�(
>'�&= ���G>���&� C���A�� �� ����'���G���� >=>C���>&'�, ���<=��'(
�����#��(, ��� Q�=�&=!&�>� �� ��������I, ���C�'>��K���� &�
'(���(>&���� �����, �� =�������(A ��'()��A &� ���<��>&�A � ����&('-
�(A ���>&�A ����G, IA =#���� ���C&='�&(>� �� C�>&�G�(A �#�� �����-
��>&�, �� '(>��� �'���������� &� ��#C�&��&��>&�, &�<&� ���>��(G
��C�&��, >&�! �>��'�(# '(��<�()(# ��>=�>�#, ����I�� ���(O�!&�>�
�� C��(����I >'�&�'(A ����'���G�(A >(>&�# >(��'(���� ���I���
�� ����'()�G�� '(>���� ����&��>&� �� &����( ' ��������I, ��� G = '(-
���(>&���� )=K(A ����'���G. �'�>&(��I ' ��&����& &�� � �� >&��(
��G<���O ����&('�(# �<’!�&�# ��� ���#�L���� ��>=�>�'.

�� �=���#��&����(A ����=���&�(A C���'�� �����������I
�����#��( ����K�&�: ���>&� �=������='���� ���K�'�(A ��>&(&=&�'
(���K�'�(G ��'���), ����'���G��>&� &�A������G (���C���&('�(G
��'���) &� ���#�� ���>����� ��C�&��= (���('��=����(G ��'���). �>�
&�( �=���#��&����� C���'��( ���A���&�>� ' ������&()��G !���>&�
� >&'����&� «&�(�=&�(�» �����������I ����=���&�>C��#�K��>&�.
���'���G��>&� &�A������G &� ���>��(G ��C�&�� ���#=�&� ��&����-
&=����(G ��C�&�� ���I�(. :����(&�&��>&� ��'�>&='���� ���'(&�=
��&����&=������� ��C�&��= ���I�( &� ���>�� =C��'����� �(# � <��=
���K�'�(A ��>&(&=��G ��<��C�)=! '(>��(G ��'��� �����������I
����=���&�>C��#�K��>&�.

%C�(' >=<’!�&�' ��>C�����'���� �� #�A����# ���#='����
����=���&�>C��#�K��>&� ���I�( ���G>��!&�>�  )���� ����C()����,
���'(&�� &� ��&������� ��&����&=������� ��C�&��= ����#(A >=<’!�&�'
' !�(�(G ��&����&=����(G ��C�&�� ����I.
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�>�����( ' &����I ����=���&�>C��#�K��>&� &�A��)��, &�A����-
��)�� &� ����������G�� �>C��&( �����<���� ��>(&� ��&�����, �����&
C�� )�> �����<����� �����C��I C��'(L���� �����������I ����=-
���&�>C��#�K��>&� >��� C�����>&( �� ��>&(&=��������� )(��(�(,
�� >&�� � ���� � ���('���', �����&('�' = ��<��C�)���� ����=�����I &�
>C�'C����, C�!������ ���('��=����(A, �����&('�(A � ���#��>��(A
��&���>�' ����� C��'(L���� ����=���&�>C��#�K��>&�  ���K�'(.

�����<���)( C���K���� �����C��I C��'(L���� ��'�� #�K�����-
��I ����=���&�>C��#�K��>&� ����I�(, ���<A���� C��'�>&( ���
C���&(��-�����#�)�(A ��A���'. :�&��<�� ���'��='�&( ��(&()�� '��-
>&�'����. ;� ��#C���> ��A���', ��� 'C�('��&� �� #���������#�)��
>&���'(L�, ���>&� ��>&(&=&�' '���(, ����&('��>&� ���K�'����
���=��'���� �>��'�(A �(���'  &� ��>&(&=��G, ��� C��&�(#=�&� IA,
� &���K �� ��'��� '����(&�>&� �����#��( G ����&('��>&� ����=���-
��I. ���<A���� >&'��(&( �>��'( �����#��( «�� <��� �����». ;�G
��C��# C�'(��� >&�&( �>��'�(# C����(&�&�# ' ��'�>&(��G��G
C���&(��, ���C����� ���K�'�(A ��>=�>�', >&(#=��'���� C�('�&�(A
��'�>&(��G. %�� �A�C��! &��� ��G'�K�('�O� >���(, �� �>'�&�, ��=��
(�����), &�A������)�� G �����#���G�� �����>&�=�&=��. ��<��C�-
)���� >&�<������� ���'(&�= � '��C�'�������I ����=���&�>C��#�K-
��>&� — �� �(��� C���&(��-�����#�)�(A ��A���', ��� 'C�('��&� ��
)(��(�( >&�<������� ���'(&�= >=>C���>&'� (&���, �� ������<��C���,
�������<���K����, ��������, ����&('��>&� >(>&�#( �A����(
�����'’�, ���>&� &�'���' � C�>�=�, ���>&� K(&&�), � &���K >&(#=���&�
«>�������� '��C�'������= ����=���&�>C��#�K��>&�». E��#='����
>��������I ��=�&�'���>&� � >���������� ��C�&��= ��)�C�! &��� ��G'�K-
�('�O� C(&����, �� ���#='���� � C��>='���� >=)�>��I &� C���#�&()-
��I �����������I ���I; ���#='���� >(>&�#( =>&���'�� � >=>C����(A
�����>&�G, ��� >&'���K=�&� ����>���� �>�<(>&��� &� >=>C�������
=>C�A=, �����'��� >C�>�<= K(&&�.
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�
���� 4. ��L���������' ���'��'I'��	 �
�����
���’���� �
��
��������	

4.1. ��%:!"�3#��%$ "!�!*3?��� #%#�$;3 $%B�#���3��3��
�# $%B�#���3��3�%�@ "���3+

��>���K���� C����>= >&���'����� �(���'(A #�A����#�' ��>C���-
��'���� ' ����I�� �<�'’����'� C����<�)�! ���<A����>&� =��A�'=-
'�&( C(&���� ���#='���� � ���'(&�= �(���'�I �����>&�=�&=�(.
:��<��#(, ��� >&�>=�&�>� �����>&�=�&=�( � <���'��� '(�= C�>�=�,
L� �����&�>� �(���'�� �����#����, — ������&()�(A, ��#=����-
�(A, &���>C��&�(A, �����>�'(A, &�����#=������G�(A, — '��������&�-
>� �����#���&��>&� � '���<��K=�&� >������>&� � ���������)��>&�
IA '(')����.

:��<��#�# �����>&�=�&=����� ��#C���>= C�(������>� ='���
' ��<�&�A ���=<�K�(A � '�&)(����(A =)��(A, &��(A �� :. �����O&�G�-
�����, �. :����&�, �. �=���, B. �� "������, �. *(�O#��, �. ���>��,
�. 	. /��(��'(), 	. /. /��������, . �. /!��!'>��(G, %. �����!',
%. �. 	�<��!', %. :. E����� � �. $. E�����, �. %. T���� &� ��.
�� C��'(��, =>� ��>����(�( '(����&�, L� �����>&�=�&=�� ! �<�'’��-
��'(# ��#C����&�# <=��-���I ����>��I �����#�)��I >(>&�#(. :�(
���#= ����>&�&��� �����<���(#( ���(O��&�>� C(&���� �����-
>&�=�&=����� ��<��C�)���� �������>&�  >=<’!�&�' ��>C�����'����.

	=&��>&� <=��-���I �����#�)��I ��&�����I �<’!�&('�� C����<�)�!
�����(&&� C���&�G���� �C���&=, L� ������&(�=! II �#�>&�'�= )�>&(�=.
% �����#�)��G ��=�� �� �>�=! �������)���� &���&='���� C���&&�
«�����>&�=�&=��», L� >'��)(&� C�� >������>&� ����I ��&�����I.

� ����(A ��>���K����A >&'���K=!&�>�, L� &��#�� «�����>&�=�-
&=��» ''����(G ' �����#�)�= ��=�= ' 1955 ���� �#��(���>��(#
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�����#�>&�# :. �����O&�G��#-������#, ��(G ��>&�>='�' C���&&�
«�����>&�=�&=��» �� «'>�A =#�' ��'���(O����� >=>C������� >�����-
'(L�, ���<A���(A ��� &���, L�< C�('�&�� C��#(>��'�>&� <=�� = �#���
���<(&( C��O(G �('��» [21, >. 60]. �����O&�G�-����� '���)�'
= �����>&�=�&=�= «<���'� ���=�� �����#��( (������&(�=, &���>C��&,
�'’����), ���'(&�� ��(A C����=! <���O O'(�����=C�(# � C��#�-
C���=�&('�(# ��'�>&(���#» [21].

:����>�� ����>����� =��'��>(&�&= �. �A�#>�� = ��<�&� «B�����
�����>&�=�&=�(» =�������(' �>��'�� C�����( C���>&�'�(��' ����(A
�����#�)�(A O��� �� C�(���= � >=&� �����>&�=�&=�(, II �=����I
� ���� = >=)�>��#= ��C�&���>&()��#= '(��<�(�&'�. %�� ��! &���
'(���)����: «����>&�=�&=�� — �� >=�=C��>&� #�&�������(A,
��>&(&=��G�(A &� ���('��=����(A =#�', ��� ! = ���C����K����
��>C����>��(A ��(�(�� � '��C�'���(A '(��'��'���� ��A���',
C�'’����(A �� ��'��� C���=�&('��>&� )(��(��', L� ���'����&� C�(
��������#= ���#�L���� ��>=�>�' ��<��C�)(&( C�'�= ��&�������
� #�K�('� ��G'(L(G ��'��� ��>C����>���I �������>&�» [20].

� '�&)(�����G �����#�)��G ��&���&=�� 70—80-A ����' �����>&�=�-
&=�� �'()�G�� ����������>� �<� �� ��#C���> ���=��G ����������
���(>&='����, #�&�� �=������='���� ��(A ! >&'������ ���<A���(A
=#�' ��� ���'(&�= C��C�(!#>&', �<� �� >=�=C��>&� ��K������-
&�A��)�(A >C��=� � �<’!�&�', L� ��<��C�)=�&� �� C�'��G &��(&���I
<��C���<�G�(G �=A C�&���' '��&�K�', ����G, ������I, �����#���I,
&�<&� &��� #�&��������-&�A��)�� =#�'(, <�� ��(A ��#�K�('� =>C�O��
�=������='���� >=)�>�(A >=<’!�&�' ��>C�����'����.

��>�G>��(G �����#�>& . �. /!��!'>��(G '(���)�! �����>&�=�-
&=�= �(��= �� «>=�=C��>&� ��C�#�K�(A C�����=��G � ��>�<�', L� ����-
������G�� � #�&�������� ��<��C�)=�&� �>��'�� �(���'� C����>( —
'��!#�(G C�O=� ��(� ������ C����'��#( � C��=C��#(, �=A &�'���',
�<#�� &�'���' �� ���O�, � &���K ��>C����>���-�����#�)�= � �����-
>�'= �������>&� �(���'(A >&�=�&=�» [16, >. 364].

%. �. 	&�A���' '(���)�! �����>&�=�&=�= �� «��#C���> >C��(��)-
�(A &�=��'(A C����>�' � '(��<�(�&'� C�>�=�, L� ��<��C�)=�&� �<#��
�������>&� ' >=>C�����#= '(��<�(�&'� � K(&&� ���(�(» [17, >. 8].

%. :. E����� � �. $. E����� C�� �����>&�=�&=��� ���=#��&�
>=�=C��>&� '(��' �������>&�, L� ��<��C�)=�&� ����&('�� �=�����-
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�='���� �<’!�&�' �(���'�I �����#��( &� IA !���>&� = C�'��#=
�������#= �(���'�#= C��>&��� [18, >. 3].

% =���I�>���G �����#�)��G ��&���&=�� '(���)���� �(���'�I
�����>&�=�&=�(, L� '���<��K�! ���=#���� II C�(���(, ��' %. �. 	�-
<��!': «�(���'� �����>&�=�&=�� — �� >=�=C��>&� ���#��&�', L�
��<��C�)=�&� � ���=���&� <��C���<�G�� <���&���'��'� �=������=-
'���� ��>C����>��(A '��!#��'’����' � '��!#���� >=<’!�&�' �(���'�I
�����#��( &� �=A &�'����-���O�'(A C�&���'» [15, >. 18].

��'����� '(���)���� �#�>&= �����>&�=�&=�( &�� )( ����O�
A����&��(�=�&� ���� � #�>�� �����>&�=�&=�( ' >=)�>�(A �����#�)-
�(A '����>(��A, ��� '����)�> >'��)(&� C�� '��>=&��>&� !�(����
C��A��= L��� ���=#���� >=&� �����>&�=�&=�(. � �'’���= � �(#
�K. E. ��G C(O� C�� &�, L� >��'� «�����>&�=�&=��» �� #�! &�)����
'(���)����: �� C��'(��, C�� �(# #��&�>� �� ='��� '>� C�>�=�(,
C�&��<�� ��� >&'������ >=)�>��I �����#��(.

� ����#=, �����#�)�(G �#�>& �����>&�=�&=�( '(���)�!&�>�
'�=&��O���� !���>&� ���#��&�', L� 'A���&� �� ��I, � C�'�(# �=��-
��������(# C�(���)����# = >(>&�#� >=>C������� '��&'������. B�#=
' ��O�#= ���=#���� �����>&�=�&=�� ! >=�=C��>&� ������' &� ��>&(-
&=&�', L� ����������G�� � #�&�������� ��<��C�)=�&� '��!#����
�(���'(A >=<’!�&�' � ���=���&� �>��'�� �(���'� C����>(.

���# &���, = >����� �����>&�=�&=�( '(�����&� &�( C��>(>&�#(,
��� '(���)��&� �=������='���� >=<’!�&�' ��>C�����'���� G �����-
#��(, — '(��<�()=, >�������= &� ��>&(&=��G�=.

%(��<�()� �����>&�=�&=�� ! >=�=C��>&� ���=��G, �>��'�(#(
�=�����#( ��(A ! '(��<�()� C�>�=�( (&���>C��&�� ��#=������I,
�����(, '���>A�'(L�, C��&(, #�>&(, �������#(, >����(, ������&()��
��>C����>&'�, �'’����, '���C�>&�)���� � �����������).

	�������� �����>&�=�&=�� C���>&�'���� >=�=C��>&� ���=��G, ���
��<��C�)=�&� #�&��������, �=��&=��� � C�<=&�'� =#�'( ��� ���#���-
��I K(&&!�������>&� ��>������ (�>'�&�, �A����� �����'’�, ��=��,
�=��&=��, L� C���>&�'���� '��C�'���(#( ��>&(&=&�#().

�>&(&=��G�� �����>&�=�&=�� — �� >=�=C��>&� �����C���(A ���#
� >C�>�<�' C�'�����( = '(����� ������', ��� ���&()�� '(��'���&�
=#�'( ��>C����>���I �������>&� �(���'(A >=<’!�&�', ��<��C�)=�)(
���='���� �����#����.



148

� C����� �>�='���� ��#���>&��&('��-C����'�I >(>&�#( ��>C�����-
'���� C��A�� �� �����>&�=�&=�( >=&&!'� '�������'>� '�� II ����
' =#�'�A �(���'�I �����#��(. ����>&�=�&=�� <=�� )(>&� =#�'���,
�>�����( ����!� �� ��>�� ��#���>&��&('��-��#�����I >(>&�#( <='
���&������'��(G ��&=�����(G ���C���� #�&�������(A � �����>�'�-
����(&�(A ��>=�>�'. � &���G >(>&�#� C���=�& ���C�����'>� ������K-
�� '�� ��I ��>&(&=��G, ��� >C�(��&� G��� C��>='���� '�� '(��<�(��
�� �����'��� >C�K('�)�. B��(G ���C���� ��>=#�>�(G �� �=���-
#��&����(#( A����&��(>&(��#( �(���'�I �����#��(, C��O �� '>�
� &���� ������� '������� �(��=, �� �<>���&�� #�<�����>&� #�&���-
����(A, &�=��'(A, �����>�'(A &� ��O(A ��>=�>�(A C�&���'. ��'�&�
��L� C�(C=>&(&( ��>&�&��� '����� ���#='���� ���L��K��� &�
��'�>&(��G, &�'���� �(��( '>� ���� C����'�&( �� <=�=&� A�) <(
&�#=, L� �� �����>�'(#( C�&���#( �� G�=&� '��C�'���� C���>='����
������(A ��>=�>�' (#�&������', =>&�&�='���� &�L�), =&�(#='��(A
���C�������� >(>&�#��.

:���A�� ����I�( �� �(���'�I �����#��( &���>���#='�' >&���
C���&&� «�����>&�=�&=��» ' ��&������ «�(���'� �����>&�=�&=��».
���'(&�� �(���'(A '����>(� C����<�)�! C����> >�#�����������I
�� '��!#��� =����� ���#����� ��'��C��'�(A >=<’!�&�' ��>C�����-
'����. ;� ����)�!, C�-C��O�, ���'��>&� ������' &� ��>&(&=&�', L�
>C�(��&� =>&���'����� ���&��&�' #�K C�&����G�(#( C��&����#(,
C����O=�&� '(<�� ��G<���O ����&('�(A >���� �(A �, C�-��=��, ���'-
��>&� �������(A C��'(�, ������', ���#�&('�(A ��&�', ���=���)(A
'����>(�( >=<’!�&�' ��>C�����'����. %��!#��'’���� �����)��(A
C����>�' ����������I � >�#�����������I �� '������������� ���K�'-
���� ���=��'����, � ������ <��=, � ��>&=C��I >=<’!�&�# >'�<��(
>�#�'(���)���� — � ��O���, ' �(���'(A =#�'�A ���G>��!&�>� )����
>&'������ � �=������='���� ��>&(&=&= �����>&�=�&=�(. B��(# )(-
��#, �����>&�=�&=�� '(>&=C�! &(# #�A����#�#, ��(G ��<��C�)=! >(�-
&��, '��!#��'’���� � '��!#���� C����>�' ����������I � >�#�����������I.

� C�(�����-�>&��()�(A =#�'�A C����>( ���#='���� �(���'�I
�����#��( � �(���'�I �����>&�=�&=�( '��<='��&�>� C���������.
:�( ���#= C�(�����-�>&��()�(G A����&�� C���'��! >�<� ' &�#=,
L� �(���'� #�A����#( &� ��>&(&=&( '(�(���&� �� ����)�>�� � '��-
���=, � C�>&=C�'� � C� )�>&��A. 	C�)�&�= �’�'���&�>� ��������
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��>&(&=&( �(��=: ���C���� C����, '���>�<����� � C�('�&�� '��>��>&�,
���O�'� ���#� <=&&� ��������I C����; �� ��G �>��'� �’�'���&�>�
�������� � >C��(��)�� �����>&�=�&=��� ��>&(&=&(, C���>&�'���� ��
���K�'��, &�� � C�('�&�(#( >&�=�&=��#( (�����(, C��&(, ����-
C��&(, >����(, &���>C��&, �'’����, ��#=������ ��>C����>&'�,
�����>�'�-����(&�� ��>&(&=&( &�L�). % ����I�� K C����> �(���'�I
&���>���#���I �����#��( ��>(&� ��'��>�G�(G A����&��, C�'’����(G
�� ���#='����# �������(A C��>&�' �(���'(A '����>(� ' =#�'�A
���=>&��������� >=>C���>&'�, L� 'K� >�����>�. B�#= ���� � �>��'-
�(A C�()(� �����#�)��I ��(�(, L� C���K('�!&�>� = C����>� &���>-
���#���I, C�����! ' ������'�&��>&� �����>&�=�&=�(, L� ��>&���>�
= >C����, ���>�� ��'(# >��������-�����#�)�(# =#�'�#.

	C��(��)��� �>�<�('�>&� �����>&�=�&=�( ' >=)�>�(A =#�'�A
����I�( ! II «#���I)�(G» A����&��, &�<&� C�!������ ���#��&�' ����(A
�C�A: �����=>&������(A, ���=>&������(A � C�>&���=>&������(A.
��'���( ��G �>�<�('�>&�, � &���K )���� ��'��>�G�(G A����&��
&���>���#���I ��<��C�)=!&�>� �����>&�=�&=��� >C����!#��>&�, L�
C�(C=>��! ������)�(G �'’���� #�K �����#�)�(#( �'(L�#( ����#
�� ����#��&����>&� ' �������>&� ����#(A >�����'(A �����>&�=�-
&=�(. ��C�(����, '�G>���'� �����>&�=�&=��, L� ��>&���>� '��
���K�'��->������>&()��I >(>&�#( ��>C�����'����, )�>&��'� ��=G-
��'���, )�>&��'� '(���(>&�'=!&�>� �� C�(���)����#, � )�>&��'�
'���)�!&�>� �� ��>C����>����� �<��= (��&���'(G C���, >����>���
��>C����>&'� &�L�).

:�� )�> C���A��= �� �(���'�I �����#��( C��C�(!#>&'�# ��'�-
�(&�>� >�#�>&�G�� �������K='�&( ��>C����>��� �'’���( L��� ��<��-
C�)���� C�>&�'�� ���<A���(A ��>=�>�' &� �<=&= C���=���I �� �(��=,
L� �<=#�'(�� C��'= &��(A ���#��&�' �����>&�=�&=�(, �� ��'�
�����>�'� =>&���'( &�L�. � ���'(&��# �(���'��� #�A����#= ' �����-
#��� ����I�( �’�'��!&�>� ���<A����>&� >&'������ >C��������'�����
'(�= �������>&�, >C��#�'����� �� ����'������ �=����������(A
C�&��< ����#(A �(���'. B�<&� C��'� �(��= �<=#�'(�� '(�(������
��'(A ����������G � =>&���', ��� ��<��C�)=�&� G��� �('�����'���
�=������='����. ��� ���G>����� �����������I &� ����&('��I �����-
��>&� C��C�(!#>&' �� �(��= ���<A���� �����#���G��, �����>�'�,
&���>C��&��, ������&()��, >����>��� ��<��C�)����. �&K�, ��
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�����)�! %. �. �����>�', C���&&� «�(���'� �����>&�=�&=��» '���-
)�! ��#C���> '��C�'���(A ��>&(&=��G�(A ���#��&�', L� �<>�=��'=�&�
>=<’!�&( ��>C�����'����. %��( =&'����&� '�=&��O�� <=��'=
�(��= &� ! ��>�<�#( C��&�(#���� ' ���#= ��>C����>��(A '����>(�,
>&'����&� C����=#�'( G =#�'( ��� C�(>������� �<���&��>&�
��O&�' ' �����#���, '��>��������� �(���'��� C����>= ���������I
��'�>&'�����I '��&�>&�, �#������� #�&��������-&�A��)��I <��( >���(
�<��=, �C&(#�����I ��>C����>��(A �'’����' [10, >. 14].

B��(# )(��#, �>�=�)� >������� ' ����I�� �����>&�=�&=��, � ��-
���� <��=, '���<��K�! ���=��&�& ���'(&�= ��>C����>��(A >(>&�#,
� � ��O��� — >&'���! C����=#�'( ��� >&���'����� G ���'(&�= ��'(A
�(���'(A ��>&(&=&�', L� '(���=�&� C�'�� �����>&�=�&=��� �=����I.
�&K�, ��&=����(G �#�>& �����>&�=�&=�( '���<��K�! �>&��()�� ��-
�=��&�&( ���#='���� G ���'(&�= C�C������A ��>C����>��(A =>&��I',
��� '(���)��&� #�K� � ��C��#( �'�����I �����#�)��I >(>&�#(.

%>&���'���)( #�K� �����>&�=�&=�(, ��>�G>��� �����#�>&(
%. :. E����� � �. $. E����� '�����)��&�, L� «�����>&�=�&=�=
�� #�K�� ��������&( �� ��(�#�&()�= >=#= �<>�=��'=�)(A �����-
#��= ���=��G, '(�����(A '��C�'���� �� �>�=�)(A #�&���' ���>(��-
����I ���=��G ��������� ��>C����>&'�. �� ��O C�����, '(�������
�����>&�=�&=�( ��<='�! >�#�>&�G���� ���)���� �(O� ' &�#=
'(C���=, ��L� �� ���=�� ' >=�=C��>&� '(���=�&� !�(�= �=�����
= C����>� >=>C������� '(��<�(�&'�. B����( ��#C���> ���=��G � '(��'
�������>&�, L� #��&� !�(�� �=����������� C�(���)���� � '������&�
C�'�(#( �������(#( ������#(, #�K� ''�K�&(>� �����>&�=�&=���»
[18, >. 9].

:(&���� C�� �=����I �����>&�=�&=�( ! ���(# � �>��'�(A, �>�<-
�('� ��� �(���'�I >(>&�#( ����I�(, L� ���#=!&�>�. %(���)����
�=����G '(���)�! >C��(���= �����>&�=�&=���I �������>&�, ! '��-
C��'��� &�)��� C�� )�> '������#����� ���=��G �����>&�=�&=�(
'�� ��O(A ���=��G ��������� ��>C����>&'�.

% =���I�>���G �����#�)��G ��&���&=�� ��#C���>�� ��>���K����
C�(���(, C�<=��'( &� �����#�)�(A �=����G �(���'�I �����>&�=�-
&=�( 'C��O� <=�� ���G>���� %. �. 	�<��!'(#, ��(G, �����#�, '(���('
�'� �>��'�� �=����I �����>&�=�&=�( �(���'��� &(C= — L� ��<��C�-
)=! � L� ���=��!. :��O� C�����! = ��<��C�)���� <��C���<�G����
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�=������='���� ��>C����>��(A '��!#��'’����' >=<’!�&�' �(���'�I
�����#��( � �=A= &�'����-���O�'(A C�&���'. «�(���'� �����>&�=�-
&=�� >'�I# <=&&�# ��#�'<( ����! �(���'�G �����#��� =#�'( � #�K�(-
'�>&� ��� '(������� �����#�)�(A �=����G (C��O �� '>� &��(A,
�� �C&(#����� ��=#=����� ��>=�>�' � >&'������ � �(A C���=�&�'
��>C����>���I �������>&�), <��C�>������� �� <��=)( =)�>&� = >&'�-
����� C���=�&=». ;� �=����� '�=&��O��, �#����&�� �����>&�=�&=��
� ��>(&� C�>('�(G A����&��. ���# &���, �����)��� �=����� #�K�
<=&( ���>(����'��� �� C��#�, �>�����( ���#='���� ����'�&��I
�����>&�=�&=�( ! ����!� � �<�'’����'(A =#�' �>�='���� � ���'(&�=
�����#�)��I >(>&�#(.

���=���)� �=����� ! ��)� C����'K����# �=����I ��<��C�)����,
�>�����( C�'�(# )(��# =C������'=! '��!#���� ���#��&�' �����-
#�)��I >(>&�#(. ;� �=����� ��&('�� � ��>(&� ��'��O��G A����&��,
&�<&�, � ������ <��=, �����>&�=�&=�� '(>&=C�! �� ����>&�, <�� ���I
>=<’!�&( ��>C�����'���� �� #�K=&� '��!#����&(, � � ��O��� <��=,
�����>&�=�&=�� ���&�� ��<(&( �>&�&�(G 'C�(' �� '�>� C����> '��&'�-
�����. �� >'�!� C�(����� �� �=����� �'���&��I ��I, �>�����(
>(������=! �����#��� C�� C��<��#( = >���� <��C�>��������� >&'�-
����� C���=�&= [15, >. 17—19].

:���� �� '�����(#( �>��'�C���K�(#( �=�����#( �����>&�=�-
&=�( #�K�� '(���(&( ��>&=C��:

— >C�(���� >=<’!�&�# ��>C�����'���� ' ���������I IA �����-
#�)�(A ��&���>�';

— ����������G�� ����#����� ��>C����>��(A '����>(� >=<’!�&�'
�(��=;

— ��<��C�)���� ��(�()����, �����>�'���, >&��A�'���
�<>�=��'='����;

— C�>�����(�&'� ' ���������I &�'���', �������K���� ��>C����-
>��(A �'’����';

— '(���(>&���� &���>C��&=, ��>�<�' �'’���=, >����>����� ��>C�-
���>&'�, C��('��-������&()���� ��#C���>=;

— '(')���� ���’���&=�( �(��=, &�'���', ����=���&�', C�>����-
�(��', >C�K('�)�'.

;� �=����I #��&� '(���='�&(>� '��C�'���(#( >=<’!�&�#(
�(��= O��A�# ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� (������&()�(A,
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��#=�����(A, &���>C��&�(A, �����>�'(A, &�����#=������G�(A).
;� C�>�=�( �� >'�!� >=&&� ! <���'(#( ��� '>�!I �����#��(, �>�����(
��<��C�)=�&� �=������='���� '>�A =)�>�(��' �(��=. B(# >�#(#
�����>&�=�&=��� C�>�=�( ! ���(# �� ��G'�K�('�O(A �����'(��'
C�>�=�, '��( ! C���#�&�# �=C�'��-C����K=, '�� IA ���������I
>=>C���>&'� ����K=! ���(>&� �� ��A=��� '>&���'����� ����&('�(A
��>C����>��(A �'’����' � ����'�����! K(&&!'� '�K�('� C�&��<(
>=<’!�&�' ��>C�����'����, ��#���>C����>&', ���K�'(. �O(#(
>��'�#(, �����>&�=�&=��� C�>�=�� — �� >C��������'��� �������>&�
�(���'(A ��>&(&=&�', ���=��&�&( ���I '(��K��&�>� ' ���(>��#=
����&� � ��<��C�)=�&� ���#����� �=������='���� &� '��!#����
>=<’!�&�' �(��= [12, >. 38].

����>&�=�&=��� C�>�=�( A����&��(�=�&�>� >C��(��)�(#( '��>-
&('�>&�#(, &��(#( �� =&(��&����>&�, =��������>&�, ��'(���)��>&�
� ��C�������>&�.

�>��'�C���K��� ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� ! IA =&(��-
&����>&�, &�<&� ���&��>&� >�=K(&( ��>�<�# �<� =#�'�� ���G>�����
��O�I �������>&�, ��� '(>&=C�! '����>�� �� C�>�=� �����>&�=�&=�(
�� #�&� � >C�(�! ��>������� �>&�����I. � ����� C���K���� '(&�-
���&� �'� '�K�('� '(>��'�(. :�-C��O�, �����>&�=�&=�� �� #�K�
�>�='�&( >�#� >�<�� <�� >'��� �<’!�&� �<>�=��'='����, ��(# �<�'’��-
��'� '(>&=C�! ���-��<=�� ��O� �������>&� ('(��<�()�, >��������
�<� ��>&(&=��G��). :�-��=��, #�K �����>&�=�&=��� � �<’!�&�# II
�<>�=��'='���� ��'K�( #�! �>�='�&( C�()(���-��>�����'(G �'’����,
��(G ���'���' <( '(���)�&( A����&�� � '(#���'�&( 'C�(' �����-
>&�=�&=�( �� �<’!�&, L� �<>�=��'=!&�>�.

�&K�, ��� '(���)���� ��'�� =&(��&����>&� &�!I )( ��O�I ��=C(
C�>�=� � #�&�� '����>���� IA �� �����>&�=�&=���I �������>&�
C�&��<�� '��C�'�>&( �� C(&����: )( ���<A���� C�>�=�( ����� '(�=
��� ���#�����I �<� ����&('��O�I �������>&� �����-��<=�� �<’!�&�,
)( ��? ��L� C(&���� ���'’��=!&�>� C��(&('��, &� &��� C�>�=�(
����K�&� �� �����>&�=�&=���I �������>&�.

����>&�=�&=��� C�>�=�( ! =�������(#( ' &�#= >��>�, L� '��(
�� #��&� ��#���(��' � ����'������&� C��O�)����'� C�&��<( ����(A
C��#(>��'(A >C�K('�)�' � ��#�O��A ��>C����>&'.

����>&�=�&=��� C�>�=�� A����&��(�=!&�>� ��C�������>&� ()(#
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<���O� ��>&�!&�>� ����#= >C�K('�)=, &(# <���O� — <=��-���#=
��O�#=), &� ��'(���)��>&� (>C�K('���� <��� ����!� ���(���
�� '(���)�! IA �� >C�K('���� ��O(A ���('���').

��'���( >'�I# >C��(��)�(# '��>&('�>&�# �����>&�=�&=���
C�>�=�( ��G#��&� ���)�'� #�>�� ' >=>C�����#= ���C����� C���� &�
'�������&� '(��O����= ���� ' ����������I, C��O �� '>�, '�=&��O���-
��>C����)(A �'’����' ���I�(. �C&(#�����>&� � ���>&� �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� 'C�('�! �� ����&('��>&� �=������='���� '>�A
�(���'(A >=<’!�&�'. ����>&�=�&=��� C�>�=�( ! �=���#��&�# ���-
��#��(, >C�(��&� ���'(&�= �����#��(, C��'(L���� ����&('��>&�
�=������='���� >=<’!�&�' ��>C�����'���� � ���>&� K(&&� ��#�O��A
��>C����>&'.

%(������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� �� ����#��� '(�= �<=#�'-
��! C��'= �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�. �(��� �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� ! >=�=C��>&� >��������-�����#�)�(A '����>(�,
'(�(���)(A #�K '(��<�(��#( � >C�K('�)�#( = C����>� �=C�'��-
C����K= <���'(A C�>�=�, ��� ��<��C�)=�&� <��C���<�G�� �=�����-
�='���� � '��!#���� >=<’!�&�' �(���'�I �����#��( [6, >. 51].

�>&(&=��G�� ���#( ����������I �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�
'(���)��&�>� )(��(��#( ��������')��� A����&��=, ����=���&���
C���&(���, ��C��'����� �� ���'(&�� ����'���G��>&� &� �(��#��#=
' �����>&�=�&=��(A >��&���A, &(C�# ��>C����>��(A >&�=�&=�, ���
��G)�>&�O� ! '��&(������ ��&����'��(#( '(��<�()�-&�A��)�(#(
��#C���>�#(.

� >����� �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=� �������� '(���(&(
�������� >��&���':

— ������&()�(G (����&��������&()�(G � ���&�����'(G ��#C���>);
— ��#=�����(G;
— &���>C��&�(G (������()�(G, �'&�-, �'��-, '���(G &���>C��&,

� &���K C��&(, ����C��&( &�L�);
— &�����#=������G�(G (���>�'��(G, #�<����(G �'’���� &�

�&����&-C�>�=�();
— �����>�'(G (<����'>��� � ��<����'>��� C�>�=�().
*����&��(�=�)( >=<’!�&�(G >���� �(��= �����>&�=�&=��(A

C�>�=�, >��� �����)(&(, L� G��� C����>�G�� =)�>�(�( !, � ������
<��=, ���=��&�&�# �����>���I �����#�)��I >(>&�#(, ���!�&�'���I
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�� C�'�� ����'������ C�C(&= �� >&�����&(��'��� C�>�=�( ' =#�'�A
������I &�A������I IA '(��<�(�&'�, � � ��O��� <��=, '��( >&�=�&=���
'���)��&� &��� C��C�(!#>&'�, ��� �� >'�!� >=&&� � �����#�)�(#
�#�>&�# #�K=&� ����&('�� �=������='�&( �� ����=���&�(A ��>���A.

���# &���, ' �����>&�=�&=��(A >��&���A �����#��( C��'���=
���� '�������&� #���C���I (���K�'�� �<� C�(�����). 	=<’!�&(
C�(����(A #���C���G, ���G>���)( >'�� �������>&�, �� C��'(��,
'(���)��&� �����#��= '>�!I ��O&( ���=��G � �������'. B�#= ���=��-
'���� >��� C�(����(A #���C���G ! ����!� � ��G��>&��O(A C��<��#
�� ��� �����#��( C���A������ C�����=, &�� � ��� ���#����� ���)�I
�(���'�I �����#��(. % =#�'�A ���K�'��->������>&()��I #�����
�����#��( �����>&�=�&=��(G ��#C���> C�'��>&� ����K�' ���K�'�.
:�� )�> C���A��= �� �(���'�I >(>&�#( ��>C�����'���� ���K�'��-
#���C����(G A����&�� �����>&�=�&=���I >���( #��(���=!&�>�
= «C�(�����-#���C����=» ���#=. 	C��(��)�� �>�<�('�>&� >=)�>��I
=���I�>���I �����#��(, ���#='���� C�C������A ��>C����>��(A
���# C�('���&� �� &���, L� C�(����� #���C���I ! �<’!�&('��
�>�=�)�� � ������#����� ���#�� ������&����I &� ��&������I
�����>&�=�&=����� ��#C���>=.

����# �� &(#, >=)�>�� C����>(, C�'’����� � �����#='����#, ���-
���K�'�����# � C�('�&(����!� C�(����(A #���C���G, '(�'���&�
&�������I �� '(���'���� C�'������(A �(���'(A >=<’!�&�', L�
#��>(#��=�&� �=����� ���(>��>&� � ��<��C�)=�&� >'�� ��'��'��=
' C�&�)��#= � ��'��>&����'�#= C������ [6, >. 53].

B��(# )(��#, �>��'�(# )(��(��#, L� '(���)�! �<’!�&('�� #�K�
� &�������I ���'(&�= �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=� = >=)�>��G
=���I�>���G �����#���, ! '��!#���� ���(O��'(A ���K�'��->������>-
&()�(A � �(���'(A �>��' ��>C����>���I C�'�����( >=<’!�&�'.

�&K�, C��&������ �(���'(A C����>�' ����K(&� '�� C�'��&(
��<��= �����>&�=�&=��(A ���#��&�' &� =#�' '��!#���I #�K >=<’!�-
&�#( ��>C�����'����. :��&� =���I�>��� �����#��� ' >=)�>�(A
=#�'�A �� >C��#�K�� #�&( C�'�(G ��<�� ���#��&�' �����>&�=�&=�(
�� '��>����� C�()(�, L� >����(>� C�� )�> �>�='���� ��#�����-
��#���>&��&('��I >(>&�#(, &�� � '��>����� >'�!I '�=&��O���I
�<#�K���>&�, '(��(����I C�&=K�(# 'C�('�# ��&���>�' &����'���
>��&���. �����#�, ' ����I�� L� �� C�'��>&� >���#='�'>� �(���
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��C�&��=, )���� �� G��� ���C���� #�K ���=��#( &� C������C����
)(>&��� C�(<=&�= '��<='�!&�>� �� �� �(���'(#( >A�#�#(. :��&�
'(��O���� C��<��#( C���'������ =���I�>���I �����#��( �� �(���'�
��>��( ! &�A��)�� #�K�('(# ��'���( >&'������ C�'�������I
�����>&�=�&=�( &� ���'(&�= �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�.

%�K�('(# #�#��&�# ! ���=#���� &���, L� �����>&�=�&=��
��&('��. ;� ����)�!, L� �����>&�=�&=�� #�K� '�����&( �� C��(-
&('�(#, &�� � ����&('�(# 'C�('�# L��� ���#�L���� � �=�����-
�='���� C��#(>��'�>&� � &�#= ���&�� '(>&=C�&( ' ���� �� &'��)���
� C���&'����)��� )(��(�� ��� �����#��(, &�� � )(��(��, ��(G =C�-
'�����! ���'(&�� >=<’!�&�' ��>C�����'���� &� �����#��( ' ����#=.
;� ��G<���O C�����'� ��� ����I�( ' =#�'�A >&���'����� �(���'(A
'����>(�.

� ����#= K, ��K��G #����� �����#��( '��C�'���! '��>�� #�����
�����>&�=�&=�(, L� '(���)�! ���>&� ���='���� �����#����. :�(
C���A��� '�� #����� �����#��( � '(>��(# ��'��# ���K�'����
���=��'���� �� #����� � C���'�K�� �(���'(#( ���=��&���#( �����!
�#��( G �����>&�=�&=�� ��>C����>&'�. ;� '(�'��!&�>� = �#��� ���#
� #�&���' ��<�&( ���#��&�' �����>&�=�&=�(, ���#='���� ��'(A �
���'�����I ��>&����(A. :��&� C�(>�����(G C�>&���=>&������(G
���'(&�� �� �#�K� ��<��C�)(&( C���A�� �� &��!�&���� >&�<�������
���>&���� ��� ����I�(, �>�����( <=��-��(G ���>�'��(G ���'(&��
= ���#� #����������I ! ��>&�&��� �<&�K�('(# � <���&� ' )�#=
��C����<�)='��(# �� >'�I#( ��>�����#(, �>�����( ���&��>&� C�>&-
���=>&������(A &�A������G �� >&'������ ��'(A ��<�)(A #�>��
' �����#��� ���#���� #��� C���'���� �� ���<��>&� �(A &�A������G
�� �=G�='���� C�C������A =>&��I'.

4.2. �"��� $%B�#���3��3�%�+� ��?"�!��3 %# ��;����� �3<’=��$�
+��"�*#�>�#%%& � ���#A%$

�����#�)�� ��&���&=��, �>�<�('� �>&����# )�>�#, <���&� ����(#(
&�=#�)����#( � &�)��#( ���= L��� >=&��>&�, ���� � #�>�� �����-
>&�=�&=����� ��#C���>= ' >(>&�#� ������������� ��>C�����'����
� G��� 'C�('= �� ���'(&�� >=<’!�&�' ��>C�����'����. ����#� �'&��(
''�K��&�, L� ' >=)�>��G �����#��� ��>&��( ���'(&�= ��'(��<�()�
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�K����� �&�(#���� �����>�'(A ��O&�', ��C�(���� &=�(�#, >����
C�>�=�, ���������� ��&����&=�����I '��>��>&�, C�����#�(A C���=�&�',
>���� ���'��, &����'�� &� ��. [18, >. 47]. B��� >&���'(L� ��! #�K�(-
'�>&� ���K�'� �� '(��<��&( &� )( ��O� '(�( C���=���I, � �=C='�&( IA
' ��O(A ���I��A, ��� ��� ����� ���<A���� >�#� ���'(���� �����-
>&�=�&=��: O�>�G�� �����( � ������(��, �'��- � #��>��� C��&(,
&���>C��& � �'’����, >����(, ��>�<( #�A�������I ��'��&�K='�����-
���'��&�K='����(A ��<�&, '(>������'(���� #(&�� >�=K<� &�L�.
��G>��, C��O ��K �������='�&( &� )( ��O� '(��<�(�&'� �<� ���-
C�)�&( <=��'�(�&'�, ���<A���� '(����&( ��#C���> �����>&�=�&=�-
�(A ��<�&: �<��O&='�&( &��(&����, C��'�>&( ��K������ ��#=������I
� ����&���������, C�����>&( C��’I��� O��A(, �<=�='�&( >����(,
��<��C�)(&( �'’����, >&'��(&( ���<A���� C�<=&�'� =#�'( ���
C��>����=.

% ��#���>&��&('��-��#�����G �����#��� '>� ��<(��>� ��'C��(,
'��>����� )��� �����>&�=�&=�� '(�'(��>� ��>(&� '��>&����. B�#=
����!� � ��&=����(A C��<��# =���I�>���I �����#��( ! ��'������
��'�� ���'(&�= �����>&�=�&=�( �� >=)�>�(A '(#��. � >'�� )���=,
��� ����� ���<A���� �>&�&�� ��'�>&(��G�� '�������� � �'�K���,
C���=#��� ��O���� ����������G���� � >&��&���)���� A����&��=. ��K�
C��'(���� ���>&�'���� C���#�&�( '���&��-�����>�'�I, ����(&��I,
&�'����I, ����'�I C���&(�( &� ��O� #���������#�)�� C�����(�(
���&�� �'&�#�&()�� '�����=��'�&( '>� ��O&= �����#�)�(A C����-
�(��' &����( �� =#�'(, ��L� ' �����#��� ���I�( �>�=! ���'(����
�����>&�=�&=��.

�� C�)�&�= 50—60-A ����' = E�� � 	T� �’�'(�(>� C��������
�����<�( L��� ���'(&�= ���=��G �����>&�=�&=�( �� 10—25 ����',
= ��(A <=�( ������ �����A=��( #�K�('��� 'C�('= �����>&�=�&=�(
�� &�#C( C��#(>��'��� ���>&����. :�(�����, L� ���'(&�� �����-
>&�=�&=�( '(#���' '��()���(A '(&��&, ��� �����( �� ���K�'=.
� �'’���= � �(# :. 	�#=���>�� '�����)�', L� ���K�'� >'���#� G��
�� ��'�>&(��I ' �����>&�=�&=�=, �>�����( «�<���O���� >=>C�������
��C�#�K���� ��C�&��= >&'���! ��'��)=&�� '(���(, '�� ��(A ��
#�K�� )���&( ���O�'(A C�(<=&��' ��� C�('�&�(A ��'�>&���'», &�#=
L� «#�>O&�<( ����(A � �(A �=K� '��(�� ��� �<#�K��(A �(���'
C�('�&���� ��C�&��=, � ��O� ��=C�&(#=&�>� C��&���# ���&�
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&�('����� )�>=, L�< C�('�&�� ��'�>&��( �=K� �(#( ����'(�(>�»
[14, >. 205].

��L� ��O��� C�����= ��&�(#='�'>� �. :����&�, ��(G �����)�',
L� «���>()�� ��C�&���'��������, ��(A '(#���! '�� ���K�'( ��C�&�-
���#, C�'(��� #�&( >'�I# �<’!�&�# «>=>C����� ��<�&(», &�<&�
>&'������ &��� ��#C���>= =#�', ��(G �(�� �#��=�&� = >'�&�
«�����>&�=�&=���» (����K�� #���K�, &���>C��&�� ��>�<(, ��#��-
=>&��G, �����>�'�-����(&�� =>&���'( &�L�). ;� ��<�&( >����)=�&�
�������� '(&��&( ��C�&���>&()�(A C��C�(!#>&', &�<&� C����L=�&�
�����#�)�� >�����'(L�, ' ���#= &� ���&�, C����O=�)( C����> �<��=
��C�&��=» [13].

� �'’���= � �(# ����'()�G�� '�K�('(# ! ������� �����>&�=�-
&=��(A �=����G ���K�'( � '(���)���� IA �����>&�=�&=���I ����
' �����#���. :��O �� '>� >��� �����)(&(, L� �����>&�=�&=��� ����
���K�'( ' �(���'�G >(>&�#� ��&��#���'��� &���#� )(��(��#(:

— ���K�'� ! <��(>�(# ���#��&�# ��<��C�)���� �(���'(A '����-
>(� � ' ���#= C���� '(���=! �����>&�=�&=��= �=�����;

— ���K�'� ! ��&('�(# )(��(��# ���#='���� � ���'(&�= �����-
>&�=�&=�(;

— ���K�'� ! '(��<�(��# � >C�K('�)�# �����>&�=�&=��(A
C�>�=� [12, >. 178—179].

	�#� ���K�'� >&'���! ��#��'� =#�'( ��� =>C�O���� �=�����-
�='���� <=��-���I #����� �����#�)���� ���'(&�=, &�<&� ���K�'�
! <��(>�(# ���#��&�# ��<��C�)���� �(���'(A '����>(�. �������)�
��K��I ���K�'( — ��#C��>='�&( �������(, >&'���'�&( O&=)��
���=��&��( �(��=. � >=)�>��#= �(���'�#= ��>C����>&'� ���K�'�
>&��� ���&()�� �>��'�(# #����'(# ���&��#, ��(G ���=��! ���-
#='���� �(���'��� >�����'(L� � ��<��C�)=! �(��#��# � >&�G��>&�
�����#�)���� ���>&����.

���K�'� �� >C��(��)�(G >=<’!�& �����#�)�(A '����>(� ������-
��!&�>� �� �>�<�('� >(>&�#� ��>&(&=&�', '(���=�)(A �=����I, ���
>'��)�&� C�� ���������)�= ���� ���K�'(:

— >&��=! C���&�( � #�! >'�I ��A��(;
— = ��#��A )(����� ��������'>&'� �<� '(<����'��� '&�=)����

' �(���'= �������>&� (>=<>(��I, C���&��'� C����(, �����#��&(, ��'��O-
��G ��A(>&) 'C�('�! �� C�C(& � C��C��(��� ' C�('�&��#= >��&���;
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— '(>&=C�! ' ���� C��C�(!#�� � >C�K('�)� <���, C������'��
� ��#�'�(�� C�('�&���� >��&��� (��C�(����, C�� )�> <=��'�(�&'�
��������, O���, �����), &�<&� ��&('���� =)�>�(�� �(��=.

B��(# )(��#, ���K�'� �� &����( >&'���! ��#��'� =#�'( ���
�=������='���� >=<’!�&�' ��>C�����'����, '>&���'��! C��'(��
��( � ���&����! IA '(�������, � G <��� =)�>&� = ��>C����>���#=
K(&&� �� C��C�(!#���, �����)( ���(G C������ C�>�=�, � �� >C�K('�)
<���.

������� C�>�=� ���K�'�� = >���� �����>&�=�&=�( Q�=�&=!&�>�
�� �� II #�>O&�<�A, &�� � �� ����G��>&�, ��'��&�('���>&� � >C��'��-
�('�>&� ���K�'��I �������>&�. :�( ���#= ���K�'�� ���=��'����
#�K� ��<='�&( <���&� ���&����&('�(A ���#. ����# �� &(#, = ���-
K�'��#= ��#��='���� >&��( C�#�&�� ����&('�� �'(L�. ��C�(����,
���K�'� �����>=! � ��C=>��! <���&� �����>&�=�&=��(A C����&�',
� '��C�'���� C�>�=�( �����&�>� C�('�&�(#( ��#C����#(. P�>&�
>(>&�#� ���K�'�(A ��#�'���� C���&'���!&�>� �� �>������
���=C��I, L� ���&�� '(��(��&( >��G���� ��(K���� �����#�)��I
����&('��>&� ���K�'�(A ��A���'. :��&� &=& ��&'���('>� ��#�� C�
�#��� '(���(>&�'='�&( �(���'� ��O���� ' =>�A >����A, C�'’����(A
� �����>&�=�&=��(#( C�>�=��#(.

���������)( �����>&�=�&=��= ���� ���K�'( ' �(���'�G >(>&�#�,
���<A���� '�����)(&(, L� <���&� ��>&(&=&�' �����>&�=�&=�( ����-
K�&� ���K�'�. �>&(&=&�#( ���������� C�(���)���� !: �����(, C��&(,
�������#(, '��&�K�(G � C�>�K(�>��(G &���>C��&, C��C�(!#>&'�
�'’���=, ��#=������ ��>C����>&'�. �� >C��'���('� ��='�K=!
%. �. 	�<��!', A����&�� ��!I )�>&(�( ��>&(&=&�' �����>&�=�&=�(
��<(&� #�K�('(# �� &����( IA '�G>���'� '(���(>&���� ���K�'��
' ���� C�&��<( (�'��>( — ������'����>&� ���K�'( ' IA ���'(&�=), � G
IA C�('�&(����� �<� ��#����G�� '(���(>&���� ���K�'��. �>&(&=&(
>C���������� A����&��= C���>&�'���� ���K�'�� ;��&�����(#
<����#, C���&��'(#( >�=K<�#(, #(&�(#( ������#( &� ��O(#(
���=���)(#( � ���&�����)(#( ��>&�����#(.

B��(# )(��#, ���K�'� C���>&�'���� = '>�A >����A �����>&�=�-
&=�(. � C����>� ���#='���� � ���'(&�= �C&(#�����I #���K�
�����>&�=�&=��(A ��>&(&=&�' ���K�'� '(>&=C�! ��&('�(# )(��(��#,
�>�����( C�(��&��>&� �<� ��C�(��&��>&� &��� )( ��O��� ��>&(&=&=,
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&�� >�#� �� � ��'��� G��� '��C�'����>&� C�&��<�# �����#��(, '(���-
)�!&�>� )���� �����#��&���� G��� �������>&� � ���&����, C��O ��
'>�, � <��= ���K�'(.

� ����#=, ������=�)( �����>&�=�&=��� �=����I ���K�'( � II
�����>&�=�&=��= ���� ' �����#���, #�K�� ��G&( '(>��'�= C��
>=C���)�('(G 'C�(' ���K�'( �� ���'(&�� �����>&�=�&=�����
��#C���>= ����I�(: � ������ <��=, ���K�'� '(�'��! �����&��>&�
��<��C�)(&( ���#����� �=������='���� �����>&�=�&=����� ��#C-
���>=, � � ��O��� <��=, — C�<��'���� ��C=>&(&( C�('�&�(G ��C�&��
' �����>&�=�&=��� >���(, C�>(���)(>� �� ���<A����>&� K��>&����
���K�'���� ���&���� = �'’���= � &(#, L� C�('�&(����� '��C�'���(A
���=��G #�K� ��'��&( �<(&�= ��&���>�# <��C��( ���I�( �<� >=C��-
'��K='�&(#�&�>� ���)�(#( >�������(#( '(&��&�#(. � ���=��&�&�
>C�>&�����!&�>� ����)�>�� >&(#=��'���� ���K�'��-#���C���>&()-
�(A � �(���'(A ����=���&�(A ���# �����>&�=�&=���I �������>&�.

%'������, C��>='���� � ��<��C�)���� ����=�����I ' �����>&�=�-
&=���#= ��#C���>� C�� )�> C���A��= '�� C����'�I >������>&()��I
�����#��( �� �(���'�I — ��>(&� >�����(G C����>. >�=! �������&
#�K >&(#=��'����# ����=�����I � ��A(>&�# ������=���&�>C��#�K-
�(A C��C�(!#>&', ��(G '�K�� '(��O(&(. � ������ <��=, ����=������
�� ��'K�( >&'���! ����&('�� �(���'� >&�=�&=�( — �� ��#�K�('�,
���( '��>=&�� '�K�('� C����=#�'(: ��>C�(�&�('� =#�'( &��(&���-
������� ���#�L����, ����>&�&��� ���'(���� &���>C��&�� �����-
>&�=�&=�� �<� '��)='�!&�>� �����(& #����K#��&=. � ��O��� <��=,
>C��<� =&�(#�&( �� C��'= �����&�� '(K('�&( C��C�(!#>&'� O��A�#
C���(&&� IA '(>��(A '(&��& �� �<���! ��'��&�('����� =>C�A=.

� >=#��'�(A '(C����A ���=#��O� ���!�&='�&(>� �� ����=������,
� �� >&�(#='�&( II. :��O �� '>�, ���<A���� C����O(&( >&'������
��'(A C��C�(!#>&', ��� <���O >A(���� �� ����'���G, >C�(�&(#=&�
C�K'�'����� ����=�����I. B�#= >��� C�������=&( C��'�'� ���=��-
'���� ����=�����I, L� >C�(�! ���K�'�(# #���C����#, � C�����=
G��� �����#�)��I �<Q�=�&�'���>&�.

� >'�&�'�G �����#��� ����C()��� '��(�(G ��>'�� ���'(&�=
�����>&�=�&=����� ��#C���>= �� �>��'� �����C��I C��&���>&'�
���K�'( � <����>=, ��� ''�K�!&�>� C�'�������� ���&����&('�� C�(-
'�&(����I. ����#� ���#��&( ��!I �����C��I ��>&�>�'=�&�>� ' ��>�I.
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��>�G>��(G =)��(G %. %����'>��(G ��! ���������= A����&�-
�(>&(�= ����G �����C��I [3]. �����#�, '�� '�����)�!, L� ���K�'��-
C�('�&�� C��&���>&'� �� >'�!� �����#�)��� C�(����� ! ���'(&-
��# &���(��G�(A #�A����#�' ��>C����>��(A '��!#�>&�>=���' #�K
���K�'��� '����� � C�('�&�(# >��&���# � #�&�� �����<�(, C���=-
'����, �����>='����, <=��'�(�&'� &� ��>C�=�&���I �<’!�&�' �����-
>&�=�&=�(. ���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� — �� �� C��>&� &(C
�����>='���� �<� ���=)���� ��'�>&(��G, � ���>�� ��'(G ��>&(&=&
������� C�>�=� >=<’!�&�# ��>C�����'���� C���'���� � &���(��G��
'(���(>&�'='��(#( ��>&�=#��&�#(.

��A���� �����#�)�� ��=��, C�>�� )(>����(A �(>�=>�G = 80-&� ���(,
��GO�� '(>��'�=, L� '(��<�()� � >�������� �����>&�=�&=�( ����-
K�&� �� '(��' �����#�)��I �������>&�, ' ��(A ��#�K�('� C�'��
C�('�&(�����. ;� C�'’�����, C�-C��O�, � &(#, L� =���( ���K�'( ��
'��>�(�� �����>&�=�&=�( � <����>=, �� �C���&��� ! �� &�'���# �� ��-
���(#( A����&��(>&(��#(, � C�>�=��� � ��>(&� O(���(# >C��&��#
C���#�&��' � =#�'. :�-��=��, C�('�&(����� >&��&���)�� '�K�('(A,
>&�=�&=��=&'����)(A ���=��G #���C������� A����&��= #�K�
C�(�'�>&( �� ��C�������'��(A ����&('�(A >��������-�����#�)�(A
��>�����'. :�-&��&!, ���&���&( ���K�'( � <����>= ' �(A ���=��A
#�K=&� � C�'(��� =�����&(>� �� &�('��� &��#��( <�� �#��( <���'(A
C��' '��>��>&�.

�� ���<A���� =#�'� ��<��C�)���� �����#�)��I ����&('��>&�
� C�����O��� ���'(&�= �����>&�=�&=����� >��&��� <=�� C�(G��&�
G��� )�>&��'� C�('�&(�����, � ��C�(����� 80-A — �� C�)�&�= 90-A ��-
��' ���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� �&�(#��� '(������ �� C�'��-
����� C���&()�� G �����#�)�� ���&����&('� C�('�&(����I. :�)���>�
�����<�� �����C&=������� C��A��=, L� ���'���! C�!��='�&( ��&���>(
�'�A �>��'�(A ��>&(&=&�' >=)�>���� >=>C���>&'� — ���K�'( � <����>=.
���K�'� ��>� '��C�'�������>&� C���� >=>C���>&'�# �� ��#=������
�<>�=��'='����, G��� #�>O&�<(, >&�=�&=�= � ���>&�, '(���=! ���=-
���)�, ��������')�, ���&�����)� � �������'� �=����I. /����> ���G-
>��! C���&()�= �������>&� = >���� ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=�.
B��(# )(��#, ���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� ���'���! C�!���&(
�� �'� ��>&(&=&( � #�&�� ��G���L��� ����'������ C�&��< >=<’!�&�'
��>C�����'���� L��� ���>�(A C�>�=� �����>&�=�&=��(A ���=��G.
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%(��O���� &���(��G��I �����#�)��I C��<��#( C��'(L����
����&('��>&� = '�&)(����(A =#�'�A &���>���#���I �����#�)�(A
'����>(� ��<(&� ���<A���(# ��&����� '(')���� '>���� >��������-
�����#�)���� ���&��>&=, ' ���#= ���&� �����>&�=�&=��� >=<’!�&(.
� �'’���= � �(# ! �������(# ������� >=<’!�&���� >����= �(��=
�����>&�=�&=��(A C�>�=� � '(�'����� ���� C��<��# G��� �=��-
����='����.

:��O �� '>�, >��� �����)(&(, L� C����>�G�� =)�>�(�( �(��=
�����>&�=�&=��(A C�>�=� ��<��C�)=�&� K(&&!�������>&� =>����
>=>C�����-�����#�)���� �������#= � ! ���=��#(, L� '(���)��&�
���#='���� �����#��( '>�!I ��O&( ���=��G. :�-��=��, �����>&�=�-
&=��� ���=�� ! ��G<���O >�����(#( � ��=��#�>&�(#( ����������G��-
�����#�)�(#( >(>&�#�#(.  C�-&��&!, '��>=&��>&� ��>&�&���I C��'�'�I
�����#��&���I '��!#�>&�>=���' #�K =)�>�(��#( �(��= �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� ��<(&� IA ������'�&�(#( >&�>�'�� �����#�)�(A =#�',
L� �#��(�(>�.

�������>&� C����>�G�(A =)�>�(��' �(��= �����>&�=�&=��(A
C�>�=� �<=#�'���� >C��(��)�(# #�A����#�# ���#='���� ��'��'��(
' =#�'�A C�(����(A #���C���G. :�( ���#= �����>&�=�&=���
>=<’!�&( C����=&� #��>(#��='�&( >'�G C�(<=&��, �#��O=�)( �<>��(
'(��<�(�&'� C�>�=� � �������'=�)( IA �� '(L�� �����, &�<&� �����-
&=�&� ='��= �� C�&�)�(A ����'(A '(����A. ����# �� �(# >C�>&���-
��!&�>� �<#�K���� �K���� � >&(#=��' ��'�>&(��G��I �������>&�, L�
C�'’����� � &��(#( )(��(��#(, �� =C�'�������� C����>�' C�('�&(-
����I ' �����>&�=�&=��(A >��&���A, ���K�'�� ���=��'���� ��� ��
�����>&�=�&=��� C�>�=�(, '(>��(G ��'��� �����#�)����, C���&()-
���� � &�A��)���� �(�(��' &�L�. �&K�, ���'(&�� �(��= �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� ' =#�'�A C�(����(A #���C���G #�>&(&� '�=&��O��
>=C���)��>&�, ��� C�����! ' ��>����K���� �������>&� �� C�&�)�(A
����'(A '(����A � '����)�> — = �<#�K���� �K���� � >&(#=��' ��'��-
>&����'��� ��'�>&='����.

������ �������>&� C����>�G�(A =)�>�(��' �(��= �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� � ����#(A >��&���' ���'��(' '(�'(&( ���� C��<��#
IA �=������='����. �� �������(A � ��G<���O '�K�('(A C��<��#
#�K�� C�()(>�(&(:

— ������'����(G &�A��)�(G >&�� �����>&�=�&=����� ��#C���>=;
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— ��(�� C��&�K��I �(>�(C���(, '(���(>&���� <��&��= � ����(A
C��&�K�(A >=����&�';

— ���'��>&� C�>�����(��' C�( ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=�;
— ����>������>&� ��������')��� ���=��'���� �(��= �����-

>&�=�&=��(A C�>�=�;
— ��C���=#���>&� C�('�&(����G��I C���&(�(;
— ���<����>�'���>&� ���'(&�= ����#(A ��>&(&=&�' �(��= �����-

>&�=�&=��(A C�>�=�.
:������ C��<��# >'��)(&� C�� IA #�>O&�<��>&�, >������>&� � '(-

���)����= ���� = ��������#= ���'(&�= �����#��( ����I�(. �A �����-
����� '(#���! '��(�(A ��'�>&(��G � ��C��>&(A ����������G�(A ��O���.
�� �>��'�(A C�()(�, L� C����(�( '(L�������� C��<��#( � �=#�-
'(�( ���<A����>&� �����#='���� �����>&�=�&=����� ��#C���>=,
#�K�� '����>&(, C��O �� '>�, ������&('��>&� C��C�(!#>&'
���K�'���� >��&���, ��(# '��>&('(G C�'�(G >(>&�#�(G �����&,
�� ����K�(G ��� '�� ���>&� )(����� ��������'>&'�, ��� '�� ��#�-
��>&����I.

�� �=#�= =���>����� �����#�>&� �. �����I, �� &�� �'��� «#’���
<��K�&�� �<#�K����» C�'�����( ���K�'�(A C��C�(!#>&' [9, >. 49—
51]. %��( C������&�, C�-C��O�, ' &�#=, L� ����I �(A ��#C���G ��
'(C=>���&�>� �� �����'(G �(���, )���� �� C���&()�� ��#�K�('�
����(&( IA ������= '��&�>&�. :�('�&�� ��'�>&��( �� ������'����
��'�>&='�&( ' ���K�'�� '(��<�(�&'�. :�-��=��, �� C��&('��= C�('�&-
��G '��>��>&�, ���K�'�� ��(K=! >&(#=�( = >=<’!�&�' ��>C�����-
'����, � &(# <���O� = #���C���>&�, �� ���O(������ '��&'������,
�(��#�)���� ���'(&�=, #���#�����I '(&��& #�&�������(A, �����>�'(A
� &�=��'(A ��>=�>�' &�L�. :�-&��&!, ����'�(�&'� &��(A C��C�(!#>&'
�#=O��� C������&(>� �� ��O���� =����'��' � C�('��= �<>���'
'(��<�(�&'� � ���������I C���=���I, � &���K ��'�� ��� �� ��I.
����'�(�( C��C�(!#>&' C�(���)��&�>� =����# � &�#= ���!�&=�&�>�
�� �� C�C(& >C�K('�)�', � �� �!���A�� '���(.

:���G��#� �� ��&�����O��� ������= >&��= �����>&�=�&=�����
��#C���>= ����I�(, '(�'���)( >C��(��)�� C��<��#( ��� ��K����
�����>&�=�&=����� >��&���.

!����� �������
�
% &����� (���&�����'(G � ����&��������&()�(G
��#C���>().
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	���� )(��(��', L� '(���)��&� C��(��I ���&�����'��� ��#C-
���>= �� >�����'�I �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=� �� >=)�>��#=
�&�C�, >��� '(���(&(:

— >&'������ !�(��I ���&�����'(��<='��I ��#C���I ��� «���-
&���� ����I�(», &�<&� )����'��� #���C���>&�. :�>&���'�� ���
«:�� >&'������ �����������I ����������I ��#C���I «���&����
����I�(» '�� 25.02.1998 �. '(���)���, L� �� >����= ��� «���&����
����I�(» C�����!&�>� 100% ����G ��#C���G «������C��#», «P����-
#�����&����», :�(���C��'>��(A #���>&�����(A ���&�C��'���'
� ���&�C��'��= «��=K<�», ���#( «���&���>���», ���  &���>C��&=!
� ������=! ���, � &���K 50% + 1 ����� ��#C���I «������&�» � ���-
K�'�� C���&( ����G �<��>�(A ����'(A ��#C���G, L� 'A���&� ��
>����= A���(���'�I ��#C���I «������»;

— ������'���>&� ���&�����'��� ��#C���>= ����I�( '�� �:��,
L� �<=#�'���� ���K�'�(# #���C����#�# � '��>=&��>&� �(���'(A
#�A����#�' (����=�����I) = ��G >����;

— ���'��>&� ' ����I�� '��()������ ���&�A�#�)���� ��#C���>=,
>&'������� �� ����' 	�	�, ��� C�( ���#= '��>=&�� '��C�'����
>(��'(��� <���;

— 'C�(' ��>�G>��(A ��#C���G �� ���&�����'(G >��&�� ����I�(;
— ��(#���������� � &�������� ���&�'��� <����>=.
@�������������
�
( ���&���� A��	��
 A����&��(�=!&�>�:
— ���'��>&� #��=&����� ������&()���� ��>C����>&'�: 44 B�	,

28 B�;, 6 ���K�'�(A �����������=�)(A ��#C���G, ��; + 8 �����-
�����(A �(>C�&)��>��(A ���&��', ���K�'�� ����&�()�� ��#C����
«�������(���» + 8 �������' = �������A, 27 ���K�'�(A ���������(A
������&()�(A ��#C���G (� ��(A 15 C�('�&(��'���);

— ������'����(# &�A��)�(# >&���# � ��'��C�'����>&� &�A����-
�����#�)�(A C���#�&��' '(��<�(�&'� >'�&�'(# >&�����&�#. ������
&�A��)���� >&��= ��	 C�����' ���O���>&� &�C��#�A���)����
=>&�&�='���� �� 56%, ����&��=>&�&�='���� � �C���&=�( &�A��)����
���&���� — �� 60% (�� ���(#( ���� «�������&�#»). ����>��-
����>&� ���>&�=���I � �(���(G ��'��� &�A��)���� �<>�=��'='����
&�=<�C��'���(A #���K C�(�'���&� �� ���)�(A '&��& C���=���I,
L� &���>C��&=!&�>�. �� ���(#( ���C��('������ ����I�(, '&��&(
' ����&��#���K�A >������&� 15—18% (��� C���'�����: �� ��A��� —
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�� <���O� 6%), � ' ����#(A �������A, �����#� ' �����C�&&�, ��>����&�
40—45% [1, >. 38];

— '(���(>&����# «<�(&��>���I #�����» �����#='���� (!�(��
������&()�� ��>C����>&'� <=�� ���C������� �� ��#C���I: ����&��-
C��'����; &���, L� C������&� II �� >C����(G �(���; &���, L� C�����&�
II �����'(# >C�K('�)�#). B�<&� '��&(������ ��&����'��(G �����-
K��: '(��<�(�( — C�>�����(�( — C����'��. B��(# )(��#, ���K�'-
�(G #���C����# ' ����&��������&(�� <=' ��#����(G #���C����#�#
���C���&(��'��(A ��������#C���G. �� ��>�����, — C�>(�����
#���C����#= (���>&���� &��(��', '�����)���� ����&��������I &�L�)
[15, >. 53].

�>��'�� #�&� �����#='���� ������>(>&�#( — ��(K���� '(&��& —
C�(��(C�'� ����>�K�� <�� C��'������ C���=#���I ��'�>&(��G��I
C���&(�(, ��C��'����I �� &�A��)�� C�����<��!���. B(# )�>�# <���
��'(A ��'�>&(��G, C�>(��'��(G ��(��� C��&�K�' = ���#= >��&���
�����>&�=�&=�(, >&�'(&� C�� ������= ��<��C�)���� >C�K('�)�'
������!�, C���O���K��)( &(# >�#(# ���#����(# '(��<�()(#
C����>�# C��C�(!#>&' � �����)( ����=)��>&� ��#���>C����>&'�#.

!����� �����	���
% &����� � C�����= >=<’!�&���� >����= C����-
<�)�! ���'��>&� '��(���� ���� =)�>�(��': '(��<�(�( — C��C�(!#-
>&'� '���-, ����-, &�C����<��C�)����; C�>&�)����(�( — '���C�>&�-
)�����-����������G�� C��C�(!#>&'� �'��&(� (<=�(���'); '(����'�� —
K(&��'�-��>C�=�&���G��, '���C�>&�)�����-����������G�� C��C�(-
!#>&'�, N/�, �<’!������ '��>�(��' �'��&(� (<=�(���').

�� ��G<���O '�K�('(A A����&��(>&(� � C��<��# ������ �����-
>&�=�&=����� >��&��� >��� C�()(>�(&(:

— #���C����� >&���'(L� �� �(��= C��C�(!#>&' � ����������G
>��&��� ��#=�����(A C�>�=�;

— C���(&&� �<(&��' �� ��A=��� ��&���G, C����<�)��(A ���K�'-
�(# <��K�&�#;

— >&��#�� ���>&���� ��C��&�K�' � �� ���=��&�& — �<���O����
��<�&��>���I � ����(&��>���I ��<����'���>&�;

— C��<��#=, C�'’����= � ���#�#( '(&��&, ��� '��O����'=�&�>�
�� ��A=��� &��(��';

— C��<��#= '(���)���� ������(A �<>���' >C�K('���� ��#=����-
�(A C�>�=� [7, >. 31].
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B��(# )(��#, = '(��O���� C��<��# ��#=�������� >��&���
���<A���� ��>����(&( ='��= �� ��#���C�������I �(��= � >&'������
�� ���#= ����=���&���� >�����'(L�, ��>=�>�- � �������<���K����,
C�������� ���# >C�K('���� � ���#�&('�' '(&��& &� ��O(A ��A���A,
��� ��������(# )(��# #���( < 'C�(�=&( �� ���O�'����� '��&�>&�
��#=�����(A C�>�=� � C��'(L���� IA ���>&�.

!����� ��	��&����
% &�����.
����&('�(#( )(��(��#(, L� >&�(#=�&� ���'(&�� ������

>��&��� �����>&�=�&=��(A C�>�=�, !:
— '(>��(G ��'��� �C�����'���>&� �>��'�(A '(��<�()(A �����';
— >C�� C�C(&= �� C�>�=�( '��&�K���� &���>C��&=, C�'’����(G

�� >C���# C��#(>��'��� '(��<�(�&'� ' ���I�� � ���'��>&� '��(�(A
C��'���(A ���<��>&�G &���>C��&= ' ���=�� '��&�K�(A C���'�����;

— �(���� ����=���&�>C��#�K��>&� �� �(��= #�K������(A
&���>C��&�(A C�>�=�;

— '��(�� ��<����'���>&� C� C��&�K�A �� &���>C��&�� C�>�=�(;
— ��'(��O���>&� C��<��# C���'������ C�>�K(��', >���� ��(A

<���&� C�����'(��', #�>��(# &���>C��&�#;
— ������&('�� ��'�>&(��G�� �������>&�.
	C��(���� ������()���� >��&��� C�����! ' &�#=, L� ������()�(G

&���>C��& � ������()�� ����I ! !�(�(#( ���(#( � �� #�K=&� <=&(
���’!�����. �� ��>����� — >������>&� �����#='����, C�('�&(����I.
���)�'(#( C��<��#�#( !: �����&�����'��� '(&��&� <��K�&�(A
��O&�' )���� ��'(L���� �<>��= C�����'(A C���'�����; C��'(L����
����=�����I � <��= �'&�&���>C��&= ()�>&�� �'&�C���'����� ���)��
���>�� � ' ���(G )�> C���'(L=! )�>&�= ������(�� �� �� C�>�K(�-
>��(#(, &�� � �� '��&�K�C���'������#(); �#��( #�K������(A
&���>C��&�(A C�&���' ���&(, <�'�'�( � �������'(A #�&���' [15,
>. 61—64]. :����(&�&�(#( ��C��#�#( ���'(&�= ������()����
>��&��� ! #����������� &�A��)��I <��( G ����������G��-�����#�)��I
>&�=�&=�( ������(��, � &���K '(���)���� ������(A �K���� �����-
>='���� ��!I #����������I.

�'&�#�<����(G >��&�� ����)=! <�(���� 3,5 &(>. �'&�C���'���(A
���#, 896 �'&�'������' � �'&�>&����G. �>��'�(G ��C��# �����#
' �'&�&���>C��&��G >���� — �����>�I �� <=��'�(�&'� �'&�O��A�'
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� ''������ C��&( �� ���(>&='���� �(#(. :��<��#( �����#='����
C�'’����� � ��>&=C�(#( �>C��&�#(:

— ��������')� ��O���� C(&���� C�� '��>��>&� �� ��#��;
— >C�'C���� ���K�'( � C�('�&���� ��C�&��= L��� '(���)����

&�)�(A C�������' ���'(&�= '��&�K�- � C�>�K(���<���&=;
— )�&�� C���=#��� � '('�K��� &��(��� C���&(��;
— C�������� #��=&����� �C��= C�('�&(����I �'&�O��A�' � <��=

���K�'��I <������&�I � ����'�(��' �'&�C��C�(!#>&'.
%�K�('(#( >�����'(#( = '(��O���� C��<��# ������ >��&���

C�>�=� ! C��'(L���� ���>&� �'&�O��A�', C���CO���� �<>�=��'='����
&����(&���� &���>C��&=, �����<�� C�����#( ���'(&�= �'&�&���>-
C��&=, ��� #���� < ������'(&( C�&����G�(A ��'�>&���'.

	&�� C�'�&����&���>C��&���� >��&��� A����&��(�=!&�>� [15,
>. 67—69]:

— >&'������# ����=���&���� >�����'(L� (<�(���� 100 �'��-
��#C���G);

— C�'������ C�('�&(����!� ����C��&�', �>�����( �'����#C���I
�� ������'���� ' ���#= C����>�, C�<���)(>� C��'(L���� C��&�� ��
C�>���=;

— ��'��C�'����>&� =���I�>��(A ����C��&�' #�K������(#
>&�����&�#;

— ������'����(# >&���# ��&���'��� C���=;
— >C���# ����'�I ��&('��>&� (�#��O���� '��&�K�- � C�>�K(��-

C���'�����).
���'(&�� �(��= �'��C���'����� ' ����I�� C����<�)�! '(��O����

&��(A ��'����, �� =��>��������� >(>&�#( ���K�'���� ���=��'����
�'����G��I �������>&� ' �(���'(A =#�'�A � ���#='���� >=<’!�&�'
��>C�����'���� (�'����#C���G, ����C��&�'), ���&�(A C����'�&(
�� ����=���&�(A ��>���A. ����=���&�� >�����'(L� >&�'(&� '(>���
'(#��( �� &�A��)�(A A����&��(>&(� ��&���', �������#�', >(>&�#(
���='���� C�'�&���(# �=A�#, >��'�>���� �<>�=��'='����, �� >(>&�-
#( �<��<�( '��&�K�', ���'(&�= �����>&�=�&=��(A �<’!�&�' &�L�.

	��&�� '������ &���>C��&= C���>&�'���(G �	� «�����)���&»,
«���#��C��&», ���'��>&� 18 #��>��(A � 10 ��)��'(A C��&�'. �����-
�=�)( >&�� '������ &���>C��&=, >��� �����)(&(:

— '��>=&��>&� = ���K�'( ��O&�' �� =&�(#���� P����#��>�����
C���C��'>&'�;
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— '&��&= <���O� C���'(�( >=��� (C���A�� = '��>��>&� �����#�(A
'��>�(��') = ���=��&�&� <�����&������I C�('�&(����I, ����>������>&�
��������'>&'� � C�K���('�>&� )(��'�(��' (���O& �� <���( ' ���-
��#�(A C��&�A);

— ��'��C�'����>&� =���I�>��(A >=��� >'�&�'(# >&�����&�#,
=��>����� )��� <���&��# >=���# ��<������� ��A��(&( ' #�K�������
C��&( [15, >. 64—67];

— '��>=&��>&� >&�<�����I '��&�K��I <��( (�����������I �'�&(
�� ��'��O���&����'����� C���'������). ���O� 10% '��&�K�', L�
'('���&�>� � ����I�( #���#, ��=&� �� '�&)(����(A C��'��>�<�A. :�(
���#= >������G '�� >=���, ��>C�=�&�'��(A =���I�>��(#( >=���C��'-
�(#( ��#C����#(, C���'(L=! 22 ���(, � �<>��( >C(>���� ���&=
' ��>�&�( ����' C���'(L=�&� �<>��( G��� <=��'�(�&'� [2]. ���
'(��O���� �(A C��<��# ���<A���� ���#����� ��������')� <���
� ���K�'�� C��&�(#��.

!����� �����������	*�( '���)�!: %�B «���&�����#», ��������
�C���&���' #�<������� �'’���= (�(I'>&��, GSM, MBC &� ��O�),
;(���'(G >&����(��'(G �'’���� ����I�( (DCC), ����I�>��� �����-
>(>&�#( (URS), �������� >�&��� ��&����&-C��'�G����'. ;� >'��)(&�
C�� �=����# = ���'(&�= &�����#=������G�(A #���K, &�<&� ����)�>��
�>�=�&� &���(��G��, &�A��)�� '��>&���, ���O��� � #������� ��>&�����
#���K� (���K�'�� ����I ���&����� &���������� �'’���=), ��� C��-
��'K=�&� �=������='�&( ' ��K(#� C�(�����I #���C���I � =>�#� II
��������#(, � ��G>=)�>��O�, C�����'� ��>�<( �'’���= (#�<�����,
>&����(��'�, C�G�K(���'�), ��� >C�)�&�= ���#=�&�>� ' ��#��A
����=���&���� >�����'(L�, L� ��<��C�)=! I# ��G<���O(G �(��#��#
���'(&�= [15, >. 193].

���# &���, >C��(���� &�����#=������G��I >���( '(���)�!&�>�
&(#, L� ���K�'� #�! #��>(#����� �����&�I ���A��K���� �����>�-
'(A C�&���' �� <��K�&=. ;� ��<��C�)=!&�>� �'�#� �<>&�'(��#(:
C�-C��O�, �>�=! #�K�('�>&� '(���(>&���� #�A����#= <���������
� <��C�)���� '�����)���� ��C��&�(��', � C�-��=��, '��>&�'����
' ���'(&�= #���K �� ���'��>&� �����(&= �����>='���� &�A��)����
C�����>= 'C�('�! >����O� �� ���>&� C�>�=�, L� �����&�>�, ��K ��
����G��>&� �=������='���� >�#(A #���K.



168

>��	����
( ������.
� #�&�� ��=��'��� ������= ������ >��&��� �������� =#�'��

������(&( G��� �� �����>�'� C�>�=�(, L� �����&�>� <����'>��(#(
��>&(&=&�#(, � �����>�'� C�>�=�(, L� �����&�>� ��<����'>��(#(
�����>�'�-����(&�(#( ��>&(&=&�#(.

/����'>��(G >��&�� C���>&�'���(G �/� � 170 ��#����G�(#(
<����#(, = &�#= )(>�� 35 <����#( �� =)�>&� �����#���� ��C�&��=.
��<����'>��(G >��&�� ����)=! <�(���� 2 &(>. ����������G, = &. ).
>&��A�'(A ��#C���G, �����K�'�(A C��>�G�(A �����', ��#<����',
����(&�(A >C����, ��'��)(A &�'��(>&', ���(���'(A ��#C���G, ���-
��'(A <��K, &����'�����-�����#���G�(A >(>&�#, ��C��(&���(A
=>&���'.

/����'>��� >(>&�#� ���'('�!&�>� '��C�'���� �� ���'(&�= �����-
#��( ���I�( ' ����#=. ��L� >&�=�&=��(A �#�� ' �����#��� �� <=��,
������&����� <����'>����� ��C�&��= �� C�&��<��, � ��'C��(: �>&�&��
�����#( ' �����#��� ��<��C�)=�&� ������&����� � ���>&����
<����'>����� ��C�&��=, � &���K �<���O���� ������>&� <����'>��(A
=>&���'. �� >������� ������&����� <����'>����� ��C�&��= ' ����I��
'(>��� — <���O� C���'(�( ��C�&��= ��>����K��� = 20 ��G<���O(A
<����A.

����I�>��� <����'>��� >(>&�#� #�GK� ���������� '���<��K�!
�����#�)�� C����>(, L� '��<='��&�>� >������� ' ���I��. �� �����-
#�)�� ���>&���� <����'>��� >(>&�#� '������='��� C�(>�������#
���'(&�= � ��(K����# <���O ��K =�'�)� '��&�>&� C��(�. �>&����#(
����#( �>&�&�� ���>�( �����#�� ��'�>&(��I ' ��C�&�� <����'.

���<A���� '�����)(&( �>�=�)= �(>C��C����� ' ����(&='����
<����#( �� ���=��G �����#��(, &�� � ��#���>&��&('��-&��(&�������(A
=&'�����. ��G<���O� �<>��( ����(&�' <���( >C��#�'=�&� ' �C&�'=
� ������<�= &����'��, �<��<��'����= C��#(>��'�>&�, � &���K ��
�(!'�, ���C��C�&��'>��� � ��������, ��G#��O� — ' >���>���
��>C����>&'�, '(��<='�= C��#(>��'�>&�, ����'�����>��=, B����C���-
>��=, ��O� �<��>&�.

�� C�)�&�= 1990-A ����' '��<=��>� >&���'����� ��>&(&=&�'
��<����'>����� �����>�'��� >��&���: C����>( C�('�&(����I �=#�-
'(�( C�&��<= = >&'������ ��'�>&(��G�(A �����' � ��#C���G, ��'��)(A
&�'��(>&'; C��>�G�� �����#� C����<�)��� ���#='���� ����C(-
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)='�����I >(>&�#(, �=������='���� ���I ��<��C�)=�&� �����K�'��
C��>�G�� ����(; ���<A����>&� >&��A='���� ' =#�'�A C��'(L�����
�(�(�= ' ���&��>&� �����#�)�(A �����# ���� C��>&�'= ��� �����-
��>&� >&��A�'(A ��#C���G; � #�&�� C�K'�'����� #����� G >����-
����� <����>= >&'���'��(>� ����(&�� >C���( &� ��O� =>&���'(
#��������(&='����. ���C���&('�� ����� C�C��( — ����I — >&��(
�>��'�(# ��>&�=#��&�# = &���A ��G<���O ���)=L(A >=)�>�(A
>��������-�����#�)�(A C����>�A: C�('�&(����I, C������C����� '��>-
��>&� �� ��>�<( '(��<�(�&'�, >&'������ ��'(A �(���'(A >&�=�&=�.

	������� ' ����I�� >�����>� >(&=����, ���( ��<����'>���
�����>�'�-����(&�� =>&���'( (�/E��) L� �� '�������&� &�!I C��(-
&('��I ���� ' �����#���, ���I #�K�� <=�� < '�� �(A )���&(. �A =)�>&�
= �����>�'�#= C�>�����(�&'�, C��&�(#�� #����� G >��������� <����>=
� C�������� <����>&� C���&()�� ��C�#�&��. ��C=&���� ����#(A
>&�=�&=� �/E��, �����#� ��'��)(A &�'��(>&' � C��>�G�(A �����',
'����>�� ���L��K���� ��O&�' ��>������ ������'�����.

��<����'>��(G �����>�'(G >��&�� ' �����#��� ����I�( >�������
�=K� #��(G. V��� >=�=C�� ��&('( ���'� C���'(L=�&� 1,5% '�� %%:.
;� #��� �� ��G�(K)(G C�����(� >���� ���I� � C���A�����
�����#����. ��� C���'�����: ' ��>�I '�� >�����! C�(<�(��� 4%,
= ��G=>C�O��O(A C���A���(A �����#���A ��>���! 15—20% '�� %%:,
� ' ���'(���(A ���I��A ����'��! %%: (��#�))(�� — 72,2%) �<�
���)�� C���'(L=! G��� (%��(�� /�(&���� — 250%, 	T� — 261,8%)
[4, >. 108]. 	=#���(G �<���& C��C�(!#>&' ��<����'>�����
�����>�'��� >��&��� >�����! �� <���O� 5 #��� ���. �<>�� �<(���(A
C��&�K�' = >&��A='���� — ��L� C���� 4 #��� ��� �� ���, � ' ��O&�
>��� — = <���&� ����' #��O(G [8].

� ����#= ������ ���'(&�= �����>�'��� >��&��� ����I�( ���'���!
'(���(&( ��� '�K�('(A �>�<�('�>&�G:

— ��#��='���� <����'>���I >(>&�#( ' >&�=�&=�� �����>�'���
>��&���, C�( ���#= ���=#�� C�<=��'��� � ��<�� ��������'���
<����'>��� >(>&�#� '(�'(��>� ������'���� '�� ��������� >��&���;

— C���'���� �(���� ���=��&�&('��>&� �����'��� �(��=, ��(G
<���O�� #���� ! ���#����(# #�A����#�#, ��C��()��(# = <���O
���'(���(A ���I�, <�� >C�''����O���� � ������(#( C�&��<�#(,
C��<��#�#( � #�K�('�>&�#( �����#��(;
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— �(���(G ��'��� =)�>&� = �����>�'�#= C�>�����(�&'� ��<��-
��'>��(A �����>�'(A ��>&(&=&�', ��� >������� �� ���&�� ��<��C�)(&(
��!'= ������&����� � �<���& ��'�>&(��G�(A ��>=�>�'.

B��(# )(��#, '(��O���� C��<��#( �<����>�'���>&� ���'(&�=
<����'>��(A � ��<����'>��(A ��>&(&=&�' ��>&� #�K�('�>&� �#��(&(
>C��#�'���>&� �����>�'(A C�&���' � #�&�� C��O�)����'�I �����-
>�'�I C��&�(#�( ��������� >��&��� �����#��(. ���O(����� >C��&��
�����>�'(A C�>�=� #�! <=&( ����'�&�� #�>&��>&� �(��=, � '��>����-
����� ���# � #�&���' #�<�������I �����>�'(A ��>=�>�' — '��C�'���&(
��'�����# �� C��>C��&('���� ���'(&�= �����#��( ���I�(, &��
� >&�<�����>&� #���������#�)���� >�����'(L�.

�(��� �� >������ >(>&�#�, L� #�! ������=K��= >&�=�&=�= � <��-
��))� �����#���&�(A ��(&���I', C�(��(C�', C�)�&��'(A =#�' �=��-
����='����, '(���)�! �>�<�('�>&� �����>&�=�&=�(, ��� ��C��#=
'C�('�! �� ���'(&�� �����������I �����#��(. %�� ���'(����>&�
�����>&�=�&=�( ����K(&� �����#�)�� ����&('��>&� �(���'���
#�A����#=. �(��� >������� ��>&�G�� �(�&=! ���<A����>&� >&'������
����&('�(A �����>&�=�&=��(A >(>&�#. � #�&�� ��<��C�)���� C��-
C����G���� '��&'���'������� C����>=, <��'��#�'��I ��<�&( �����-
>�'�-����(&�(A '�K���', ���'(&�= �����#���G�(A � ��#=������G�(A
�'’����' C�&��<�� ���#='�&( �(��� �����>&�=�&=��(A C�>�=�, ��(G
>C�(�&(#� >&�<�������I �����#��(. ���<A����>&� >&'������ �(��=
�����>&�=�&=��(A C�>�=� �(�&=!&�>�, C��O �� '>�, ������&('��>&�
�������>&� C�(�����-#���C����(A >&�=�&=�, ����>&�&��# ���#�-
&('�(# ��<��C�)����#, ����>������>&� �����>�'(A � ����(&�(A
'����>(�, '��>=&��>&� ��>&�'����I �(���'�I �����#���I.

4.3. �!@#%$;?� $%B�#���3��3�%�+� ;#<!;"!,!%%& ��;����3
�3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

�����#�)�� &����� � >'�&�'� C���&(�� C��C��=�&� O(���(G
���C���� ��O��� L��� ����������I �����>&�=�&=�(, ' ���#= #�K��
'(���(&( )�&(�( �>��'�� C��A��(:

1) ���K�'�� '��>��>&� � ��>C�=�&���� �����>&�=�&=��(A �<’!�&�'
���K�'�(# C��C�(!#>&'�# � '���#>&'�#;

2) ����������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� #�>��'(#( ������#(
'���( � ���(>&='�)�#( (#=���(C����� '��>��>&�);
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3) C�('�&�� '��>��>&� � ��>C�=�&���� �����>&�=�&=��(A �<’!�&�',
= <���&��A '(C����A C�( ��&��>('��#= ���K�'��#= ���=��'����;

4) ���K�'�� '��>��>&� � ���&���& �� ��>C�=�&���� �����-
>&�=�&=��(A �<’!�&�' C�('�&�(# >��&���# (���K�'��-C�('�&��
C��&���>&'�).

:�>(���)(>� �� '(��&��'= '�K�('�>&� �������>&� �����>&�=�-
&=��(A >=<’!�&�' ' ���������>C����>���#= '��&'���'�����#=
C����>�, ����� ')��� � C���&(�( ''�K��&�, L� �� C��C�(!#>&'� #��&�
���(O�&(>� ' ���K�'��G '��>��>&�. :��&�, C�-C��O�, �#��� ���#(
'��>��>&� �� #�K� C�('�>&( �� '&��&( �<’!�&('�(A �(> C�(�����I
#���C���I (' �����>&�=�&=��(A ���=��A � ������ �=������='�&(#�
���� ��#C����, ��� ��<��C�)='�&(#� C��(&('�(G ����& '�� #�>O-
&�<=), � C�-��=��, �����, ��'�&� ��G����&('��O� #�&��( ���K�'����
'C�('= �� C�(����(A #���C���>&�' C��<��#= �� '(��O�&�, ��L�
�� <=�� ��O(A C��(&('�(A ��=O��� = ���#= ��C��#�.

	=)�>�� C��A��( �� ����������I �����>&�=�&=���I >���( C�(C=>-
���&� �#��( ��>&(&=&�', L� >&�=�&=�=�&� '��!#�>&�>=��( �����-
#�)�(A >=<’!�&�' = >���� ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=�. B���
�#��( ���G>���&�>� = �'�A ��C��#�A. :��O(G — ����������G��
���������� �����>&�=�&=��(A #���K � �C�����G �� IA ��>C�=�&���!�.
��=�(G — &���( �� ����O(�=: ��L� ���'��>&� ���)���� ����&= '��
#�>O&�<= �<=#�'��! !�(��>&� C�>&�)����(�� C�>�=�(, &� ����=-
������ #�K� <=&( �����G�'��� �(O� �� C�)�&��'�#= �&�C� — C�(
����������I &����' �� C��'� <=&( �(# C�>&�)����(��#. � ���=��&�&�
#��&� =&'��(&(>� �������� �=����������� ����(A ��#C���G, ����
� ��(A �� '��>�(� !�(��I �����>&�=�&=���I #���K� ��>&(#� �(�(�(,
C�'’����� � ���(# >&�&=>�#. �� C��'� ��>C�=�&���I &�!I )( ��O�I
������( #���K� C�'(��� <���&(>� ��#C���I, L� C��&���=�&� ��
>&�&=> �C���&���'. �� ���=��&�&�#( &����' ��#C����-'��>�(� #���K�
=�����! � C���#�K��# =���= ���(��= �� ���= ������= �����>&�=�-
&=���I #���K� �� >='��� �<#�K��(G )�>, C�>�� ����� &���(
C��'���&�>� ���' [5, >. 138—139].

������=�)( C����>( �����#='���� C�(����(A #���C���G '
�����>&�=�&=���G >����, #�K�� '(���(&( �'� ���&����&('�� C��A��(.
:�(A(���(�( C��O��� C��A��= ''�K��&� ���'��>&� ����=�����I
�� &����( �>��'��� =#�'��, � G ��(&���!# ����&('��>&� �=�����-
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�='���� '>�!I �����#��(. � >���� C�(����(A #���C���G �� ����)�!
'��������� &���>C��&�(A #���K (L� �<������&� #���C����� >&���-
'(L�) '�� '(��<�(��' ���=, ����&��������I, &���>C��&�(A C�>�=�, ���
#��&� <=&( C�>&�'���� ' =#�'( ����=�����I. :�(A(���(�( ��=����
C��A��= �� ��C���)=�&� C��(&('���� ����&= '�� C�O(����� ����=-
�����I, ��� ''�K��&� �� ���<A���� �����'�&( ������&�(G ���#��
C���<���� ����&= ' ��>&�'����� G��� � ���#���# ��#(�=)(A = &��(A
'(C����A &���>���#���G�(A '(&��&.

%��(�� ���)���� ��� =>C�O���� �����#='���� �����>&�=�&=�-
���� ��#C���>= #�! '(��O���� C��<��# ����������I ����=�����I,
����O� �����&������� '&��)�! '>��(G >��>. :�-C��O�, ���<A����
��<��C�)(&( '����(G ��>&=C C��C�(!#>&' �� #���K�'(A >&�=�&=�.
:�-��=��, C�&��<�� ��(�(&( 'A���� <��’!�( � ��C�<��&( <���='����
'A��= � <��= �>�=�)(A ���#. :�&��<�� ������&�� ��O���� L���
&��(A ��C��>&(A C(&���, ��: C������ � C�����=�� ��>&=C= �� �����-
>&�=�&=��(A #���K; ��(&���I, ��(# #��&� '��C�'���&( ��#C���I, L�
C��&���=�&� �� =)�>&� = ��<�&� �����>&�=�&=����� ��#C���>=;
C������ � ��<�'’������ ������� �����#���I C�� ��>&=C��>&� �����-
>&�=�&=��(A C�>�=� � �����=����I &��(��'; >(>&�#� G ��>&(&=&( ���=-
��'����. :������>&� ���K�'���� ���=��'����, �� � ��>C����>���I
�������>&� ��#C���G, L� #��&� #���C����� >&���'(L�, ! ����-
#����� =#�'�� ��� <=��-����� '(��O���� C��<��#.

�����#='���� �����>&�=�&=����� ��#C���>= �� C�'(���
�'��(&(>� �� C��>&��� G��� ���<�����, � C� >=&� — �� �=G�='����.
B��(G C��A�� �����=! ��A�I)�� �(���'� '����>(�(. �� C����=! ��>'��
��O�I <���&� ' )�#= L� C>�'���(���'�I �����#��(, ���=��=C�����
�����>&�=�&=��(A >=<’!�&�' ���&�� �� '(��(��&( C�K'�'�����
����=�����I � =>�#� C��(&('�(#( ��� �����#��( ��>�����#(,
� >&'��(&( )(>����(A C�>�����(��'.

	(&=���� =>������!&�>� ��>&�<�����>&� �(���'��� >�����'(L�
� �����#�'���� >&�=�&=��� �����#��(, L� '(���)�! >C��(���=
C�'�����( �����>&�=�&=��(A >=<’!�&�' �� �(��=. �&�(#���� ���)-
�(A =C��'���>��(A � ��#����G�(A >'�<�� = C����>� �����# ��
#���#�����I '��C�'����>&� �� =#�' «��'��O����� �(��=» C�(�'��(&�
�� C��=O���� �(#( �����������#( �<’!�&('�(A �����#�)�(A ����-
��'. :�� �� >'��)(&� A�) <( &�G ���&, L� <�(���� 40% =>�A '(��'
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C��=O��� ��&(#���C������� ��������'>&'� C�(C���! �� C�(���-
�(A #���C���>&�' [19, >. 48]. :��&���# &���>���#���G���� C�����=
���( �� �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=� ���>&��( ���)�� O'(�O�,
��K = >�������#= ' �����#���. �� ����� #�K�� ����&( �(���(G
��'��� �<>�=��'='���� >C�K('�)�', >&�(#='���� �����#�)��
'(C��'������ ���'(&�= ����=�����I �� >=#�K�(A, C�&����G��
����=���&�(A �(���A &�L�.

�� C����=! ��>'�� =���I�>���I C�('�&(����I �<’!�&�' �����-
>&�=�&=��(A #���C���G, �=������=�)(A �� �����������#= ��'��,
= C����>� II ���G>����� '(�(��! �(��� C��<��#. ;� C��>��!&�>�
)(��(��#( �� �<’!�&('����, &�� � >=<’!�&('���� A����&��=.
�� C��O(A � �(A #�K�� C�()(>�(&( '��>=&��>&� = ���I�� #��=&�����
���������� C�('�&���� ��C�&��=, �����'(����>&� ��>&(&=&�' �(���'
��C�&���', '(>��= ������'(&��&��>&� '(��<�(�&'�, � &���K &�, L�
�� >&�=�&=�( ! �<’!�&�# ���=��&����I C���&(�( ���K�'(. ��=��
��=C� )(��(��' C�'’����� � ���#����� C���&(����!� C��A���' ��
C�('�&(����I C�(�����-#���C����(A =&'�����, ���)��� ���=#-
C�'���>&� �(A >��&���' �����#��(, C�>(���(# C���'�# ��=C�'(A
��&���>�' &�L�.

% =#�'�A =���I�>���I �����#��( ��>&�>='���� ��A���', ���C&�-
'��(A �� ��O�I, ���>�� ��O�I >��������-�����#�)��I >(>&�#(, )�>&�
�� ��>���! ���=#����� ����&= �<� ��! �'���&�(G ���=��&�&. B�#=
���<A���� '��C�'���� >C��(��)�� ����������G��-�����#�)�� ��O����.
%(A���)( � ��>'��= �����#='���� C�(����(A #���C���G = >����
�����>&�=�&=�( ' ���'(���(A ���I��A, � &���K '(�'('O( C��<��#(
�=������='���� �����>&�=�&=����� ��#C���>= ����I�(, #�K��
'(���)(&( �>��'�� ���!�&(�( ' ���'(&�= ����#(A �����>&�=�&=��(A
>��&���'.

!����� �������
�
% &�����:
— C�O=� ��=C���� ��'�>&���, ���&���� �� ��'�(A '�>&( ������

�� ���K�'��;
— C����K C��' '��>��>&� �� �����>&�=�&=��� �<’!�&( �� ��#��-

��G��#= ����=�>� � #���#������ ������>&� ������'(A =#�';
— ''������ >(>&�#(, L� ��A(L�! ��'�>&���' '�� >�#�'����(A ��G

#����K���' � ��<��C�)=! '��>�(��# ��C�&��= �&�(#���� #��>(#���-
���� C�(<=&�= �� ��'�>&(��I;
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— �<���K�� >&�'����� �� =)�>&� �����#���� ��C�&��= ' C�('�-
&(����I.

!����� �����	���
% &�����:
— �>��'�(G ���!�&(� — ��(K���� '��&�>&� ��#=�����(A C�>�=�

� C��'(L���� IA ���>&�;
— >&'������ ����=���&���� >�����'(L�;
— ��O���� C��<��# ��>=�>�- &� �������<���K����;
— C������� ���#�&('�' '(&��& � ���# >C�K('���� ��#=�����(A

C�>�=�;
— C���A�� �� �����#�)�� �<Q�=�&�'��(A &��(��'.
!����� ��	��&����
% &�����:
— ���'����� �=A�#��� >����= = '>�A ���=��A;
— ���O(����� ������>&� ��#C���G �� >&�&=>�# �������������

C���'���(��;
— C���CO���� ��'�>&(��G��I C���&(�(, C�()�#= �>��'�� ��'�>-

&(��I ���<A���� ��C��'(&( �� '�����K���� ������������� #��>�-
���� C���'���(��;

— >&'������ =#�' ��� �<���O���� '(���(>&���� &���>C��&�(A
#�K�('�>&�G ����I�(.

!����� �����������	*�(:
— C�O=� ����&('���� '��>�(�� ��� ������������� �C���&���;
— ��#������������ (���!�&���� �� �&�(#���� C�(<=&�=);
— �����=����� &�����#=������G���� �(��=;
— �<���K���� &��(��' �� C�>�=�( �'’���= �� ��'��, ��>&=C��#=

����#�K�(# '��>&'�# ��>������.
>��	����
( ������:
— C��'(L���� ��'�� ��C�&�������I <����' � �����>�'�I >&�G��>&�;
— C�����>('�� >&�=�&=��� �#��( ' ��&('�A, ��C�&��� � ��<�'’����-

��A <����';
— ���>�� �#��( ' ������>��G >&�=�&=�� <����'>���I >(>&�#(

���I�(;
— C�>(����� ��'��( ��>������ �� <����';
— C�>(����� C��(&('���� 'C�('= <����'>���I >(>&�#( ��

>��������-�����#�)�(G ���'(&�� ����I�(.
� =>�A #�K�('(A '�����&�' ���'(&�= �����>&�=�&=����� ��#C-

���>= ' =#�'�A ����I�( ��G<���O �<Q�=�&�'��(# '�����&�# �����-
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#='����, �� ��O C�����, ! #����� «#’�����» �����#='����, L�
Q�=�&=!&�>� �� �����C��I ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'�.

��&� ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'� = >���� �����>&�=�-
&=�( — II ���'(&�� �� ���(>&� >=>C���>&'� �� ��A=��� �<’!������
��>=�>�' � ��>'��= ��K��I �� >&����, ���������� >=>C����� ���)=L(A
C����&�' � ��G#��O(#( '(&��&�#( � �(�(��#( �� =#�'( �������
�����#�)�(# >=<’!�&�# '(>������>�(A �����>&�=�&=��(A C�>�=�.
� ���#= '(�'���&�>� �=���#��&����(G C�(��(C �������>&�
>=)�>��I ���K�'( � �<’!�&('�� ������'����>&� =>���� >=>C���>&'�.
�����)��� #�&� #�K� <=&( ��>���=&� &����( = '(C���=, ��L� C��'(��
C��&���>&'� ����&(#��, )�&��, C������, �<Q�=�&�'��� � C�(G��&�� ���
�<�A >&���� � >=>C���>&'�.

�� �>��'�(A ���# ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'� C�()(>-
���&� �����>�I, ������'��� ���='����, >C����� C��C�(!#>&'�, ���C�-
��&(�����, ���K�'�� ���&���&(. �>��'��� � ��G<���O O(����-
'K('���� ' ���(G )�> ' �����>&�=�&=�� ���#�� ���K�'��-
C�('�&���� C��&���>&'� ! �����>��. �� 1990—2001 ��. = '(��<�()�G
�����>&�=�&=�� ���I�, L� ���'('��&�>�, � ���(O��A >������>&()�(A
���I� �������'��� <�(���� 2500 C����&�' ���K�'��-C�('�&����
C��&���>&'� �� ��������� >=#�� ��'�>&(��G 750 #��� ���. 	T�,
C�( ���#= <�(���� 60% � �(A '������� )���� #�A����# �����>�G [3,
>. 48].

B����� �����>�I Q�=�&=!&�>� �� &�#=, L� �&�(#���� �<’!�&� ' ���-
��>�� �� ��! C�('�&�(# ��#C����# C��'� '��>��>&� �� �>��'��
��>�<( (<=��'�� � >C��=�(, #�O(�( � =>&�&�='����), ��� ���(O��&�>�
' ���K�'��G '��>��>&�. :��&� '(��<���� �� �����>�G��#= C��C�(-
!#>&'� C���=���� ����K(&� �����>�����= �� C��'� '��>��>&�. %��
#�! C�'��'�K���� '�� ���K�'( ����K='�&( '�� ��O(A �����#�)�(A
����&�' C��&= �� ������ C�>�=�(, ��� &���K ! G��� '��>��>&�. �����-
>����� ���(>&=!&�>� C���&()�� C�'��� ��#���>&��&('��-��>C�-
���>���� ������K��>&� ' �(A C(&����A � �� C�'(��� �&�(#='�&(
'����'�( � <��= ������' ���K�'��I �<� #=���(C�����I '���(, ��=
'�� ��#���! �� �<’!�&� �����>�I.

� 90-&� ���( '>� ���'(���� � <���&� ���I�, L� ���'('��&�>�,
C�)��( C��'��(&( �����#( ' ����&��������&(��, �� ������()��#=
&���>C��&�, ' ��#=������#= ��>C����>&'�, = >���� &�����#=������G.
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:�>&=C�'� �� >���( >&�'��( )�>&��'� �(���'(#(, A�)� �� �����
C�(����� #���C���I ' �����>&�=�&=���G >���� ���������(>� ��
�=������=�)� ���)��� #���� C��� �(���#. :�>�� 10 ����' �����#
' �����>&�=�&=���#= ��#C���>� �� C�����= �����#= >&�I&� C(&����
�� C�� ���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� �� &���, � C�� ����&('��
>C�>�<( ��>������� G��� �C&(#�����I �<����>�'���>&� � #�&��
C�����O��� C���CO���� �����>&�=�&=���I >���(.

� <���O�>&� ���I� C���'�K��&� �� &����&()�� #�����, � C���#�-
&()�� � ������&�� >A�#( C��&���>&'. � %��(��<�(&���I �� ������-
��')� �����C���� �����&('� C�('�&���� �����>='����, ' P��������I
G ��<��(>&��� — ����� C�� �����#�� ��'�>&(��I, ' ��O(A ���I��A
(�(��(���, �����'�, 	��<��, ����I��) — ����� C�� �����>�I.

	��� =��A='�&(, L� ����� C�� �����>�I ! �(O� �>��'�� ���
������&���� �����>�G��I �������>&�. �� >C��'���('� �����)�!
%. %����'>��(G, C�������� �����<(&( ��������')� ���#( �=�����-
�='���� ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'� ' ����>������#=
��>&(&=��G��#= >�����'(L� C�('��(&� �� «<=��'�(�&'� �(��=»
= >���� �����>&�=�&=�(, L� ��#�K�('�, �>�����( &�# ���&� �� ��-
���( �(��=, � �����( #���C���I [3, >. 52].

���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� �� 'C(>=!&�>� ' !�(�=, K��>&��
'(���)��= #�����, ��= #�K�� <=�� < '(���(>&�'='�&( ' =>�A
���K�'�A � ���=��A. %��� #�! ���C&='�&(>� �� ��>&(&=��G�(A, ������-
��')(A &� ��O(A =#�', �'�K�&( �� >C��(���= �����#�)�(A �'’����'
������&��I ���I�(.

�)�>&� C�('�&���� >��&��� ' ���='���� �����>&�=�&=��(#(
�<’!�&�#( ����)�! ��(<��� ��>&(&=��G�� ���=)���� <����>= �� >���(
���K�'��I '��>��>&�. �����(, C��'(��, ��>&(&=&(, =>&���'( ! ����#
���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'�. � &�G K� )�> C���&&� ���K�'��-
C�('�&���� C��&���>&'� ��>&�&��� �'&���#�� '����>�� ������&�(A
��(�()�(A >(>&�#, = ���&��>&� ��(A '��� ���G>��!&�>�. :��&���-
>&'� #�K=&� 'C(>='�&(>� ' ����� C��'�'� ��#�(, ��� >&'����&� C����-
=#�'( � �>��'= ��� =)�>&� <����>= ' ���='���� ���K�'��� '��>��>&�.

>�=! �'� &(C( ����������I ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'�.
:��O(G &(C — �'�����G�� '��>&���� ���K�'��-C�('�&����
C��&���>&'� ' ���)= C��'�'= >(>&�#= <��C�>������� 'K('�����
� ��C��#��� ��������'>&'� (����� C�� �����#�� ��'�>&(��I, �('���-
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�(G � C���&��'(G �����>, ���&���&�� � ���K�'�� C��'�, ��K(#(
'(���(>&���� ���K�'���� #�G�� G �<#��= '���&(, �������)�(A ���#
&�L�). � ���=��&�&� >&'���!&�>� ��L� G �� C�'��>&� ��#��=&�, &�
��>&�&��� ������=K��� >(>&�#� C��'�'(A C���K��� ��� ���#���-
���� �=������='���� ���K�'��-C�('�&���� C��&���>&'�. ;�G &(C,
�����#�, A����&���(G ��� E�����I, E��, &���I.

�O(G &(C — �����<�� ��'(A, >&�<����(A ��>&(&=��G�(A � C��-
'�'(A ��#��, L� ! A����&���(# ��� %��(��<�(&���I, 	T�, �'>&��I,
��'�I �������I, ���I� 	A����I @'��C(, ���(O��A ��>C=<��� 	�	�,
���I�, L� ���'('��&�>�. � �(A ���K�'�A C��&���>&'�, � ' C��O=
)���= �����>�I, ���#=!&�>� ' ��#��A >C�������(A ��������')(A
��&�', � �������>&� �����>������ �����#��&=!&�>� ��>�&��#( ����&��',
C�(���)��(A ��C�'�(&( '��>=&��>&� ���&���&���� C��'�.

� <���&��A ���I��A, L� ���'('��&�>�, ��G��=C��O� C����&(
C��&���>&'� ���'('��&�>� C�� ������ � �� =)�>&� #�K������(A
�����>�'(A ����������G. � &���#= ���� C����(&�& #��&� #�K�������
C��'�'� ���#(, ' ���&��>&� ��(A C�>&=C�'� ���C&=!&�>� �����������
��������'>&'� (�����<���&�>� ��'� �����( � C��������� ��&(,
����C()=!&�>� ��>'�� = &���>C��&��#= ��#C���>�, ������&(��,
��#=������#= ��>C����>&'�, ���#=�&�>� &� =&�)���&�>� C��'(��
� ���#( C�'�����( �����#�)�(A >=<’!�&�' — =)�>�(��' C����&�',
���#=���&�>� C��'� � �<�'’���( >&����).

/���&� ���I� #��&� '��(�(G ��>'�� ���K�'��-C�('�&���� C��&-
���>&'�, ��� ��>&(&=��G�� >(>&�#( &����� C��&���>&'� �� ��>C��-
&=�&�>� �� C��#(>��'� &�'��(, � >&'����&�>� C��&���# ��>�&(��&�.
� ����#= ���K�'��-C�('�&�� C��&���>&'� #�K� ��������&(>� ��
���� � ��G<���O ����&('�(A ��O��� C��<��#( ���K�'���� ���=-
'���� ���=��#( '(��<�()�I �����>&�=�&=�(, L� ����! �(��= C���'��
�<�# >&�����#.

��K�� �� >&���� C��&���>&'� C���>���=! '��>�� ����, '(��O=! >'�I
��'����� � #�! ����� #�&('���I. ���K�'�� �����( '���( A�)=&�
����K�&( ���>&���� �<>��= � C���CO���� ���>&� �����>&�=�&=��(A
C�>�=�, L� �����&�>� ��#���>C����>&'�# &� ��O(# >=<’!�&�#
��>C�����'����, C�('�&�(G >��&�� C����� ��<��C�)(&( � C��'(L(&(
C�(<=&��. ����# �� &(#, �<(�'� >&����( ������'���� ' =>C�O��#=
���G>����� C����&�' = ����#=. ��&('�� '(���(>&���� ���K�'��-
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C�('�&���� C��&���>&'� C����O=! '(A�� ���I�( �� �(��( ��C�&���',
���=)���� �����#�(A ��'�>&(��G = ������(G >��&�� �����#��(.
� �������A '��<='�!&�>� ���'(&�� #�>��'(A �(���' ��C�&��=, &�'���',
C�>�=�.

E��#='���� G ����&('�� �=������='���� �(��= �����>&�=�-
&=��(A C�>�=� #��&� >&�&( C����(&�&�(# ��C��#�# C���&(�(
����>&��>&'� �����#��( ����I�(, ' C�<=��'� ���I ���<A����
'��A�'='�&( C�������� �����( C�&��< ' �����>&�=�&=��(A C�>�=��A
�� '�&)(�����#= � >'�&�'�#= �(���A. � >'�� )���=, C��������
�����( ���'(&�= �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=� #��&� <��='�&(>�
�� &��(A C�(��(C�A:

�) =��A='���� �>�<�('�>&�G ���'(&�= ����#(A >�����'(A �(��=
�����>&�=�&=��(A C�>�=�, '(���)='��(A IA ����������G��-�����-
#�)�(# � �����>�'(# >&���#, � &���K #�>��# = #���������#�)��G
>(>&�#�;

<) =����K���>&� C���&'����� �� �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�
� C�����(����!� ���'(&�= =���I�>���I �����#��(;

') '��!#�C�'’�����>&� ����������(A >&��&���G ���'(&�= �(��=
�����>&�=�&=��(A C�>�=� � ���<����(A >&��&���G, ���!�&�'��(A ��
��&('�= ���� C����>�G�(A =)�>�(��' �(��= �����>&�=�&=��(A
C�>�=� �� >=<’!�&�' ����=���&�(A '����>(� = ���<�����G �����#���.

:�����O(G ���'(&�� �����>&�=�&=����� ��#C���>= ����I�(
'(#���! ��>����K���� ='��( �� '(��O���� C��O�)����'(A C��<��#
=��>��������� �=������='���� �����>&�=�&=��(A >=<’!�&�'. T��A(
C�������� �>��'�(A C��<��# #��&� <=&( ����'�&�� >=)�>�(#
������# �(��= � '��C�'���&( ��'�����# C��>C��&('���� ���'(&�=
�����#��( ���I�(. � ����#=, C����(&�&�(#( ��C��#�#( ���'(&�=
�����>&�=�&=���I >���( #�K�� ''�K�&(:

— ��>&(&=��G�� C���&'������, L� '��C�'����&� �������(# ��C��-
#�# ���'(&�= �(���'(A '����>(�, � C���&'������ ���# '��>��>&�;

— =��>��������� C��'�'��� ���=��'���� �����>&�=�&=���I
>���( �������>&�;

— ��<��C�)���� ����'�&��>&� � �<����>�'���>&� ���'(&�= �����-
>&�=�&=��(A ��>&(&=&�';

— >&(#=��'���� ��'�>&(��G�(A &� ����'���G�(A #�A����#�' �����-
��>&� �����>&�=�&=��(A >=<’!�&�'.
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�� ��'��O���� �����)(#�, L� C�>&�G�(G #���&��(�� �������>&�
�����>&�=�&=��(A >=<’!�&�' #�K� >�=K(&( <���� ��� C�����O(A
��>���K��� = ����#= ��C��#� � ���'��(&� �'�>&( �� #���#=#=
�����#�)�� '&��&( � >�������� �������&(, C�'’����� � ���C&���!�
�� �(���'(A =#�' �� ��A=��� ��<��C�)���� <����>= ��&���>�'
>=<’!�&�' ��>C�����'����.

���%����

B����&()�� ��>���K���� >=&� �����>&�=�&=�( � >C��(��)�(A
'��>&('�>&�G �����>&�=�&=��(A C�>�=�, � &���K ������ >�����'(A
�(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�, C��'����(G � =��A='����# ���=<�K-
���� ��>'��= '��>��������� �����>&�=�&=��(A >��&���' � >=)�>�(A
�����G =���I�>���I �����#��(, ��! C��>&�'= ���<(&( &��� '(>��'�(.

���'(&�� �����#�)�(A �'’����' = >=>C���>&'� '���<��K�!&�>�
� �����C��!&�>� ' �����>&�=�&=��. �����#�)�(G �#�>& �����>&�=�-
&=�( '(���)�!&�>� '�=&��O���� !���>&� ���#��&�', L� 'A���&� ��
II >����=, � C�'�(# �=����������(# C�(���)����# = >(>&�#� >=>C���-
���� '��&'������. B�#= �����>&�=�&=�� ! >=�=C��>&� ������'
� ��>&(&=&�', L� ����������G�� � #�&�������� ��<��C�)=�&� '��!#����
�(���'(A >=<’!�&�' � ���=���&� �>��'�� �(���'� C����>(.

��>���K���� >&��= �����>&�=�&=����� ��#C���>= >'��)(&� C��
&�, L� ��&=����(G �#�>& �����>&�=�&=�( '���<��K�! �>&��()��
���=��&�&( ���#='���� � ���'(&�= C�C������A ��>C����>��(A
=>&��I', L� ���#=�&� #�K� � ��C��#( �'�����I �����#�)��I
>(>&�#(. B�<&� �����>&�=�&=��, �>�=�)� >������� ' ����I��, � ������
<��=, '���<��K�! ���=��&�& ���'(&�= ��>C����>��(A >(>&�#,
� � ��O��� — >&'���! C����=#�'( ��� >&���'����� � ���'(&�= ��'(A
�(���'(A ��>&(&=&�', L� '(���=�&� C�'�� �����>&�=�&=��� �=����I.

������=�)( �����>&�=�&=��� �=����I ���K�'( &� II �����>&�=�-
&=��= ���� ' �����#���, #�K�� ��G&( '(>��'�= C�� >=C���)�('(G
'C�(' ���K�'( �� ���'(&�� �����>&�=�&=����� ��#C���>= ����I�(:
� ������ <��=, ���K�'� '(�'��! �����&��>&� ��<��C�)(&( ���#�����
�=������='���� �����>&�=�&=����� ��#C���>=, � � ��O��� <��=, —
C�<��'���� ��C=>&(&( C�('�&�(G ��C�&�� ' �����>&�=�&=��� >���(,
C�>(���)(>� �� ���<A����>&� K��>&���� ���K�'���� ���&����
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= �'’���= � &(#, L� C�('�&(����� '��C�'���(A ���=��G #�K� ��'��&(
�<(&�= ��&���>�# <��C��( ���I�( �<� >=C��'��K='�&(#�&�>� ���)-
�(#( >�������(#( '(&��&�#(. � ���=��&�&� >C�>&�����!&�>� ����-
)�>�� >&(#=��'���� ���K�'��-#���C���>&()�(A � �(���'(A
����=���&�(A ���# �����>&�=�&=���I �������>&�.

����>&�=�&=��� �=����I #��&� '(���='�&(>� '��C�'���(#(
>=<’!�&�#( �(��= O��A�# ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� (����-
��&()�(A, ��#=�����(A, &���>C��&�(A, �����>�'(A, &�����#=����-
��G�(A). ;� C�>�=�( �� >'�!� >=&&� ! <���'(#( ��� '>�!I �����#��(,
�>�����( ��<��C�)=�&� �=������='���� '>�A =)�>�(��' �(��=.
��'���( >'�I# >C��(��)�(# '��>&('�>&�# �����>&�=�&=��� C�>�=�(
��G#��&� ���)�'� #�>�� ' >=>C�����#= ���C����� C���� &� '�������&�
'(��O����= ���� ' ����������I, C��O �� '>�, '�=&��O�����>C����-
>��(A �'’����' ���I�(. �C&(#�����>&� � ���>&� �����>&�=�&=��(A
C�>�=� 'C�('�! �� ����&('��>&� �=������='���� '>�A �(���'(A
>=<’!�&�'. ����>&�=�&=��� C�>�=�( ! �=���#��&�# �����#��(,
>C�(��&� II ���'(&�=, C��'(L���� ����&('��>&� �=������='����
>=<’!�&�' ��>C�����'���� � ���>&� K(&&� ��#���>C����>&'.

%(������� �����>&�=�&=��(A C�>�=� �� ����#��� '(�= �<=#�'-
��! C��'= �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�, ��(G ! >=�=C��>&�
>��������-�����#�)�(A '����>(�, L� '(�(���&� #�K '(��<�(��#(
� >C�K('�)�#( = C����>� �=C�'��-C����K= <���'(A C�>�=�, ���
��<��C�)=�&� <��C���<�G�� �=������='���� � '��!#���� >=<’!�&�'
�(���'�I �����#��(.

������ �������>&� C����>�G�(A =)�>�(��' �(��= �����>&�=�&=�-
�(A C�>�=� ���'��(' '(�'(&( ���� C��<��# IA �=������='����,
� &���K '(���)(&( >C��#�'���>&� C����>�', L� '��<='��&�>� ' �(A.
:�( ���#= '�K�('� '�����)(&( �(��= C��(&('�(A &�������G, L�
��#�&(�(>� � 2000—2001 ��.: C��'= C��(&('�(A ���=��&�&�' �����#=-
'���� ���&�����'��� &� ����&��������&()���� ��#C���>=, ����L=-
'���� �<>��= &���>C��&�(A C�>�=�, �(��#�)�(G ���'(&�� &�����#=-
������G���� � <����'>����� >��&���', ���'����� ���# � #�&���'
��������')��� ���=��'���� �������>&� �����>&�=�&=��(A >=<’!�&�',
#����������� ���#�&('��-C��'�'�I <��( = >���� �����>&�=�&=���I
�������>&�. ����� C�����O(G ���'(&�� �(��= �����>&�=�&=��(A
C�>�=� '(#���! ��>����K���� ='��( �� '(��O���� C��O�)����'(A
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C��<��# =��>��������� �=������='���� �����>&�=�&=��(A
>=<’!�&�'. >�=�)� C��<��#( �<=#�'���� C���A���(# A����&���#
�����#�)��I >(>&�#( � C�'’����� � ������'����(# &�A��)�(# >&���#
�����>&�=�&=����� ��#C���>=; ��(��� C��&�K��I �(>�(C���(,
'(���(>&����# <��&��= � ����(A C��&�K�(A >=����&�'; ���'��>&�
C�>�����(��' C�� )�> ������� �����>&�=�&=��(A C�>�=�; ����>����-
��>&� ��������')��� ���=��'���� �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�;
��C���=#���>&� C�('�&(����G��I C���&(�(; ���<����>�'���>&�
���'(&�= ����#(A ��>&(&=&�' �(��= �����>&�=�&=��(A C�>�=�.
:������ C��<��# >'��)(&� C�� IA #�>O&�<��>&�, >������>&� � '(���-
)����� ���)���� ��� ���������� ���'(&�= �����#��( ����I�(.
�A ���������� '(#���! '��(�(A ��'�>&(��G � ��C��>&(A ����������G�(A
��O���. T��A( C�������� �>��'�(A C��<��# #��&� <=&( ����'�&��
>=)�>�(# ������# �(��= � '��C�'���&( ��'�����# C��>C��&('����
���'(&�= �����#��( ���I�( &� >&�<�������I #���������#�)����
>�����'(L�.

E��#='���� &� ����&('�� �=������='���� �(��= �����>&�=�&=�-
�(A C�>�=� #�! >&�&( C����(&�&�(# ��C��#�# �����#�)��I C���&(�(,
' C�<=��'� ���I ���<A���� '��A�'='�&( C�������� �����( C�&��<
' �����>&�=�&=��(A C�>�=��A �� '�&)(�����#= � >'�&�'�#= �(���A.
:����(&�&�(#( ��C��#�#( ���'(&�= �����>&�=�&=���I >���(
#�K�� ''�K�&(:

— ��>&(&=��G�� C���&'������, L� '��C�'����&� �������(# ��C��-
#�# ���'(&�= �(���'(A '����>(�, � C���&'������ ���# '��>��>&�;

— =��>��������� C��'�'��� ���=��'���� �����>&�=�&=���I
>���( �������>&�;

— ��<��C�)���� ����'�&��>&� � �<����>�'���>&� ���'(&�= �����-
>&�=�&=��(A ��>&(&=&�';

— >&(#=��'���� ��'�>&(��G�(A &� ����'���G�(A #�A����#�'
�������>&� �����>&�=�&=��(A >=<’!�&�'.

B��(# )(��#, C��&������ �(���'(A C����>�' ����K(&� '��
C�'��&( ��<��= �����>&�=�&=��(A ���#��&�' &� =#�' '��!#���I #�K
>=<’!�&�#( ��>C�����'����. ����� =���I�>��� �����#��� ' >=)�>-
�(A =#�'�A ��>C��#�K�� #�&( C�'�(G ��<�� ���#��&�' �����>&�=�-
&=�( �� )���� �>&��()�� C�()(�(, L� >����(>� C�� )�> �>�='����
��#�����-��#���>&��&('��I >(>&�#(, &�� � '��>����� >'�!I '�=&��O-



182

���I �<#�K���>&�, '(��(����I C�&=K�(# 'C�('�# ��&���>�' &����-
'��� >��&���. ����� ���'’������ C��<��#( C���'������ =���I�>���I
�����#��( �� �(���'� ��>��( ! &�A��)�� #�K�('(# ��'���( >&'�-
����� C�'�������I �����>&�=�&=�( &� ���'(&�= �(��= �����>&�=�-
&=��(A C�>�=�.
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�
����  5.  ��'����T �'H����� ���������	
���’����� �
��
��������	

5.1. �%#�$; �!#�$;#:$A ?!@#%$;?3 ��!*��%�+� ;#<!;"!,!%%&
"$*"��=?%�:���A *$&��%���$

�������� >&�=�&=�� ����(&���� #�A����#= ' �(���'�G >(>&�#�
#�>&(&� = >�<� ��>&=C�� #�A����#(: #�A����#( ���#='���� ��A���'
� ���L��K��� ��>������ G C��C�(!#>&'; <����'>��= >(>&�#=
��=#=����I &� �<���K���� ���L��K��� � &���>���#���I ���L��K���
= ����(&�� ��>=�>(; #�A����#, ��(G ! ���=��&�&�# ��'��>&����'���
����(&='���� ��'�>&(��G; ���#='���� G '��<�� ����(&�(A ���&��-
��&(' <����'; =)�>&� ���K�'( �� ���O�'�#= �(��= �� C��()����(��.

:(&���� =)�>&� ���K�'( ' <����'>��(A >(>&�#�A <���&��A ���I�
(= &�#= )(>�� G ���'(���(A) C�>����'�� '(')��&� �� ����������
��A�'�� — $�<<��� �. $���, :. �=�=��>, �K. 	&(����, &�� � '�&)(�����
')���-C���&(�( — %. 	&���#�A, �.  $�(�����, �. :�&�(�. � &�G K�
)�> ��� '�K�('(A C��<��# � �>C��&�' ���O�'�-����(&���� >='���-
��&�&= C��( L� �� ����K�' ����K���� &����&()���� �C����'����
G �<Q�=�&='����. �� ��O C�����, �� &��(A �>C��&�' '��&� '����>&(
G C(&���� ����&('��I &� C����K���I ��<�&( =���= &� ���&��������
<���= ' C����� �����#�)���� ���>&���� G C��&�(#�( ���O�'�-
����(&���� >='�����&�&=.

:��<��#� <����'>����� ����(&='���� ��'�>&(��G ' ����I��
C�(�����( ='��= = >'�IA ��<�&�A �. 	�'�=�, �. �����, �. %�>������,
/. "=��', . $=���, �. 	=������, �. T��=����. � '>�A ��<�&�A ='���
�����&=!&�>� �� &�#=, L� <����'>��� ����(&='���� C��C�(!#>&'
��������� >��&��� �����#��( — '�K�('(G #�A����# #���������#�)-
��I ��'��'��(. � ���#= C�����! �<�'’����'� C����=#�'� ����K��I
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���>&()��>&� �����������I C��C��(��I >&�>�'��  C��&�>C��#�K����
C�C(&=. ���O� ='��( (' ��#��A �������= �>�<�('�>&�G ���=��'����
����(&���� #�A����#=) C�(����!&�>� �>�<�('�>&�# ���#='����
#�A����#= ���L��K��� � �����#��K��� C��C�(!#>&'. ��������#�
�>�<�('�>&� C���'= ������ #�A����#= = >���#�'��(A =#�'�A ��>C�-
����'���� ' ����I��.

�� C������=! ���=<�K�(G � '�&)(����(G ��>'��, >=<’!�&( C��-
C�(!#�(����I �������>&� �� �(��= <����'>��(A C�>�=�, �� C��'(��,
! >C�K('�)�#( ����(&�(A ��>=�>�'. @ �)�'(���� '��!#�� '(�����>&�
����&('��I >C�'C���� C��C�(!#�(���(A >&�=�&=� &� ��#����G�(A
<����'. �<���O���� �<>���' ����(&�(A '������� ��� <����'>��(A
=>&���' �<���O=! ��A����>&� ��&('�(A �C�����G = '(����� '��>�&��'
�� ���(>&='���� C��(��#(. ��� �����#�)�(A ����&�' ����(&��
��<��C�)���� '(��<�()�I �������>&� #�! C��'�G�(G ����&: C�-C��O�,
��! �#��= C���('�&( >'�I '(��<�()� '(&��&( � #�&�� <��C����'��>&�
'��&'���'������� C����>=; C�-��=��, >&(#=��! ����&('��>&�
'(���(>&���� <����'>��(A C��(� �� �K����� �����>�'(A ��>=�>�'.

/��C����'��>&� �<��= ��C�&��= C��C�(!#�(���(A >&�=�&=� ! >C�-
���'�)��� ��� ����(&���� ��<��C�)���� = C����>� ���O(������
'��&'������ '������. �C���&('�� ���=)���� ����&��'(A ��>=�>�'
= '(����� <����'>��(A C��(� C�(>����! ���('��=����(G �<��
��C�&���' C��C�(!#>&'.

%��&'���'����(G C����>, �� '���#�, '��<='�!&�>� �� =#�' <��-
C����'��>&� '(��<�(�&'�. %��>�� '��&'������ �<’!��=! C����>(
'(��<�(�&'� G �<��= ' IA���#= C�>&�G��#= '����'�����, �� �(O�
>&'����)( >=�=C�(G >=>C����(G C���=�&, � G '��&'����)( >(>&�#(
'(��<�()(A '����>(�.

����K�� ����(&�� ��<��C�)���� ! '(���)����(# )(��(��# ����-
&('���� �=������='���� >=<’!�&�' C��C�(!#�(����I �������>&� ��
�(��= &�'���' � C�>�=�. ;� ��>'��)=! C��'���= ���� <����'>�����
����(&= = ���#='���� ��>=�>�' C��C�(!#>&' � �����= �� �<#�K���
#�K�('�>&� ���=)���� ��O&�' � ��O(A �K����. :�� ����(&�(#
��<��C�)����# C��C�(!#�(����I �������>&�, � ��O�I &�)�( ���=, >���
���=#�&( C���(&&� '(��<�()(A '(&��& >=<’!�&�' ��>C�����'����
�� ��A=��� ����(&�(A ��>=�>�', L� ��=#=���&�>� <����'>��(#(
=>&���'�#( � >C��#�'=�&�>� �� C�C�'����� �>��'���� G �<���'���
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��C�&���'. %��>��, >������� <����'>��� ����(&( #�K=&� >&�&( ��G'�K-
�('�O(# �K�����# �����>='���� '(��<�()�I �������>&� >=<’!�&�'
��>C�����'����. :��&'���K���� &�#= ! ' ������� C�����(��' ���-
'(&�= ����(&���� �(��= ����I�(.

%(#��( <����' �� ����(&�#(, �����(#( >=<’!�&�# ��>C�����'��-
�� &� ���()�(# �>�<�#, �� 01.11.2006 �. >&���'(�( 217,1 #��� ���.
� >&�=�&=�� ����(&�(A '������� �� '(��#( '���&, �� � ����O�,
C���'�K��( '(#��( �� ����(&�#(, �����(#( ' �����������G '���&�.
�A �<>�� �� 01.11.2006 �. >&���'(' 111,7 #��� ���, �<� 51,4% '��
���������� �<>��= ��<����'���>&� �� �����(#( ����(&�#(, L� ��
5,3 C�����&���� C=��&= #��O�, ��K �� C�)�&�� ���= [3].

� >&�=�&=�� '(#�� <����' �� ����(&�#( �� ��&�����!� C��()���-
�(��' <���O= )�>&(�= (149,9 #��� ���) >&���'(�� ��<����'���>&�
>=<’!�&�' ��>C�����'����, )�>&�� ���I '��>����� '(C����K����(A
&�#C�' ����(&='���� ���()�(A �>�< #��� &�������� �� ��(K����.

B��, ��L� �� C�)�&�� 2006 ���= '(#��( �� ����(&�#( >=<’!�-
&�# ��>C�����'���� >&���'(�( 77,9% '�� ���������� �<>��= '(#��,
&� �� ������ K�'&�� &��� K ���= — 69,0%.

:��&���# >�)�� — K�'&�� 2006 ���= C���CO���� >&�=�&=�(
��>=�>��I <��( )���� ���=)���� ��C��(&�(A '�����' �� ��'��>&��-
��'�G �>��'� >C�(��� C�����O�#= ���>&���� )�>&�( ��<����'�-
��>&� �� ��'��>&����'(#( ����(&�#( = >&�=�&=�� ����(&�(A
'�������. �� 01.11.2006 �. C(&�#� '��� ��'��>&����'(A ����(&�'
>���� '(#�� <����' �� ����(&�#( >&���'(�� 64,6%, L� �� 2,8 C��-
���&���� C=��&= <���O�, ��K �� 01.01.2006 �. B��(# )(��#,
= ��������#= �<>��� '(#�� <����' �� ����(&�#(, �����(#( >=<’!�&�#
��>C�����'����, ��G<���O�� ���(O���>� )�>&�� ��<����'���>&�
>=<’!�&�' ��>C�����'���� �� �&�(#��(#( ����&��>&����'(#(
����(&�#( ' �����������G '���&� (21,0%) &� ��'��>&����'(#(
����(&�#( �� = �����������G (18,9%), &�� � ' �����#��G (19,5%)
'���&�. �C����'K ��>�&( #�>���' 2006 ���= C���CO(��>� ���>&�
����(&�(A '������� ' �����#��= ����I�(, C�� L� >'��)(&� �#��-
O���� (� 2,5% �� 2,3%) )�>&�( C��<��#�(A ����(&�' = ��������#=
�<>��� '(#�� <����' �� �����(#( ����(&�#(. :�( ���#= C(&�#�
'��� ��<����'���>&� �� C��>&��)��(#( ����(&�#( ���(O(��>� ��
��'�� C�)�&�= ���= — 1,2%, � �� >=#��'�(#( ����(&�#( — ��(�(��>�
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�� 0,2 C�����&���� C=��&= �� 1,0%. B��(# )(��#, #( <�)(#�, L�
����(&�(G #�A����# '������! '�K�('= ��>&(&=��G�= ���� = ���=��-
'���� ���'(&�= =���I�>��(A >=<’!�&�' ��>C�����'���� [3].

%(���(>&�'=�)( ��>&�=#��&���G ���O�'�-����(&��I C���&(�( &�
���G>���)( ���=��'���� �������>&� ��#����G�(A <����', ���&����-
�(G <��� >=&&!'� 'C�('�! �� ��>=�>�= <��= G ����(&�= ��&('��>&�
�>&����A. �>&���'���)( �>��'�� ���#�&('( ���=��'���� �������-
>&� <����'>��(A =>&���', ���G>���)( ������ � ���&���� �� ��#����G-
��� �������>&� <����', ���&��<��� '��C�'���(# )(��# �<#�K=!
�<� ���O(��! ����(&�� '�������� ��#����G�(A <����' = ������(G
>��&�� �����#��(.

;��&�����(G <��� ' =#�'�A C���A����I �����#��(, '(���(>&�-
'=�)( �����#�)�� G ��#���>&��&('�� '�K���, #�K� C��C��='�&(
��#����G�(# <����# �(�������G�'��� =#�'( — '�� C�����'(A
C�����&�' �� ���O�'� ��>=�>( �� �(����������I '(#�� L���
�<�'’����'��� �����'='����. B��, ���&������ <���( ����(A ���'(-
���(A ���I� >'�&= �����&� C�'�� C����( <����'>��(# =>&���'�#, ��&��
���G>���&� ����(&='���� C����(&�&�(A ���=��G �����#��( �<�
'(���=�&� ' �����#�)��#= >�����'(L� )�&�� ����>���� >��������
�=����I (��C�(����, ����(&='���� #�����<��C�)��(A ���#����;
����(&='���� ��� ��C�)�&�='���� '��>���� <����>= &�L�).

��#����G�� <���( = '��!#���I � ���&�����(#( ��<��C�)=�&� ����(-
&�#( C��C�(!#��'. � C����>� ������� C��(� &(#)�>�'� '����� ���O�'�
��>=�>( >C��#�'=�&�>� �� '(��<�()� C�&��<( >=<’!�&�' ��>C���-
��'���� — �� C�C�'����� �>��'���� &� �<���'��� ��C�&���' [1].

�� =#�'( ����&('���� '(���(>&���� ����(&�(A ��>=�>�' >=<’!�-
&�#( ��>C�����'���� #�K�('� ���)�� ��=O���� ' �<>���A '(-
��<�(�&'�, ��&��, = >'�� )���=, C����)�&�>� �� �����>�'�#= >&���
>=<’!�&�' ��>C�����'����, IA C�(<=&��'�>&�, � '��&�� — ����(&�>C��-
#�K��>&�. �&K�, #�K ���=��&�&('��>&� �=������='���� C��C�(!#-
�(���(A >&�=�&=� � C�(<=&��'�>&� ��#����G�(A <����' '(�(��!
C��(&('�(G �'���&�(G �'’����: �<���O���� ��A����>&� '(��<�()�I
�������>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� >C�(�! C��'(L���� C�(<=&-
��'�>&� <����'>��(A =>&���'.

�� #������'�� ����(&�� ��<��C�)���� C��C�(!#�(����I �����-
��>&� ������=!&�>� �� ��A=��� ����������I ����(&�(A '����>(� #�K
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Рис.�5.1.�Схема�пра³тичної�реалізації�механізмÀ�³редитно�о
забезпечення� підприємниць³ої� діяльності
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��#����G�(#( <����#( &� C��C�(!#>&'�#( �� =#�'( ������'����
�(A '����>(� >=<’!�&�#( ��>C�����'����. ����� '('�K��� &� ��=)-
�� ����(&�� C���&(�� ��#����G���� <���=, C��'(����>&� '(���)����
II C����(&�&�' ���)��� #���� 'C�('��&� �� ����=���&�>C��#�K-
��>&� ��#����G���� <���= �� �(��= <����'>��(A C�>�=�, � �&K� ��
IA C�&����G�� #�K�('�>&� ����(&���� ��<��C�)���� C��C�(!#�(����I
�������>&�.

5.2. ���� ��!*��%�A "��$���� <#%�$�����@ 3��#%�� 3 ;#<!;"!,!%%$
!B!����%�+� ��;����3 �3<’=��$� "$*"��=?%�:���A *$&��%���$

�>��'�(#(, �=���#��&����(#( ����#( ����(&��I C���&(�(
��#����G���� <���= ! ��<��C�)����, � ������ <��=, =#�' ��� ����'�-
����� ����(&�(A C�&��< ���!�&�', � � ��O��� —  �&�(#���� C�(<=&�=
�� ��A=��� ����K���� ��'�� >'�!I ���'����>&� &� #���#�����I �(�(��'
�� ���G>��'��(#( �C������#(.

����(&�(G C����> �� >=�=C��>&� C���&()�(A ��G ��#����G����
<���= � ������� G C���O���� C��(� — >�����'(A #�A����#= �������-
��I ����(&���� ��<��C�)���� — #�! C����<�)�&( ��&�(#���� '>�A
<���'(A C�(��(C�' &� =#�' <����'>����� ����(&='����. ��� ' ��K-
��#= ������&��#= '(C���= ����(&='���� >=<’!�&� C��C�(!#�(��-
��I �������>&� #��&� <=&( '��A�'��� ���('��=����� C�&��<( >=<’!�&�'
��>C�����'����, � '��&�� — ��>&�>�'='�&(>� �(�������G�'���
C��A��( �� ����(&='����.

�>��'�� �=����������� ��C��#( '��!#���I <����' � C��#(>��'(A
C��C�(!#>&' &���:

1) �<>�=��'='���� �����A=���' #�K C��C�(!#>&'�#( �� = ���O�-
'�G ���#�, &�� � ��>&�>�'=�)( ���=#��&���� '(�( �C�����G, ���C�-
��&('�� C��>&(��'� ���&�( (�'’���= C�>&�)����(��' � >C�K('�)�',
��>C����>����� �<���&=);

2) �<>�=��'='���� �����A=���' C��C�(!#>&' �� ��>������# —
���()�(#( �>�<�#( — C����'�(��#( �(A C��C�(!#>&' (�����#�, ��
��C�#���� 'C��'��K���� «���C��&�(A C����&�'», '(���(>&�'=�)(
C��>&(��'� ���&�();

3) �<>�=��'='���� <����'(A ��<�'’����� C��C�(!#>&' (�������
<����'>��(A �����&�G, ��&('������ '��>������� �<��= O��A�#
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����C&='���� G �'���'���� '��>���' C��C�(!#>&', =C��'��K����
���&��(���'(A �C�����G, ��� L� &����( C�)(���&� ��>&�>�'='�&(>�
' ����I��);

4) �'�������'��� ��<��C�)���� ��&���>�' C��C�(!#>&' �� �����>�-
'(A �(���A (������� C�>�=� � C�(�<���� ����(A C�C���' �� ' ��&�-
��>�A ���#='���� '��>��>&� G ���C���&('���� 'C�('= ' �����#�)-
�(A ��#C���>�A-A���(���A (C�(!������, C���(�����, ��(&&�), &��
� � #�&�� �<���K���� � �<���O���� ��O&�', L� &(#)�>�'� '('���-
���&�>� � '(��<�()��� C����>=; � ���#�L���� '��>�(A ����(A
C�C���' C��C�(!#>&' (����G, �<������G), �����#� �������G&(��=
����� �<���O���� '��>���� ��C�&��= G ���=)���� ����&��'(A ��O&�'
= ���'(&�� '(��<�(�&'� � �� ��>C����>��� C�&��<();

5) =)�>&� <����' = ���='���� C��C�(!#>&'�#( )���� #�A����#
'�������� �����#( �>&����A � C�����=�= <����=&>&'�; =)�>&� C��-
C�(!#>&' = ���='���� <����#(;

6) ������� '��!#�(A ���>=��&���G�(A C�>�=�;
7) ������� <����#( ��C��(&���(A C�>�=� �� �<���K���� �����-

>&�G � ����(A C�C���' C��C�(!#>&';
8) '��!#���� ' ��#��A C����>�' <����'>����� ��'�>&='���� � ���-

�(&='���� (���'(&�� #�&��������-&�A��)��I � &�A������)��I <��(
'(��<�()(A C��C�(!#>&' )���� ���G>����� C����&���� �����>=-
'����; ��'�>&(��G��, >�������>&����'� � ����&��>&����'� (�����#�,
�'������&��)).

� C����>� ����(&='���� �� = <����'>���I =>&���'(, &�� � ' ��>C�-
�����)��� >=<’!�&� '(�(���&� C�'�� C��<��#(, ���C���� ��(A
���('�!&�>� '�� C��'(����>&� �����( '��&�>&� ��>&�'������ #�G��,
G��� ��(�()��-C��'�'��� ����#����� �� ���'����� C��&����G ��
��>&�'���� #�G�� �<� �����'�I G��� ���������I ��� C���(&&� �<(&��'.
���(# �� ��C��#�' C���CO���� >C�>�<�' &� ����&('��>&� ���=)����
����(&���� ��C�&��= >=<’!�&�#( �����#�)��I �������>&� ' ����I��
! �����<����� �� ���K�'��#=  ��'�� ����#������G�(A #�&��(�
�����( ����&('��>&� �K���� ���=)���� ����(&�(A ��>=�>�', � ��
��'�� C��C�(!#>&' — '�=&��O��A ���#�&('�(A #�&��(�, ���C&�'��(A
�� �>�<�('�>&�G �������>&� &��� )( ��O��� >=<’!�&� �����#�)��I
�������>&�. ��&��(�( #��&� �����<��&(>� �� <��� �����(&#=, ����-
���� ' &�<�(�� 5.1 [2].
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Номер  
етапу  

Напрям аналізу Характеристика етапу 

1  Оцінка здатності підприємства виконати в подальшому кредитні 
зобов’язання 

2 Виявлення потенційних способів залучення кредитного капіталу 

3 Оцінка ефективності способів залучення кредитного капіталу 

3.1 Оцінка вартості кредитного 
капіталу за N-способом його 
залучення 

1. Порівняння відсотків та сум, що 
мають бути сплачені. 
2. Аналіз впливу вартості 
позикового капіталу на 
платоспроможність тощо 

3.2 Оцінка швидкості залучення 
кредитного капіталу за  
N-способом його  залучення 

1. Аналіз періоду реалізації 
кредитних відносин та їх  вплив на 
діяльність підприємства. 
2. Оцінка доцільності очікування за 
певним способом залучення 
кредитних ресурсів тощо  

3.3 Оцінка ймовірного  обсягу 
кредитних  ресурсів 

1. Аналіз кредитного ринку, ринків 
облігацій та векселів тощо . 
2. Порівняння даного способу  
з аналогічними, що були 
реалізовані 

3.4  Оцінка податкового 
навантаження за певною  
позиковою операцією 

Визначення податкового наванта-
ження за способами залучення 
кредитних ресурсів та їх  
порівняння 

3.5  Оцінка впливу на фінансово-
господарську безпеку 
реалізації кредитних 
відносин  
за N-ною угодою 

Оцінка міри впливу позичальника 
на фінансово-господарську 
діяльність підприємства за 
способами залучення кредитного 
капіталу 

3.6  Оцінка стабільності умов 
способу залучення 
кредитних  ресурсів 

Оцінка умов реалізації кредитних 
відносин та ймовірності їх змін 

 

5	#�
*� 5.1

'�#"� �:$%�� !B!����%���$ �"���<$� ;#�3,!%%& ��!*��%�+� �#"$�#�3
�# A@ ���3��3��
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��� >=<’!�&�' ��>C�����'���� ������� ��#����G�(# <����#
�����&�G L��� C�'������� ����(&= = '(����� '(>������'����I
��>&�'( '(��(��! C�'�� ����=)��>&�. B��, �� '��>=&��>&� &���I ��>&�'(
����(&�� ��>=�>( ��#����G�(A <����' ��� >=<’!�&�' ��>C�����'����
C���&()�� ����>�K��. � ��O�I &�)�( ���=, ��#����G�� <���( = C��-
��>� >&���'����� ����(&�(A '����>(� �� >=<’!�&�#( C��C�(!#�(����I
�������>&� C�'(��� '����A��(&( ���&����&('�� >C�>�<( #���#�����I
����(&���� �(�(�=, &���, ��C�(����, �� ��(�()��-C��'�'� G �����-
#�)�� =)�>&� <���= ' �����'(A ���=��&�&�A '(��<�()�I �������>&�
���!�&�.

���3, #	��
 � ����( &�	��
*� �	��� )	��������	�
 �	�� �����-
���� �	3���, ��� # )	���������
 ��#’$���� &��&�
$��
*���� ����������.
C�� ��'� ���	���� 	�	��)��	�
 ���#�
����� ���	�������� #	����������
�&����#���
*��	 �) ��#’$��	�
 ���&��	���	���, �� &����
�� �)	$�
�
�����*�(�
% #	���� ��3�	 �	)�	�
 �&��������
���. D *� ����$��
�#��3�$ ���#��� &��&�
$���� — �	��
��� ����
��
% ������
�.

3.7 Оцінка обмежень та інших 
негативних чинників, що 
виникають під час реалізації 
кредитних  відносин 

1. Визначення максимального  
обсягу кредитного капіталу, що 
може буде наданий за способами 
його залучення. 
2. Порівняння рівнів 
максимального обсягу за способами 
залучення кредитного  капіталу. 
3. Виявлення інших обмежень та їх  
оцінка тощо 

4  Оцінка варіантів диверсифікації способів залучення кредитного  
капіталу  

4.1 Оцінка зменшення ризику 
відсутності кредитних 
ресурсів 

Порівняння агрегованого показника 
з рівнями ризику окремих  способів 
реалізації кредитних відносин 

4.2 Оцінка привабливості 
структури позикових  
ресурсів 

Порівняння з показниками окремих 
способів залучення кредитних  
ресурсів 

5 Аналіз результатів упровадження стратегії залучення кредитного 
капіталу  

 

������3���� �	#�
*� 5.1
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������# <����'>��� �������>&� #�! <��='�&(>� �� C�(��(C�A
�C&(#�����I C�����&��I C���&(�(, >&'������ &� ���'(&�= C��'�'���
C��� ��� ��!'(A ����(&�(A '����>(�, �(����������I C��A���' ��
C�(G��&&� '��C�'���(A ��O��� L��� ��K���� ����#��� ���!�&�,
���O(����� >C��&�� <����'>��(A ����(&�(A C���=�&�'.

�&K�, ����'� ��&('��>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� ����K(&� '��
��'�� IA ����(&���� ��<��C�)���� <����'>��(#( =>&���'�#(, '��
�<>���' ����(&�(A '������� ��#����G�(A <����' = ������(G >��&��
�����#��(.

:��>=#�'=�)(, >��� ��='�K(&(, L� �(���'� C���&'������ ' <��-
��'>���G >���� C�&��<=�&� &����&()���� =&�)����� <����'>���I
&��#�������I � #�&�� �����<�( ����#������G ����� C���CO����
����(&��I ��<�&( <����', �C&(#�����I ����(&��I &� C�����&��I
C���&(�(, >&���'����� C��&���>��(A '����>(� #�K =)�>�(��#(
����(&��I =���(. B��(# )(��#, ���!�&���� <����'>���I >(>&�#( ��
����(&�� ��<��C�)���� C��C�(!#�(����I �������>&� &� G��� C���-
&()�� ���������� �� ��C�#���� )�&����, ������K����� #�A����#=
>C�(�! ���'(&�= �����#��(.

�� >�)���—K�'&��� 2006 ���= �������(G �<>�� '(#�� <����' ��
����(&�#(, �����(#( >=<’!�&�# ��>C�����'���� &� ���()�(#
�>�<�#, �<���O('>� �� 73,7 #��� ���, �<� �� 51,4% (�� '��C�'���(G
C����� 2005 ���= — �� 42,1 #��� ���, �<� �� 47,6%). � K�'&�� C���'-
���� � '���>��# C�(��>& '(#�� <����' �� ����(&�#( =C�'����('>�
(#�GK� '�'�)�) G >&���'(' 3,5%.

B�#C( ���>&���� ��<����'���>&� �� ����(&�#( C��&���# >�)�� —
K�'&�� ������ ���= <=�( ��G'(L(#( C���'���� � �������)�(#
C������# �>&����A >�#( ����', L� >C�(��� C�(>�������
�����#�)���� ���>&����: '����>�� %%: ��<����'���>&� �� ����(-
&�#(, �����(#( <����#(, ���>�� �� >�)��� — K�'&��� 2006 ���=
� 33,8% �� 43,6%.

�<>��( ����(&='���� �����#��( ���>&��( � C�)�&�= ���= C���-
'�K�� �� ��A=��� C�(��>&= ��<����'���>&� �� ����(&�#(, �����(#(
' �����#��G '���&�, — ' ����#= �� 43,3 #��� ���, �<� �� 69,6%, ��
105,4 #��� ���. ��'�&� = K�'&��, ���'�K��)( �� C��'(L���� �����-
�����(# <����# ����I�( (� 1 K�'&�� 2006 ���=) ���#�&('�'
�<�'’����'��� �����'='���� �� ���=)��(#( >&����'(#( ��O&�#(
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' �����#��G '���&�, &�#C( C�(��>&= '(#�� �� ����(&�#( ' �����#��G
'���&� (6,2%) >=&&!'� C���'(L='��( &�#C( IA C�(��>&= ' ���������-
��G '���&� (1,2%) [17].

B��� >(&=���� C��>��'���>�:
— �(K)(# ��'��# C�����&�(A >&�'�� �� ����(&�#( ' �����#��G

'���&� C���'���� � ����(&�#( ' �����������G '���&� ' =#�'�A
>&�<�����>&� �<#������ �=�>= ��('�� L��� ������ 	T�;

— ����L='����# ��>=�>��I <��( <����' ��>�#C���� �� ��A=���
C�(>�������� ���>&���� ��C��(&�(A ��O&�' = �����#��G '���&� ��
'�=&��O���#= �(��= &� �� ��A=��� ��&('���� ���=)���� <����#(
��O&�' �� #�K������(A �����>�'(A �(���A;

— ��&('�����!� �#C��&���', ��� ���#='��( C�C(& �� ����(&(
' �����#��G '���&�.

�(�� C�&������ ��G<���O(A <����' ���I�( =#�K�('��! '(��-
O���� ��C�<������ C��>&��� '��&'������ &� C�C�'����� L���)����
'(<=&&� ��&('��I )�>&(�( '(��<�()(A �����'. B��<� #�&( �� ='���,
L� ����!� � �>��'�(A ����G ��#����G�(A <����' ! �&�(#���� #��>(-
#������� C�(<=&�=. �&K�, <���( ������'���� ' ����G�(A ���!�&�A,
��� ' C���'���� ����&�� >&���( #�K=&� ��<��C�)(&( �<>��( ���-
�(&��-��'�>&(��G�(A ��>=�>�', C�'���=&( �>��'�(G <��� � >C��&(&(
<���= ������= '(�������= = '(����� C�����&�' �� ����(&. ���<���-
O��� ��&���>( C��#(>��'(A C��C�(!#>&', L� 'C��'��K=�&� ��'=
C���=����, �� �<����&�>� � ��&���>�#( <����', &�#= �>&���� ��
��'K�( ����(&=�&� &��(A C��()����(��' )���� '(>��(G ��'���
�(�(�=.

	(>&�#�&()�� ����(&='���� C��C�(!#�(����I �������>&� >&'�-
��! �=���#��&, �� ���#= <��=!&�>� ��<�&� <���=.

:�)(���)( � 2003 ���= ' ����I�� '��<='�!&�>� C����> ��#�L����
C�>('�', ��(G >=&&!'� 'C�('�! �� ��!'�>&� #���&���(A '�K���'
���=��'���� ���O�'�-����(&���� >='�����&�&=. �>�<�('� '(�����
�� &�������I C��>&�K=�&�>� ' <����'>���G >(>&�#�. :�(>=&��>&�
<����' � �����#�(# ��C�&���# = <����'>���G >(>&�#� ����I�( '��C�-
'���! ��&���>�# ���'(&�= �����������I �����>�'�I >(>&�#(, >C�(�!
���=)���� �����#�(A ��'�>&(��G &� ���O(����� ��>=�>��I <��(
>��������-�����#�)���� ���'(&�=. %����)�> >��� �'�K�&( �� �(��=
�����>�'(A �(�(��', C�'’����(A �� O'(��(# ���>&����# )�>&�(
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�����#���� <����'>����� ��C�&��=. %��( #�K=&� C�(�'�>&( �� '&��&(
>='�����&�&= = >���� ���O�'�-����(&��I C���&(�(, #�K�('���
C�>(����� ��>&�<�����>&� &� '(�(������ ��>C���'��(A �����#�)�(A
&� C���&()�(A �(�(��'.

	. ���>>��>, ������=�)( ��>'�� 80 ���I�, �����)�!, L� C�(>=&-
��>&� �����#�(A <����' = ���I��A � C���A����� �����#���� C�(�'���
�� �#��O���� C�(<=&��'�>&� G #��K� #�>��'(A <����', �<���O=�)(
&��(# )(��# ����&('��>&� <����'>���I >(>&�#( C�(G#��)�I ���I�(
[13]. 	C�''����O���� C��(&('�(A � ����&('�(A #�#��&�' ����K(&�
'�� ���#( C�(>=&��>&� �����#���� <����'>����� ��C�&��=. ��C�(-
����, C�� )�> >&'������ ����I �����#�(G <��� ����! ���O� �� ����C�-
&�������� <����'>����� >��&���. ���# &���, ��������� � :��� [15]
>&'���K=�&�, L�, ���( ���I�� #�! ���<#�K��(G ��>&=C �� #�K��-
������� �(��= ����(&�', �� #�K� C�(�'�>&( �� C�����'�>&='����
&� �<���O���� ����(&��>���I ��<����'���>&�. B���K �� C�(A���#
�����#�(A <����' = ���I�= �� '(���)��� '&��&� ���=��&('�(A,
�������'(A �=����G � <��= �/�, <� #�K �������# � '��>�� <����#
! '��(�� ����(��. B��(# )(��#, #�K�('� '&��&� ����I��� II
���O�'�-����(&���� >='�����&�&=.

/���( �� 100-'��>�&��'(# �����#�(# ��C�&���# � <���( �� =)�>&�
�����#���� ��C�&��= ���&� ' ����I�� � 2001 ���=. �� C��'(��, ��
�����G >&���I �������>&� �����#�(A <����' �'��(&�>� �� �<>�=��'=-
'���� ���!�&�' �� #�&��(�>���I ���I�(. B�#= �>��'�(# #�&('���G�(#
)(��(��# >&�! ����K���� �(���'(A C���'��: C�&=K�� �����#��
<���(, C��C��=�)( >������O� C�>�=�(, ����� ���=)��&� ���L(A
���!�&�', &(# >�#(# =>�������&� ����=������ ��� ��O&( <����'.

%)��(#( [7—16] '(>��'���&�>� �����, )�>�# C������ �=#�(
L��� ���<A����>&� C�(>=&��>&� �����#���� ��C�&��= ' >&�&=&��#=
����� <����' � ��������>&� �'�&='���� G��� )�>&�( = >&�=�&=��
<����'>��(A ��&('�'. :��&� G��� )�>&�� ' ���'(�=&(A ���I��A ���)��
�(K)�, ��K = ���I��A � C���A����� �����#����. ;� &�������� �����
C�#�&(&( �� C�(����� <����'>����� >��&��� ����(A ���I� (�('.
������#= 5.1).

S����= >C�>&������&�>� ������ <���O� �#��( ' ���'(&�= <��-
��'>����� <����>=, ��� ���)��� #���� �<=#�'���� C����>�# �����-
#�)��I ���<�������I. P�>&�� �����#���� ��C�&��= C�>&�G�� ���>&�!.
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�>���'(# C�(�����# ����� ! ����I��: ��L� �� C����� � 2001 ��
01.01.2006 �. )�>&�� �����#���� ��C�&��= ���>�� � 10,5% �� 19,5%,
&� = 2006 ���� �� �(��� ���)�� �<���O(��>� — �� 23%, � ' ��G-
<�(K)� �'� ���( #�K� L� C��'�I&(>� (�� C�������#( �/�) [3].

6�	��	�	 5.1
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	���� C��(&('�(A #�#��&�' C�(A��= �����#���� ��C�&��=
' <����'>��(G >��&�� #�K�� &���K '(���(&(: ���=)���� ��C�&��=
G ��<��C�)���� ��>&=C= �� #�K������(A �����>�'(A �(���'; C��'(-
L���� ����&('��>&� C����>�' =C��'����� C�)(���)( '�� ����(&�(A
C�����=� � �����)=�)( ��'(# C�����#�(# ��<��C�)����#, ���
���'��(&� <���O ���=��&�&('�� '(��'�&( ����(&( &� ���='�&( >'�I#(
�(�(��#( G '(&��&�#(.

�� 2005 ��� C(&�#� '��� �����#�(A ��'�>&(��G = >&�&=&��#=
��C�&��� <����'>���I >(>&�#( ���>�� �� 19,5% � 9,6%. � �� 1 >�)��
2006 ���= �������(G �<>�� C��#(A �����#�(A ��'�>&(��G, '������(A
�� 15 ����' ������K��>&� ����I�(, ��>�� $16,4 #��� (>�#� >&����(
>�����! L���)�(G <��K�& ������������� ��>#�)���� ����&>&'�
	T� (NASA). :��'(L���� �<>���' >&�&=&���� ��C�&��= <����'
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� �����#�(# ��C�&���# >=C��'��K=!&�>� ���>&����# C���&()�� '>�A
C�����(��' ����(&='���� �����#��( ����I�(. %(��&�� >&���'��&�
C�����(�(: �� >��&���#( �����#��( — ����(&( ����#����G�(#
�����������#, L� �<>�=��'=�&� ��#�O�� ��>C����>&'� (��L� ��(-
K=�&�>�); �� '(��#( �����#�)��I �������>&� — ����(&( ���K�'��#=
=���='���� (�� ����K�&� '�� ������ )(��(��) &� ����(&( ' ��>&��(-
&�������= �������>&� (��L� �#��O=�&�>�). � '�&)(�����G <����'-
>���G >(>&�#� �>�=�&� ���)�� �<#�K����, ��� =>�������&� C�(A��
�����#�(A <����'.

1. ����'�� ����=���&�� =#�'(. /��>=#��'��, ����=������ ���<-
A���� ��� <���O C�����I �������>&� <����'>����� >��&��� ' ����#=,
��� �� #�K�('� &����( ' &�#= '(C���=, ���( 'K� >���#='���>�
����������� <����'>��� >(>&�#�, ��� >C(��!&�>� �� '��>�= ��>=�>�=
<��=.

2. ����>������ ��������')� <���. �>��'�� C��<��#( = C��'�-
'�#= ���=��'���� �������>&� �������' �����#�(A <����':

— �� '(���)��� C�����=�= G '(#��( �� �����(&���I;
— �� '>&���'���� C������ '����(&&�, ���=��'���� �������>&�

G ���'�����I �������';
— '��>=&��G #���&��(�� � <��= �/�;
— �� '(��O��� C(&���� L��� C��&'���K���� #�K�('�>&� '��-

��(&&� >'�IA �������' =���I�>��(#( <����#( �� �������#.
�>� �� 'C�('�! � �� ����(&�(G �(���, ��(G '(>&=C�! >=&&!'(#

'�K���# ���O�'�-����(&���� >='�����&�&=.
:�-C��O�, ����(&�(G �(���, �� >'��� <��=, >C�(�! ���>&����

'(��<�(�&'� G &�'����<#��=, �=A= ��C�&���', ���������I ����'���G,
&���>���#���I ���O�'(A ���L��K��� = ��C�&���'��������. � ���#=
���=#���� ����(&�(G �(��� ! >'�!������ �C���� #�&��������I
>���( '(��<�(�&'�.

:�-��=��, ����(&='���� >&(��! #�K�('� >=C���)��>&� #�K
C���A���# ��C�&��= � ����!I ���=�� ' ��O= G �����C�����# '(��<-
�()��� ��C�&��= ' <=��-���G ��&=������G ���#�. �� ���(#( �/�,
�� &�( �'��&��( 2006 ���= �<>�� �(��= ������<���� ����(&='����
�<���O('>� �� 86,4% — � 33,2 �� 61,9 #��� ���, ��� �� �����)�(G
C�����(�, <� &����( 7% ��>������ ����I�( K('� ' ����(&, L�, C���
>=#��'�#, �=K� #���, ��� '>� K ! C��>C��&('�(# ��� �����#�(A
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��'�>&���'. ��>�&�� ������', �� � ����O�, &�(#�! ��'�'= )�>&�= �(��=,
A�)� C�#�&�(G ��'��(�(G C������C���� �(��=: ���<�� <���( C�&��A=
��<(���&� )�>&�= = '��(�(A <����'. ;� C�'�(# )(��# C��(&('��
'C�('�! �� <����'>��= >(>&�#=.

/���(-���(���&( �����&� ����(&( C�� '(>��� ����(&�� >&�'�(
&� C�� ��>&�'=, L� �=#�'��! ���)�� '(&��&( ��O&�' � )�>= �� ����#-
����� C�&��<�(A ���=#��&�'. B�#= <���&� C��C�(!#>&' �����&�
C���'��= ����(&�# <����'-�����(���&�' �<� <����' �� C���'�K���
)�>&��� �����#���� ��C�&��=, ��� '(���(>&�'=�&� >=)�>�� #�&��(
����(&='����.

6�	��	�	 5.2

ТОП-10 банків лидерів на ринку кредитування 
населення (на 01.10.06), млрд грн
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����� ��#�&(��>� >&�G�� &�������� �� �<���O���� ����(&='����
��>������, � �� ���C���&('�(A ���!�&�': = <���&��A <����A ��
C����)�� ��<�(K�!&�>� �� 50% = ��������#= ����(&��#= C��&����.
������ � ������#�� 5.2, ������#( �� ���#= �(��= ���(O��&�>�
:�('�&<��� � «��G���G��� /��� �'���». ��� ��'�&� &��� ���>&����
�� ! ��>&�&��# ��� ����I�(. E��()�� #�K�('�>&� <����' = �������
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����(&�' � C�&��<� ' �(A = ��>������ >C�'C����&�, �� '(>&�)�! �(O�
���O�G: &�#C( ���>&���� ��C��(&�' =�'�)� �(K)� �� ���>&����
����(&�'. B�#= <���( �#=O��� >&�(#='�&(>� )���� <��� ��>=�>�'.
�� �(A =#�', �'()�G��, C���'��= ����K=�&� ���=>&���'(, L� #��&�
��>&=C �� ��>=�>�' #�&��(�>��(A >&�=�&=� �<� �����#���� �(��=
��C�&���'.

	��� �����)(&(, L� ��� >&'������ ' ���I�� C�'��������� ���-
O�'�-����(&���� >='�����&�&= '�K�('� �� &����( >&(#=��'�&( ���=
)�>&(�= ����(&���� #�A����#=, � G ���=��'�&( '>� G��� >�����'�,
&�#= L� C�����>( ' G��� ���=��'���� #�K=&� C�(�'�>&( �� ����&('-
�(A ��>�����', ��� ��#�&(�(>� 'K� ����� = >=<’!�&�' ��>C�����'����
����I�(.

�=C(�(#�>� �� #�K�('(A ��>�����A &���I #���&����I «��='�K��-
>&�», �'���='O(>� �� �����C��I «�����>�'�I ��(A��>&�» *. E. ���>��
[9].

�� >&���I C�K'�'����� ����'��� �(��=, '(���(>&�'=�)( &��#���-
����� *. E. ���>��, = «>&��� >C���G���� ���>&����» <���O� )�>&(��
��'�>&(��G �����>=!&�>� �� ��A=��� '�=&��O��A �K����, L� ! C�(-
)(��� C���'��( ' �����#��� «��<��C�)����� �����>='����», ���(
���A��K���� ��&�'�( (�� '(��&��# �#���(A '(&��&) ��<��C�)=�&�>�
������(#( ��&('�#( C��C�(!#�(������ >��&��� � ! ��>&�&��#( ���
'(C��&( �������(A >=# C�&�)�(A �����>�'(A ��<�'’����� ('��>�&��'
&� �#��&(����I <���=).

P(# ��'O� �����#��� C���<='�! = «>&��� >C���G���� ���>&����»,
&�<&� )(# ��'O� &�('�! C���'�&����, &(# <���O C�('�<�('�� >&�!
���#� ��� ��'�>&���' � ����(&���'. � &���#= ��K(#� ���#( '(�'-
���&� «C�������� �� ��'�>&='����», ��� )���� ��>&�)= '��>�(A ��O-
&�' '��( �#=O��� C���A��(&( �� ��'��O�! �����>='����. � ��G
C����� <=��-��� C���&(�� ���&�������� <���= ! ������&('��� � ���-
O�'� #�>� '(C���! �-C�� G��� ���&����.

E��� �����#�)���� ���>&���� A����&��(�=!&�>� �>�<�('(#
>&�'�����# = >=>C���>&'� �� C���<��= )�>=. ��G<=&�! >&�! ��'��-
C��'�(# C��&����# >���������. �'�>&(��G�� �(�(�( �<�(K=�&�>�
� C�&�)�(#(, � >�#� ��'�>&(��I ���������&�>� �� ����&('�(G >C�>�<
&���'����I. �����#�)�� ���>&���� ��A�C��! � ���>����=! '>� ���I�=,
=>='�! ����'��= #�K C���>&�'�(��#( ����(A ��'��' �����#��(,
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>C�(��)( C���&'������ >=>C���>&'�, ��>������, ���C���&('�(A
>&�=�&=� �� !�(�=, ����>�= >(>&�#=. � ���=��&�&� G �#��O���� �(�(��'
C��()����(�� &� C��(����'��, � �����>�'� ����'���I, ��� ���)���
#���� C����K��� �(# �#��O����#, �#����&� &(C �����>='����,
L� '(���(>&�'=!&�>� >��&���# ���# C�� )�> ���G>����� ��'�>&(-
��G��I �������>&�. :���A�� ���# �� ���#���� ��'��O�! �����>='����
#�! &��� ��>����(:

�) >C��=��&('�� �����>='����, �� ����� C�&�)�(G C�(C�('
���O�'�I ��&�'�( ��>&�&��G &����( ��� >C��&( '��>�&��', ��� G���
�� '(>&�)�! �� �#��&(����� <���=, � C��C�(!#�(���(G >��&��
�#=O��(G =��'�&(>� �� ��'(A C��(�, ���G>���)( &�� �'��(G
«�����'���(G ����(&»;

<) «:���(-�����>='����», �� ����� C�&�)�(A C�(C�('�' ��&�'�(
�� '(>&�)�! ��'�&� �� >C��&= '��>�&��' �� ����(&, � C��C�(!#�(���(G
>��&�� �#=O��(G �<���O='�&( ��<����'���>&�. «:���(-�����>='��-
��» �'��! >�<�� �� L� ��O�, �� «�����>�'= C���#��=» [9].

� C���'���� ' �����#��� �(A �'�A &(C�' �����>='����, � �>�<�('�
�>&�������, �����>�'� >(>&�#� >&�!, �� *. E. ���>��, «&����&���»,
� ��>&�<�����>&� ' �����#��� �<���O=!&�>�.

��� «:���(-�����>='����» ����'��'�)��. ���� )( C���� ���#(,
��� '(���(>&�'=�&� ��G &(C �����>='����, �� �#�K=&� �<���O(&(
>'�� ��<����'���>&� ��� '(C��&( ��<�'’�����, C�(��G#�� )����
�(�(� C��(����'��, � &���K )���� �������(G <��� ���'����>&� '
�����#���, &�#= L� )(# <���O� '��� >C��=��&('���� G «:���(-
�����>='����», &(# <���O� ��(A��>&� �����>�'�I >(>&�#(. /����'-
>��(G >��&�� ����I�( ��#��>&�=! )( �� ��G<���O� &�#C( ���>&����
' =���I�>���G �����#���, ��� C���'���� � �����#�(#( C�����(��#(
��'��� >&�=�&=�(����I '�&)(������� <����'>����� �(��= �����(G '��
��'��O����. � �(A =#�'�A C��O�)����'(# ��'�����# ��� <����'
>&�! ��<��C�)���� >'��� C���>&�'�(�&'� ' =>�A �������A ���I�(, L�
��#�K�('� <�� >&'������ ������<��I <����'>���I #���K�.

� ��#������ >&�&( ����G<�(K)(#( �� >'�IA ���!�&�', '�&)(�����
<���( ��&('�� ���'('��&� ��������� #���K�. E�������� #���K� —
��'��’!#�(G �&�(<=& K(&&!�������>&� ��K��I <����'>���I =>&���'(.
	�#� '��� <���&� ' )�#= '(���)�! �� ����������G��-C��'�'� #�K�(-
'�>&� <���=, &�� � G��� �����>�'(G C�&������.
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���'(&�� <����'>���I #���K� ! '�K�('(# )(��(��# ����=���&�-
>C��#�K��>&�, G =���I�>��� <���( C�)��( '(���'�&(, L� <�� ���'-
��>&� ��>&�&��� O(����I #���K� C����'�&( ' ��&�G�� '�K��. �����
>&'������ &���I #���K� C�&��<=! �� C��O�#= �&�C� ��>(&� ���)�(A
��C�&���'�������. B�#= C(&���� '(���)���� �C&(#�����I ������>&�
'�������� <����' = &�#= )( ��O�#= ������� ��<='�! �>�<�('���
���)����, �>�����( �<=#�'���� '���, � ������ <��=, '��#����>&�#(
= ��>=�>��#= C�&������� <����', � � ��O��� — '��#����>&�#( = ��'��A
�����#�)���� ���'(&�= �������'.

	������� <���O�>&� '��(�(A <����' ����I�( '>� ��&('��O�
��G#�!&�>� ��&�G��#, ������)( ������< �� <���O C��>C��&('�(G
��C��# C���'���� � �<>�=��'='����# ���C���&('�(A ���!�&�'. B��,
���=��&�&( ��<�&( <����'>���I >(>&�#( ���K�'( ��  — III  �'��&��(
2006 ���= >'��)(&� C�� &�, L� C�(��>& �<>���' ����(&='����
���()�(A �>�< =K� ' 3,5 ���= C���'(L=! C�(��>& ����(&����
C��&���� ��(�()�(A �>�< [3].

	(&=����, ��� >�����>� ������ ' <����'>���G >(>&�#� ���I�(,
>'��)(&� &���K � C�� &�, L� <���O�>&� <����' C��O�I &�(���&�(,
>C���'��)(>� ���=)(&( �����#���� ��'�>&���, ��#����&�>� ����G-
O'(�O� C�(�<�&( '��������� ' =>�A <�� '(��&�= �������A ���K�'(,
&�#= L� �����#�� <���( ����'��&�>� �=C�'���, ' C��O= )���=,
'��(�(A ������<�(A <����'.

���)��� ������>&� =���I�>��(A <����' <=�� ��C����'���
= 2006 ���� C�����O� �<���O���� >'�IA #���K, ����� <���O ��K
=�'�)�. %(��&�� >�����! �(O� �L��<���, ��(G #�! ��#�� >����&(&(
������>&� >'�IA �������' &� '�������� �� 246 (4% '�� ��������I
������>&� C���������').

� ����#= =���I�>��(#( <����#( = 2006 ���� <=�� ��C����'���
'����(&&� 2—2,5 &(>. ��'(A �������' &� '��������, L� C�(�'��� ��
>C��'K���I <���&�<( �� C���>�)���� ���!�&�. � ����G >(&=���I ���
<����' ��&=����(# >&�! C(&���� '(���)���� �C&(#�����I >&��&���I
���'(&�= '��>��I ������<��I #���K�, �� '��>=&��>&� ���I '��( #�K=&�
���� )( C���� ��O&�'A�=&(>� � �(���� C��<��#: '(���)����
�C&(#������� ���#��= &� =C��'����� #���K��, ��<�� C��>����= &�L�.

%�K�('�� �>��'�� =>C�A= ��� <���=, L� '(��O(' «�&( ' ������(»,
! )�&�(G ���C���� �<�'’����' #�K ���&�����(# ���>�# &� G���
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C���������#(, '��!#����=#���� '�K�('�>&� ���� ��K���� � �(A �����
��>������� �������(A ����G.

�� �=#�= >C������>&�' [12—14], >������ '����>(�( #�K ��������-
��G�(#( ��(�(��#( ����(A �!���A�)�(A ��'��' ! ����!� � C��<��#
<����'>����� ������<���� <����>=. �&�# ��='�K(#�, L� �� �>�=!
=��'��>������� ����C&� C�<=��'( '��!#�'(����(A '����>(� #�K
���&�����(# ���>�# &� C���������#(.

����������� C��������( <��C�>������� C�>&�'���&� <����'>���
C�>�=�( IA �����'(# >C�K('�)�#, &�<&� ! �<�())�# =>&���'(.  ��L�
O&�& ����'(A >C�'��<�&�(��'  ��G)�>&�O� ���#=!&�>� � #�>��'���
��>������, &� ����'�(�&'� ����������(A C���������' #�! <=&(
)�>&��� !�(��I ��#���( #����K���' <���=, C�(G#�&( C��C���'���
�����>&� ���C���&('��I �=��&=�(. B�#= <���O�>&� <����', �=C=�)(
&� '����('��)( >'�I C���>&�'�(�&'� ' �������A, >&�'��&� «>'�IA
����G» � �� '�����&� C���'��= #�>��'(# #����K���#.

�� �=#�= ��>C��&�', ���<A���� ���#��� <���O� C�'��'�K���
'����'�&( �<��>�(# �������#, ��� ���� IA �����=�&� #���K�� '��-
������. ��� '��(�(A >(>&�#�(A <����' C�(G��&&� ��O��� L��� ��'�-
�(�(A ����(&�', ��C�(���� �� ��'�� ���&�������� ���>=, �� ! C��-
O�)����'(# ��'�����#. %���������# '�����&�>� �=����I C��'�>����
�<��=, �C����'���� &� ������= �����#���I C�� ���!�&�', ��� C�&�#
'(���(>&�'=!&�>� �� ���=��&�&( #����&(���'(A ��>���K��� =
����=���&��G <���&�<�.

�C&(#������ &� ����=���&�>C��#�K��� ! &��� �>��&(#��&��
C���&(��, ���( = '>�A �������A '(���(>&�'=!&�>� !�(�(G ��<��
<����'>��(A C���=�&�', ��<��C�)=�)( &(# >�#(# !�(�(G '(����
<����>-#����� '>�A C���������', �<’!����(A ����!� &����'�� #�����.
��'�&� ��K�� <��<����>�'� '��������� #�! �<>�=��'='�&( ���!�&�'
C�'�������, '(A���)( � &��� C������= C�>�=�, ��(G C��C��=! <���
= ����#=.

S�< >&�&( ��=C�(# ��&�G����#, <���= ���<A���� '�����&(
#���K�� = ���#��� 500—1000 �������' &� '��������. ����# �� &(#,
>&'������ ���������I #���K� — ��>(&� ��C�&���#�>&�(G C����&.
/���&� <����' #��&� >&��&���)�(G C��� '(A��= �� ����������(G
�(���, ��� ������ �� ��K�� � �(A #�K� ���'��(&( ���#='����
'��>��I ���������I #���K� � «�=��» ' >(�= �����>�'(A �<>&�'(�.
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%(&��&( �� >&'������ ������<��I #���K� <���= #�K=&� >���&(
500 #�� ���. ���# &���, ���#�� ��C�&���'�������, ���<A���(A ���
����������I ��'��� '��������� = #�>&�-#�������� �� 	A����G ����I��,
���)�� '�������!&�>� '�� >=#(, ��= ���<A���� '(&��&(&( �� '����(&&�
C���<���� '��������� ' ��G����#= ���&�� ��A����I )�>&(�( ���K�'(.

������ >=)�>��I C���&(�( ���<=��'( ���������I #���K� >'��)(&�
C�� &�, L�, ��C�(����, �� �����A=��( ��� �(!'� ����'���&�:
�=C�'�� C�(#�L���� (300—600 �'. #) — 5 &(>. ���. 	T� �� 1 �'. #;
������ C�(#�L���� — 35—50 ���. 	T� �� 1 �'. #; ��#��& — '��
150 ���. 	T� �� 1�'. #; ����������� >A�'(L� — 7—30 &(>. ���. 	T�;
����������� ��C��(&���� — '�� 50 &(>. ���. 	T�; �A������-
C�K�K�� >(���������� — 20—80 &(>. ���. 	T�; '>&���'�����
B-�<�������� — 1 &(>. ���. 	T� �� 1 ��<�)� #�>��; &��������
#���K� — '�� 2 &(>. ���. 	T�; >(>&�#� '����������= — '�� 3 &(>.
���. 	T�; ����������� >��'����I — '�� 3 &(>. ���. 	T�.

�&�K, ��� ������= ' #. �(I' � ������>&� C�����)(A 40 �>�< >=-
#���� C�)�&��'� '(&��&( (<�� =��A='���� �=C�'�� / �����( C�(#�L��-
��, �&�(#���� ���'����(A ���=#��&�') >&���'(&(#=&� 130—200 &(>.
���. 	T� � <���O�.

	&�&&� ��&��& �� ����������� <��<����>�'��� '��������� &���,
�� � �� >&'������ ������=. ����(�� C�����! �(O� = C�(#�L����A,
��� ��G#�! '���������, >A�'(L� &� ������>&� ��<�)(A #�>��. :�(-
<�(��� C��L� <��<����>�'��� '��������� >�����! 75—200 �'. #,
������>&� C�����)(A 5—20 �>�<.

��� ����'��, ' )�#= ������'���(G <=��-��(G <����>, = &�#= )(>��
G <����'>��(G, — �� ��A����>&� &��� )( ��O��� C����&=. ���#�&('(
�� &��#��= ��=C��>&� ' ����(A <����A �����. � >�������#= ��
'('������ ��'��� '��������� � «#��=>�'» ��!&�>� '�� O�>&( #�>���'
�� ���=. ��� �������' C�>&�G�(G C��> = ����� «�����>�'(G ���=��-
&�&» #�! >&��&( �� C����O� 1—1,5 ���= '�� C�)�&�= �������>&�. ��L�
C��&���# ��������A ����' >&�=�&=��(G C�������� �� <=�� C����='�&(
C��(&('�(A ���=��&�&�', G��� �������� <=�� ����(&(. ��C�<��&(
���#= #�K�� <=�� ���G>�����# C�>&�G���� #���&��(��= = C����>�
���<=��'( #���K�.

:�)�&��'(# �����# �(A ��G <=�� '(���)���� ��'�� ����=���-
��I ' ������<��#= >��#��&� <����'>����� �(��= �� ��C�#����
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�����A=��= �����>= $��������� — $��O#��� ��� &��(A C�>�=�, ��
����(&='���� ���()�(A �>�< =���I�>��(#( <����#(.

����> $��������� — $��O#��� (HH) �<)(>��!&�>� �� >=#�
�'����&�' )�>&�� =>�A C��C�(!#>&', L� ���&� �� �(��= C�>�=�. ��
'��#��= '�� �������!�&� ������&����I, ���(G �����> =��A�'=!
�������= ������>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� �'’���=:

∑= ,g(i)HHI 2
��:

HH — �����> $��������� — $��O#���;
g(�) — )�>&�� C�>�=� �-�� >=<’!�&� ��>C�����'���� �'’���= ' �<>���
������� C�>�=� �� �(��=.

�����A=��(, C��'����� �� ���(#( ��>���K='��(A <����' (&�<�. 2)
��'���&�, L� ��'��� ����=�����I ' ���#= >��#��&� <����'>�����
�(��= ��>(&� '(>��(G ��� ����I�( � ����'��! 0,12 C�( '>&���'����G
���#� 0,18. ;� >'��)(&� C�� ���#����(G ��'��� ����=�����I
>�������, ��� ! C�'�� C����=#�'( ��� C�����O��� ���'(&�= ' ���#=
��C��#�, &�#= L� � C�����O(# II ����>&�����# ��������� #���K�
#�K� >&�&( ����!� � ����=���&�(A C���'�� <����' = <���&�<� ��
C���>�)���� ���!�&�.

�� �=#�= ��>C��&�' <����'>����� �(��=, <=�A�('� ���>&����
��������(A #���K �#�K� C����'K='�&(>� L� ��� — �'�, C�>�� )���
��#(�=)� C�)��&�>� «'��&��». :(&���� �(O� ' &�#=, ���( �(��� >&���
��>()��(#, � '����)� '�� '����(&&� ��'��� '��������� �<� ����I <=��
#���#������. /��=#�'��, '��A�'=�)( ���)�= '��#����>&� = �����-
>�'(A C�&�������A =���I�>��(A <����', ��#�K�('� �����<(&( !�(��
��(&���I L��� ��������I ������>&� IA '�������� &� �������'.

:�( ���#= #�K�('��, �� �=#�= �'&���', ! �����<�� =��'��>���-
�(A ����#������G L��� ����()�(A ���#���' ���������I #���K� ���
<����' ����(A ��=C, L�, '��>��, � ! C���#�&�# C�����O(A ��=��'(A
��>���K���.

/. �G)�����I� &� �. *�=�#��� '(�����&� &�( )(��(�(, ��� '���<��-
K��&� �'’���� #�K #���&����� >(>&�#�� &� �����>�'�� ��(A��>&�:
C��<��#� ��<��C�)���� �����>�'(A ��<�'’�����; #������(G �(�(�;
��C�&��� «C��'�������� ���A�» [17].

:��<��#� ��<��C�)���� �����>�'(A ��<�'’����� '(C�('�! � &���,
L� &��#�� C��&�K= �� =����#( ! '��#���(# '�� &��#��= '(�������
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5	#�
*� 5.2

��;�#@3%�� �$�%& ��%�3�!%:$A
<#%�$�����+� <$;%!�3 ���#A%� ;# 2006 �.

Банки Обсяг кредитів, 
тис.грн 

Частка і-го 
суб’єкта на 

ринку 

ННІ 

ПриватБанк 6356621 0,211887367 0,044896256 

«Аваль» 4365206 0,145506867 0,021172248 

УкрСиббанк 3174235 0,105807833 0,011195298 

Укрсоцбанк 2976301 0,099210033 0,009842631 

РайффайзенБанк 
Україна 

1691805 0,0563935 0,003180227 

Надра Банк 1677539 0,055917967 0,003126819 

Правекс-банк 1143278 0,038109267 0,001452316 

Брокбізнесбанк 741861 0,0247287 0,000611509 

Фінанси та Кредит 676065 0,0225355 0,000507849 

Промінвестбанк 543272 0,018109067 0,000327938 

Прокредитбанк 505156 0,016838533 0,000283536 

Кредитпромбанк 475921 0,015864033 0,000251668 

«Форум» 332614 0,011087133 0,000122925 

Інші банки 4036875 0,1345625 0,031685495 

Загальний обсяг 
кредитів, наданих 

населенню 
30000000 1 0,128656714 

 



206

>�#(A =���. % =#�'�A, ���( �’�'���&�>� �(�(�( = '(����� �������I
)( �=�>�'�I ��>&�<�������I, #�K=&� '(�(��=&( >&(#=�( ��&�(#='�&(
'(������� =���. �>��'�� C�()(�� — >=&&!'� ����(�� =#�' �% 	nt� �
=#�' �% ��st. %��>����� ����� ���'(&�� �����>�'(A �(���' &�
'(������� >����� �����>�'��� C�>�����(�&'� �������G��I �=��-
��I #�K� �����&( �����#���G. �����( '(��O���� ����I C��<��#(
�� ���A���&�>� = C��L(�� ���������I &����( #���&����I C���&(�(,
� <���O�� #���� >&�>=�&�>� C(&��� ����&('��>&� �=������='����
�����>&�=�&=�( �����>�'(A &� &�'���(A �(���', <����'>�����
������=, ��&�(#���� ���&���&��I �(>�(C���( &�L�. B��(# )(��#,
=>� �� C(&���� >&�>=�&�>� ���'’������ C��<��#( �<���K����
���O�'�-����(&���� >='�����&�&=.

�������(G �(�(�, �� '���#�, '(�(��! &���, ���( =)�>�(�( �(��=
=>'���#���&�, L� IA�� ��'�>&(��I �#C���(&�� ��>&��A�'���, �&K�
'��( C�(G#��&� �� >�<� �(�(�, ��(G ! �(K)(# �� ���&()�(G.
% �>C��&� ���O�'�-����(&��I C��<��#�&(�( #������(G �(�(�
'(�(��! = '(C���=, ���( � ��'�>&��(, � C��()����(�( =>'���#���&�
�<#�K���>&� ���('��� '���&�(A �=�>�', '��>����� )��� IA �C�����I
���G>���&�>� � &��(# ��'��# ��A����>&�, ��(G �����=! C�(��G#��
)�>&(�= '���&���� �(�(�=. B��� >(&=���� '(C�('�! � C�'��I #�����
C�'�����( ���&�����(A <����', ��= #�K�� �&�&�K�(&( � ����#���#
«>&��A= C���� C��'����#». %��C�'����, =)�>�(�( �(��= =>'���#-
���&�, L� �������O��� )( ��>C���(&�� C�('’���� ! >'�!������
�����&�!� '�� ��>&���� '���&���� �(�(�=, � C��<��#= #���������
�(�(�= C����K=�&� >�#� �����( ���O�'�I '���(. ���O�, ��<(
'���&�� �=�>( ���('��(>� = O(����#= ���C�����, =)�>�(�( �(��=
'��'��(>� < �� A��K='���� '���&�(A �(�(��'. %��C�'����, )(#
<���O�� #���� '���&�� �=�>( ! ���&()�� C��'��)(#(, &(# <���-
O�� #���� �����>�'� &���>����I ���G>���&�>� � A��K='����#
'���&�(A �(�(��', � &(# #��O�� #���� >&'����&�>� C����=#�'(
��� ��>&���� �����>�'(A ��(�.

����� ������ ��&('������ C�����A�'��(A ������' �����>�'���
�(��= =&�=����� �(���� �<>&�'(�. % ����I�� '��>=&��G '����(G
'���&�(G �(���, �� ���#= #�� <( ���#='�&(>� �<#���(G �=�>, L�
'��C�'���! �������#= >C�''����O���� '>�!I >=#( C�C(&= &� C��C��(-
��I �����������I ���O�'�I ��(�(�� &� �����#��I '���&(. ��� &���I
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>C����'�)�� '���&(����I '���&( '��>=&��>&� ���&���� � <��=
������������� <���= ����)�! #�K�('�>&� ���<#�K��(A >C��=��&('-
�(A �&�� � <��= �� ���(���&�', &�� � �����(���&�'. B���K �� '���&��#=
�(��= �� ������� C�'��� #���� >&�<����=�)� #�A����#( &��#���'(A
=���, L� ���'����&� '(��'��'�&( ���('���� �=�>=.

����# �� &(#, � ������ <��=, >�#� >�<�� ���O(����� ���C����=
�=�>�'(A ���('��� �=K� )�>&� �� =�'��!&�>� #�K�('(# )����
«>&��A C���� C��'����#». ��'�&� ��L� �<>&���='�&(>� '�� C��<��#(
'C�('= �#�� �=�>�'��� >C�''����O���� �� �������G�= >(&=����,
�<&�K���>&� C�('�&���� >��&��� ��'��O��#( <����'(#( ��<�'’����-
��#( '��>����� ��&������I � ���<����(#( �(���#( ��C�&���' �������
C�(�'��(&� �� &���, L� ���&������ <���( ' ���I��A, L� ���'(-
'��&�>�, '>=C���) C�(C=L����# &����I, �� ��>&�>�'=�&� ��>&�=#��&�-
��G ��'���'���I ��� ��#C��>='���� O���', C�'’����(A �� �#���#(
=#�' &����'��. ��'C��(, '��( ��A(L��&� '���&�(G �=�>, C��'(L=�-
)( C�����&�� >&�'�(. � ��O��� <��=, >C��#�K��>&� &��(A ���I�
��<��C�)(&( >'�!����� '(��>���� A��K�'����� �(�(�= �� #�K� �����-
������I �����#��( ! C��<��#�&()�(#.

���=��&���� >&�=�&=�� ����������I >&����'(A �(���' #�K�
�� ��<��C�)='�&( C�&��<�� C����������� A��K�'��(A �(�(��' ��
�����>�'� =>&���'(-�����(���&( � �����= �� C��&(��I &����'�#=
'('������ ��C�&���', A�)� >�#� C����������� �� �����(���&�' &�����
L��� '(������� A��K-�C�����G ! ��G<���O <�K��(# � �����= >&�-
<�����>&� �����������I <����'>���I >(>&�#(. B��, �>��'��� C��<��-
#�� <����' � �����#�(# ��C�&���# ' ����I�� ! >������>&� C�����=�(
��!>&����I IA ��C�&��= &� �������'. ���>����� ����� — '��>=&��>&�
>&(#=��'���� 'C��'��K���� ��'(A <����'>��(A ��>&�=#��&�'
(���'����(A ���&���&�', ���('�&('�(A ��>&�=#��&�', A��K='����
�(�(��', ��<�&� � ����(#( C�C���#(, ��=C�(#( ��'�>&(��G�(#(
C����&�#( &�L�) � C���O���(, L� '(�(���&� �� O��A= C��'(
' ����I�� ��'(A <����'>��(A C���=�&�' � &�A������G.

 ��>&=C�(G )(��(�, L� '���<��K�! �'’���� #�K #���&�����
>(>&�#�� &� �����>�'�� ��(A��>&�, — ��C�&��� «C��'��������
���A�». %��� '���<��K�! >(&=����, ���( #�&('=�)�� C�()(���
���G>����� ��C��()��� = &'����G '���&� �� ��'��O��A �(���A
! ��>C��#�K��>&� ��C��()='�&( ���'�� = '��>��G '���&� &� ��#�K-
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�('�>&� ��C��()='�&( '>����(�� ���I�( �� &�('��(G &��#�� &� C��
�(���� C�����&�� >&�'�(. � �����)��(# �'(L�# C�'’����(G ���(G
��#C���> �� #���&���(A, &�� � �����>�'(A C��<��#:

1) ��'��C�'����>&� #�K '���&�� �����>='���� � '���&��, ' ��=
����#���'��� ���O�'� C�&��( '�� ���G>����� ��>C����>���I �����-
��>&�, C�(�'��(&� �� &���, L� ��'���'���� ��'K�( >C�()(��&(#�
�����&( &� <����=&>&'�, �>�����( '(��K���� ��'��O��A <����'
' �����#��G '���&� ����� ���>&�!. ��GC��>&�O(G ��A(>& �����������I
'���&( '�� ��'���'���I — C��'(L���� C�����&�(A >&�'��;

2) '��>����� C��'(L���� C�����&�(A >&�'�� ��'��C�'����>&� #�K
>&����'�� >&�=�&=��� ���O�'(A C�&���' C� ��&('�A &� C�>('�A
= '(C���= ��C��()��� �� '�=&��O���#= �(��= C�(�'��(&(#� ��
&���, L� ����� C�����K)�! �<>�=��'='���� ����&��>&����'(A
<����' = �����������G '���&�, L� &�� >�#� C�(�'��� �� �����&�' &�
<����=&>&';

3) C��'(L���� C�����&�(A >&�'�� (�����#�, '��>����� ��C�<�-
����� ��'���'���I) #�K� C����)�&(>� �� <����'>��(A ��(��A. ;� '��-
<='�!&�>� &�#=, L� C��'(L���� >&�'�� C�(�'��(&� �� ��(K����
���'����>&� G C�>(����� &�������I �� �C��='���� ����&��>&��-
��'(#( ��>&�=#��&�#(. �>�����( <����'>��� ���!�&( #��&� ��'O=
>&�=�&=�= ��&('�', ��K �� #�K=&� ���'��(&( >�<� <���(, &� C��&�-
>C��#�K��>&� �>&����A ����� C����O=!&�>�. ����� �'=K���� ���-
�(&�(A #�K�('�>&�G <����'>���I >(>&�#( �=#�'��! >C�� ����'�I
��&('��>&�;

4) ���)�� '���&(����>&� >&�'�� >=&&!'� =>������! �������=
'�=&��O����� �(��= ��C�&���'. ��'(���)���>&� L��� ����K��>&� #�K
��'���'���!� &� C�����&�(#( >&�'��#( C�(�'��(&(#� �� C��'(L��-
�� ���<�'�� �� �(�(�. � >'�� )���=, '��&�>&� ��C��(&�' (�>�<�('�
��'��>&����'(A) <=�� �����&� '��(���, L� C�('�<��'�&(#� <���(
� #�&�� ���#='���� C�>('�' � &��(A �K����, � '��&�>&� ����(&�'
)( �<������G�(A C��(� (&�� >�#� ��'��>&����'(A) — ��'(L����
L��� >C��#�K��>&� C��()����(��' IA �<>�=��'='�&(, ��C�(����,
� #���='��� '����>�� �(����I C�&�)��I �������I.

:�����)��� C��<��#( ' ����I�� C��( L� �� �>�=�&�, ��� ��='�K-
��>&� �� >(#C&�#�' C���'= ��C�&��( «C��'�������� ���A�» #�K� C�(-
�'�>&( �� �������=&(A ��#( ��>�����'. :��&���# ��>�&( #�>���'
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2006 ���= >C�>&�������>� C��(&('�� &�������� �� ��(K���� '��&�-
>&� �����(A <����#( ����(&�' ' �����#��= ����I�( (<�� =��A='����
�C�����G �� �'������&�# — � 14,6% ��)�(A = ��=��� 2005 ���= ��
13,1% ��)�(A = K�'&�� 2006 ���=) &� ��C��(&�', ���=)��(A <����#(
= >=<’!�&�' ��>C�����'���� &� ���()�(A �>�< (� 7,7% ��)�(A = ��=���
2005 ���= �� 7,0% ��)�(A = K�'&�� 2006 ���=). :�( ���#= ����(��
#�K >��������'�K��(#( C�����&�(#( >&�'��#( �� ����(&�#( &�
��C��(&�#( C��&���# >�)�� — K�'&�� 2006 ���= <=�� '(L��, ��K =
'��C�'���(G C����� C�C��������� ���=. :��&� = K�'&��, '��>�����
C�����K)���� ��C��(&�' C�( ����)�>��#= ���O�'����� ����(&�',
'��� �#��O(��>� C���'���� � '���>��# � 6,9 �� 6,1 C�����&����
C=��&= [3].

:��&� '(���)����(# = �(��#��� ����(&��I ��&('��>&� ������
! >��<�(G '�=&��O��G C�C(& �� ��('��'� ����(&(, �=#�'���(G
�(����� C��C�(!#�(����� ��&('��>&� &� �(���� ��#���&���(A
)(��(��' ��>&(&=����������� A����&��=. B��, = K�'&�� >�������-
�'�K��� C�����&�� >&�'�� �� ����(&�#(, �����(#( >=<’!�&�# ��>-
C�����'���� &� ���()�(# �>�<�# (<�� =��A='���� �'������&=),
C���'���� � '���>��# ��(�(��>� �� 0,2 C�����&���� C=��&=. :�(
���#= �� ����(&�#( ' �����#��G '���&� '��� �� �#��(��>� � >&���'(��
11,3% ��)�(A. 	��������'�K��� C�����&�� >&�'�� �� ����(&�#(
' �����������G '���&� �#��O(��>� �� 0,2 C�����&���� C=��&= ��
14,3% ��)�(A (��G�(K)(G ��'��� �� '>� ���( ������K��>&� ����I�().
;� >'��)(�� C�� C���'�K���� C�C(&= � <��= C��()����(��' �� ���-
�(&( >�#� ' �����#��G '���&�.

	��� &���K ��='�K(&(, L� �� ���(G #�#��& <���( � �����#�(#
��C�&���# C�����&� ' ����I�� ' #�K�A =���I�>����� ��������'>&'�
� ���=���&�>� ����������(# <����#, ��� >&��&���� �(A <����'
'(���)�!&�>� IA '��>�(��#( �� �������#. 5��� �
���
�� ���	�
���
������
 �	��� ���)���
% #	���� � ���	������( #	��������( �
�����:

• �����#�� <���( #�K=&� <=&( #��O >A(���(#( �� ����(&��I
�������>&� ' C�(G#�����G ���I��, ��C�(����, ���( �����#�)��
>(&=���� ����� �#���!&�>�, �<� ����'�&(#=&� ����(&( &����( '��(�(#
��#C����#, ���(O��)( ���!�&�' � �(���(# ����(&�(# ��G&(���#
� ������<�(G �(��� #�>��'(# <����#;

• C�(>=&��>&� �����#�(A <����' #�K� C�>��<(&( C��(��I L� ����-
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>&�&��� ���'(�=&�I <����'>���I >(>&�#( ���I�( (�����>�'� ��>&�-
<�����>&� — ������=���&�>C��#�K��>&� '�&)(����(A <����',
<����=&>&'�; �����#�� <���( ��<(���&� ��GC�(<=&��'�O� '�&)(�����
�(��( � ��G'(�����O(A ���!�&�', ���(O��)( ��G�(�(��'���O(A);

• �����#�� <���( #�K=&� C��'��(&( >C��=��&('�= �������>&�,
L� >C�>&�����!&�>� ' ����I�� � 1990-A ����', ���( �>��'��� #�&��
C�(A��= )�>&(�( �����#�(A <����' <=�� ��'�>&='���� '  �%��. :�>��
��(K���� >&�'�� �%�� � ��(K���� �<>���' >C��=��&('�(A C�(<=&��'
'�� �(A �C�����G &��� <���(, �� ����(& 	'�>, E��>& /�>&�� ����I��
� 	�>�!&� N������� ����I�� ��'��O(�( >'�� �������>&�. �����
>&�'�( C� �%�� <�(���� 9,5%, L� �� C�('�<��! � '�&)(����� <���(.
��K�('�, �%�� � >&��( < C�('�<�('�O(#(, ��<( �/� '(��'�'
�������>='���� C�� �(A, A�)� ��'����� ���K�'( — C��O �� '>�
���<(&( &��, L�< �(��� ������� C����'�'.

B���K �� �(��#��= ���'(&�= ����(&���� #�A����#= 'C�('��&�
�>�<�('�>&� �����A=���'. ��� �<>�=��'='���� &����'��� >��&���
�����#�)�� ����&( ��&('�� '(���(>&�'=�&� ��&�'��'= �����#�=
'���&=. :�( &���#= '(���(>&���� '���&( #�K� �� <��&(>� �� ='��(
��� II C�(<=&��'�>&�, ��� #�K�('� �(�(�(, �>�����( ��#��=�)(#
! <�K���� '&�(#='�&( '��C�'���� �C�����I C��� �����G��� �'�&��>&�.
�����(����� ! ��>�����# C�(����(A C����>�' ��<���������I �����-
������I �����#��( &� >'�&�'�I �����#�)��I ��&������I.

%������, = >=)�>��#= >&��� =���I�>��� <����'>��� >(>&�#� #�!
���)�(G '�=&��O��G C�&������ �� ���>&����, ���<A���(#( C����=#�-
'�#( ���������I �����, C���� � ��O(#, !:

1) ��(K���� ��'�� �����(����I <����'>���I >(>&�#(, L� ���'�-
�(&� �<���O(&( II ����(&�(G C�&������ '��>����� >����)����
����&��'(A '���&�(A �����'�';

2) ���O(����� C�C(&= �� ��('��'� ����(&( � <��=  ���!�&�', ���
#�! >&�&( >&��&���)�(# ��'�����# � �>��'�� �'�����I <����'>���I
>(>&�#( ' >�������>&����'�G C��>C��&('�.

%����>�� �����(����I >��� �����)(&(, L� '��� >=&&!'� 'C�('�!
�� &�#C( �������I, �>�����( �����#�� '���&� <��� �� >�<� '>� �=����I
�����������I ���O�'�I ��(�(�� &� �>&�&�� �#���! �=����� C�C(&=
�� ���O� '��>����� �����#���I ������' ���O�'�I C��C��(��I. B�#=
����)�� �������=&( C(&���� 'C�('= �����(����I �� ����������
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����(&���� #�A����#= )���� C�(�#= ���O�'�-����(&���� >='�-
����&�&=.

B����&()�� &���&='���� ���O�'�-����(&���� >='�����&�&= �A�C-
���&� ='�>� ���C���� >=)�>���� #���&������ #����K#��&= ���K�-
'(, ��� ��G<���O &�)�� '(���)���� ��' ���>��'>��(G �����#�>&
�. �=�(): «$��O�'�-����(&�(G >='�����&�& = >=)�>��#= ���)����
C�����>��! >='������ C��'� ���K�'( )���� ;��&��<��� ���=��'�&(
� =>�A <���' ���O�'= �#�>�� &� C��'��(&( ���O�'�-����(&�=
C���&(�= � #�&�� ��>������� ��C����'��(A �����#�)��� C���&(���
��'����» [19].

$��O�'�-����(&�(G >='�����&�& ! ���(# �� ���)�'(A )(��(��'
���'(&�= �����#�)��I >(>&�#( � )���� ��>&(&=��������� ���� —
���&�����(G <��� — #�! #�K�('�>&� �� ��C�#���� #���&����I
C���&(�( >&(#=��'�&( �����#�)�� ���>&����. �� C��'(��, �����-
��>&� ���&�������� <���= �<#�K=!&�>� C��'������# ���O�'�-
����(&��I C���&(�(, ���G>�����# C�=������������ ���=��'����
G ������=, � &���K >C�(����# ���'(&�= �����>�'�I >(>&�#(. �����
�� C���&(�� ��������'�� )�>&� �)��=�&� '�� ���O�'�I '���( ��&('-
��I =)�>&� ' �����#�)��#= K(&&� ���I�(: ��<�'’������ >C�(�&(
���������I �����#�)��I C���&(�( =���= ������� C����<�)��� ������#
C�� ���&�����(G <���.

�����#�)�� ���>&���� — �� �� C��>&� C�(��>& C�����(��' ���-
��#�)��I ��&('��>&� C���'���� � C�C������# C������#. ;� �>�<-
�('�, ��>&�&��� ��'��>&����'� ���� ' �=>� �����#��(, L� A����&�-
�(�=!&�>� '��C�'���(#( ��>&(&=&�#(, C>(A�����!� &� �)��='����#(
<����>= G ��>������ �, ��G����'��O�, )(��(��#( >�#�C��&�(#�(.
��!'�>&� ���O�'�-����(&���� >='�����&�&= ' ���(G C����� '(���-
)�!&�>� ���&��>&� ���&�������� <���= ���=��'�&( ���O�'� C�&��(
G >&�=�&=�= ���O�'��� �(��=.

���� ���O�'�-����(&���� >='�����&�&= �� ������ � )(��(��'
���'(&�= �����#�)��I >(>&�#( ���K�'( �<=#�'���� &(#, L� C�(
G��� �<���K���� = ���K�'� ��<��C�)=!&�>� ������K��>&� �����#�)��I
C���&(�(. ���# '(L������)�����, �<���K���� �#������ '���&����
�=�>= ����! #�K�('�>&� ����K�&( ��A�� '�� >������K�. �� �����-
)(' �K. �. ��G�>, «=��� #�K� K(&( ��'���( &���#= ��>�<=, ��L�
'�� �� ' �#��� K(&( ����O�»[20]. ��'C��(, ���I��, ��� �� #�! '��>��I
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���O�'�I '���( �<� ����������(A ���O�G, >������K �����(
�� ����K=!.

;��&�����(# ���#��&�# ���O�'�-����(&���� >='�����&�&=
! ����������� '���&�. ����� '���� �� #�K� �#=>(&( ���#����
''�K�&( ���O#( &����( &= '���&=, ��= '��� I# C��C��=!. %��>��
��&���>( �����#�)���� ����&� #�K=&� �� >C�'C���&( � #�������-
��#�)�(#( ����#( =���=. :�C�( &�, L� ����� ' ����I�� �� >&�'
�����G�(# C��&�K�(# ��>�<�#, <���O�>&� '��(�(A =��� — �=C�'��
���=A�#�>&�, �����(A �'&� &�L� — ���G>��!&�>� � ��C�#����
������. :�( ���#= �/�, �����A�'=�)(>� �� ����C()��� <���(,
���O� �� ��'�'����& '��&�>&� �� >&'���!, ��=�=�)( &����( ����(
'��&�>&�, '(��<���� K('�� C����� ' �������G �����#���. �=C=�)(
'���&= ��� C�'�(A ����G, �/� �<>�=��'=! >'�I ��'��O�� ��<�'’������
�� ��A=��� �������G���� C���&�=. ��� C����)���� C���<����
���A��K���� ' ��&���>�A C�'��������(���>��(G �����#�>& �. *�&&
= 1936 ���� ''�' C���&&� «>='�����&�& >C�K('�)�'» �� C��&('��=
�����������#= ���O�'�-����(&��#= >='�����&�&= [21]. ������
� C���&&�#, �����#�)�(G ����& ���G>��! '(<�� &(A ��>&�=#��&�'
&���>����G (= ����#= '(C���= '���&( ����#�����I), ��� C�(��>�&�
G�#= #��>(#����= ���(>&�.

:��<��#= �����(����I ' =���I�>���G �����#�)��G ��=�� C��=-
O='��( �. /���>��'>���, %. ��#�'���, %. ����� (��>���K=�)(
'���&��-�=�>�'� C��<��#( #���&����I C���&(�( ' >=)�>�(A =#�'�A),
�. 	��(C�(�, $. %��'������ (' �>C��&� 'C�('= �������G�(A C����>�'
�� C�'�����= ��#���>C����>&') [6], �. :���&��'>��(G (������=�)(
����K��>&� ��'�� �����(����I '�� C���'������I ��A����>&� ��&('�'
(<����'>��(A ��C��(&�' = �����������G '���&� '����>�� ��C��(&�'
' �����#��G '���&�) ' ����I��, #���('�>&� �������I G ���'(&�=
�����>�'(A �(���' = C���A���(A �����#���A) [8]. ����#(A �>C��&�'
'C�('= �����(����I = >'�IA ��<�&�A &�����(>� �. $���)(�>��(G,
�. T�C�'���', 	. T=#>��� [4; 11; 12]. ���)�(G ��=��'(G ����<��
L��� C��<��#( �����(����I C���A����I �����#��( #��&� &���K
��>�G>��� ')���, �����#� 	. ��I>!!' [7] &� ". ���>�'��� [5].

P���� &� L� �����( '���( �� #��&� C�'���� ���&���� ��� �<���#
�����#��I '���&(, ��&�'��'� '���&� >C�(�! �=������='���� �����-
��G���� >��&��� �����#��(. ���������� �����C��I ���O�'�-����(&-
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���� >='�����&�&= �� #�K� <=&( ����&('��� ' =#�'�A �>�=�)�I ����-
�(����I, ���( ��('�� �(O� )�>&��'� '(���=! �=����� ����C()����
G #��( '��&�>&�. �� >'��)(&� >'�&�'(G ��>'��, >C��&� ����&('�(A
��>�����' �����(����I ! ��>(&� O(���(#: '�� �#��( C�C(&= �� ���O�
&� =>�������� ���������I ���O�'�-����(&��I C���&(�( �� '(&�>�����
����������(A ���O�G � '&��&( �����#�)���� >='�����&�&=.

:��&���# 2001—2006 ����' '��<='���>� C�(>������ ���>&����
��'�� #���&(����I �����#��(. �� 1 �(>&�C��� 2006 ���= �������(G
�<>�� ���O�'�I #�>( ' �<��= (�3) >&���'(' 238,5 #��� ��� � �<���-
O('>� � C�)�&�= ���= �� 22,9% (�� >�)��� — K�'&��� 2005 ���= —
�� 39,0%). �� >�)��� — K�'&��� 2006 ���= ���O�'� #�>� ' ���������-
��G '���&� ���>�� �� 15,0%, ' �����#��G — �� 48,5%. �� >�)��� —
K�'&��� 2006 ���= ���O�'� <��� �<���O(��>� �� 6,0%, = &�#= )(>��
' K�'&�� — �� 3,5%, � �� 01.11.2006 �. >&���'(�� 87,7 #��� ���.
�>��'�(# )(��(��# ���>&���� #���&����I <��( = K�'&�� <=�( ��&��-
'����I ������������� <���= ����I�( � �=C�'�� �����#��I '���&( ��
#�K<����'>���#= �(��=. :��&���# >�)�� — K�'&�� >���� >�����'(A
���O�'�I <��( �<>�� ���O�G C��� <����#( �<���O('>� �� 13,5%
(= K�'&�� — �#��O('>� �� 0,4%) �� 68,4 #��� ���, ��O� ��O&( ���>�(
�� 67,2% (= K�'&�� — �#��O(�(>� �� 0,5%) [3]. ���'�K��)( ��
���>&���� (�� 19,9%) = K�'&�� C�&�)���� ���= �����'�(A ��O&�' =
>����� ���O�'�I <��(, IA �<>�� = ����#= �� ��>�&� #�>���' �#��O('>�
�� 14,4% � �� 1 �(>&�C��� >&���'(' 19,2 #��� ���. % =#�'�A C�'���-
���� ���O(����� ���O�'�I <��( ����������(G <��� ����I�( ��<��-
C�)='�' ���<A���(G ��'��� ���O�'�I C��C��(��I )���� '��C�'����
���=��'���� '(#�� L��� ���#='���� <����#( �<�'’����'(A �����-
'�'. %��A�'=�)( ��O���� C�� �#��O���� ���#�&('�' ���#='����
<����#( �<�'’����'(A �����'�' �� ��O&�#( = �����������G '���&�,
��� ��<=�� )(���>&� � 1 K�'&�� 2006 ���=, ' C�&�)��#= ���� '��<=��-
>� '('�������� ��O&�' �<�'’����'(A �����'�' �� >=#= <�(����
10 #��� ���.

���# &���, C����>( #���&(����I �����#��( ���'= ��<=�( ���#
�����(����I, ��� C�!��='��(>� �� C����>�# #�>�'��� C���(������
������������ ��C�&��=  ' <����'>��= >(>&�#=, �>�<�('�>&� �����
<=�( �������=&� ����O�. 	��� '�����)(&(, L� ���� C����>( �� ��'K�(
'������&�>� ' =>&����� >A�#(, � ����� G >=C���)�&� &����I.
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���=��&�&�# �<��= �'�A '���& ' ����I�� >&��� ���#='���� <�#���-
&����I >(>&�#(, L� #�>&(&� = >�<� ����&('�� ��>����(. :�-C��O�,
' =#�'�A )�>&��'�I �����(����I �����#��( ����������(G <��� '&��-
)�! #���&���� '�K��� =C��'�����, � &���K #�K�('�>&� C�'�������
������='�&( ���O�'�-����(&�= C���&(�=. ;� ����)�!, L� �� C����-
�(�� C��C��(��I ���O�G '���)�!&�>� ��'� >�����'� — �<>�� �����#-
��I '���&( ' �<��=, ��(# �� #�K� ���='�&( ;��&�����(G <���.

:�-��=��, ��(K=!&�>� ����&('��>&� ��>������I C���&(�(.
:�-&��&!, '��#�'� '�� �����������I '���&( �� ���(>&� �����#��I
)���� '(>��= �������� ����>&��! C����> ���������� ���O�G. @ L�
��(� #�#��&: �� '&��&� ����I��� C�(<=&�= = '(����� >���G���K=,
�>�����( G��� �&�(#=! ���I��-����� '���&(, &�<&� 	T�. � ���=��-
&�&� <�#���&���� >(>&�#� L� <���O� ���A(&=! �����#�)�� C����>(
&� C�>��<��! ����������(G ���O�'�-����(&�(G >='�����&�&.

������� '(>��������(��'���I �����#��( ! &�G ���&, L� '���-
&(����>&� �<#������ �=�>= �� #�K� �>&�&�� �#���'�&(>� <�� �>&�&��I
�#��( &�#C= �������I. ����I�>��� ����������� ���O�'� ��(�(��
�� '���&� � ��>(&� �<#�K��(# #�K������(# �<���&�# ����K(&�
>�#� �� &��(A '���&, &�<&� C��'����(A >(���(# C�&�)�(# ���('��-
��#. � �� ����)�!, L� = '(C���= >(���(A >&�(<��' �<#������ �=�>=
&��(A K� >&�(<��' �����! � ���O�'� #�>� ' ���I��, �>�����( �>��'�(#
������# ���O�'�I �#�>�I ' ����I�� ! '(�=C ����������(# <����#
'���&( ' ��>C��&���'. B�#=, '��A�'=�)( �>�<�('�>&� ���<����(A
�(���', �����)(#�: �>�=! '(>��� G#�'����>&� &���, L� >C����!
#����� «��C&�'�I �=C(��(» $. ������. ���# &���, ����� #�A����#(
��!I #����� 'K� >C����'��( ' ����I��.

$. ������ ��C��C��='�' &�� �'��= #����� «��C&�'�I �=C(��(»,
��� ������ � ���(O�!&�>� >'�!����(# �>&��'�# ��>���K����
#���&����I C���&(�( ' ���I��A, L� ���'('��&�>�, �����#� C����>�'
�����G��I �����(����I [18]. ���� #����� '���)�! ��>&=C�� ���>��-
����)�� ���#��&(: C��<��#= ��'��( �� ���&�����(A <����' �� ���= �
C����=#�' ���'(&�= <����>-�(��=; �����>�'� �����='���� (�<�
�����>�'� ������ )( ��������) = '(����� <�=���)(A ��(� — '�� ����!I
���I�( �� ��O�I.

�>��'�(#( �(>�#( «��C&�'�I �=C(��(» ! &�, L� >&�<�������G��
��A��( � ���#�������� �������G��I &� '���&��-�=�>�'�I >(&=���I
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C�('��(&� �� C�(C�('= ��C�&��= �-�� ������=. �>&���! #�K� �=#�'-
��'�&(>� �� �<���O����# ��'��O��A ��C��()��� = C�('�&��#=
>��&��� '��>����� C�(>�������� >C�K('���� &� ���>&���� %%:,
&�� � �<���O����# ��'�>&(��G �����(���&�' (� C��#(A, � C��&�����(A),
��&��#���'��(# '����>�� >&�<������ >(&=���!� �� &�� '(L(A ���#
��A����>&� ' �������#= )( �����>�'�#= >��&���. ��>C��>�� ��C��(-
)��� &� C�(C�(' ��C�&��= C�(�'��(&� �� ��(K���� C�����&�(A
>&�'��, ���>&���� ��C�&�������I '�=&��O��A �����>�'(A �(���', L�,
= >'�� )���=, )���� �����( ���O�'����� >C�K('���� &� ��'�>&='����
&� �����( ����&= ��<��<=&= (��K� ��C�&�������� ���>��) C�(�'��(&�
�� L� ��&��>('��O��� ����L='���� >C�K('���� &� �����#�)����
���>&����. ����# �� &(#, C�(C�(' ��C�&��= ��'���'=! ����������=
���O�'= ��(�(��, C����O=! C��&�K�(G <����>, ��(G � &�� ���A�-
�(&�>� C�� ��>&�<����=�)(# 'C�('�# � <��= ���O(����� �<>��<��I,
L�, ' C��>=#�=, C�(�'��(&� �� ��C&�'��� '��C�('= ��C�&���' � �����=
�� C��'= ��'C�'����>&� = #�G<=&���#= '���&���� �=�>=. ��'���'����
C���&()�� �=G�=! �����>�'�-<����'>��(G >��&�� ���I�( (�>�����(
'�� �� ��G )�> '(�'('>� C����<&�K��(# ��'��O��#( ��<�'’������#(),
'��<='�!&�>� ����C> >C�K('����, G �����#�)�� ���>&���� &�� >�#�,
�� � ��C&�'(G '��C�(' ��C�&��=, ��C&�'� C���&'���!&�>� �� �����-
#�)�(G >C��.

:��(&('�� �(��#��� ���>&���� %%: = 2000—2004 ��., C���'����
�(���� &�#C( �������I, >&�<�����>&� �=�>= ��('�� � <���O '(>���
>&�'�( �� ��C��(&�#( ' �����������G '���&� >C�(��( ��(K����
��'�� ��C��(&��I �����(����I � 38,4% = 2000 �. �� 31,9% = 2003 �.
:���� �� �(# ��(K='���>� G �����(����� ����(&�(A '������� <����':
� 46,0% = 2000 �. �� 41,7% = 2003 �. :���<�� &�������� �����#
=����K=!&�>� �� >'�&�'�� C���&(���: ��>���K���� >'��)�&�, L�
= ���I��A �� ��>(&� '(>��(# ��'��# �����(����I �>�=! C��(&('��
��������� #�K �<>���# '���&�(A ��C��(&�' � '���&�(A ����(&�'.
� &�G K� )�> ����� ���>&���� C�C(&= �� ����(&�� ��>=�>( C��&���#
2004—2006 ��., = &�#= )(>�� G �� ����(&( ' �����#��G '���&�,
>&(#=��'��� C��'(L���� ��'�� �����(����I ' ����I��. B��, C(&�#�
'��� ��C��(&�' ' �����#��G '���&� �<���O(��>� � 31,9% = 2003 �. ��
34,3% = 2005 �. � �� 39,9% — �� C��>=#��#( C’�&( #�>���' 2006 �.
B���K '��<=��>� ���>&���� )�>&�( ����(&�', �����(A ��#����G�(#(
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<����#( ' �����#��G '���&�, — � 41,7% �� 43,3% � 44,9% '��C�'����
[3].

�C����'K &���A �>&����A ����' (C�)(���)( � 2003 �.) C��'(-
L���� ��'�� �����(����I ' ����I�� >&(#=��!&�>� �� ��A=��� ���>&��-
�� )�>&�( <���= ���C���&('���� >��&��� ' >=�=C��#= ��'��O���#=
<���= ���K�'(.

>�=! L� ���� �<#�K���� '��� '(<��= �=�>�'�I C���&(�( �/�.
V��&�>� C�� ����K��>&� �����#��( ����I�( '�� ��'��O��������-
#�)�(A �'’����' �� ��>�!�. �>&����# )�>�# >���� ��>�G>��(A �����-
#�>&�', C����>�G�(A <������' � ���K�'�(A >�=K<�'��' C�O(�(��>�
&�)�� ���= C�� ��#(�=)�>&� '(���(>&���� #�A����#�' ��'���'���I
��� ��G&��������I ����'(A ���('��� �� >'�&�'(A �(���A >(��'(�(
G ��������>�I' � �����= �� &�, L� 20% >'�&�'��� �(��= ���&( —
�� ��>�G>��� ���&�. ��'���'���� C��#� >����'��� �� ��A(>&
�>��'�(A ����������(A ��>C��&���' ����I�(.

*�)� ����������(G <��� ��&('�� '(���(>&�'=! ���#�����
G �����#����� C�����=�(, L� ���=���&� ��>&=C >=<’!�&�' ��>C�-
����'����  �� '���&���� �(��=, ������� ���)���� ��'��'�K����
�=�>= ����� #�K� �>&�&�� '��A(��&(>� '�� ���=��&�&�' &����' ��
��%/. �=�> #�K� ��'���'='�&(, #�K� �#����'�&(>� ����K�� '��
������&��I >(&=���I, � �� '�� �<>&���&�(A �������(A C��A���'. ��#�-
�����(G �=�> — �� C�'��A��'� >C�''����O����. ������= >(&=����
<���O &�)�� '��<('�! ������(G ����&('�(G �<#���(G �=�>, L�
'��A�'=! >C�''����O���� '�=&��O���I &� ��'��O���I '��&�>&� ��('��
= '����>(��A � �>��'�(#( &����'����(#( C��&����#(.

:�( ������#= ��'�� '���&(����>&� �������I &� C�( C��'(L����
'���&(����>&� �<#������ �=�>= ���>&�! ��'��� �����(����I, &�#=
L� '��� �<#�K=! >&=C��� A��K='���� ��A���' '�� ��&('�', ����#���-
'��(A ' �����#��G '���&�. B�<&� >A�'��� )�>&(�� �����(����I '(���-
)�!&�>� �� �>��'� �('��>(����'���>&� ���'�(A = C��&���� '���&
(= &�#= )(>�� G �����������I), C��'�����I �� �>��'� #���#�����I '���-
&(����>&� �������I G ��'���'���I. ��'��'��� �����#�)��I >(>&�#( G
C��&�(#�� ���O�'�-����(&���� >='�����&�&= C�'’����� � #���#�����!�
'����&(����>&� G '(���)��&�>� �� �>��'� '��!#��'’���= �������I
&� �<#������ �=�>= '���&.

/���( = >'�IG C���&(�� #��&� ��>&�>�'='�&( &��� �����#�)��
'�K���, ��� < ����'������( >=<’!�&�' C��C�(!#�(����I �������>&�.
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��� ��L� ��&����� ������='�&( �>�<�('�>&� =���I�>����� <����'-
>����� >C�'��<�&�(�&'� �� >=<’!�&�#( ��>C�����'����, &� C���&(�=
'��!#(� ��#����G�(A <����' #�K�� ���'�&( �C��&=��>&()���.  ��
>=&&!'� �<#�K=! >'�<��= C��C�(!#>&' — =)�>�(��' ����(&�(A
'����>(�.

������# <����'>��� �������>&� #�! <��='�&(>� �� C�(��(C�A
�C&(#�����I C�����&��I C���&(�(, >&'������ &� ���'(&�= C��'�'���
C��� ��� ��!'(A ����(&�(A '����>(�, �(����������I C��A���' ��
=A'������ '��C�'���(A ��O��� L��� ��K���� ����#��� ���!�&�,
���O(����� >C��&�� <����'>��(A  ����(&�(A C���=�&�'.

�&K�, ����'� ��&('��>&� >=<’!�&�' ��>C�����'���� ����K(&� '��
��'�� IA ����(&���� ��<��C�)���� <����'>��(#( =>&���'�#(, '��
�<>���' ����(&�(A '������� ��#����G�(A <����' = ������(G >��&��
�����#��(.

� >=)�>��#= >&��� =���I�>��� <����'>��� >(>&�#� #�! ���)�(G
'�=&��O��G C�&������ �� ���>&����, ���<A���(#( C����=#�'�#(
���������I �����, C���� � ��O(#(, !:

• #��>(#����� ������� �<����>='���� ���K�'���� <��K�&= ��
��A=��� �C&(#�����I '(&��&, C�>(����� ���&���� �� ���A��K����#
C���&��' � �#��O����# �<>���' ��'��O��A ���K�'�(A ��C��()���
�� #�K������(A �(���A C��(��'(A ��C�&���', L� >C�(�&(#� C��(-
&('�(# �)��='����# L��� ��'��>&����'�I >&�<�����>&� ���������-
��I '���&(;

• ��(K���� � ��<��C�)���� �(���(A &�#C�' �������I �� #���&��-
��I C����=#�'( C��'(L���� ��'��( �� �����������I '���&(;

• C�>&=C�'� �#��O���� C�(>=&��>&� �/� �� '���&��#= �(��=
�� ��A=��� )�>&��'�I ��<���������I �=A= ��C�&��=;

• ��<����� ���G>����� �����A=���' = '���&� #�K ���(���&�#(
� �����(���&�#( �� '�=&��O���#= �(��=;

• ��C��'��K���� �<#�K��� �� ����(&='���� <����#( >C�K('-
)(A C�&��< ���()�(A �>�< ' �����#��G '���&�;

• ��&('������ ��'��>&����'��� �������>='���� <����' = �����-
������G  '���&� C�� ��'�>&(��G�� '��������;

• >C�(���� ���'(&�= ���&����&('�(A �����>�'(A ��>&�=#��&�'
#�<�������I ���L��K��� ��>������ �� ���&����&('( <����'>��(#
��C��(&�# &� ��'�>&(���# = >C��=��&('�� C�(�<���� ���=A�#�>&�.
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� �'’���= � �<#�K��(#( #�K�('�>&�#( C��()�&( ��#�L����
'���& � �����(����� �� ! C�'��>&� ������K�(#(. B�#= �� �����(��-
��� #�K� 'C�('�&( <����> ��'��O���I &����'�� �<� ��A=���
C�&�)�(A �C�����G )���� &�, L� ����&( �� #�K=&� ��#C��>='�&(
&����'����� C�&��( �����>�'(#( ��>&�=#��&�#(. % =#�'�A ���-
'(������ �����>�'��� �(��= ��>C��&��( #���( < ���'��&='�&( ��
���O� ' ����������= '���&= ��� '��>�= ' ��C��(&(, ����� C�C��(
G ��O� ��>&�=#��&(. ��� �>�����( IA '(<�� �<#�K��(G, � '&��(��(G
�(��� #�����&('�(G, &� >&�=�&=�� C��&���� ��>C��&���' ����K(&�
'�� C��'(����� C�(C�('= '���&(.

��C�<��&( 'K� ��#�)���G &�������I C���'= «�����>�'�I ��(A��>&�»
&� ����(A #�A����#�' #����� «��C&�'�I �=C(��(» #�K�('�, �#��-
���)( ��'��= �� �����������I ���O�'�I ��(�(��, &(# >�#(#
>&(#=���)( C����> ���'(&�= #�A����#= ���L��K���� G �����#��-
K���� ���#�#( '�=&��O��A ��('��'(A ��'�>&(��G�(A ��>=�>�'.
� ���I�� ����� <���&� <����'>��(A =>&���' �� >&�'��>�&��'(# �����#-
�(# ��C�&���#, <���O� �'�A ��>�&��' <����' � �����#�(#( ��'�>&(-
���#(. �)�>&� �����#���� ��C�&��= ' =���I�>���G <����'>���G >(>&�#�
��>���� 25%. �� '(���)���, L� C����K �'�A �<� &���A ��=C�(A
����������(A <����' �<���O(&� ��G C�����(� ��L� �� �� 50%,
&�, #���#=#, �� 40%. B�<&� >��G���� C�<��'���� L��� C���(�����
'�&)(������� <����'>����� >��&��� �����#�(# ��C�&���# &� ������=
'&��&( ���O�'�-����(&���� >='�����&�&= ���I�( ��'>�# �� <��Q�=�-
&�'��: <���( � �����#�(# ��C�&���# = ���� �&�(#���� '(��O�������
'C�('= �� �����#�)�(G ���'(&�� ���I�( ��'��� )( C���>���='�-
&(#=&� &� K ��&���>(, L� G =���I�>���. B���K �� >C�()(��! '��C�('
C�(<=&�= � ���I�(, �>�����( ������( �� <��=&� =)�>&� = C����>�
���#='���� ��C�&��=.

%�&)(����� <����'>��� >(>&�#� �� ��>&����( ���'(����, L�<
����=�='�&( � �������#( ���=<�K�(A �����. ��'�&� ��>��, ��� �<’!�-
&('�� #�! #����O= G <���O ������K��= <����'>��= >(>&�#=, ''�K�!
C����)�>�(# >&'������ �������' <����' ��A���(A ���I� � '(>&=C�!
�� ���<A����>&� ��<��C�)���� ��'�(A ����=���&�(A =#�' ��� '>�A
����(&�(A ����������G, L� �����&� <����'>��� C�>�=�(. � ��
����)�!, L� ���&���� �����#�(A <����' ��>����# �� �����K=!.
� ���>(�� C����K ���K�'�(A <����' �����#��# >C��'��='�'
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�����(& ����(&�(A ��>=�>�' ' �����#���. � ��C=>� �����#����
��C�&��= ' <����'>��(G >��&�� :���L�, &�)�� ��K=)(, ��=G�='�'
<����'>��= >(>&�#=.

�)��� C��C��=�&� �������� >C�>�<�' �<���K���� >&�G��>&�
�>�=�)�I �����>�'�I >(>&�#(. ��C�(����, �<#�K���� )�>&�(
�����#���� ��C�&��= �� ��'�� 25%. �(�(� ��(K���� >&�<�����>&�
��<�&( <����'>���I >(>&�#( C�&��<=!, C�-C��O�, �����<�( )�&����
#�A����#= '��<��= C�&����G�(A C��&�����&�' �� �=C�'�� ���)��I
)�>&�( '�&)(������� <���= )( ��>�='���� <���= � �����#�(# ��C�-
&���#. :�-��=��, � #�&�� C��&�(#�( >&�<�����>&� ��<�&( <����'>���I
>(>&�#(, L� ! >&��&���)�� '�K�('(# )(��(��# ��� C�����O���
���'(&�= '�&)(�����I �����#��(, �������� ��>&�>�'='�&( C��&��-
�����>&>��� ��A��(: '>&���'(&( #��>(#����= )�>&�= �����#����
��C�&��= ' ��C�&��� =���I�>���I <����'>���I >(>&�#(. �� >'�&�'�I
C���&(�( '���#�, L� �C&(#����� ���)���� ����� �<#�K����, ���
��! �#��= ���=)�&( �����#�(G ��C�&�� ' �����#��=, �� ��C=>���)(
>=&&!'��� �(�(�= C����O���� >&�<�����>&� ��<�&( <����'>���I
>(>&�#(, >&���'(&� 49%.

��� &��� L�< C��<=&(>� ����&('�(A ��>�����' �������G��I
�����(����I � �� '&��&(&( C�'��>&� ������������� ���O�'�-����(&-
���� >='�����&�&=, �����������#= <���= ����I�( '��&� ��&('��='�&(
)(��(�(, L� ��G&�����=�&� ����&('�� ����&( �������G��I �����(-
����I, &� ���G&( �&()�(G ��#C��#�> �� >='�����&�&�# >C�K('�)�'.

�&()�(G ��#C��#�> �. ���� ��������! �� ��(� � ���#��&�'
��'��'��( �����#�)��I >(>&�#(: «�>��'�� C��<��#�, L� C�>&�!
C���� <=��-��(# =����#, C�����! ' =>&���'����� >�������� G
C���&()�� C�(G��&���� ��#C��#�>=. :�( ���#= ����'�� ��'�����
�����#�>&� #�! C�����&( ' &�#=, L�< '(���)(&( &��� #�&��( �#��(
���C����= ��A���' = C���&()�� <�K���#= ��C��#�, ��� < �� C���-
�'��( =#�'( �=������='���� �����#��( �(���', &�#= L� &����(
'��� #�K� ��<��C�)(&( ����&('��>&�» [1].
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�
���� 6. ���H�����	 	� �'H����� ���������	
�������� ���’���� �
��
��������	

6.1. !��!��,%$ ;#�#*� ���#@3�#%%& �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

	&��A='���� — ���� � ��G��'��O(A ��&�����G >=>C����(A '����-
>(�. B��#�� «>&��A='����» =>&��('>� �� =���I�>��(A ��#��A �� )�>�'
���'(&�= '��C�'���(A C�>�=� = ��>�G>���G �#C���I ' ** >&., #�!
��>�G>��� C�A��K����, '��<('��)( �#�>& >��'� «>&��A» = ���)����
«�(�(�». ��� ' ��>�I ��>&(&=& >&��A='���� <=' ��>(&� C����# ��C��(-
)����# � ���I� ��A����I @'��C(. � <���O�>&� � �(A &��#�� �<����
�'’���� � ��&(�>��(#( ������#(. % IA �>��'� — >��'� «securus»
� «sine», ��� ����)��&� «<��&=�<�&�(G». B��(# )(��#, C��'�>�� C���&-
&� «>&��A='����» ���'('��� ���� ��A(>&= &� <��C��(. % �����G>���#=
>��'�(�= >&��A�'(A &��#���' C���&&� «>&��A='����» (insurance)
'(���)�!&�>� �� «>(>&�#� C�������� �(�(�= � G��� ��#<��='����».

	��� ���#�K�'='�&( �(�(�( ����#(A >=<’!�&�' ��>C�����'����,
��(#( ! <=��-��� ��#����G�� ������K�� ��(�()�� �>�<( (#���
���#(, ��#����G�� >�#�>&�G�� ��=��'�-��>����� �����&('(, ������-
&('�� ��=C( &�L�), � �(�(�( ���()�(A �>�< (������K�(A =)��(A,
'(��A���(��', �����������&���' &�L�), C���������' '��(�(A ��#C���G
&� ��O(A =>&���', ��� C���<='��&� �� ��#����G��#= �����A=��=,
C��'���&� ��>���K����, � &���K ��G#��&�>� ����'���G�(#
C��C�(!#�(�&'�#.

% �����#�)��G ��&���&=�� ! ����� C��A��( L��� &���&='���� >�-
#��� C���&&� «�(�(�». � &�����A >&�&(>&()���� �����'���� ��O���
� ���C����'���� �<����' C�� �(�(��# ���=#��&� #�&�#�&()�� �)��=-
'���� �=����I ����&('�(A ��>�����' (O���() C�� )�> �����A=��=
�����( C���#�&��' #�&�#�&()��I #����� �<� >&�=�&=�( [6]. %�&)(�����
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��>����(�( ������O=�&�, L� «�� &��(# C��A���# = '(C���= C��'(
C�'��I ����'()�G��I >(&=���I ����&('�� ��>����( #�&(#=&� ����>���=
'��()(�=, � 'K� C�&�# '(���)�!&�>� G#�'����>&� II C��'(. �(�(� —
�� ��C�&�&()�� #�K�('�>&� O���(» [3, >. 68]. /�(���(#( �� C���&&�
�(�(�= ! ��<��C��� � '����('�>&�, ��� ������=�&�>� �� =#�' ����'(-
)�G�(A >(&=���G &�A��������� &� C�(������� A����&��=. ��<��C���
�����A�'=!&�>� �� �>��'� &����I C�(C=L���, � '����('�>&� ����K(&�
'�� #��( C��C������ C�'���� �<’!�&� C�� 'C�(' �(�(��'�I C���I.

� ����#= ��='�K(#�, L� C���&&� «�(�(�» C�-�����#= &���&=!&�>�
' &(A ���=��A �����, �� '��� ! ���)�'(#. :�O(���(# ! ��>&=C��
&���&='����: �(�(� — �� �<’!�&('�� �'(L�, G��� '(#���'���� #�K��
���G>�(&( #�&�#�&()�(# O��A�# �� ��C�#���� &����I G#�'����>&�
&� �����= '��(�(A )(>��.

%(������ '(C���= �(�(��'(# C����<�)�! �>�='���� >=&&!'�I
��<��C��( � '>&���'����� >��������� ���#��= #�K�('(A �<(&��' ��
C�'�(G C��#�K�� )�>=.

������&�(G �(�(� C�'’��=!&�>� � C�'�(# �<’!�&�# (K(&&�#, ���-
��'’�#, #�G��# � &. ��.), ��&�(G #�K� �����&( �<(&��' �� '(���)��(G
)�> &� C�( �<=#�'���(A �<>&�'(��A.

	��� �����)(&(, L� �(�(� �� ! C�>&�G��� '��()(���, &�#=
'�K�('� >C�>&�����&( �� G��� ���'(&��#, &�<&�:

— ����&(���='�&( ('(�'��&();
— '(���)�&( C�&����G�= ��<��C��=;
— ���A��(&( ��>�<( ��(K���� � C��������;
— ��������'='�&( ��<�&= L��� =C��'�����  �(#.
�C��'����� �(�(��# — >=�=C��>&� C�>����'�(A ��A���' ��&(�(-

�(��'�I �������>&�, ��>&�>='���� ��(A #�! ��#C���>�(G, >(>&�#�(G
A����&��. �C��'����� �(�(��# C����<�)�! �����<�= &� ����������
�����#�)�� �<Q�=�&�'��(A ��� ������ C��C�(!#>&'� ����#������G
� ��A���', >C��#�'��(A �� �#��O���� '(A������ ��'�� �(�(�= ��
C�(G��&���� �����'��� ��'��. �C��'����� �(�(��# <��=!&�>� ��
���=��&�&�A �����( �(�(�=, &�A����-&�A������)��#= &� �����#�)��#=
������� '(��<�()��� C�&������= &� >�����'(L� �=������='����
C��C�(!#>&'�, #����&(���'(A &� ��O(A ��>���K����A.

:�'��>&� =�(��=&( �(�(�= C���&()�� ��#�K�('�, ���, ����)(
�K����� '&��&, C��C�(!#��� ���&�(G ��(�(&( ������=, �#��O(&(
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'C�(' ��>C�(�&�('(A )(��(��'. �� #�&���' =�(������ �(�(�=
#�K�� '����>&( '��#�'= '�� ������G�(A C��&����' &� �(�(��'(A
C����&�', C�(C(����� �(�(��'�I �������>&�.

����#������ �(�(��' ��C=>��!&�>� �� =#�' =C��'��K���� &��(A
��A���': >&��&���)�� C���='���� �������>&�, �����<�� <����>-C���=;
#���&��(�� >��������-�����#�)���� � ���#�&('��-C��'�'��� >���-
��'(L�; ��&('�(G ����>C��#�'��(G #����&(��; '(���(>&����
&�A��)�(A ��A(>�(A ��A���'; =��>��������� C�����=� C�(G��&&�
��O���. ����#�����I ����'���G���� �(�(�= ��>����&� �� ��C�#��(
����(A >&��&���G: �('��>(������I ��C��#�' ��>���K��� � �('��>(��-
����I 'C��'��K���� ����'���G�(A C����&�'; >&��A='���� C�(�����(A
��=��'�-��>����(A ��<�&; ��#C���>���� '(���(>&���� �'�A �<�
&���A �����)��(A #�&���'. S� K �� #���#�����I �(�(�= ��#�'�(��,
&� '��� ��>���!&�>�, ' �>��'��#=, �� ��A=��� >&��A='���� '(���=-
'��(A ��<�& � )�>&��'� — �('��>(������I ��C��#�' ��>���K���.

���C���� �(�(�= — �� #�&��, L� C����<�)�! ���C���� '��(�(A
'&��& '�� C�(G��&&� ��O��� #�K C��&����#(. B��� ���#� ��(K����
�(�(�= C����<�)�! �<’!������ �=>(�� � ��O&�' C��C�(!#��' = '��-
)=��(G ��C�&�� ��� '(��O���� >C����(A �����#�)�(A C��<��#, &�<&�:
�('��>(������� �<=&= � C�>&�'��; �('��>(������� '(��' �������>&�
&� ��� ��>C�����'����; ���C���� '��C�'�������>&� #�K =)�>�(��#(
'(��<�(�&'�; �('��>(������� ��'�>&(��G; ���C���� �(�(�= ' )�>�.
�('��>(������� ��C��#�' ��>���K��� ����)�!, L� '����)�> C��'�-
��&�>� ��>���K����, ��� ����K�&� �� ����(A ��=��'(A ��C��#�'
� ��'�&� ���=��G � #��&� ����(G ��'��� ��&�'��>&�. ;� ��! �#��=
��(�(&( ����'���G�(G �(�(�, �>�����(, �� C��'(��, � <���&��A C����-
&�' A�)� < ��(� �<� ������ ���=&� ��#����G�� ���=��&�&(. �('��>(-
������� 'C��'��K���� ����'���G�(A C����&�' C����<�)�!, L� ��(�
� &�G >�#(G C����& =C��'��K=!&�>� (��L� �� #�K�('�) �� ����(A
'(��<�(�&'�A � ' ����(A ���=��A ��>C����>&'�. ;� �>&�&�� C��'(L=!
#�K�('�>&� &���, L� A�)� < ' ����#= '(C���= 'C��'��K���� ��>&�
��#����G�(G ���=��&�&. :��&� �('��>(������� 'C��'��K����
����'���G�(A C����&�' #�! �>&�&�� �<#�K����. ��� &��� L�< II
���G>��'�&(, C����&( #��&� <=&( �� >'�I#( C���#�&��#( <���&�-
C�������(#( � C�(��&�(#( ��� 'C��'��K���� �� ����(A '(��<-
�(�&'�A � ' ����(A ���=��A. � �� C���&(�� C����&( ���<���O���
�����A�'��� �� ��>(&� '=���= >���= ��>&�>='����.
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"���������� �(�(�= C����<�)�! >&'������ '��)=��(A C��C�(-
!#>&' �<� >C�������(A C���������' ��� �(�(��'(A C����&�'. ��#C��-
>���� �(�(�= C�(C=>&(#� �� &��(A =#�': >&'������ >(>&�#( ��>=�>�'
('��!#�� >&��A='����); '(���(>&���� �(�(��'(A ���<�'�� («C��-
#�G» �� �(�(�, &�<&� >�#�>&��A='����); ��>&�>='���� O&����(A
>�����G; '(���(>&���� ��>&�'(.

��>(&� ����&('��� #�K� <=&( C�����)� �(�(�=: C�O=� �����&�',
C��=)(&���', >&��A='���� ����'���G�(A �(�(��'.

� >'�&�'�G C���&(�� ��<='�! C�O(����� ����(&��->&��A�'(G
C�(��(C ����������I ��>���K���, ��(G = ��G��������O�#= '(�����
C�����! ' &�#=, L� ' ����#= #�A����#� C�!��=�&�>� � C���������
'(���(>&�'=�&�>� ����(&='���� � >&��A='���� ��>���K���. ��� IA
C��'������ ����!&�>� ����(&, ��(G #�! <=&( C�'�����(G C�>�� �����-
)���� ��>���K���� �� >=#( �������=, >C��)����� �� G��� '(�������.
:��������� >&��A=!&�>� '(������� C�(�����(A ��=��'�-��>����(A
��<�&. 	&��A�'� ��#C���� ��<��C�)=! >&��A='���� �����<�� � ���-
�(&�', '(���(A C�� �(A, � &���K '(C��&= ��=>&�G�� = '(C���=
C��=O���� =#�' ����'��=.

/���&�'�����&��>&� &� &�=���L� �’�>='���� �(�(��'�>&� >(&=���I,
>������>&� C�������� ��>�����' �<=#�'���&� ���<A����>&� ����-
������I >&��A='����.

��� '��O���='���� �<(&��' (��G C����> L� #�! ���'= «�����>=-
'���� �(�(�=») � ��G#��O(#( '(&��&�#( ��>&�>�'=�&� �'� #�&��(:

— C�(G��&&� �(�(�= �� �>��'� >�#�>&��A='����. ;� C����<�)�!
�C��&= �<(&��' �� ��A=��� >�#�I ���#(, L� C�&��<=! ���#='����
�����'���� ����= �� C���(&&� #�K�('(A �<(&��';

— C�����)= �(�(�= >&��A�'�G ��#C���I, ��� #�! ��#�� =��&( ��
>�<� =C��'����� �(�(��#.

>�=�&� '(���)����, ' ��(A >&��A='���� C����&� �� '(� ��>C�-
���>���I �������>&�, ��>��'��(G �� C��&��>&� G >��������>&�, L� #�!
�� #�&� C���(&&� #�G<=&��A �<(&��' )( ��<��C�)���� C�&��<(, '(��(-
����I ��>&����# '(C����'�I G ����# �� &(# >&�&(>&()�� �<)(>��'���I
C���I [11, >. 12]. 	&��A='����, �� �. ����>�#, ! ��>C����>���� �C���-
��!�, L� <��=!&�>� �� '��!#��>&� G #�! �� #�&� C���(&&� #�G��'(A
C�&��<, L� '(C����'� '(�(���&� &� C�������&� ������ [7, >. 30].

� �����A ��<�&�A �����>��(A ��>����(��' >&��A='���� ������-
����>� �(O� �� ��C�#�K�(G ��>&�=#��& ���K�'���� ���=��'����
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�����#��(. �O� >&�'����� �� >&��A='���� ��#��>&�=�&� <���O C����
��>����(�(.

B. �. E�����'� �����)�!, L� >&��A='���� ����K(&� �� ��G��&�-
���'���O(A ���# �����>�'�I �������>&� ��'���( ���'(&�= #�A����-
#�' >C�'>&��A='���� &� '&��(����� ���#�L���� �(�(�= [13, >. 53].
�. B. D���O�' &� D. �. B����� '(���)��&� >&��A='���� �� >(>&�#=
>=>C����(A '����>(�, ��>�< ��A(>&= �����#�)�(A ��&���>�' >=<’!�&�
��>C�����'����, '(� �������>&� &� <����>= [18, >. 15]. �� �=#�=
%. �. E=�#���, «>&��A='���� �� �����#���-C��'�'� � >�������� �'(-
L� ! ��>&(&=��G��� ���#�� �����#�)�(A '����>(� L��� C������-
C����= ������������� ��A��=, ��=#=��'����, C�(#��K���� G
'(&��)���� ��O&�' >&��A�'��� ����=, L� <=�=�&�>� � =��A='����#
>��������>&� ' ���C����� &� C������C����� �(�(�=, '�� C��&��>&�
= ��<��C�)���� ���<A������ ��A(>&= K(&&�, �����'’�, C�������&��>&�
��>������, #�G��'(A ��&���>�' ���()�(A � ��(�()�(A �>�< &� IA
'��C�'�������>&� C���� &��&�#( �>�<�#( = ���� ��'����� O���(…»
[16, >. 35—36].

B��(# )(��#, = ����(A ��>���K����A >&��A='���� �� C��O(G
C��� '(>='�!&�>� >&�&(>&()�� ���)=L�>&� >C�>&���K��� C���G >&��-
A='����. ��C�(����, >&��A='���� ! '��O���='����# ��I, L� >&���>�
� ���(��� )���� '��!#��>&�, ��������'��= �� ������#( >&�&(>&(�(.

	��� �������=&( >&��A='���� � C��(��G ���<A������ ���#��&�
'(��<�()(A '����>(�. ����� ��=��'�� '(>'�&���&� C��'���= ����
>&��A='���� �� �&�C� '(��<�(�&'�, C�>(���)(>� �� &�, L� C��C�(-
!#�� C������&� )�>&(�= >'�IA �(�(��' ' =C��'����� >&��A�'(�= ��
��>���A C��&��>&�.

>�=! �=#��, L� >&��A='���� ����K(&� �� >���( �<#��=, &�#=
L� '��� «����! C�>�=�(» [9, >. 34]. B��� C��(��� C�����C��!&�>�
&(#, L� = #�K������(A >&�>=���A =���( >&��A='���� C�()(>���&�
�� &����'����(A =���. � ��&���&=��(A �K�����A ! C�>(����� �� &�,
L� �����( >&��A='���� <=�( 'K� = &��&��#= &(>�)���&&� �� ��O�I
��(, ���( &����'��# '(��'��( ���O�'= C��(�=, >��K�#�, �� >&'�-
����� «>C�����I ��>(», L�< ��A(>&(&( IA ��&���>( �� '(C���� =&��&(
'��&�K= C�� )�> C���'������. :�>&=C�'� ���( ��A��(�( '(>��'�=
C�� ��������>&� >&��A='���� �� �(O� ' ���� C���'������ '��&�K�',
� G = <���&��A >����A >'��� K(&&� &� �������>&� [10, >. 48].
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	. �. 	����>�' '�����)�!, L� <���O ���C�'>��K��(# ! '���-
)���� >&��A='���� = >C�K('���� �� &�G C��>&�'�, L� '��� ! C����-
>�# ��C�<������ �=G����I <���, ��(G C�&��<=! ����������I �A������I
�������>&�. � �'’���= � �(# >&��A='���� ��������!&�>� ����# ��
>C�K('����# [12, >. 20—21].

%. �. /��(��'(), ������=�)( ���� C���K����, �'��&�! ='��= ��
��>&=C�� #�#��&(, ��� #( C�'��>&� C�����!#�: «:�-C��O�. ������
�� '>� '(�( >&��A='���� ��<��C�)=�&� >�#� �A�����= �������>&�,
>C��#�'��= �� �#��O���� �<>��= ��(L���� <���, �����#� �� �� >&�-
>=!&�>� >&��A='���� C��>�I, ��'�)���� >&��A='���� � &. ��. :�-��=��,
>C�K('���� C�&��C��(# '��O����'���I >&��A�'�I >=#( �� '����'-
�����, C�(#���#, =&��)����� #�G��, �� ����)�! G��� C�(#��K����.
%��� &����( ����)�!, L� '��<='>� ���C���� �<(&��' >���� O(������
�����= >&��A='����(��', ��� ��L� �<#�K(�( >'�! >C�K('���� � &(#
>�#(# >C�(��( '��O���='���� �<(&��' C�&��C���#=, ���&()��
'��&='��( G��� '�� ���(<��� )( <����=&>&'�. :�-&��&!, �� �('��)(>�
�� &�, L� >&��A='���� C���(���� '(���='�&( �� =C����K='����=
(C��'��&('�=), &�� � ��C��>('�= �=����I, �<���K���� �� ����'��I
�=����I ��#C��>���I �<(&��' >'��)(&� C�� &�, L� �� ���=�� �����-
#��(, �� � <=��-��� ��O�, �� ���&�� ��C�<��&( '&��&�#, C�'’����(#
�� C�O���K����# )( ��(L����# <���. �&K�, L�< '&��&( ���
C�>&��K���(A '�� �������'��(A >&��A�'(A C���G <=�( #��O�, IA
���C������&� >���� <���&��A. B��(# )(��#, �'���( < �� ���C�)(��&(
��������&( �'(L� >&��A='����, C�'��&�!#�>� �� &���, L� #�>��
G��� — = >(>&�#� ���C������(A '����>(� (���C����= &� C������C�-
���=)» [1, >. 20 — 21]. B��= C��(��� C��&�(#=! ". . ��G&#��, ��(G
�����)�', L� «&��#�� «>&��A='����» '(��K�! C������C������� '��-
��>(�( � C�('��= '��O���='���� �<(&��'... :������C�������
'����>(�(, C�(&�#���� >&��A='����, C�'’�����, � ������ <��=, � ���-
#='����# ���>�'��(A >&��A�'(A C��&�K�', � � ��O��� — � '��O���=-
'����# �<(&�= �� ����� ����= =)�>�(��# >&��A='����» [14, >. 4].

:(&���� C�� C�(���= � #�K� >&��A�'(A '����>(� ����K(&� ��
)(>�� �(>�=>�G�(A. � ��G >(&=���I )�&�� C����)(�(>� ��>&��
C��&(��))� #�K #�K�('�>&�#( >&��A�'�I >C��'( 'C�('�&( �� ���'(-
&�� �����#��( � K��>&�(#( ��#��#( �<#�K��� >&��A�'�I �������>&�
���K�'��. 	��� =&�)�(&(, ' )�#= C�����! >=&��>&� >&��A='����.
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�� �����#�)�� ��&������ >&��A='���� #�! &��� �����(.
1. ������
�
 ���	%��	��� �	��� �
)
���
( �	 (������
( %	�	�-

���. �A >=<’!�&�#( ! >&��A='����(�( � >&��A�'(�(, ��� =&'����&�
>&��A�'� >C�'&�'��(>&'�.

:�&��<= ' >&��A='���� '(��(��! >�#� )(��(� �(�(�= � ���<A��-
��>&� C���(&&� #�K�('(A �<(&��' = ���=��&�&� C���'= ����� )(��(��.
������ �(�(��' ��! #�K�('�>&� C����(&( IA �� �'� ��=C(:  >&��A�'�
� ��>&��A�'�.

�����	%��� �
)
�
 — �(�(�(, ��� ��(A ��#�K�('� '(���)(&(
G#�'����>&� &� ���#�� C�'’����(A �� �(#( �<(&��'.  �� C��'(��,
>&��A�'(�( �� <��=&� �� >�<� '��C�'�������>&� �� �(#( �(�(��#(.
�� ��>&��A�'(A C�()(>���&�, ��C�(����, C���&()�� �(�(�(. %��(
C����<�)��&� ��>&���� &��(A C���G, ��: �#��� =���=, '�G��, ��'���-
���; �<#�K���� '�����I &����'��; ���<Q�=�&�'��� ���#���� C���&�(;
�<#�K���� '������� �<#��= '���&.

�����(, ��L� �’�'���&�>� ���� ��� �<’!�&('��I �����( �(�(��'
� &�)���� '(���)���� O���(, ��>&��A�'� �(�(�( C���'���&� = ����
>&��A�'(A.

!��	%��� �
)
�
 C�'(��� '��C�'���&( ��>&=C�(# '(#���#:
— G#�'����>&� '(�(������ #�! <=&( <���O� 0, ��� #��O� 1;
— '(C����'�>&� ���������I;
— #�K�('�>&� >C�''����>���� '(C����'�>&� � ������>&� C���<�(A

�<’!�&�';
— �(�(� C�'(��� #�&( �<’!�&('�(G A����&�� � �� ����K�&( '��

'���'(�'����� ������'���(A >&����, ��C�(����, >&��A='����(��;
— )�> C���'= �(�(�= �� #�K�� '(���)(&( ��')�>��;
— ��>����( �� #��&� <=&( ��&�>&����)�(#(.
�� ���#��& >(>&�#( �����#�)�(A '����>(� >&��A='���� &�>��

C�'’����� � C��C�(!#�(�&'�#, ��� ����� A����&���� ��&�'��>&� �&(
�� �(�(�, ����������G��-��>C����>��� ��'�&��>&'� &� ����&('�� >C�-
>�<( '(���(>&���� � �<���K���� ��>=�>�'. :�(���� C��C�(!#�(��-
��I �������>&� &�� >�#�, �� � ����A(L���>&� ���(�( '�� ��'��O��A
��>C�(�&�('(A ��� ��I 'C�('�', �<=#�'��! '(�(������ C�'�(A >&��-
A�'(A ��&���>�', L� �����C���&�>� = '��C�'���(A ����'���A >&��A=-
'����. �(��#��� >&��A�'(A ��&���>�', = >'�� )���=, �<=#�'��! C��'=
��'(A ���# >&��A='���� � ��'(A '(��' >&��A�'(A C���=�&�'.
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2. !��	%��	��� ���#��	$���� )	 �	%���� ��+��� ���	%�����
-����, ��(G =&'���!&�>� ��'���( >C�������(# '��>��# ��(�()�(A
� ���()�(A �>�<, C�(���)��(# ��� '��O���='���� ����������� C����-
<�)��(A �<(&��'. �� '��#��= '�� �����>�', ��O&( >&��A�'��� ����=
#�K=&� <=&( C���>&�'���� �� &����( = ���O�'�G, � G = ��&=������G
���#�. :�( ���#= '��( #�K=&� C������C�����&(>� &����( >����
��#������� ���� �>�<.

� ����#=, >=>C����� C���&(�� '(��<(�� &�( �>��'�� ����������G��
���#( >&��A�'��� ����=:

— ���&������'��� �����'( ���K�'( ' ��&=������G &� ���O�'�G
���#�;

— ����( >�#�>&��A='���� ����#(A >=<’!�&�' ��>C�����'����
(>�#�>&��A='����);

— ����(, ��� >&'����&�>� >&��A�'(��#( (>&��A�'(#( ������-
�����#().

���#�� � >&�=�&=�� �����', ��� '(���(>&�'=�&� � #�&�� >&��A�-
'��� ��A(>&= ��(�()�(A � ���()�(A �>�<, ����K�&� '�� <���&��A
)(��(��': �����C��I ���#='���� ����=, >&��= ���'(&�= �����#��(,
>C�''����O���� ���# '��>��>&�, #�&���' ���=)���� ��O&�' ���
���������I >�������(A C�����#, &���(��G ��>������, #�K������(A
'����>(� &�L�.

��C�(����, >&��A�'(G ��A(>& )���� >&'������ >&��A�'��� ����=
>=>C���>&'� C�&��<=! ��=#=����I )�>&(�( '���'��� C���=�&=.
�� ����&���� -���� ���	%����� )	%
��� ����K�&� ���&������'���
��&=������ &� ���O�'� �����'( ���K�'(, �����&������'��� ����( =
)�>&(��, L� '(���(>&�'=!&�>� �� C���(&&� O���(, ��'����I >&(A�G-
�(#( &� ��O(#( ��C����<�)='��(#( C����#(, — >�#�>&��A='����,
� &���K ����(, >&'���'��� #�&���# >&��A='����. � #�K�A �(A
���# >&��A�'��� ��A(>&= #�K� �>�='�&( <���&� '(��' �����'
�����'��� C�(���)����.

:�(�����# >&'������ >=�=C���� ����= >&��A�'��� ��A(>&=
#�K� <=&( >�������� >&��A='����, L� ! #�A����#�# ���������I >���-
�����I C���&(�( ���K�'(, �>��'�� ����������I >���������� ��A(>&=
��>������. ��'�����# >���������� >&��A='���� ! ������� #�&������-
��I ��C�#��( ��C�������&�(# ���#�����# (��&�#, C��>������#,
��'�����#); '��O���='���� '&��)����� &�=��'��� ��A��= ' C�����(
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A'���<(, ������= �� ��&�#(, <����<�&&�; ������� #��()��I ��C�#��(,
�A����� �(&(�>&'� � #�&��(�>&'�; C������C���� ��A���' � '(��'��-
'���� ��'�� K(&&� ����(A >�������(A ��=C ��>������.

	�#�>&��A='���� #�! #�>�� &���, ���( >=<’!�& ��>C�����'����
>�#�>&�G�� >&'���! ��&=������ �<� ���O�'� �����'(.

3. �	����	���� �	�����
 )#
���� &�����)&���������� ��3 ����	
&�	��
�	�
 ���	%��
% �������. :�()�#= ���&������� ������
= &���&='���� >=&��>&� >&��A='���� ''�K�!&�>� ��#��=&� ���������
�<(&��' #�K ������'���(#( =)�>�(��#( &���I ��������( G �<�'’��-
��'� C�('’���� �� #�K�('�>&� ��>&���� &� ��>�����' >&��A�'���
'(C���=. %(C����'(G K� A����&�� ��>&���� ����'()�G�(A C���G,
'��>&('(G �(�(��#, &� ����'��#����>&� ��'����� �<(&��' =#�K�('(-
�( '(���(>&���� >C�>�<= >��������I ��#��=&�I ��������( �<(&��'.

�&K�, �� >&���I =&'������ >&��A�'��� ����=, � �����= �� G���
��#C��>���G�� C�(���)����, >&��A�'� '����>(�( #��&� A����&��
���C������(A '����>(�, � �� >&���I G��� '(���(>&���� '��( #��&�
'(��&��'� C������C������(G A����&�� ������K�� '�� >C�>�<= G���
=&'������.

4. !��	%��	 ���������� $ �	�����&���. � >=)�>�(A =#�'�A >&��A=-
'���� >&�! '�K�('(# ��C��#�# C��C�(!#�(����I �������>&� G ���-
�����!&�>� �� ����#� ���=�� (���=>&���). %��� '(>&=C�!, � ������
<��=, ��A���# ��A(>&= <����>= � ��<��<=&= ����G, � � ��O��� — '(��#
�������>&�, L� C�(��>(&� C�(<=&��. :�(�����, L� ��K�� >&��A�'�
��#C����, �� � <=��-��� ��O� C��C�(!#>&'�, #�! '��>�� �����>�'�
��>C����>&'�, � ��C�#���� ����� ��<��C�)=! >'�� >&�&=&�=
�������>&�. � ��G )�>&(�� >&��A='���� #�K�� &���&='�&( �� >���=
�����>�' C��C�(!#>&' � ���=��G.

#���������	, &��(# )(��#, �'��! >�<�� >(>&�#= �����#�)�(A '��-
��>(�, L� '���)�! >=�=C��>&� ���# � #�&���' ���#='���� �����'(A
��O&�' &� IA '(���(>&���� �� '��O���='���� �<(&��' �� ����(A
��C����<�)��(A ��>C�(�&�('(A �'(L (�(�(��'), � &���K �� �������
��C�#��( ���#�����# C�( ��>&���� '(���)��(A C���G ' IA���#= K(&&�.

�>��'�(#( ����#( >&��A='���� !:
�) C��&�(#�� >=<’!�&� ��>C�����'����, L� C�&��C(' = ��(��'=

>(&=����, O��A�# ��#C��>���I #�&�������(A �<(&��', C����<�)��(A
����'���# >&��A='����, >C��#�'����� �� �<���K���� '(��<�()(A
��>=�>�', &�<&� ��&�(#���� ��&���>�' >=<’!�&�' ��>C�����'����;
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<) >C�>&���K���� �� ����&('�(# '(���(>&����# �����#�)�(A
�<’!�&�', C���(���� ��<��C�)(&( ��A(>& ��&���>�' =>�A >=<’!�&�'
��>C�����'����.

�#�>& >&��A='���� �����('�!&�>� ' G��� ����"�	�. ��G'�K�(-
'�O(#( >���� �(A ''�K��&�>�:

— �������, �>�����( >&��A='���� C�'’����� � �(�(��'(# A����-
&���# '(��<�(�&'�. � ��#��A ��I ����I �=����I ���G>��!&�>� C���-
���C���� ���O�'�I ���#( '��&�>&� >���� =)�>�(��' >&��A='����
= �'’���= � ��>�����#( '(C����'(A >&��A�'(A C���G;

— ��������������, &�#= L� ���)�� )�>&(�� C������C������(A
'����>(� C�'’����� � �=������='����# C�C����K='����(A ��A���'
L��� �#��O���� >&��A�'(A �(�(��'. ����# �� &(#, ����������� �(A
'����>(� )�>&� ����K(&� '�� ��'�� ��A(L���>&� #�G�� � K(&&�
>&��A='����(��', '�� ��>&���� >&��A�'�I C���I;

— �����, <� ��'��>&����'� '(�( >&��A='���� ! ��>�<�# ����C(-
)���� ��>������# ��O&�' �� ��>&���� C�'��I C���I ' IA���#= K(&&�
�K �� �����)���� &��#��= >&��A='����. �>�<(>&� >&��A='���� C�!�-
�=! �(�(��'= G �L���= �=����I;

— ���������"�&��. � >=)�>��G �����#��� >&��A='���� '(>&=C�!
= ���� ��G'�K�('�O��� >&�<�����&��� C����>= >=>C������� '��&'�-
�����. :�>&�G�� �<���O���� >=>C������� <���&>&'�, L� ����C(-
)=!&�>�, G =>��������� &�A������(A, �����#�)�(A � >�������(A
�(�(��', L� �����K=�&� G��� �<���K���� � �<���O����, '(#����&�
>&'������ ����&('��I � #�>O&�<��I >(>&�#( >&��A�'(A �����',
C�(���)��(A ��� >'�!)�>��I ��#C��>���I ��C����<�)��(A #�&�-
������(A �<(&��'.

������ >=&��>&� >&��A='���� ���'���! ���<(&( '(>��'��, L�
>&��A='���� — �� >(>&�#� �����#�)�(A '����>(�, L� '���)�!, C�-
C��O�, =&'������ �� ��A=��� '��>��' ��(�()�(#( � ���()�(#(
�>�<�#( >C���������� ����= �, C�-��=��, G��� '(���(>&���� ���
'��O���='���� �<(&��' = ���� '&��&( #�G�� '��>����� >&(A�G�(A
�(A �<� ��O(A ��>C�(�&�('(A '(C����'(A �'(L, � &���K ��� �����-
�� ���#�����# ��C�#��( C�( ��>&���� C�'�(A C���G = IA���#= K(&&�.

:�&��<= = >&��A='���� '(��(��! >�#� )(��(� �(�(�= � ���<A����>&�
C���(&&� #�K�('(A �<(&��' = ���=��&�&� C���'= ����� )(��(��. 	=&�
&����I >&��A='���� C�����! ' &�#=, L� >&��A�'� C���� �� ! �<’!�&�#
>&��A='����. ;(# �<’!�&�# '(>&=C�! �(�(�, L� #�K� #�&�������='�-
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&(>� = �<(&��A �<� �(O(&(>� &����( �(�(��#. �&K�, �(�(� �<=#�'-
���(G '(C����'(#( C����#( �<� �'(L�#(, � C�('��= ��(A
'(�(���&� >&��A�'� '����>(�(.

�����#�)�= ��&������ >&��A='���� A����&��(�=�&� &��� �����(:
'����>(�( >&��A='���� #��&� �(�(��'(G A����&��; ��O&(
>&��A�'��� ����= =&'����&�>� �� ��A=��� >C�������(A '��>��'
��(�()�(A � ���()�(A �>�< � C�(���)��&�>� ��� '��O���='����
����������� C����<�)��(A �<(&��'; ��O&( >&��A�'��� ����=, ��
'��#��= '�� �����>�', #�K=&� <=&( C���>&�'���� ' ��&=������G ���#�;
��O&( >&��A�'��� ����= #�K=&� C������C�����&(>� &����( >����
��#������� ���� �>�<; #�&�������� ��>����( �<(&��' C������C���-
���&�>� #�K =>�#� C��&�(��#( >&��A�'(A '��>��'; >&��A�'� �����-
��>&� ! >�#���=C���. � ���=��&�&� �'�����I ��>&(&=&= >&��A='����
>���#='��(>� ��>&=C�� G��� ����, L� ���GO�( '���<��K����
' ��������'>&'� C�� >&��A='����:

�) C��&�(#�� >=<’!�&� ��>C�����'����, L� C�&��C(' = ��(��'=
>(&=����, O��A�# ��#C��>���I #�&�������(A �<(&��', C����<�)��(A
����'���# >&��A='����, >C��#�'��(# �� �<���K���� '(��<�()(A
��>=�>�', &�<&� ��&�(#���� ��&���>�' >=<’!�&�' ��>C�����'����;

<) >C�>&���K���� �� ����&('�(# '(���(>&����# �����#�)�(A
�<’!�&�', C���(���� ��<��C�)(&( ��A(>& ��&���>�' =>�A >=<’!�&�'
��>C�����'����.

:���A���� �����#��� ��! ����&��'� C��>&�'( ��� C������� >=&��-
>&� >&��A='����. ��&�������)�� C(&���� C������='���� ���'(&�=
>&��A='���� C�&��<=�&� ���=#���� &��#��� «'��&=����� �����#���»,
��(G �’�'('>� � ��&('�� '(���(>&�'=!&�>� �>&����# )�>�#, A�)�
G��� ���)���� ! ��>(&� ���C�(')�>&(#. �#��(���>��� ��>����(�(
' >����(�� 1998 �. ���'��( �����#��= ��>�I «'��&=������ �����-
#����», &�<&� ���&()�� ''��( ��'(G &��#��, �<>���&�� C�(��&�(G
� ��� ����I�(. %��&=����� �����#��� <��=!&�>� �� �#���('�#=
=�'����� C�� '>� ��G'�K�('�O� C���#�&�(, �>�����( �� �C��=!
������(#( ���O(#� � ������(#( ����#(. %��&=����� �����#��� #�!
��(<��� ������� � '(���(>&�'=!&�>� �� >(����# «���&('��>&�»,
«���(���'�>&�».

�� '(���)����# �. �. $�(�����, «... �>�=! �������>&�, L� C���'-
��!&�>� ' C�'�(A �'(L�A � C����>�A, ��� >&��&� '����>�� >�#�-
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>&�G�(#(. :�&�# �������>&� � �(A ���# ���, '&��)�!&�>�, ��(��!,
��� '��( C����'K=�&� >'�! K(&&�. �� �(#( ��#�! &�!I �������>&�,
��� <=��, ��� '����)�> '��� ! ' �(A. ;� !���>&� '��>=&��>&� (�� ��-
'��O��#( ���#�#() � C�(>=&��>&� (= ��'��O��A ���#�A) �������>&�
'(��K�!&�>� C���&&�# '��&=�����>&�» [2, >. 54].

	&��A='���� ' =#�'�A ���'��>&� ����� «'��&=�����I �����#��(»
&���>���#=!&�>� = C>�'��>&��A='����. 	&��A�'� >A�#( &� ��O�
���#��&( C>�'��>&��A='���� (�'���&�� #��()�� >&��A='���� )(
����������� �����>�'(A «>A�#» ��� C��C�(!#>&' �� ��C�#����
#�G��'��� >&��A='����), �� C��'(��, �� #��&� �� #�&� ���#='����
�����'�' � �� '(#����&� '�� ��#C���G, L� ��G#��&�>� �(#(, ���)�(A
�<>���' '��>���� ��C�&��=. 	A�#�&()�� >=&��>&� ��>&(&=&= >&��A=-
'���� ' =#�'�A C���A����I �����#��( =���)���� �� �(>. 6.1.

������ ��'��(&�, L� «'��&=����� �����#���», ��� �� �C��=!
������(#( ���O(#� � ������(#( ����#(, C����&=! �� >&��A�'�
'����>(�(, L� #��&� �� ����'�, &�� � >C��(��)�� �����( >&��A�'���
��A(>&= ���O(������ '��&'������, C���'( «���&('��>&�», «���(���-
'�>&�». ���)( ��'�� ���#( >&��A='����, �>&���! �<>�=��'=!
��&���>( &����'�I �����#��(.
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	&��A='���� #�! >'�G �����#�)�(G �#�>& � '��C�'���� G�#= ���#(
C���'=, L� '(��K��&�>� ' IA �=�����A: ���#='���� >C��������'�-
���� >&��A�'��� ����= ��O&�'; '��O���='���� �<(&��' � �>�<(>&���
#�&���������� ��<��C�)���� ���#����; C�C����K���� >&��A�'���
'(C���= � >����)���� ���#��= �<(&��' '�� >&(A�G�(A �(A � ��L�>�(A
'(C����'.

�� >=)�>�(A =#�' �����#�)�� ���)���� >&��A='���� �� '()��-
C=!&�>� &����( G��� �����&�G�(#( �=�����#( � �=�����#(, L� '��-
O����'=�&� �<(&�(. E����>�'� ��>=�>(, ��=#=���'��� = >&��A�'(A
�����A, ! �>&�&�(# �K�����# ��'�>&(��G ' �����#��=, L� ��!
#�K�('�>&� '(���(&( ����#= ��'�>&(��G�= �=����� >&��A='����.

�I >=&��>&� C�����! ' &�#=, L� �� ��A=��� &(#)�>�'� '����(A
��O&�' >&��A�'(A �����' '��<='�!&�>� �����>='���� �����#��(.
	&��A�'� ��#C���I ����C()=�&� = >�<� '��(�� >=#( ��O&�', C�(���-
)��(A '��O����'='�&( �<(&�(, ��� ��&(, ���( �� ��>&�' >&��A�'(G
'(C����, '��( #�K=&� <=&( ��'�>&�'���. B�#= >&��A�'� ����������I
���&()�� '(���=�&� ��� >'�IA ���!�&�' '�����= �'� �=����I: �����-
&�G�=, C�'’����= � ��#C��>���!� �(�(�=, G ��'�>&(��G�=, L� C�����!
= C�(��>&� ��C�&��=.

��K�('�>&� >&��A�'�I ��#C���I L��� =)�>&� ' ��'�>&(��G��#=
C����>� '(���)��&�>� II ��'�>&(��G�(# C�&�������#. �>&����G
����)�! >=�=C��>&� ��O&�', L� ! &(#)�>�'� )( '����>�� '����(#(
'�� >&��A�'(A ��<�'’����� � '(���(>&�'=�&�>� ��� ��'�>&='���� �
#�&�� �&�(#���� ��'�>&(��G���� ��A��=. �'�>&(��G�(G C�&������
>&��A�'�I ��#C���I ! �#����� '��()(���, �� ����� 'C�('��&�: �<>��
>&��A�'(A C��#�G, L� �<(���&�>�; >&�=�&=�� >&��A�'��� C��&����;
�<(&��'�>&� )( C�(<=&��'�>&� >&��A�'(A �C�����G; =#�'( ���K�'����
���=��'���� ���#='���� >&��A�'(A �����'; &��#��( >&��A�'(A
����'���'; �<>�� '��>�(A ��O&�'.

� ���'(���(A ���I��A >'�&= >&��A�'� ��#C���I �� C�&=K��>&�
G ���#���#( C��'����(A ��'�>&(��G�(A '�('��� ����=�=�&� �� &��(-
#( ��������'(����(#( ��>&(&=��������(#( ��'�>&���#(, �� <���(
&� ��'�>&(��G�� ����(.

���������� ��'�>&(��G���� C�&������= ' ������&�� ��'�>&(��G��
C����&( ����)�! ���#='���� = >&��A�'(�� ��'�>&(��G���� C��&-
����, L� �'��! >�<�� >=�=C��>&� �����>�'(A ��>&�=#��&�', �&�(-
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#��(A >&��A�'�� ��#C���!� ' C����>� ��'�>&='���� ��O&�'
� C�(���)��(A ��� ����K���� ��'�>&(��G���� ��A��=. E��#='����
��'�>&(��G���� C��&���� ���G>��!&�>� '��C�'���� �� =A'�����I
' >&��A�'�G ��#C���I ��'�>&(��G��I C���&(�( � � =��A='����# C�(�-
�(C�' ���#�L���� >&��A�'(A �����'. �'�>&(��G�(G C��&���� A����-
&��(�=! ���#��( � >&�=�&=�= ��'�>&(��G�(A '�('��� = ������&��#=
�'�&��#= C������ � <=�=!&�>� � =��A='����# ����G ��K��I >&��A�'�I
��#C���I.

�� #������'�� ��'�>&(��G�(G C�&������ A����&��(�=! #�K�('�>&�
����#�I >&��A�'�I ��#C���I >&�<����� � �����&�'��� ���G>��'�&(
'(C��&( ' ����  >&��A�'(A '(C����'. B�#=, ���# �������(A C�����(��',
L� A����&��(�=�&� ��'�>&(��G�(G C�&������, �������� '(���(&(
>C��(��)�� C�����(�(, L� ���&� �����= '(���(>&���� ������
C�&������= ' >&��A�'(A ����A.

:�-C��O�, =>C�O�� ��'�>&(��G�� �������>&� ���'���! >&��A�'�G
����������I '(���(>&�'='�&( )�>&�= �&�(#����� ��'�>&(��G����
��A��= ��� C���(&&� ����&('���� �����>�'��� ���=��&�&= C� C��#(A
>&��A�'(A �C������A = '(C����A C��'(L���� �<(&��'�>&� �� �� ����'-
��#������ ���C����= )( �(�(�= ��>&���� ��&�>&����)�(A �(�(��',
&�� � �� '(>���I ����=�����I &� ��#C���= &��(��' �� >&��A�'�#=
�(��=. � ��G >(&=���I ������ ��'�>&(��G���� C�&������= #�! ��'�&(>�
)���� C�����(� >C�''����O���� >&��A�'(A '(C��& � C��#�G (' �<>���
��&&�->&�'�(). ��L� ���)���� ������ C�����(�� <���O� ��(�(��,
�� >'��)(&� C�� '(���(>&���� ��'�>&(��G���� ��A��= ��� C���(&&�
�<(&��' �� <���O '(>���#= ��'��, ��K ���'����&� >&��A�'� &��(�(.
%��C�'����, )(# <���O� ���(G C�����(� C���'(L=! ��(�(��, &(#
����&('��O� ������='�'>� ��'�>&(��G�(G C�&������.

:�-��=��, ��'�>&(��G�� �������>&� ���'���! >&��A�'(�= ���=)�&(
>&��A='����(��' �� =)�>&� ' C�(<=&�= )���� >(>&�#= ����A='����
<��=>�' )( C�'������� )�>&�( >&��A�'��� '��>�=. :�( ���#= ����
��'�>&(��G���� C�&������= A����&��(�=!&�>� )���� C�����(� '��(-
)(�( ��'�>&(��G���� '��>�&��, L� ����A�'=!&�>� �� >&��A�'� >=#(
C� ����'���A >&��A='���� K(&&�, � C�����(� ���#��= )�>&(�(
>&��A�'��� &��(�=, L� C�'��&�!&�>�.

:�-&��&!, ��'�>&(��G�(G ��A�� #�K� <=&( �K�����# C�(��>&=
'��>���� ��C�&��= >&��A�'�I ��#C���I, L� &���K '(���(>&�'=!&�>�
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' ����'()�G�(A >(&=����A ��� C���(&&� >&��A�'(A ��<�'’�����.
� ���#= '(C���= ��'�>&(��G�(G C�&������ <=�� A����&��(�='�&(
C�����(� )�>&�( C�(<=&�=, L� >C��#�'=!&�>� �� �<���O����
'��>���� ��C�&��=.

	&��A�'(G �(��� ����I�( �� ! C��( L� >��G���(# ��>&�=#��&�#
��=#=����I ���O�G ��>������ � )���� >'�� �����'(����>&� �� ���=)�!
�����#�(A � '�&)(����(A >&��&���)�(A ��'�>&���'. �� >=)�>��#= �&�C�
������>&� >&��A�'(A ��#C���G C�>&�G�� �#���!&�>�, L� �<=#�'����
�� >&���# �(��=, &�� � �#���#( ' ��������')�G <���, L� ���=��!
>&��A�'� '����>(�(. ��K�� >C�>&�����&( G >(&=���� <���������>&�
>&��A�'(��' �� ���'��>&� IA ' !�(��#= ��!>&��.

%����>�� ��'(# �'(L�# ! C��'� >&��A�'(A ��=C, L� ���'���!
��<��C�)='�&( ������= �����>&�=�&=�= �<>�=��'='���� >&��A�'���
<����>=. � ����#=, )���� �����G�'���>&� '��(��I ������>&� >&��A�'(A
��#C���G = �����>�'�-C��#(>��'� ��=C( �� #�K�� �����A�'='�&(
�� C��'������ �(#( ���>()�(A '(��' >&��A='����, ��� ���'����&�
���='�&( �(�(��#(.

� ��G<�(K)�G C��>C��&('� #�! �����C(&(>� &�������� �� =��=C-
����� >&��A�'(A ��#C���G. T'(��� ���>�������� = >&��A�'�#=
>��&��� #�K�('� &����( ' ���=��&�&� �����#�)��I ��(�( (�� <=��
' ��>�I) )( ������� C�>(����� K��>&��>&� ���=��'����.

/���&�'�����&��>&� &� &�=���L� �’�>='���� �(�(��'�>&� >(&=���I,
>������>&� C�������� ��>�����' �<=#�'���&� ���<A����>&� �C&(#�-
����I ����������I >&��A�'�I �������>&�.

��� '��O���='���� �<(&��' (��G C����> L� #�! ���'= «�����>=-
'���� �(�(�=») � ��G#��O(#( '(&��&�#( ��>&�>�'=�&� �'� #�&��(:

— C�(G��&&� �(�(�= �� �>��'� >�#�>&��A='����. ;� C����<�)�!
�C��&= �<(&��' �� ��A=��� >�#�I ���#(, L� C�&��<=! ���#='����
�����'���� ����= �� C���(&&� #�K�('(A �<(&��';

— C�����)� �(�(�= >&��A�'�G ��#C���I, ��� #�! ��#�� '��&( ��
>�<� =C��'����� �(�(��#.

	��� =��A�'='�&( ��� ����&= ��#�L����, L� ������=!&�>� )����
>�#�>&��A='���� &� ���#='���� >&��A�'(A �����' ����(#( >&�=�-
&=��#( = ���O�'�G ���#� (#�A����# A��K='���� �� <��K�'�#=
�(��= &� ��C&('�� >&��A='����). :�( ���#= '(��O����= ����
'������! ������ ����&('��>&� >&��A='���� �(�(��', L� '(���)�!
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>=�=C�= '(���= �<� �����#�� '(&��&, �<=#�'���= C��'������#
>&��A�'(A �C�����G. 	&�>�'�� =���I�>���I ��G>��>&� ����&('��>&�
A����&��(�=!&�>� C���'(L����# '(&��& «<�� >&��A='����» ���
'(&��&�#( � =��A='����# >&��A='����. ���<A���� '(���)�&( ��
&����( �'�� '(&��&(, L� C�'’����� �� >C��&�� >&��A�'�I C��#�I, � G
���'�� '(&��&(. ��C�(����, ��� ��(�()�(A �>�< �>&���� '(�(���&�
'��>����� ��'(���(>&���� ���&����&('�(A #�A����#�' =C��'�����
�(�(��#(, � >�#�: >&'������ �����'�(A �����' >�#�>&��A='����,
�� ��� �� <����'>��(A ��A=���A #���( ����A�'='�&(>� '��>�&�(,
C�����>���� �(�(��' �� C��&����' C� <����>=, '(���(>&���� ��O&�'
�� C��'������ C��'��&('�(A ��A���', '����'����� �>��'�(A �����',
���=)���� <����'>��(A ����(&�' �� C�������� ��>�����' >&��A�'(A
'(C����' &�L�.

�� &��� K, >���� =���I�>��(A C��C�(!#��' ���C�'>��K��(G
&��(G «>C�>�<» =C��'����� �(�(��#, �� �����='���� #�K�('�>&�
��>&���� ��>C�(�&�('(A C���G, L� '������ �� C�'’����� � '(&��&�#(
(��� �'�(#(, ��� ���'�(#(). %����)�>, ��L� C���� '��<=��&�>�,
'(&��&(, C�'’����� � ���'�����!� II ��>�����', <=�=&� ��<���&� '(-
L(#(, ��K C�( '(���(>&���� <=��-��(A C�C������A ��A���' =C��'-
����� �(�(��#. B�#= C�����>�(#�, L�, �����)( �����= ����&('��-
>&� >&��A='����, >��� '(A��(&( �� &����( � C����<�)='����� ���#��=
>&��A�'�I C��#�I, � G �� >C�''����O���� «'(&��&( — ���=��&�&»,
C�()�#= ����)�>�� = �'�A '(C����A — <�� ��>&���� >&��A�'�I C���I
&� ' ���� II ���������I.

	&���'����� G C�����O(G ���'(&�� �(���'�I �����#��(
�=#�'��! ���<A����>&� ���#='���� >&��A�'��� �(��=.

6.2. ���#@���� ��%��: �"!:�B$,%$ ���<������$ �# �!+3�>�#%%&

�<’!�&('�� �>��'� ���'(&�= >&��A�'��� �(��= — ���<A����>&�
��<��C�)���� <��C����'��>&� '(��<�()��� C����>= O��A�# �������
���O�'�I ��C�#��( C�>&��K���(# = '(C���= ��C����<�)='��(A
��>C�(�&�('(A �<>&�'(�.

B��, D. �. N=��'���' C�����>��!, L� «...>&��A�'(G �(��� —
>(>&�#� �����#�)�(A '����>(�, ��� >�����! >���= �������>&�
>&��A�'(��' � C���>&��A�'(��' = ����G ���I��, ��=C� ���K�' � ' #�K-
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�������#= #�>O&�<� � ������� '��C�'���(A >&��A�'(A C�>�=�
>&��A='����(��#». ����# �� &(#, '�� '(����! � &��#�� «�<#�K��(G
>&��A�'(G �(���». ��L� >&��A='���� �<� C���>&��A='���� �� #�-
K=&� <=&( ���#�L��� �� >&��A�'�#= �(��= ���I-��<=�� ��O�I ���I�(
C�'��>&�, &� &��(G �(��� ! �<#�K��(# [4, >. 19].

". �. �������-���(���� '(���)�! >&��A�'(G �(��� �� �>�<�('=
>���= ���O�'(A '����>(�, �� �<’!�&�# �=C�'��-C����K= '(>&=C�!
>C��(��)�� C�>�=�� — >&��A�'(G ��A(>&, ���#=!&�>� C��C��(��� �
C�C(& �� ��I [8, >. 69—79].

�� �=#�= %. %. T�A�'�, >&��A�'(G �(��� >��� ��������&( ��
>(>&�#= �����#�)�(A '����>(� � C�('��= >&��A='����. � ��������#=
'(���)���� '�� &���&=!  >&��A�'(G �(��� �� >=�=C��>&� >&��A�'(A
����������G [17, >. 24].

:���>&�'�(�( '�&)(�����I �����#�)��I ��=�( C�����>���&�, L�
«>&��A�'(G �(��� — �� >(>&�#� �����>�'�-�����#�)�(A '����>(�,
�� �<’!�&�# �=C�'��-C����K= '(>&=C�! >&��A�'� C�>�=��, ���#=�&�-
>� C�C(& &� C��C��(��� �� ��I. 	&��A�'(G �(��� &���K ! ���#��
����������I �����>�'(A '����>(� = ���#='���� &� ���C����� >&��A�-
'��� ����= ��� ��<��C�)���� >&��A�'��� ��A(>&=» [15, >. 36—37].

�&K�, >&��A�'(G �(��� — >(>&�#� �����#�)�(A '����>(�, L�
'(�(���&� #�K >=<’!�&�#( �(��= � C�('��= ��<��C�)���� C�&��<(
= >&��A�'�#= ��A(>&�.

�<’!�&�# �=C�'�� &� C����K= �� >&��A�'�#= �(��= ! �������
������. 	&��A�'= C�>�=�= #�K� <=&( ������ �� ����'���(A ��>���A
(��<��'����� >&��A='����) �<� �� ��>���A C�'�(A ���#�&('�(A
��&�', L� '(���)�!&�>� >=>C����(#( ��&���>�#( � ������=!&�>� )����
>(>&�#= �<�'’����'��� >&��A='����.

% ����I�� >&��A�'(G �(��� >��#��&�'��(G �� �(��� >&��A='����
K(&&� (life) &� ��O��� >&��A='���� (non-life).

����I�>��(G >&��A�'(G �(��� ������ ���>(���=!&�>�:
1) &� �	��)�% ���	%��	���. :�( ���#= '(�����&� �(��(:
— �<�'’����'��� >&��A='����
— ��<��'������� >&��A='���� #�G��
— ��<��'������� >&��A='���� '��C�'�������>&�
— ��<��'������� >&��A='���� K(&&�
— ��<��'������� �>�<(>&��� >&��A='���� (�� '(��&��# >&��A=-

'���� K(&&�);
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2) &� �
�	% ���	%��	���. ��G'(�����O(#( ��� >&��A�'(A ��#-
C���G ����I�( ! ��>&=C�� '(�( >&��A='����:

— #�G��'� >&��A='���� (�� '(C���� >&(A�G�(A �(A)
— >&��A='���� �('�����I � ��������I '��C�'�������>&�
— >&��A='���� �����>�'(A �(�(��' (C����('���� <����>=)
— >&��A='���� '��&�K�'
— >&��A='���� <=��'�����-#��&�K�(A ��<�&
— >&��A='���� &�A��)�(A �(�(��', = &�#= )(>�� =>&�&�='���� '��

C���#�(
— >&��A='���� '��C�'�������>&� ��<�&���'��
— �����&('�� >&��A='���� '�� ��L�>���� '(C���=
— >&��A='���� C����>�G��I '��C�'�������>&�
— #��()�� >&��A='����.
	&��A�'� C�>�=�( �(���������&� � =��A='����# �>�<�('�>&�G

��<��C�)���� ��&���>�' �� ��(�()�(A, &�� � ���()�(A �>�<.
E�
�
�
� ���#	� �����&�>� &��� >&��A�'� C�>�=�(: >&��A='����

�'����G�(A �(�(��'; >&��A='���� <=��'�����-#��&�K�(A �(�(��';
>&��A='���� '��&�K�'; >&��A='���� �'&�&���>C��&�(A ��>�<�';
>&��A='���� ��	�� �'&�&���>C��&�(A ��>�<�'; �<�'’����'� '(�(
>&��A='���� �� &���>C��&�; �<�'’����'� >&��A='���� �('�����I '��-
C�'�������>&� '��>�(��' &���>C��&�(A ��>�<�' �� &��(&���I ����I�(;
�<�'’����'� >&��A='���� �('�����I '��C�'�������>&� '��>�(��'
&���>C��&�(A ��>�<�' �� &��(&���I ���I� @'��C( — «������ ���&��»;
�<�'’����'� >&��A='���� '�� ��L�>�(A '(C����' '����, C�>�K(��'
&� ����=�&���'; ��<��'����� '(�( >&��A='���� �� &���>C��&�;
��<��'����� >&��A='���� �('�����I '��C�'�������>&�; ��<��'�����
>&��A='���� '�� ��L�>�(A '(C����' '����, C�>�K(��' &� ����=�&���';
>&��A='���� #�G�� &� '��C�'�������>&� &�L�.

>�)
�
� ���#	� �����&�>� &��� >&��A�'� C�>�=�(: �>�<(>&�
>&��A='����; >&��A='���� C����>�G��I '��C�'�������>&�; >&��A=-
'���� #�G�� &� '��C�'�������>&� &�L�.

	&��A�'� C�>�=�� #�! >C�K('�= '��&�>&�, L� ������=!&�>�
= >&��A�'�#= ��A(>&�, ��(G ��<='�! ���#( >&��A�'��� C���(&&�,
&� '��&�>&�, L� '���<��K�! >&��A�'(G C��&�K (C��#��).

	=&��>&� ������� ������� C�����! ' ����C()���� &� '(&��)����
���O�'(A &� ��O(A ��>=�>�' ��� ���G>����� ��A���' � #�&��
C�C����K����, C�������� �<� �#��O���� ����&('���� 'C�('=
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�(�(��' � '��O���='���� C�'’����(A �� �(#( '&��&. �. 	. ���C��'
�����)�!, L� ���(# �� ��G'�K�('�O(A O��A�' �C&(#�����I >&��A�-
'(A '����>(�, ��(G '��� = ��C��#� C��'(L���� IA ����&('��>&�,
! C��<��#� '(<��= ��'�� >&��A�'��� ��A(>&= � �����= �� ���>�=
�����#���&��>&� �(�(��' &� ������>�(G �<>�� �<(&��'�>&� C�( IA
��>&���� [5, >. 142].

%��&(#( C�� >&��A�'(G ��A(>& �<’!�&�#( #�K=&� <=&( ���()��
&� ��(�()�� �>�<(, IA #�G��, K(&&!�������>&� (K(&&�, �����'’�,
C����>��) &� II ���=��&�&( (C�(<=&�(, ��C�&��).  :����<�)��� ���C�-
��� >&��A='���� ��:

— �	(���� ���	%��	���, L� ��<��C�)=! '��O���='���� �<(&��',
C�'’����(A �� '&��&�� )( =O���K����# #�&�������(A <���;

— ���#
��� ���	%��	���, L� �	�	���$ '(C��&( '(���)��(A
���O�'(A >=# = ���� ��>&���� >#��&�, �����&'�, A'���<(, C�( ��K(&&�
�� '(���)����� '��= ���(�(;

— ���	%��	��� ���&����	�������, C�'’����� � '��O���='����#
>&��A='����(��# ��C������I �(# O���( �>�<� )( #�G�= ���()��I
�>�<(, � &���K O���(, ��C������I ��(�()��G �>�<�.

E��#�� C���'= >&��A�'��� ��A(>&= ! >&��A�'� '��O���='����
(C���(&&�), ��� �� #�K� C���'(L='�&( ���#��= C��#��� �<(&�=, L�
�����' >&��A='����(�, &� �<#�K=!&�>� >&��A�'�� >=#��. #������
��
� — ���O�'� >=#�, ' #�K�A ���I >&��A�'(� '��C�'���� �� =#�'
>&��A='���� ��<�'’����(G C��'�>&( '(C��&= ' ���� ��>&���� >&��-
A�'��� '(C���=.

���G>����� >&��A�'(A '(C��&  ����K(&� '�� �<����I >(>&�#(
>&��A�'��� ��<��C�)����, ���#��= � '(�= ����O(�(. #����
�
������� �����������	 — �� >C�>�< <���&�<( �� >&(A�G�(#(, C�(-
����(#(, >=>C����(#( �'(L�#( O��A�# ���#='���� >C�������(A
�����', ���&�(A �� <=��-��(A �<>&�'(� '��O���='�&( �<(&�(, ��'����
����#�#= )����'� >&��A�'��� &�'��(>&'�.

>�=! �������� >(>&�# >&��A='����:
1) ���	%��	��� )	 ��(���� �	������. � ���#= '(C���= �� �>��'=

<��=&� ���&()�= '��&�>&� #�G�� �� #�#��& =�������� ����'��=
>&��A='����. 	&��A�'� ��<��C�)���� ����'��! ���#���'� �<(&��';

2) ���	%��	��� )	 �
������ &��&��*�(��� ���&����	�������. B���
>(>&�#� ��<��C�)=! �(O� )�>&��'� >&��A='���� �<’!�&�. ���#��
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>&��A�'��� '��O���='���� C��#� C��C����G�(G >&��A�'�G >=#�,
'(���)���G ����'���#, � �'���&�� C��C����G�(G '��&�>��G ������
�<’!�&� >&��A='����;

3) ���	%��	��� )	 �
������ &��+��� �
)
��. %��� ���'���! ���G>-
�(&( '(C��&( >&��A�'��� '��O���='���� ' ���#��� �<(&�=, ��� '
#�K�A >&��A�'�I >=#( (C��O(G �(�(�), &�<&� �<(&�( C���� =>&���'-
���= >&��A�'= >=#= (��=�(G �(�(�) '��O���='���� �� C�������&�;

4) ���	%��	��� )	 ����������� �	������, ��� '(���)�! >&��A�'�
'��O���='���� ' #�K�A ���( ��'��� �������)���� #�G��, C�( ���#=
�� '��A�'=!&�>� &���K ���O���>&� C�>&��K������ #�G��.

'���$��� — C����<�)��� ����'���# )�>&(�� �<(&��', L� ' ����
��>&���� >&��A�'�I C���I �� '��O����'=!&�>� >&��A�'(��#. ������-
���&� =#�'�= � <��=#�'�= ����O(�=. �#�'�� ��>'��)=! C��'� �'���-
����� >&��A�'(�� '�� '��C�'�������>&� �� O���=, ��L� II ���#�� ��
C���'(L=! ���#��= ����O(�(. �<(&�� C������! '��O���='����
C�'��>&�, ��L� G��� ���#�� C���'(L=! =#�'�= ����O(�=.
/��=#�'�� ����O(�� >'��)(&�, L� '��C�'�������>&� >&��A�'(��
'(���)�!&�>� ���#���# �<(&�= �� #��=>�# ����O(�(.

%��&�>&� >&��A�'�I C�>�=�( '(���)�!&�>� ���#���# �������
������� (������, ���
��) — C��&( �� ��<�'’������ '��O���='�&( '
���� '(�(������ >&��A�'��� '(C���= #�&�������� �<(&�(, L� ��'����
��>&��A�'���#= #�G�=, �<� '(C��&(&( >&��A�'= >=#= ' ���� ��>&����
C�'�(A C���G. 	&��A�'(G C��&�K >C��)=!&�>� �� '>&=C= ' ���
����'��= >&��A='���� �<� C�����()�� ' C����<�)��� �(# &��#��(.

���#�� >&��A�'��� C��&�K= ����K(&� '�� >&��A�'��� &��(�=
(<�=&&�->&�'�() � >&��A�'�I >=#(, C�����= >&��A='���� &� ����� '��
����(A ��O(A )(��(��'.

!��	%��
( �	�
- — >&�'�� >&��A�'��� '��>�= � ��(�(�� >&��A�-
'�I >=#( �� '(���)��(G C����� >&��A='����.

B��(��� C���&(�� <��=!&�>� �� &��(A C�(��(C�A:
1. ��'�'����&��>&� >&��A�'(A '����>(�. ;� '(#���! &���, L�<

��&&�->&�'�( '��C�'����( G#�'����>&� �<(&�=, L� G ��<��C�)='��� <
�<���&��>&� ��O&�' >&��A�'��� ����= �� &��(��(G C����� &�G >=�=C-
��>&� >&��A='����(��', = #�>O&�<� ���I '(���)��(>� >&��A�'� &��(�(.

2. :�(G��&��>&� ���#��= >&��A�'(A &��(��' ��� O(������ ����
>&��A='����(��' (&�<&� II '��C�'����>&� C��&�>C��#�K��>&� C�C(&=).
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3. 	&�<�����>&� ���#���' >&��A�'(A &��(��' C��&���# &�('�����
)�>=.

4. ���O(����� �<>��= >&��A�'�I '��C�'�������>&�.
5. ��<��C�)���� C�(<=&��'�>&� G ���&�<�����>&� �C�����G

>&��A='����.
	&��A�'(G &��(� =>&���'��!&�>� �� C�'�(G C�����. :����<�-

)�!&�>�, L� ��<���(A >&��A�'(A C��#�G #�! <=&( ��>&�&��� ���
C���(&&� '(&��&, �<=#�'���(A >&'������# >&��A�'�I C�>�=�( � �&�(-
#����# C�(<=&��' '�� &���I �������>&�. 	&�=�&=�� >&��A�'��� &��(�=
&��� (�(>. 6.2):

F�����-��	��	 = �����-��	��	 + �	�	��	3����.

�����-��	��	 — >�����'� )�>&(�� >&��A�'��� C��&�K=, L� #�!
��<��C�)='�&( >&��A�'� '��O���='����. ��&&�-&��(� '(��K�! ���=
>&��A�'��� �(�(�= � '(���(>&�'=!&�>� ��� >&'������ ����= >&��-
A�'(A '(C��&, ��(G <=�=!&�>� �� �>��'� ��'�'����&��>&� '����>(�
#�K >C�K('�)�# &� '(��<�(��# >&��A�'�I C�>�=�(. B�<&�, '(��<�(�
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#�! ��<��&( ��O&�' >&����(, L�< IA <=�� ��>&�&��� ��� ��<��C�)����
'(C��& = ���� ��>&���� C����<�)���I =����� C���I.

�	�	��	3���� >&��A�'�I C��#�I — )�>&�� >&��A�'��� C��&�K=,
��&�� '(���(>&�'=!&�>� >&��A�'�� ��#C���!� �� C���(&&� '(��&-
��' �� '������ >C��'.

� �'’���= � &(#, L� >&��A='���� C����<�)�! ��#����(G C������-
C���� �<(&��' C�#�K >C�K('�)�#( >&��A�'�I C�>�=�(, C�( C�<=��'�
��&&�->&�'�( >C�����'=! ��'�����:

�=�,

�� � — >&��A�'� C��&�K�, ��� '��C�'����&� ��&&�->&�'��#;
� — >&��A�'� '��O���='����.

% =#�'�A K��>&��I ����=�����I &� <���&�<( �� ��'��= ��K����
���!�&� ��#C���I �#=O��� <��&( �� >�<� '��C�'�������>&� � C�
����������� �<(&��'(A �(�(��A. ��A����#�#, L� ���'���! ��#C��>=-
'�&( ���('���� � >����)='�&( C�&������ �<(&��' = '(C����A, ���(
�A�C���� ���<�� �(�(�(, ��>����K��� �� �<#�K���#= >&��A�'�#=
C���, &� '��(�� ������ �<’!�&(, '(>&=C�! ��������������	.

��� C���>&��A='���� �� ! >&��A�'�� �C�����!�, G��� '����>�&�
�� )(>�� �����>�'(A �C�����G, L� C�(C=>���&� C������C���� #�K
>&��A�'(#( �����������#( >&'������� C��'(����� >&��A�'���
����=.

� C���>&��A='���� <��=&� =)�>&� �'� >&��A�'(�(: C��O(G — &�G,
L� '��' �(�(� '�� >&��A='����(�� = '>�G >=#�, ���G>�('O( G���
C��'(��� ���#�L����. ��L� ��G �(�(� '(�'��!&�>� ��� �����
�����&� '��(�(#, '�� '(>&=C�! ' ���>&� *�����	 � �'��&�!&�>� ��
��O��� >&��A�'(�� )( �� >C��������'����� C���>&��A�'��� &�'��(-
>&'� (*�������	) � C��C��(��!� '��&( )�>&(�= �(�(�= �� >'�� '��C�'�-
������>&� = '&��(��� ���#�L���� (�(>. 6.3).

:���>&��A='���� �� #�K� �<#�K='�&(>� ��#��#( ����!I ���K�'(.
:�������� #��>(#����� ����>����(&( �(�(�(, �����������>&�
�>&����A &� IA >=#���� '��()(�� C�(C=>��! C��'������ �C�����G
C���>&��A='���� �� #�K�������#= >&��A�'�#= �(��=. �����
'&��(��� ���#�L���� �(�(��' �� #�K�#( ���K�'( �<=#�'��! '��&��
)�>&(�( ��<���(A >&��A�'(A C��&�K�' = '(����� ��#�>�G�(A '(��-
����� � C���>&��A='���� �� ������.
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Рис.�6.3.�Система�перестрахÀвання

 перестрахування 

Страховик-
цедент 

Страховик- 
цесіонер цесія 

вторинне розміщення ризику 

	C��(���� >&��A='���� C�����! ' &�#=, L� '��� ����)�>��
! G �<’!�&�#, � >=<’!�&�# ���K�'���� ���=��'����. ;� ����)�!, L�,
� ������ <��=, >&��A='���� ���=��!&�>� ���K�'��, �=������=! '
��#��A �� �������(A, &�� � >C��(��)�(A, ��>&�>�'�(A &����( ��
>&��A�'�I ���=>&��I, C��'(�. � ��O��� <��=, >&��A='���� ! ���#��&�#
���K�'���� ���=��'���� >��������-�����#�)�(A C����>�' � ��<��-
C�)���� >&�G��>&� '(��<�(�&'� � >C�K('����.

���=��'���� >&��A�'��� �(��= #�K=&� ���G>��'�&( �� ���K�'�,
&�� � >C�������� >&'����� ����������I, L� ���G>���&� >�#����=-
��'����.

#����
� �������� ����������	 >&��A�'��� �(��= '���)�!
��>&=C�� >�����'�:

1) ��������'>&'�, L� ���=��! >&��A�'= >���=;
2) ��>&(&=��������= >(>&�#= ���K�'��-C��'�'��� ���=��'����

>&��A�'��� �(��=;
3) ��C��#� �����#�)�� ���=��&��(.
� ������ ����I�( «:�� >&��A='����» '(���)�!&�>�, L� ���K�'-

�(G ������ �� >&��A�'�� �������>&� ���G>��!&�>� � #�&�� ��&�(-
#���� '(#�� ��������'>&'� ����I�( C�� >&��A='����, ����&('����
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���'(&�= >&��A�'(A C�>�=�, ��C�<������ ��C��&�>C��#�K��>&�
>&��A�'(�� &� ��A(>&= ��&���>�' >&��A='����(��.

%��C�'���� �� «�����C��I ���'(&�= >&��A�'��� �(��= ����I�(
�� 2010 ���=», �>��'�(#( C�(��(C�#( ���'(&�= �������>&� >&��A�-
'(A ����������G ' ����I�� !:

— '����(G �=A ��C�&���' &� >&��A�'(A C�>�=� �� &��(&���I ����I�(;
— ��A(>& C��' >C�K('�)�' >&��A�'(A C�>�=�;
— '����(G '(<�� >&��A�'(�� >C�K('�)�# >&��A�'(A C�>�=�;
— C������>&� �������>&� =)�>�(��' >&��A�'��� �(��=;
— =��������� C�����=� >&��A='����;
— '(���(>&���� #�K��������� ��>'��=;
— ���K�'�� ���=��'���� &� ������ = >���� >&��A='����, � &���K

���#='���� >(>&�#( C�C����K='������� (&�����*�(����) ������=;
— ��'&�=)���� � <��= ������' ���K�'��I '���( ' C�&�)�= �����-

��>&� =)�>�(��' >&��A�'��� �(��=;
— =����K���� ��C��#�' ���'(&�= >&��A�'��� �(��= � ��C��#�#(

���'(&�= �����>�'��� >��&��� �����#��(;
— ��'��>&� C���� ������# =>�A =)�>�(��' >&��A�'��� �(��=;
— �=������='���� >&��A�'��� �(��= �� ��>���A '�����I

����=�����I.
*������
 �������� ����������	 ������� ����� C����<�)�!:
— =��>��������� >(>&�#( ������='���� >&��A�'�I �������>&�;
— ��C�<������ ��C��&�>C��#�K��>&� (<����=&>&'=) >&��A�'(��';
— =C��'��K���� ��'(A �����#���G�(A &�A������G, ����&�����I

�'�&��>&� >&��A�'(��';
— =��>��������� #���&��(��= �������>&� >&��A�'(��';
— >C�(���� >&'������ �����' >&��A�'(A �����&�G, �����'

�����&='���� >&��A�'(A '(C��& �� ����'���#( >&��A='���� K(&&�;
— ��<��C�)���� C��O�)����'�>&� ����'������ '(#�� >&��A='���-

�(��' = ��������G )���� ��O(A ����(&���'.
������� �������
 &�����*�(���� �	�����, ��� C���=! ��C��'��(&(

���=��&��:
— '>&���'��'�&( #���#����(G ���#�� &� '(#��( �� ���=��&('-

���� ��C�&��= >&��A�'(A ��#C���G;
— '>&���'��'�&( '(#��( �� <����>-C���= �� ���<A������ ���=-

#��&� ��� '(��)� �������I;
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— '>&���'��'�&( '(#��( �� ��'�>&(��G��I �������>&� &� ��
��&('�' >&��A�'(A ��#C���G;

— '>&���'��'�&( �'���������G�� '(#��( �� #����K���';
— ���G>��'�&( C���'���= ���������' �� '��C�'����>&� '��>�(��',

#�&( '(���)�� C��'� ����'�&( ���'�� �� C���A�� C��'� '��>��>&�
�� >&��A�'= ��#C���� &� '>&���'��'�&( '(#��( �� '��>�(��' >&��-
A�'(A ��#C���G;

— '>&���'��'�&( '(#��( �� C���>&��A='���� &� >&��&���I C���-
>&��A='����, �� C���>&��A�'(��'-�����(���&�'.

% ����I�� �� >=)�>��#= �&�C� �>��'�(G ������ �� >&��A�'(#
�(���# ���G>��! 6��3	��	 ������� ) �������	��� �
���� -��	����
%
&�����. ��#�>��, L� >&'����� 12 ��=��� 2002 �., ���C�)��� >'��
C���&()�= �������>&� = 2003 �. �� ����������(G �����, C���(���(G
�����<��&( � �������'='�&( >&��&���� ���'(&�= �(���' �����>�'(A
C�>�=�, C��'��(&( ����&('�= ���K�'�= C���&(�= = ��G >����,
'C��'��K='�&( #�K������(G ��>'�� � ��A(L�&( C��'� >C�K('�)�'
�����>�'(A C�>�=�. �������>&� ��#�>�I ! C�(�����# ��&����'�����
���=��'���� �����>�'(A C�>�=�, C�&��<� ' ���#= '(�(��� '��>�����
�<’!������ >&��A�'��� <����>=, C���&(����� G��� �������>&� � ��O(-
#( �����>�'(#( �(���#( ' ��#��A !�(�(A �����>�'(A ��=C,
������� ��#C���>�(A �����>�'(A C�>�=�. ��#�>�� #�! '(��O='�&(
��>&=C�� C(&���� = >���� ������� >&��A�'(A C�>�=�:

— C��'������ ����&('��I ���K�'��I C���&(�( = >���� >&��A�'(A
C�>�=�;

— �����<�� � ���������� >&��&���I ���'(&�= �(���' >&��A�'(A C�>�=�;
— ���G>����� ���K�'���� ���=��'���� � ������= �� �������#

>&��A�'(A C�>�=� � ��&�(#����# ��������'>&'� = ��G >����;
— ��A(>& C��' >C�K('�)�' >&��A�'(A C�>�=�;
— =����������� C���&(�( ��>&�>='���� ��������'>&'� ����I�(

� C(&��� �=������='���� �(���' �����>�'(A C�>�=�, �����<�� �
'��>���� C��C��(��G L��� '��>��������� ��������'>&'�;

— =C��'��K���� >(>&�#( �����>�'��� #���&��(��= ��<����'-
>��(A �����>�'(A =>&���' '��C�'���� �� '(#�� ��������'>&'�
� C(&��� C��&(��I &� ��C�<������ ����������I ('��#('����) ��A���',
����K��(A ���)(��(# O��A�#; =C��'��K���� #�K������(A C��'(�
���'(&�= �(��= >&��A�'(A C�>�=�;
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— >C�(���� ��&������I ' !'��C�G>��(G � >'�&�'(G �(��( >&��A�-
'(A C�>�=�.

�� >=)�>��#= �&�C� '��<='�!&�>� ���#='���� ���<������� >&��-
A�'��� �(��=, >=&��>&� ����� '(���)�!&�>� L����(# >C��&����# =>�!I
>=�=C��>&� �����>�'(A '����>(�, �� ��C�#���� ��(A �����������
�(��( 'C�('��&� ��(� �� ������ � >'�&�'(G �(��� = ����#=.

������#( ���<�������I >&��A�'��� �(��= !: C�(>�������
������&����I >&��A�'��� ��C�&��=, � &���K ��&('�(G C����> �=C�'��
����G � ��(&&� >&��A�'(A ��#C���G ����(A ���I�; ��&����������������
� ��������)�(G C������C���� �(�(��'; ��&���������������� �����-
>�'(A �C�����G >&��A�'(��'.

�&������G�� �'(L� = >&��A�'�#= <����>� �<=#�'(�( C��'=
#�K������(A =>&���', ��� <��=&� �� >�<� C�'�� ����'�� �=����I.
�� !'��C�G>���#= ��'�� #�K���K�'�� >(>&�#� ���=��'���� >&��A=-
'���� >C��=)�! >�#����=��'���� � ���K�'�� ���=��'����. 	�#�-
���=��'���� ���G>��!&�>� #�K������(#( �<’!������#( >&��A�'(-
��'. �>��'�� � �(A = @'��C� — I���&�(���
( ������� )� ���	%��	��� —
IK! (Comite Europeen des Assurances, CEA), >&'����(G = 1953 �. ��
���>=��&���G�(G � �����(����G�(G ���&�, C���(���(G >C�(�&( ���-
'(&�= >&��A='���� ' @'��C� � C���>&�'��&( ��&���>( !'��C�G>�����
>&��A�'��� �(��= ' #�K�������#= #�>O&�<�. ��C��#( ��<�&(
@�	 — �� >C�(���� ���#='���� >&��A�'�I �=��&=�( ' >=>C���>&'�,
����������� ����������G, '(��'�()� �������>&� = ���=�� >&��A='����,
���'(&�� �����#���G���� ��<��C�)���� >&��A�'(��', =)�>&� = ���-
��<�� #�K������(A ���# C��'�, ��A(>& �����#�)�(A ��&���>�'
=)�>�(��' ����������(A �(���' = '��!#(��A � IA =����# &� ��.

��&�� ��3�	������ 	��*�	*�� ���	��� �	����� )	 ���	%����
���������� (IAIS) ! ��<��C�)���� ���L��� ���&���� �� >�����
>&��A='���� &� >&'������ >C�(�&�('(A =#�' ��� ���'(&�= >&��A�'�I
�������>&� �� >'�&�'�#= �(��=. �� >����= IAIS 'A���&� C����
100 ������' ������= �� >&��A�'�� �������>&� � =>���� >'�&= &� C����
60 >C�>&�����)�', >���� ��(A >&��A�'� &� C���>&��A�'� ��#C���I,
C����>�G�� �>������I, #�K������� �����>�'� ��>&(&=&( &�L�.

	&'����� !��&����� �	�� )� ���	%���� ���������� ��	��-�	��
*�
!�6 C�( %(����')�#= ��#�&�&� 	��.

��������'>&'� ����I�( C����<�)�! #�K�('�>&� �������>&� ����-
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������G �� ��>���A >�#����=��'����. � 1992 �. >&'����� "��= >&��-
A�'(A ����������G ����I�( ("	��) �� ��<��'����� �<’!������ >&��-
A�'(��'. � 1994 ���= ��! >C��������'��� �<’!������ >&��A�'(��',
��� ���G>��! �<�'’����'� >&��A='���� �('�����I '��C�'�������>&�
'��>�(��' &���>C��&�(A ��>�<�', L� ! �����&�# C��&�>C��#�K��>&�
>'�IA )����' L��� >&��A�'(A ��<�'’����� � ����� '(�= >&��A='��-
�� — ��&���� (&���>C��&��) >&��A�'� /��� ����I�( (�B	/�).
�� ���=��'�� ������� ' 1996 ���� >&'����� �����(G >&��A�'(G
C=� (�	:�). ;� =���� #�K >&��A�'(��#( C�� C�(G��&&� �� >�<�
�����(A �(�(��'. % ����I�� ��! �>������� >&��A�'(��' = �������#=
>��&���, �'� >���>�����>C����>��� >&��A�'� C=�(. � 1998 ���� '��C�-
'���� �� :�'�&������ �����>= >&'����� �'����G�� >&��A�'� <���
&� '��C�'���� �� �����>= &����'������� #���C��'>&'� — ���>���
>&��A�'� <��� ����I�( (�	/). � 1999 �. ��>��'��� �>�������
«����I�>��� #��()�� >&��A�'� <���» (��	/).

����&('�� ���=��'���� >&��A�'�I �������>&� '(#���! ���'��>&�
�(��( C����=#�', �����#�:

— K(&&!���&��I #���������#�)��I C���&(�( (&(A II �>C��&�', L�
#�K=&� 'C�('�&( �� >&�=�&=�= >&��A�'�I ���=��, #���������#�)��
&� ��'��O�� �(�(�( � �������(, ��� 'C�('��&� �� ����&('��>&�
#�A����#�' ���&���� &� ��A(>&= >&��A�'(A ��#C���G);

—  ��<�� ���'(�=&�I �����>&�=�&=�( (= &�#= )(>�� C��'�'(A
�>C��&�', C(&��� <=A���&��>����� �<���=, C������>&� &� C���&(�(
���&���� �����>�'��� >��&���);

— C�����=� ����&('���� '(��O���� C��<��# = >&��A�'(A
��#C����A;

— �(���'�I �(>�(C���( (�����>�'�I C������>&�, C���&(�(
���C���&('���� =C��'����� = >���� >&��A='����).

�����)���, L� C����> ��<���������I �(��= �� C��>C��&('= #�!
<��='�&(>� �� &�#=, L� >&��A='���� ! ��G'�K�('�O(# ��>&�=#��&�#
���#='���� ��'��>&����'(A, ��G<���O '�K�('(A ��� ���'(&�=
�����#��( '�=&��O��A ��'�>&(��G�(A ��>=�>�'. �� >=)�>��#= �&�C�
>&��A='����, ��� C���'�K�� C���('�! �����>�'� �(�(�( (48,6% '��
�������(A �<���' >&��A�'(A C��&�K�'), )�>&� �>����!&�>� � '��#(-
'����# ���O�G. ;� '(���)�!&�>� �� &����( &(#, L� C�'�� >&��A�'(�(
C�����&� ��>=#�����, � G &(#, L� ' ����I�� �� >&'����� #����-
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�����#�)�� =#�'( ��� C��(&('�(A �#�� = ��G >����, ��#�! ����G�(A
��'�>&(��G�(A ��>&�=#��&�' � ���K�'�(A �����&�G C�� ��'�>&(��G��
C����&(, L� ���'����� < '(����� ���#�L='�&( ��O&( '�� >&��A=-
'���� ' #�K�A ���I�(.

����&('�� ���������� ��'���� >&��A�'��� ��A(>&= C�&��<=!
����(�����(A �#��, ��� #��&� <=&( >C��#�'��� �� �=G�='����
�(>C��C����G C�#�K >&��A�'(#( '��>��#( &� '(C��&�#(. >�='����
&��(A �(>C��C����G &����( C��&'���K=! ��O� '(>��'�( C��
���'��>&� ����� '��&=�����>&� ' �����#��� ����I�( '������ &� ' II
>&��A�'�#= >��&��� �����#�.

%(���)���� ��������)�(A #�K �(��= >&��A�'(A C�>�=� ' ����I��
��'��(&�, L� �>��'�(# ��'�����# ��<���������I �(��= >&��A�'(A
C�>�=� #�! >&�&( C�O=� �C&(#������� >C�''����O���� ��&������I
=���I�>���I >&��A�'�I >(>&�#( = >'�&�'= � �C��<���� #�A����#�', L�
C���O���K��&� '��&��= ����������(A ��C�&���'.

� >�������>&����'�G C��>C��&('� ��C=>� �� =)�>&� �� �(��=
>&��A�'(A C�>�=� <=�=&� #�&( >&��A�'� ����������I — �����(���&(
����I�(. ��O���� C�� A����&�� � =#�'( ��>&=C= �����#�(A >&��A�-
'(A ��#C���G �� =���I�>��(G �(��� C�(G��&� ' A��� C�����'���'
C�� C�(!������ ����I�( �� 	'�&�'�I ����������I &����'��.

�>��'�(# C�(��(C�# ��&������I ����I�( ' #�K������� �����>�'�
� &����'����� ����������I ! C��&�C�� ��<���������� �(��= >&��A�'(A
C�>�=� '��C�'���� �� C����(&�&�' � ��'�� ���'(&�= ����#(A >��&���'
����� �(��=.

� ��!� #�&��, ��>�#C����, ���<A���� ��<��C�)(&(:
— ���#='���� ����'�&��I #�K������(# '(#���# ���#�&('��I

C��'�'�I <��(; C�('������ C���K��� <=A���&��>����� �<���= �
�'�&��>&� = '��C�'����>&� �� #�K������(A >&�����&�';

— �����>�'= >&�G��>&� ��#C���G, L� C�����&� �� ���������-
��#= �(��= >&��A�'(A C�>�=�;

— >&'������ �����>&�=�&=�( �(��= >&��A�'(A C�>�=� � �<>�=-
��'='���� >&��A='����(��', ��>&��A�'��(A &� ��O(A ������'���(A
�>�<;

— >&'������ >C�(�&�('(A #���������#�)�(A =#�', L� A����-
&��(�=�&�>� ��'(>��(# � '����>�� >&�<����(# ��'��# �������I,
��(K����# ��'�� �����#�)��I ���)(���>&� &�L�.
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�����)(#�, L� &����( ' #��= ���#='���� =#�' ��� ���'(&�=
�(��= >&��A�'(A C�>�=�, '(���(>&���� �(���'(A #�A����#�'
>&��A='���� ' C��>�G��G �����#� � 'C��'��K���� >(>&�#( �����&�G
C�� )�> ���G>����� C��>�G���� >&��A='���� � >&��A='���� K(&&�
#��&� =A'���'�&(>� ��O���� C�� ��������>&� ��C=>�= >&��A�'(A
��#C���G �� =)�>&� �����#���� ��C�&��= �� ���G>����� >&��A='����
K(&&� � ��<��'������� C��>�G���� >&��A='����.

	&��A�'(�( #��&� ���G>��'�&( >'�� �������>&� &��(# )(��#,
L�< '��>�� ��<�'’������ <=�( C���(&� ��>&�&���� ������>&� ��&('�'
����K���� A����&��=, &��#��= &� ���'����>&�. ���'()�G >&��A�'�
��#C���I ���#=�&� )�&(�( &(C( �����>�'(A ��&('�': �<������I &�
��O� ��>&�=#��&( � ���>�'��(# ��A���#; �'()�G�� ����I; #�G��;
<���(, ��C��(&( &� ��O� C��'�. B��(G C��&���� ��&('�' �� '(���)�!
�(�(�= IA '&��&(, &�#= ���=��'���� C������! ���#�L���� ��&('�'.
;�G C����> ������=!&�>� ' >(>&�#� ��A���', >C��#�'��(A �� 'C��-
'��K���� #�A����#= C��&�>C��#�K��>&� >&��A�'�I ��#C���I.
% =���I�>���#= >&��A�'�#= ��������'>&'� C����<�)��� '(#��(
L��� ���#�L���� ��&('�', ��� ' ����#= '��C�'����&� >'�&�'(#
>&�����&�#.

:�(��(C, C�������(G ' �>��'= '(���)��(A ��&�����G ��&('�',
C��&'���K=! #���������#�)�� ���=��'���� ���#�L���� ��&('�'.
� &�G K� )�> >��� �����)(&(, L�, A�)� ��G<���O= C(&�#= '��=
' ��&('�A ��G#��&� ����I &� �<������I, �� #�K�� >&'���K='�&(, L�
�<���O=!&�>� �<>�� ��'�>&(��G ' �����#��=, <� #�GK� '>� >&��A�'(�(
(�� �=K� �����)�(#( '(��&��#() '������( ��O&( ' ����I ��>�&��A
�#�&��&�'. ��'(��O��(# �>C��&�# =C��'����� ��&('�#( >&��A�'(��'
���(O�!&�>� ��'���=���'���>&� &��#��= '������� &� &��#��= ��<�'’�-
����, =��&(A >&��A�'(��#(, L� #�K� C�(�'�>&( �� C�<=��'(
�����>�'(A C���#��, �>�<�('� C�( ��'��>&����'�#= >&��A='����
K(&&�, <� ��<�'’������, L� <��=&�>� �� ��>�&� � <���O� ����', �� #�-
K=&� �����&='�&(>� ����&��>&����'(# ���#�L����# '�����'.

�C��'����� ���'(&��#, L� ! )(��(��# >&�G��I �(��#��( ���>-
&���� ' ����#= ������������� ��>C����>&'�, ���#=! C��>(>&�#=
��'�&���I >(>&�#( ���=��'���� �����#��(. �� >=)�>��#= �&�C�
' >(>&�#� ���=��'���� �����#��( ����I�( C�(>=&�� ���#��&(
C��>(>&�#( ���'(&�=, L� '(���)�!&�>� ���'��>&� '��C�'���(A
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C�������' &� C�����# ���'(&�=, C���='����# ��'�>&(��G��I C���&(�(
&� ��&�(#����# C�'�(A ���#�&('�' L��� �����>='���� �=���#��-
&�����I ��=�( &� �>'�&( C�� )�> C���='���� ���K�'���� <��K�&=.

� ������ <��=, >&��A='���� ���=��!&�>� ���K�'��, �=������=!
' ��#��A �� �������(A, &�� � >C��(��)�(A, >&�>�'�(A &����( ��
>&��A�'�I ���=>&��I, C��'(�. � ��O��� <��=, >&��A='���� ! ���#��&�#
���K�'���� ���=��'���� >��������-�����#�)�(A C����>�' � ��<��-
C�)���� >&�G��>&� '(��<�(�&'� � >C�K('����.

%(���)���� �>��' =C��'����� ���'(&��# >&��A�'��� �(��= ��
>�����'�I ��'�>&(��G��-����'���G�(A C����>�' <��=!&�>� �� &�#=,
L� ���K�'�� ���=��'���� >&��A�'�I �������>&� #=>(&� �'��&( >�<��
>(>&�#= ��O���, =A'����(A �� '(L�#= ��'�� ��������')�I �
'(����')�I '���( � >C��#�'��(A �� >&'������ >C�(�&�('(A =#�'
��� ��<�&( '�&)(����(A >&��A�'(A ��#C���G &� ���'(&�� >(>&�#(
���K�'���� >&��A�'��� ������=. %����)�> ���K�'�� ���=��'����
>C��#�'=! ���'(&�� >&��A='���� ' &�#= ��C��#�, ��(G '(�����
��G<���O �������(# � C�����= G��� 'C�('= �� ��O� #���������#�)��
&� >�������� �'(L�, L� ������=!&�>� )���� ���K�'�� �����'�
C�����#( ���'(&�= ����#(A '(��' >&��A='����, ��� #��&� ��G<���O�
�����#�)�� � >�������� ���)����.

	&��A�'(G �(��� C�'��� #���� #�K� '(���(>&�'='�&(>� ��
���=��&�� >��������-�����#�)�(A '����>(� � �� >�����'� ��'�>&(-
��G��-����'���G�(A C����>�' ' ����I��.

%�K�('� #�>�� ' ���=��'���� #���������#�)�(A C����>�' ��G#�!
��'�>&(��G�� �������>&� >&��A�'(��'. �>�<�('= ���=���)= ���� '���-
���! ��'��>&����'� >&��A='���� K(&&�. ;�G '(� '(���(>&�'=!&�>�
���K�'�� ��� ��C��#��� ���=��'���� ���O�'�I #�>( � <���&�<(
� �������!� C���� � ��O(#( ����(&��-���O�'(#( ���=��&���#(.
�� '(C����'� = ��A����G C���&(�� &��� >&��A='���� C��'��(&�>�
' ��#��A ���K�'�(A C�����# ���'(&�= ��'��>&����'��� ����C()=-
'������� >&��A='����, ��� >C�������� �����<���&�>� ���K�'��
� #�&�� ���=)���� ��O&�' ��>������ ��� ��>&=C���� IA '��������
' ���'(&�� �����#��(. ���K�'� ����! >&��A='����(��# ��� C���&-
��'(A C����, >&(#=���)(A =�������� ����'���'.

���=���)� ���)���� #�K=&� #�&( G &��� '(�( >&��A='����,
�� >&��A='���� ��C��(&�', >&��A='���� >���>�����>C����>��(A
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C��C�(!#>&', >&��A='���� '��C�'�������>&� �'&�'��>�(��'. �>&����G
'(� >&��A='���� ��! #�K�('�>&� 'C�('�&( �� 'C��'��K���� &�A��)-
���� C�����>= ��C��#(#( #�&���#(. �>�����( C���&()�� = '>�A
���I��A ��� '��>�(��' >&��(A #�O(� ���&� C��'(L��� >&��A�'� &�-
�(�(, &� �� >&(#=��! C�(�<���� ��'(A �'&�#�<���' � '��#�'= '��
��>C�=�&���I >&��(A. B��(# )(��# �<���O=!&�>� �<=& �'&�#�<���',
L� >&(#=��! ���'(&�� �'&�#�<���<=�='����.

�&K�, C��>=#�'=�)(, �����)(#�:
1. 	&��A='����, C���� �� �����>�'(#( � ���O�'�-����(&�(#(

#�&���#(, ���#����=! C��C����I >=>C������� '��&'������ � ���'���!
C��&�(#�&( ��>���=&(G ��'��� ��<��<=&= ���#����. ���# &���, ��
>'�!� ���&��>&� 'C�('�&( �� ���'(&�� �����#��( >&��A='���� ��
C�>&=C�!&�>� ��O(# ���#��&�# �����>�'�-����(&��I >(>&�#(. B��(#
)(��#, >&��A='���� C�>���! ��>(&� >C��(��)�� #�>�� ' �����#���
G L����� C�'’����� �� >(>&�#�� ���K�'���� ���=��'����. �>�����(
=��'��>����(# ��&�����&���# ����'���G���� ���'(&�=, C�� L�
>'��)(&� >'�&�'(G ��>'��, ! &����( C��C�(!#�(���� >����, &� >�#�
>&��A�'(G �(��� = ����#=, � �� ����#� ���K�'�� >&��A�'� ��#C����,
#�K� <=&( >�����'�� �'�>&(��G��-����'���G�(A C����>�'.

2. ���������� ����'���G��-��'�>&(��G��I #����� ���'(&�= ����I�(
��#�K�('� <�� �#������� >&��A�'�I >(>&�#(. �� &��� K, �� >=)�>-
��#= �&�C� ' ����I�� ��� ����&('���� 'C��'��K���� ����'���G
����>&�&��� '(���(>&�'='�&( &����( &���(��G�� �K����� �����>=-
'���� ����'���G��I �������>&�. �>&(&=&( >&��A�'��� �(��= #�K=&�
>C�(�&( ����'���G��#= ���'(&�= ��'���( >&'������ �� &����(
#�A����#�' =C��'����� �(�(��#(, � G ���#='���� �K���� �����>=-
'���� ����'���G�(A C����>�'.

3. ��K�('�>&� >&��A�'�I ��#C���I L��� =)�>&� ' ��'�>&(��G��#=
C����>� '(���)��&�>� II ��'�>&(��G�(# C�&�������#, �� ��(G
'C�('��&�: �<>�� >&��A�'(A C��#�G, L� �<(���&�>�; >&�=�&=��
>&��A�'��� C��&����; �<(&��'�>&� )( C�(<=&��'�>&� >&��A�'(A
�C�����G; =#�'( ���K�'���� ���=��'���� ���#='���� >&��A�'(A
�����'; &��#��( >&��A�'(A ����'���'; �<>�� '��>�(A ��O&�'.
�� #������'�� ��'�>&(��G�� �������>&� >&��A�'(�� ! ���<A����� �
���(>��� ��� �����������I �����#��(, ���#=�)( ��>=�>�= <��=
��� ����'���G ���'(&�=.
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4. %(�'����� )(��(��', L� 'C�('��&� �� ��'�>&(��G�(G
C�&������ �(��= >&��A�'(A C�>�=� = ����#=, C�&��<=! ������= G���
����=���&���� >�����'(L�, ��#C���>���� ��>���K���� � C�����-
�='���� �(��#��( ���'(&�= >&��A�'�I �������>&�. ��� �����( >&��=
����=���&���� >�����'(L� �� �(��= >&��A�'(A C�>�=� ���<A����
C��'�>&(: �) ������>�(G ������, &�<&� '(���)(&(: &�'���� #�K� �(��=
>&��A�'(A C�>�=�, ��>&(&=��������= >&�=�&=�= �(��= >&��A�'(A
C�>�=� � >���� ���!�&�' >&��A�'(A ����������G, ��������)�� #�K�
�(��= >&��A�'(A C�>�=�; <) ���>�(G ������, L� C�&��<=! �’�>='����
#�>&��>&� >&��A�'��� �(��= � �����A=��= C�����(��' ����=���&����
>�����'(L� �(��= >&��A�'(A C�>�=�.

5. ���K�'�� '&�=)���� = >&��A�'(G �(��� #�! &���>���#=-
'�&(>� ' ��C��#�, ����'��� ���!� ����� <=�� ��A(>& >C�K('�)�'
>&��A�'�I C�>�=�(, L� C����<�)�! �� >&'������ =#�' ��� '��>��-
������� ����=�����I �� >&��A�'�#= �(��=, ��� ��<��C�)(&� C��'(-
L���� ���>&� >&��A�'�I C�>�=�( �� =#�'( >����)���� &��(��', &��
� ���>�������� >&��A�'��� >��&���, L� C�>&=C�'� '(��O(&� C��<-
��#= &���>���#���I >&��A='���� = C>�'��>&��A='����, ��� �� C�&��-
<=! ��<��C�)���>&� �����'�#( &� ���)�(# '��>�(# ��C�&���#, &�#=
�� #�! ��)��� >C������� � ����'���G�(# ���'(&��#.
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�
���� 7. '
�'�I�� 
��
�� ���������	
�
����
� ���������� 	� ������I��H ���'�

7.1. �3�%$��� ��;����3 � ��#%�B��?#:$& ��+� �!��$�

�>� >=<’!�&( ��>C�����'���� C����=&� ���'(&�=. ���(# �� ��#-
C����&�' ���'(&�= ! �����#�)�(G C�����>. ���'(&�� — �� �� �(O�
�����#�)�� �'(L�, �>�����( �A�C��! �� &����( #�&�������= G �����-
>�'= >���( K(&&�. ���'(&�� '��&� ��������&( �� <���&�#���(G
C����>, L� '���)�! ������������� G C������!�&���� '>�!I �����-
#�)��I G >��������I >(>&�#( [26].

B��#�� «���'(&��» &���&=!&�>� �� «���<���&��, >C��#�'���,
������#���� �#��� #�&�������(A � �������(A �<’!�&�'» [3, >. 409].
����)�>�� ���'��>&� C�����A�'��(A &���A '��>&('�>&�G ! '��#�&-
��� �(>�� ���'(&�= C���'���� � <=��-��(#( ��O(#( �#���#(,
&��(#( �� �(���)�� '��&'������ C�>&�G��I >(>&�#( �=����G, �#��(
��&�>&����)���� &(C=, '��>=&��>&� �����'�I >C��#�'���>&� �#�� �, ��
��>�����, — ��#�K�('�>&� C�>&�G���� �<���O���� C��(&('�(A �#��.

� ��O )�> �>�=! '��(�� ������>&� '(���)��� ��&�����I «���'(&��»
[1; 2; 3; 10—21; 24; 26; 28]. :�� ���'(&��# ���=#�!&�>� G «C����>
�=A= '�� �(K)��� �� '(L���, = ���=��&�&� )��� '��<='�!&�>� �#���
���>&� C���#�&�, �'(L�, �������>&�, C���A�� �� ��'���, <���O
C�����>('����» [3, >. 409].

	. . �K���' C�� ���'(&��# ���=#�! «C����> ������#���(A �#��,
C���A��= � ������ >&��= ' ��O(G, <���O ��>�����(G, C���A��
� ������ >&����� ���>�� >&��= �� ��'���, '�� C��>&��� �� >��������,
'�� �(K)��� �� '(L���» [18, >. 592].
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�� �=#�= �. �. @��A���I, C��O� ���)�� >C��<� ��>���K����
�����#�)���� ���'(&�= <=�� ���C�)�&� �. ����>�# ' «��C�&���»,
�����'�� #�&�� ����� ���('���>� '����(&&� �����#�)���� �����=
�=A= >=>C���>&'�. B����I ���'(&�= ��>���K='��( C����>( �����-
#��K���� ��C�&��=, �=<�K���� C����&����&= � ��(L���� ��C�&����#=,
#��( ����G�(G A����&��, &�<&� Q�=�&='��(>� �� =�'����� C��
����>C��#�'���>&� � �=#�'����>&� �>&���I � >(>&�#= �<#�K���
>&�&()���� A����&��=. B��, >(>&�#� ��C=L��� <���&��A &����&()�(A
>A�# C�(C=>��! '��>=&��>&� ��=��'�-&�A��)���� C�����>=, <����<�&&�,
��'��O���I &����'��, ������������ ��C�&��=, ��(�(, ��'(��<�()�I
'(&��&( ��C�&��=, �#�� = C���&��'�G >(>&�#�, #���C���I; ''�K���>�,
L� C�C(& ����'��! C��C��(��I, � ������)�� <=��'�� ��C�&��= ���>&�!
' =>�A >����A '(��<�(�&'�; ���#� ������I '��&�>&� <=�� '��&�
���#�����, &�<&� ����������= �����#��= C���>&�'���� �� ����(&=,
���'��'�K��= >(>&�#=, L� '��(��� #���� G >C�(��� '(�(������
«C�����&'�» C�� ��>&=C�= ���(<��� ��C�&����#= � ���#=��'����
�(��( ������' (�=<�K���� C����&����&=, �����-&�������� ���#(
C�(<=&�= �� ��(K����), ��� ��(A >C�>&�����!&�>� '(���)�� ��
��A=��� ��&�(#���� >(>&�#( C�(C=L���, L� ' ��G>��>&� ! C���-
&()�� ����>�K�(#.

�� �=#�= �. �. :�'��'>�����, >&��&���� ���'(&�= >=>C���>&'�
�A�C��! '>� >���( G��� K(&&� � �������>&� &� C����<�)�! ��'��-
>&����'� ��G<���O '�K�('� C���(, ��#��( G #�A����#( IA ���������I.

�>��'�� K(&&� >=>C���>&'� ! >&��&���� G��� �����#�)���� ���-
'(&�=, ���, = >'�� )���=, <��=!&�>� �� >'�&�'�G >&��&���I ���'(&�=.
����# �� &(#, >&��&���� �����#�)���� ���'(&�= ���K�'( &���>���-
#=!&�>� ' ��#C���> >&��&���G ���'(&�= �������' � =��A='����# IA
�>�<�('�>&�G. � 'K� '(A���)( �� >&��&���I ���'(&�= ������= ���-
#=�&�>� >&��&���I ���'(&�=  >=<’!�&�' ��>C�����'����.

������ = >'�&� �>�=! �������� &(C�' ���'(&�= >=>C���>&'� [19]:
a) ���G>��(G, �<� >A���(G, &(C ���'(&�=. *����&��(�=!&�>� ����-

K�'�����# <���&��A >��� K(&&� >=>C���>&'� (�&�&(�#), ���'��>&�
>(���(A �<L(��(A &���(��G, '��>=&��>&� '�����I �>�<(, �'&����-
&()�(# A����&���# '���( &� O(���(# '(���(>&����# ��C��'�'(A
���# C��'�����. � &(#( )( ��O(#( #��(�������#( ��G &(C
���'(&�= >=>C���>&'� �>�=! G �(��;
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<) C��(����G�(G ��C�&����#. ;�G &(C ���'(&�= ��>��'��� ��
�(���'�#= �=���#��&����#�. �>��'�� �����C��� �(���'��� �=���-
#��&����#= — �� �����C��� ������>��'�&���', ��= ��>��'��� ��
C���'���A, ��'�&� �<>���&(����I ���('��=������� ���I�#=, �� ��#��=-
'���� <������)��I >=&��>&� ���(�( ��� ���=#�'��, ���('��=����(A
�����>&�G, L� C��='��( ' #(�=�(A >&���&&�A;

') ���&��(�#, �<� !'��C�G>��(G ��<������#. ;�G &(C ���'(&�= >=-
>C���>&'� �<’!��=! >'�<��= �����#�)��I �������>&� ���#����, C�'��=
�� &'��)�>&�, '(������ �� ���('��==#�# O(������ ��#C���>= C��'
&� >'�<��, �<#�K���� >'�'���� ���K�'��I '���(.

�� �=#�= ��>����(��' %. ��('���&�'�, 	. :��&���'�, 	. P��-
�(O�'�, %. ��=O�(�� &� ��O(A, = ���'(���(A ���I��A ��A��=
>=)�>�(G >=>C�����-�����#�)�(G ��� >=&&!'� '�������!&�>� '��
���>()���� (��#���C���>&()����) � ���K�'��-#���C���>&()����
��C�&����#=, &�#= '��( ���('��&� G��� «�����C�&����#�#» �<�
«���&��(�#�#».

�� >��'�#( �. :�'��'>�����, «���&��(�# — �� <���&�=������
>=>C���>&'� � C���'�(# ���&��(>&>��(# ����#» [19, >. 37]. ������
� �=#��� %. ��=O�(��, C���>&�'�(��# ���&��(�#= ! �����>�'� ���&�,
���, ������=�)( ��=��'� ���=#���� )�>&(�( �<’!�&('�(A ������#��-
��>&�G >=>C������� ���'(&�=, '(���(>&�'=�)( ���'(���� #�&��(
&� ��>�<( C����'��� ����'�(�&'�, >C(���)(>�, ��L� &��<�, ��
#�A����#( &�!#��I '���(, ���� �� �����# �<#�K=! >���= ����A�I
>=>C������� '(��<�(�&'� � C�>&=C�'� �C���'=! >(>&�#= >=>C����(A
'����>(�, �#����)( IA ' ��&���>�A '�����I #��O�>&�.

�) �=#���>&()�(G &(C ���'(&�= >=>C���>&'�. ;��#= &(C= ���'(&�=
C�(&�#���� &��� �����(, �� �=������='���� �����#��( �� ��A=���
����'���G�(A C����>�'; ���!�&���� �� '>�<�)�(G ���'(&�� �>�<(>-
&�>&� &� ���������� �����= >C��'���('�>&� ' G��� �('�����'���G ���#�;
�<����>�'��(G ���'(&�� >=>C���>&'�; ��#C��#�>�� ���'’������
>=>C����(A >=C���)��>&�G.

%(A���)( � ��!I ���>(������I >��� �����)(&(, L� ��C��# ���'(&�=
����I�( &� II >=<’!�&�' ��>C�����'���� ���<���O��� ����K(&� ��
���&��(�#= (�� ��A=��� �>�='���� ��'��(��I �� ������>&� �����>�'�I
���&(, ��� C�>&=C�'� �C���'=! >(>&�#= >=>C����(A '����>(�, C���-
&'����)( II '��C�'���� �� >'�IA C�&��<) � ����(#( ���#��&�#(
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�=#���>&()���� &(C= ���'(&�= (�� ��A=��� #(�����, ��#C��#�>����
'(��O���� >=>C����(A >=C���)��>&�G). ����� ����� C�����>('����
���'(&�= =���I�>����� >=>C���>&'� '(�(��! C�&��<� = �<���O����
�����, C�(&�#���(A �=#���>&()��#= &(C= ���'(&�=: �� �<����>�'�-
�(G ���'(&�� >=>C���>&'�; '��A='���� ��&���>�' �� &�C���O��A, &�� �
#�G<=&��A C�������; =C��'��K���� ����'���G�(A &�A������G � &. ��.

�. ". $�C������ � �. :. :����=A�� ''�K��&�, L� «���'(&�� — ��
�=A =C����, ���#='���� ��'(A �(>, >&���'����� ��'(A >&�=�&=��(A
A����&��(>&(� �<’!�&�. ���'(&�� ����)�! G��� �'������, C���C-
O����, '��>���������, C�����>, � &���K ���>&���� � ���O(�����.
	&�>�'�� ����������I ���'(&�� ����)�! >&�G�� �#��( ��C��#= �����-
��>&� '(���='��(A �=����G, >&�=�&=�( ����������I, ��'�� ����&('-
��>&� � ���>&� �������>&� ����������I» [8, >. 11].

:���� �� ��&�����!� ���'(&�= �>�=! &��� C���&&�, �� �=������=-
'����. :�� �=������='����# ���=#�!&�>� «�'()�G�� ��<�&�, �����-
��>&�, K(&&!�������>&� (�������#=, #�A����#=, =>&���'(), '(�������
�=����G, �<�'’����'(A ��� C����'K���� �>�='����. E=������='�&(
����)�! ���&(, <=&( ' ��I, '(���='�&( �<�'’���(. E=������='���� —
�� '(������� >&�����&�(A �C�����G = '����>�� ���#���(A =#�'�A».

����# �� &(#, >��� C����(&(>� �� &'���K����# �'&���', L�
�=������='���� G ���'(&�� — �'� <��( ������ C����>=. ���� '�K��
C��'�>&( #�K= #�K �(#(, �����  '��( ! '����>�� >�#�>&�G�(#(
>����#( <=&&� �<’!�&�.

%. �. ��<���>��(G � �. �. �(�(# ''�K��&�, L� «���'(&�� �����-
#���-'(��<�()(A >(>&�# — C����> C���A��= �����#���-'(��<�()�I
>(>&�#( ' ��'(G, <���O ���>�(G >&�� �� ��A=��� �����#��K����
������>���� C�&������=, �#�� � C��'(L���� >������>&� >&�=�&=�(
G >����=, ' ���=��&�&� )��� C��'(L=!&�>� II ���&��>&� C���O���K�&(
�=G��'��#= 'C�('= ��'��O����� >�����'(L� G ����&('��>&�
�=������='����» [10, >. 6].

����# �� &(#, K���� C��C�(!#>&'� �� #�K� ���'��(&( >�<� C���-
<='�&( ' >&��� >&�<�����>&�. :�� >&�<�����>&� >=<’!�&� ��>C�����-
'���� ' ���#= '(C���= ���=#�!&�>� ���#����>&�, C�('������
' C�>&�G�(G, >&�G�(G >&�� C���#�&��' '(��<�()�I >(>&�#(. ;� C��>-
��!&�>�, ' C��O= )���=, C�>&�G�(#( �#���#( ' ��'��O���#= >���-
��'(L�, &��(#( �� �(��#�)��>&� �(���' C�>&�)����(��' >(��'(�(
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G #�&������', C��('� G ��������>=�>�', �����'�I C���=���I, &�A���(
G &�A������I, � &���K <���&�#� ��O(#(. ��L� C��C�(!#>&'� �� <=��
����'�&�� ����='�&( �� �#��(, L� '��<='��&�>� �� = ��'��O���#=,
&�� � = '�=&��O���#= >�����'(L�, &� ' ���=��&�&� &��� C�'������
C�(�'��� �� C����O���� G��� �����>�'�-�����#�)���� >&��=,
� C�&�# � �� ���'�����I. � �'’���= � �(# C��<��#� �����<�( ��A���',
>C��#�'��(A �� �#������� �>�=�)��� >&��= C��C�(!#>&'�, � &���K
'(���)���� C��>C��&('�(A ��C��#�' G��� ���'(&�= ���A��(&� ��'�
���>�� ���)����. B�#= '(�(��� �<’!�&('�� ���<A����>&� = '(���-
)���� �=���#��&����(A C���K��� &����I ���'(&�=, ��� ��������
'(���(>&�'='�&( �� �>��'= ' C����>� ��>���K���� G �����='����
#�&�������)�(A C���K���, C�()�&�(A �� '(<��= ��C��#�' ���'(&�=
C��C�(!#>&'�.

� ��>���K����A '�&)(����(A � ���������(A =)��(A C����>
���'(&�= C���'�K�� ��������!&�>� �� �� #����-, &�� � �� #������'��
[19—21; 34—41].

���'(&�� — <���&�#���(G C����>, L� '���)�! ��(<��� �#��( =
'>�A >����A K(&&� >=>C���>&'�. �����, �� '�����)�! �. �=��!', �����
C���&()�� C��&�I �����&=�&� ='��= �� ����#= <��� �����#�)����
���'(&�=, >&'����)( #�����, ���������� ���I '(���)�!&�>� ��
>&����( �����#�)�(#(, >�����( �(��#�)�� #���('(#( C���&()�(#(
=#�'�#( [19]. ��� '����)�> >&��&���� ���'(&�= �� �� ��'�� ���K�'(,
&�� � �� ��'�� C��C�(!#>&'� #�! ������)�� 'C(>='�&(>� = >'�&�'�
��>C����>&'�, ��������&(>� �� >�����'� �'�����I ����>��I >'�&�'�I
�('�������I. ��=�&=�)(>� �� ���#= &'���K����, #�K�� ���<(&(
'(>��'��, L� C����> ���'(&�= C��C�(!#>&' ���<A���� ��������&(
�� &����( � �����#�)���� �>C��&= � � C��(��G ����#� '��&��� >=<’!�&�
��>C�����'����, � ' ��#C���>�, '(A���)( � ��'�� ���'(&�= C��C�(-
!#>&' — >=<’!�&�' >'�&�'��� ��>C����>&'� � �����#�)����, >������-
����, &�A����-&�A������)����, �������)���� &� ��O(A �>C��&�'.

���C�� � ��&�>&���� �����������I >(>&�#(, C����>���� �����-
������-'(�'������� �=A= ' ���I��A ���(�( G ���I ' C�>��'�!���
���( ���<(�( ����#�� ���'(&�= C���#�&�# >�#�>&�G���� ��>���-
K����. ��=�&=�)(>� �� ��>'��� ���=>&���������I ' 	�	�, <���&�
������' &��&���� >'�&= ''�K��( C��<��#= '��>&���>&� �� &�A����-
�����#�)�=. :����<�)���>�, L� C��<��#( >=<’!�&�' ��>C�����'����
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���I�, L� ���'('��&�>�, �������)�� &(#, ��� ' #(�=��#= '(��O='��(
C��C�(!#>&'� &(A ���I�, ��� �(�� >&��( ���'(���(#(. �'��>( ��<('>�
'(>��'��, L� #�K�� '(���(>&�'='�&( �>��'�� C���K����
���>()��I G ������>()��I �����#�)��I &����I ��� ������= �(���'���
>�����'(L�, � ��G�>���>��� G �����G�>���>��� #����� — ���
��>���K���� ���K�'�(A C��C�(!#>&' ���I�, L� ���'('��&�>� [15].

�����C��� «A(<���� ���� =<���>&�» '(�(��� ' ���=��&�&� ��>&�-
>='���� &����I �����#�)��I ��'��'��( ��� ������= �=������='����
C��C�(!#>&' = >��<����'(���(A ���I��A. :���&&� «A(<�� ����
=<���>&�» =C��O� L� ' 1949—1959 ��. ��C��C��='��( $. ������
� �. :��<�O. � C��'����(A ��>���K����A <=�� ���G>���� >C��<=
�'’���&( >��<�(G ��'��� ���'(&�= � C�'�(# ��<���# '��!#�����K�(A
�����#�)�(A � ��#������)�(A )(��(��' [15]. � 50-&� ���( �’�'(�(>�
�����#���&�� '�����&( &����I «A(<�(A ��� =<���>&�». % IA �>��'� —
>C�''����O���� #�K ���>&����# ������>&� ��>������ � �#����
�����#�)�(A =#�'. ���('���� �<=#�'���� C��'(L����# �<�
��(K����# >��������=O�'��� ��'�� ������������� ��A��=. �����
C��'(L���� ��'�� K(&&� ���'()�G O'(��� �#��O='���>� = �'’���=
� ��>&=C�(# ���>&����# ������>&� ��>������, L� C��&'���K=! &��=
C�� ���<A����>&� =��A='���� '>�A )(��(��', L� 'C�('��&� �� ��'���
���'(&�= >=>C���>&'� �, �� ��>�����, — �� ��'��� K(&&� ' ���#=.

��>&����!� &����I «A(<���� ���� =<���>&�» ! &����� �'���>&�<���-
��I ��'��'��( �#��(���>����� ')����� *. "�G<��>&�G�� (�(>. 7.1).

�O(#( �����'(��#( &����I «A(<�(A ��� =<���>&�» ! &����I, L�
C��>���&� >&������� '=����>&� '�=&��O����� �(��= G\�<� ��>&�-
)�� ��>=�>�' �� #����������� (�(>. 7.2). �� �=#�= �. �=��>�, ��>&�)�
��C�&��= '(���)�! �(���(G ��'��� C���=�&('��>&� C����, L�, = >'��
)���=, >C�()(��! �(���(G ��'��� ��A���' [37]. �� ��>����� — �(����
�=C�'����� >C��#�K��>&� � ����>&�&�! >&(#=��'���� C����>=
��'�>&='����.

��� ��>����(��' C�'’��=�&� '��>&���>&� � ��>&(&=��������(#(
=#�'�#(. �����#�, /. ����� C�'’��=! �(���= �'���������� ��<�)�I
>(�( � �����'(����>&� >(>&�# �>'�&(, C����>�G��I C����&�'�(.

������ � ��G�>���>���� &����!�, «A(<�� ���� =<���>&�» C�'’�����
� �(���(# ��'��# ��A��=, L�, = >'�� )���=, >C�()(��! �(���(G
��'��� >C�K('���� G ���L��K����. �(���(G ��'��� >C�K('����
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доходів 

У разі 
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капіталу 

У разі нестачі 
заощаджень 

Рис.�7.1.�Теорія�³вазістабільної�рівнова�и
амери³ансь³о�о�вчено�о�Х.�Лейбенстайна�[15]

 Зростання 
врожайності 

Зниження 
смертності 

Зростання 
населення 

Поліпшення 
харчування 

Подрібнення 
земельних ділянок 

Падіння 
врожайності 

Рис.�7.2.�«Хибне�³оло»�нестачі�³апіталÀ�за�Р.�НÀр³се�[37]

�<��&�!&�>� ������&('�(# C�C(&�#, L� '(���)�! '=����>&� '�=&-
��O����� �(��= G �(���� &�#C( ���>&���� ��'�>&(��G, � '��(
C�(�'���&� �� �(����I ����&('��>&� '(��<�(�&'�, L� ' �����'�#=
C��>=#�= C��>��! ��'(>��(G ��A��.

�� «A(<�(A ���» <����>&� �����&�>� «A(<�� ����» C���&()��I
��>&�<�����>&�, ���( '(>��� ��<��C��� C��=O���� C��' '��>��>&�,
�������������I C�('�&�(A C��C�(!#>&', ''������ �<#�K��� ��
��C�&������ C�(<=&�= &�L�. �>� �� ����� C��'(L=! &���>����G��
'(&��&(. %(A���)( � �������� �����= #�K�� ���<(&( '(>��'��,
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L� <���&� � C�����A�'��(A A����&��(>&(� ! &(C�'(#( � ��� �����-
#��( ����I�( ' C�'�� &(#)�>�'� C��#�K�( II ���'(&�=. ����� C����>
���'(&�= #�! � >'�I >C��(��)�� �>�<�('�>&� ��� ��K���� � C��-
C�(!#>&' �� =)�>�(�� �����#�)�(A '����>(� = ��#��A ���K�'(
'(A���)( � G��� C��(��I = >'�&�'�G ��>C����>���G >(>&�#�.

������=�)( >(&=����, L� >�����>� ������ ' �����#��� ����I�(,
#�K�� '�����)(&(, L� �����)�� ���> �����> C��#(>��'��� '(��<-
�(�&'� (= ����#= �� 3,1%) = 2006 �. C���'���� � 2005 �. �<���O����
������ C�����(�� '��<=��>� �� ��A=��� ���>&���� '(��<=&�=
��������&()�(A #�&������', �<��<���)�I C��#(>��'�>&�, #�&��=���I
G �<��<�( #�&��=, #�O(��<=�='���� (&�<�. 7.1).

B�#C( �<���O���� C�(<=&�= C��C�(!#>&' '�� �'()�G��I �������>&�
= 2006 �. ��(�(�(>� C���'���� � 2005 �. �� 4,5% (&�<�. 7.2), L�
����&('�� 'C�(�=�� �� �����#��= ����I�(.

����� &����� «A(<�(A ��� =<���>&�» A����&��(�=!&�>� ����(#(
��������#(. B��, = �(A «����A» C�()(�� ��('�!&�>� � ��>�����#(,

5	#�
*� 7.1
�%*!��� "��?������+� ����<%�:��# ;# ��*#?� *$&��%���$

(3 �$*����#@ *� "�"!�!*%��+� ���3) [42]

Рік 
Галузь 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Промисловість 113,2 114,2 107,0 115,8 112,5 103,1 106,2 
Добувна промисловість 106,4 103,3 102,3 105,5 104,1 104,4 105,8 
Видобування 
енергетичних матеріалів 101,7 104,8 99,2 103,6 101,9 103,1 103,3 
Видобування 
неенергетичних 
матеріалів 118,4 100,2 107,7 109,1 107,6 105,7 109,5 
Обробна промисловість 116,6 117,2 108,9 118,2 114,6 103,0 106,3 
у т. ч. харчова 
промисловість та 
переробка 
сільськогосподарських 
продуктів 123,0 118,2 108,4 120,0 112,4 113,7 110,0 
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������3���� �	#�. 7.1

Рік 
Галузь  

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Легка промисловість 136,4 113,8 100,4 104,0 113,6 100,3 98,1 
текстильна 
промисловість та 
пошиття одягу 139,8 114,7 101,1 102,9 114,0 102,6 95,2 
виробництво шкіри та 
шкіряного взуття 124,6 110,3 97,9 107,5 112,5 91,9 110,3 
Виробництво деревини 
та виробів з деревини 156,5 128,0 123,4 123,6 125,5 119,5 113,9 
Целюлозно-паперова, 
поліграфічна 
промисловість; 
видавнича справа 131,7 118,2 108,4 125,7 125,9 112,7 110,3 
Виробництво коксу та 
продуктів 
нафтопереробки 92,0 154,3 125,5 108,7 103,4 86,6 87,9 
Хімічна та нафтохімічна 
промисловість 108,8 110,6 106,5 116,8 114,4 109,8 103,2 
хімічне виробництво 109,0 107,9 107,9 116,0 111,0 107,8 100,9 
виробництво гумових та 
пластмасових виробів 107,4 124,7 100,0 120,7 128,8 117,6 111,1 
Виробництво інших 
неметалевих мінераль-
них виробів (будма-
теріалів, скловиробів) 107,7 111,4 105,3 117,9 119,3 114,3 112,8 
Металургія та обробка 
металу 121,3 104,9 103,9 114,3 112,0 98,5 108,9 
Машинобудування 115,3 118,8 111,3 135,8 128,0 107,1 111,8 
виробництво машин та 
устаткування 101,4 118,6 100,4 121,4 118,9 112,2 102,9 
Виробництво електрич-
ного та електронного 
устаткування 128,1 115,2 108,1 119,2 149,3 90,8 110,7 
виробництво транспорт-
ного устаткування 131,9 122,0 129,6 162,1 124,6 112,4 119,1 
Виробництво та 
розподіл електроенергії, 
газу та води 98,2 102,6 101,1 104,7 98,9 102,9 106,7 
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5	#�
*� 7.2

!?"� ;<$��D!%%& "��<3��3 "$*"��=?��� �$* ;��,#�%�A *$&��%���$
*� �"�*#��3�#%%& (*� "�"!�!*%��+� ���3) [42]

* ���� C�C������

Область, місто, АР 2005 2006* 

Вінницька 116,8 165,4 
Волинська 145,6 101,3 
Дніпропетровська 147,7 92,5 
Донецька 95,3 95,0 
Житомирська 46,0 129,9 
Закарпатська 109,3 136,2 
Запорізька 90,4 110,4 
Івано-Франківська 125,6 78,6 
Київська 134,6 93,6 
Кіровоградська 112,7 110,2 
Луганська 137,1 101,3 
Львівська 149,7 115,4 
Миколаївська 125,2 110,7 
Одеська 130,7 92,9 
Полтавська 86,2 98,4 
Рівненська 119,1 132,1 
Сумська 122,0 103,7 
Тернопільська 135,5 96,2 
Харківська 135,4 134,6 
Херсонська 110,3 83,6 
Хмельницька 114,1 149,2 
Чернівецька 122,3 153,9 
Чернігівська 121,2 83,6 
м. Київ 134,1 151,1 
м. Севастополь 115,3 108,7 
АР Крим 130,0 95,0 
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� ��K�� ��>&=C�(G )(��(� �� C�'’����(G >&����� ���=������
����K��>&� � C�C������#. ��>�����# ! ��C�'��&� ��<��= �<#�-
K=�)(A )(��(��' � ����'��O���>&� �������', <���&� � ��(A
��>C��'�� �'���&� >�<�� >����O� >C�����, ��K «����».

������ �(A �������' �� ��#��=&(A ��� C���O���K�! C����=
�'’����' �� C��'(��� � '&��(���, ��� �<Q�=�&�'=�&� ���� C��
��&����= ��#(�=)�>&� ��'��O����� C�O&�'A= ����� '(A��= �� >&��=
�'���>&�<�����I ��'��'��(. B�#= ����)�(# C����'K����# &����I
«A(<�(A ��� =<���>&�» >&��� �����C��� C���A��= �� >�#�C��&�(#=�-
)��� ���>&����, ��C��C���'��� �#��(���>��(# =)��(# �. ��>&�=
' 1956 �., ' ���G �<Q�=�&�'��� ���<A����>&� C���A��= '�� &���(��G-
���� >=>C���>&'� �� >=)�>���� >=>C���>&'� ��A������ &(C=. :����O�
��C��C���'��� �����C��� &���>���#='���>� ' &����� >&���G �����-
#�)���� ���>&����. ��(&����#( '(���)���� >&���G <=�( C���'�K��
&�A����-�����#�)�� A����&��(>&(�(: ��'��� ���'(&�=, ���=��'�
>&�=�&=�� ��>C����>&'�, )�>&�� '(��<�()��� �����#��K����
' �����������#= ��A���, >&�=�&=�� >C�K('���� &�L�.

��� C��O�I >&���I («&���(��G��» >=>C���>&'�) A����&���� >(&=�-
���, ���( C���� 75% C�������&���� ��>������ C����! ' >���>���#=
��>C����>&'�.

�� ��=��G >&���I (C���A����G �� «����&=») ���G>���&�>� '�K�('�
�#��( ' >���>���#= ��>C����>&'�, �� &���>C��&� G = ��'��O��G
&����'��.

B��&� >&���� («���&») A����&��(�=!&�>� ���>&����# ��C�&���'���-
����, �<���O����# �<>��= C���=���I, L� '(C=>��!&�>�, �� ���(�=,
O'(��(# =C��'��K����# ����'���G = C��#(>��'�>&� � >���>���
��>C����>&'�. 	C�)�&�= ���G>��!&�>� �(��#�)�� ���>&���� ����-
#(A ���=��G, � C�&�# — � '>�!I �����#��( ' ����#=. ��� &���, L�<
���>&���� >&��� �'&�#�&()�(#, &��(#, L�, >�#�C��&�(#=!&�>�,
���<A���� '(������� ��������A =#�': ������� �<���O���� )�>&�(
������(A ��'�>&(��G (� 5% ��, �� #���#=#, 10%), >&��#���� ���'(&�=
����!I � ��������A ���=��G C��#(>��'�>&�, C���&()��I C���#��(
C�(A(���(��' #����������I �����#��( ��� ��A(>�(��#( &���(��G-
���� >=>C���>&'�.

P�&'��&� >&���� (C����� �=A= �� �����>&�) A����&��(�=!&�>�
�. ��>&�= �� &�('��(G �&�C &�A��)���� C�����>=. �'&�� ='�K�!
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C�)�&��# ����� C�����= = %��(��<�(&���I 1850 �., = 	T� — 1900 �.,
E�����I — 1910 �., ��#�))(�� — 1910 �., ������ — 1920 �., T'���I —
1930 �., �C���I — 1940 �., ��>�I &� ����I�� — 1950 �.

� ���(G C����� ���'('�!&�>� C����> =�<�������I, C��'(L=!&�>�
)�>&�� �'�������'���I C����, =C��'����� C��#(>��'�>&� ��>����-
K=!&�>� ' �=��A �'�������'��(A ����'�(��'-#����K���'.

:�� )�> C’�&�I >&���I («�C�A� '(>����� #�>�'��� >C�K('����»)
���G>��!&�>� ��=O���� '�� C��C��(��I �� C�C(&=, '�� '(��<�(�&'�
�� >C�K('����.

T�>&� >&���� («C�O=� ���>&� K(&&�») A����&��(�=!&�>� '(�(�-
�����# C�&��<( ' �=A�'��#= ���'(&�= ���(�(.

B��(# )(��#, �'&���# ���<���� '(>��'�� C�� ���<A����>&�
���#���G���� ���'(&�= >=>C���>&'� G ���(�(. B����� �. ��>&�= #�!
�>&�&�� C���'��(  C���'���� � &�����#( ���'(&�= C��O�I C���'(�(
** >&���&&�. ����� � '��� �� C��<�'���� ����(A ��������': �����-
#�)�� '��!#(�( ���������&�>� �� >(>&�#��, &��A( �<>���&(�=!&�>�
C����� C����&�'�( � ���������I C��#(>��'�I ��'�����I.

���� �� �>��'� �'�A �����)��(A &����G <=�� ��C��C���'��� &����I
«'��(���� C�O&�'A=». ��>��'�(��# �(A &����G ! :. �����O&�G�-
�����, ��(G >���#=��'�' &��= �����C��� L�  ' 1943 �. �� C�(�����
>��<����'(���(A ���I� !'��C�G>���I C��(����I. :����O� ���� &�����
��>&�>�'='���>� �. �=��>�, *. "�G<>&�G��#, �. *��O#���#, $. ���-
����# ��� �<Q�=�&='���� C����=#�' #����������I ���I�, L�
�'����(�(>�.

��� &����&(��' «'��(���� C�O&�'A=», �� � ��� �����G�>���>&'�
' ����#=, A����&���� ��>(&� ��(&()�� >&�'����� �� ���=���)�I
���&��>&� �(��=. � �'’���= � �(# ���(# &�����# '��>&('(G ��>�#-
C���� #���������#�)�(G C��A��. /���O�>&� C�(A(���(��' &����I
«'��(���� C�O&�'A=» ���������&� �(��� >����O� �� >&�&()�=, ��K
�(��#�)�= >(>&�#=, ��� >�#� >�<�� �� ' �#��� ���G>��'�&( #����-
������� G '('��(&( �����#��= ���I�, L� ���'('��&�>�, � «A(<����
���� =<���>&�», L� ! ' C�(��(C� ��'����� C��(��!�, &�#= L� �(���
! �(��#�)��� >(>&�#��.

���(# �� C���>&�'�(��' &����I «'��(���� C�O&�'A=» ! �. �=��>�,
��(G C��C��=! ���G>��'�&( «�<����>�'��(G ��<�� ��'�>&(��G» [37].
	�#� �<����>�'���>&� &���&=!&�>� �� '��C�'����>&� C�C(&= ��
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C��C��(��I. ������ � ����� &����!�, C����<�)�!&�>�, L� ���K�'�
>&'��(&� �(���'= �����>&�=�&=�=, ��� <=�� ���#='�&( C����=#�'(
��� ���'(&�= C�('�&���� C��C�(!#�(�&'�. :�(#=>�'� ���L��K����
�#���&�>� ��<��'����(#(, �'&���#�� ��'�>&(��I — ���=��'��(#(, L�
���'��(&� C�'������� �=������='�&( �(���'(# #�A����#�#. �����
���� ���� '(��(���� �� ��A��� ����= ��(&(�=, &�#= L� ����������
C��C��(��G C�('��� < �� «���<=��'(» ��'�I �����#�)��I >(>&�#(
��� >&����. ���# &���, �� �����C��� �� '��A�'='��� )�> ���G>�����
��'�>&(��G��I �������>&�.

B�#= �. *��O#�� ��C��C��='�' ��O(G '�����& �����C��I «'��(-
���� C�O&�'A=», ��>��'��(G �� ���<����>�'���#= ���>&���� [34].
:�)�&�� ��'�>&='���� ��#(�=)� ��=G�=! ��'��'��=, ����� �� C��=-
O���� #�K� '������&( G C��(&('�= ����, &�#= L� >&��� >&(#=��#
�� ��'(A ��'�>&(��G, ���, '(C��'���)( L�G�� '(�(��= ����'��'��=,
C�(�'��� �� ��'(A ����'��'�K�(A >&���', L� �����# >&��� >&(#=��#
�� ��&('�����I C����>= ��'�>&='����. � ����G &����I <���O� ������#=,
��K ' �<>&���&�(A &�����A �<����>�'����� ���>&����. ����� � ��
&����� &��A( �������=! ���&()�� '����>(�( ' ���I��A, ��� ���'(-
'��&�>�. � ���#= '(C���= �����&� '��(�� ���� C�(����!&�>� �(���-
'�#= #�A����#=, ��(G O'(��� ����=! �� ��G#��O� �#��( ' �(���'�G
�����#���. ��>C��'�� '>�, L� '��<='�!&�>� ' �(���'�G �����#���,
'>�, L� C�'’����� � ���'(&��#, C����K=! '>� ��'� G ��'� C��&(��))�.

B��(# )(��#, �����C��I �<����>�'����� G ���<����>�'�����
���'(&�= �� #��&� &�)�� ��&������, � !, C� >=&�, '��!#�'(���)�(#(,
G '(�(��! ���<A����>&� = ���#='���� C�'���� C��#�K���� '�����&�,
L� ���'��(&� =>=�=&( �������( �����)��(A �����C��G. %��C�'����
�� �=#�( $. �������, «���( �� ����=�&� �� C�C(& &� C��C��(���;
)(��(�( '(��<�(�&'�, = &�#= )(>�� C��C�(!#�(���� �������>&�,
<���O >C��(��)�� G >��<��, ��L� '������ ����=�&�, �� �����#�)��
>&(#=�(». �� �=#�= �. *��O#���, ���K�'� C���=!&�>� C�� #����-
������� O��A�# C��&�(#�( '(>��(A &�#C�' ���'(&�= >=>C���>&'�.
����� �>�=�)� ' &��&��#= >'�&� <������&()�� >&�=�&=�( C���-
>���=�&�, ��>�#C����, '��>�� ���(>�('� ���C���&('�� ��&���>(.

�����# $. ������ '(>=�=' ��'= �����C��� #����������I, ' ���G
«�<����>�'��� ���>&���� ���G>��!&�>� �� ��C�#���� ���<����-
>�'��(A ��'�>&(��G» [40]. B�#= $. ������ C�(����! �>�<�('= ='��=
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=#�'�# #����������I —  C����&�'�� '��>���� �<����>�'����� O��A=
���'(&�=. ����� = ��#��A ����I �����C��I �� �K����� ���'(&�=
���������&�>� �� &����( '�=&��O�� ���L��K���� ()���� IA ��'��(�(G
�<>��), � G ��'��O�� ��C��()����. B�#= ' C�����O(A ��>���K����A
C��<��# ���'(&�= ����������>� &�#� �#C��&= ��C�&��=, L�
&���>���#='���>� ' &����� ���>&���� � �'�#� �����(&�#(.

������ �����#�)���� ���>&���� � �'�#� �����(&�#( (two gaps
model) �����<���� ' 70-A ��. ��=C�� �#��(���>��(A ��>����(��' —
*. P�����, �. /�=��, �. 	&��=��#, :. ��>&�G��#, �. ���&���# &� ��.
%��� <��=!&�>� �� >(>&�#� >�������- � ��'��>&����'(A �����>('�(A
#�����G, = ��(A &�#C ���>&���� '(���)�!&�>� ����K�� '�� �����(&=
'�=&��O��A (�����(& ���L��K���) �<� ��'��O��A (&����'����(G
�����(&) ��>=�>�'. ���#��&�#( #����� !: ���#�� ���<A���(A ��>=�>�',
�<=#�'���(G �� ����(�� ���L��K��� � ��'�>&(��G; ���#�� ��'��O���-
&����'������� �����(&= — ����(�� #�K ��>C��&�# � �#C��&�#; #��>(-
#����(G �<>�� ��'�>&(��G�(A ��>=�>�', ��� ���I��, L� ���'('�!&�>�,
���&�� C���=�&('�� '(���(>&�'='�&( ' ���(G #�#��&, �<� II �<>��<-
��G�� (C���(������) ���&��>&�. 	=&� #����� C�����! ' &�#=, L�, '(��-
O=�)( C��<��#= ��>&�&�= ���L��K���, #�K�� '����)�> C��<=&(>�
&����'������� �����(&=, G ��'C��(: '(��O=�)( C��<��#= &����'���-
���� �����(&=, ����)�>�� C��<='��&�>� �����(&= ���L��K���.
B��(# )(��#, =>� ����K(&� '�� C��'(������ '(<��=, &�#C= ���>&����
%�: � ��A���', �������(A �� G��� ��>�������. :�( &���#= C��A���
���'(&�� &���&=!&�>� �� «'(&(>����� ��'��O��A �K���� �����>=-
'���� '�=&��O��#(, �� ��#��� �#C��&�(A &�'���' '�&)(����(#(, ��
>&'������ C����=#�' ��� C�������� ��'��O���I �����>�'�I ����K-
��>&�» [15, c. 156].

��>&=C�(# �����# &���>���#���I &����G ���'(&�= ! ������>()��
#�����. :�(A(���(�( ������>()��I &����I ��C������( �� &�#=, L�
�'&��( ��G�>���>���I &����I ��>���K='��( �(O� &�A����-�����#�)��
C���#�&�(, L� �� ��)�C��&� =>���� ��#C���>= >��������-�����#�)-
�(A C����=#�' ���'(&�= C��C�(!#>&'�. �� �=#�= ������>(��',
�>��'��� =#�'�� �����#�)���� ���'(&�= #�! <=&( «�C��� ��
'�=&��O�� ��>=�>(, � �� �� �����#�= ��C�#��=, &�#= ' ���������I
������>()�(A ���G #����������I ������'���� G #�>��'� C��C�(!#��,
� ����������� =���(» [20, >. 145]. ������>()�� &����I ������=�&�
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��'��'��= #�K ����C()����# ��C�&��= � ���>&����# ��>������, L�
���'���! '��A�'='�&( �=����# >��<����'(����I �����#��(, ��=
C���>&�'���� &���(��G�(# >���>�����>C����>��(# � C��#(>��'(#
>��&���#( (&�<�. 7.3.).

5	#�
*� 7.3
!��$A *3#�$���,%�A !��%�?$�� [20, �. 146]

Сектори економіки Автори 
сучасний традиційний 

У. А. Льюїс капіталістичний некапіталістичний 
А. О.  Хіршман розвинена Північ відсталий Південь 

С . Шатц товарний натуральний 

���(# �� �'&���' ������>()��I &����I ! ��<���'>��(G ��=���&
1979 �. �. �. "��I>, ��(G ''�K�! �>��'�� �����C��I C��C�(!#��,
���&()�� ������&(�=�)( ���I V. T=#C�&��� C�� C��C�(!#�� ��
�=O�� C�����>=, ����'�&��� [36]. ��� ������>(��' &(C�'(# ! ��
#����-, � #����C��A��, &�<&� C��A�� � C��(��I C��C�(!#>&'�. ������
��C��C���'��(A �� ���������I C����&�' ���G>��!&�>� � C�����=
��(&���� #��>(#�����I C�(<=&�=. :�(<=&�� ! ���(# �� '��>�(A
�K���� ��'�>&(��G, C���� � C��(��'(#( G ���=)��(#(, � ��'�>&(��I,
= >'�� )���=, ��<��C�)=�&� &�#C( ���>&���� �����������I
�����#��(. �����, �. �. "��I> '(A��(&� �� ���<#�K���>&� C��C��(��I
&�=��'(A ��>=�>�', &�<&� ��L� ��<�)� >(�� ���'�������'���, &�
����<�&�� C��&� C�(��'��!&�>� �� C��K(&��'��� #���#=#=. �����
= >=)�>��G �(���'�G �����#��� ����<�&�� C��&� ���#=!&�>� ��
���=��&�& >C�''����O���� C�C(&= &� C��C��(��I C����. 	=&� C��A��=
C�����! = &�#=, L� ��� #����������I �����#��( ���<A���� C������-
C����(&( ��>=�>( � ��������� >��&��� = C��#(>��'(G (�(>. 7.3).
�>��'�(# ���=��&���# ! #�K>��&���(G �(���.

%(A���)( � C��A��= �. �. "��I>�, C�� ���'(&��# '��&� ���=#�&(
«C�������� �=����#= #�K &���(��G��� �����#���� G >=)�>���,
#�K �����=>&�������� G ���=>&��������, #�K ��&=�������
(<��&�����) � �(���'��» [16, >. 149]. ����# �� &(#, ����G �����C��I
'��>&('� ����� �������(: ����>&�&��� �����&�� '���<��K��&�>�
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Рис.�7.3.�Механізм�перерозподілÀ�ресÀрсів�із�традиційно�о
се³тора�в�сÀчасній�³онцепції�У.�А.�Льюїса�[16,�с.�147]

������� >��������-�����#�)�� C����>(, L� '��<='��&�>� ' >��<�-
���'(���(A ���I��A. :��C�(!#>&'� >A(���� >����O� �� ����K����
>C��=��&('�(A C�(<=&��', A����&��(�=�&�>� �(���(# ��'��#
'��C�'�������>&� G �(>�(C���(. ��� ��<�)�I >(�( &(C�'� �<#�K���
C�&��<(, '��>=&��>&� ������&('( G �(���(G ��'��� '(��<�()�I
�(>�(C���(. ��G#��(G C��>���� '����! C���'��= >&�<�����#=
�(����#= ��A��= C���� '(>��(#, ��� C�'’����(# �� ����(# �(�(��#.

������ �’�'(�(>� ��>&(&=��������� #����� >&���'����� �(���'�I
�����#��(.

�����G�>���>��� G ������>()�� #����� �>&�&�� ���������&�>�,
����� <��=�&�>� �� C���<��G #�&�������I. ����# �� &(#, ��>&(&=���-
�����# ��>��'��� �� &��A( ��O�#= &����&()��#= �=���#��&�.

��G<���O(G 'C�(' ���<(�( ��>���K���� �. %�<���, �����#�
��C��C���'��� �(# ���>(������� C��'���(A &(C�' =C��'����� ��
�� ��'�� ���K�'(, &�� � �� ��'�� C��C�(!#>&'�: ����������(G,
��>��'��(G �� ��������')� ����#����#= �����������#= C��'�;
&���(��G�(G — �� �>&��()�� >���#�'��(A ���#�A � A��(�#�&()-
�(G — �� '������>&� �>�<(>&�>&� ������, '��� ' =�������� ���&��>&�,
)(���>&� �=A= G ���&��>��(G &����&.
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������ ��'�������G�(G C��A�� ����K�' ���'(&�� = ��<�&�A '(��&-
���� �>&��(�� G >�������� �������� �K����� B�G�<�. %�K�('� #�>��
' G��� �����C��I ��G#�! ������ �('�������G 	A��=: �>��#>���I,
���=I>&>���I, <=���G>���I � ������>A����I. �>��'�� ���'(&�= �('���-
����I ''�K�!&�>� &'��)� #��O�>&�, ���&�� >���='�&( >=>C���>&'�
��'(# �=>��#. ����C�� �('�������I '��C�'���� �� ����I �����C��I
C�'’����(G � �<#�K���>&� ���&��>&�G = &'��)(A #��O�>&�G � ' ��-
�=��&�&� — �� '&��&�� '������>&� G�#= � <��= <���O�>&�, L� 'K� ��
<�K�! C��#='�&( �� �(#, L� C�(�'��(&� �� C��=O���� ���(O���I
>��������I !���>&� >=>C���>&'�: C�)(��!&�>� �����&�������.

���� ��>&(&=��������(G C��A�� ��������'>� ' ��<�&�A �����
�'�=>&� %�&&������. 	&�=�&=��=&'����)(# ���#��&�# = ��C��C�-
��'���G �����C��I ! ��>C�&(�#, L� '(���)�!&�>� )���� C��'���=
���� ���K�'(. ���K�'� >C(��!&�>� �� <������&()�(G �C���&, L�
C�(�=O=! ���'(&�� C�('�&��I '��>��>&�. :�(����� =#�'( G ��'��O-
�� 'C�('( '(���)��&� ���#= ���K�'(, � '���, = >'�� )���=, — &(C
>��������I >&��&(������I.

���(# �� �'&���' ��>&(&=���������I &����I <=' ���� :�����I.
� ��<�&� «�����#��� �� ��>&(&=���������'��(G C����>» �'&��
'(���(' &�( &(C( '����>(� �<#��=: ����C�����>&�, �<� '��!#�(G
�<#�� �� ��&=������G �>��'�; ���(>&��<=��� �� ���'(���� >(>&�#�
C������C����=; &�'����<#��, L� ! �>��'�� �(���'�I �����#��(.

%(A���)( �� ��������I &����I >(>&�# = ��<�&�A B����&&� :��>��>�
G ��G�� �K����� 	#��>��� <=�� �<Q�=�&�'��� ���<A����>&� ��=O��-
�� '�� �����#��( �� >��������I �� ����>��I &����I, ���&��I ����'�&��
C��>�(&( �#��(, L� '��<='��&�>� ' >=>C���>&'�.

��G<���O(G 'C�(' �� >��������-�����#�)�= �=#�= ���I�, L�
���'('��&�>�, #��( ��<�&( '��(���� O'��>����� ')����� $=�����
�������. ������ � G��� &����!�, �>��'�� C�()(�� >��<���� ���-
'(&�= — �� �� ��>&�)� �����#���� ��C�&��=, � ����'(���(>&����
&�=��'(A ��>=�>�'.

� >'�� )���=, 	�G#�� ��'��� = C����>� ��>���K���� ���=>&���-
������I ���'(���(A ���I� '('�' >'�!����= '��!#�����K��>&� #�K
#�G��'�� ����'��>&� G ��A���# �� �=O= ��>������ = %�:. ��('�
��'��� C����=!, L� �� �����A �&�C�A ���=>&���������I ��(K=!&�>�
)�>&�� ��A���' ��G<����O(A '��>&' = �������(A ��A���A ��>������
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G ��>&� �������!�& �K(�� (#�G��'�I ����'��>&�), ��>����)( '��(-
)(�( 0,6—0,7 �� ����� ���=>&���������I. �� C���&(�� �� ����)�!
���>&���� C���>�' <���&>&'� G =<���>&�. ������� K� ''�K�!, L�
��� C��G�#= �����#��( ���I�, L� ���'('��&�>�, ���<A���� �#’��-
O���� ����'��>&�.

:��A��, ��C��C���'��(G �������#, #�' '�K�('� �=#���>&()��
���)���� [14]. :� >=&�, '�� ���#�K�'='�' &����I ���>&���� G &����I
���'(&�=. «���>&����, L� �� >=C��'��K=!&�>� C���CO����#
>&���'(L� <���O�>&� ��>������, �� ��������!&�>� �(# �� ���'(&��
� '��(��I <=�'(, &�#= L� '��� ���(O�! �>&����� C���'�K�= )�>&(�=
��>������ � ���G>��!&�>� �� ��A=��� ��I» [16, >. 133].

�� �=#�= �������, ���'(&�� —  �� «C��'(L���� ��'�� ����'�-
����� �>��'�(A C�&��< =>�A )����' >=>C���>&'�» [16, >. 134].

���� ��>&(&=������(G C��A�� <=' &��A( ���O(���(G = ��<�&�A
B. T=����, ��(G C���GO�' '�� ��>���K���� C��<��# ��'�>&='����
= '(��<�()� ����( �� C��<��#( ��'�>&='���� ' ���>��(G ��C�&��.
�� ��'�>&(��G = ���>��(G ��C�&�� �'&�� C�()(>��! �� &����( C��#�
'(&��&( �� ��')���� ' >�������#= G '(L�#= ��')�����#= �������,
� G >�#��>'�&=, �����#��K���� ��>'��= �� ��<�&�, � &���K ��'�>&=-
'���� = >���( �A����( �����'’�, �>'�&( G ��=�(.

������ <=�� ��C��C���'��� �����>&(&=��������(G C��A�� �������
�� 	�&�. �<’!�&�# ������= ' ���#= '(C���= ! �'������ C�����-
�����(A ���# �������>&� � IA ���� = >&���'����� �(���'�I �����#��(,
>&'������ ��G>�� ����=���&���� >�����'(L�. ���'(&��, '��C�'����
�� �����C��I ������� �� 	�&�, — «>&'������ ��>&(&=��������(A =#�'
(���#����(A � �����#����(A) ��� '������� C��C�(!#�(�&'�».

B��(# )(��#, �����>&(&=�������>&( '���(���&� ���<A����>&�
������� '&�=)���� ���K�'( ' �����#��=, &�#= L� '���, �� IA��
�=#�=, Q�=�&=!&�>� �� ����(<���#= ���=#���� �����#�)�(A C����>�',
C�('��(&� �� '��(�(A C���&()�(A �#��, �� ��'K�( >C�(�&�('(A ���
�����#��(. ����� ���>()�(G ��<������(G C��A�� <��=!&�>� ��
��(<���#= ������� C����>�', L� '��<='��&�>�, �>#(>����� &�������G
�����#�)���� ���'(&�= G �� '(#���! ����(A C���&()�(A �#��, � &����(
C�(C=>��! >&'������ >C�(�&�('(A ��>&(&=��������(A =#�' ���
�(���'��� ���'(&�=, '(�'����� ����(A #�K�('�>&�G.

���(# � ����K�(A ��#���' ������>()��I &����I ! &���, '��C�'����
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�� ���I ��<���������� '�=&��O����� �(��= G ��'��O���I &����'��
�<���O=�&� ���#= '�=&��O��A � ��'��O��A �����#�(A ��'�>&(��G =
���I��, L� C�(>����! �����#��K���� ��C�&��= [26]. ;�, = >'��
)���=, '��� �� ���>&���� ���#( ����C()����. � ����(&�G �����#���
���I�( � <���O �(����� ���#�� ����C()����, �� ��O(A ��'�(A =#�',
���>&��&� C�'�����O�, ��K ���I�( � '(>��(# ��'��# ����C()���,
� �<������&� �(���(G ��'��� ��A��= �� �=O= ��>������. � '����(&�G
�����#��� �<���O���� ��A���' '��<='�!&�>� C�>�� ��>������� <���O
'(>����� ��'�� ���'(&�=, ���( C�)(��!&�>� C����('���� ��C�&��=
� <���&(A ���I� = <����, �� �������!�& «��C�&��-C����» �(K)(G,
� ��A��( �� ��'�>&(��I '(L�. �>�������)( C�(C�(' �����#�(A
��'�>&(��G, =���( ���I� &��&���� >'�&= >'�I#( ���#( ����#=�&�
�����#�)�� ���>&����.

���)��='���� ' &���(��G�(A ������>()�(A #�����A C��>(�(��>�
��C�(����� 1980 — �� C�)�&�= 1990-A ��. �� C���(<�����# <����'�I
��(�( G #�K���K�'�(A ���A��K��� = &�#C�A ���>&���� ' &��&��#=
>'�&�. >�=�)� &����� �� #���� ��&( '��C�'������ C��>����� �(#
�'(L�#, &�#= L�, ������ � �>�=�)�� &����!�, �����(& ��C�&��= ' &��-
&��#= >'�&� #�! C�('�>&( �� C��'(L���I ���&�<�����>&�  ��'�>&(��G.
B�#= >�#� �� ���>&���� ��'�>&(��G �������� C���&(�= ���#='����
'������� �(��=. ���>&���� ��'�>&(��G, �� �)��='���>�, #���
>C�()(�(&( ���>&���� C���=�&('��>&� C���� G ��'�� K(&&�. �����,
���'�K��)( �� ��<���������� ��'��O���I &����'�� � '�=&��O��A
�(���', <���&� ���I�, L� ���'('��&�>�, �� '(GO�( �� >&������I G
�� �#���( ���=)(&( ��'� �����#�� ��'�>&(��I, �� �=C(�(�( C����('��-
�� >'�IA ��C�&���' �� ������. � 90-&� ���( ������ C����('����
��C�&���' '(��(��' C��'= C’�&��� C��A��= ' &�����A ���>&���� G
���'(&�=: �����C��I ����������� ���>&���� (��'�I &����I ���>&����).

��'� &����� >C��#�'��� �� ������ ����������� ���>&����, &�<&�
C�>&�G���� �<���O���� %�:, '(���)����� &�!� �����#�)���
>(>&�#��, L� ������� ���=! >=>C����(# '(��<�(�&'�# = ���I��.
�� '��#��= '�� ������>()��I #�����, ���� &����� ��������! ���>-
&���� %�: �� C�(����(G C���=�& ��'��>&����'�I ��'��'��(.

������ ����������� ���>&���� C��>��! C��&(C�(�����>&�
C����('���� ��C�&��= � <���&(A ���I� = <����. :�&����G�� '(>���
���&�<�����>&� ��'�>&(��G = &��&��#= >'�&� )�>&� �� ! ����&('���
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)���� �(���(G ��'��� ��#C��#��&���(A ��'�>&(��G = ���>��(G ��C�-
&��, �����>&�=�&=�= � �����. /���� ���I�( ����K=�&� ��'��(�=
������>&� '(��� C���'���� � �����#�)�� ���'(���(#( ���I��#(, &�#=
L� #�A����# '������� �(��= �� ��<��C�)=! C�&��<���� ��'�� ��#C��-
#��&���(A ��'�>&(��G. B�#= #����� ����������� ���>&����, �� '��-
#��= '�� ������>()�(A, '(>&=C��&� �� ��&('�� '&�=)���� ���K�'(
= C����> ���'(&�=.

�����#�, ������=�)( �<>��( ��'�>&(��G ' �>��'�(G ��C�&�� C�
'(��A �����#�)��I �������>&� �� >�)��� — '���>��� 2006 ���= C�
����I�� ' ����#=, #�K�� ���<(&( '(>��'��, L� #��>(#����(G
��'��� �>'�!��� ��'�>&(��G ' �>��'�(G ��C�&�� C���'���� � �����-
��)�(# C������# 2005 ���= >C�>&�����!&�>� ' &��(A ��C��#�A
�����#�)��I �������>&�, �� >���>��� ��>C����>&'�, C���'���� G
C�'’����� �� �(# C�>�=�( (145%); �(<�� ��>C����>&'� (185,9%);
&����'�� &���>C��&�(#( ��>�<�#( &� IA ��#��& (174,7%); �������>&�
= >���� �����#�&(����I (151,3%) [42].

����� ��>���K���� G �����<�( ���>�( �(O� �� 102,3%, L�
! >'����&'�# ������&('���� ���C����= ��'�>&(��G�(A ��>=�>�', &�#=
L� ��&('������ ��=��'�-��>�����I �������>&� G ��>�����-���>&�=�-
&��>��(A ��<�& — ���� � ��G'�K�('�O(A �K���� >��������-�����-
#�)���� ���'(&�= ���K�'( � >=<’!�&�' ��>C�����'����. ������=�)(
����'���G�= ��&('��>&� C��C�(!#>&', #�K�� C�<�)(&(, L� C(&�#�
'��� C��C�(!#>&', L� 'C��'��K=�&� ����'���I, #������ #���
(��  �'��&�� — 7,9%;  �  — 9,4%; ,  �  — 9%), L� ����&('��
'C�('�! �� �����#��= ���K�'(. ����# �� &(#, ������ ��'�>&(��G��I
��&('��>&� C� �������A >'��)(&� C�� '(>��= ������&����� ��'�>&(-
��G ' �>��'�(G ��C�&�� �� ���= ���(�= ' ����#(A �������A, &��(A
�� #. �(I' (4695 ���), �(I'>���, ���C��C�&��'>���, :��&�'>���,
��������, *����'>��� �<��>&� (1907—1573 ���). ����#����(G ��'���
������&����I ��C�&��= ' B����C���>���G �<�. (585 ���). ���# &���,
' >(&=���I, L� >�����>�, �<���O=�&�>� #�K�('�>&� = C��C�(!#>&'
L��� '(<��= ��C��#�' C�����O��� ���'(&�=, ��� ����# �� &(#
���>&�! ��'��� IA ��>&�<�����>&�.

� �'’���= �� �(#, �����K=�)( �����C��I ����������� ���>&����,
���<A���� ��&('�� '&�=)���� ���K�'( = C����>( ���'(&�=
�����#��( ����I�( �� ��A=��� >&'������ '��C�'���(A ��>&(&=&�',
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L� ���'����&� >&(#=��'�&( C��C�(!#�(���= �������>&� C��C�(-
!#>&' � �����<��&( C�����#( >���������� ��A(>&= G C��&�(#�(
���>����� C�&������=.

% ����I�� �������'='���>� G C����'K=! �������'='�&(>� >&��&����
�����#='����, ��>��'��� �� #��>(#�����#= ���O(����� C���
�(���'(A '����>(� O��A�# C�(>������I C�('�&(����I �����#��(
� �'=K���� >���( 'C�('= ���K�'( (&�<�. 7.4). ����� II ���=��&�&(
#��&� >=C���)�('(G A����&��.

5	#�
*� 7.4

�$���$��� �<’=��$�, J� ;?$%��� B��?3 ��#�%���$ [42]

 у тому числі 
 Періоди 

У цілому по  
економіці державної форми 

власності 
комунальної форми 

власності 
Всього , одиниць 107635 26250 81385 

У тому числі по роках 
1992–1993 3592 1623 1969 

1994 8249 2731 5518 

1995 16213 4099 12114 
1996 19427 4500 14927 
1997 8480 1873 6607 
1998 5359 1677 3682 
1999 5168 1480 3688 
2000 5147 1550 3597 
2001 6007 1543 4464 
2002 6134 1450 4684 
2003 6524 1396 5128 

2004 6148 1064 5084 
2005 5661 742 4919 
2006 5526 522 5004 

	��� �����)(&(, L� ' ��G )�> �����#��� ����I�( A����&��(-
�=!&�>� ��>&=C�(#( �>�<�('�>&�#(:

— >��<����'(���� �(���'� �����>&�=�&=��;
— ��������')� <��� �(��#�)�� �#���!&�>�, L� �� ���'���! �

'(>���� '��������>&� C���='�&( �������>&� >=<’!�&�' ��>C�����-
'����  ' ��'��>&����'�#= C������;
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— �����#�'��� >&�=�&=�� '(��<�(�&'�: C��'���'���� ������-
� #�&������#�>&�(A ���=��G, ��'��(�� C(&�#� '��� ��=��#�>&�(A;

— ��>C�(�&�('(G ��'�>&(��G�(G ���#�&, L� A����&��(�=!&�>�
'(>��(#( C�����&�(#( >&�'��#( C� ����(&�A � C���&()�� '��>=&-
��>&� C���� C�( ��'�>&='����.

�>�<�('� ���� = C����>� �����#='���� �����#��( C�(����!&�>�
��>&(&=&�#. :���&&� ��>&(&=&= <=�� ��C��()��� �����#�>&�#( ��
>�������(A ��=�, �����#�, �� >��������I. �>&(&=&�# ���('�!&�>�
>=�=C��>&� ����G � >&�&=>�', L� C�(���)��� ��� ����'������ C�'��I
C�&��<( [3].

%(���)���� ��>&(&=&�' #�K�� &���K ���G&( ' ��<�&�A � C���-
&()��I ����>���I G >��������I C>(A�����I. ��C�(����, ��&������
��>&(&=&= ! ����!� � ���&�����(A = ��<�&� �K��� ����� «B�����
>C��'���('�>&�». «:�� ��>&(&=&�#( � <=�= ���=#�&( C=<��)�= >(>&�#=
C��'(�, ��� '(���)��&� C�>��= � >&���'(L� � '��C�'���(#( C��'�#(
G �<�'’����#(, '����� G ����&������>&� &�L�. ;� C��'(�� >C��(-
���=�&� C�'�� ���#( ��G ' ���>&� ���'����(A, � ��O� — ' ���>&�
��<������(A, � C� �(A K� �����&� ���� ��I G ��A(L��&� ��O�, ���(
'��<='�!&�>� ��>(��>&'�». �� C�(����( #�K�('� C�('�>&( ���(,
�(&=��(, >=�( G C����#��&(, �(��( G >(>&�#( '��>��>&� [41].

% �����#�)��G &����I 'C��O� C���&&� ��>&(&=&= <=�� '���)���
' ������ B��>&�G��# %�<����#. �>&(&=&( — ��, C� >=&�, ���C�'>��-
K��(G �<��� �=#�( C�� &�, L� >&�>=!&�>� ����#(A '����>(� #�K
>=>C���>&'�# � �>�<(>&�>&� G ����#(A '(���='��(A �(#( �=����G;
� >(>&�#� K(&&� >=>C���>&'�, L� >�����!&�>� �� >=�=C��>&� ���)(A
= C�'�(G )�> �<� ' <=��-��(G #�#��& ���'(&�= ����� ��'�����
>=>C���>&'�, #�K� �� C>(A�����)���� <��= <=&( �A����&��(��'���
������# �� C���'�K��)� �=A�'�� C��(��� �<� ���C�'>��K���
=�'����� C�� >C�>�< K(&&� ' >=>C���>&'� [41]. B���K C�� ��>&(&=&�#(
%�<��� ���=#�':

—  �'()�� >C�>�<( ����='���� �� >&(#=�(;
—  >&�=�&=�= '(��<�()��� �<� �����#�)���� #�A����#=;
—  ���)= �� ��G )�> >(>&�#= ���#��>����� K(&&�.
:����> ��>&(&=�����������I ���'(&�= ! �(��#�)�(#. %��C�'����

�� A����&��(>&(� ��>&(&=&=, ��C��C���'��(A %�<����#, ' ����I��
>���#='���>� �(��� >��������-�����#�)�(A ��>&(&=&�', ��� ��<��-
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C�)=! ���'(&�� >=>C���>&'� �� �� ��'�� ���K�'(, &�� � �� ��'��
����#(A >=<’!�&�' ��>C�����'����. ����� ��#C���> ��>&(&=&�'
C�>&�G�� '��>������!&�>� � =��A='����# �#��, L� '��<='��&�>�
' ��������')�G >����, ' �����#��� ���K�'( G >'�&�'�G �����#���.

:�����O(# �����# = C����>� '��>��������� ��>&(&=&�', L�
��<��C�)=�&� >&��(G ���'(&�� �����#��(, ! >&'������ >(>&�#(
����&>&' ���'(&�= � ��C�����&='����# ���K�'�(A, ���#��>��(A,
C�('�&�(A ��&���>�', ��� C���CO�&� =#�'( '(���(>&���� C�����'(A
����'���G�(A &�A������G, C��'(L�&� ��'�>&(��G�= C�('�<�('�>&�
C��C�(!#>&', ���O(��&� #�K�('�>&� ���=)���� '�&)(����(A &�
�����#�(A ��'�>&(��G ��� >=<’!�&�' ��>C�����'���� � #�&�� IA
���'(&�=, '��>������&� ��'��� C����&�'�( &� C���C����&�'�( '��C�-
'���(A ��A�'��' � C��<��# ���'(&�= G &. ��.

	��� C����(&(>� � �=#��� ��'���� �. /��G��� L��� ��������>&�
>&'������ ���&��' C��&�(#�( #����� <����>=, &�A������)(A � <����>-
C����', �����>�'(A ��#C���G, ��� ����'�&(#=&� '��)=��(G ��C�&��,
�����#���G�(A ���&��' one-stop [2].

;��&�( C��&�(#�( #����� <����>= ��')�&(#=&� ����'�(��' #��(A
C��C�(!#>&', ����'�&(#=&� I# ���>=��&���G�� C�>�=�( &� C��'��(-
&(#=&� #����&(���'� ��>���K����, ��� #��&� C���CO(&( �����#�)��
C�����(�( '��C�'���(A C��C�(!#>&' �, #�K�('�, = ���� ���<A����>&�
��C�#��&( I# �<���O(&( ������>&� O&�&�(A C����'�(��'.

B�A������)�� C���( G <����>-C���( C�(���)��� ��� ��<��C�)����
>C��������I �����>&�=�&=�( ��� &(A C��C�(!#>&', = ��(A ������'����
#�>��'� ���#���.

E����>�'� ��#C���I �������� >&'���'�&( ����� ������� '��)=�-
���� ��C�&��= ����(# C��C�(!#>&'�#, L� �� #�K=&� �&�(#�&( �����-
>='���� ' ��O(A &���(��G�(A ����(&�(A =>&���'�A.

����#���G�� ���&�( one-stop C�(���)���, L�< ��C�#��&(
���)(# C��C�(!#>&'�# O'(�O� �&�(#='�&( C�&��<�= �����#����.

�&K�, ���'(&�� �����������I �����#��( #�! '��<='�&(>� �� ��-
A=��� =��>��������� ��������')�I >(>&�#( &� >&'������ <���O
>C�(�&�('��� <����>�'��� >�����'(L� L��� ����'���G, ��� >&(#=-
���&� ��&('������ �������>&� >=<’!�&�' ��>C�����'����. %����)�>
���<A���� >&'���'�&( =#�'( ��� >�#����������I ��K��I ���(�( ��
�>��'���� �K����� ���'(&�= C��C�(!#>&'� &� �����#��( ' ����#=.
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�� �>��'�(A �=����G >��������-�����#�)���� ��>&(&=&=, ��(G
��<��C�)=! C����>( ���'(&�=, ����K�&�:

— =���=��'���� '��!#(� #�K >=<’!�&�#( ��>C�����'����,
� &���K #�K >=<’!�&�#( ��>C�����'���� G ������#( '���(;

— ��<��C�)���� C��(&('���� �<����>�'����� ���>&���� �>��'-
�(A >��������-�����#�)�(A C�����(��';

— =��>������'���� ��������')�I >���( � #�&�� >C��L����
C��C�(!#�(����I �������>&�;

— >&'������ C����=#�' ��� 'C��'��K���� ����'���G, �>�<�('�
��=��#�>&�(A;

— ���#='���� C�&��<( ' C���&������ ��C�&��= � «&����'�I» >���(
' �������=;

— >&(#=��'���� �>'�&��A C�����#, �������(A �� ���>&����
���>����� C�&������=;

— ��&������� =)�>�(��' C����>= ���'(&�= ����� C��'(L����
����&('��>&� G��� ���G>�����.

B��(# )(��#, #�K�� ���<(&( '(>��'��, L� ! �(��� >��������-
�����#�)�(A ��>&(&=&�', ��� ��<��C�)=�&� C����>( ���'(&�= ��
#����-, #���- &� #������'��A. ;� >��������-�����#�)�� ��>&(&=&(
#��&� C�'�� �����(, �'()�� >C�>�<( ����='���� �� >&(#=�(; >&�=�-
&=�= '(��<�()���, >���������� &� �����#�)���� #�A����#=; ���)=
�� ��G )�> >(>&�#= ���#��>����� K(&&�. ��>���K���� C����>�'
���'(&�= � C��(��G �����#�)��I &� >��������I '����)�> ���'��(&�
C��'(L(&( ����&('��>&� ������ C����>=, '(���)(&( �>�<�('�>&�
C�'�����( G��� =)�>�(��', �<����>='�&( IA ��&���>(, �<���O(&(
#�&('���� &�L�.

��C��C���'��� #�&��()�� ����#������I L��� �=������='����
>��������-�����#�)���� ��>&(&=&=, ��(G ��<��C�)=! C����> ���'(&�=,
! >�����'�� �#�>&�'��I ��&��C��&���I &����&()�(A �>��' >&��&���)-
���� =C��'����� ���'(&��#.

7.2. !��$A ���#�!+$,%�+� 3"�#��$%%& �# A@ �;#=?�;�’&;��
$; ��;�����?

���<A����>&� ���C&���I '�&)(����(A C��C�(!#>&' �� >�����(A
=#�' �����#='���� �����#��( �<=#�'(�� ��&('������ ��&���>= ��
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'(��<����� >&��&���G �<’!�&�' ��>C�����'����, &�#= L� <�� '(�'-
����� C��>C��&(' � C����<�)���� #�G<=&��A &�������G ���'(&�=
C���&()�� ��#�K�('� G '(��<����� &��&()�(A ��A���' = >�����(A
�(���'(A =#�'�A. �����<�� >&��&���I #�! �� ='��� ����K���� C�'-
���� C������ C�� #�G<=&��G ���'(&�� ��#C���G; ��&('�� '(���(>-
&���� C��C�(!#>&'�# >=)�>�(A #�&���' =C��'�����, L� ��<��C�)=�&�
C�'�= �<����>�'���>&� � #�G<=&�� ��C��#( ���'(&�= C��C�(!#>&'�.

	=)�>�� >&��&���I Q�=�&=�&�>� �� ��&('��#= �<���= >=)�>�(A
=#�', = ��#��A ��(A C����! C�'�� C��C�(!#>&'�, �� =>'���#�����
C�'�(A ��'����,  L� >C�(�! '(�(������ ��G�����#���&��O(A
C����&�' ���'(&�=, ���, = >'�� )���=, �<=#�'���&� '(<�� &�����
'�����&� >&��&���I ���'(&�=, ��(G ��<��C�)(&� >&�<�����>&� C��C�(-
!#>&'� G ����� �����#�)�� ���=��&�&(.

	&��&���)�� �����C��� ���'(&�= C��C�(!#>&'� #�! ���#='�&(>�
� =��A='����# �>��'�(A &�������G �������'���I ���K�'��I �����-
#�)��I C���&(�(. � C���&()��#= C���� �� �<=#�'��! ���<A����>&�
C�>&�G���� �����&='���� >&��&���)��I C����(�#( ���'(&�= C��C�(-
!#>&'� ' ��#��A >A�#(: >(&=���� ' �����#��� — ���K�'�� �����#�)��
C���&(�� — >&��&���� C��C�(!#>&'� — ����&('��>&� ���������I.

�� #�K�� ���#�K='�&( C���( C��C�(!#>&'� G ���K�'(, �>��'��
C�(��(C( IA C���&(�(. �>� >C��<( IA '������#����� ���� '�� ������
#�K�� ��������&( �� ����&('��. :��C�(!#>&'�, C�(�����, #�! >'�I
���C���&('�� ��&���>(, � �� ����)��, ��� '��( �� C�'(��� C��&(-
>&��&( �����#�)�(# ��&���>�# ���K�'(. �#������� >&��= C��C�(!#-
>&'� �� '�=&��O���#= G ��'��O���#= �(���A '��C�'���! ��&���>�#
�� G��� >�#���, &�� � ���K�'(.

:���&&� «>&��&����» C�A��(&� '�� ��������� «>&��&���>», L� ����-
)�! «#(>&��&'� ��������» [8]. ��&������ «>&��&����» '��&� � '�G>���-
'�I ���>(�(, ��  '��� ����)�! «C��� ��G = ������&��G >(&=���I».
;� C���&&� ''�GO�� G = ���>(�= ����'��� =C��'�����: �’�'(�(>�
&��#��( «>&��&���)�� C���='����», «>&��&���)�� =C��'�����», «>&��&�-
��)�(G #����K#��&», «>&��&���)�� #(>�����».

% ��O(A &���&='����A >&��&���� ��������!&�>� �� C���, #���'�,
C��(���, C����� = #�G<=&�!. ��'��!&�>�, L� '>� �� #�K�� ������-
��&( �� ���#��&( >&��&���I. � ��G<���O =���������)(# ���#=��-
'����# #�K� <=&( ��>&=C��: >&��&���� C��C�(!#>&'� �'��! >�<��
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=���������)= #����� ��G, ���<A���(A ��� ��>������� C�>&�'���(A
����G O��A�# �����(����I G ���C����= ��>=�>�' ��#C���G. �I ���� —
��#��&(>� ��'��>&����'(A ����=���&�(A C���'��, ��� ��<��C�)�&�
C��C�(!#>&'= '(>��= ���&�<�����>&�.

�� �=#�= �. ". $�C������ G �. :. :����=A���, >&��&���� ������-
����I — «�� ��#C���> C�(��(C�' �������>&� ����������I � II '����>(�
�� ��'��O��# � '�=&��O��# >�����'(L�#, C��>C��&('�(A ����G
����������I, &���K '��C�'���(A ��O��� L��� '(<��= ��>&�=#��&�'
��>������� �(A ����G (� C�'�(#( ��C�>�(#( '�����&�#() � ���!�&����
����'�I ��&('��>&� ����������I» [8, >. 6]. ����� = ����#= '(���)����
>&��&���� &���&=!&�>� �����&� O(����, '���<��K�! ����#� C���K��-
�� =>&���')(A ���=#��&�' C��C�(!#>&'� � G��� >&��&���)���� C���=.

�� #�K�� �� C����(&(>� � � C��(��!� �. :. $����'�, ��(G C��
>&��&���!� ���=#�! «��<�� C��'(�, C�����=� � C�(G�#�', �� ��-
C�#���� ��(A ��>����&�>� �>��'�� ���� ���'(&�= &�!I )( ��O�I
>(>&�#(» [33, >. 115].

�. �. B�#C>�� � �. �K. 	&�(����� '(���)��&� >&��&���� ��
«=���������)= #����� ��G, ���<A���(A ��� ��>������� C�>&�'���(A
����G O��A�# �����(����I G ���C����= ��>=�>�' ��#C���I. :� >=&�,
>&��&���� ! ��<���# C��'(� ��� C�(G��&&� ��O���, ��(#( �����������
���=!&�>� = >'�IG �������>&�» [25, >. 565]. �� IA�� �=#�=, >&��&����
! ����)�>�� C����&('��� (>C��#�'����) � ����&('��� (���C&�'-
���), = ���=��&�&� '(��<��!&�>� ������� >&��&����. ���� '(���)����
>����O� '���<��K�! >=&��>&� >&��&���)���� C���=, ' ���#= ��&���-
�=!&�>� �<���� >&��&����.

B��<� C����(&(>� � �=#��� $. ����<����, /. ���>&�����,
�K. "�#C���, L� <=��-��� �(>�=>�� C�� >&��&���� ��#(�=)�
�����)=!&�>� '��)(�, &�#= L� �� ��K�= >&��&���)�= C���'��= ! >'�G
������� [13]. ��������#� <���O �������� �(��= &'���K��� L���
'��>&('�>&�G >&��&���I (&�<�(�� 7.5).

���# &���, >&��&���� '(���)�! G &(# >�#(# �<#�K=! ��>=�>(,
���<A���� ��� II ���������I, L� �'=K=! #�K�('�>&� C��C�(!#>&'�,
��� C�>&�G�� &���>���#=�&�>�. B�#= ������ '��&� ��������&( >�#�
���C&('�= >&��&����, ��� ���'���! ����'�&�� ����='�&( �� �#��(,
L� '��<='��&�>� �� = ��'��O���#= �&�)����, &�� � = '�=&��O���#=
>�����'(L�.
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5	#�
*� 7.5
H#�#��!������# ���#�!+$� [13, �. 20]

��� ����&('��I ���������I >&��&���I ���<A���� ��� ���='�&(.
:����> >&��&���)���� =C��'����� ��G)�>&�O� '<�)�!&�>� �� «����)-
�(G, >(>&�#�&()�(G C��A�� �� >&'������ �>��'�(A ��O��� ' ��������-
��I». ����# �� &(#, ��� C�(G��&&� ��O��� ' =#�'�A ��'(���)���>&�
'�K�('= ���� '������! ��&=I���. �. ��O&�G� &�� ��'��(' C�� ��&=I���:
«� '��� ' ��&=I��� G ��&A�����. ��'� <���O '�K�('�, ��K ������,
&�#= L� ������ �<#�K���, � =�'� �A�C��! ���(G >'�&». B�#=, ����K��
'�� >(&=���I = >'�&�'�G �����#���, ' ���=��, �� '��C�'����#= �(��=
&�L�, '(<(���&�>� &� �<� ��O� >(>&�#( =C��'�����, ' ��(A <���O��

Властивості 

стратегії 

Переваги Недоліки 

1. Задає напрям Призначення стратегії – 
вказувати організації 
напрям розвитку у 
сформованих умовах 

Обраний стратегічний 
напрям іноді не дозволяє 
побачити потенціальну 
небезпеку, тому що не 
проводиться постійний 
аналіз зовнішнього і 
внутрішнього  оточення 

2. Координує 
зусилля 

У випадку відсутності 
чітко сформульованої 
стратегії в організації 
наступає хаос, коли 
менеджери скеровують 
зусилля у різних 
напрямах  

Затверджена стратегія 
тисне над організацією . 
Ускладнене сприйняття 
нових можливостей і поява 
небезпек 

3. Характеризує 
організацію 

Стратегія відображає 
загалом характер 
організації й демонструє 
її відмітні риси 

Подання про  організацію 
за допомогою стратегії 
може бути занадто 
загальним, заснованим на 
використанні стереотипів 

4. Визначає логічні 
взаємозв’язки 

Стратегія усуває 
невизначеність і 
забезпечує порядок дій 

Будь-яка стратегія, як і 
будь-яка теорія, є 
спрощенням, що 
спотворює реальність. 
Творчість не сумісна з 
послідовністю 



282

�<� #��O�� #���� '(���(>&�'=�&�>� �� ���#�����'��(G, &��
� ��&=I&('�(G C��A��(.

��� =&�)����� ��&�����I «>&��&���)�� =C��'�����» (#����K#��&)
�������� C��������='�&( II &���&='����, ��C��C���'��� ����(#(
�'&���#(. �K. /. �=I�� '(���)�! >&��&���)�(G #����K#��& �� C����>
�’!������ ���������(A )�>&(� ���#������� >&��&���)���� ������=.
�� G��� �=#�=, ������� >&��&���� C�(���)��� ��� �’!������ '�=&��O-
��A ��O��� � ��'��O��A C���G = !�(�(G >C����(G C����> ��� >&'������
��'���, O(������ ���=#���� ���<A���(A ��G [23]. ����# �� &(#, >&��-
&���)�(G #����K#��& #�! �� ='��� C��'������ �� &����( '��C�'������
������=, ��� G C���='����, ���&����, �����<�( >(>&�#( #�&('���I.

�. *�>>� ���#=��! >=&��>&� >&��&���)���� #����K#��&= �� C��-
��> =C��'����� ��'��>&����'(#( ����#(, >&��&���!� C��C�(!#>&'�
� II '&������# = K(&&� [27]. ����� >�#� >�<�� >&��&���� ! ��'��>&��-
��'(#( ����#(, #�&���#( G ��O&�#( ��� II ��>�������. %��C�'����
= C����>� >&��&���)���� =C��'����� ���<A���� �����&='�&( ����,
#�&��( G ��O&( ����� IA ��>�������.

	. 	��&� G :. :�&�� C�� >&��&���)�(# #����K#��&�# ���=#��&�
&�('��(G, C�>����'�(G, '��!#�����K�(G C����>, �������(G ��
C��&�(#�= �������>&� C��C�(!#>&'� '��C�'���� �� G��� �&�)����.
����� �>��'�� ��'����� >&��&���)���� #����K#��&= — �� �� &����(
C��&�(#�� �������>&� C��C�(!#>&'�, � G �#������� G��� ����=���&-
�(A C��(��G.

�� �=#�= �. B�#C>���, �. �K. 	&�������� G �. /�=#���,
>&��&���)�(G #����K#��& — �� �������>&� L��� >&��&���)���� =C��'-
�����, ��� C�'’����� � C�>&���'��� ����G � ��'���� C��C�(!#>&'�
&� � C��&�(#��� �(��( '��!#(� #�K C��C�(!#>&'�# � �&�)����#,
��� ���'����&� G�#= ��#��&(>� >'�IA ����G, '��C�'����&� G��� '�=&-
��O��# #�K�('�>&�# � ���&� #�K�('�>&� ���(O�&(>� >C�(G��&-
�('(# �� ��'��O��A '(#��. �� ���>&���� ��'�� ��>&�<�����>&� =#�'
C��C�(!#�(����I �������>&� ���>&�! C�&��<� C��C�(!#>&'�
' ���!�&���I �� >&��&���)�� =C��'�����. ����� >��� �����)(&(, L�
>&��&���)�� =C��'����� ���!�&�'��� �� &����( �� ��'��O�!, � G ��
'�=&��O�! >�����'(L� C��C�(!#>&'�.

%(A���)( � �=#�( ��>�G>����� ')����� 	. �. :�C�'�, >&��&���)��
=C��'����� — �� «>(>&�#� #����K#��&= ��#����G��I ����������I, L�
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���G>��! '�>� ��#C���> ������&�(A ��<�& C����>��������I �����-
��>&� �� >&��&���)���� ������=, ���'(&�=, ���������I G ���&�������=
>&��&���I ����������I» [18].

� C�����= �. �. B�����'�, >&��&���)�(G #����K#��& — �� =C��'-
����� C�&�������# C��C�(!#>&'�, &�<&� =C��'����� ���&��>&� ��
'(������� <=��-��(A ��G �<� ��>������� ����G [27]. �� #�K��
�� C����(&(>�, L� >&��&���)�(G #����K#��& ��>��'��(G �� �������
>&��&���)���� C�&������= C��C�(!#>&'�, ��� C�( C�(G��&&� =C��'-
���>��(A ��O��� ���<A���� C��'��(&( G �����= G��� ����=���&�-
>C��#�K��>&� (�� C���'�����= A����&��(>&(�=), G ������ �(�(�=
=A'������ &��� )( ��O��� ��O����.

� ����>��>���I &�)�( ���= ��������! >&��&���)�� =C��'�����
%. %. 	���'G�', #��)( �� ='��� C�� �(# C�'�= ����>���� �<� ������-
��� �(��#��( >�������� ��������'���I >(>&�#( K(&&!�������>&�
>=>C���>&'� ' >���=#�, ��#�)='���I = ���#� >&��&���)��I C���&(�(
[21]. ���# &���, %. %. 	���'G�' &���&=! >&��&���)�� =C��'����� ��
C��>(>&�#= =C��'�����, C�(���)��= ��� '(���)���� >&��&���)�(A
��C��#�' �#��( >�������� ��������'��(A >(>&�# (	�	) ����(A ��'��'
� &(C�', ���>�' � '(��', L� '���)�! �� >'��� >����= &��� ���>( =C��'-
���>���I �������>&�:

— ������ �(��#��( '�=&��O��A >�����'(A 	�	;
— ������ � C������ �(��#��( ��'��O���I >(&=���I;
— '(���)���� ����G 	�	;
— �����<�= C����&�' ���������I >&��&���)�(A C�����# '�����&�'

�#��( 	�	;
— �����<�= C����' ���������I C����&�';
— &�A����-�����#�)�� �<Q�=�&='���� >&��&���)�(A ��O���.
�� �=#�= �. �. %������'�I, >&��&���)�(G #����K#��& — �� ��#C-

���> ���=#�'(A, '����'(A � ���#�����'��(A ��G, L� ��<��C�)=�&�
'(���)���� ����G C��C�(!#>&'� � #�A����#�' IA ��>������� [6].
� ��#��A >&��&���)���� =C��'����� '(���=�&�>� L� C����>( ���&-
���� G #�&('���I.

�. %. %��������� A����&��(�=! >&��&���)�� =C��'����� �� <���&�-
C����'(G C�'����>��(G C����>, ��(G >C��#�'��� �� �����<�= G ���-
������� >&��&���I C��C�(!#>&'� � =��A='����# �#��, L� '��<='��&�>�
' ��'��O���#= >�����'(L� [5].
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�. $������ &���&=! G��� �� «=C��'����� ���&()��� &��!�&���!�
�#�� >(&=���I �� ��A=��� ����>C��#�'����� 'C�('= �� >�# �������#
�<� G��� >�����'(L�» [7, c. 16]. �� �=#�= �. ". $�C������ G
�. :. :����=A���, C�� >&��&���)�(# =C��'�����# >��� ���=#�&(
«C����> ���#='���� >&��&���I, II ���������I G ���&���� '��C�'����>&�
��>���=&(A ���=��&�&�' ��C����'��(# ����#» [7, c. 29].

�. @. T��O���'� G 	. %. �<��>��� '(���)��&� >&��&���)�� =C��'-
����� �� ���������� �����C��I, ' ���G C�!��=�&�>� �����'� &�
��&�������� C��A��( �� �������>&� C��C�(!#>&'�, L� ��! #�K�('�>&�
=>&���'��'�&( ���� ���'(&�=, C���'��'�&( IA � C�('��(&( = '��-
C�'����>&� �� �>�=�)��� C�&������= C��C�(!#>&'� �� ��A=��� ���-
��<�( G ���������I >&��&���I. �� �=#�= �. �. B(L���� &� �. 	. $�-
��'��, >&��&���)�� =C��'����� — �� «�����C��� �����<�( C��>(>&�#(
=C��'����� C��C�(!#>&'�# = �������#= )�>� G = C��>C��&('�, L�
��<��C�)=! ����&('�(G ���'(&�� � ����������� '(���(>&����
C�&������= C��C�(!#>&'� �� =#�'( >'�!)�>���� &� ����'�&����
����='���� �� 'C�('( ��'��O����� >�����'(L�» [24, c. 17]. �&K�,
>&��&���)�� =C��'����� ��G)�>&�O� =�'��!&�>� �� «�(���)�(G
C����>, L� >�����!&�>� � ����#(A, ��� C�>����'�(A ���, —  ���#=-
��'����, 'C��'��K���� G ���&����» [24, c. 23].

B��(# )(��#, >&��&���)�� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#>&'� —
C����> ���������I >&��&���I ���'(&�= C��C�(!#>&'� O��A�# ���G>-
����� C�����=� =C��'�����, '(�������, ���&���� G #�&('���I
' ��'��>&����'�#= C������.

:��>&�K(&( ���'(&�� &����I >&��&���)���� =C��'����� #�K��
�� ��C�#���� ������= �������>&� ��=��'(A O���, L� A����&��(-
�=�&� <�)���� IA =)�>�(��#( >&��&���)���� C����>= (&�<�(�� 7.6).

������ &���>���#���I O��� >&��&���G ���'���! ���<(&( '(>��-
'��, L� ��K�� � �(A C�'’��=! '(��<����� >&��&���I � '(���)����#
��C��#�' ���'(&�= C��C�(!#>&'�. �>�<�('� �>���'� �� C�����>&-
��'��� ' C��A���, ��C��C���'���#= O����� C��C�(!#�(�&'�.
� C�����= C>(A����� �. �����������, C��C�(!#��# = C��O= )���=
�=A�! C�������� ��#��&(>� =>C�A= [23]. ��&� ����������I — ���#�
<�)���� II ����'�(��, �>��'�� C�������� ����������G C��C�(!#-
�(������ &(C=, L� C�����! ' ���'(&�= � ���>&���� �� ��G<���O
�>���'�G ���#� '(�'= =>C�A=.



285

5	
#�


*
� 

7.
6

'
��

�>
:$

& 
%#

3�
��

�@
 D

�$
� 

��
�#

�!
+$

� 
[1

3]

Н
ай
м
ен
ув
ан
н
я 

ш
ко
ли

 і 
її

 
ви
зн
ач
ен
н
я 

П
ре
д
ст
ав
ни
ки

 
ш
ко
ли

 
К
ор
от
ка

 х
ар
ак
те
ри
ст
и
ка

 ш
ко
л
и 

1
 

2 
3 

1
. Ш

ко
л
а 

д
из
ай
н
у:

 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

п
ро
ц
ес

 
о
см
и
сл
ен
н
я 

Ф
іл
іп

 С
ел
зн
и
к 

«
У
п
ра
вл
ін
ня

 в
 

ад
м
ін
іс
тр
ув
ан
ні

» 
(1

95
7)

, 
А
ль
ф
ре
д 

Ч
ан
д
ле
р

 
«
С
тр
ат
ег
ія

 й
 

ст
р
ук
ту
ра

» 
(1

96
2)

, 
К
ен
не
т 
Е
н
др
ю
с 

(1
98

7)
 

1.
 Ф

ор
м
ув
ан
ня

 
ст
ра
те
гі
ї 

м
ає

 
б
ут
и

 
п
ро
д
ум

ан
им

 
п
ро
це
со
м

 
м
и
сл
ен
ня

. 
2.

 В
ід
по
ві
да
ль
н
іс
ть

 з
а 
ко
н
тр
ол
ь 
н
ад

 с
тр
ат
ег
іч
н
им

 п
р
оц
ес
о
м

 і
 й
ог

ха
ра
кт
ер
ом

 л
яг
ає

 н
а 
ке
рі
вн
и
ка

, я
ки
й

 і 
є 
ст
р
ат
ег
ом

. 
3.

 М
од
ел
ь 

п
об
уд
ов
и

 
ст
р
ат
ег
ії

 
м
ає

 
за
ли
ш
ат
ис
я 

д
ос
и
ть

 
п

не
ф
ор
м
ал
із
ов
ан
ою

. 
4.

 С
тр
ат
ег
ія

 
м
ає

 
бу
ти

 
єд
ин
ою

 
у 

св
оє
м
у 

ро
д
і:

 
к
ра
щ
ою

, 
от

ре
зу
ль
та
ті

 ін
ди
ві
ду
ал
ьн
о
го

 м
од
ел
ю
ва
н
ня

. 
5.

 П
ро
ц
ес

 
м
од
ел
ю
ва
н
н
я 

вв
аж
ає
ть
ся

 
за
ве
р
ш
ен
и
м

, 
ко
ли

 
сф
ор
м
ул
ьо
ва
но

 я
к 
п
ер
сп
ек
ти
ву

. 
6.

 Щ
об

 з
ал
и
ш
ат
и
ся

 п
ро
ст
ою

, 
ст
р
ат
ег
ія

 м
ає

 б
ут
и 
то
чн
о 
ви
зн
ач
ен
о

7.
 Т
іл
ьк
и 

пі
сл
я 

то
го

, 
як

 
ун
ік
ал
ьн
у,

 
до
зр
іл
у,

 
яс
н
у 

й
 
пр
ос
ту

ос
та
то
чн
о 
сф
ор
м
у
ль
о
ва
но

, п
о
чи
н
ає
ть
ся

 п
ро
ц
ес

 її
 в
п
ро
ва
дж

ен
н
я.

 
2

. Ш
ко
л
а 

п
ла
ну
ва
нн
я:

 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

ф
о
рм

ал
ьн
и
й

 
п
ро
ц
ес

 

Іг
ор

 А
н
со
ф
ф

 
«
С
тр
ат
ег
іч
н
е 

уп
ра
вл
ін
ня

» 
(1

96
5)

 

1.
 С

тр
ат
ег
ії

 –
 р
ез
ул
ьт
ат

 к
он
тр
ол
ьо
ва
но
го

, 
ус
ві
до
м
ле
но
го

 п
ро
це
су

 ф
пл
ан
ув
ан
ня

, 
щ
о 
ро
зб
ив
ає
ть
ся

 
на

 
ок
ре
м
і 
кр
ок
и,

 
сх
ем
ат
ич
но

 з
об
ра
ж
ув
ан

ко
нт
ро
ль
ни
х 
та
бл
иц
ь 
і п
ід
тр
им
ув
ан
і в
ід
п
ов
ід
ни
м
и 
м
ет
од
ам
и.

 
2.

 В
ід
по
ві
да
ль
н
іс
ть

 з
а 
пр
и
н
ци
по
ви
й

 б
ік

 у
сь
ог
о 
ст
ра
те
гі
чн
о
го

 п
р

на
 
ви
щ
е 

ке
рі
вн
и
цт
во

 
ор
га
н
із
ац
ії

; 
ві
дп
ов
ід
ал
ьн
іс
ть

 
за

 
п
ра
кт
ич
ни
й

ка
др
ов
их

 п
ла
но
ви
кі
в.

 
3.
П
ід
су
м
ко
м

 п
ро
ц
ес
у 
ст
р
ат
ег
іч
но
го

 п
ла
ну
ва
нн
я 
є 
сф
ор
м
ов
ан
і 
ст

м
аю

ть
 п
ев
ні

 п
р
ак
ти
чн
і д
од
ат
ки

. 
 

 
 



286

�
��

��
�3

��
��

 �
	#

�.
 7

.6

1
 

2 
3 

3
. Ш

ко
л
а 

п
оз
иц
іо
н
ув
ан
н
я:

 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

ан
ал
іт
и
чн
и
й

 
п
ро
ц
ес

 

Д
ан
ій

 Ш
ен
де
л

  
і 
К
ен

 Х
ат
те
н

, 
М
ай
кл

 П
ор
те
р 

«
К
он
ку
ре
н
тн
а 

ст
р
ат
ег
ія

» 
(1

98
0)

 

1
. 
С
тр
ат
ег
ії

 я
вл
яю

ть
 с
об
о
ю

 г
ен
ер
и
чн
і,

 с
пе
ц
иф

іч
ні

 з
аг
ал
ьн
і, 
ри
н

ко
м
п
ан
ії

, я
кі

 м
ож

ут
ь 
бу
ти

 і
де
нт
иф

ік
ов
ан
і. 

2
. 
Р
ин
ко
ві

 п
оз
и
ці
ї є

 е
ко
н
ом

іч
н
и
м
и

 й
 к
он
ку
ре
н
тн
и
м
и

. 
3

. 
П
ро
ц
ес

 ф
ор
м
ув
ан
н
я 
ст
ра
те
гі
ї 

– 
ви
б
ір

 п
ев
н
ої

 г
ен
ер
и
чн
ої

 с
тр
ат
е

4
. 
О
сн
ов
ну

 
ро
ль

 
у 

ц
ьо
м
у 

пр
оц
ес
і 
ві
д
іг
ра
ю
ть

 
ан
ал
іт
и
ки

, 
щ

ре
зу
ль
та
ти

 с
во
їх

 р
оз
ра
ху
н
кі
в 
оф

іц
ій
н
о 
ко
н
тр
о
лю

ю
чи
м

 в
иб
ір

 м
ен
ед
ж

5.
 У

 р
ез
ул
ьт
ат
і 
ор
га
н
із
ац
ія

 о
де
рж

ує
 о
п
ти
м
ал
ьн
у 
ст
р
ат
ег
ію

; 
ст
ру

ак
ти
вн
о 
ст
им
ул
ю
є 
ви
ни
кн
ен
н
я 
ви
зн
ач
ен
их

 с
тр
ат
ег
ій

 п
оз
и
ці
он
ув
ан
ня

,
че
рг
у,

 а
кт
ив
н
о 
вп
ли
ва
ю
ть

 н
а 
ор
га
ні
за
ц
ій
н
у 
ст
ру
кт
ур
у.

 
4

. Ш
ко
л
а 

п
ід
пр
и
єм
н
иц
т-

ва
: ф

ор
м
ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

п
ро
ц
ес

 
п
ер
ед
б
ач
ен
н
я 

Й
о
зе
ф

 
Ш
ум

пе
те
р 

(1
95

0)
, 

А
. К

оу
л 

(1
95

9)
 –

 р
об
о
ти

 
в 
га
лу
зі

 
ек
он
ом

ік
и

; 
Г
ен
рі

 М
ін
ц
бе
рг

 
(1

97
3)

 

1
. 
С
тр
ат
ег
ія

 і
сн
ує

 у
 с
ві
до
м
ос
ті

 к
ер
ів
ни
ка

/л
ід
ер
а 
у 
ви
гл
яд
і 
пе
рс
п
е

м
е 
ін
ту
їт
и
вн
ог
о

 в
и
бо
р
у 
на
п
ря
м
у 
р
ух
у 
й

 п
ер
ед
ба
че
н
н
я 
м
ай
бу
тн
ьо
го

 о
2

. 
П
ро
ц
ес

 ф
ор
м
ув
ан
ня

 с
тр
ат
ег
ії

 м
о
ж
н
а 
на
зв
ат
и

 н
ап
ів
св
ід
ом

им
, 
б

ж
и
тт
єв
ом
у 
до
св
ід
і, 
ін
ту
їц
ії

 к
ер
ів
ни
ка

 о
рг
ан
із
ац
ії 
н
ез
ал
еж

но
 в
ід

 т
ог
о,

 н
ід
ея

 с
тр
ат
ег
ії

 в
 й
ог
о 
св
ід
ом
ос
ті

 ч
и

 в
ін

 с
пр
ий
м
ає

 її
 з
зо
вн
і. 

3
. 
К
ер
ів
н
ик

 
ці
ле
сп
ря
м
ов
ан
о,

 
н
ав
іт
ь 
од
ер
ж
им

о 
пр
ос
ув
ає

 с
во
ю

 
ос
об
и
ст
о 
ко
н
тр
ол
ю
ю
чи

 ї
ї 
зд
ій
сн
ен
н
я,

 
щ
об

 
у 
р
аз
і 
п
от
р
еб
и

 
вн
ес
т

св
оє
ча
сн
і к
ор
ек
ти
ви

. 
4

. 
Д
ля

 с
тр
ат
ег
іч
но
го

 п
ер
ед
ба
че
н
н
я 
ха
р
ак
те
рн
а 
гн
уч
к
іс
ть

, 
а 
пі
д п

ст
ра
те
гі
я 
є 
о
дн
о
ча
сн
о

 й
 п
ро
ду
м
ан
ою

, 
і 
зн
ен
ац
ьк
а 
ви
н
и
ка
ю
ч
ою

 –
ви

п
ог
ля
ду

 ц
іл
іс
но
ї 
ко
н
це
пц
ії

 р
оз
ви
тк
у,

 т
ом

у 
щ
о 
де
та
лі

 в
из
н
ач
аю

ть
ся

 в
5

. 
П
ід
п
ри
єм
н
иц
ьк
у 

ор
га
ні
за
ц
ію

 
ви
рі
зн
яє

 
гн
уч
кі
ст
ь,

 
то
м
у 

щ
о 

со
бо
ю

 в
ід
н
ос
н
о 
п
ро
ст
у,

 ч
ут
ли
во

 р
еа
гу
ю
чу

 н
а 
вк
аз
ів
ки

 к
ер
ів
н
и
ка

 
б
уд
ь 
то

 п
оч
и
н
аю

ча
 ф

ір
м
а 
з 
єд
и
н
им

 в
ла
сн
ик
о
м

 а
бо

 в
ел
ик
а 
ко
м
п

ус
та
но
вл
ен
і 
п
ро
ц
ед
ур
и 
і
вл
ад
н
і 
ві
дн
ос
и
ни

 з
ал
иш

аю
ть

 к
ер
ів
ни
ко
ві

п
ро
ст
ір

 д
ля

 м
ан
ев
ру

. 
6

. 
П
ід
п
ри
єм
н
иц
ьк
а 
ст
ра
те
гі
я 
тя
ж
іє

 д
о

 п
ош

ук
у 
й

 з
ах
ищ

ен
а 
ві
д

 в
п

ко
н
ку
ре
нц
ії

 в
 р
и
нк
ов
ій

 н
іш
і. 
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5
. К

ог
н
іт
ив
н
а 

ш
ко
ла

: 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

м
ен
та
ль
н
ий

 
п
ро
ц
ес

 

Г
ер
б
ер
т 

С
ай
м
он

 (
19

47
, 

1
95

7)
, 

М
ак
ри
да
кі
с 

(1
99

0)
 

1.
 Ф

ор
м
ув
ан
ня

 с
тр
ат
ег
ії

 –
ц
е 
п
ро
ц
ес

, 
щ
о 
пр
от
ік
ає

 у
 с
ві
до
м
о

пі
зн
ан
н
я.

 
2.

 С
тр
ат
ег
ії

 з
ар
о
дж

ую
ть
ся

 я
к 
п
ер
сп
ек
ти
ви

 (
у 
ф
ор
м
і 
ко
н
ц
еп
ці
й

ф
ре
й
м
ів

),
 
щ
о 
п
ро
п
он
ую

ть
 
сп
ос
об
и

 
од
ер
ж
ан
ня

 
ін
ф
ор
м
ац
ії

 
з 
на
в

се
ре
до
ви
щ
а.

 
3.

 Ц
я 
ін
ф
ор
м
ац
ія

 (
зг
ід
н
о 
з 

«о
б

’є
кт
ив
н
ою

» 
га
лу
зз
ю

 к
о
гн
іт
и
вн
ої

 ш
ні
ж

 в
о
на

 б
уд
е 
ро
зш

и
ф
ро
ва
н
а 
за

 д
оп
ом

ог
ою

 к
ог
ні
ти
вн
и
х 
ка
рт

, 
пр
о

ус
іл
як
і 
ф
іл
ьт
ри

, 
щ
о 
сп
от
во
р
ю
ю
ть

, 
аб
о

 є
 і
н
те
рп
ре
та
ц
іє
ю
св
іт
у,

 щ
о 
іс

то
м
у 
ви
гл
яд
і, 
в 
як
ом

у 
ві
н

 с
пр
и
й
м
ає
ть
ся

.  
4.

 Я
к 
і 
ко
н
це
п
ці
ї,

 с
тр
ат
ег
ії

 «
н
ар
од
ж
ую

ть
ся

 в
 м
ук
ах

»,
 а
ле

 н
ав
і т

уд
ал
ос
я 

«з
’я
ви
ти
ся

 н
а 
св
іт

»,
 д
о
си
ть

 д
ал
ек
і 
ві
д 
до
ск
он
ал
ос
ті

, 
ал
е 
з

во
ни

 
пе
ре
ст
аю

ть
 
бу
ти

 
пр
од
ук
ти
вн
им

и
, 
їх

 
зм
ін
а 

сп
ол
уч
ен
а 

тр
уд
но
щ
ам
и

. 
6

. Ш
ко
л
а 

н
ав
ч
ан
ня

: 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

п
ро
ц
ес
у,

 щ
о 

р
оз
ви
ва
єт
ьс
я 

Ч
ар
ль
з 

Л
ін
дб
л
ом

 
«
Н
ау
ка

 
п
ро
д
ир
ат
и
ся

 
кр
із
ь 

п
лу
та
н
ин
у»

 
(1

95
9)

, 
 

Д
ж

. 
К
уї
н

 
«
С
тр
ат
ег
ія

 
зм
ін

: 
ло
гі
чн
и
й

 
ін
кр
ем
ен
та
лі
зм

» 
(1

98
0)

 

1
. 
С
кл
ад
н
ий

 
і 

не
пе
ре
д
ба
ч
ен
ий

 
х
ар
ак
те
р 

зо
вн
іш
нь
ог
о 

ор
га
н
із
ац
ії

, 
ча
ст
о 
в 
су
ку
п
но
ст
і 
з 
н
ео
бх
ід
н
іс
тю

 п
ос
ті
й
но

 о
н
ов
лю

в а
д
ля

 
ви
ро
бл
ен
н
я 

ст
р
ат
ег
ії

 
зн
ан
ня

, 
пе
ре
ш
ко
дж

ає
 
зд
ій
сн
ен
н
ю

 
ко
н
тр
ол
ю

; 
ви
ро
б
ле
н
н
я 

ст
ра
те
гі
ї 
м
ає

 
н
ас
ам
п
ер
ед

 
зн
ай
ти

 
ф
ор

н
ав
ча
нн
я 

–
 п
ри
н
ай
м
н
і 
в 
то
й

 п
ер
іо
д 
ч
ас
у,

 к
о
ли

 ф
ор
м
ул
ю
ва
нн
я 
і 
вп

ст
аю

ть
 н
ер
оз
д
іл
ьн
и
м
и.

 
2

. 
М
ож

ли
во

, 
кр
ащ

и
м

 в
 о
рг
ан
із
ац
ії

 «
уч
н
ем

» 
по
ви
н
ен

 б
ут
и

 ї
ї 
к

н
аб
аг
ат
о 
ча
ст
іш
е 
м
ає

 м
іс
ц
е 
н
ав
ча
нн
я 
ко
ле
кт
ив
у:

 
в 
бі
ль
ш
ос
ті

 
о

б
аг
ат
о 
п
от
ен
ц
ій
н
их

 с
тр
ат
ег
ів

. 
3.

 
П
ро
ц
ед
ур
а 
н
ав
ча
нн
я 
н
ос
и
ть

 р
оз
ви
тк
ов
ий

 х
ар
ак
те
р 
че
р
ез

 п
о

сп
р
ия
є 
ре
тр
ос
пе
кт
и
вн
ом

у 
м
ис
ле
н
н
ю

, с
п
ря
м
ов
ан
ом

у 
н
а 
ос
м
и
сл
ен
н
я

С
тр
ат
ег
іч
н
і 
ін
іц
іа
ти
ви

 з
ді
йс
ню

ю
ть
ся

 т
им

и
, 
в 
ко
го

 є
 з
да
тн
ос
ті

 й
 

н
ав
ча
нн
я.
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4.

 Р
ол
ь 
ке
рі
вн
иц
тв
а 
п
ол
яг
ає

 н
е 
у
сп
ро
ба
х 
за
зд
ал
ег
ід
ь 
уя
ви
ти

, 
як

св
ід
ом
о 
ро
зр
об
ле
н
і 
ст
ра
те
гі
ї, 
а 
в 
то
м
у,

 
щ
об

 
ке
ру
ва
ти

 
пр
оц
ес
ом

 
ст

на
вч
ан
н
я 
та
м

, д
е 
м
ож

ут
ь 
ро
зв
и
ва
ти
ся

 н
ов
і с
тр
ат
ег
ії.

 
5.

 С
тр
ат
ег
ії

 с
п
оч
ат
ку

 з
’я
вл
яю

ть
ся

 я
к 
сх
ем
и 
д
ій

 з
 м
и
ну
ло
го

; 
йм

ов
ір

ни
х 
п
ер
ет
во
рю

ю
ть
ся

 н
а 
пл
ан
и 
н
а 
м
ай
бу
тн
є,

 і
 в

 о
ст
ат
о
чн
ом

у 
п
ід
су
м
к

сп
ри
й
м
ат
и 
як

 п
ер
сп
ек
ти
ви

 н
ап
р
ям
у 
за
га
ль
н
ої

 д
ія
ль
н
ос
ті

. 
7.

 Ш
ко
ла

 
вл
ад
и:

 
ф
ор
м
ув
ан
н
я 

ст
ра
те
гі
ї я
к 

п
ро
ц
ес

 в
ед
ен
н
я 

п
ер
ег
ов
ор
ів

 

М
. А

лл
іс
он

 
(1

97
1)

; 
Д
ж

. П
ф
еф
ф
ер

  
і 
Г

. С
ал
ан
сі
к 

(1
97

8)
;  

Г
. Е

ст
лі

 (
19

84
) 

1.
 Ф

ор
м
ув
ан
н
я 
ст
ра
те
гі
ї 
ви
зн
ач
ає
ть
ся

 в
ла
д
ни
м
и 
й

 п
ол
іт
ич
ни
м
и 
ч

бу
д
ь 
то

 п
ро
ц
ес
и

, 
щ
о 
ві
д
бу
ва
ю
ть
ся

 в
се
р
ед
и
н
і 
ор
га
ні
за
ц
ії

, 
аб
о 
ж

 д
ії

 о
зо
вн
іш
н
ьо
м
у 
се
ре
д
ов
ищ

і. 
2.

 В
ин
ик
аю

чі
 с
тр
ат
ег
ії,

 я
к 
пр
ав
ил
о

, н
ос
ят
ь 
сп
о
нт
ан
ни
й

 х
ар
ак
те
р 
і

ф
ор
м
и

 п
оз
и
ц
ії 
аб
о 
ви
ве
рт
у,

 а
 н
е 
пе
рс
п
ек
ти
ви

. 
3.

 М
ік
ро
вл
ад
а 
ро
зг
ля
да
є 
ст
во
ре
нн
я 
ст
ра
те
гі
ї 
як

 в
за
єм
од
ію

, щ
о 
ґр
у

м
ет
од
ах

 
пе
ре
ко
на
н
ня

, 
п
ер
ег
ов
ор
ів

, 
а 

ін
од
і 
й 

п
ря
м
ій

 
ко
нф

ро
н
та
ц

по
лі
ти
чн
и
х 
іг
ор

 н
ав
ко
ло

 п
ер
ес
іч
н
их

 і
нт
ер
ес
ів

 і 
ко
ал
іц
ій

, щ
о 
ут
во
ря
ть
ся

, 
ж

не
 м
ає

 д
ом
ін
ую

чо
ї п
оз
и
ці
ї. 

4.
 М

ак
ро
вл
ад
а 
р
оз
гл
яд
ає

 о
рг
ан
із
ац
ію

 я
к 
пр
аг
н
уч
у 
до

 с
во
го

 б
ла
г о

до
п
ом

ог
ою

 к
он
тр
ол
ю

 н
ад

 д
ія
м
и

 і
н
ш
их

 а
ге
нт
ів

 р
и
н
ку

 а
бо

 ш
ля
хо
м

 к
ни
м
и

.  
8.

 Ш
ко
ла

 
ку
ль
ту
р
и:

 
ф
ор
м
ув
ан
н
я 

 
ст
ра
те
гі
ї я
к 

ко
ле
кт
и
вн
ий

 
п
ро
ц
ес

 

Е
. 
Ре
н
м
ан

 
«Т

ео
рі
я 

ор
га
ні
за
ц
ії

 й
 

до
вг
о
ст
р
ок
ов
е 

п
ла
н
ув
ан
н
я»

 
(1

97
3)

  
і 
Р.

 Н
о
рм

ан
н 

«У
п
ра
вл
ін
н
я 
й 

ро
зв
и
то
к»

 
(1

97
7)

 

1.
 Ф

ор
м
ув
ан
н
я 

ст
ра
те
гі
ї 

–
п
ро
ц
ес

 
со
ц
іа
ль
н
ої

 
вз
ає
м
од
ії

, 
за
сн

за
га
ль
н
и
х 
дл
я 
чл
ен
ів

 о
рг
ан
із
ац
ії

 п
ер
ек
о
на
нн
ях

 і 
р
оз
ум

ін
ні

. 
2.

 В
ір
ув
ан
н
я 
ін
д
ив
ід
а 

– 
ре
зу
ль
та
т 
пр
оц
ес
ів

 з
ал
уч
ен
н
я 
до

 п
ев
н
о

аб
о 

со
ці
ал
із
ац
ії

, 
як

 
п
ра
ви
ло

, 
не

 
ви
ра
ж
ен
и
х 

яв
но

 
й

 
н
ев
ер
ба
л

пі
дк
рі
пл
ен
их

 б
іл
ьш

 ф
ор
м
ал
ьн
им

 в
их
ов
ан
ня
м

. 
3.

 Ч
л
ен
и 
ор
га
н
із
ац
ії

 з
да
тн
і 
ли
ш
е 
п
оч
ас
ти

 о
ха
ра
кт
ер
и
зу
ва
ти

 п
ер
ек

як
их

 б
аз
ує
ть
ся

 ї
хн
я 
ку
ль
ту
ра

, 
у 
то
й 
ч
ас

 я
к 
її

 д
ж
ер
ел
а 
й 
п
оя
сн
ен

за
ли
ш
ат
и
ся

 д
ля

 н
и
х 
зр
оз
ум

іл
и
м
и

 з
аг
ал
ьн
и
м
и

 р
и
са
м
и.
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4.
 С

тр
ат
ег
ія

 н
аб
ир
ає

 ф
ор
м
и

 н
ас
ам

пе
ре
д

 п
ер
сп
ек
ти
ви

 й
 т
іл
ьк
и 
в

п
оз
и
ці
ї, 
щ
о

 в
ко
р
ен
ил
ас
я 
в 
ко
ле
кт
ив
н
их

 у
ст
ре
м
лі
н
ня
х 
і 
ві
д
би
та

 в
 

за
хи
щ
аю

ть
 г
ли
б
ин
ні

 р
ес
ур
си

 й
 м
о
ж
ли
во
ст
і 
ор
га
н
із
ац
ії

, 
щ
о 
ут
во
р

ко
н
ку
ре
н
тн
их

 п
ер
ев
аг

. 
5.

 К
ул
ьт
ур
а 
й

 о
со
бл
и
во

 і
де
ол
ог
ія

 с
п
ри
яю

ть
 с
ко
р
іш
е 
н
е 
ст
ра
те
гі

а 
зб
ер
еж

ен
н
ю

 п
от
оч
но
ї 
ст
ра
те
гі
ї;

 у
 к
р
ащ

ом
у 
ра
зі

 д
о
пу
ск
ає
ть
ся

 к
о

р
ам
ка
х

 з
аг
ал
ьн
ої

 с
тр
ат
ег
іч
но
ї 
пе
рс
пе
кт
и
ви

 о
р
га
н
із
ац
ії

. 
9

. Ш
ко
л
а 

зо
вн
іш
н
ьо
го

 
се
р
ед
о
ви
щ
а:

 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

р
еа
кт
и
вн
и
й 

п
ро
ц
ес

 

М
. 
Х
ан
на
н 
і 

Д
ж

. 
Ф
рі
м
ан

 
«
П
о
пу
ля
ц
ій
н
а 

ек
ол
ог
ія

 
о
рг
ан
із
ац
ій

»
 

(1
97

7)
, 

   
   

   
   

  
   

Д
. П

’ю
 т
а 
ін

. 
(н
ап
ри
кі
н
ц
і 

1
98

0-
х

 р
р.

) 

1
. 
Зо
вн
іш
нє

 
о
то
че
нн
я,

 
щ
о 

ви
яв
ля
єт
ьс
я 

як
 
н
аб
ір

 
чи
нн
ос
те
й

ха
ра
кт
ер
у,

 є
 о
сн
ов
ни
м

 е
л
ем
ен
то
м

 п
ро
ц
ес
у 
ст
во
ре
нн
я 
ор
га
ні
за
ц
ій
но

2
. 
О
рг
ан
із
ац
ія

 м
ає

 а
б
о 
ад
ек
ва
тн
о 
ре
аг
ув
ат
и

 н
а 
ці

 ч
и
н
но
ст
і,

 а
бо

 ї
«п
іт
и

 з
і с
це
ни

».
 

3.
 
К
ер
ів
н
иц
тв
о 
ро
зг
ля
да
єт
ьс
я 
як

 п
ас
ив
ни
й 
ел
ем
ен
т 
ст
ра
те
гі
чн
ог
о 

за
вд
ан
н
я 

– 
ід
ен
ти
ф
ік
ац
ія

 з
ов
ні
ш
н
іх

 ч
и
нн
ос
те
й 
і з
аб
ез
пе
че
н
ня

ад
ап
та
ц
і

4
. 
О
рг
ан
із
ац
ії

 з
б
ир
аю

ть
ся

 р
аз
ом

 в
 о
со
бл
и
ви
х 
н
іш
ах

 е
ко
ло
гі
ч
н

во
н
и 

за
ли
ш
аю

ть
ся

 
до
ти

, 
до
ки

 
їх
ні

 
ре
су
рс
и 

не
 
зу
бо
ж
ію
ть

, 
аб

се
ре
д
ов
и
щ
а 
н
е 
ст
ан
е 
н
ад
м
ір
но
ю

. П
от
ім

 о
рг
ан
із
ац
ії

 п
ри
пи
н
яю

ть
 с
во
є 
і

1
0.

 Ш
ко
ла

 
ко
нф

іг
ур
ац
ії

: 
ф
о
рм

ув
ан
ня

 
ст
р
ат
ег
ії

 я
к 

п
ро
ц
ес

 
тр
ан
сф

ор
м
ац
ії

 

А
. Ч

ан
дл
ер

 
«
С
тр
ат
ег
ія

 й
 

ст
р
ук
ту
ра

: 
гл
ав
и

 іс
то
рі
ї 

п
ро
м
и
сл
о
во
го

 
п
ід
п
ри
єм
ни
цт
ва

» 
(1

96
2)

, 
 

 

1.
 
Б
іл
ьш

у 
ча
ст
ин
у 
ч
ас
у 
ор
га
н
із
ац
ія

 
м
о
ж
е 
бу
ти

 
оп
ис
ан
а 
як

 
ко
н
ф
іг
ур
ац
ія

 ї
ї 
ос
н
ов
н
их

 ч
ас
ти
н,

 щ
о 
н
а 
п
ев
ни
й 
пе
рі
од

 н
аб
ув
аю
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��>&=C�� �&�C( >&���'����� >&��&���)���� #����K#��&= [39]
��C��C��='��( 	. 	��&� G :. :�&��:

— <���'� �����>�'� C���='����. E��#='���� <��K�&= �=�����-
������I �������>&�, L���)���� <��K�&= G �C���&('����;

— C���='���� �� C��>&�'� C�������' (>&�&(>&()�(G ���C����
��>=�>�'; ������ ��'���(O����� >�����'(L�; <���O ����&('��
C���='���� ���>&����);

— C���='����, ���!�&�'��� �� ��'��O�! >�����'(L� �� ��>&�>=-
'����# �<>&���&���� <�)���� (�(��#�)�(G ���C���� ��>=�>�',
>(&=���G�(G ������ � ����=���&�� ������, C�>(����� '��C�'����I
������I �(��= G ����=���&�');

— >&��&���)�(G #����K#��& (C��&�(#�� �<>���' '(��<�(�&'� G
���#�&= ' >�����'(L� C����'�(��', &'��)(G ��=)�(G C����> C���=-
'���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�; >&��&���)�(G '(<�� >&�=�&=�( C���=-
'����; #�<�������� '>�A ��>=�>�' ����� >&'������ ����=���&�(A
C���'��).

�� �=#�= �. *�'���� � @. ����&��'�, >=)�>�(G >&��&���)�(G
#����K#��& <��=!&�>� �� &��(A C���K����A [23]:

�) '��#�'� '�� C����(&�&�' ���>()�(A C�(��(C�' O��� #����K-
#��&=, ������ � ��(#( =>C�A C��C�(!#>&'� '(���)�!&�>� &����(
������������ ����������!� '(��<�(�&'� C���=���I, ��(K����#
'(&��&, ���'(&��# >C����������I, &�<&� 'C�('�# =C��'����� ��
'�=&��O�� )(��(�( '(��<�(�&'�. ��#�>&� ����� C��O�)����'��
>&�! C��<��#� ��=)��>&� G ���C&�'���>&� �� C�>&�G�(A �#�� ��'��O-
����� >�����'(L�;

<) ��&('�� '(���(>&���� ' =C��'����� &����I >(>&�#, L� C����O=!
��'����� ��>���K���� >=<’!�&� ��>C�����'���� ' ��#C���>�, '��A�-
'=�)( '>� G��� >�����'�, � &���K C���#�&�(, ��� <��C�>�������
G C�<�)�� 'C�('��&� �� �����. ��� ����&('���� �=������='����
C��C�(!#>&'� #�! ����'�&�� ����='�&( �� �#��( �� = ��'��O���#=,
&�� � = '�=&��O���#= >�����'(L�;

') ��>&�>='���� ' =C��'����� >(&=���G���� C��A��=, '��C�'����
�� ����� �=������='���� C��C�(!#>&'� �<=#�'��! ������� ��
�#��( �� = '�=&��O���#=, &�� � ' ��'��O���#= >�����'(L�. ;��&����-
�(# #�#��&�# ! >(&=����, &�<&� ������&�(G ��<�� �<>&�'(�, L�
�>&�&�� 'C�('�! �� ��<�&= C��C�(!#>&'� ' ���(G C����� )�>=;



292

�) ��'� =C��'���>��� C����(�#� C�(����! '��(�= ='��= &��(#
)(��(��#, �� �����>&'� G >&(�� =C��'�����, �'���������� G �=��&=��
>�=K<�'��', #�&('���� C�'�����(, '��!#(�( ' �����&('� &� �������
����G �� �#��(. ���!�&���� �� ��'� =#�'( G )(��(�( ���'(&�= '��-
<(&� ' C�(��(C�A #����K#��&=, ���#=��'���� ��(A C����=! ���>-
&��)= ���� ���(�(, II C����>�������#=, �>�<(>&�>�(A ���>&�G,
� &���K '>�!I >(>&�#( '��!#(� ����G �� C��C�(!#>&'�;

�) C���&()�� ��>&�>='���� ��'(A C�(��(C�' =C��'����� ��-
>&�&��� &�=��#�>&�� G '(#���! ���(�������� C�������= '>�!I
����>���I <����>=, �#��( C>(A�����I >�=K<�'��', C��'(L���� IA
�'���������I G ���'(&�= C�&������=.

��#C����&�#( >&��&���)���� =C��'�����, �� �=#�= . ��>����, !:
— �'���������� G ��=����� C��'���(A ����'�(��';
— >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(�;
— >&�=�&=�� '���(;
— #�&��( ��<�&( G ����������G�� >&�=�&=��;
— =#���� ��������=C��'���>����� C��>����= '�>&( ��������-

��G�= ��<�&=.
/���&� A&� � '�&)(����(A � ���������(A =)��(A, L� ��G#��&�>�

��>���K����# C��<��# >&��&���)���� =C��'�����, '(�����&� &���
�>��'�� �&�C(:

— ������ ��'��O����� >�����'(L�;
— '(���)���� ��C��#= �������>&�;
— ���#=��'���� >&��&���I;
— =C��'��K���� >&��&���I;
— >&��&���)�(G ���&����.
	=&&!'(G 'C�(' �� C����> C�(G��&&� >&��&���)�(A ��O��� ��<(&�

�#�'����>&� ��>&���� &(A )( ��O(A C���G '(A���)( �� ���)���� ���I
G '����!&�>� C���'��� &�#= )( ��O�#= =C��'���>���#= ��O����. �
A��� ������= ��'��O����� >�����'(L� G ��>C����>���I �������>&�
C��C�(!#>&'� #�K�� ��O&�'A�=&(>� � ����(#( &(C�#( �(�(��', ���
= C����>� ��>���K��� #��&� <=&( C� #�K�('�>&� '��A�'���. � C��(-
��G >(>&�#���� C��A��= �(�(�( #�K�� ���C����(&( �� �'� ��=C(:
#����- � #������'��'.

�(�(�( #������'�� '��>&('� '>�# C��C�(!#>&'�# � '(���)��&�>�
>&���# �(��= ' ����#=. �� �(A #�K�� '����>&( ��������, �#��=
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'��>�&��'(A >&�'�� � =#�' ����(&='����, ���('���� �(���'�I
'��&�>&� ����(A C�C���', �#��= '���&���� �=�>=, ���#���' >&�'��
#(& � �'�&. �(�(�( #������'�� A����&��(�=�&� ��K�� ������&��
C��C�(!#>&'� � ��K���� �>C��&= G��� �������>&� (��'�>&(��G����,
�����>�'���, '(��<�()���, #����&(���'���, ����'���G���� &�L�).

�� ��'��� �(�(�= ���'(&�= C��C�(!#>&'� 'C�('�! <����) )(��(-
��', ���(# � ��(A ! G��� ���=��'� ����K��>&�. �O(# )(��(��#
! '(���)���� C�����O(A ��G L��� ���'(&�= — )( &� C����'K����
������&����I �� ����G ���=��, )( &� �('��>(����'���>&� ' ��O� ���=��.
����K�� '�� �#��( C���'������I ����&('��>&� ���=��G �#���!&�>�
G �(�(� ��'�>&='���� ' �(A (�(��#��� C����K= C��&���# �>&����A
C’�&( ����', �)��='��� &�#C( C�(��>&= C� ���=��, '�=&��O������=��'�
����=������).

B��&�# )(��(��#, L� A����&��(�=! ��'��� �(�(�=, ! #�&� ���'(&-
�= C��C�(!#>&'�, &�<&� '����(&&� ��'(A '(��<�(�&' �<� ���O(���-
�� �>�=�)(A, '(C=>� ��'>�# ��'(A &�'���', L� ����O� �� '(��&�'-
���(>�; 'C��'��K���� ��'(A &�A������G, C�O(����� �(���' �<=&=,
C��'(L���� ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'� �� ��A=��� ��(K����
>�<�'��&�>&�, 'C��'��K���� ��'�I >(>&�#( =C��'����� &�L�.

P�&'��&(# )(��(��#, L� A����&��(�=! ��'��� �(�(�=, ! �K�����
�����>='���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�. ����K�� '�� &���, ��� ����
���'(&�= C��C�(!#>&'�, �#��(&�>� G �(�(� '(���(>&���� ����(A
�K���� �����>='���� ('��>�� ��>=�>( — #���#����(G, C��(��'�
��>=�>( — #��>(#����(G).

:’�&(# )(��(��#, L� 'C�('�! �� ��'��� �(�(�=, ! >&���� ���-
'(&�= C��C�(!#>&'�. P(# <���O(G C����� ���������I C����' L���
���'(&�= C��C�(!#>&'�, &(# <���O(G �(�(� IA ���������I.

T�>&(# )(��(��#, L� '(���)�! ��'��� �(�(�= ���'(&�= C��-
C�(!#>&'�, ! G��� >&���� K(&&!'��� �(��= (�� >&����A «C�(>��-
�����» G «=C�'��������» ���>&���� �(�(� #���#����(G, �� >&���I
«�����>&�» — �<���O=!&�>� � �� >&���I «C������» — #��>(#����(G).

	��#(# )(��(��#, L� ��<(&� <��C�>������G 'C�(' �� ��'��� �(-
�(�=, ! &�������� �� �#��( )�>&�( �(��=, C�(����K��I C��C�(!#>&'=
(�<���O���� — �(�(� #���#����(G, ��(K���� —  �(�(� #��>(#����(G).

%�>�#(# )(��(��# ! ��'��� #���C����#= �� �(��= >(��'(�(
G #�&������'. P(# <���O� ������>&� C�>&�)����(��' ����G#���(A
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&�'���' �<� &�'���'-��#���(��', &(# <���O ��=)�(#( <=�=&� ���( G
=#�'( C�>&�)����, L� <��C�>������� C��'(L=! ����&('��>&� ��<�&(
C��C�(!#>&'�, C�(>����! C����> �&�(#���� C�(<=&�=, � �&K�,
C��'(L=! �<���&��>&� �<���'(A ��O&�'.

��'’�&(# )(��(��# ! '��&�>&� C���A��= '�� ������ C�>&�)���-
�(�� �� ��O��� ()(# '(L� '��&�>&�, &(# '(L(G �(�(�).

��>�&(G )(��(� A����&��(�=!&�>� ����K��>&� '�� >=#�K�(A
���=��G. ����K�� '�� &���, � ���� >=#�K��� ���=��� >C�'C����!
C��C�(!#>&'�, �� ���G >&���I K(&&!'��� �(��= '��� C���<='�!,
�#���!&�>� G ��'��� �(�(�=.

��(�����&(G )(��(� — ������� C���&��'(A, ����(&�(A, ��'�>&(-
��G�(A, #(&�(A C����. ��L� � <=��-����� �� �����)��(A �>C��&�'
�����&�>� C����(, &� �(�(� <=�� &��A( #��O(#, ��K �� IA '��>=&��>&�.

�� �(>. 7.4 ��<��K��� &�( �>��'��, � C�����= $. ����<����, C��A�-
�( L��� C����>= �#��: ��C����'���, ''����� G &���, L� ���'('��&�>�.
��C����'��� �#��( #��&� >A�#�&()�(G A����&�� (�>�=! >(>&�#� �<�
��<�� C�����=�, ��(# ��C��C���'��� '(C�('�&() � '�����&�>� '��
C�����# C��'(L���� ���>&� G &���='��� >C�'��<�&�(��' �� C����'
���'(&�= ����������I G >&��&���)���� C���='���� [13].

�� �=#�= �. /��A����, ����������G�(G ���'(&�� — �� «�=>(���
��C����'���, L� �A�C���&� =>� ����������� G ���=�&�>� �'��A=,
>C��#�'��� �� C��'(L���� ����&('��>&� G K(&&!���&��>&� ����-
������I O��A�# C����'��(A 'C�('�' �� «C����>(, L� '��<='��&�>�
' ����������I», �� ��>&�>='����# �����, C�)��C�=&(A � <�A�'���������I
��=�(» [13, >. 272].

%'����� �#��( >����'=�&�>� ����!� ���(��� �<� ��'��(���
��=C�� ����G, L� '������&� '����(#( C�'��'�K����#(, �����-
���&� �� &���>���#����#( G >C�>&������&� �� ���=��&�&�#(.
B���>���#���I ���'('��&�>�, A����&��(�=�&�>� C����#(, �����&-
�����'��(#( ����'�(�&'�# ����������I, G �� C�(C=>���&� ���
=C��'�����, ��� ���&����.

������ >A�#� '(���)�! ����� #�&��( �#�� O��A�# '����>���� IA
�� ����!I � '(L�'�����(A ��&�����G, C��&���# #����-#����-
���&(�==#�.

�� �(>. 7.5 ��<��K��� �=< �#�� $���� ����<����. �� C������G
����� �=<� ������ �'� �>��'�(A '(#��( �#��. �� G��� ��'�G >&����� —
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Рис.�7.4.�Карта�методів�змін�[13]

�#��(, C�'’����� �� >&��&���!�, &�<&� � ��C��#�# �������>&� ������-
����I, �� C��'�G —  �� >�#�� ����������!�, &�<&� �� >&���#, = ���#=
'��� C���<='�!. ��L� C���#�L�&(>� C� �=<= �'��A= '�(�, &� �
>&��&����, G ����������� <=�=&� �#���'�&(>� '�� '(>��������C&=���-
�(A, �<� �<>&���&�(A, �� '(��&��'� ������&�(A, �<� #�&�������(A.
� '(#���' >&��&���I ��G<���O �����C&=�����I (C����>#(>�����,
��'�&��������) ! <�)���� (�<� >&��&���)�� C��>C��&('�), � '(#���'
����������I —  �=��&=�� (��'� �������, ��'� K(&&!'� )(���>&�). ��L�
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Наділення владою 
співробітників. 

Командне будівництво. 

 
Ініціативні команди. 

Тренування   
 Освіта  

За
пл
ан
о
ва
ні

 з
м
ін
и 

(с
хе
м
ат
и
чн
і)

 

  Індоктринація 
 

Раціоналізація (зменшення розмірів, видалення рівнів управління, 
рефінансування, залучення зовнішніх  ресурсів тощо). 
Реструктурування (реорганізація, приватизація, корпоратизація тощо). 
Репозиціонування (диверсифікованість, злиття, поглинання, 
альянси,  асоціації, консорціуми тощо). 
Рефреймінг (передбачення тощо). 

В
ве
д
ен
і з
м
ін
и

 (
щ
о

 
н
ап
ра
вл
яю

ть
ся

) 

Ревіталізація (культурні революції тощо). 
 
Підприємництво (керівництво,  розробка нових товарів тощо). 

Навчання розробки стратегії. 

Зм
ін
и

, щ
о 

ро
зв
и
ва
ю
ть
ся

 
(о
рг
ан
іч
н
і)

 

Політичні проблеми (формування анклавів, організаційний переворот 
тощо) 
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C���#�L�&(>� C� �=<= ���'� ��C��'�, �#����&�>� >&��&���)�� C��(��I
(��C��(����='����, ��������=�����) � >&�=�&=�� ����������I (������-
�������, >����)���� ���#���'), C�&�# C�����#( G >(>&�#( (��C�����-
#='����, C���<=��'� ��<�&(, ��'� �����<�(). ���� — &�'��( G ���(
(���(��G�, C�����')����, C���#�L����).

����)��� C��A��( �� =C��'����� �#���#( #�K=&� <=&( '(���(>-
&��� ' C����>� =C��'����� �(�(��#( ���'(&�= C��C�(!#>&'�.
% =#�'�A �(���'�I �����#��( C��C�(!#>&'� C��C����&� C�� 'C�('
<����)� )(��(��' �� ��'��O����� � '�=&��O����� >�����'(L�. �����
��L� 'C�(' '�=&��O��A )(��(��' ����'�(�&'� C��C�(!#>&'� #�K�
C���='�&( G #���#��='�&( ����&('�� ��>����(, #��>(#��=�)( C��(-
&('��, &� 'C�(' ��'��O��A C����!&�>� �����&='���� ' �=K� �����)-
��G #���. ���# &���, )�>&�&� ���G>����� ��'��O��A 'C�('�' � ��'���
����'����� 'C�('= �>&�&�� �#����&�>� ��'�&� �� ��'��(�(A
&(#)�>�'(A ��&��'���A, L� �� #�K� �� C����)�&(>� �� ����&('��-
>&� �=������='���� C��C�(!#>&'�. � &�<�(�� 7.7 ������ C������
��'��O��A )(��(��', L� 'C�('��&� �� ��C��# ���'(&�= C��-
C�(!#>&'�.

:��C�(!#>&'� ! '����(&�� �(��#�)��� >(>&�#��, �#��� >&��=
���I ���G>��!&�>� C�� 'C�('�# '�=&��O��A � ��'��O��A )(��(��'.

 

Стратегія Організація 
Бачення Культура 
Позиція Структура 
Програми Системи 
Товари Люди 

Формальні 
Концептуальні 

Неформальні 

Конкретні 

Рис.�7.5.�КÀб�змін�Генрі�Мінцбер�а
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5	#�
*� 7.7

�!�!�$� ;��%$D%$@ ,�%%��$�,
J� �"���#>�� %# %#"�&? ��;����3 "$*"��=?���#

Найменування 
чинника 

Ознаки чинника 

Нормативний  1. Регулювання податкової, амортизаційної, 
експортно-імпортної політики. 

2. Регулювання рівня конкуренції й міри 
монополізму. 

3. Регулювання механізму розрахунків між 
підприємствами. 

4. Регулювання процесів створення, виділення, 
поглинання й об’єднання підприємств. 

Фінансовий 1. Погашення кредиторської заборгованості. 
2. Виплата податків і відрахувань у відповідні 
фонди. 

3. Виплата дивідендів (акціонерні товариства) і 
прибутків. 

4. Виплата мит підприємствами, що здійснюють 
експортно-імпортну діяльність. 

5. Здійснення страхових платежів. 
6. Розрахунки з постачальниками, рекламодавцями 
тощо. 

7. Рівень платоспроможності населення. 
Галузевий 1. Порядок здійснення виробничої діяльності. 

2. Галузеві стандарти. 
3. Техніка безпеки й охорона праці. 
4. Світовий рівень розвитку техніки й технології. 
5. Інтенсивність інноваційної діяльності. 

Маркетинговий 1. Рівень попиту. 
2. Місткість відповідного  ринку. 
3. Канали й методи просування на ринок. 
4. Рівень конкурентоспроможності підприємства. 
5. Імідж підприємства. 

Забезпечувальний 1. Рівень монополізму постачальників. 
2. Вартість зміни постачальника. 
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	(>&�#� — #�&��������-&�A��)�� >=�=C��>&�, L� C�'�(# )(��#
>�#����'('�!&�>� G >�#����=��!&�>�, �>�=! G ���=!&�>� �� '����>��
>&�G�� !�(�� ���� �� ��A=��� '��!#���I, ���C����= G C������C����=
���'�(A ���'�� G &(A, ��� C���=�=�&�>� ��!� >=�=C��>&� ��>=�>�',
&�'���' � C�>�=�, L� ��<��C�)=! C���'��= '�=&��O��A �'’����' ���
��'��O��#( [12, >. 17]. B��(# )(��#, �>�='���� ����I >(>&�#(
��<��C�)=!&�>� C����>�#( >�#�����������I, L� '��<='��&�>� ' ��G.
:�� >�#�����������!� ���=#�!&�>� >C��&���� =&'������ '(>���-
'C������'��(A >&�=�&=�, ��>��'��� �� >(�A�����G '��!#���I
�>�=�)(A C��>(>&�# [12, >. 37]. ����# �� &(#, �������'��� >(>&�#�
C���<='�! ' >&��� A(&��I ��'��'��( �� ��'��O��# >�����'(L�#,
L� C��>��!&�>� ��>(&� '(>���� ��&��>('��>&� ��=�&=���G. E�=�-
&=���I — '(C����'� '��A(����� ���)��� C���#�&��', A����&��(�=�)(A
C��C�(!#>&'�, '�� IA >������A ���)���. %��<='��&�>� ' <=��-��(A
C���#�&��A, L� ����K�&� '�� '(C����'(A )(��(��' � A����&���� ���
'(C����'(A C����>�'.

:��C�(!#>&'� �� >(>&�#� A����&��(�=!&�>� ����>��>&�, &�<&�
���'��>&� C�'�(A �(���' �=������='���� ����������I (C�)(���)(
'�� C�����= �<���&��>&� �<���'(A ��O&�' � �����)=�)( K(&&!'(#
�(���#).

	=<’!�& ��>C�����'���� >�����!&�>� � C�'�(A ���#��&�', ���
C���<='��&� = �(��#�)��G '��!#���I #�K >�<��, L� C����K=! ���-
#='���� �#���K��&�(A '��>&('�>&�G >(>&�#(, ��(#( �� '������&�
II ���#��&(.

��#���'�K�(G 'C�(' �� C����> ���#='���� �#���K��&�(A
'��>&('�>&�G ��<��&� >(>&�#( '��!#��'’���= #�K >&�=�&=��(#(
���#��&�#( >(>&�#(. ����# �� &(#, '��>&('�>&� >(>&�#( �<�����&(
�>��'�� A����&��(>&(�( ' =#�'�A C�>&�G�(A ��=�&=���G ���('�!&�-
>� K(&&!���&��>&�.

% =#�'�A C�>&�G�(A ��=�&=���G #�K�('� '(���)���� C�(C=>&(-
#��� �<>��= �#�� >&���' >(>&�#(, L� ���'���! >���#='�&( ����'(G
C��>&�� ���(>&��&��>&�. :�� )�> '(A��= �>��'�(A A����&��(>&(�
>(>&�#( �� #�K� C�(C=>&(#��� C��>&��= �<���K���� C��C�(!#>&'�
#�K�('� �(O� �� ��A=��� ����'�&��I ������I �� ��'��O�� �<� '�=&-
��O�� 'C�('( O��A�# ���#='���� '��C�'���(A C�C����K='����(A
��A���', ��>��'��(A �� �#���A '��!#��'’����' >(>&�#( �� �� ��'��O-
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��#, &�� � � '�=&��O��# >�����'(L�#. ��L� �#��(&( =#�'( ��#�K-
�('�, &� >(>&�#= <=�� &��>���#�'��� ' ��'=, � ��O(#( '��>&('�>-
&�#( G >&�=�&=���, � ���)(&� � ��O(# C��>&���# ���(>&��&��>&�.
B��(# )(��#, �� <=�� >'��)(&( C�� C���A�� �� ��'(G ��'���
��#��>&��=.

$�#��>&��(-�>) ('�� ������. «��#����>» — C���<�(G, ������'(G
� «>&�>�>» — ���=A�#�>&�, >&��) — 1) >&�G�� �(��#�)�� ��'��'���;
2) �(��#�)�� '����>�� >&���>&� >����= � '��>&('�>&�G >(>&�#( [12,
>. 29]. $�#��>&�� �����#�)��I >(>&�#( '(���)�! II C���#�&�( G ���-
C���� IA ���)���, ��� #�K=&� �#���'�&(>� �� '��>����� '��!#����
'C�('= ���#��&�', &�� � C�� 'C�('�# ��'��O����� >�����'(L�.

	(>&�#� ��>C�����'���� #�! G &��= '�K�('= '��>&('�>&�, ��
�������&��>&�, &�<&� C����K���>&� C�'�����( #�K ����#(#( II
)�>&(��#(. �������&�� >(>&�#� C�'��(&�>� �� !�(�� ����.

%(A���)( � ��'����(A A����&��(>&(� >(>&�#( #�K�� >���#=-
'�&( �>��'�� �&�C( >�#�����������I �����#�)�(A >(>&�#:

1. E�=�&=���� ���)��� C�����(��', L� A����&��(�=�&� C����>
�=������='���� �����#�)��I >(>&�#(.

�� �>��'� ������= ������>�(A � ���>�(A �#�� ���)��� C�����(��'
#�K�� ���<(&( '(>��'�� C�� C��'(L���� (C��(&('�(G >&�G�(G
���'(&��) �<� ��(K���� (����&('�(G >&�G�(G ���'(&��) ����&('-
��>&� �=������='���� �����#�)��I >(>&�#( �<� C�� II '����>�=
>&�<�����>&� (��#��>&���).

B��, ��C�(����, ��L� C�(<=&�� C��C�(!#>&'�, � &���K ��O&(
�#��&(����G���� G �����'���� �����', �� ��O(A ��'�(A =#�',
��C��'���&�>� �� G��� ���'(&��, &�<&� �� C�(�<���� ��'(A &�A��-
����G, =>&�&�='���� &�L�, &� C��C�(!#>&'� �� >(>&�#� = '(C���=
����&('���� IA '(���(>&���� C���A��(&� ' ��O(G ���>�(G � ������>-
�(G >&��. ���� �#��( >'��)�&� C�� C��(&('�(G >&�G�(G ���'(&��
>(>&�#(.

��L� K C��C�(!#>&'�, �� ��O(A ��'�(A =#�', �(O� ��'��(�=
)�>&�= C�(<=&�= <=�� ��C��'��&( �� ���'(&��, &� �� >'��)(&� C��
'����>�= G��� >&�<�����>&�, &�#= L� '(����'��� ��O&( ���'���&�
C��&�(#�&( ����&('��>&� G��� �=������='���� �� ���(O���#= ��'��
(��C�(����, �� ��A=��� )�>&��'�I ��#��( =>&�&�='����, �<���O����
�<>���' �<���&�(A ��O&�' )���� C��'(L���� '��&�>&� >(��'(�().
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� &�#= '(C���=, ��L� C��C�(!#>&'� �� <=�� ��C��'��&( ��O&(
�� ���'(&��, &� C�( ���#����>&� ��O(A G��� C���#�&��' '��� C���-
G�� ' ���>�� G ������>�� ��O(G >&��, L� A����&��(�=!&�>� ����-
&('�(# >&�G�(# ���'(&��#, ��(G C�>&=C�'� C�(�'��� >=<’!�&
��>C�����'���� �� <����=&>&'�, � C�&�#, #�K�('�, G �� ���'�����I.

2. :�)�&�� �������&��I (C����K���I) ��&('��>&� )�>&��, &�<&�
'(�(������ >&�=�&=�( � «�����&('��� C�'�������» )�>&��.

��K�(G C�������� C��C�(!#>&'� �>�=! �� �� '������#���(G
>=<’!�& ��>C����>���I �������>&�, � �� )�>&(�� �����#�)��I >(>&�-
#( — C��C�(!#>&'�. �&K�, ��'����� ��K���� C��������= '(C�('��&�
�� ����G, L� >&��&� C���� C��C�(!#>&'�# � '��!#���C�'���&� ����
���=, � �� >=C���)�&�.

3. 	&�G�� �=������='���� '����(&�I >&���������I >(>&�#( —
���A��K���� ��>=�>�' = >(>&�#= G ���#='���� #�K�('�>&�G ��
&�� ��>>�C���I (���>��'����) ��>=�>�', &�'���' � C�>�=� = ��'��O�!
>�����'(L�.

:��C�(!#>&'� ! '����(&�� >&���������� >(>&�#��, L� ! C�()(-
��� G��� C��(&('���� �<� ����&('���� >&�G���� ���'(&�=. % ���>&�
��>=�>�' �<� �����(A #�K�('�>&�G #�K� ��������&(>� �<���O����
�<>���' G��� �����>='����, C�C(&= �� C���=����, L� '(C=>��!&�>�,
������� C�����'��� ��K(#= �C���&�='����, ���#='���� >C�(�&-
�('�I �#��&(����G��I C���&(�(, ��(K���� ���#���' #(&, >��>='����
�'�& &�L�. ��>>�C���� ��>=�>�', &�'���' � C�>�=� = ��'��O�! >���-
��'(L� #�! �� ='��� C�'������� ����(&��>���I ��<����'���>&�;
'(C��&= C���&��' � #(&; >&'������ �����&�G�(A � >��'�>�(A ���&��';
�C��&= '(A����I >(��'(�(, #�&������', ���������� C���=���I &�L�.

4. ���>������'���� �����#���G��I 'C������'���>&� ��
��C�#���� ����=���&���� '��<��= #����>&�=�&=� >(>&�#(. ����-
#���G�� 'C������'���>&� C�(C=>��! �C&(#����= '��!#����
#���#����(A ����������G�(A >&�=�&=� �>�=�)�I �����#�)��I >(>&�#(.
���=��&�&�# ! C��'(L���� ����&('��>&� �=������='���� >�#�I
>(>&�#(.

5. ��>������� &�)�( <��=�����I — &���>���#���� ��#��>&��=
>(>&�#(, &�<&� C���A�� � ������ ���>���� G ������>���� >&��= �����-
#�)��I >(>&�#( ' ��O�G (= ��C��#� C��(&('���� �<� ����&('����
���'(&�=), ��(G ��>��'��� �� �����������#= �<� �#���G��#=
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'(<���. /��=������ #�! �� ='��� ����'�!��� �<� C����. ����������(G
'(<�� #�K�('(G &����( �� ���'��>&� �����#���I, L� ���'���! '(���-
)(&( G ����(&( '>� #�K�('� ���&����&('( ���'(&�= C���G '(A���)(
� ���'�(A #�K�('�>&�G. % ��O�#= '(C���= �#��( ' >(>&�#�, L�
�<���O=�&�>�, C�(#=O=�&� ����'�(�&'� C��C�(!#>&'� �� �#���G��I
C�'�����(, ��>��'���I �� '(���(>&���� #�&��= C��< � C�#(���.
���(G >&(�� C�'�����( '(���(>&�'=�&� &����( ' &�#= '(C���=, ��L�
��#�K�('� ��>&�>='���� ��O(A, � '�� ! !�(�(# O��>�# C�����O���
�=������='���� ����������I.

B��(# )(��#, '(A���)( � &����I G C���&(�( >&��&���)���� =C��'-
����� �>��'�(# ��'�����# ����'�(�&'� C��C�(!#>&'� ! =C��'�����
��#��>&���# �����#�)��I >(>&�#( � #�&�� ��<��C�)���� II C��(&('-
���� >&�G���� ���'(&�=.

�� �(>. 1.6 ��'����� >A�#= ���#='���� C�����#( ���'(&�=
C��C�(!#>&'� '(A���)( � G��� #�K�('�>&�G � 'C�('= ��'��O�����
>�����'(L�.

:��'����� ��>���K���� ��=��'�I ��&���&=�( C����=�&�, L� ���
�C(>= �'�����G�(A C����>�' >&��&���)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�
C���'��( �����&�>� >������&()��G &����I.

%. 	. :���#������ C�� >&��&���)�(# ���'(&��# ���=#�! «�<���=
#����� ��'��>&����'(A ��G C��C�(!#>&'�, ��� ���<A���� ������='�&(
��� ��>������� C�>&�'���(A C���� �(# ����G» [17, c. 62]. %��
C��C��=! C�(��(C�'= >A�#= >������&()���� C��A��= �� C����>=
>&��&���)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'� �� '����(&�I &� ����'��'�K��I
>(>&�#(. :�( ���#= >�#�#= C����>= >&��&���)���� ���'(&�= C��-
C�(!#>&'� C�(&�#���� &��� C�(��(C(, �� ���'���&��>&�, '(C����-
'�>&�, ��'(���)���>&� &� ������G��>&�. :����> >&��&���)���� ���'(&�=
C��C�(!#>&'� ���G>��!&�>� &����( )���� ��>&�G��>&� G��� >&���'.

D. �. :=&�&��, �. . :=O���, �. �. B�(��� ���������&� �#�>& &�
'��!#��'���� �>��'�(A �&�C�' >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��#,
��� C�'’����� � �����>�'(#( >&��&����#( &� #�A����#�#(. ���(G
C��A�� '���)�! ������ #�K�('�>&�G, �����= K(&&!'(A �(���'
C��C�(!#>&'� &� ����=���&�(A C���'��; ������ ��&���>�' &� >&��&���G
���'(&�=, '(<�� ��C��#= ���'(&�=; ������ �����>�'(A >&��&���G,
'(���)���� ����G &� ���#='���� >&��&���G; ���#='���� #�A����#�'
�����>�'�I >&��&���I �� �<����>�'��(# �(�(��#; ���#='���� <����>-
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C����', ���C���� �=>(�� >���� '������#���(A C����&�' &� '>�������
K(&&!'(A �(���'; =����K���� &� ��&'���K���� �����>�'(A C����'
[25, c. 52—53].

:���� �� �(# >��� �����)(&(, L� ' >=)�>�(A =#�'�A �>��'�(#
�K�����# C��(&('���� ���'(&�= C��C�(!#>&' ! <���O ����&('��
'(���(>&���� G��� �����#���G���� &� ��&����&=������� ��&('= ��
�'����, &�� � ���'����. B�<&� &���>���#='���� C�(A�'��(A ��&����-
&=����(A ��&('�' = �'�� &� C�O(����� #���K IA '(���(>&����.

%(A���)( � C��'����(A ��>���K��� C��<��# >&��&���)����
=C��'����� ���'(&��# C��C�(!#>&'� G C���&(�( ��<�&( C��'���(A
'�&)(����(A � ���������(A >=<’!�&�' ��>C�����'���� >���
�����)(&(, L� >�#� �����C��� >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��#
#�! ���#=��'�&(>� &��A( O(�O�. B��, K���� �� '(��' >&��&���)����
=C��'����� ��#�K�('� ������='�&( <�� ������= ����=���&����
>&�&=>= C��C�(!#>&'�, G��� C�&������=; �����( 'C�('= �� ��'��O-
�����, &�� � '�=&��O����� >�����'(L�. ���# &���, ���<A���� '��-
A�'='�&( �>�<�('�>&� >=)�>��I �����#��(, L� A����&��(�=!&�>�
'(>��(# ��'��# �(�(�=, <���&�#� �#���#( = >���� ���K�'����
���=��'����, ���)�(# 'C�('�# >�������(A )(��(��'. � �'’���=
� �(# '(�(��! �<’!�&('�� ���<A����>&� ������ =��>������'�&(
&����&()�� G #�&��()�� ��>��( >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��#
C��C�(!#>&'�, ��� '��C�'����( < >=)�>�(# '(#���#, � >�#� �<���-
O���� ���� ��&����&=������� ��C�&��=.

�>��'�(#( C���K����#( �����C&=������� C��A��= �� ���������I
C����>= >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#>&'�, L�
Q�=�&=!&�>� �� �����>&(&=���������G &����I &� &����I �����������
���>&����, #�&�������I C�(G��&&� ��O���, >&��&���)��#= ���='����,
>(>&�#��#= �������, �(��#�)��#= C��A���, &����I >�#�����������I
>(>&�#, >������&()��#= C��A���, � &���K =��A�'=! &�������I �#��(
>��������-�����#�)�(A =#�' �=������='���� >=<’!�&�' ��>C���-
��'���� ' ����I�� !:

1. :��C�(!#>&'�, L� �'��! >�<�� >�����= '����(&= >��������-
�����#�)�= >(>&�#=, �>��'�� ���'(&�= ���I ! �C&(#������ '>�A
�>C��&�' II �������>&� � #�&�� #��>(#������� '(���(>&���� �>�=�-
)(A #�K�('�>&�G �� = C�&�)��#=, &�� � ' >&��&���)��#= C������.

2. �>��'�(#( �>C��&�#( �������>&� C��C�(!#>&'� !: �����>�'�-
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Рис.�7.6.�Схема�формÀвання�про�рами�розвит³À�підприємства
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�����#�)�(G, ��#����G�(G, ��(�()�(G, >�������(G, '(��<�()(G,
����'���G�(G, ����������G�(G, �������)�(G.

3. ��K�� �>C��& �������>&� C��C�(!#>&'� A����&��(�=!&�>�
'��C�'����� >(>&�#�� C�����(��'.

4. �>��'�(#( ��&('�#( �������>&� C��C�(!#>&'� ! #�&��������,
�����>�'�, �����#���G��, &�=��'�, &'��)� &� ��&����&=�����.

5. :����> �����( �>�=�)��� >&��&���)���� >&��= C��C�(!#>&'�
� G��� #�K�('�>&�G '���)�! �=�(& ����=���&�>C��#�K��>&�
>=<’!�&� ��>C�����'����, � &���K ������ ��'��O����� � '�=&��O-
����� >&��&���)���� C�&������= C��C�(!#>&'�.

6. �=�(& ����=���&�>C��#�K��>&� >=<’!�&� ��>C�����'����,
&�<&� ������ G��� �>��'�(A A����&��(>&(� C���'���� � C��C�(-
!#>&'�#(-����=���&�#(. ���G>��!&�>� '(A���)( �� >=#����>&�
A����&��(>&(� C���=���I, L� '(C=>��!&�>�, >��#��&�' �(��= � >C�-
K('�)�', ��� K(&&!'��� �(��=.

7. 	&��&���)�(G C�&������ C��C�(!#>&'� — #�K�('�>&� C��C�(!#-
>&'� L��� ��K���� � �>C��&�' G��� �������>&�, ��� #�K=&� <=&(
#�<�����'��� ����� ��>������� '(���)���I >&��&���)��I #�&(,
���G>����� >&��&���)���� C���=.

8. ��� ��K���� C��C�(!#>&'� #�K� <=&( >���#�'��� ��<��
���&����&('�(A >&��&���G G��� ���'(&�=. %(<�� C�'��I >&��&���I
���G>��!&�>� ����'�(�&'�# >=<’!�&� ��>C�����'���� G ����)�!,
L� � =>�A #�K�('(A >&��&���)�(A ���&����&(', �>�=�)(A = ��>���K=-
'����� C��C�(!#>&'�, <=�� �<���� &����( ���=, ��� G <=�� �������'=-
'�&(>�. ���(# �� #�&���' �����<�( ����(A '�����&�' >&��&���I
���'(&�= C��C�(!#>&'� ! C��&�����(G ������, L� Q�=�&=!&�>� ��
���#='���� C��&�����(A >&��&���G —  <����)� ���&����&('�(A
'�����&�' ���'(&�= C��C�(!#>&'�. /����) '�����&�' '(���(>&�'=!&�>�
' ����, ��L� ���������� �<����I >&��&���I '(�'(&�>� ��������������.
��L� �#���&�>� =#�'( ���'(&�=, &� ���<A���� '(<��&( ��O=
>&��&����, ����'�&�= >���#�'���G >(&=���I.

9. %(A���)( � �<����I >&��&���I ���'(&�= C��C�(!#>&'� ���G>-
��!&�>� �����<�� >&��&���)�(A C����', C����&�' � C�����# G���
���'(&�=. %��>����� &���, L� C��C�(!#>&'� ! '����(&�� >(>&�#��,
>&��&���)�(G C��� #�! >�����= '�=&��O�� >&�=�&=�=, L� '���<��-
K�! C����>C��&�(G A����&�� �������>&� C��C�(!#>&'�, ���<A����>&�
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=��A='���� 'C�('= �� ��'��O��A, &�� � '�=&��O��A )(��(��', � &���K
'(���)�! ���<A����>&� ���#='���� >(>&�#( C����', C����&�'
� C�����#, �������(A �� G��� C�����>('�(G ���'(&��. ��� ��'��(�(A
� >������A C��C�(!#>&' #�K� �����<��&(>� !�(�(G C��� � '��C�'��-
�(#( �������#(, � ��� '��(�(A C��C�(!#>&' � >�����(A ��������-
��G�(A >&�=�&=� — �<’!����� ������A C��C�(!#>&' &(C= �>������G,
A���(���', ��������' � ���>����=#�' — ��K�� ������ #�K� #�&(
'(���� �������=&��� C���= )( C�����#(.

	&��&���)�� C���(, C����&( G C�����#( ���!�&�'���, ��>�#C����,
�� C�����>('�(G ���'(&�� C��C�(!#>&'� G = �(A =#�'�A — ��
C����'K���� G��� «K(&&!'��� �(��=».

	&��&���)�� C���( #�K=&� <=&( ����� �� >&�=�&=��� G �#�>&�#,
����K�� '�� IA C�(���)����: C�����>('�(G ���'(&�� )( ���'������
>=<’!�&� ��>C�����'���� (�����>('�(G ���'(&��). ��&�� ���#=-
'���� >&��&���)�(A C����', C����&�' � C�����# ! #��>(#������ ����-
&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'� ' ��'��>&����'�#= C������ )(
#���#������ '(&��& = ���� ���'�����I.

10. �(�(� ��'(������� >&��&���)�(A C����', C����&�' � C�����#
���'(&�= C��C�(!#>&'�. :����> ���������I <=��-����� >&��&���)����
C���=, C����&= G C�����#( ������('�� C�'’����(G � C���&&�# �(-
�(�=. ;� '��<='�!&�>� '��>����� &���, L� C��>C��&('�� C���( ���-
'(&�= C��C�(!#>&'�, ���=��&�&�# ���������I ��(A ! ���)�� ���>&����
G��� ���&�<�����>&�, A����&��(�=�&�>� '(>��(# ��'��# �(�(�=.
��&������ �(�(�= �������� ��������&( � C��(��I #��>(#�����I C��(-
&('�(A � #���#�����I ����&('�(A ��>�����' ��>&���� �(�(��'(A C���G.

11. ����&('��>&� >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#-
>&'� #�>&(&� >�������� (>=>C�����) &� �����#�)�� ��#C����&(.
��K�(G �� �(A, = >'�� )���=, #�K� <=&( C������(G �� ��'��O��
� '�=&��O�� >�����'�. 	�������(G ��#C����& '���)�! ����&('-
��>&� �=������='���� >��������I �����>&�=�&=�( �� C��C�(!#>&'�
('�=&��O��) &� ����&('��>&� '��!#���I �� ��'��O��# >�����'(L�#
(��'��O��), �� ����� 'A���&� �<>��( C���&��'(A C��&�K�', ����
' >�������(A C�����#�A &�L�. �����#�)�(G ��#C����& #�K��
C����(&( �� ����&('��>&� �=������='���� C��C�(!#>&'� �� >=<’!�&�
��>C�����'���� ('�=&��O��) � ����&('��>&� '������� '��>�(��'
C��C�(!#>&'� (��'��O��).
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�� �(>. 7.7 ������ >&�=�&=���-����)�= >A�#= '��!#��'’���=
�>��'�(A �&�C�' >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#>&'�.

�&K�, #�&�������)��� �>��'�� >&��&���)���� =C��'����� ���'(&-
��# C��C�(!#>&'� ! ��C��C���'��(G � �<Q�=�&�'��(G �����C&=���-
�(G C��A��, �>��'� ����� — !���>&� '��!#���I �(��( ��>&(&=&�' �(�-
��'�I �����#��(. �A '��!#�'C�(' C�('��(&� �� C��'( >������&()-
���� ����&=. 	&�=�&=��(#( ���#��&�#( C��A��= ! �(��� C���G, L�
���G>���&�>� ' C����>� ���'(&�= >=<’!�&� ��>C�����'����
� �'���&� >�<�� ��I �����>�'�-�����#�)����, ��#����G����, ��(-
�()����, >����������, '(��<�()���, ����'���G����, ��������-
��G����, �������)���� A����&��=, ���=��&�&�# ��(A ! ���>&����
>��������I &� �����#�)��I ����&('��>&� C��C�(!#>&'�.

���%����

1. :�����O� �<���O���� ����&('��>&� �=������='���� ���-
��#��( ����I�( #�! <��='�&(>� C��O �� '>� �� C�����>('��#=
���'(&�= >=<’!�&�' ��>C����>���I �������>&�, ��� ��<��C�)=!&�>�
�(���� >��������-�����#�)�(A ��>&(&=&�'.

2. :���� �� &(#, �������>&� ��>&(&=&�', ��� ��<��C�)=�&� C�����-
>('�(G ���'(&��, &��<� C�>&=C�'� '��>������'�&( �� ��A=���
>&'������ >(>&�#( ����&>&' ���'(&�=; ���&��' C��&�(#�( #�����
<����>=, &�A������)(A C����' � <����>-C����', �����>�'(A ��#C���G,
��� ����'�&(#=&� '��)=��(G ��C�&��, �����#���G�(A ���&��'
one-stop &�L�.

3. �>��'�(#( �=�����#( >��������-�����#�)���� ��>&(&=&=,
��(G ��<��C�)=! C����>( ���'(&�=, !: =���=��'���� '��!#(� #�K
>=<’!�&�#( ��>C�����'����; >=<’!�&�#( ��>C�����'���� G ������-
#( '���(; ��<��C�)���� C��(&('���� �<����>�'����� ���>&����
�>��'�(A >��������-�����#�)�(A C�����(��'; =��>��������� ����-
����')�I >���( � #�&�� >C��L���� C��C�(!#�(����I �������>&�;
>&'������ C����=#�' ��� 'C��'��K���� ����'���G, �>�<�('� ��=-
��#�>&�(A; ���#='���� C�&��<( ' C���&������ ��C�&��= � «&����'�I»
>���( ' �������=; >&(#=��'���� �>'�&��A C�����#, �������(A ��
���>&���� ���>����� C�&������=; ��&������� =)�>�(��' C����>=
���'(&�= ����� C��'(L���� ����&('��>&� G��� ���G>�����.
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4. � �'’���= � ���<A����>&� ���C&���I '�&)(����(A C��C�(!#>&'
�� >�����(A =#�' �����#='���� �����#��( ��&('��='�'>� ��&���>
�� �����<�( >&��&���G �<’!�&�' ��>C�����'����, &�#= L� <�� '(�'-
����� C��>C��&(' � C����<�)���� #�G<=&��A &�������G ���'(&�=
C���&()�� ��#�K�('� G '(���(>&���� &��&()�(A ��A���' = >����-
�(A �(���'(A =#�'�A.

5. 	&��&���)�� C����(�#� ���'(&�= C��C�(!#>&'� �����<��!&�>�
' ��#��A >A�#(: >(&=���� ' �����#��� — ���K�'�� �����#�)�� C���-
&(�� — >&��&���� C��C�(!#>&'� — ����&('��>&� ���������I.

6. 	&��&���)�� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#>&'� — C����>
���������I >&��&���I ���'(&�= C��C�(!#>&'� O��A�# ���G>����� C��-
���=� =C��'�����, '(�������, ���&���� G #�&('���I ' ��'��>&��-
��'�#= C������.

7. � C��(��G >(>&�#���� C��A��= �(�(�( #�K�� ���C����(&( ��
�'� ��=C(: #����- � #������'��'. �(�(�( #������'�� '��>&('� '>�#
C��C�(!#>&'�# � '(���)��&�>� >&���# �(��= ' ����#=. �� �(A #�K��
'����>&( ��������, �#��= C�����&�(A >&�'�� � =#�' ����(&='����,
���('���� �(���'�I '��&�>&� ����(A C�C���', �#��= '���&���� �=�>=,
���#���' >&�'�� #(& � �'�&. �(�(�( #������'�� A����&��(�=�&� ��K��
������&�� C��C�(!#>&'� �� ��K�(# �>C��&�# G��� �������>&� (��'�>-
&(��G��I, �����>�'�I, '(��<�()�I, #����&(���'�I, ����'���G��I &�L�).

8. �>��'�(#( �&�C�#( >�#�����������I �����#�)�(A >(>&�# !:
��=�&=���� ���)��� C�����(��', L� A����&��(�=�&� C����> �=�����-
�='���� �����#�)��I >(>&�#(; C�)�&�� �������&��I (C����K���I)
��&('��>&� )�>&��, &�<&� '(�(������ >&�=�&=�( � «�����&('���
C�'�������» )�>&��; >&�G�� �=������='���� '����(&�I >&���������I
>(>&�#( — ���A��K���� ��>=�>�' = >(>&�#= � ���#='���� #�K�('�-
>&�G �� &�� ��>>�C���I (���>��'����) ��>=�>�', &�'���' � C�>�=� = ��-
'��O�! >�����'(L�; =��>������'���� �����#���G��I 'C������'�-
��>&� �� ��C�#���� ����=���&���� '��<��= #����>&�=�&=� >(>&�#(;
��>������� &�)�( <��=�����I —  &���>���#���� ��#��>&��= >(>&�#(.

9. � >=)�>�(A =#�'�A �>��'�(# �K�����# C��(&('���� ���-
'(&�= C��C�(!#>&' ! <���O ����&('�� '(���(>&���� G��� �����#�-
��G���� &� ��&����&=������� ��&('= �� �'����, &�� G ���'����. B�<&�
&���>���#='���� C�(A�'��(A ��&����&=����(A ��&('�' = �'�� &�
C�O(����� #���K IA '(���(>&����.
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10. �>��'�(#( C���K����#( �����C&=������� C��A��= L���
���������I C����>= >&��&���)���� =C��'����� ���'(&��# C��C�(!#-
>&'� !: C��C�(!#>&'�, L� �'��! >�<�� >�����= '����(&= >��������-
�����#�)�= >(>&�#=, �>��'�� ���'(&�= ���I ! �C&(#������ '>�A
�>C��&�' II �������>&� � #�&�� #��>(#������� '(���(>&���� �>�=�-
)(A #�K�('�>&�G �� = C�&�)��#=, &�� � ' >&��&���)��#= C������;
�>��'�(#( �>C��&�#( �������>&� C��C�(!#>&'� !: �����>�'�-
�����#�)�(G, ��#����G�(G, ��(�()�(G, >�������(G, '(��<�()(G,
����'���G�(G, ����������G�(G, �������)�(G; ��K�� �>C��& �������>&�
C��C�(!#>&'� A����&��(�=!&�>� '��C�'����� >(>&�#�� C�����(��';
�>��'�(#( ��&('�#( �������>&� C��C�(!#>&'� ! #�&��������,
�����>�'�, �����#���G��, &�=��'�, &'��)� &� ��&����&=�����; C����>
�����( �>�=�)��� >&��&���)���� >&��= C��C�(!#>&'� � G��� #�K�(-
'�>&�G '���)�! �=�(& ����=���&�>C��#�K��>&� >=<’!�&� ��>C�-
����'����, � &���K ������ ��'��O����� � '�=&��O����� >&��&�-
��)���� C�&������= C��C�(!#>&'�; ��� ��K���� C��C�(!#>&'� #�K�
<=&( >���#�'��� ��<�� ���&����&('�(A >&��&���G G��� ���'(&�=.
%(<�� '(���)���I >&��&���I ���G>��!&�>� ����'�(�&'�# >=<’!�&�
��>C�����'���� G ����)�!, L� � =>�A #�K�('(A >&��&���)�(A
���&����&(', �>�=�)(A = ��>���K='����� C��C�(!#>&'�, <=�� �<����
&����( ���=, ��� G <=�� �������'='�&(>�; '(A���)( � �<����I >&��&���I
���'(&�= C��C�(!#>&'� ���G>��!&�>� �����<�� >&��&���)�(A C����',
C����&�' � C�����# G��� ���'(&�=; >&��&���)�� C���(, C����&( G
C�����#( ���!�&�'��� ��>�#C���� �� C�����>('�(G ���'(&��
C��C�(!#>&'� G = �(A =#�'�A — �� C����'K���� G��� «K(&&!'���
�(��=»; �(�(� ��'(������� >&��&���)�(A C����', C����&�' � C�����#
���'(&�= C��C�(!#>&'�; ����&('��>&� >&��&���)���� =C��'�����
���'(&��# C��C�(!#>&'� #�>&(&� >�������� (>=>C�����) G �����#�)��
��#C����&(.

11. ��&�������)��� �>��'�� >&��&���)���� =C��'����� ���'(&-
��# C��C�(!#>&'� ! ��C��C���'��(G � �<Q�=�&�'��(G �����C&=-
����(G C��A��, �>��'� ����� — !���>&� '��!#���I �(��( ��>&(&=&�'
�(���'�I �����#��(.
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���� 8.  �
��
������ ����
���� 	� I�����
�
����� ���’���� �
��
��������	

����������G�� ���#( C��C�(!#�(�&'�, ��>��'��� �� �<’!������
��C�&���' &� �=>(�� ��������A, � ����� &(>�) &� ��>�&��' &(>�) ����G,
�� C’�&� >&���&� >'��� ���'(&�= ��<��C�)(�( >�<� C��'���= ����
= <���&��A ���=��A >=>C������� '(��<�(�&'�. � ����(A ���I��A '��(
�&�(#��( ����� ���'( — C��&���>&'�, &�'��(>&'�, ��#C���I, ���
� �����I �=�( <�(&��>����� ��������'�� IA =���������)�� ���'��
>&��� «���C������».

%��>����� C�&=K��>&� &� ����&('��>&� ���C���&('��I ���#(
&��� C��C�(!#>&'�, �>�<�('� ���������� &�'��(>&'�, C�>&�G�� <=�(
�<’!�&�# ='��( >=>C���>&'� &� ��>����(��'. /=�A�('(G ���'(&��
���C�����G '(�'(' � IA C�(����� �������(. B��, =K� �. 	#�& &�
�K. 	. ���� '�����)��(, L� ���C���&('�� >&�=�&=�( �����&�
O(���� #�K�('�>&� ���&('���� ��>��'�(�&'�, A����&��(�=�&�>�
>��<��� ������'����>&� #����K#��&= ' ���=��&�&�A �������>&�,
� '��(�� �<>��( C��C�(!#>&' C�(�'���&� �� ���'�K���� ���<�(A
'(��� &� #���I �����#�I. � &��� )�>= �����#�>&( &� C��'����'�� '>�A
O��� � ��C��#�' ���' � ���' ������='��( C���'��( &� �������(
���C�����G, ��#����(>� =��>�����(&( ���C���&('�� =C��'����� �
C��'�. �’�>='���� >=&��>&� ������������ ��C�&��= C�(>'�&(�( >'�I
�=>(��� �. ����>, �. ���O���, :. 	�=���>��, �K. $��<��G&,
�. /����� &� ��O� '(��&�� C���>&�'�(�( ����(A ��=��'(A O���.

� ��=��G C���'(�� ** >&. )���� '������#����� #����K��>�����
=C��'����� '�� '��>��>&� �� ���������(G ��C�&�� ����>&�(�(>�
C��&(��))� #�K '(L(# #����K#��&�# &� ���������#(, '(�(��(
C����>( ���C���&('�(A '���K(A C���(����, L� �<=#�'(�� <���O
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��(&()�� >&�'����� ���#��>���>&� &� ��>����(��' �� �������>&�
���C�����G. B(# <���O�, L� ��A���� ��=�� &� C���&(�� �� ���GO�(
L� �������)�(A '��C�'���G �� >=)�>�� C��<��#( ���C���&('����
=C��'�����. ;���'� ��>���K���� ' ���#= ��C��#� ���G>���&�>�
C���>&�'�(��#( ���'���>���I &� ��>����>���I O��� <����>=, C��-
��> �����#='���� ���C���&('���� ��������'>&'� ' ��#��A @	
�<’!���' �=>(��� C��'����'��' <���&��A !'��C�G>��(A ���I�.  ����#
�� &(#, ��A���� ��A�'�� '(����&�, L� >������� L� ��#�! !�(����
���=#���� C���&&� &� #�&( ���C���&('���� =C��'�����, �>�=�&�
�����, ����� C��&(��K�� C��A��( �� IA '(���)����.

��K &(# C��<��#�&(�� ���C���&('���� =C��'����� ����'()�G��
��&=����� ��� =���I�>���I �����#��(, �>�����( <���O ��K �'� &��-
&(�( �<>���' ������������� '(��<�(�&'� C�(C���! �� C��C�(!#>&'�
���C���&('��I ���#(. :����> �(���'(A C���&'����� &� #�>�'�
C�('�&(����� �� �=K� >&(>�(G �� �>&��()�(#( #����#( )�> >&'��(�(
' ���I�� '��(�(G ���C���&('�(G >��&�� ' =#�'�A C>(A�����)��I,
����������G��I &� �����>�'�I ����&�'��>&� >=>C���>&'� �� G���
'C��'��K����. ���'�K��)( �� ��, ���������� &� ��O� ��>C����>���
&�'��(>&'� ' �>&���� C’�&�����&� ����' >&��( �>��'��� ���#��
'������ >��������� &� ��=C���� <����>=, L� >'��)(&� C�� IA C�(-
����= !���>&� �� >(>&�#�� �(���'�I �����#��(.

B��(# )(��#, '��>�(��# �(A C��C�(!#>&' &� IA =C��'���>���#=
C��>����= ���<A���� �&�(#�&( )�&�� =�'����� C�� C���&&�, #�&=,
#�&��( ���C���&('���� =C��'����� � =��A='����# >'�&�'���
��>'��= &� �>�<�('�>&�G =C��'��K���� ���C���&('�(A '����>(�
' ����I��.

� '��C�'��� �� �� >=>C����= C�&��<= 'K� �’�'(��>� �(��� ����'(A
��>���K��� '�&)(����(A C��'����'��' &� �����#�>&�', &��(A ��
. %. 	C�>(<�-E�&!!'�I, �. �. ��<����, %. �. @'&=O�'>�����, $. %. ����-
)����, $. %. ������'�I.

����# �� &(#, >(>&�#�&(����� =C��'���>����� ��>'��= = >����
���C���&('�(A '����>(� ' ����I�� &����( ���C�)(��!&�>� � <���&�
C�(��(C�'(A C(&��� ���(O��&�>� L� �� '(>'�&���(#(.

���(# � &��(A C(&��� ! C������ '(�(������ &� C�����O���
�=������='���� >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� #�K '��>�(��#(
���C�����I &� II #����K#��&�#. �C��'����� ��!� >(>&�#�� #�!
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'�K�('� ���)���� ��� ���'(&�= C��C�(!#>&'�, �>�����( C��C�(!#-
>&'� '������ '(�(��! &����( ��'���( �>�='���� >(>&�#( ���C���&('-
�(A '����>(�. ��� ������� ���� '��>�(��' = ���C���&('��#=
=C��'����� �����!&�>� �� ��=�������, C��<��#( ���C���&('�(A
'����>(� ���������&�>� � &�)�( ���= '(����')��� #����K#��&=,
���C�����I ' ����#=, ��'�&� � &�)�( ���= ���#��&�' ��'��O�����
>�����'(L�. ��K &(# ��&���>( '��>�(��', ��� >&'��(�( C��C�(!#>&'�
� #�K=&� ���'��='�&( G���, ��>�=��'=�&� �� <���O ��&�����
��>���K����, �>�����( #�K=&� <=&( �=O�G��� >(��� ���'(&�=
���C���&('���� C��C�(!#>&'�.

8.1. H#�#��!������# "��:!�3 ��;����3 ���"��#���%�+� �!����#
!��%�?$��

8.1.1. ������,%$ !�#"� ��#%���!%%& ����!?� ���"��#���%�@
�$*%���%

� <=��-���#= >=>C�����#= C����>� ���O� '(�'(&( �K�����,
�=O�G�� >(�( &� C��>C��&('( ���'(&�=, ��L� ��������&( ��G C����>
' �>&��()��G ��&��>C��&('�.

:��O(G �&�C ���#='���� ���C���&('�(A '����>(� � #�&��
���������I ������&�(A C��C�(!#�(���(A C�)(���� C�(GO�'>� ��
XXV—XXVIII >&.

:��'�>�(#( ���#�#( &����'�� � '(���(>&����# �<’!����(A
��C�&���' ' �����I <=�( societas, ' ��(A =)�>�(�( ��>�( C�'�= '��-
C�'�������>&� &� commenda — C���<��� ��#���(&���� &�'��(>&'�.
:�����O(G <=�A�('(G ���'(&�� #��>���I &����'��, >&(#=���'��(G
�C�A�� ��������)�(A '����(&&�', C�('�' �� C��'( ��'(A ���#
���C���&('�(A ����������G, &��(A �� ��#C���I (C�C�����(���
�����G>���I ��#C���I <=�� '�������>��� >ompaqnia, ��� '(���(>&�'=-
'���>� �� ���#� '������ &����'�� L� = XII—XIII >&.). � XVII >&.
��#C���I C�)��( >&'���'�&(>� �� ��'(���)��(G &��#�� �� ���#='��-
��# ������������ ��C�&��= �� ��A=��� ���=)���� O(������ ����
�>�< O��A�# '����(&��� ���C�'>��K���� ����G.

B��, = 1600 ���� >&'����� <�(&��>��= �>&-��>��= ��#C����,
� )���� �'� ���( — ���������>��= �<’!����= �>&-��>��= ��#C����
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(1602—1798 ��.), ��� >&��� ���(# �� >(#'���' &�!I �C�A(. �<’!�����
�>&-��>��� ��#C���� C���>�='��� #�GK� �'�>&� ����', =&�(#='���
���&(��� �� 160 >=���, '(C��)='��� �('�����( '�� 18 �� 100 '��>�&-
��' �� ��#����= ����G («>&����� ��C�&��=»), ������>&� II >�=K<�'��'
>������� �� 150 &(>�) �>�<, >���� �������>&� C�O(��'���>� ��
��A���= @'��C=, ���� �K �� �C��>��(A �>&��'�'. ;� ��#C����
C����#��>&�='��� >'�&= ����O� ��<�)��� #�K�('�>&� ���=)����
��C�&��= �� ��C�#���� ������='���� — II C�)�&��'(G ��C�&��, �&�(-
#��(G '�� C����K= ����G, >&���'(' ��'�'����& 64 &�� ����&� [2].
:�( ���#= �'�'���'� C���&(�� ��!I ���C���&('��I >&�=�&=�(
'(�'(�� G �������(, C�(&�#���� C�(���� ���������(A C��C�(!#>&',
� >�#�:

— �(���&���& ��#C���I, ��(G &���(��G�� >�����'>� � 17 �(���-
&���', '>����� ��#���'>� &�(#�&( C���>�)�(A ���������' �>&�����
'�� '������ >C��' ��#C���I, C��O �� '>� C�(A�'=�)( �����#����
C�� �����>�'(G >&�� ��#C���I;

— ��&('�� >C��=����I � �����#( ��#C���I C�(�'��(�( �� ��'(-
L���� IA <��K�'�I ���( &� ���������� �<’�'������ �('�����=;

— ��#���>&��&��( ��#C���I ������� ���'K('��( C�>���'(#
>&���'(L�# � C����'��( &�'��( ��#C���I �>�<�#, C�'’����(#
� ��#���>&����!�, �� ��(K��(#( ����#(.

��� '>� K &��( #�>O&�<( �������>&� C��O(A ���������(A ��#C�-
��G >&'���'��( ���<(��� '��K���� &� >C�(��( C�O(����� ���C���-
&('��I ���#( C��C�(!#�(�&'�. ���K�'� ' &� )�>( �<#�K='���>�
�������# ���'���' �� ���G>����� C�'�(A '(��' �������>&� (L� ���(-
'���>� «�����C�����!�» ��#C���I) &� #�GK� �� '&�=)���>� = '�=&-
��O�� '��!#�'����>(�( #�K =)�>�(��#(, ��� >������(>� ��
����'���(A ��>���A. ��'���( ���K�'��G C���&(�� «�����C��='����»
'����>(�(, L� '(�(���( C�� )�> >&'������ &�'��(>&', C��&���>&'
&� ��#C���G, ����K��( ���'= ���C���&('�(A.

B����( = XVIII >&. = %��(��<�(&���I <=' C�(G��&(G C��O(G ��&
���C���&('���� ��������'>&'� («��& C�� #(���� C=�(��»), >C��#�-
'��(G �� ��C�<������ �����>�'(# #�A������# C�� )�> >&'������
«�=&(A» ��#C���G.

�&K�, C���A���(G �� ���=>&�������I �C�A( �&�C ���#='����
���C���&('�(A '����>(� A����&��(�='�'>� >&(A�G�(# '(�(������#
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���C���&('�(A ���# = '��C�'��� �� ����>&����� �>��'���� �� &�G
)�> C��&(��))� #�K C�&��<�� �<���O='�&( �<>��( C��C�(!#�(����I
�������>&� &� '��>=&��>&� #�A����#= �����>='���� ��!I C�&��<(.
%�=&��O�! '���=��'���� ���C���&('�(A '����>(� ���G>��'���>�
C���'�K�� �� ����'���(A, >�#�������(A ��>���A.

��=�(G �&�C ���'(&�= ���C���&('���� C��C�(!#�(�&'� >C�'-
C���! �� >&���'�����# ���=>&��������� >=>C���>&'� = XIX —
�� C�)�&�= ** >&. :��&���# ����� )�>= ���C���&('�� ���#(
C��C�(!#>&' '(��O=�&� C��<��#= >&'������ ���<A���(A C�)�&��'(A
��C�&���' = �����G C��#(>��'�>&�, ����()�'(��<='��G ���=��,
' #�&��=���I, #�O(��<=�='����, ��'�&� = >�#�#= �����>�'�#=
>��&���, ��(G &�K ��&('�� ���'('�'>�, '(���(>&�'=�)( #�K�('�>&�
������='����.

� =��A='����# ���>&��)�I ���� ���C���&('���� >��&��� �#�-
��!&�>� >&�'����� �� G��� C��<��# � � <��= ���K�'��I '���(. ���'
C������# ���'(&�= ���C���&('�(A '����>(� '(>&=C�! ������, ���
=A'���! ���= �(��= ������' = ��G >����, � ' 1855—1856 ��. �>&�&�)��
�����C��! �� =)�>�(��#( ��#C���G C�'���� '(�= C��'� �� �<#�-
K��= '��C�'�������>&� �� ��<�'’������#( C��C�(!#>&'�. ;� �>&��()-
�(G #�#��& ' �>&���I C��C�(!#�(�&'�, ��(G ����)�!, L� >=&&!'=
)�>&(�= �(�(�= C��C�(!#��' '��&�C�� <��� �� >�<� >=>C���>&'�
' �<#�� �� #�G<=&�� <����, ��� '��� �)��=! �&�(#�&( '�� ���'(&�=
���C���&('�(A '����>(�. �� C�)�&�= ** >&. '>� �����G>��� ��#C���I
<=�( C������� �� C�('�&�� (����I ��(A ���C������(>� #�K =)�>�(-
��#() &� C=<��)�� (����I ��(A #���( C�O(��'�&(>� >���� ���<#�K�-
���� ���� �>�<).

�>��� �� �����!�, = ��=��G C���'(�� ** >&. E������, ��#�))(��,
��>�� &� ����� ��O� !'��C�G>��� ���I�( ��C��'��K=�&� = >'�!#=
��������'>&'� ���#(, <�(���� �� >=)�>�(A C�(��(C�' ���C���&('-
���� =C��'�����:

— #�K�('�>&� C����K= ����G <�� ����( ��O(A =)�>�(��';
— C��'������ �����C�����I �� ��!>&����G�(# C�(��(C�#, <��

�&�(#���� #����O(A ���#�& )( >C�������(A =����'(A ���'���';
— C=<��)��>&� �������>&� ��#C���G.
*����&���(#( �(>�#( ��=���� �&�C= ���'(&�= ���C���&('�(A

'����>(�, &��(# )(��#, >&��&� ���)�� ������>�� �<���O����
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���C���&('�(A C��C�(!#>&', IA '(������ &� C��&�(#�� � <��= ���-
K�'( (= &�#= )(>�� O��A�# >C��L���� C�����=� ����&(#�����I,
>&'������ >(>&�#( ���C���&('���� C��'� &� «���='����» ����'����
C�('���� — �'�������� =)�>�(��' '�� C�'��I '��C�'�������>&�).

B��&�G �&�C �>�='���� ���C���&('�(A >&�=�&=� (** >&.) C�(��>
&��= C�(��(C�'= ��'����, �� '������#����� =C��'����� '�� '��>-
��>&� (A�) �'&�� ''�K�!, L� '�����(G C����> = ����(A ��>���K��-
��A ��L� �<>���&(�=!&�>�). �>��'�� C���I ' ��G C����� '��<='��(>�
�� ' ���=�� ���C���&('���� ��������'>&'�, � = >���� ���'(&�= ��=��-
'��� =C��'����� '��(�(#( �����������#( (= &�#= )(>�� ���C���&('-
���� &(C=).

%��>����� �����='���� '��>�(��#( ���)��I )�>&�( >'�IA C�'��-
'�K��� ��G#��(# C����>�G�(# =C��'�����# '(�(� &� ���'(�='>�
����#�� C��C�(!#�(������ #����K��>����� =C��'�����, ��(G
�����# C�����> = >(>&�#�� =C��'�����. ;� ' )����'(G ��� C�(�'���
�� ����('= #�K ���#����(# C��'�# &� K('�� C���&(��� ���C�-
��&('�(A '����>(�. � &�G )�>, ���( �<�&��� ��=��'��� =C��'�����
>&�' G��� ���C���� �� &��&()�� (�C���&('��) &� >&��&���)��,
���C���&('�� C��'� C����'K=! '(A��(&( � =�'�����, L� #�K
>&'������# &� ���'�����!� ���C�����I ������=!&�>� �(O� ��(� '(�
=C��'����� — C�&�)�� =C��'�����.

%&�#, �� #�K�� >&'���K='�&(, L� ���C���&('�� C��'� = ** >&.
'������ �� �#���'���>�. �'������ ��������'>&'� '��<='���>� ��
��A=��� ''������ <���&��A ���<�(A ���# = '(����� &�� �'���I >(>&�-
#( >&�(#='��� &� C��&('��, >C��#�'��(A �� C�#’��O���� �������&�'
#�K ����(#( ��=C�#( =)�>�(��' ���C���&('�(A '����>(�. %��>=&-
��>&� C�(��(C�'(A «C���('�'» = ��G >���� &� ���'(&�� ���C���-
&('���� C��'� ' ��C��#� G��� =>��������� ! &�('�K�(# >(#C&�#�#,
�>�����( #�K� >'��)(&( C�� �#��O���� �(��#��#= '>�!I >(>&�#(
'��>����� '()��C���� II C�&������=. �� &� K >�#� #�K� '���='�&(
� ��(K���� &�#C�' C�(��>&= ������>&� '��(�(A ���������(A C��-
C�(!#>&', ��� >C�>&�����!&�>� ' ���'(���(A ���I��A.

��� ��'��� )( ���C���&('�� ���#( C��C�(!#�(�&'� ��G>��
��&�'� �'����(&( #�>�� ��� ��O(A <����>�'(A >&�=�&=�. :�-C��O�,
���&����&('�� ��'� ���#( '������ <����>= C��( L� ��)(# C�� >�<�
�� ���'(�(. :�-��=��, ���C���&('�� ���#( O��A�# '����>�� C��>-
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&��� C�(��(C= ��&���='���� ���� ' ���= ���'����&� >&'���'�&(
�>&����# )�>�# >������ &� ��=)�� >(>&�#( C��C�(!#>&' A���(���-
'��� &(C= (�� ��K=)( 'K� C�� &���>����������� ���C�����I).
T'(��(#( &�#C�#( ���������� &� ��O� ���C���&('�� C��C�(!#>&'�
���'('��&�>� � ' ���I��A � C���A����� �����#����.

%(��(� ** >&. ��A�'�� ��=��'��� =C��'����� '<�)��&� = >&��#-
��#= C�O(����� ��>&(&=&= ��&����&=�����I '��>��>&�, ��(G �� >'�I#
���)����# C�)(��! ����=�='�&( � #�&��������� <���� >'�&�'���
��>C����>&'�, � &���K = C�����O�#= C�>(����� ���� ���=#�'�I
C���� [4]. S� K, &��� �#��(, ��G>��, �� #�K=&� �� 'C�(�=&( ��
����������G�� &� C��'�'� ���#( '������ <����>=. %��A�'=�)(, L�
���C���&('�� C��C�(!#�(�&'� '��C����'��� 'K� C�'&(>�)���&&�,
�� �('��, L� ���������� �<���=��( �>&-��>���I ��#C���I '��O&�-
��O& C�)�=&� >C�(G#�&(>� <����>�# #�G<=&����� �� ��A�I)�� &�
�<&�K�('�.

%&�#, �� '��&� ''�K�&(, L� �� �#��( �<=#�'��&� O'(��(G ����C��
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, ��>��'��(A �� &���(��G�(A
=�'�����A C�� C��'� C�('�&��I '��>��>&�. ��'C��(, � =>�A C��C�(!#-
�(���(A ���# >�#� ���������� C��( L� ��G<���O� '��C�'���!
C�(���� '����>(�, C�'’����(A � ��&����&=������ '��>��>&�.  �����-
�����, � ��&����&=����� '��>��>&� �#=O��� ����� >�#����������I �C��=-
'�&( &(&=��#( '��>��>&�, � �� II ��)�'(#( ���#�#(. �&����&=�����
'��>��>&�, ���=��&�&( ���=#�'�I C���� C�&��<=�&� ��=)�(A #�A����-
#�' '��!#���I � ���O�'�-����(&��� >(>&�#��. � ���#= ��&����&=���-
�� '��>��>&� #�K� >C(��&(>� �� 'K� ��<�� ���G�#(G ���������(#
&�'��(>&'�# #�A����# >��’�&�������I.

8.1.2. �3,#�%�� ��#% �# "��<�!?� ���"��#���%�+� �!����#

:��'���� ���� ���C���&('��I ���#( C��C�(!#�(�&'� ' C�����
���=>&���������I >=>C���>&'� �<=#�'(�� ��>������� ���C������#(
&(A C���'�(A C��(��G, ��� '��( ��G#��&� = >=)�>��G �(���'�G
�����#��� &� >=>C���>&'� ' ����#=. B��, = 	T� ���C������#(
������=!&�>� 90% �<>���' &�'���' &� C�>�=�, � )�>&�� C’�&(>�&
��G��=C��O(A ���C�����G = '���'�#= '�=&��O���#= C���=�&�
>&���'(&� C���� 70% [6]. � ���I��A � C���A����� �����#����
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(��>�#C���� = 	A����G @'��C�) ���C���&('�� C��C�(!#>&'� ���A�-
��&�>� �� C�����'�G ����I �(���'(A C���&'�����. B��, ' ����I��
<�(���� 80% �<>���' C��#(>��'��� '(��<�(�&'� C�(C���! ��
C��C�(!#>&'� &�� �'���I �����&('��I ���#( '��>��>&� (�<>���&��
<���O�>&� � ��(A ! ��>C����>��(#( &�'��(>&'�#(). �� �(A C��-
C�(!#>&'�A C�����&� 70% C��#(>��'��� C��>����=, ' &�#= )(>��
' ���������(A &�'��(>&'�A — #�GK� 55% [18].

%�&)(����� ��������'>&'� C�()(>��! �� ���C���&('�(A C��C�(-
!#>&' C�'�� &� ��#���(&�� ��>C����>��� &�'��(>&'�, &�'��(>&'�
� ����&��'�� &� �<#�K���� '��C�'�������>&� (B�% &� B�%), �����-
����� &�'��(>&'� (�B), ���C���&('�� C��C�(!#>&'�, �����&('�� &�
C�('�&�� C��C�(!#>&'� � <���O ��K ���(# '��>�(��#. �(��#��=
������>&� ���C���&('�(A C��C�(!#>&' �>&����#( ����#( ��'�����
' &�<�(�� 8.1.2.1.

������ �(��#��( ������>&� C��C�(!#>&' = ���C���&('��#= >��-
&��� =���I�>���I �����#��( >'��)(&� C�� &�, L� C�>�� ��'��O����
#�>�'�I C�('�&(����I, ��= ������� A����&��(�='��( �� «C�(#=>�'=»
���C���&(����� &� ������='����, �#��O���� ���C���&('�(A

5	#�
*� 8.1.2.1
��%#?$�# �$������$ "$*"��=?��� ���"��#���%�A B��?� � ���#A%$

Види  

підприємств 

 

1997 

 

 

%  2001 % 2002 2003 2004 2005 % 

УСЬОГО 615686 100,0% 834886 100% 889330 935578 981054 1023396 100% 

у тому числі          
акціонерні 
товариства, 30922 5,0% 34942 4,2% 35134 35016 34662 34571 3,4% 

з них:          
– відкриті 8883 1,4% 12089 1,4% 12171 12137 11906 11730 1,1% 
– закриті 18981 3,1% 22100 2,6% 22255 22194 22089 22167 2,2% 
ТОВ 147738 24,0% 221905 26,6% 241799 261799 281105 302942 29,6% 
ТДВ 718 0,11% 719 0,008% 721 698 689 694 0,007% 
командитне 653 0,1% 799 0,009% 762 727 703 694 0,006% 
повне 1640 0,27% 1997 0,24% 2013 1994 1977 1988 0,19% 

кооперативи 
виробничі 

      2506 2607 0,25% 
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C��C�(!#>&' �� '��<='�!&�>�. ������>&� ���������(A &�'��(>&'
���('�!&�>� �� >&�<�����#= ��'��, � ������>&� &�'��(>&' � �<#�K����
'��C�'�������>&� ��'�&� �<���O=!&�>� &�#C�#(, L� '(C����K��&�
&�#C( �<���O���� ��������I ������>&� C��C�(!#>&'.

;� ���'���! ��G&( '(>��'�=, L� �� 15 ����', C��&���# ��(A ��!
����� ����I�( «:�� ��>C����>��� &�'��(>&'�», #�>�� ���C���&('-
�(A C��C�(!#>&' = '�&)(�����#= ��>C����>&'� ' ����#= 'K� '(���-
)���. P�>&�� �B &� B�% = ��������G ������>&� C��C�(!#>&' ����I�(
>�����! C���� 30%. ;� ��'�&� <���O�, ��K = ���I��A � ���'(�����
�����#����. B��, = 	T� ���C�����I, C�( IA ���)��#= '��>�=
' �<>��( '(��<�(�&'�, >&���'��&� �� <���O� 20% =>�A C��C�(!#>&'.

�'()�G��, )���� '��#����>&� ' ��������')�G ���>(������I ���C�-
��&('�(A C��C�(!#>&' ���G>��'�&( C��#� C���'����� >&�&(>&()�(A
���(A � ����(A ���I� �� �=K� �����&��. ��� >C��<=!#� C���'��&(
>&�=�&=�= ���C�����G %��(��<�(&���I �� >&�=�&=��� '�&)(�������
���C���&('���� >��&��� (&�<�(�� 8.1.2.2). ��� ����� <=�( '(��-
�(>&��� '���#�>&� � ��>���K��� ���C���&('���� C��'� %��(��I
/�(&���I &� @	, C��'����(A �. �. ��<���� [9], &� =���I�>��� �����G��
>&�&(>&(�� [18]. �>�����( �>&���� ����, ��� ��'��(&� �. �. ��<����,
�����)=�&�>� 2002 ����#, =���I�>��� >&�&(>&(�� '(���(>&��� ��
&�G K� C�����.

����(�� #�K )�>&��� C��C�(!#>&' � C��'(L���� �<� ���<#�-
K���� '��C�'�������>&� #�K� <=&( '����>��� �� ��A=��� '��#��-
��>&�G ' �>&��()��#= ���'(&�= &� ' ��������')(A C��A���A, ���
����'��, L� >C�'C���!, — �� C������ �(�� C�� )�> '(���)���� C���-
>&�'�(�&'� ���C���&('�(A C��C�(!#>&' � �<#�K��(#( ���#�#(
'��C�'�������>&�. B�<&� #( �&�(#=!#� ����&��'� C��>&�'( ''�K�&(,
L� #�K�('�>&� C�����O�I >&�=�&=���I (�'&�� C�����>��! — �����-
������) ��>C��>�I ���C���&('�(A ���# ' ����I�� &�K '()��C���,
� IA )�>&�� ' �����������G �����#��� 'K� '(���)��� (�� � ' <���&��A
��O(A ���I��A). �&K�, ���� <=�� '��<='�&(>� �#������ ������&�(A
C��C�(!#>&' >�#� ' #�K�A ��!I )�>&�(.

>&��()�(G, ������&()�(G &� >&�&()�(G ������ ���'(&�= ���C���-
&('���� >��&��� ' ����I�� &� = >'�&� '���=! �� &�, L� ' >=)�>�(A
=#�'�A '��>�(��# )( #����K���# ���C�����G (&=& � ���� #�!&�>�
�� ='��� '>� �����#���&��>&� '(���)��� &��(A C��C�(!#>&' —
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5	#�
*� 8.1.2.2

���$�%&%%& ���3��3�� ���"��#���%�+� �!����#
�!����A ����#%$A �# ���#A%�

���C�����G, ��#C���G, &�'��(>&' &�L�) �� '��&� �����A�'='�&(
�� &�, L� �<����� ���C���&('��I ���#( >�#� >�<�� ��<��C�)(&�
=>C�A &� ���'(&�� C��C�(!#>&'�.

��L� ����������G�� ���#� 'K� �� ���'���! �&�(#�&( ����&��-
'�I C���'��( ��� ����=���&�#(, )(��(�( ���'(&�= ���C���&('����
C��C�(!#>&'� >��� O=��&( = '�=&��O������C���&('�(A '����>(��A
� ' =��>��������� >(>&�#( =C��'����� �(#( '����>(��#(.

B(# )�>�#, '��A�'=�)( =>��������� '����>(� C��C�(!#>&'�
� �&�)=�)(# >�����'(L�#, <���O�>&� >=)�>�(A ��>���K��� >C��#�-
'��� �� '(')���� ��'��O��A )(��(��' 'C�('= �� ���C������. :�(
���#= ���C������ ��������!&�>� �� �<’!�&, L� ���A��(&�>� C��
=C��'�����# '(���)�� '(����')��� #����K#��&=, � '����>(�(
� '��>�(��#( ���A���&�>� �� ��=��#= C���� �<� ��������&�>� ��

Великобританія Україна 

   Організаційно-правові форми 
корпоративних підприємств за 
правом Великобританії 

Відсоток 
від загаль-
ної кілько-
сті корпо-
рацій 

   Аналогічні форми корпора-
тивних підприємств за зако-
нодавством України 

Відсоток 
від загаль-
ної кілько-
сті госпо-
дарських 
товариств 

   Всього корпоративних під-
приємств 

100%     Всього господарських това-
риств 

100% 

   Підприємства з відповідаль-
ністю, обмеженою внесками, 
у т. ч. 
публічні компанії 
 
приватні компанії з відповіда-
льністю, обмеженою акціями 

 
94% 
 
1% 
 
 
93% 

    Товариства з відповідальні-
стю, обмеженою внесками, 
у т. ч.  
ВАТ 
 
ЗАТ  
ТОВ 

 
98,75% 
 
4,34% 
 
8,19% 
86,22% 

   Інші приватні компанії, 
у т. ч. 
компанії з відповідальністю, 
обмеженою гарантією 
 
компанії з необмеженою відпо-
відальністю 

6% 
 
 
2% 
 
 
4% 

Інші господарські товариства, 
у т. ч. 
 
ТДВ 
 
командитне товариство 
повне товариство 

1,25% 
 
 
0,26% 
 
0,27% 
0,72% 
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)(��(� ��'��O����� >�����'(L�. �� �������( &����� C��A��=
'���=�&� ����#� ��A�'�� ���C���&('���� =C��'����� [12].

�� ''�K�! �'&��, ��� �’�>='���� ��G>��I ���� >(>&�#( ���C�-
��&('�(A '����>(� �������� ��>&�>='�&( C�(��(C ��������������I,
�>�����( <���O�>&� )(��(��' ��'��O����� 'C�('= �� ���C������
��>(&� >(>&�#�(G A����&��, � <=��-��� >=>C����� >(>&�#� >&'���!
>'�� ���������. B��� ��������� �'��! >�<�� 'C������'��=
>=�=C��>&� C������' &� ���G, ' ��(A ��G>��>&� ��������!&�>� � &�)�(
���= ��&���>�' >(>&�#(, L� >&'��(�� ���������.

:���'�# >C��< 'C�('= ��������G �� ���C���&('�� '����>(�(
! �����#���&�� C�(��(C( &� �����>( ���C���&('���� =C��'�����
����#������G���� A����&��=, ��� �>&����# )�>�# ��&('�� >&'�-
���&�>� �����>�'(#( ��>&(&=���#(, �����'(# �(���#, #�K�����-
�(#( &� ���#��>��(#( �����������#(, ���K�'�(#( ������#(.

:��'= &��(A ���=#��&�' #�K�� ''�K�&( C��(&('�(# )(��(��#,
�>�����( &��(# )(��# ��'��O�! >�����'(L� >(������=! ���C�����I
C�� >'�I �)��='���� L��� II C�'�����(. � >'�� )���=, ���C������,
��#��>&�=�)( >'�� ����= � �(#( C�(��(C�#( �<� �����>�#(,
'>&=C�! = �'���&�(G �'’���� � ���&�����&�#(, &�K 'C�('�! �� �(A
&� #�K� �&�(#�&( '�� ����� ����&��'(G �(>�. B(# <���O�, L� ��K��
� ����#(A C���K��� &��(A �����>�' ! �����# ����)�(# )(, C�(-
��G#��, #�K� <=&( ����)�(# �� C�'�(A �<>&�'(�.

��� C�>����'��>&� '(�������� �(A C���K��� &� IA >����&('�(G
'��<�� (� >�#� � ����� ���'()�G '(�(��! ���������) #�K� ������!�&=-
'�&( '��>�(��' &� #����K#��& ���C�����I C�� )�> '(���)����
'��>�(A C����(&�&�' >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�. :(&����
L��� >=&��>&� &� #�&( ���C���&('���� =C��'����� � &�� �=K�
���������)��, �� C���>���� �>&�&�)�� ' >=)�>�(A ��>���K����A.
��'�&� >���� ���C���&('���� =C��'����� ��������'� ����>-
��!&�>� ��>����(��#(.

B(# )�>�# C���&(��# ���C���&('���� =C��'����� = C����>�
���G>����� =C��'���>��(A �=����G '�K�� <�� )�&��I >(>&�#(
=�'���� >���#='�&( >&��&���� ���'(&�= ���C���&('�(A '����>(�,
'������#(&( ��&���>( ���C�����I '�� ��&���>�' ������'���(A =
���C�����I �>�<, ���K='�&( �� ��&���>( '��C�'���� �� IA ��G>����
'C�('= �� >(>&�#= ���C���&('�(A '����>(�.
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��K�� >�����( ��'����� ��'’��='�&( ���C�����I C����(&�& ��-
'��O��A ��&���>�', >�����( ��'����� ��<(&( '(����, ��<(&� ���C���-
��� � �(# C����(��>� � #( ' �� '��(#�, ��� �=O�G��� >(��� ���'(&�=
���C�����I '>� ��'�� ���(O��&�>� II '�=&��O�� ��&���>(. ��#C��#�>
�� ��'��O��# >�����'(L�# #�K�('(G ��� ���C�����I &����( )����
���=#���� '��>���� ��&���>= &� �’�>='���� &���, ��>�����( ��G
��&���> #�K� <=&( =����K��(G � ��&���>�#( ��O(A �>�<.

B�#= ���<A���� ��>�#C���� �’�>='�&(, �� >�#� ' >=)�>�(A
���C���&('�(A C��C�(!#>&'�A ���#=!&�>� IA ����'�(G '�=&��O��G
��&���>, �� ��>���!&�>� C��������� C�'�����( ���C�����I ���#=
��&���>=, A&� #�! C��'� G��� ���#='�&(, �����O='�&( � A&� C�'(���
G��� �������'='�&(.

8.2. �"��� ����!?� ���"��#���%�@ �$*%���% %# 3"�#��$%%&
��;�����? �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

8.2.1. ��%3>,$ "$*@�*� *� ��;%#,!%%& �3�%���$ ���"��#���%�+�
3"�#��$%%&

��&����� ='���, ��= ' ���#= ������� C�(����! �'&�� ���>(������I
���#��&�' &� ��#C����&�' >(>&�#( ���C���&('���� =C��'�����,
� &���K ����>����� #�K� '������I >(>&�#(, '(��(���� &(#, L�
' &����I &� �� C���&(�� C��>&�K=�&�>� &�������I �����&� O(������
>C�(G��&&� ����� C����>=. 	C��'� ' &�#=, L� '��(�� >=>C�����-
�����#�)�� ���)����, ��� #�! ���C���&('�� =C��'�����, >&(#=��!
G��� =)�>�(��' &� ������'���(A �>�< C���<���O='�&( >'�� '��>�=
���� &� C�(#��O='�&( ���� ���C���&('�(A '��>�(��'.

� ��A����G ��&���&=�� � C(&��� #����K#��&= C�#�&�� �������������
'����>(� «'��>�(� — #����K��» &� �����&='���� ='��( �� C�>&�&�
#����K���. ��C�(����, :. ��=��� = >'�IA C����A ����������'�
������O=! �� &�#=, L� >�#� #����K��( ! �>��'�� C��C�(!#�(�&'�
&� ���&�� >=>C���>&'� [4; 5]. ����� >=)�>�� &����I ���'����&�
<=�='�&( =#�'�� #����� ���C�����I <�� ���C���&('���� ��C�&��=
' ���>&� II �>��'(. B��, &����� ����&>��(A '����>(� ��������!
C��C�(!#>&'� �� ��<�� ���&���&�', L� ��<��C�)=�&� C���&'������
>(��'(�( &� #�&������' �� ��&�'= C���=����, � &���K �<=#�'���&�
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���C���� C�(<=&�= #�K '��>�(��#( 'A���(A ��#C����&�' '(��<-
�(�&'�. � ����� ��<(&�>� '(>��'��, L� ���C������ �� ����K(&� II
���������#, �<� ����K(&� �� <���O� ��K C����'�(��#, C�>&�)���-
�(��#, #����K���# &� ��O(# ��=C�#, ��� '��>�&� L�>� = II '��&�>&�
[13]. D�(�()�� ��&���&=�� C�����>��!, L� ���C���&('�� C��C�(!#-
>&'� �<>&����'��� '�� �>�<(>&�>���� >����= G��� '��>�(��' [17].
���# &���, >�#� '��>�(�( �� ���O=�&� C=<��)�� >'�� ���� = '������
>C��' ���C�����I.

�>� �� C�>&=C�'� >�����!&�>� ' #����� ���C�����I �� >(>&�#(
��&����&=������� ��C�&��= (��G<���O �'�������'��(A C����'�(��'
�� )��� � #����K#��&�#), O(���� ��&����'���I � ��O(#(
�������)�(#( >(>&�#�#(. B��� #����� �� #�! )�&�(A #�K &� �>��
'(��K��(A '��>�(A ��&���>�', �>�����( C���&()�� ���)(��!&�>� '
��'��O���#= >�����'(L�. � ��G #����� �� ���A��(&�>� #�>��
'��>�(��#, ��� >&'��(�( ���C���&('�(G ��C�&�� C��C�(!#>&'�. ��
�����)���>� '(L�, = ���L�#= '(C���= '��( ���������&�>� �� ��(�
�� ��'��O��A )(��(��' �<� '������ �� �<’!�& =C��'�����. % �>&����G
>'�IG C���� :. ��=��� C����K=!&�>� � &(#, L� ���� #����K#��&=
��L� ����K�&� � '�� ��&���>�' '��>�(��' ���C�����I, ��� �� <���O��
#����, ��K '�� ��&���>�' ��<�&�(��' ���=#�'�I C���� [4]. � C�(>'�)�-
��G ���#= C���'����� ����G ����� :. ��=��� ���('�! C����'�(��'
«'��>�(��#( ���>����� ��C�&��=», � ���������' — C��>&� ������(#(
'��>�(��#( ()(&�G: ��#������(#( '��>�(��#( ��'���#� )���,
�>�����( C�� ���� ���C���&('���� ��C�&��= C��>&� �� ����=!&�>�).

B��, ��G>��, <��C���)�(# ���&�# ! &�, L� '��>�(�( ' A���
>&'������ ���C���&('���� ��C�&��= C������&� G��� ' ��(�()�=
'��>��>&� ���C�����I. E��&�# ! &�, L� ���)�= )�>&(�= >'�IA =C��'-
���>��(A C�'��'�K��� '��>�(�( �����=�&� ��G#���#= #����K#��&=.
%���� G &�, L� ��&���>( ��'��O����� >�����'(L� #��&� <=&( '��A�-
'��� C�( ���#='���� '�=&��O������C���&('��I C���&(�(. ���
&'���K���� C�� &�, L� ���C���&('�(G '��>�(� �� ���&�� =K�
'C�('�&( �� �������>&� ���C�����I � &�#= C�'(��� C�>&=C(&(>� >'�I#
#�>��# ��O(# �>�<�#, <=�� <, #’��� ��K=)(, C����)�>�(#.

��K�� ��=C� �>�<, ������'���(A = ���C���&('��#= =C��'�����,
#�K� >&'���'�&( >'�� ��������� O��A�# �<>���&(����I &(A )(
��O(A ���&�' �<� ����#(A ���#��&�' ��=��'(A &����G. B��� ���������
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! ��>&�=#��&�# 'C�('= �� &����( �� C���&(��' ���C���&('����
=C��'�����, � G �� ��>����(��' ��!I &�#(. ��� ��>����(�� #�K &(#
'�K�('� '(���)(&(>�, L� ! �<’!�&�# G��� ��>���K����, � ��������-
��'��� =�'����� C�� �<’!�& ��'K�( '(��('��! G��� >=&��>&�.
:�(�����# ����������'����� '(���)���� >���( ���C���&('����
=C��'����� ! ��>&�>='���� ��� ����� &�� �'��(A C�(��(C�' ���C���-
&('���� =C��'����� @'��C�G>����� <���= �����>&�=���I &� ���'(&-
�= (@/��) )( ��O(A �������)�(A ���=#��&�'. ������� �� C�(��(C(
����=�&� ' �<Q�=�&='���� '���)���� �� >����= =)�>�(��' ���C���-
&('���� =C��'����� &��(A ���#��&�' ��'��O����� >�����'(L�
���C�����I, �� ����(&���', C�>&�)����(��', >C�K('�)�' &�L�.

��>C��'�� �� C�(��(C( #��&� ���'= «����������� ����'� ���#(
&� ���C���&('�� C���&(��: ����� C�(��(C(» � C�(>'�)��� '����-
>(��# ���C�����I � ���!�&�#(, C�>&�)����(��#(, ���#��>���>&�,
���K�'��� &� #�>��'�� '�����. :���� �� &(#, �(O� �� ��(� � ���-
#��&�' '�����(A C�(��(C�', ���������&�>� � '����>(�( � �������-
��#(. B��(G C��A�� ! C�(����(# ��� ��������I �����>�'�-����(&�(A
��>&(&=��G, �>�����( �� ��������� >&'���! #����� >'�&= �� >=>C���-
>&'� ����(&�>C��#�K�(A <��K�(��', ��� ��(A '��C�'�������>&�
C���� ��'��O��# >�����'(L�# #=>(&� <=&( '�K�('�O� �� '>�,
� �>��'�� ��'����� <=��-��(A =C��'���>��(A '����>(� (= &. ). '�=&-
��O������C���&('�(A) #�! C�����&( = C��&�(#���� '(>���I
����(&�>C��#�K��>&�.

��� >(>&�#� =C��'����� C��C�(!#>&'�# #�K� #�&( G ��O� C���-
�(&�&(. B�#= &��<� >��C&()�� C�>&�'(&(>� �� C��#��� '���)����
'����>(� �� ����(&���#( &� ��O(#( ������'���(#( �>�<�#( ��
>���( <��C�>������� ���C���&('���� =C��'����� � ��>���(&(
�����)��= C��<��#= ='�K��O�. B(# <���O�, L� ' ���#= C(&����
(= O&=)��#= ���O(����� �<’!�&� ��>���K���� ���C���&('����
=C��'�����) ������'���� G ��������� #����K#��&=. ��L� C���&&�
���C���&('���� =C��'����� �����# &�&�K�� � C���&&�# =C��'�����
���C�����!� &� II �'’����#( � �&�)=�)(# >�����'(L�#, &� ����'-
�(#( «�(�(���&�#(» ' ��G >(>&�#� =C��'����� ��G>�� ! #����K�-
�( [5]. ;� ���O(��! >���= ���C���&('���� =C��'����� C���&()��
�� ��>���)����>&� &� '��� �� '��'�������� ='��( II ��>����(��' '��
C(&���� '��C�'�������>&� #����K���' C���� &(#(, A&� C�����' I#
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'���= &� ��O&(. /=&( '��C�'������(# C���� O(���(# ����# �>�<
��� #����K#��&= ��'K�( C��>&(K��O� � ��=)��O�, ��K <=&( '��C�-
'������(# C���� ������&�(#( '��>�(��#( ('��C�'�������>&� C����
=>�#� ������� �� C���&(�� C���&'���!&�>� �� <��'��C�'�������>&�).

:�'��&��)(>� �� C�(��(C�' @/��, C�( «��������������I» �(A
C�(��(C�' #( C�<�)(#�, L� #�!#� >C��'= �� ��'��O���� >(>&�#�-
&(��'���� �����#���G��� C�>(���� ����(&���' L��� &���, )���
>�#� ����(&��-�����>�'� ��>&(&=&( <�K��&� '�� ���C�����I. � ���#=
>��>� &��(G ���=#��& ��>�=��'=! ����K��I C�'��( &� ='��(, ��� >���
C�#’�&�&(, L� '�� ! ��>�<�# ��'��O����� 'C�('= �� ���C������ &�
II '��>�(��'. 	�#� &�#= ��G &� G�#= C���<�� ��'��O�� >&�����&( ��
#�K�� ��C��#= ��>&�>�'='�&( ��� '(���)���� >���( ���C���&('-
���� =C��'�����. � �(A C�(��(C�A >=<’!�&�#( 'C�('= �� ���C���-
��� '(>&=C��&� ��'��O�� ��>&(&=&(, � ���C���&('�� =C��'�����
#=>(&� #�&( >'�IA '�=&��O��A >=<’!�&�'.

�&K�, C�(��(C�'� '�K�('(# ! '(���)(&(>� � C���&&�# ���C�-
��&('���� =C��'�����, � G��� C���#�&�#, �<’!�&�#, C��#(#(
>=<’!�&�#(, <���O-#��O )�&�� ����>�(&( #�K= '������I >(>&�#(
=C��'����� �, 'K� Q�=�&=�)(>� �� ���#=, >���#=��'�&( #�&=
>(>&�#(, >(>&�#�&(�='�&( II �=����I.

%�&)(����� ��>����(�( ���C���&('���� =C��'����� �>&����#
)�>�# C�#�&�� C��>=�=�(>� ' ���#= ��C��#� [9; 10; 14]. �>�<�('�
<���&� ='��( ����>����� >���( ���C���&('���� =C��'�����
C�(����! %. �. @'&=O�'>��(G [6; 7].

:�)�&��'� >C�(G��&&� ���C���&('���� =C��'����� �� C��>&�
��<��= ����&��'(A C�(G�#�' #����K#��&= C�� )�> ���G>�����
���='���� ���C���&('�(# C��C�(!#>&'�# C�>&=C�'� �#���!&�>�
=>'���#�����# �>�='���� �>�<�('�I >(>&�#( '����>(� �� �<’!�&�
��>���K���� &� =C��'�����.

����# �� &(#, <���O�>&� ��>����(��' '(����&�, L� >�������
� ' ����I��, � = >'�&� '��>=&�! !�(�� ���=#���� C���&&� ���C���&('-
���� =C��'����� &� G��� #�&( [6; 12; 14]. 	��� C����(&(>� �� &(#(,
A&� C�(C=>��! #�K�('�>&� �>�='���� ����(A �'&��>��(A '�����&�'
'(���)���� ����� C���&&� � ����(A O��� G��� ��>���K���� &�
���'(&�=. ����� �� >=<’!�&�(# � �<’!�&�(# >�����# >(>&�#( ���-
C���&('���� =C��'�����, � &���K �� #�K�#( ��!I >(>&�#( <�K���
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'>� K &��( '(���)(&(>� )�&��O�. 	(>&�#�&(����� C������' =���I�-
>��(A &� ��A���(A ')��(A �� �� C��<��#= ��'����� ' &�<�(�� 8.2.1.1.

	���� ��O(A '(���)��� ���C���&('���� =C��'�����, ��� ��
='�GO�( �� &�<�(�� 8.2.1.1, ����'(#( '(���&�>� &���K ��>&=C��:

— ���C���&('�� =C��'����� '���)�! ' >�<� ='�>� >C��&� >&�>=�-
��' ��#C���I � II >&�=�&=��(#( ���#��&�#( &� ��'���(O��# >�����-
'(L�# (����'� &(#, L� =�>�<��! ���G��G ���O(��'����(G C��A��);

— >=&��>&� ���C���&('���� =C��'����� �� = '����, � ' ��<��C�-
)���� ����&('���� C����>= C�(G��&&� ��O���, C�( ���#= &�C-
#����K��( ��#C���G &� ���� �(���&���' >C����� C�(G#��&�
��O���� &� ���=)��&� �� ����� ���������' (A����&��(�=! C��A��
�#��(���>��(A ��>����(��', ��� ������&�=�&�>� �� '����>(��A #�K
����'�(# '(����')(# #����K���# &� ����� �(���&���' [11]);

— ���C���&('�� =C��'����� ! ��>�<�# 'C�('= �� >(>&�#=
'��!#�'����>(� #�K ������#( =C��'�����, ��'�>&���#(, &�=��'(#
�����&('�# � ���K�'�� [15].

�>&���! '(���)���� ! ����'(# �� >&����( >&�>�'�� ��'�������
C������= =)�>�(��' (�������)�(G C������ =)�>�(��' ��'��(&�
<���O�>&� ��>����(��' ��!I &�#(), >�����( � C�('��= ����='���� ��
>(>&�#( =C��'�����, � >(>&�#( '����>(�. ���# &���, = ���#= '(���-
)���� ��>&�>�'��� >��'� «'C�('», ��� '�=)�� A����&��(�=! >C�>�<
���������I <���O�>&� �=����G ���C���&('���� =C��'�����.

:��A�� �'&��� �� ����>����� >���( ���C���&('���� =C��'�����,
L� '(������(G = ��>&=C��#= C���������, Q�=�&=!&�>� �� &�#=, L�
�>�=! �>�<�('� >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(�, ���, �’�'('O(>�,
>&'���! ���C������ �� ��(� �� >'�IA ���#��&�'. ���C������, =  >'��
)���=, &�K �'��! >�<�� >(>&�#=, ��� 'K� ��L� � ��O(#( A����-
&��(>&(��#(, L� =>������! �'’���( #�K �(#( �'�#� >(>&�#�#( &�
IA =C��'���>��(#( ���#��&�#(. ;���>C��#�'��� '��!#���� �(A
>(>&�# '>� K #�K�('� &� K(&&!'� ���<A���� ��� ��K��I � �(A,
�>�����( '��( ��C�'���&� ���� ���=. ��<��C�)���� &���I '��!#���I
� ! >=&��>&� ���C���&('���� =C��'�����. B�=���L� � �������#
!�(���� '(���)���� ���C���&('���� =C��'����� C��>���&�>� G���
C�(������ >&�=�&=���� >������>&�: �>�����( ���C���&('��
=C��'����� ���=��! �'� >(>&�#( � ����(#( A����&��(>&(��#(, '���
>�#� ! �'���#C����&�(#.



329

Д
ж
ер
ел
о 

С
ут
ні
ст
ь 
К
У

 
М
ет
а 
К
У

 
П
ре
дм
ет

 т
а 

об
’є
кт
и 
К
У

 
С
уб

’є
кт
и 
К
У

 
П
ри ру
в

по
1 

2 
3 

5 
6 

П
ри
нц
ип
и 

О
ЕС

Р 
К
У

 –
 ц
е 
ко
мп
ле
кс

 в
ід
но
си
н 
м
іж

 
ад
м
ін
іс
тр
ац
іє
ю

 к
ом
па
ні
ї, 
її 
сп
о-

ст
ер
еж
но
ї р
ад
ою

, а
кц
іо
не
ра
ми

 т
а 

ін
ш
им
и 
за
ці
ка
вл
ен
им

и 
ос
об
ам
и.

 
Та
ко
ж

 о
кр
ес
лю

є 
м
еж
і, 
в 
як
их

 в
и-

зн
ач
аю
ть
ся

 з
ав
да
нн
я 
ко
м
па
ні
ї, 

за
со
би

 їх
 р
еа
лі
за
ці
ї т
а 
ко
нт
ро
лю

, 
ст
во
рю

є 
ст
им

ул
и 
дл
я 
то
го

, щ
об

 
ор
га
ни

 у
пр
ав
лі
нн
я 
на
м
аг
ал
ис
я 

до
ся
гт
и 
ти
х 
ці
ле
й,

 я
кі

 в
ід
по
ві
да

-
ю
ть

 ін
те
ре
са
м

 к
ом
па
ні
ї т
а 
ак
ці
о-

не
рі
в 

О
рг
ан
із
ов
ув
ат
и 

пр
оц
ес

 у
пр
ав
лі
нн
я 

та
 п
ри
йн
ят
тя

 р
і-

ш
ен
ь 
у 
ко
мп
ан
ії 

та
ки
м 
чи
но
м

, щ
об

 
зм
іц
ни
ти

 д
ов
ір
у 

ін
ве
ст
ор
ів

, з
м
ен

-
ш
ит
и 
ва
рт
іс
ть

 к
ап
і-

та
лу

 т
а 
за
бе
зп
еч
ит
и 

ст
аб
іл
ьн
іс
ть

 ф
ін
ан

-
су
ва
нн
я 

Н
е 
ви
зн
ач
ен
і

В
из
на
ча
ю
ть
ся

 т
ак
і у
ча
сн
и-

ки
 К
У

: 
ак
ці
он
ер
и,

 с
по
ст
ер
еж
на

 р
а-

да
, а
дм
ін
іс
тр
ац
ія

, з
ац
ік
ав

-
ле
ні

 о
со
би

 (п
ос
та
ча
ль
ни
ки

, 
пр
ац
ів
ни
ки

, к
ре
ди
то
ри

, 
сп
ож

ив
ач
і, 
мі
сц
ев
а 
вл
ад
а)

 

П
ра
в

на
 т
а

ст
ру
к

Ін
ве
с

та
 м
е

 

П
ри
нц
ип
и 

К
У

 У
кр
аї

-
ни

 

К
У

 –
 ц
е 
си
ст
ем
а 
ві
дн
ос
ин

 м
іж

 
ін
ве
ст
ор
ам
и 

– 
вл
ас
ни
ка
м
и 
то
ва

-
ри
ст
ва

, й
ог
о 
м
ен
ед
ж
ер
ам
и,

  
а 
та
ко
ж

 з
ац
ік
ав
ле
ни
ми

 о
со
ба
ми

 
(п
ра
ці
вн
ик
ам
и,

 с
по
ж
ив
ач
ам
и,

 
кр
ед
ит
ор
ам
и,

 д
ер
ж
ав
ою

, г
ро
м
ад

-
сь
кі
ст
ю

, т
ощ

о)
 з
ад
ля

 з
аб
ез
пе
че
н-

ня
 е
ф
ек
ти
вн
ої

 д
ія
ль
но
ст
і т
ов
ар
и-

ст
ва

, р
ів
но
ва
ги

, в
пл
ив
у 
та

 б
ал
ан

-
су

 ін
те
ре
сі
в 
уч
ас
ни
кі
в 
ко
рп
ор
а-

ти
вн
их

 в
ід
но
си
н 

М
ет
а 
то
ва
ри
ст
ва

 
по
ля
га
є 
в 
м
ак
си
м
і-

за
ці
ї д
об
ро
бу
ту

 а
к-

ці
он
ер
ів

 у
 в
иг
ля
ді

 
зр
ос
та
нн
я 
ри
нк
ов
ої

 
ва
рт
ос
ті

 а
кц
ій

 т
о-

ва
ри
ст
ва

, а
 т
ак
ож

 
от
ри
м
ан
ня

 а
кц
іо

-
не
ра
ми

 д
ив
ід
ен
ді
в 

Н
е 
ви
зн
ач
ен
і

Ін
ве
ст
ор
и 
та

 м
ен
ед
ж
ер
и 

  П
ра
ці
вн
ик
и,

 к
ре
ди
то
ри

, 
сп
ож

ив
ач
і, 
те
ри
то
рі
ал
ьн
а 

гр
ом
ад
а,

 д
ер
ж
ав
ні

 о
рг
ан
и,

 
ор
га
ни

 м
іс
це
во
го

 с
ам
ов
ря

-
ду
ва
нн
я 

За
ці
к

як
і м

ни
й 
і

но
ст5	

#�

*

� 
8.

2.
1.

1
��

%3
>

,$
 "

�+
�&

*�
 %

# 
�3

�%
$�

��
, 

�3
<’

=�
�%

��
 �

# 
�<

’=
��

%�
� 

��
�#

* 
��

�"
��

#�
��

%�
+�

 3
"�

#�
�$

%%
&



330

�
��

��
�3

��
��

 �
	#

�

*�

 8
.2

.1
.1

Д
ж
ер
ел
о 

С
ут
ні
ст
ь 
К
У

 
М
ет
а 
К
У

 
П
ре
дм
ет

 т
а 

об
’є
кт
и 
К
У

 
С
уб

’є
кт
и 
К
У

 
П
ри
нц

ру
ва
н

по
в’

В
ну
тр
і ш

К
У

: 
су
б’
єк
т

–
 в
ла
сн

–
 м
ен
ед

–
 п
ра
ці

 

[6
] 

К
У

 –
 ц
е 
пр
оц
ес

 р
ег
ул
ю
ва
нн
я 
вл
ас

-
ни
ко
м 

ру
ху

 
йо
го

 
ко
рп
ор
ат
ив
ни
х 

пр
ав

 з
 м
ет
ою

 о
тр
им

ан
ня

 п
ри
бу
тк
у,

 
уп
ра
вл
ін
ня

 к
ор
по
ра
ти
вн
им

 п
ід
пр
и-

єм
ст
во
м,

 в
ід
ш
ко
ду
ва
нн
я 
ви
тр
ат

 ч
е-

ре
з 
от
ри
м
ан
ня

 ч
ас
тк
и 
м
ай
на

 п
ід

 ч
ас

 
йо
го

 л
ік
ві
да
ці
ї,

 м
ож

ли
ви
х 
сп
ек
ул
я-

ти
вн
их

 о
пе
ра
ці
й 
з 
ко
рп
ор
ат
ив
ни
м
и 

пр
ав
ам
и 

О
сн
ов
но
ю

 м
е-

то
ю

 К
У

 є
 о
тр
и-

ма
нн
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ки

 
пр
иб
ут
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, я
ку

 
на
зи
ва
ю
ть

 д
ив
і-

де
нд
ом

 

О
б ’
єк
ти

: 
1.

 К
ор
по
ра
ти

-
вн
і п
ра
ва

, 
то
бт
о 
пр
ав
а 

на
 ч
ас
тк
у 
в 

ка
пі
та
лі

 к
ор

-
по
ра
ці
ї. 

2.
 К
ор
по
ра
ти

-
вн
е 
пі
дп
ри
єм

-
ст
во

 

У
ча
сн
ик
и 
К
У

: 
1.

 В
ла
сн
ик
и 
ко
рп
ор
ат
ив
ни
х 

пр
ав

 –
 г
ро
м
ад
ян
и.

 
2.

 В
ла
сн
ик
и 
та

 м
ен
ед
ж
м
ен
т 

ю
ро
сі
б 

– 
вл
ас
ни
кі
в 
ко
рп
о-

ра
ти
вн
их

 п
ра
в.

 
3.

 Д
ер
ж
ав
ні

 т
а 
не
де
рж

ав
ні

 
ор
га
ни

, я
кі

 з
ді
йс
ню

ю
ть

 
пр
ям
е 
аб
о 
оп
ос
ер
ед
ко
ва
не

 
ре
гу
лю

ва
нн
я 
ру
ху

 к
ор
по
ра

-
ти
вн
их

 п
ра
в 
і д
ія
ль
но
ст
і 

ко
рп
ор
ат
ив
ни
х 
пі
дп
ри

-
єм
ст
в.

  
4.

 М
ен
ед
ж
ме
нт

. 
5.

 П
ра
ці
вн
ик
и 
ко
рп
ор
ат
ив

-
но
го

 п
ід
пр
иє
м
ст
ва

, я
кі

 у
по

-
вн
ов
аж
ен
і р
ег
ул
ю
ва
ти

 
бі
ль
ш

-м
ен
ш

 в
аж
ли
ві

 н
а-

пр
ям
и 
К
У

 
6.

 Ф
ін
ан
со
ві

 п
ос
ер
ед
ни
ки

  

Зо
вн
іш

–
 д
ер
ж

–
 р
ин
ки

ці
йн
і і
н

(н
ев
ла
с

ра
ти
вн
и

ре
ал
із
у

ри
нк
ов

лю
; 

– 
гр
ом
а

за
ці
ї т
а

[1
3]

 

– 
Зб
іл
ьш

ен
ня

 д
об

-
ро
бу
ту

 
ак
ці
он
е-

рі
в 
ш
ля
хо
м

 м
ак

-
си
м
із
ац
ії 

ри
н-

ко
во
ї 

ва
рт
ос
ті

 
ча
ст
ок

 
ка
пі
та
лі
в 

вл
ас
ни
кі
в 

– 
В
из
на
ча
ю
ть
ся

 т
ак
і у
ча
сн
и-

ки
 К
У

: 
ак
ці
он
ер
и,

 м
ен
ед
ж
ер
и,

 к
ре

-
ди
то
ри

 т
а 
ін
ш
і з
ац
ік
ав
ле
ні

 
ос
об
и 

(с
пі
вр
об
іт
ни
ки

, с
по

-
ж
ив
ач
і, 
по
ст
ач
ал
ьн
ик
и,

 
ур
яд

) 
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�� ���<A����>&� >(>&�#���� C��A��= C�� )�> ��>���K����
C��<��# ���C���&('���� =C��'����� ������O=�&� � ��O� �'&��(,
��C�(���� $. %. ������'� [14].

8.2.2. �"�#��$%%& ���"��#���%�?� �$*%���%#?� �#
���"��#���%�� ?!%!*/?!%� &� ���#*��$ ��?"�%!%�� ����!?�
���"��#���%�+� 3"�#��$%%&

%����>(�( #�K =)�>�(��#( ���C���&('���� =C��'�����,
<��=#�'��, #��&� >(>&�#�(G A����&��. ����� ��� &���, L�< &�)��O�
'(���)(&(>� �� �<’!�&�(# &� >=<’!�&�(# >�����# =C��'�����, ���<-
A���� ����<��&(>�, ��� >�#� >(>&�#( '(�(���&� C�� )�> >&'������
&� �=������='���� ���C�����I.

� &��� )�>=, �� &����� =C��'����� C�)��� ��������&( �����������
�� '����(&= >(>&�#=, ' <���O�>&� ��=��'(A C���� &� C���=)�(��'
� =C��'����� '��!#���� ���C�����I �� ��'��O��# >�����'(L�#
A����&��(�=!&�>� >A�#��, ��'������ �� �(>=��= 8.2.2.1.

�� &� ��K=&�, #�K�('� '�����&(, ��� ' =>�A �������)�(A >A�#�A
'C�(' ���������' �� ���C������ ����A�'��(G �'&���#( �� )(��(��'
��'��O����� >�����'(L�. ;� �����# '��C�'���! ��������I >=)�>����
#����K#��&=, ' ���G C�>&�G�� ������O=!&�>� �� '������#����>&�

 

Корпорація 

кредитори конкуренти споживачі 

державні 
органи 

акціонери постачальники національне 
та культурне 
середовище 

профспілки 

Рис.�8.2.2.1.�Взаємодія�³орпорації�із�зовнішнім�середовищем
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'��>�(��' '�� C����>= =C��'����� ���C�����!� &� �<>���&(�=!&�>�
���� #����K���' [4].

����� )�>&(�� '�&)(����(A ��>����(��', ����>���)( '�=&��O��
&� ��'��O�� >���( ���C���&('���� =C��'�����, C�()(>���&� �����-
����' �� ���#��&�' '�=&��O���I >���( (�� � #����K���', � C����'�(-
��' [6]). �'()�G��, �#�>& &��#���' «��'��O�! ('�=&��O�!) >�����-
'(L�» ���C�����I &� «��'��O�� ('�=&��O��) >����» ���C���&('����
=C��'����� �� ! &�&�K�(#. B�#= #��� C�(����K��>&� ���������' ��
���C�����I �� >(>&�#( C������! <���O ='�K��#= ��>���K����.

� A��� C�(G��&&� ��O���� C�� �<’!������ >'�IA ��C�&���' &�
C��C�(!#�(���(A �=>(�� =)�>�(�( ���C�����I =C������'=�&�
'����>(�( #�K >�<�� �� C��>&�'� ��>��'�(������ ����'��= &� ��-
���&� �(# �'’����# '��>&('�>&� >(>&�#��>&�. B�� '(�(��! C��'�>��
>(>&�#� ���C���&('�(A '����>(�, ���#��&�#( ���I ! ��>��'�(�(.
:�()(��� >&'������ ��!I >(>&�#( ! <�K���� =)�>�(��' �<’!���&(
>'�I ��C�&��( ' !�(�(G ���C���&('�(G ��C�&��. :���'��� �<’!���-
���� ��C�&��= ��� G��� >�����'(#( )�>&(��#( C�����! ' ����&�
>������I, ��� ���'���! �&�(#�&( �� ��(�(�� '��>�= ' ���C���&('-
�(G ��C�&�� <���O(G C�(<=&�� (�����= '��&�>&�), ��K �� ��(�(��
����#���, #��O��� ��C�&��=. ���, C��O �� '>�, C��'�>�� >(>&�#�
���C���&('�(A '����>(� C�&��<=! ���'��>&� &�� �'����� «��<�)���
���#��&=», &�<&� C��>(>&�#(, ���&��I C���&'���'�&( 'A���� )(��(�(
�� '(A���(G ���=��&�&. ��� ����� ��>��'�(�( >&'����&� ���C���-
&('�� C��C�(!#>&'� (�(>. 8.2.2.2).

B��(# )(��#, ���C������ ! ��>&�=#��&�# '(���(>&���� ��C�&��=,
� ��G>�(# C���#�&�# ���C���&('�(A '����>(� («'A���(# )(��(-
��#») ! C�������(G ' �>��'= ���C�����I ���C���&('�(G ��C�&��.
����# <�K���� >&'��(&( <���O ����&('�(G >C����(G ��C�&��,
��>��'�(�( C����=&� #�&( #�A����# C������C����= #�K �(#(
>&'�����I >C�����I ������I '��&�>&�.

:�>�� ���&()���� =&'������ ���C�����I '��� >&�! L� ���(#
���#��&�# >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�. :�( ���#= ���C������
' >(>&�#� �(A '����>(� ! C��>(>&�#��, ��� �� >'�!� >&�=�&=��� ��
C��>(>&�#� <���O =C������'���, ��K &� >(>&�#�, �� ���I '���
'A��(&�. ���C������ �'��! >�<�� '(L(G ��'��� >&�=�&=�='����
>(>&�#( � C���&'���!&�>� �� �>�<�('(G '(� >(>&�#( — �����������,
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Рис.�8.2.2.2.�Корпорація�я³�робочий�елемент�системи
³орпоративних� відносин

��� #�! >'�I ���� ' �<����#= '(�� C��C�(!#�(����I �������>&�, )�&�=
�!���A�)�= =C��'���>��= >&�=�&=�=, '(��<�()�-&�A��)�= >&�=�&=�=
(C�(#�L����, =>&�&�='����, ��<�)= >(�=, C�&��( >(��'(�(, ������I
&�L�), '(>��(G ��'��� '������#����>&� '�� ��O(A ��'��O��A >(>&�#.

��L� �<���(G '(� �������>&� �� C�&��<=! ���)�(A #�>O&�<�'
����������I, ��L� '������ >C��' ���G>��!&�>� C���'�K�� �=>(���#(
=)�>�(��', ��L� =)�>�(�( ��>&�&��� '��C�'������� �� �������>&�
C��C�(!#>&'�, &� �'’���� =)�>�(��' C�>(��!&�>� ��>&����(, L� >(-
>&�#� ���C���&('�(A '����>(� #�K �(#( C���&'���!&�>� �� ����-
�������. B��, ��C�(����, #�K� '��<='�&(>� = C�'��#= &�'��(>&'�.
��K�� ����&(, L� ' ���#= '(C���= C�>�� >&'������ C��C�(!#>&'�
����������� «C���(��!» ' >�<� '>� C��'�>�= >(>&�#= ���C���&('�(A
'����>(� =)�>�(��'.

���O� '��!#����&� �� �'� >(>&�#( C�� )�> >&'������ &�'��(>&'�
� �<#�K���� '��C�'�������>&� &�, �>�<�('�, ������������
&�'��(>&'�. 	(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� #�K =)�>�(��#( �B
� B�% �� #�K� ' ����#= C���&'��(&(>� �� �����������, &�#= L�
�'’���( #�K =)�>�(��#( <���O >��<�� )���� #�K�('�>&� �� <��&(
<��C�>�������I =)�>&� = '������ >C��' ���C�����I; >(>&�#� �� #�!
>(������ =C��'���>����� ���#��&� (��L� ' ���>&� =C��'���>�����

 

Внески засновників 
(учасників) з 

потенційною нормою 
прибутку на кожний 
внесок (яка менша  
за норму прибутку  

на об’єднаний капітал 
корпорації) 

К 
О 
Р 
П 
О 
Р 
А 
Ц 
І 
Я 

Об’єднаний капітал 
корпорації, що 

складається із внесків 
учасників та 

потенційної норми 
прибутку на кожний 
окремий внесок  

Додана вартість за 
сінергетичною нормою 

прибутку 
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���#��&� >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� ��������&( �<��( =)�>-
�(��', &� ���C����)(G ����& IA ��O��� �<#�K=!&�>� ��� '��>�(��'
���<A����>&� �'�K�&( �� &��� ��O���� �� '��>=&��>&� ���������
�<�'’���= <��&( =)�>&� = IA '(�������); '��>=&�� ��>&�&�� >C�����
#�&�������� '��C�'�������>&� =)�>�(��', ��� < C��C������'='���
IA �>��'�� ��&���>( ��������#= ��&���>=, &� �>�<(>&� '��C�'�����-
��>&� C���� ��O(#( =)�>�(��#( �� ��'(������� >'�IA �<�'’����'
(= B�% &��� �>�<(>&� '��C�'�������>&� L� C��>&�K=!&�>� ' #�K�('�-
>&� '(���)���� =)�>�(�� � &�'��(>&'�, � ' �B '��� '������ '��>=&��).

B��(# )(��#, >&'����)( ���C�����I, '��C�'�������>&� =)�>-
�(��' = ��(A �<#�K���, #( #�!#� >C��'= � C�����O(# '��!#�C�'’�-
���(# �>�='����# �'�A >(>&�#:

— >��<�>&�=�&=��'���I >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, ���,
&(# �� #��O�, #�>&(&� = >�<� C�'�� =C��'���>��� ���#��&( L���
���C�����I;

— >(����>&�=�&=��'���I >(>&�#( — ����������I = '(����� ���C�-
��&('���� C��C�(!#>&'�.

��>���K���� >=&��>&� ���C���&('���� =C��'����� C�&��<=!
='�K���� '(')���� '��>&('�>&�G �<�A �(A >(>&�#.

��������>(>&�#��� �������, L� '(���)�! >���� ���#��&�'
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, ! C��#� IA C�()�&��>&� ��
���C���&('�(A C��', ��� '(C�('��&� � )�>&�� ' �<’!�����#= ��C�-
&��� (>&'������ �(A C��', '��������, ���(>&='���� &� ���C����-
K���� �(#(). ������ � ��!� �������, �� >(>&�#( ���C���&('�(A
'����>(� 'A���&� ��>��'�(�(/=)�>�(�( ���C�����I, >�#� ���C���-
��� &� II '(L(G #����K#��&, ���#= =)�>�(�( ���C�����I �����&('��
�����=�&� ���C���&('�� C��'� �� =)�>&� ' =C��'����� �<� )�>&�=
����� C��'� (&�<�(�� 8.2.2.1).

	(>&�#�=&'����)(# ���#��&�# >(>&�#( ���C���&('�(A '����-
>(� '(>&=C�! ���C������, ��� ��<��C�)=! !���>&� =>�A ��O(A
���#��&�'. /�� ���C�����I >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� C���>&�!
�>�='�&(, ��, ��C�(����, = '(C����A '(������ ������������ &�'�-
�(>&'� &��(#, L� �� '��<=��>�, �<� C�� )�> G��� ���'�����I.

;���'�, L�, C�( '>�G '��!#�C�'’�����>&� =)�>�(��' &� C��C�(-
!#>&'�, �>&���! #�K� C����'K(&( �>�='���� ��'�&� �� =#�'
C�(C(����� &�!I >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, ��� >&'��(��
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C��C�(!#>&'�. ;�  '��<='�!&�>�, �����#�, C�� )�> �������������I �<�
' ��O(A '(C����A C���&'������ ���C���&('���� C��C�(!#>&'� ��
=��&���� (�� C�=&�&( � ���C�����!� ����!I �>�<(). ��� &��= '��>&(-
'�>&� �� #�K�� >C�(G#�&( �� >��<��>&� C��'�>��I >(>&�#(. ��'C��(,
���&��>&� >(>&�#( >&'���'�&( ��'� C��>(>&�#( � <���O�� K(&&!���&-
��>&� >'��)(&� C�� >(�= &'��)��� C�&������= C��'�>��I >(>&�#(.
%&�#, �� ��<���&�#� '(L�������(#( '(���)����#(, ���C������
&���K �� �#�K� &�('��(G )�> ����&('�� �>�='�&( <�� �'���&����
�'’���= � «#�&��(�>����» >(>&�#�� ���C���&('�(A '����>(�.

5	#�
*� 8.2.2.1
���#* !�!?!%�$� ����!?� ���"��#���%�@ �$*%���%

Загальносистемна ознака 
Елементи 
системи 

Наявність загальносистемної 
ознаки у учасника 

1.Засновники/ 
учасники 
корпорації 

Володіють, можуть 
користуватися та 
розпоряджатись усіма 
належними корпоративними 
правами 

2. Корпорація Корпоративні права виникають 
від  її імені (у випадку АТ 
емітуються корпорацією),   
в подальшому реалізація 
корпоративних прав 
забезпечується корпорацією  та 
здійснюється через неї. 
Крім того, корпорація має 
квазикорпоративне право на 
отримання за рішенням зборів 
учасників частки прибутку  
задля свого  розвитку 

Корпоративні права: 
–  право на участь в 
управлінні підприємством; 
–  право на отримання 
частки прибутку; 
–  право на отримання 
частки з вартості майна 
підприємства під час його 
ліквідації 

3. Вищі 
менеджери 

Користуються делегованою 
учасниками часткою  
корпоративного права на 
управління в частині ведення 
поточних справ корпорації, 
можуть отримувати від 
власників квазікорпоративне 
право на частку прибутку 
корпорації в якості матеріальної 
винагороди 
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�<’!������ ��C�&���' ! '����(&(#( >(>&�#�#( '��>����� &���,
L� ��K��  � IA ���#��&�' &����( )�>&��'� C���&(��!&�>� � >(>&�#��
���C���&('�(A '����>(�, #�! <���&� ���('��=����(A ��&���>�', ���
C�'’��=�&� G��� � ��O(#( >(>&�#�#(. �����>C��#�'���>&� ��&���>�'
���#��&�' >(>&�#( C�( IA '(>���#= ��'�� >�#�>&�G��>&� �<=#�'��!
>��<�= 'C������'���>&� >(>&�#(.

�'��>( '(C�('��&� �������� �=K� '�K�('(A = C���&()��#= C����
'(>��'��':

— ���'��>&� = =)�>�(��' ���C�����I )�>&�� ' ��O(A ���C������A
��! #�K�('�>&� >&'���'�&( ���C���&('�� ��=C( C��C�(!#>&', ��
��A=��� )��� ���)�� C��>(��'�&( ����& >������I;

— '����(&� >(>&�#� #�! '��(�(G C�&������ ���'(&�=, >A(����
�� �<���O���� �<>��= &� =>��������� >&�=�&=�(, '��>����� )���
C�(����(# )(��# C�&��<=! ����&��'(A ��>=�>�' (����� �� '��A�-
'=�&� &� ���&������ '��>�(�( ���C�����I, ��� C��'���&� C���&(�=
��'(C��&( �('������' ��� «<���C��&����» ���(>&='���� ��C�&���#
��O(A =)�>�(��', =��>����� )��� C��<�'���&� '>� >(>&�#= ���C�-
��&('�(A '����>(� ���&��>&� �� >&�=�&=����� ���'(&�=, � ���C�-
����� — #�K�('�>&�G ���A��K���� ����&��'(A ��C�&���');

— ��'��(�(G ��'��� =C������'���>&� >(>&�#( ���C���&('�(A
'����>(� #�K� #�&( C�&��<= �������I O��A�# ������&����I C�'��I
)�>&�( ���C���&('�(A C��' = ������ )( ��=C( '��>�(��'.

����# �� &(#, �>�����( >��<�� 'C������'���>&� '��C�'���! C�(-
���� ���C���&('�(A '����>(�, =C��'����� >&���# >(>&�#( �����#
#�K�('� � C�( '����>�� �����)��G ������&����I ���C���&('�(A
C��'. ��A���(G ��>'�� >'��)(&�, L� ���C�����I � ���&�����(#
C���&�# 25—50% #��&� '(L= �(���'= �����=, ��K ���C�����I <��
���&�������� C���&� �<� � ���&�����(# C���&�# C���� 50%. ���
�� C��'(�� C���>&�! ���&( �� ���'��>&� ����>('���� 'C�('= ��'��O-
����� >�����'(L�, '�� ����� >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(�
�#=O��� ��A(L�&(>� �<���O����# ��'�� '�=&��O���I ������&����I
&� >C��<�#( �<#�K(&( '����(G �<�� ����G (L� >C�>&�����!&�>�
' <���&��A '�&)(����(A �B &� ! C�()(��� C�C=�����>&� ��B).

��K�� >(>&�#� #�! ��>�< ����������I ������, ��� >�����!&�>�
� )�>&��. B��(# ��>�<�# ����������I ' >(>&�#� ���C���&('�(A
'����>(� ! �������� �<��( '��>�(��', �>��'��� �=����!� ��(A
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! C���&'������ ����#(A '��>�(��' �� >=�=C���� '��>�(��, ���&����
�� '���'(�'�����. ��� �<��( C��'���&�>� &����( )�> '�� )�>=, � ���
&���, L�< <=&( K(&&!���&���, >(>&�#� C�'(��� #�&( ���=�)� ���#��-
&(, ��� < <���O ���=����� '������'��( ���� C��>(>&�#( =C��'�����
��������� >(>&�#��. �<��( =)�>�(��' �� #�K=&� >�#�>&�G�� '(��-
�='�&( �� �=�����, ��� )���� �(A >&'����&�>� &��� ���=�)� ���#��-
&(, �� '(<���� C���>&�'�(���� �����( '��>�(��' (��C�(����, >C�>&�-
��K�� ���� &� ��'���G�� ��#�>��). �C��'���>��� �=����I �(A ������'
>C��#�'���, ��>�#C����, �� #����K���' &� ���C������. P�>&��'�
>C�>&���K�� ���� #�K� ���=��'�&( � '����>(�( #�K '��>�(��#(,
C��&� ��K�(G ����#(G '��>�(� #�! ���&� '��(�(G ��'��� >'�<��(
C�'�����( L��� ��O(A ���#��&�' >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�.
B�#= >(>&�#� =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#( ! >��<�-
�!���A�)���. �����)��� C��<��#� '(��O=!&�>� O��A�# >&'������
'�=&��O���I >(>&�#( =C��'����� ' >�#�G ���C�����I, L� '(���=!
��� >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� &� �=����I, ��� C��'�>��
>(>&�#� >�#� '(��O(&( �� ���&��.

�&K�, >(>&�#� =C��'����� ���C�����!� #�K� ��������&(>� ��
>'�!����� C����'K���� >(>&�#( =C��'����� ���C���&('�(#(
'����>(��#(, L� C��O&�'A=! �� �&�&�K����� ���C���&('����
=C��'����� �� �������(# #����K#��&�# ���C�����I.

��� &=& >��� ���'= �'���=&( ='��= �� &�, L� '>�  ���#��&( >(>&�#(
���C���&('�(A '����>(� �� ! ����#���(#( &� &��(#(, L� C�'��>&�
C���(���&�>� ��!� >(>&�#��. B� K >�#� >&�>=!&�>� � ���C�����I,
��� #�! <���&�  '�=&��O��A ���#��&�' &� ��'��O��A ��&���>�', L�
'(A���&� �� #�K� ���C���&('�(A '����>(� ('����>(�( � ��G#��(#(
C����'�(��#(, ���&�����&�#( &�L�).

����� =����K����� >C�'�>�='���� �(A �'�A >(>&�# (���C���&('-
�(A '����>(� &� ���C�����I) ���<A����, L�< '��( #��( ����� >C�����
�����( =C��'����� )( �����(����I &� '��C�'���� ��#=������G��
�����( #�K >�<��. 	A�#= '��!#���I >(>&�#( ���C���&('�(A
'����>(� �� ���C�����!� &� II =C��'���>���� >(>&�#�� ��'�����
�� �(>. 8.2.2.2.

��L� ' >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� >(>&�#�=&'����)(#
���#��&�# ! ���C������, &�, �� '<�)�!&�>� � '(L���'�����I >A�#(,
�� C���&(�� ��&���>�' �'�A >(>&�# ���A��(&�>� ���C���&('�(G
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��C�&��, ��(G '��>����� ����� ! C���#�&�# ���C���&('���� =C��'-
����� &� ��C�'��! ��G C����> �����#�)�(# �#�>&�#.

	(>&�#��<’!��=�)(# ���#��&�# �'�A >(>&�# ! >&�=�&=�� IA
=C��'�����, ��� )���� '(<���� C���>&�'�(���� �����( '��>�(��'
C�!��=! ��>�< ����������I ���C���&('�(A '����>(� (�<��( =)�>�(-
��') �� '�=&��O���� =C��'���>���� >&�=�&=��� ���C�����I. B�#=
>&�=�&=�� ���C���&('���� =C��'����� #�! '(���� ��>&=C����
�������: '��>�(�( →  �<��( '��>�(��' →  C���>&�'�(���� �����(

'��>�(��' (>C�>&���K�� ����, ��'���G�� ��#�>��) →  ����� '(����'-

)��� '(L��� #����K#��&= →  '�=&��O�� >&�=�&=�� =C��'�����
���C�����!�. B��(# )(��#, ���>()�� >A�#� '��!#�'����>(� ���C�-
����I �� ��'��O��# >�����'(L�# (�(>. 8.2.2.1),  ' ���G  ��������(
C�()(>���� �� ��'��O��A  )(��(��',  '(��!&�>�  �����&� >C��L����.
%. �. @'&=O�'>��(G ''�' C���&&� ��'��O���I &� '�=&��O���I >���
���C���&('���� =C��'�����, L� ���'���! C�'��O� '��A='�&( 'C�('
����#(A ���#��&�' ��'��O����� >�����'(L� �� C����>( ���C���-
&('���� =C��'�����, &� ��'C��( (�('. &�<�. 8.2.1.1). :�( ���#=
�����# C��'�#���� '�����)�!&�>� '�K�('� (= <=��-���#= '(C���=,
C�&����G��) ���� C����'�(��'.

B��, ��G>��, ��<�&� L��� ���'(&�= &����I &� C���&(�( ���C���-
&('���� =C��'����� �<=#�'��! C�&��<= C�����>�(&( ��� ������ ��-
�= ��'��O��A )(��(��' &� #�&( IA = C��� ���=. ;� �����)�!&�>� '>�#�
'�&)(����(#( ��>����(��#( ����)���I C��<��#�&(�( [6; 9; 14].

����# �� &(#, ��>���K���� <=��-��(A >(>&�# C�&��<=! ����>�����
IA #�K. ��K� '����(&�I >(>&�#( ��'K�( =#�'��, ��� IA &��<�
'(���)(&(, �>�����( ��>���K����  >(>&�#( ��#�K�('� <�� �������=
II = '����>��G ������'���>&� '�� ��O(A C����>�' &� �'(L.

�� �����)���>� '(L�, C���#�&�# ���C���&('���� =C��'�����
! >&'����(G '��>�(��#( ���C���&('�(G ��C�&��. ;�G ��C�&�� #�K�
C�C�'��'�&(>� �<� �� ��A=��� ����&��'(A '��>��', �<� '��>�����
C������C����= ������I '��&�>&�. �C��'����� ���C���&('�(# ��C�-
&���# � �� «'A���», � �� «'(A���» ���C�����I ���G>��!&�>� �� =)�>&�
�� &����( '��>�(��', � G '(L��� #����K#��&= � &(A C���������' ���-
C�����I, ��� �<>�=��'=�&� C����>( ���A��K���� ���C���&('����
��C�&��=, C������C����= ������I '��&�>&� &� C��&�(#���� '����>(�
'(����')��� ����'�(�&'� � '��>�(��#(.
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Рис.�8.2.2.2.�Взаємодія�систем,�що�с³ладаються�À�процесі
Àправління� ³орпорацією
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– система управління корпоративними відносинами  

– система корпоративного менеджменту  

– місце перетину (спільна сфера) вищезазначених систем управління  

– представницькі органи працівників та кредиторів  
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�&K�, ' ��������#= #����K#��&� ���C�����I #�K�� '(���(&(
C��>(>&�#=  #����K#��&=, >C��#�'����� �� '(��O���� &(A ��'����,
��� '(��O=! � >(>&�#� =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#(.
�����)��� �'� >(>&�#( #��&� >C����� ���#��&(, �<’!�&( &� C���#�&
=C��'�����. ���'��>&� �(A �'�A >(>&�# ! ��>�����# )�>&��'��� '��-
����#����� =C��'����� '�� ��C�&��=. �������� #�&� ���C���&('����
=C��'����� '(C�('�! � ���<A����>&� C��&�(#���� '��!#���I �<�A
>(>&�#.

;� ���'���! ��G&( '(>��'�=, L� >(>&�#� ���C���&('���� =C��'-
����� >�����!&�>� � �'�A ��#C����&�':

— >(>&�#( =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#(, ' ���G
�>��'�(#( >=<’!�&�#( =C��'����� ! '��>�(�( &� IA '(<���� �����(,
�>��'�(# �<’!�&�# =C��'����� ! ���C���&('�� C��'�, )���� ���
���G>��!&�>� 'C�(' �� ���C���&('�(G ��C�&��, ������� ���#�
����� ����������G�� '&����� ' ���C�����I, � ���&('�� — ' &(A >�#(A
���C���&('�(A C��'�A.

— >(>&�#� ���C���&('���� #����K#��&=, ' ���G �>��'�(#
�<’!�&�# =C��'����� ! ���C������, )���� ��= >&'����&�>� &� ����-
'������&�>� ���C���&('�� C��'�, C���=�=!&�>� ���&('�� ���#�
���C���&('���� ��C�&��=, � &���K ���G>��!&�>� =C��'����� '(��-
�(>&����# ��������� ��C�&��=.

;� �'� >(>&�#( >C�'�>�=�&� �� C�(��(C� �#�������>&�, �>�����(
>(>&�#� ���C���&('���� #����K#��&= '(���=! ��� '(L(A #����-
K���' L� G �=����� ��A(>&= IA C��' &� ��&���>�' C���� '��>�(��#(,
���'���! <���O ���=#��&�'��� '��>&��'�&( >'�� &�)�= ���=, <=&(
���L� �����#�'��(#( &� C����&�'���(#( = �������&�(A >(&=����A.
� ���#= >��>� #�K�� ����&(, L� >(>&�#� ���C���&('���� #����K-
#��&=, A�) ���#����� G C��C������'��� >(>&�#� ���C���&('�(A
'����>(�, ��� &�K #�K� )(�(&( =C��'���>��(G 'C�(' �� '��>�(��'.
�&�#, �� >����O� C��(&('�(G )(��(�. � C�����( C�>��<�����
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� ���C���&('�(G #����K#��&
C�>(��!&�>� � ��'C��(, L� �� ����(G )�> ���'���! C��&�(#='�&(
����&('��>&� >(>&�#( ���C���&('���� =C��'����� ' ����#=.

�>� ��O� ���#��&( '�=&��O����� =C��'����� ���C�����!� &� ���-
#��&( �&�)=�)��� II >�����'(L� — �� ���#��&( ��'��O����� A����-
&��= '����>�� >(>&�#( ���C���&('���� =C��'�����, ������K�� '��
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>(�( IA 'C�('=. � #�K� '�=&��O���I >���( ���C���&('���� =C��'-
����� '��( #�K=&� C�&��C(&( �(O� �� =#�'( ��������� ���C���&('-
�(#( C��'�#( �<� C�'��'�K����#( L��� �<>�=��'='���� �(A C��'.
;� C��'(���� ��'�&� >&�>�'�� '�=&��O��A ���#��&�' >�#�I ���C�-
����I (��C�(����, C����'�(��'-�����������'), � &(# <���O� >&�>�'��
���#��&�' ��'��O����� >�����'(L�.

B��, ���K�'� #�K� ���G>��'�&( ���=��'���� ���C���&('�(A
'����>(� O��A�# ��C��'��K���� �������(A ���# ��������'>&'�,
��� = C����> =C��'����� ������&��� ���C�����!� #�! '&�=)�&(>�
�(O� ' ���� ���'��>&� )�>&�( ' II ��C�&���. ��'�&� ��L� &��� «�����-
C���&('��» '&�=)���� '>� K '��<='�!&�>�, &� �� — )(��(� ��'��O-
����� >�����'(L� (L� ! C�(��(C�'(# ��� �����( &����� '&�=-
)����), A�) �����( �� >'�!� >(��� '�� C���'(L=! 'C�(' '�=&��O��A
���#��&�' >(>&�#(.

��K�� '�����)(&( L� �'� ���#��&(, L� ��G#��&� �>�<�('� #�>��
= ���C���&('�(A '����>(��A, �>�����( ��������, &�� <( #�'(&(,
«�'������C���&('�(#(» C��'�#(, &�<&� C��'�#(, ��� )(#�>� >A�K�
�� ���C���&('��. ���&�>� �� ='��� C���>&�'�(�( &�=��'���
�����&('= C��C�(!#>&'� &� ����(&��(. ��������'>&'� ����(A
��A����!'��C�G>��(A ���I� C����<�)�! '���)���� �� >����=
>C�>&���K��I ���( C���>&�'�(�� �����=, L� ��C�����&=! ��&���>(
C����'�(��' ���C�����I.

;� C��'� >A�K� � ���C���&('�(# C��'�# ��������� <��&( =)�>&�
' =C��'�����. ���, ������ � ��O(# ��������'>&'�#, &��(G C���>&�'-
�(� = >C�>&���K��G ���� #�! �(O� �����)(G ����>, �&K�, '(>&=C�!
�� >=<’!�&�# =C��'�����, � '(���=! �=����� ��#=������G����
�����= #�K '�=&��O��# &� ��'��O��# >�����'(L�# >(>&�#( ���C�-
��&('���� =C��'�����.

����(&��( #��&� <���O '(��K��� «�'������C���&('��» C��'�
= '(C����A, ���( C��C�(!#>&'� C�&��C��! ' >=��'= C�����=�=
<����=&>&'� (�� >&����A >�����I &� ���'�����I). �C��'���>��� C�'��-
'�K���� '��>�(��' &� #����K#��&= �� )�> <����=&>&'� C�(C(-
���&�>�, ���='���� >C��'�#( C��C�(!#>&'� C���A��(&� �� ��<�&��K-
���� ���=�)���, ��(G ! C���'�&�(# �<���# ����(&���' &� �<����#=
�<���#( ��#�&�&=. �<>�� =C��'���>��(A C��' ����(&��� '(���-
)�!&�>� C��C����G�� �� G��� )�>&�( ' <����A C��C�(!#>&'�. �&K�,
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C��'� ����(&���' >A�K� �� ���C���&('�� C��'� �� &����( �� #�A����-
#�# IA ���������I. %��( &�K #��&� >'�I# �K�����# &� C���#�&�#
=C��'����� ��C�&�� C��C�(!#>&'�, &����( ��C�&�� C��(��'(G,
� �� ���C���&('�(G. :��&� � �� «�'���C��'�» �� �����&� ����(&���#
>&�&=>= >=<’!�&� ���C���&('�(A '����>(�, �>�����( '(�(���&�
� ������=�&�>� �(O� &(#)�>�'� &� #��&� ��O(G C���#�& &� ��O(G
�#�>& =C��'�����. ����(&��(, &��(# )(��#, ���(O��&�>� �� >'�!�
>=&&� )(��(��# ��'��O����� 'C�('=, A�) � ��>&�&��� >(���(#, L�<
=������ C�(C(�(&( �=������='���� >(>&�#( ���C���&('����
=C��'�����.

	���� ��O(A ���#��&�' ��'��O����� >�����'(L�, ��� <���O� ��
��O(A ������'���� ' >(>&�#� ���C���&('���� =C��'����� &� #��&�
� ��!� >(>&�#�� >&�G�(G �'���&�(G �'’����, &��<� '(���(&(
�����'(G �(���. :�( ���#= �(��� ! =)�>�(��# ���C���&('�(A
'����>(�, ��� '>� K &��( �� IA <��C�>������# >=<’!�&�#.

8.2.3. �%#�$; $%�!�!�$� 3,#�%��$� ���"��#���%�@ �$*%���%,
��;%#,!%%& ?!�� ���"��#���%�+� 3"�#��$%%&

	(>&�#�(G C��A�� ���'��(' '(���)(&( <��C�>������A >=<’!�&�'
���C���&('�(A '����>(�, � >�#�: '��>�(��' ���C���&('�(A C��',
#����K���', ���C������. �>� �� >=<’!�&( A����&��(�=�&�>� ���'��-
>&� ��������>(>&�#�(A ����� — ���C���&('�(A C��' )( �<�'’����' —
&� #�K=&� 'C�('�&( �� C�'�����= ���� ������ )���� ���C���&('��
C��'�. � #�>�� C���&(�= �'�A >(>&�# (���C���&('�(A '����>(�
� ���C�����I) ���#=�&�>� >(>&�#( IA =C��'�����, L� C�'’�����
��#=������G�(#( ������#(, ��� �<’!��=�&� �� =C��'���>��� ��#C�-
���&( ' !�(�= >(>&�#= ���C���&('���� =C��'�����. /��C�>������#(
=)�>�(��#( >(>&�#( ���C���&('���� =C��'����� '(>&=C��&�:

— '��>�(�( &� IA C��>������� C���>&�'�(�( (��K�� ����#� � ��
>=�=C�(G '��>�(� )���� �<��( '��>�(��');

— C���>&�'�(���� �����( '��>�(��', ��� ���&� = C����� #�K
�<���#( (>C�>&���K�� ����, ��'���G�� ��#�>��, ��#�&�&( &�L�);

— '(L(G '(����')(G ����� (#����K��();
— ��O� >&�=�&=��� C��������( C��C�(!#>&'� (&� IA C����'�(�()

�<� >C�������� >&'����(G ��� ����� >&�=�&=��(G C�������� = &�G
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)�>&(��, ' ���G '��( ������� ' ���������I >C�������(A �=����G ���-
C���&('���� =C��'����� (���� �(A �=����G <=�� =&�)���� ' ��>&=C-
��#= C���������).

:��O� �'� ���#��&( >(>&�#( =&'����&� II ��#C����&, ��(G �'&��
���('�! >(>&�#�� =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#(,
��>&=C�� �'� =&'����&� ��=�(G ��#C����& >(>&�#(, ��(G �'&��
���('�! >(>&�#�� ���C���&('���� #����K#��&=.

�>� '(L����'��� =)�>�(�( >(>&�#( ���C���&('���� =C��'�����
'A���&� �� II '�=&��O���I >���(. S��� �>�< �� ��'��O����� >���-
��'(L�, ��� )���� '��(�(G 'C�(' )( C�>&�G�(G �'’���� �� C����>�#(
���C���&('���� =C��'����� #�K=&� <=&( '����>��� �� ������'���(A
= ���C���&('��#= =C��'����� �>�<, &� IA >���� #�K�� '(���)(&(
��>&=C�(# )(��#:

— ��>&(&=&( �����'��� �(��=, )���� ��� ���G>��!&�>� � ���=-
��!&�>� �<�� ���C���&('�(A C��' = '(����� ����(A C�C���';

— �����(, L� C���>&�'���&� ��&���>( C����'�(��' C��C�(!#>&'�
(C����'�(�( <��=&� =)�>&� = C�(#��K���� ���C���&('���� ��C�&��=
&� #��&� �'������C���&('�� C��'� �� )�>&�= C�(<=&�=);

— ����(&��(, ���, A�) � �� <��=&� <��C�>������ =)�>&� = ���C�-
��&('��#= =C��'�����, ��� ���&�� �� ����� �>&�&�� 'C�('�&(, �K ��
C���A�C����� ���&���� ��� C��C�(!#>&'�# � ���G>����� =C��'�����
G��� >C��'�#( �� «�'������C���&('�(A» ��>���A;

— ���K�'�� &� �����K�'�� �����(, L� =C�'��'�K��� '(��O='�&(
>C���� C(&���� ' ���C���&('��#= =C��'����� (>=�(, L� #��&�
'��C�'���� C�'��'�K����, )�>&��'� — ���K�'�� ��#�>�� � ����(A
C�C���' &� �����'��� �(��=);

— ���#��>��� ����������I, ��� �<’!��=�&� <��C�>������A =)�>-
�(��' ���C���&('���� =C��'����� (>C���( ���������' &�L�).

��K�� C����(&(>� � ����(#( ��>����(��#(, L� ��O� ���#��-
>���>&� (��C�(����, �������)�� ����������I), ��>�<( #�>�'�I �����-
#���I, �(��( C���=���I &�K 'C�('��&� �� '�=&��O������C���&('��
C����>(, ��� �'&�� �� ��������! IA �� =)�>�(��' ���C���&('����
=C��'�����. �'&�� ''�K�!, L� >&�&=> ��C��#��� =)�>�(�� #�K=&�
#�&( �(O� �>�<(, L� �C�>������'��� ������'���� = C���#�&�
=C��'����� — ' ���C���&('��#= ��C�&��� C��C�(!#>&'�. �'()�G��,
���#��>���>&� &� �>�<�('� ��>�<( #�>�'�I �����#���I �������
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'(���(>&�'=�&�>� ' ���C���&('�(A �������&�A, ��� ' &��(A
'(C����A �� ���#��&( >����O� '(>&=C��&� �� ��>&�=#��&(, � ��
>'���#� >�#�>&�G�� =)�>�(�( ���C���&('��I <���&�<(. "����>&�,
� ���� ���G>��!&�>� #���C=����� C�'������� ����(A ���#��&�'
��'��O����� >�����'(L�, C��>��!&�>� >�#� &(#, L� �� ���#��&(
�� #��&� >�#�>&�G���� ��&���>= ' ��C�&��� ���C�����I, � &�#= ��
#�K=&� <=&( '(����� ��'�&� �C�>������'��(#( =)�>�(��#(
���C���&('���� =C��'�����. �� C��&����G &��(A �>�< L��� =)�>&�
' ���C���&('�(A '����>(��A >��� >&�'(&(>� � C���>&������, �>����-
�( �� ! ���(# �� ��>�<�' «������������I» ���C���&('���� =C��'�����.

����#� >��� �=C(�(&(>� �� ���� &� #�>�� ���K�'( ' ���C���&('-
�(A '����>(��A. ���K�'� — �� ��'K�( ����'()�G�� C�&=K�(G
)(��(� 'C�('= �� <=��-��� >=>C�����-�����#�)�� '����>(�(. 	�#�
&�#= � #�&��()��I &�)�( ���= �=K� '�K�('� '(���)(&( C�(C=>&(#�
'(C���( &� ���#( =)�>&� ���K�'( ' =C��'����� ���C���&('�(#(
'����>(��#(:

— '�������� ���C���&('�(#( C��'�#( (���G>��!&�>� &����(
)���� �����(, =C�'��'�K��� =C��'��&( ���K�'��� )�>&��� ' C��-
C�(!#>&'�A);

— >&'������ ���C���&('���� ��������'>&'� (���G>��!&�>�
&����( )���� '(L(G ��������')(G ����� '���( &� ����� �����( ��
>C�������(# >&�&=>�#, �� ��#C�&����I ��(A C�()(>���� '(�����
���#�&('�(A ��&�' = ��G >����);

— '(��O���� ���C���&('�(A >=C���)�� (���G>��!&�>� >=��'��
'�����, <�K��� >C��������'����, &�, = �=K� '=���(A #�K�A, >C�-
�������'��(#( ������#( '(����')�I '���( — ��#�>�!� � ����(A
C�C���' � ��&(#���C����(# ��#�&�&�#);

— C�('�&(����� )( �������������� (C�('�&(����� <=�� ���)�(#
)(��(��# ���'(&�= ���C���&('���� >��&��� ����I�( ' 1993—
1999 ��., ��� C�>&=C�'� II C�&������ '()��C=!&�>�; L� K �� �����-
��������I, &� II &��<� ��>&�>�'='�&( �=K� �<���K��, = '(���)�(A
'(C����A, �� ��O����# '(L��� ��������')��� �����=).

�� C��&����G ��C�����)��(A '(L� ������' L��� =)�>&� ' ���=��-
'���� ���C���&('�(A '����>(� �<� >C��< C�����)��(A ������'
���O(�(&( ��������')� '(���)��� #�K� IA =)�>&� >��� >&�'(&(>�
L� � <���O�� C���>&������, ��K = '(C����A �������)��I ��&('�����I
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��O(A ���#��&�' ��'��O����� >�����'(L�. B=& ��! &� K >�#� ������-
#����>&�: )(# ���� >C��(���� ���C���&('�(A '����>(� '�� >���(
�>��'��I ��#C�&����I ���K�'���� �����=, &(# ���O� #���C=��'�&(
G��� C�'������� ' ��&���>�A ������'���(A �>�<. :�( ���#= ��'K�(
���G��&�>� «���������», ��� <=�� '(C��'��'='�&( '&�=)���� &��(A
������' = ���C���&('�= >���=.

%. �. @'&=O�'>��(G, $. %. ������'� &� ��O� ��>����(�( <���&�
='��( C�(�����( ���>(������I =)�>�(��' ���C���&('���� =C��'�����
�� IA ��&���>�#( [6; 7; 14]. �>� ��>����(�( '�����)��&� >������>&�
&���I ���>(������I &� >=C���)�('�>&� ��&���>�' '��>�(��' ���C���-
&('���� C��C�(!#>&'�. ��K�� '(���(&( ��>&=C�� �>��'�� C��&(-
��))� ' ��&���>�A ����(A ��=C '��>�(��':

— ���<�(A (#�����&���(A) ���������'-��C����'�(��' ����'��&�
��>�#C���� �('�����(, &��� ��������( #�K=&� <=&( ��&('���'���
' >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� &����( = �'’���= � C(&����#
�('�������I C���&(�(;

— ���<�(A ���������'-C����'�(��' <���O ����'(&� >�#� ���C���-
��� �� ��<�&���'���, �>�����( ���#�� #�K�('(A �('������' = �����-
A=��= �� IA ��'��(�� )�>&�( �� #�K� C���'�K(&( ���#�� IA ����<�&��I
C��&( &� ��O(A #�&�������(A <���, ��� '��( �&�(#='��( '�� ���C�����I;

— ���������'-#����K���' <���O� �� �('�����( ����'(&� ���-
C������ �� ��>&�=#��& IA �>�<(>&�I '���( &� �K����� ��<��<=&=,
� = '(C����A, ���( #����K��( �����A�'=�&� �� C�>&=C�'� C�(�<��-
�� ���&�������� C���&�, '��( �� ������'���� = �<���O���� �(���'�I
'��&�>&� ����G;

— C��&�����(A ���������', ���# �('������', �=K� ����'(&�
C�(��>& �(���'�I '��&�>&� ����G;

— >&��&���)�(A ��'�>&���' C��O �� '>� ����'(&� >������&()�(G
����& ���C�����I, ��(G ���'���! �&�(#='�&( C�(<=&�( = ���#�A,
'��#���(A '�� �('������(A '(C��& ('�&)(����(A >&��&���)�(A ��'�>&�-
��' C�(��>& �(���'�I '��&�>&� ����G C�)(��! ����'(&( ���<���O���
&����( &���, ���( '��( �'�K=�&�>� �� C����K <����>=).

%. �. @'&=O�'>��(G &���K C�����! '��>�(��' �� ��&('�(A &�
����&('�(A [6]. �� ��=��I ��=C( ����K�&� &�, A&� #�! «��C�'�� C��'�»
'��>��>&�, ��C�(���� ����!���&�� �>�<( &� IA �C��=�(, &��>&�'� ����(.

��G>��, ��� =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#( &���
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������, �� ��&('��>&� >=<’!�&�' =C��'�����, #�! �>&�&�� ���)����.
��� '(��!&�>� �������(# C�'’���&( &��(G C�(��(C ���>(������I
�� � C��'�'(# >&�&=>�# >=<’!�&�, � � &(C�'�� C�'������� ��=C
>=<’!�&�' �� C���&(��. B��, ��'��)� &�'��(>&'� (&��>&() <��=&�
��&('�= =)�>&� = ���C���&('��G <���&�<� �� ���&���� ��� C��C�(!#-
>&'�#. �C��=� ����!���&��I �>�<(, ��� =>C���='��� ���&�����(G
C���&, &���K <=�� C��>&� �#=O��(G �<>&�'(��#( <��&( ��&('�=
=)�>&� = C����>�A ���C���&('���� =C��'�����, ��L� >=#�����
>&�'(&�>� �� >'�IA �C��=�>��(G �<�'’����'. � &�G K� )�> ���<��
'��>�(�(, A�) � #��&� «C�'�� C��'�» '��>��>&�, <=�=&� ���(O�&(>�
����&�(#( &� �����='�&(#=&� ��'�&� &� �<��( ���������', �� C�����=
������� ��(A '���)��� C(&���� C�� '(C��&= �('������'.

��C�(����, �� &���#= C�(<=&��'�#= C��C�(!#>&'�, �� %�B
«B=�<��&�#», �('�����( �� ���= ����� ��#�����# 0,25 ��� >���-
���&� 0,008 ���. �������� &(>�)  '��>�(��' C�(�<��( C���&( ����G
%�B «B=�<��&�#» �� C�('�&(����G�(A >��&(����&�(A �=������A.
���#�� &����� C���&� >�����' 119 ����G ��������� ��#��������
'��&�>&� 29,75 ���. 	=�=C�(G ��)�(G �('�����, �� ��(G #�K�
�����A�'='�&( '��>�(� &����� C���&�, >�����&(#� 0,95 ���, L� ��
'(C��'��'=!  ��'�&� C��I��= ' #�&��C���&��� �� G��� �&�(#����#.
�����#�)�� ����������>&� =)�>&� ' ���C���&('�(A '����>(��A
�<=#�'��! ����&�= C��(��� <���&��A ���<�(A ���������' ��'�&� =
C(&����A '(���(>&���� C�(<=&�= C��C�(!#>&'�.

����� ���'(&�= ���>(������I ���������', ''�����I %. �. @'&=-
O�'>��(# [6], #�K�� ��C��C��='�&( ��>&=C�(G C��A�� �� '(���)����
����&('�(A '��>�(��':

— �>�<(, ��� �� #��&� C��'� �� ���=����= =)�>&� ' =C��'�����
('��>�(�( C�('���G�'��(A ����G);

— �>�<(, ��� �� #��&� ���()��I #�K�('�>&� ������='�&( >'��
=)�>&� ' =C��'����� C��&���# &�('����� )�>= ('(I�� �� C�>&�G��
#�>�� C��K('���� ' ��O= ���I�= &�L�);

— �>�<(, ��� �� <�K��&� <��&( =)�>&� ' =C��'�����, �>�����(
C�(<=&�� '�� #�K�('(A �('������' �� #�K� �>&�&�� 'C�(�=&( ��
��'��� IA ��<��<=&=.

���>(������� '��>�(��' �� &����( �� IA C��'�'(# >&�&=>�#, � G ��
�������� C�'������� &� ��&���>�#( C�(��(C�'� '�K�('� ���
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���C���&('���� =C��'�����, ���, �� '��#��= '�� ���C���&('����
C��'�, �� #�K� �<>&���='�&(>� '�� �>�<(>&(A )( ��=C�'(A ��&���>�'
>=<’!�&�' =C��'�����. ���C���&('�� C��'� ��������! ���C���&('��
C��'�'����>(�( �� ���=��&�& ���������I C��'�'�I ���#(. ���C���-
&('�� =C��'����� ��������! '����>(�( #�K G��� =)�>�(��#( ��
���=��&�& ���������I �>�<(>&(A &� ��=C�'(A >=>C�����-�����#�)�(A
��&���>�', � ���� �>�<(>&�>&� ' ���C���&('��#= =C��'����� #�K�
#�&( �>&�&�� ���)����. �'()�G��, ���������� �>�<(>&��� ��&���>=
C�'(��� �<#�K='�&(>� �#C���&('�(#( ���#�#( C��'�, ��� �(>C�-
�(&('��>&� <���&��A ���# ���(O�! ' ���C���&('��#= =C��'�����
#�K�('�>&� <���&�'�����&��I C�'�����( >=<’!�&�' ����K�� '�� IA
��&���>�'.

%��A�'=�)( &= ����(��, ��� ������� �>�=! ' >C��#�'���>&� ��&�-
��>�' ��'�>&���', '�K�('� #�&( =�'����� C�� ���C���� ���C���-
&('��I '��>��>&� #�K IA ����(#( ��=C�#(.

�� K���, C�'�� >&�&(>&()�� �����#���� � ����� C�('��= ���=-
����� �� �C�(�����!&�>�, A�) ���K�'�� ��#�>�� � ����(A C�C���'
&� �����'��� �(��= (��;:E�) #�K� ���G>��'�&( ������ >&�=�-
&=�( '��>��>&� �� C��>&�'� �'�&��>&� ��!>&��&���', �<�����)�' &�
��C��(&���I'. B�#= ��'��(&�>� >C(��&(>� �� ���=��&�&( '(<����'(A
����'(A ��>���K���. ���� �(A ��>���K���, C��'����(A = 2001 &�
2002 ����A, �C�(�����'��(>� &� ������='��(>� $. %. ������'��
&� %. �. @'&=O��>��(# (= �>&������� � C�>(�����# �� �>&(&=&
�����#�)�(A ��>���K��� � C���&()�(A ���>=��&���G) [6]. ���# &���,
����'� '(<����'� �<>&�K���� =���I�>��(A ���������(A &�'��(>&'
� C(&��� ���C���&('���� =C��'����� ���G>��'���>� = 2003 �. ��K-
�������� �����>�'�� ���C�����!� (�E�). %(A���)( � �(A
�C�(������(A ���=��&�&�' �� C�)�&�� 2003 �. ��G<���O 'C�('�'(#(
���C���&('�(#( '��>�(��#( <=�( ��(�()�� �>�<( (34,53% >&�&=&-
���� ��C�&��= ���������(A &�'��(>&', C���'(�� � ��(A, �� ���(#(
$. %. ������'�I, ����K��� <����# &� ��>&(&=��G�(# ��'�>&���#),
���K�'�, �����(���&( &� ��#���>&����� �B.

%(���(>&�'O( ���� � >�G&= ��;:E� C�� &�������I �#��(
������>&� ��A=���' = ��!>&��A '��>�(��' �#���(A ����(A C�C���',
'���#�>&� C�� �<���O���� �C�����G � '(C=>�= �#�&��&�#( ����G
'��>���� '(C=>�= &� IA C���C����K= (L�, �� C��'(��, ���G>��!&�>�
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' ��&���>�A ��#���>&����I), �'&�� >C��<='�' '(��A='�&( >&�=�&=�=
'��>��>&� = '�&)(����(A �B >&���# �� C�)�&�� 2006 �. ���=��&�&(
=���)���� ' &�<�(�� 8.3.2.1, ��� G#�'����>&� C�A(<�( �=K� '��(��.
%C�'���� #�K�� ����&( �(O� C�� &�, L� ��������( — ��(�()��
�>�<( C���'�K��&� ���()�(A �>�<, ��'�&� ��#���>&�����, = �#������
�� C������C���� ���C���&('��I '��>��>&�, �>�<�('� �� '��(�(A
C��C�(!#>&'�A. � ��'��(�(A ����(&(A ���������(A &�'��(>&'�A
C��(��I ��#���>&����I ���)�� #����O�.

:�( ���#= ������>&� ���#���� = ��!>&��A '��>�(��' �#���(A
����(A C�C���' �#��O(��>� � 16,1 #�� �>�< = 2003 �. �� 13,0 #��
�>�< = 1 �'��&��� 2006 �.

��L� ��������&( >&�=�&=�= ���C���&('��I '��>��>&�, ���
>�����>� = 2003 �., &� #�K�� ���>&�&='�&(, L� <�(���� 80% ����G
����K(&� ��&('�(# '��>�(��#, � >�#� C��C�(!#>&'�#, <����#,
��'�>&�����#, �����(���&�#, ��#���>&����I &� ���K�'�, ���, C�C�(
���������)�� �����(, '>� K &��( �� C�'�����= ��#��>&�=! � ' >����
�('�������I C���&(�(, � ' �����'(A C(&����A, �  L��� >&'������
��=C C��C�(!#>&'.

5	#�
*� 8.2.3.1
���3��3�# ��#�%���$ � #�:$�%!�%�@ ���#�����#@ ���#A%�

На початок 2003 року На початок  2006 
року 

№ Групи власників 

Частка 
власності, 

що належить 
групі (%) 

Відсоток АТ, 
в яких  

найбільшим 
акціонером є 
представник 
групи (%) 

Частка власності, 
що належить групі  

(%) 

1. Юрособи – резиденти 34,53 46,7 59,76 
2. Фізичні особи – 

резиденти, 
у т.ч . адміністрація 

31,96 
10,98 

40,0 
30,0 

24,10 
12,1 

3. Держава 19,76 9,0 10,93 
4. Нерезиденти 13,75 4,3 5,21 
 Всього  100,00 100,00 100,00 
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��&('�(#( =)�>�(��#( ���C���&('�(A '����>(� ! &���K � &�
'(L� ����'�(�( ���������(A &�'��(>&', ��� �� #��&� ���)�(A C���-
&�' ����G. ����# �� �(#( ������>&� ��&('�(A =)�>�(��' ���C���&('-
�(A '����>(� ' ����I�� >�����! <�(���� 0,8 #�� �>�<, � ����&('�(A —
�� 13 #�� �>�<.

�( �� #�K�#� >������� )�&�� '(���)(&(, ���� ! >&�=�&=�� ��&('-
�(A '��>�(��' ()�>&�� C��&�����(A &� )�>&�� >&��&���)�(A ��'�>&�-
��'), ��� )�>&�� C����'�(��' �B >���� &(A ���������', ��� <=�(
=#�'�� C�()(>���� �� ����&('�(A '��>�(��'. ;� =>������! ���#=-
'���� #�&( ���C���&('���� =C��'�����, C�(G��&��I ��� '>�A G���
=)�>�(��'. �&�#, ��� ����&('�(A '��>�(��' C��<��#� ���#='����
#�&( >(>&�#(, ' ���G '��( �� ������'����, �� ! ��&=������.

� <=��-���#= '(C���= ���#='���� #�&( >(>&�#( C�����! ' &�#=,
L�< '(���)(&(>�, ' ��(A >�#� �>C��&�A ���<A���� �#��(&( II >&��.

���=��&�&( �������>&� ���������(A &�'��(>&' = 2004 ���� #�K��
'(���)(&( �� �<����G��'�. %����(&� ���������� &�'��(>&'� �&�(#��(
19,063 #�� ��� )(>&��� C�(<=&�= &� #��( 9,00 #�� ��� �<(&��'. ���
' ����#= C��(&('�� >����� >����� 10,063 #�� ���. ��&('( '����(&(A
���������(A C��C�(!#>&' �<���O(�(>� �� ��� �� 41,24 #�� ��� (�<�
�� 13,98%), � '��>�(G ��C�&�� — �� 14,0 #�� ��� (�<� 9,94%). P(>&(G
C�(<=&�� ����(&(A ���������(A &�'��(>&' >���' 11,13 #�� ���
(L� <���O�, ��K = C�C�������#= ����, �� 3,0 #�� ���), �<(&�( —
2,65 #�� ���. �&K�, ' ����#= ��B �&�(#��( C��(&('�� >�����
8,48 #�� ���. ��&('( ��B ���>�( �� 40,75 #��� ��� (�<� 37,1%),
� '��>�(G ��C�&�� — �� 25,3 #��� ��� (�<� ' 1,43 ����).

:�( ���#= &����( 605 %�B (� 11906) &� 414 ��B (� 22089) '(C��-
)='��( �('�����(. ����&('�(# )(��(��# >��� ''�K�&( � &�, L� ��
��������'���#= �����'�#= �(��= ' ��G C����� =������� �(O�
3,91% '�� =>�A =��� � ����(#( C�C���#(. B��(# )(��#, = 2004 �.
>(>&�#� ���C���&('���� =C��'����� ��<��C�)(�� C��'(L����
����&('��>&� ��������� ���C���&('���� ��C�&��= &� G��� ���)�(G
C�(��>&, ��� &�� � �� ��C����'�' #�A����# >C��'���('��� ���C����=
C�(<=&�= #�K >C�''��>�(��#( C��C�(!#>&'�, � '��>=&��>&� ��&('����
��������'����� �����'��� �(��= �� ���'���! ��K��#= � ���������'
>�#�>&�G�� ������='�&( C�(��>& ���C���&('���� ��C�&��= �� �����.

�� �(A =#�' #�&= >(>&�#( ���C���&('���� =C��'����� #�K��
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'(���)(&( �� =C��'��K���� �� C��>&�'� C�(��>&= ���C���&('����
��C�&��= ' G��� �������G &� ���&('��G ���#� &����� #�A����#=
���C����= C�(<=&�=, ��(G ����'�����' <( ��&('�(A '��>�(��' � #�-
���K���' &� ��<��C�)='�' <( ��>&�&�� K(&&!���&��>&� &� '��C�'�����-
��>&� ���C�����I (<���O ��&����� >&�=�&=�= >(>&�#( ���C���-
&('���� =C��'����� ��'����� ' &�<�(�� 8.2.3.2).

8.2.4. �"!:�B$,%$ B3%�:$A ���"��#���%�+� 3"�#��$%%&

	=&��>&� ���C���&('���� =C��'����� ��G���L� '(�'��!&�>�
�� = >&(>��#= '(���)����, � ' G��� �=�����A. 	�#� ���'��>&� =
>(>&�#( �>�<�('(A �=����G ! ������# ��������>&� II �>�='����.

�>�����( ���'()�G ���C���&('�� =C��'����� �� ���C������&�
�� �'� ��#C����&(, � >C�(G#��&� �� !�(�= >(>&�#= ���C���&('����
#����K#��&=, ��������#� ��������O� �=����I >(>&�#( =C��'�����
���C���&('�(#( '����>(��#(. ����� ����� >C�)�&�= ��>&�>=!#�
�� ��!I >(>&�#( ���>()�(G C��A�� L��� '(���)���� �=����G =C��'-
����� � IA ���>(������!� �� �=����I C���='����, ����������I, ���C�-
���K����, �����(����I, �����#���I, ���&���� &� #�&('���I.

1. E=����� C���='���� ' >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(�
C�����! = �’�>='���� ��>��'�(��#( #�&( &� '(��' �������>&� >&'�-
��'����� C��C�(!#>&'�, '(���)���� ���#��= C�)�&��'��� ���C���-
&('���� ��C�&��=, ���<A������ ��� C���(&&� '(&��& �� ��>�='����
&� �� C�)�&�� �������>&� ���C�����I, = '(<��� ������&��I ��������-
��G��-C��'�'�I ���#(. :�>�� >&'������ C��C�(!#>&'� '(�(��!
���<A����>&� = ���(�='���� >&��&���I ���'(&�= ���C�����I, ' ��'����-
�� �� '(����')(A #����K���' �>��'�(A ��'��>&����'(A C����'(A
C�����(��', = &�#= )(>�� C���= �&�(#���� C�(<=&�= � ���C�����#
�� �>��'�(#( ��C��#�#( '(���(>&����. � #�K�A ��!I �=����I &�-
��K ���G>��!&�>� =C��'����� ���C���&('�(# ��C�&���# (�� &����(
G��� ���#���#, ��� G >&�=�&=��� '��>��>&�).

�>�����( >(>&�#� =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#( #�!
�'� �<’!�&( =C��'����� — ���C������ � ���C���&('�� C��'�,
>=<’!�&�# =C��'����� L��� �>&����A '(>&=C�! �� &����( >=�=C�(G
'��>�(�, ��� G ��K�� �� '��>�(��' ����#�. � #�K�A ���G>�����
�=����I C���='���� ����#� '��>�(�( '(���)��&�, = )�#= C�����!
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IA ��&���> C�( >&'������ ���C���&('���� C��C�(!#>&'�, ������&�
��'�>&(��G�= C�('�<�('�>&� ���C���&('�(A C��', '(��O=�&�, ��(G
�<>�� �(A C��' ! ���<A���(# ��� ��<��C�)���� ��&���>�' '��>�(��,
=A'����&� ��'�>&(��G�� ��O���� L��� IA �=C�'��-C����K=. �>�<(>&�
������=�)( >'�! C��'� �� =)�>&� ' =C��'�����, '��>�(� ���#=!
>'�� C��(��� L��� C����&�' C����' ���'(&�= ���C�����I.

2. ����������G�� �=����� ������=!&�>� O��A�# ���G>�����
��>��'�(��#( ������&�(A ��G L��� ���#='���� ���C���&('����
��C�&��= &� ��������� G��� ������&��� ����������G��� ���#��
���C�����I. ��� ����� ��>��'�(�( =������&� ����'�� C�� ��>�=-
'����, �����<���&� >&�&=& &� '�=&��O�� C���K����, C��'���&�
=>&���')� �<��(, >&'����&� C��O� �����( =C��'����� &� ���C���-
���&� � '(����')(# #����K#��&�# =C��'���>��� C�'��'�K����,
'(���=�&� ���<A���� ��!>&����G�� C�����=�(. � C�����O�#= ����-
������G�� �=����� >=�=C���� '��>�(�� C�����! = C��'������ �<���'
=)�>�(��', ����������I ��<�&( C���>&�'�(���(A ������' '��>�(��'.

��K�� � ����#(A '��>�(��' = #�K�A ����������G��I �=����I
���>=! >'�I '����>(�( � ���C�����!� O��A�# ���G>����� '��>�=
' ���C���&('�(G ��C�&��, >&�K(&� �� ����#�����# G��� ���C���-
&('�(A C��', 'K('�! ��A���' L��� �#��O���� )( �<���O���� >'�!I
)�>&�( ' ���C���&('��#= ��C�&���, C�( ���<A����>&� C�(���)�!
>'��� C���>&�'�(�� ��� =C��'����� ���C���&('�(#( C��'�#(.

3. ���C����)� �=����� >=�=C���� '��>�(�� ���A��(&� >'�G
C���' )���� C�(G��&&� �������(#( �<���#( )( >C�>&���K���
����� ��O���, �<�'’����'(A ��� '(������� � <��= '(L�I ��#���>&��-
��I C��C�(!#>&'�, C��O �� '>� ��O��� L��� >&'������ &� C�(C(�����
'(����')��� �����=.

����#� '��>�(�( #�K=&� �������'='�&( �� �=����� O��A�#
������� ��#���>&����I C��C�(!#>&'� �(���&('�(A '(#�� = '(C����A,
C����<�)��(A ��������'>&'�# �<� >&�&=&�# (��C�(����, ��������(,
��� #��&� <���O� 10% ����>�', #�K=&� '(#���&( '��>���� �#�� ��
C�����= ������� �<���', C��'������ C���)����'(A �<���', C���'����
&�L�). � ���� �<����� �� C���>&�'�(���(A ������' '��>�(� ������=!
���C����)� C�'��'�K���� �� )��� ����� �����=. ���# &���, '��>�(�
��! ���C����K���� L��� ���C���&('�(A C��' >'�I# C���>&�'�(-
��# = ���C�����I )( �� �����'�#= �(��=.
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4. E=����� �����(����I ��<��C�)=! >&'������ #�A����#= C�(G-
��&&� >C����(A ��O��� >=�=C�(# '��>�(��#, ���C���� C�'��'�K���
#�K ������#( ���C���&('���� =C��'�����, =����K���� ��&���>�'
=)�>�(��' ���C���&('�(A '����>(�, >&'������ ��#=������G�(A
������' #�K  >(>&�#�� ���C���&('�(A '����>(� &� >(>&�#��
���C���&('���� #����K#��&=.

����#� '��>�(�( �����(�=�&� >'�I ��I � ��O(#( '��>�(��#( �
#�&�� �&�(#���� ���<A����I ������>&� ����>�', '(��O=�&� >'�I
C��<��#( )���� C���>&�'�(���� �����(.

5. ���&���� �� �=����� =C��'����� #�! �� #�&� �����'����
�������>&� #����K���', '(�'����� C�#(���, '��A(���� '�� =>&���'-
���(A ���# � ! C����=#�'�� >'�!)�>���� ���(�='���� '����>(� ��
>(>&�#�� ���C���&('���� #����K#��&=. ���C���&('�(G ���&����
#�K� ���G>��'�&(>� �� )����#( C���>&�'�(���(A ������' '��>�(��
(>C�>&���K��� �����, ��'���G��� ��#�>�!�), &�� � >C�������� ���=-
)��(#( ��A�'��#( (��C�(����, ������K�(#( �=�(&���#().

����#� '��>�(�( ������=�&� ���&�����= �=����� L��� >'�IA
C��>������(A C���>&�'�(��' = ���C�����I )( �� �����'�#= �(��=,
� &���K #�K=&� C����'�&( = '(<���(A C���>&�'�(���(A ������A,
>�#�>&�G�� ������='�&( �����>�'= �'�&��>&� ���C�����I. :�'�(# )(-
��# ���&�����= �=����� L��� ���C�����I ���G>���&� ����(&�(G
&� �����'(G �(��(, ��� ����=�&� �� C����O���� >C��' = ���C�����I
C��'(L����# ����(&�(A >&�'�� &� C������# �=�>= ����(A C�C���'
���C�����I.

6. E=����� #�&('='���� >C��#�'��� �� ��<��C�)���� ����-
��'����>&� #����K���' = ���'(&�= ���C�����I &� ��C�<������
���C���&('�(# �������&�#. E=����� ������=!&�>� )���� �����<�=
����&('��I >(>&�#( �C��&( �������>&� #����K��� ����K�� '��
��>���=&�(A ���=��&�&�'.

� <���O O(����#= ���=#���� �=����� #�&('='���� C�����!
' ��C��'��K���� #�A����#= ���C����= C�(<=&�= #�K =)�>�(��#(
���C���&('�(A '����>(�, = &�#= )(>�� �� �('�����(, �C��&= C����,
���'(&�� ���C�����I.

7. ����#���G�� �=����� ! �=K� '�K�('��, �>�����( <�� ��I
�� #�K=&� <=&( ����K�� �������'��� '>� ��O� �=����I. ���G>���)(
��� �=�����, '��>�(�(, )���� >'�I C���>&�'�(���� �����( &� ��K��
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����#�, �&�(#=�&� &� ������=�&� ���<A���= ��� C�(G��&&� ��O���
�����#���� C�� �������>&� #����K#��&=, >&�� ���C�����I, C�� 'C�('
�� ��I �&�)=�)��� >�����'(L�.

%(L������)��� �=����I, � =��A='����# >C��(���( =C��'�����
���C���&('�(#( '����>(��#(, #�K�� >���#='�&( �� �>��'�(#(
��C��#�#(:

— ���=��'���� �������>&� '(����')��� �����=;
— =C��'����� &���>���#����#( ���C�����I (C�� &���>���#�-

���#( >��� ���=#�&( �� &����( �������������, � G �#��= >A�#(
=C��'�����, ��C��#�' �������>&�, ���)�� �#��( ' #�G��'�G >&�=�&=��);

— =C��'����� �#�>�G��-�('�������� C���&(��� (= &�#= )(>��
C��(���#( ���C�����I �� �����'�#= �(��=).

S� >&�>=!&�>� ���C���&('���� #����K#��&=, &� �� G��� >C��(-
��)�(A �=����G ����K�&�:

— ���������� ��&'���K���I '��>�(��#( >&��&���I ���'(&�=
���C�����I;

— ����������G�� &� #�&��������-&�A��)�� ��<��C�)���� �������>&�
>(>&�#( =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#(;

— ����������� '(������� ��O��� '��>�(��' = >���� �#�>�G��-
�('�������I &� &���>���#���G��I C���&(�(;

— '��!#���� � �����'(# �(���# &� ���K�'�(#( ������#(, L�
���=���&� ��G �(��� &� >���= ���C���&('�(A '����>(�;

— ������� �'�&�' C�� >'�� �������>&�, C�� >&�� ���C�����I &� II
C��(��I ' �(���'�#= >�����'(L�;

— =����K���� � C���>&�'�(���(#( ������#( '��>�(��' =C��'-
���>��(A ��O��� = '(C����A, C����<�)��(A ��������'>&'�# &�
>&�&=&�#.

8.3. 
�+#%$;#:$& 3"�#��$%%& ���"��#���%�?� �$*%���%#?�

8.3.1. ���%:�"� �# ?!��*� 3"�#��$%%& ���"��#���%�?�
�$*%���%#?�

���C���&('�� '����>(�( '(�(���&� &� ���'('��&�>� ������
� C�'�(#( C�(��(C�#(. /���'(#( C�(��(C�#( >&'������ ���C�-
����G ! C�(��(C �<’!������ C�('�&�(A ��C�&���' = ���>�� ��O(G
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���C���&('�(G ��C�&�� &� C�(��(C #�&��������I ������'����>&�
'��>�(��' = &���#= �<’!������.

�>��'�� �>�<�('�>&� C�����O��� ���'(&�= ���C���&('�(A
'����>(� ���A���&� >'�G C���' = &��(A C�(��(C�A:

— C�(��(C ��������� ���C���&('���� ��C�&��= '��C�'�����
����������G��-C��'�'�� ���#��;

— C�(��(C '(�(������ =C��'���>���I '���( '��>�(��' �� C��-
>&�'� C��'(���I '��>��>&� �� C������� ���C�����I ��>=�>(;

— C�(��(C C���&'������ '��>��>&� �� ��C�&�� = '��>��>&� ��
)�>&��'� (���C���&('��) C��'� ' =C��'�����;

— C�(��(C �����&('���� (���C���&('����) =C��'����� ��C�-
&���# � <��= '��>�(��' ('(�(������ >=�=C���� '��>�(��);

— C�(��(C �C�>������'���>&� ���G>����� '���( ��� ��C�&���#
)���� ���C������;

— C�(��(C �<#�K���I '��C�'�������>&� '��>�(��' �� ��>����(
=C��'����� ��C�&���#;

— C�(��(C ����K��>&� �<>��= C��' �� =)�>&� ' =C��'����� '��
���#��= )�>&�( ' ���C���&('��#= ��C�&���;

— C�(��(C �'&���#��>&� '��>�(��' (= >��>� '(>����� ��'��
��(�()��I ������K��>&� ��K���� ����#��� '��>�(�� '�� ��O(A
>=<’!�&�' ���C���&('�(A '����>(� &� ���'��>&� >=&&!'(A ��&���>�',
�� C�'’����(A �� ���C���&('�(#( '����>(��#();

— C�(��(C ���C����= '���( #�K >=�=C�(# '��>�(��# &� #����-
K���#( (�����='���� #����K���# � <��= >=�=C���� '��>�(�� ���)-
��I )�>&(�( G��� C�'��'�K��� L��� '������ >C��' ���C�����I);

— C�(��(C �#�������>&� >=<’!�&�' ���C���&('�(A '����>(� ��
'C�(' �� =C��'����� ��C�&���#;

— C�(��(C '��!#��'’���= �� ��'��O��# >�����'(L�# (= '����(-
&�G >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� =>� II >=<’!�&( ! ����)�>��
���#��&�#( ��O(A >(>&�#, 'C�('��&� �� �(A &� '��)='��&� �� >�<�
IA 'C�(').

���'��� C�(��(C( 'C�('��&� �� ���C���&('�� '����>(�(
������K�� '�� '��� &� ��&���>�' ��K���� ����#��� IA =)�>�(��.

���, C�-C��O�, �� '>� � �(A C�(��(C�' >C�(��&� #�&� ���C���&('-
���� =C��'�����, ��L� C�� ��!� #�&�� ���=#�&( ��>�������
��'��'��( >(>&�#(, &�<&� <����>= ��&���>�' II =)�>�(��'. :�(��(C(
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�#�������>&�, �<#�K���I '��C�'�������>&� &� �'&���#��>&� '��>�(��'
��>=&� = >�<� C�&����G�= ������= �������&�', ���&�(A C��=O(&(
����>��>&� >(>&�#(. :�(��(C ����K��>&� �<>��= C��' �� =)�>&� '
=C��'����� '�� ���#��= )�>&�( '  ���C���&('��#= ��C�&��� �� ��<��-
C�)=! >�# >�<�� C��C����G�(G ��>&=C =>�A '��>�(��' �� =C��'�����
��C�&���#, �>�����(, <��=�)(>� �� ���#= C�(��(C�, ���&������
'��>�(�( #�K=&� =�=�C='�&( '>� '���= ' >'�IA �=��A. :�(��(C
#�&��������I ������'����>&� ' ���=��&�&�A =C��'����� &����( ����>&-
��! �� C��<��#=.

:�-��=��, ��'�����# <=��-���I >(>&�#( =C��'����� ! ���G>�����
����>C��#�'����� ���(�=�)��� 'C�('= �� �<’!�& =C��'�����, ��(G
<( ��#C��>='�' ��� '�=&��O��A )(��(��' ��'��'��'�K���>&�.
� ���#= C�(��(C( =C��'����� >(>&�#�� '��������&�>� '�� C�(�-
�(C�', )���� ��� �� >(>&�#� >�#�������=!&�>�.

%(A���)( � �>��'��I #�&( ���C���&('���� =C��'����� <���'(#
C�(��(C�# =C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#( ! C�(��(C
C�(#�&= ��������I #�&( >(>&�#( ��� ����#(#( ��&���>�#( II
=)�>�(��'.

/���'(G C�(��(C ������=!&�>� )���� ��� &��(A C�(��(C�', ��:
— C�(��(C ��'��>&� C��' =>�A '��>�(��' �� �&�(#���� #�K�(-

'�>&� =)�>&� = C�(G��&&� ��O���, ��� ��)�C��&� IA ��&���>(;
— C�(��(C �>&�&�)��>&� ��O����, =A'������� <���O�>&� ����>�';
— C�(��(C C��'� '(A��= '��>�(�� � >(>&�#( ���C���&('�(A

'����>(� �� ����K��� ��#C��>���!� ' ����, ��L� ��O���� <���O�>&�
>=&&!'� �#���! C��'�>�� =#�'( =)�>&� ' ���C���&('��#= ��C�&���;

— C�(��(C !���>&� C��' &� '��C�'�������>&� =)�>�(��' ���C���-
&('�(A '����>(�;

— C�(��(C C��'� '>�A '��>�(��' �� �&�(#���� )�>&�( C�(<=&�=
&�'��(>&'�, �����#� = '(����� �('������', ����A�'��(A C��C����G��
)�>&��# = ���C���&('��#= ��C�&���;

— C�(��(C '(<����>&� &� �����������>&� C���>&�'�(���(A
������' >=�=C���� '��>�(�� �� ��<��C�)����# C��C����G��>&�
C���>&�'�(�&'� '��>�(��';

— C�(��(C C�����()��>&� ��<�&( C���>&�'�(���(A ������'
'��>�(��';

— C�(��(C �<�'’����'�>&� ��O��� �<���' '��>�(��' &� IA
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C���>&�'�(���(A ������', ��� '��( =A'��(�( ' #�K�A ��#C�&����I,
'(���)���I = >&�&=&�.

�>�����( �� C�(��(C( #�K=&� = <���&��A >(&=����A C��&(��)(&(
��&���>�# ����#(A =)�>�(��' ���C���&('���� =C��'����� &� �����=-
'�&(>� �(#(, ��>(&� '�K�('(# ! C�(��(C C��C������'���>&� ��K��I
&���I >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� ��������G >(>&�#� ���C���-
&('���� C��'�, ��� '>&���'��!&�>� &� ��<��C�)=!&�>� ���K�'��.

��G>������O� �����C(&( ' ����������#= ��������'>&'� C�(��(C
!���>&� C��' &� '��C�'�������>&� =)�>�(��' ���C���&('����
=C��'�����, �>�����( '��C�'�������>&� ���������' #��>(#�����
�<#�K��� &(# >�#(# ��������'>&'�#. ��� ����� ���#��&( ����&��'�I
'��C�'�������>&� ���������' C�( ���O(����� IA C��' = ������-
��'>&'� �<� ' ���C���&('��G C���&(�� �>�=�&�. B���� ����&��'��
'��C�'�������>&� #�K�� ''�K�&( �<�'’���� ���������' �C��&(&(
'(&��&( �� >��(����� �����G�'��(A �(#( �<���', ��L� �<��( ��
C��&'���(�( ��������>&� ����� ��A��=. � ��O�#= ��������'>&'� &���
C��#� ���#� '��>=&��, ��� ����� �B '���)��&� II �� >'�IA >&�&=&�'.
B���K ' =���I�>���#= ��������'>&'� �� '���<��K��(G C�(��(C
C��C����G��>&� C���>&�'�(�&'� ���������' = IA C���>&�'�(���(A
������A '��>�(��' &� C�(��(C C��'� '(A��= '��>�(�� � >(>&�#(
���C���&('�(A '����>(� � ����K��� ��#C��>���!� ' ����, ��L�
��O���� <���O�>&� >=&&!'� �#���! C��'�>�� =#�'( =)�>&� ' ���C�-
��&('��#= ��C�&���.

���A�'=�)( �C�>������'��(G &� C�����()�(G A����&�� =)�>&�
'��>�(��' ' =C��'����� ���C�����!�, �� �>��'�(A #�&���', ��� #�K�
'(���(>&�'='�&( >=�=C�(G '��>�(�, >��� C�()(>�(&(:

— >&��&���)�� =C��'����� ����#( ���C�����I;
— =C��'����� �#�>�G��-�('�������� C���&(���, ��� ! #�A����-

#�# ���=��'���� ���#��= � >&�=�&=�( ���C���&('���� ��C�&��= &�
���C����= C�(<=&�= #�K >=<’!�&�#( ���C���&('�(A '����>(�;

— �����>�'(G ���&���� �� �������>&� #����K���' &� ���C�����I;
— =C��'����� &���>���#����#( ���C�����I � #�&�� C��'(L����

����&('��>&� '(���(>&���� ���C���&('���� ��C�&��= &� C���'-
K���� K(&&!'��� �(��= ���C�����I;

— C��'�'(G #�&��, &�<&� �����<�� &� 'C��'��K���� '�=&��O��A
���#, L� ���=���&� ���C���&('�� '����>(�(.
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% =#�'�A �C�>������'����� =C��'����� ��C�&���# )���� ���C���-
��� &� �����='���� C�'��'�K��� #����K���#, '��>�(�( �� �<�'’��-
��'� ��>&�>�'=�&� �� #�&��( >�#�>&�G��, � ���=)��&� C����&�'�=
'��C�'���(A C��C��(��G '(����')�#= #����K#��&= ���C�����I,
������K�(# C����>�G�(# >=<’!�&�# (���>��&(���'(# ���#�#,
�=�(&���#, ������G&���# &�L�).

��� C�(G��&&� �>&�&�)�(A ��O��� L��� �(A C(&��� ��������
'����>&( �� ��#C�&����I �<���' '��>�(��' )( IA C���>&�'�(������
�����=.

;� #�&��( <��=�&�>� �� ��>'��� &� &����I #�&���' >&��&���)����
&� �����>�'��� #����K#��&= � =��A='����# >C��(���( ���C���-
&('�(A '����>(�. ����#� '��>�(�( C�( =C��'����� '��>�(#(
���C���&('�(#( C��'�#( ���(>&=�&�>� ��>&�=#��&���!# ��'�>-
&(��G���� #����K#��&=. �>� �� #�&�������)�� C�'’��=! >(>&�#=
=C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#( �� ��������� >(>&�#��
#����K#��&= ����������G, ���'���! >=<’!�&�# �(A '����>(� ���L�
���=#�&( ��&���>( &� C�'�����= ��O(A =)�>�(��' � '��!#����&(
� �(#(.

:��>C��&('�(# #�&���#, ��(G '(���(>&�'=!&�>� ' ���C���&('-
��#= =C��'�����, ! >������&()�(G #�&�� =C��'����� ���'(&��#
>�����(A >(>&�#. 	=&��>&� ����� #�&��= C�����! ' ��<��C�)����
��G<���O��� >������&()���� ����&= �� ��A=��� ��>&�>='����  '��-
��>�� #����� 'C�('= �� �<’!�& =C��'����� ' &�� �'��(A «��(&()�(A
&�)��A».

:���<�� C�(G�#( ������� '(���(>&�'=�&�>� �� C���&(��. B��,
��C�(����, = >&�&=&� #�K� '(���)�&(>� >&(>�(G  C������ ��(&()��
'�K�('(A ��� ���C�����I ��&('�', ��� C�'(��� '��)=K='�&(>�
'(����')�� ��#���>&����!� &����( � ���'��= >C�>&���K��I ���(,
L� ���)�� ��(K=! �(�(�( ���'K('��� <�� �����=)�('��� '&�=)��-
�� '��>�(��' ' �C���&('�= �������>&� ��#���>&����I. %���� ���G>����
'����(&� ���#�L���� ����G �� &����( �<���O=! '��>�(G ��C�&��, � G
C����L=! ����(&�(G ��G&(�� ���C�����I, L� ���'���! ' #�G<=&-
���#= ���=)�&( C��(��'(G ��C�&�� C�� #��O� '��>�&�( &� '(���(>-
&�'='�&( ����& �����>�'��� '�K��� ��� �<���O���� ���&�<�����>&�
������������ ��C�&��=. �C��'��K���� '�=&��O��A ���# ���C�-
��&('�(A '����>(�, ��� '��C�'����&� >=)�>�(# =�'�����# C��
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�('�����'��� ���C���&('�� =C��'�����, �� C��'(��, �� C�&��<=!
���&� '��(�(A '(&��&, ��� ���&�� C��'(L(&( ��C�&�������� (�(���'=
�����=) ���C�����I �� 30—50%.

8.3.2. ���� ;<��$� ��#�%��$� 3 ����!?$ ���"��#���%�@ �$*%���%

B���(��G�� >C�(G��&&� >&�=�&=�( ���C���&('���� =C��'�����
Q�=�&=!&�>� �� �!���A�)��#= C��A���, ������ � ��(# #�! �>�='�&(
)�&�� >(>&�#� C��C������'���>&� ���(A >=<’!�&�' =C��'����� ��O(#,
'(L��� ����=. !���A�)��>&� ��<��C�)=!&�>� ����'�(# )(��#
��#���>&��&('�(#( #�&���#(, )���� >(>&�#= C��C������'���>&�
C�>��. !���A�)�� =�'����� C�� >&�=�&=�= =C��'����� ���C�����!�
��'����� �� �(>. 8.3.2.1.

Рис.�8.3.2.1.�Ієрархічна�модель�системи�³орпоративно�о
Àправління

 

Інша адміністративна ієрархія корпорації 

Загальні збори – вищий орган 
управління корпорації 

Спостережна рада 

Ревізійна 
комісія 

Виконавчий орган корпорації  
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%��C�'���� �� ��!I >A�#(, '(L(# ������# =C��'����� ���C�����I
! �������� �<��( =)�>�(��' (���������'), ��(# �� C�'��� '��&(�����
C��C������'=�&�>� ��O� �����( =C��'����� — >C�>&���K�� ����,
��'���G�� ��#�>�� &� '(����')(G ����� (�(������, C��'����� �<�
�����>�<�(G '(����')(G �����).

����&('��>&� �<���' '��>�(��' �� �����= =C��'����� ���C���-
��!� �����!&�>� � C���&(��#(, � ��>����(��#( �=K� ��(&()��.
��G>��, ' ����������#= &�'��(>&'� �<��( C��'���&�>�, �� C��'(��,
��� �� ���, �>�=�&� &�=���L� ' ��<��C�)���� �'��=#= '��>�����
'��>=&��>&� ����&('�(A ���������', )�>&(�� ��&('�(A ���������'
)���� '�=&��O�� �������&( #�K� ��'#(>�� >&'���'�&( >(&=����
O&=)��I '��>=&��>&� �'��=#=, )���� �� �<��( ���������' �� '��<=-
'��&�>� ����#(. ��C����>�G��>&� ���������' = C(&����A �>��'��I
�������>&� ���C�����I >&�'(&� C�� >=#��' ��������>&� ���������I
=A'����(A �(#( ��O���. � ��O��� <��=, >��<�(G ����������G�(G
�'’���� ���������' �� ���C�����!� ����! O(���� #�K�('�>&� #���C=-
��'���� �(#( � <��= ��O(A >=<’!�&�'.

� <���&��A ���I��A >'�&= C��>&�K=!&�>� &�������� �#��O����
���� �<���' '��>�(��' ' =C��'����� >C��'�#( ���C�����I. B��,
�. �. ��<���� = Q�=�&�'��#= ��>���K���� ���C���&('���� C��'�
%��(��<�(&���I &� @	 �����)�!, L� ����� !'��C�G>��� ��A�'��
''�K��&�, L� �� &�������� #�! ���'���&�(G A����&�� � �� #�K�
<=&( �#����� ��'�&� >C��L����# C�����=�( C��'������ �<���'.
� �'’���= � �(# IA ='��� ��>����K=!&�>� �� ��A���A ��A(>&= C��'
���������', ��� #�K=&� ������='�&(>� ����#(#( '��>�(��#(, � �� IA
>=�=C��>&� [9]. % ���>&� ����&��'(A ���=#��&�' ��(&(�( &���(��G-
��I ���#( �<���' ���������' ������O=�&� &���K �� ���<A����>&�
��#��( ��A�I)��I >(>&�#( «���()��I» =)�>&� ���������' = �<���A ��
��O= >(>&�#=, ��� < =��A�'='��� >=)�>�� ��>������� = >���� &�A��)-
��I ��#=������I (��#C’�&���(G �'’���� &�L�).

�>� �� >&'���! &����&()�� C��Q�=�&� ��� '��>&�������� '��>�(-
��' '�� #�K�('�>&� <��&( =)�>&� ' =C��'����� >&'����(# �(#( ���C�-
��&('�(# ��C�&���#. :�>(����� �� ������&('��>&� �<���' >&��&�
'(C��'�����# ��� #����K���' �<� ���&�����(A '��>�(��', ���,
�� �)��=�)( <�K��(A ��� �(A �#�� = ��������'>&'�, 'K� ����� C��'�-
��&� '����&��(>&>��= C���&(�= �����='���� ����� �����= '��>�(��'.
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��� �<��( ���������' '������ �� #�K=&� ��������&(>� �� �����
=C��'����� ���C���&('�(# C��C�(!#>&'�#. 	(>&�#�(G ������,
L� <=' '(�����(G �'&���# = ������� 8.2.2 ��!I ��<�&(, >'��)(&�,
L� �<��( ���������' = ���C���&('�(A '����>(��A '�������&�
��>�#C���� ���� #�A����#= C���&'������ ����#(A '��>�(��' ��
>=�=C���� '��>�(�� &� '(>&=C��&� ��>�<�# '���'(�'����� >=�=C-
���� '��>�(��.

���( >=�=C�(G '��>�(� �����=! C�'��'�K���� �� =C��'�����
#����K���# (����'�, � �� '�� #�K� �� ���G>�(&( <�� �<���'?), '��
�� '��#�'��!&�>� C�'��>&� '�� >'�IA C��'�#�)��>&�G '��>�(��. %��
#�! ��#�� � ������ >=�=C�� '�����&( C��C�(!#>&'�#, �)��=!, L�
�>�=�)� >(>&�#� ��������'>&'� &� =C��'����� ��A(>&(&� G��� C��'�
���(>&='�&(>� C����#( ���C���&('��I '��>��>&�, '�� ���(O�! ��
>�<�� C��'� ���C����K�&(>� >'�!� ���C���&('��� '��>��>&� �K
�� C���&'������ �<� ���'�����I ���C�����I &� '>�!I >(>&�#( ���C�-
��&('�(A '����>(�.

����� ���������I C��'�#�)��>&�G '��>�(�� �� '��&� �&�&�K��-
'�&( � ������#( =C��'����� C��C�(!#>&'�#, &�� >�#� �� C��'�#�)-
��>&� '��>�(��' �� '��&� C�=&�&( � C�'��'�K����#( �� =C��'�����
(�>&���� '����>�� C��O(A ��'K�( ! C�A���(#( &� '&��(��(#().
�&K�, ��#�! ��>&�&��A C��>&�' ''�K�&( �<��( '��>�(��' �=�(#��&�#
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�.

�� ��)�, ��'�&� ��O� ��������'>&'� �� '(���)�! �<��( ���������'
'(L(# ������# =C��'����� C��C�(!#>&'�#, � �<���K�� ���('�!
«'(L(# ������# &�'��(>&'�» (>&. 41 �����= ����I�( «:�� ��>C����-
>��� &�'��(>&'�», >&. 159 ;('������� �����>=). ��������'>&'�
%��(��<�(&���I &� ��O(A ��A����!'��C�G>��(A ���I� &�K �� #�>&(&�
&'���K��� C�� =C��'���>��(G >&�&=> ����� �����=.

��� ��L� �<��( '��>�(��' �� ! ������# =C��'����� C��C�(!#-
>&'�# = )(>&�#= '(�����, &� �������&�� <=�� �����'�&( IA ����-
&('��>&� �� ��(&����#(, ��� C�(G��&� ��� �����( �������>&�
=C��'���>��(A ���#��&�' (<��C����'��>&� ��I, C�>����'��>&� &�
���&������'���>&� =C��'�����).

	��� C����(&(>�, L� �<��( ���������' #�K=&� ���G>��'�&( &���
=C��'���>��� �=����I, �� C���='����, ���&����, ���C�����(�&'�,
���, �� C����� �'&���, �� �=����I C��#� >C��#�'��� �� '(L(A
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#����K���' �� ����&�' '��>�(��', � �(O� )���� �(A 'C�('��&� ��
���C������.

B��<� '�>&( #�'= �� C�� ����&('��>&� ���G>����� �<���#(
=C��'���>��(A �=����G, � C�� ����&('��>&� C����>= ���������I
>=�=C�(# '��>�(��# G��� C��'�#�)��>&�G L��� #����K���'
���C�����I (L� #�K� <=&(, = >'�� )���=, �C�>������'��� C�'’���-
�(# � ����&('��>&� =C��'����� ���C�����!� ' ����#=).

��� �’�>='���� ����� �'&���# <=' '(�����(G ������, ���=��&�&(
����� ��'����� ' &�<�(�� 8.3.2.1.

�� �>��'= �<>&�K���� <=�� '��&� 354 '����(&(A ���������(A
&�'��(>&'�, ���&�O�'��(A = *����'>���G �<��>&�, ��� ����'��(
'����(&= ��)�= �'�&��>&� = 2000—2006 ����A. /=�� '>&���'����, L�
#�GK� &��&(�� � �(A (29,4%) �� C��'��(�� = 2005 �. �<���'
���������'. S� 18 %�B (5,1% '�� ��������I ������>&� �<>&�K��(A
&�'��(>&') C��'��( �<��( �� C��>=#��#( 2004 �. �K = ��=��� 2005 �.,
&�<&� >����O� ��� C�����#(. ;� ��#�' C��&'���K=! ��'��(�(G
'C�(' �<���' ���������' �� �������>&� C��C�(!#>&'.

����# �� &(#, '(�'����, L� )���� ���, �� C��>=#��#( 2005 �.,
= 30,8% � &(A 104 %�B, L� �� C��'��(�( �<��(, )(>&� ��&('(
>����&(�(>� �� ���#��=, #��O��� �� ���#�� >&�&=&���� ����=.
������ � '�&)(����(# ��������'>&'�#, �� �B C�'(��� �#��O(&(
>&�&=&�(G ����, � C�( G��� �#��O���� �(K)� #���#����� '>&���'-
������ ��'�� '��( '������ C�������&� ���'�����I (>&. 155 ;('�������
�����>=).

	���� %�B, L� C��'��(�( = 2005 �. �<��( ���������', )�>&��
C��C�(!#>&', = ��(A )(>&� ��&('( �#��O(�(>� �� ��(&()���� ��'��,
>����� �(O� 16%, &�<&� ! '�'�)� #��O��.

��(&(�( �<���' ���������' ''�K��&�, L� IA C��'������ � )�>�#
'&��)�! >��> � C���&'���!&�>� �� �(&=��. ��� �(��( >'��)�&�, L�
��'�&� «�(&=�����» C��'������ �<���' ��<��C�)=! �#��O���� �(�(�=
'&��&( ���C���&('���� ��C�&��=.

� ���#= �>C��&� ����'� C��������='�&( ����#� ��=C= �B, ��� ��
C��'���&� �<��( >(>&�#�&()�� �'� &� <���O� ����' C�>C���.
%(�'��!&�>�, L� � 43 &��(A %�B 17 C��C�(!#>&' (#�GK� 40%)
��'��O(�( 2005 �. � )(>&(#( ��&('�#(, #��O(#( �� ��(&()�= #�K=.
� 16 %�B �<��( �� C��'��(�(>� 3—5 ����' C�>C���. /���O �������(G
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5	#�
*� 8.3.2.1

�%#�$; %#&�%���$ ;�’&;�3 ?$/ %!"���!*!%%&? ;<��$� #�:$�%!�$�
�# ��;���? ;?!%D!%%& ,����@ #����$� � �

№ 
п/п 

Розподіл обстежених ВАТ 
по групах 

Кількість 
обстежених  

ВАТ 

Кількість ВАТ, у 
яких чисті активи 
на 01.01.06 р. 
були менші за 
встановлений 

розмір статутного 
фонду 

Відсоток до  
кількості 

обстежених 
АТ у групі, 

% 

1 Кількість ВАТ, які 
оприлюднили у 2004 р. 
звітність за попередній рік 354 72 20,3% 

2 Кількість ВАТ, які 
проводили збори 
акціонерів у 2005 р.,  250 40 16,0% 

 у т. ч .:    
 – ті, що  провели збори за 

підсумками 2004 р.  у  
грудні 2005 р . 18 4 22,2% 

3 Кількість ВАТ, які не 
проводили зборів 
акціонерів у 2005 р. 104 32 30,8% 

 – їх  відсоток від загальної 
кількості обстежених  ВАТ, 29,4% 44,4%  

 у т. ч . кількість ВАТ, у 
яких збори не відбулися 
через такі причини:    

 – відсутність кворуму 5 1 20,0% 
 – не скликалися збори 

взагалі; 99 31 31,3% 
 з ВАТ, які не провели 

збори:    
 – ВАТ, частка держави в 

яких складає 100% 14 4 28,6% 
 – ВАТ, які не проводили 

збори у 2005 р., але 
проводили у 2004 р . 42 10 23,8% 

 – ВАТ, які не проводили 
збори два та більше років 43 17 39,5% 
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������ �'�&��>&� �(A C��C�(!#>&' C����=!, L� >���� �(A 14 <=�(
>&�<����� �<(&��'(#(.

S� ����'�O�, L� = �'�A '(C����A C��C�(!#>&'� ! C�(<=&��'(#(.
% ����#= '(C���= #( #�!#� >C��'= � ���(O��# >��������� ���#��=
��'���#, = ���#= �� )�> �<>&�K���� ���(O(��>� 26 O&�&�(A
C����'�(��', � ��(A 7 ��#���>&��&���' 'A���&� �� >����= C��'�����,
>C�>&���K��I ���(, ��'���G��I ��#�>�I &� #��&� = >=�=C��>&�
���&�����(G C���& ����G. ��K�� ��'�&� �� ����&(, L� >����
�>��'�(A '(��' �������>&� ����� ��'��= �����)��� ������� C�(#�-
L��� ' �����=. % ��O�#= '(C���= C��C�(!#>&'� ��&('�� C����!
�� C��'�>�(# C������# = A��)�'�G ���=�� &� ���&()�� 'A��(&� ��
A���(��= ���(���&������� &(C=, =C��'���)� ��#C���� ����� &�(#�!
C�� ���&����# C���& = 81% ����G (C�( ���#= = �'�&� C��C�(!#>&'�
>���#�� �����)���, L� '��� �� 'A��(&� �� >����= <=��-��(A �<’!�-
����). ��� �>&���� �'� '(C���(, �� '(��&�(, &����( C��&'���K=�&�
�������(G '(>��'�� C�� ���'��>&� �'’���= #�K ��C��'������# �<���'
���������' &� �<���O����# �(�(�= '&��&( ���C���&('���� ��C�&��=.
:(&���� C�()(���>&� &����� �'’���= C�&��<=! C�����O��� ��>���-
K����, ��� '�� �>�=!.

B��(# )(��#, �������� �<��( '��>�(��' ���(O��&�>� 'C�('�'(#
)(��(��# ���C���&('���� =C��'�����, C��&� '(>&=C��&� '(L(#
������# >&�=�&=�='���� >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, � ��
'(L(# ������# =C��'����� II C��>(>&�#( — ���C�����I. %(A���)( �
����� C�� )�> C�<=��'( '�=&��O������C���&('��I >&�=�&=�( ��
'(���)��I ��#C�&����I �<���' >��� '����>(&( &����( �=����I
>&'������, ���'�����I, &���>���#���I ���C�����I, II ���C���&('����
��C�&��=, '(L(A C���>&�'�(���(A ������' &� '(����')��� �����=,
�=����� ���&����. ���C����)� �=����I �<���' '��>�(��' >���
>C��#='�&( �� C���>&�'�(���� �����( '��>�(��' &� �������'='�&(
)���� �(A ��'�&� �=����� �����='���� C�'��'�K��� ������&�(#
'(����')(# #����K���# (�� �=����� �������� C�����&( >C�>&�-
��K��G ����).

��� &��(G ���C���� ��#C�&����I '��C�'���&(#� C�(���� ���C�-
��&('�(A '����>(� C�( >&��� >(>&�#(, <�(����#= �� '��'��'�-
K���>&�. �>�����( �� C���&(�� #�K�('� ���)�� '��A(����� '�� �����
>&��=, ��������'>&'� &� >&�&=& #��&� ���(O�&( �<���# '��>�(��'
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#�K�('�>&� = ��(&()�� #�#��&( C���<(��&( �� >�<� )�>&�= �<� '>�
C�'��'�K���� C���>&�'�(���(A ������'.

8.3.3. ���<�!?� �;#=?�*$A %#+�&*���+� ��+#%3 #�:$�%!�%�+�
"$*"��=?���# ; $%D�?� ��+#%#?� ���"��#���%�+� 3"�#��$%%&

:���>&�'�(���(G ����� '��>�(��' — >C�>&���K�� (�������'�)
���� — #�! C��'�G�(G >&�&=>. � ������ <��=, '��� ! ������
C�����O��� >&�=�&=�='���� >(>&�#( =C��'����� ���C���&('�(#(
'����>(��#(, � � ��O��� — #�! C��'� ''�K�&(>� ������# =C��'�����
���C�����I. � ���#= ��#�! C��&(��))�, �>�����( &����� >(>&�#
>&'���K=!, L� #�A����# =C��'����� C�'(��� )�>&��'� ����K�&(
�� �� ���=�)�I >(>&�#(, &�� � �� C��>(>&�#(, ��� C������! ���='��-
��. 	�#� &�� = >&. 46 �����= ����I�( «:�� ��>C����>��� &�'��(>&'�»
>���#=���'��� �>��'�� �=����I >C�>&���K��I ���(: C���>&�'-
�(�&'� ��&���>�' ���������' (�=����� ' >(>&�#� ���C���&('�(A
'����>(�) &� ���=��'���� �������>&� '(����')��� �����= (�=�����
�����= =C��'����� ���C�����I).

% �����-�#��(���>���G #����� ���C���&('���� =C��'�����
��>&�>�'=!&�>� ������'��'� >&�=�&=�� =C��'�����, ' ���G �=����I
�������'�I (>C�>&���K��I) ���( &� '(����')��� #����K#��&=
C�!����� ' &���#= ������, �� ���� �(���&���'. ���� �(���&���'
>�����!&�>� � '(����')(A �(���&���' &� ��'(����')(A �(���&���',
��� ���G>���&� L��� C��O(A ���&������ &� ���>=��&�&('��
C�'��'�K����.

� !'��C�G>���G ���&(���&�����G #�����, C���� � ������'��'��
>&�=�&=���, O(���� '(���(>&�'=!&�>� �'���'��'�, ' ���G �����-
��'(G &� '(����')(G ����� ����������G�� '������#���� ��(� '��
������.

:�( =��������I ���C���&('���� C��'� @	 !'��C�G>��� ��A�'��
'(A��(�( � &���, L� ������'��'� &� �'���'��'� >&�=�&=�( �� #��&�
>=&&!'(A '��#����>&�G. ������'��'� ���� �(���&���' = �'���'��'�G
>&�=�&=�� =C��'����� C��>&� «���C���!&�>�» �� �'� ����#(A
�����(. B�#= ��������'>&'� @	 '��O&�-��O& C����(��>� � C��'�#
���C�����G ��>&�>�'='�&( <=��-��= � �(A >&�=�&=� =C��'����� [9].
:��>=#�'=�)( ��>'�� !'��C�G>����� C��'� L��� '(���)����
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��#C�&����I �������'��� �����= = �'���'��'�G >&�=�&=�� =C��'�����,
�. �. ��<���� '�����)�! G��� �>��'�� �=����I:

— �<����� &� '����(����� )����' '(����')��� �����=;
— ������� ���'��= �� ���G>����� &�'��(>&'�# C�'�(A ��>C����-

>��(A �C�����G;
— ������ �� �������>&� '(����')��� �����= (��>�=A�'='����

�'�&�', �&�(#���� �����#���I, C��'������ ���>���='���).
;� �=����I 'K� <���O� >&�>=�&�>� =C��'����� C�&�)���

�������>&� &�'��(>&'�, ��K �=����I �<���' ���������'. ��� !'��-
C�G>��� C��'� �� ���('�! � �������'= ���= ������# =C��'�����
���C���&('���� C��C�(!#>&'�. � ������A ���I� @	 C���'�K��
����=!&�>� ���&������ �=����� �������'��� �����=, � ' ��#�����#=
��������'>&'� ��&����()�� ������O=!&�>�, L� �� �������'= ���=
�� #�K� <=&( C�������(G �<�'’���� L��� =C��'����� ���������(#
C��C�(!#>&'�# [1].

B=& >��� ���'= �����&(, L� ���C���&('�� C��'� &� ���C���&('��
=C��'����� ������� ���#�'���&� ����(#( #�'�#(, �<�, &�)��O�,
#�K=&� '�����&( ' &� K >�#� &��#��( ����(G �#�>&. ���'�K��)( ��
��(�()�� )�&�� ���#�K='���� ���&������I &� '(����')�I �=����G,
�������'(G ����� = ���I��A @	 #�! �� C���&(�� ���)�� <���O(G
'C�(' �� =C��'����� ���C�����!�, ��K �� #�K�� <=�� < C�(C=>&(&(
'(A���)( &����( � ��(�()�(A ���#=��'���.

:���>&�'(#� �=����I �������'�I ���(, C�� ��� ����=! �. �. ��<��-
��, ' ��L� ��O= C�>����'��>&�, � >�#�:

1) �<����� )����' �������'�I ���(;
2) ������ �� IA �������>&�;
3) ������� ���'��= �� �<���O���� C�'�(A ��>C����>��(A

�C�����G;
4) ��>�=A�'='���� �'�&�', C��'������ ���>���='���;
5) '��>&�������� )����' '(����')��� �����= &� ��#�L����

��O(#( �>�<�#(.
�� <�)(#�, ' ��G C�>����'��>&� '&����� #�GK� &� K >�#� >A�#�

=C��'����� &� C��C������'���>&�, ���� ���=!&�>� G >�# '(����')(G
����� (#����K#��&) '����>�� �(K)(A ����� =C��'����� ���C�-
����!�. � �������'��� �����=, L�C��'��, ���C����)� �=�����
�<#�K��� C�'�(#( =#�'�#(, ��� G &(A '(C����', ' ��(A '��� #�K�
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<=&( ��>&�>�'���, �����# ��>&�&���, L�< &�(#�&( C�� ���&����#
'(����')(G ����� &� >������&()�� 'C�('�&( �� '>� �������>&�
���C�����I )���� ��>&�>='���� ��!I �=����I = «��(&()�(A &�)��A».

����!� � &��(A «��(&()�(A &�)��» ! C��>������(G >����
'(����')��� �����=, '��>&�������� ����� '�� '(������� �<�'’����'
#�K� 'A��(&( �� C�'��'�K��� �������'��� �����=.

�&K�, �������'� ���� ! '����)�> � ������# >&�=�&=�(����I
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�, � ������# =C��'����� ���C�����I,
L� ��<��C�)=! �� �'� >(>&�#( >C����(# #�A����#�# =C��'����� &�
����! #�K�('�>&� ����G �� �(A '(���='�&( �=����� ���='����
'����>�� ��O�I. :��&� ���������� &����� ���='���� �� C���&(��
����K(&� '�� &���, ��>�����( ����'�&�� '(���)��(G ������&�(G
���C���� ��#C�&����I �������'��� &� '(����')��� ������' = >&�&=&�
&� ' ��O(A '�=&��O��A ���=#��&�A C��C�(!#>&'�. S� K >�#� &��<�
���C�����&( #�K �(#( �'�#� ������#( ���C���&('���� C��-
C�(!#>&'�?

D�(�()�� ��&���&=�� ���'()�G '����>(&� �� C�'��'�K���
'(����')��� �����= «C�&�)��» ����'�(�&'� >C��'�#( ���C�����I.
%��&��, >���� �������>&� �������'��� �����= #�! C�O(��'�&(>�
�� '���=��'���� ��(A�>� «��C�&�)�(A» C��<��#. ��� &��� &��#���-
����� �����>��'�'��� = C��'�'(A ��&�A L� � ����� XIX — C�)�&�=
XX >&., ���( �� �>�='��� C���&&� «>&��&���)�� =C��'�����» � ���(
C���&&� «C�&�)��» '()��C='��� '>� �>C��&( =C��'����� ���C���-
��!�. �� >������� '(����')(G ����� ���C�����I �� >C��#�K�(G
(' =>���#= ����, �� C�'(���) '�>&( II C�&�)�� >C��'( <�� ���'��>&�
'(���)���I >&��&���I, � �������'(G ����� � �<��( '��>�(��', ��
C��'(��, �� ' �#��� >�#�>&�G�� �����<��&( C�'������= >&��&����
<�� =)�>&� '(����')��� #����K#��&=. B�#= >=)�>�� C��<��#� �����=-
'���� =C��'���>��(A C�'��'�K��� '�� '��>�(��' �� '(����')���
#����K#��&= C�����!, ��>�#C����, = &�#=, �� ���C����(&( �=����I
>&��&���)���� =C��'����� #�K '(����')(# ������# ���C�����I &�
C���>&�'�(���(#( ������#( '��>�(��'. 	�#� '�� ����� ����K(&�,
A&� ��G>�� ���&����'�&(#� ���'(&�� ���C�����I &� '(���(>&����
II ��C�&��=.

�� >&��&���)�(G A����&�� ���C���&('���� =C��'����� '���=! �
%. �. @'&=O�'>��(G [7].



368

%(A���)( � �>�='���� ' ���C���&('��#= =C��'����� �'�A >(>&�#-
�(A ��#C����&�', ' ����#= � ��(A C��'����&� ��&���>( '��>�(��',
� ��O(G >&'���!&�>� ��� ���������I �(A ��&���>�', �����( '��>�(��'
#��&� ���(O(&( �� >�<�� ��&'���K���� �>��'�(A ����G >&��&���I,
C��#�K�(A C����'(A C�����(��', ���&���� �� ��>=�>�#( &�
����&('��>&� IA '(���(>&����, #�K�('�>&� ���(�='���� >&��&���I.
/���O �������� ���C���� >&��&���)�(A �=����G � =��A='����# #�>��
��K���� � ������' = >(>&�#� ���C���&('���� =C��'����� ��'����(G
= &�<�(�� 8.3.3.1.

��L� #( =�������(#� C�'��'�K���� &� ��'����� �<���'
'��>�(��' � �������'��� �����= = >���� >&��&���)���� =C��'�����,
��� ��'����� = �����A 3 &� 4 &�<�(�� 8.3.3.1, &� C�<�)(#�, L� '��(
�����# =������&�>� ' &� �>��'�� >C��(��)�� �=����I >(>&�#(
=C��'����� ���C���&('�(#( '����>(��#(, ��� <=�( '(���)��� ��
C��>&�'� >(>&�#���� ������= ' ������� 8.2.4 (=C��'����� &���>���-
#����#( ���C�����I, �#�>�G��-�('������� C���&(�� &� ���=��'����
�������>&� '(����')��� �����=).

:�'’�����>&� ���#( '(������� �(A �=����G �� >&��&���)�(# A�-
���&���# ���C���&('���� =C��'����� ��C�'��! >(>&�#= '����>(�
#�K ����(#( ������#( ���C�����I >=)�>�(# =C��'���>��(# �#�>&�#
&� ��! #�K�('�>&� '(���)(&(>� �� ��(&����#(, �� ��(#( ' >&�&=&�A
&� '�=&��O��A C���K����A ������&�(A C��C�(!#>&' >��� ���G>��-
'�&( ���C���� =C��'���>��(A C�'��'�K���.

:�(��(C�'� ���)���� #�! G &�, L� ��'����� ���C���&('����
'(����')��� #����K#��&= ' >&��&���)��#= =C��'����� C����<�)��&�
�<�'’���� G��� ��&('��I =)�>&� ' =>�A �&�C�A �����<�( &� ���������I
>&��&���I. �O(G C��A�� #�K� C�(�'�>&( �� C�>��<����� '��C�'�����-
��>&� '(����')��� �����=.

�'�K��(G C��A�� �� ���C����= ��#C�&����I ������' ���C�����I
=>������!&�>� &(#, L� ' =���I�>���#= ���C���&('��#= C��'�
������ '������ '��>=&�� ���#(, ��� ������&(�=�&� C�'��'�K����
�������'��� �����=. � ������ <��=, �� ��'�&� �� '��&� ''�K�&(
'���� ��O��� ��������'>&'�, �>�����( &(# >�#(# >(>&�#� ���C�-
��&('�(A '����>(� �&�(#=! #�K�('�>&� <���O ��=)��I C�'�����(
C�� )�> ���<=��'( '�=&��O���I >(>&�#( =C��'�����. :��&� ����&('-
�(# )(��(��# ! &�, L� ' =#�'�A ����>&�&����� ��'�� =>'���#�����
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5	#�
*� 8.3.3.1
��;"�*$� B3%�:$� ���#�!+$,%�+� 3"�#��$%%& ?$/ "�!*��#�%�:���?�

��+#%#?� #�:$�%!�$� �# ����%#�,�? ?!%!*/?!%��?

№ Загальна функція 
стратегічного 
управління 

Загальні збори 
акціонерів (ЗЗА) 

Наглядовий орган (НО) Виконавчий орган 
(ВО) 

1 2 3 4 5 
1 Стратегічний 

аналіз 
 Оцінка результатів 

аналізу, наданого ВО, 
виконання альтерна-
тивного аналізу 
(самостійно або із залу-
ченням сторонніх екс-
пертів), надання ре-
зультатів аналізу ЗЗА  
 

Виконання аналізу, 
надання його ре-
зультатів на роз- 
гляд до НО та ЗЗА 
 

2 Визначення 
системи цілей 
підприємства 

Остаточне 
затвердження 
системи цілей 
 

Оцінка пропозицій ВО 
та розробка альтер-
нативних пропозицій 
(самостійно або із 
залученням сторонніх 
експертів). Підготовка 
проекту рішення ЗЗА  
 

Підготовка пропо-
зицій для НО та 
ЗЗА 
 

3 Визначення 
пріоритетів 
розподілу 
ресурсів 
підприємства 

Прийняття оста-
точного рішення в 
частині розподілу 
прибутку, залу-
чення додатко-
вого корпоратив-
ного капіталу або 
проведення транс-
формаційних за-
ходів щодо кор-
порації 
 

Оцінка пропозицій ВО, 
їх затвердження в час-
тині розподілу при-
бутку, залучення кор-
поративного капіталу 
та трансформаційних 
заходів – підготовка 
пропозицій для ЗЗА  

Підготовка пропо-
зицій для НО та їх 
обґрунтування.  
Додержання вста-
новлених обмежень 
щодо використання 
ресурсів. 
Прийняття само-
стійних рішень 
щодо використання 
ресурсів у випад-
ках, на які не 
поширюються об-
меження  
 

4 Установлення 
правил, що регла-
ментують процес 
реалізації стра-
тегії 

Прийняття поло-
жень, якими рег-
ламентується по-
рядок розподілу 
повноважень між 
органами кор-
порацїї; форму- 

Оцінка пропозицій, 
наданих ВО. Розробка 
власних пропозицій 
щодо положень, 
прийняття яких вхо-
дить до компетенції 
ЗЗА.  Прийняття   внут-  

Надання про-
позицій для НО та 
ЗЗА. Встановлення 
положень, правил 
та планових зав-
дань для підроз-
ділів корпорації  
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������3���� �	#�
*� 8.3.3.1

1 2 3 4 5 
  вання фондів з 

прибутку; за-
твердження річ-
них планів щодо 
отримання при- 
бутку та основних 
напрямів його 
використання  

рішніх положень, за-
твердження яких не 
входить до компетенції 
ЗЗА. Надання згоди на 
здійснення значних 
угод, розмір яких 
перевищує визначені у 
статуті суми  

 

5 Управління так-
тикою, спрямо-
ваною на до-
сягнення страте-
гічних цілей 
 

 Контроль за узгод-
женістю поточних пла-
нів використання ре-
сурсів із загальною 
системою цілей. Кон-
троль за досягненням 
основних проміжних 
фінансових показників 

Розробка фінан-
сових, виробничих 
та інших планів. 
Узгодження з НО 
кредитної політики.  
Самостійне ухва-
лення рішень у 
межах тактики 
прийнятої стратегії. 
Забезпечення вико-
нання планів усіма 
підрозділами під-
приємства  

6 Коригування 
стратегії при ви-
никненні непе-
редбачених об-
ставин 

Розгляд питання 
про зміну системи 
цілей, якщо фак-
тичні обставини 
не вкладаються в 
існуючу страте-
гічну конструк-
цію. Затверджен-
ня додаткових 
стратегічних зав-
дань у сфері при-
бутковості, регу-
лювання корпо-
ративного капі-
талу, трансфор-
маційної політи-
ки. Прийняття рі-
шення щодо мож-
ливості виконан-
ня обов’язків ти-
ми посадовими 
особами, з вини 
яких необхідно 
проводити кори-
гування стратегії 

Оцінка пропозицій ВО, 
розробка власних про-
позицій для ЗЗА. 
Самостійне прийняття 
рішення про кори-
гування існуючих стра-
тегічних завдань або 
встановлення додат-
кових завдань (якщо це 
не перевищує визна-
ченої компетенції НО).  
Одним із жорстких за-
собів впливу на ко-
ригування стратегії з 
боку НО може бути 
відсторонення членів 
виконавчого органу та 
скликання поза-
чергових зборів ак-
ціонерів 
 

Аналіз зміни обста-
вин, виявлення 
можливостей 
розвитку нових 
напрямів діяльності 
тощо. 
Надання, при не-
обхідності, пропо-
зицій НО та ЗЗА  
щодо коригування 
стратегічних зав-
дань 
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=)�>�(��#( ���C���&('�(A '����>(� >'�!I ���� &� #�>�� ' C����>�A
=C��'����� ��������')� <��� �� >&'���! ��>&�&��� �>��I >(>&�#(
C����(&�&�'. ;� ���'���! ��G<���O ��&('�(# =)�>�(��# ���C�-
��&('�(A '����>(� (��#���>&����I, ����#(# ���)�(# '��>�(��#)
���#='�&( ���C���� C�'��'�K��� #�K ������#( ���C�����I
'(���)�� C�� >'�I &(#)�>�'� ��&���>(.

B(C�'(# ��� #����� ������&��'����� '�=&��O����� '��������
! &��(G ���C���� C�'��'�K���, C�( ���#= >C�>&���K�� ���� #�!
C��'� C�����()�� ��>�=A�'='�&( �����#���� �(�����I C�� >&��
>C��' = &�'��(>&'� &� ��'�&( >'�� �����= �������>&� ��#���>&����I
�� ������� �������(A �<���' ���������'. B��(G �<>�� ��#C�&����I
>C�>&���K��I ���( ���#����� �� >=C���)(&� ��������#= ������-
��')�#= ���#=��'���� L��� ���&������I &� ���=���)�I ����
�������'��� �����=, ��� ���=��'���� ��#���>&����I C���&()�� #�K�
���G>��'�&(>� �(O� )���� �<��( ���������', = ���L�#= '(C���=
��� �� ���. � ��G #����� �������'(G ����� C���&'���!&�>� �� ������-
&('�= >&�=�&=�=, ��� �� ���&�� ������� 'C�('�&( �� >&�� >C��'
= ���C���&('��#= C��C�(!#>&'�.

��� ' #�K�A &�!I K >�#�I ��������')�I <��( �������'(G �����
#�K� �&�(#�&( )���� >&�&=& &� '�=&��O�� C���K���� C�'��'�K����
'�&='�&( C�'�� =���(, ��� '(����')� ��#���>&����� #�! ��#�� =���-
��&(; ��>�=A�'='�&( �'�&( ��#���>&����I C�� '(������� ������&�(A
C����'(A C�����(��'; '��>&�����'�&( )����' ��#���>&����I '��
'(������� C�>���'(A �<�'’����'. � ���#= '(C���= ���� >C�>&���K-
��I ���( �K ���� �� #�K�� ''�K�&( ���#������.

B�#= ���C���� C�'��'�K��� #�K '(����')(# &� �������'(#(
������#( ! ���(# � �>��'�(A ��C��#�' '��'��&�I �<� C�(A�'���I
<���&�<( =)�>�(��' ���C���&('�(A '����>(� �� ���������� >'�IA
��&���>�'. �����)(#�, L� &��� <���&�<� &�)(&�>� �� �(O� #�K
#����K���#( &� '��>�(��#(, � G #�K ����(#( ��=C�#( '��>�(��'.

� �'’���= � �(# ���<(��� ���)���� #�! �� &����( �<>�� C�'��'�-
K��� �������'��� �����=, � G C�(��(C G��� ���#='���� � C���>&�'-
�(��' ����#(A ��=C '��>�(��'. P(��� =���I�>��� ��������'>&'�
���'���! ���&������#= '��>�(�= >���#='�&( �������'(G �����
&����( � C���>&�'�(��' ����� '��>�(��, L� ������� &��C��!&�>�
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�� '�&)(����(A C��C�(!#>&'�A �� #�����#( ������&��'����� ��'��O-
����� �<� ������&��'����� '�=&��O����� '��������.

����&('�� ��>����( &���I «=�=�C���I» '���( ����#(#( =)�>�(��-
#( ���C���&('�(A '����>(� ���A���&� >'�G C���' �� &����( ' C�-
�=O���� #�&���������� ��&���>= &� =C��'���>��(A C��'�#�)��>&�G
��O(A '��>�(��', � G )���� '(���)���� )(��(�� �#�������>&�
#�K=&� C����O(&( ���>&� =C��'����� ���C�����!� ' =>�A �����A &�
C�(�'�>&( �� C�>��<����� ���&���� �� >&���# >C��' ��'�&� � <��=
���)���� '��>�(��.

������= ����<�)���� C��A��= �� '(���)���� >&��&���I ���'(&�=
���C�����I ��>&�� '��)=�( �#��(���>��� ��A�'�� ���C���&('����
=C��'����� &� C�)��( ��&('�� ��C��'��K='�&( ' ������'��'=
>&�=�&=�= =C��'����� ��>&(&=& &�� �'��(A «������K�(A» �(���&���'.
S� >&�>=!&�>� �'���'��'�I >&�=�&=�( =C��'�����, &� ��� ����K����
C���>&�'����� ��&���>�' &� C������' ����(A ��=C '��>�(��' = ��-
�����'�G ���� ��������'>&'�# <���&��A ���I� C����<�)��(G
�>�<�('(G #�A����# ����>='����, ��(G �&�(#�' ���'= «�=#=��&('��
����>='����».

�=#=��&('�� ����>='���� ��! #�K�('�>&� ���O(�(&( C���>&�'-
�(�&'� ��&���>�' ����(A ��=C ���������' = �������'�#= ������.
P(��(# =���I�>��(# ��������'>&'�# �<�'’����'�>&� �=#=��&('����
��������'>&'� �� C����<�)���. �� C���&(�� '�&)(����� ����������
&�'��(>&'� ��>&�>�'=�&� �=#=��&('�(G >C�>�< ����>='���� &����(
' C���(���(A '(C����A. ��� C����& �����= «:�� ���������� &�'��(-
>&'�» C����<�)�!, L� �������'(G ����� &(A �B, L� ���G>���&�
C=<��)�� ���#�L���� ����G, �<�'’����'� <=�� ���#='�&(>� �=#=-
��&('�(# >C�>�<�#.

�&K�, >=&&!'�� =#�'�� C��&�(#���� 'C�('= '��>�(��' �� ���C�-
����� ! �����C����� �� �<���#( ���������' &� �������'(# ������#
C�'�(A C�'��'�K��� = >���� >&��&���)���� =C��'�����. ��� �����
'(�'(&�>� ����>&�&��� <�� ��<��C�)���� '(>����� ��'�� C����>�G-
��>&� )����' �������'��� �����=. /�� ����� C�(��(C �#�������>&�
' ���C���&('��#= =C��'����� <=�� C����'�&( C��&( ��&���>�'
'��>�(��' � =C��'���>��� >�����'� >(>&�#( ���C���&('�(A  '����-
>(� >&�>�'�� #����K���' &� ���C�����I <=�� C�>��<����.

�� ���=��&�&�#( �C�(�������� ��)��I �'�&��>&�  %�B = 2003 �.
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�'&���# <=�� C��'����� ��>���K���� ���>���� >����= >C�>&���K-
�(A ��� = '����(&(A ���������(A &�'��(>&'�A *����'>����� ������=.
%(�'����, L� = 349 %�B, = ��(A <=�( >&'����� >C�>&���K�� ���(,
�������� ������>&� )����' >C�>&���K�(A ��� >&���'(�� 1457 �>�<,
' >�������#= �������'(G ����� >�����'>� � 4 )����'. :�( ���#=
28% )����' >C�>&���K�(A ��� '������ �� #��( '(L�I �>'�&(. 	C���-
�����, >(>&�#�&(��'��� ������ = >���� ���C���&('���� =C��'�����
�&�(#��( &����( ��(�(��. ���# &���, 45% )����' >C�>&���K�(A ���
<=�( C����'�(��#( C��C�(!#>&'�,  &�<&� �>�<�#(, ����K�(#( '��
'(����')�I ��#���>&����I �B. :���<�� ���=��&�&( <=�( �&�(#��� C�(
������� ��'�� �>'�&( &� >&=C��� ������K��>&� ����' ��'���G�(A ��#�>�G.

;���'�, L� = 116 %�B (33% '�� ��������I ������>&�) '>� )���(
>C�>&���K��I ���( #��( '(L= �>'�&=. � 70% &��(A %�B )���(
C��'����� �� #��( = '��>��>&� <���O-#��O ���)�(A C���&�' ����G
(<���O 5% '�� >&�&=&���� ����=). � >����� >C�>&���K�(A ���  �(A
�B '����>�� #���� ! )�>&�� )����' ���( — C����'�(��' C��C�(-
!#>&'� (= 43% �(A �B C����'�(�( = >����� ��� '������ '��>=&��,
= 33% �B C����'�(��' >���� )����' ��� #��O� C���'(�(). ��'C��(,
= &(A 30% �B, �� '>� )���( ���( #��&� '(L= �>'�&=, � )���( C��'�����
&�(#��&� ���)�� C���&( ����G, )�>&�� ���, ' ��(A C����'�(��' <���O�
C���'(�(, >�����! 58%.

B��� K ������#����>&� C��>&�K=!&�>� � ' &(A 233 %�B, = ��(A
�� '>� )���( >C�>&���K�(A ��� #��&� '(L= �>'�&=. P(# <���O�
)�>&�� ����G = '��>��>&� ��#���>&����I C��C�(!#>&'�, &(# <���O�
= >����� ��� C����'�(��' C��C�(!#>&'� &� )����' ���( <�� '(L�I
�>'�&( (� ��'C��().

�� '���#�, '���� Q�=�&=!&�>� �� &��(A ��>���A: ���&���� ���
��>=�>�#(, ���#����� )( �����#����� >(�� (#�K�('�>&�, = &�#=
)(>�� )���� C�>���'� C�'��'�K����, C�(#=>�'� C�(C(��&( C���'(
��C����(), C����>�G�(G �'&��(&�& (��>C��&�� '����), ���&���� ���
�����#���!� (�����#���G�� '����) &� A��(�#�. �� �('��, L� '
=#�'�A &�('��)��� �#������ �� '���= #�K ��#���>&����!�
C�('�&(��'��(A C��C�(!#>&' &� ��'(#( '��>�(��#( ���)�(A
C���&�', ��#���>&��&��(, '��)='��)( ��>&�)= '��>�(A �����>�'(A
��>=�>�', ��#����&�>� �#��O(&( C����>�G��>&� C���>&�'�(���(A
������' '��>�(��' &� �<����&( >'�G C�>���'(G 'C�(' �� IA )����'.
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�� '(���=�)( >C�')=&&� K����G �� >&���� ��!I <���&�<(, >���
'(���&(, L� �������(G ��&���> >(>&�#( ���C���&('�(A '����>(�
C�&��<=!, L�< ��>=�>�(G ���&���� '��>�(��' �� �������>&� ���C�-
����I <=' C��&'���K��(G �� &����( C�>���'(#( C�'��'�K����#(
)����' �������'��� �����=, � G IA ��#C�&��&��>&� &� ������K��>&�
'�� '(����')��� #����K#��&=.

:��&����I '(����')(A #����K���' L��� ���&���� �� ���C���-
��!� #�K=&� &�K <=&( �����# C��'�#���(#( ' &�#= '(C���=, ���(
'��( C��&'���K=�&�>� ����&(#��� ���&������� )�>&��� ' ���C�-
��&('��#= ��C�&���. ��� C�( ���#= = #����K��� C�>&=C�'� '(�(��!
������'����>&� = >&'������ >(������, C����>�G���� �������'���
�����=, �=�( '�� >�# C���#�L=! ���&� '���( ���C���&('����
C��C�(!#>&'�. �� C��'(��, ���(O�� �(���&��(, ��� >�=C(�(
���&������ C���&( ����G >'�IA C��C�(!#>&', C�>�� ����� C���A���&�
�� C�>��= ����'( >C�>&���K��I ���(, '>����� �#�����)( ��G �����.

S� >&�>=!&�>� ���������'-C����'�(��', &� C�>�� ��(K���� ��C�=-
K���>&� = '����>(��A #�K ��'(#( '��>�(��#( &� ��#���>&����!�
C�('�&(��'��(A C��C�(!#>&' >��� �)��='�&( >&�<�������I C���>&�'-
�(�&'� &��(A C����'�(��' = '(<���(A ������A '��>�(��'.

%�K�('�� >�����'�� 'C�('= '��>�(��' �� >&�� >C��' = ���C�-
����I ! �����#���G�� '����. ;� �� C�&��<=! ����#��� �<Q�=�&='��-
��, �>�����( '>� ��A�'�� '�����)��&� ���� �����#���I ' ���C���-
&('��#= =C��'�����. ��������'>&'� '>�A ���I� C�(����! �>�<�('=
='��= ��<��C�)���� C��' '��>�(��' �� �����#���� C�� �������>&�
C��C�(!#>&'�. ���, �� K���, �� C���&(�� ����� ����������&�
C��<��#= �������K���� '��C�'���(A ��#=������G�(A ������' #�K
����(#( ������#( ���C���&('���� =C��'�����. 	C��'� ' &�#=, L�
'(����')(G  ����� ���C�����I C����! <��C����'��, �������'(G
����� &� ��'���G�� ��#�>�� — C�����()�� (�<(��!&�>� L���G���L�
� ��&��'���# ' ��(� — &�( #�>���), � �<��( ���������' — '(L(G �����
>(>&�#( ���C���&('�(A '����>(� — '������ C����! �C����()�� ��
���)�(#( ��&��'���#(.

� ���=��&�&�, )���� ��=����K���>&� ��<�&( �����)��(A ������'
= )�>�, )�>&(�� �����#���I ���A��(&� = C���K��)= �<� C�>&=C�'�
'&��)�! >'�� ��&=�����>&� = #����#= �)��='���� ����K���� ����=-
'���� ����>�&�.
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;�G ������� #�K� <=&( =>=���(G, ��L� �����( >(>&�#(
���C���&('�(A '����>(� (�<��(, �������'� ����, ��'��#�>��)
#�&(#=&� ���#��&, ��(G �� C�>&�G��G �>��'� <=�� ��<��C�)='�&(
�����(����� IA C�����()��>&� �������>&� � <��C����'��� �������>&�
'(����')��� #����K#��&=. � ��A����G C���&(�� � ��!� #�&�� ��C��-
'��K=!&�>� C�>��� ���C���&('���� >����&���, � = '��(�(A ���C�-
�����A ''���&�>� ���� ���C���&('�� >����&����&(.

�� �>��'�(A ��'���� ���C���&('���� >����&��� ����K�&�
�&�(#���� �����#���I '�� '(����')��� �����= &� �C���&('�� II
��'������ �� '���#� )����' C���>&�'�(���(A ������' '��>�(��';
����������G�� ��<��C�)���� ��>����� �(A ������'; #���&��(��
��>&��I' ���������'; ���&���� �� A���# C����&�'�( �� C��'������
�<���' ���������'; ������� '(����')�#= �����= ���=��&('�(A ���=-
#��&�' �<���', �������'��� �����= &� ��'��#�>�I; C�&�)�(G ���&����
�� IA '(�������# ��#���>&����!�; ���&���� �� ��&�(#����# C��'
���������' �� �&�(#���� �����#���I C�� �������>&� &�'��(>&'�.

������K�(G >&�&=> ���C���&('���� >����&��� ��<��C�)=!&�>�
G��� C��C������'���>&� �������'�#= �����=. B��(# )(��#, )����
C�>��= ���C���&('���� >����&��� >(>&�#� =C��'�����  ���C���&('-
�(#( '����>(��#( �&�(#=! #�K�('�>&� C���&'��(&( C�����()�(G
#���&��(�� >&��= >C��' = ���C�����I �� <��C����'�(G.

����#�(G ��>'�� C�>&=C�'� C�)(��! 'C��'��K='�&(>� � ' ����I-
��. �� ���(#( �<>&�K���� ��K�������I �����>�'�I ���C�����I,
= 2003 �. >���� �<>&�K��(A �B, ' ��(A >&'����� >C�>&���K�= ���=,
#�GK� 3% �B ��C��'��(�( � C�>��= ���C���&('���� >����&��� [16].
� &��� )�>= C�>��� ���C���&('���� >����&��� 'K� �����G�� C����-
<�)��� = '�&)(�����#= ���>(����&��� C����>�G.

��(&(�( ��!I ��'���I >&'���K=�&�, L� '(�(������ &���I C�>��(
! >'��)����# ��G'�I <������&(����I ���C���&('�(A '����>(�. ��
C����� �'&���, >(>&�#� ���C���&('�(A '����>(� C��>&� ����'�&��
����=! �� �#������� >(>&�#( '(����')��� ���C���&('���� #����K-
#��&= = '�&)(����(A �B. �� ���(#( &��� K >�#��� �<>&�K���� �E�,
= 16,1% �<>&�K��(A �B '(����')(G #����K#��& >&'��(' C�����&-
������ G�#= C�>��( �<� ��'�&� C��������(, ��� >C�������=�&�>� ��
'����>(��A � ���������#(, IA C���>&�'�(���(#( ������#(, ����-
������G��#= ��<��C�)���� C��'������ �<���' ���������', ���G>�����
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�#�>�G ����G &�L�. ;� C��������( #��&� ����� ���'(: «'����� ��<�&(
� ���������#(», «'����� ����(A C�C���'», «'����� ���C���&('����
=C��'�����». ��� >C����(# = '>�A �(A ! &�, L� '��( >&'����&�>�
��#���>&����!� &�'��(>&'�. �� ��C�#���� �(A C�>�� &� C���������'
'(����')� ��#���>&����� �&�(#=! #�K�('�>&� C���<��&( ���&����
��� ��#=������G�(#( ������#( >(>&�#( ���C���&('���� =C��'-
�����.

� ������� 8.2.2 �'&�� �<Q�=�&='�' ���'��>&� = >(>&�#� '(����')�I
'���( �B ����#��� II �����'(�= — C��>(>&�#( ���C���&('����
#����K#��&=. %(L�'(������� ���&( C��&'���K=�&� &����&()��
'(�����( �'&���. ��� ��L� '(����')� ��#���>&����� �#����! >'�I
C��(��I O��A�# ����&��'��� >&�=�&=�='����, &� G >(>&�#� ���C���-
&('�(A '����>(� ��� �<���K���� '��'��'�K���>&� ��������I >(>&�#(
���C���&('���� =C��'����� &�K #�! = '��C�'��� C�>(�(&( >'��
=C��'���>��= >&�=�&=�=.

���# &��� >C�>&���K�� ���� �B ����� '(������� C�������(A
�� ��I ��'���� ���=��'���� �������>&� C��'����� ' C����� #�K
�<���#( C�'(��� #�&( >'�G '��>�(G ��>&�=#��&���G '��C�'������
���&���� &� ������K�(G '�� '(����')�I ��#���>&����I ���&����-
�)(G �����. �<’!�&�# C���'���( C�( ���#= ! �������>&� C��'�����,
� �� �>��'�(A C(&��� &����� ���C���&('���� ������= >��� ����A=-
'�&(: ���&���� �� '(�������# ��O��� �<���' ���������' &� ��
�����K����# � <��= C��'����� C��' ���������', '��C�'����>&�
�<����I >&��&���I ��&���>�# '��>�(��' &� �����= ����&('��>&� II
���������I, C���'���= ��>&�'����>&� �'�&�' C��'����� C�� '(�������
��&'���K��(A C����' � ��O&��(>�', ������ ����&('��>&� >A�#
=C��'����� � '�=&��O��A C���K��� �B &� '(������� '(#�� �(A C���-
K��� � <��= '(L(A C�>���'(A �>�<, ���'��>&� �>�<(>&�I ������'-
����>&� '(L(A #����K���' �B ' &(A )( ��O(A =����A, �����������>&�
)(����� C�����= #�&���������� >&(#=��'���� ��#���>&����I,
�����= >(>&�#( '�=&��O�����>C����>����� �<���= &� ���&����, L�
'(���(>&�'=!&�>� C��'�����# = C�&�)��G �������>&�.

B����&()�� �=����I '�=&��O����� ���C���&('���� �=�(&= ' �B
C���(���� '(���='�&( ��'���G�� ��#�>�I. �� K���, �� C���&(�� ' <���-
&��A ��'��#�>��A C���>&�'���� �>�<(, L� �� #��&� ��� �����#�)��I
�>'�&(, ��� ����������G�(A ��'()��, &�<&� C��=O=!&�>� ��(�
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� �>��'�(A C�(��(C�' '�=&��O����� �=�(&= — C����>�G��>&�. ������
� ���=��&�&�#( �<>&�K����, C��'������� �'&���#, 28% ����' ��'�-
��G�(A ��#�>�G A����'>��(A %�B �� #��&� '(L�I �>'�&(. ���# &���,
= ��'��#�>�I C�&��C���&� �>�<(, L�  �� �>��'���  C�>���� C��C�-
�����'��� '(����')�#= �����= �B (��C�(����, ����'�� ��'��#�>�I
C�(���)�!&�>� ��>&=C�(� ����'���� <=A���&���). � ����(A �B
������'�� C�(���)���� ��'��#�>�G ������ >&�&=&= <=�� '����>���
�� C�'��'�K��� C��'�����. ;� ���'���! ��#���>&����I �B «�<�G&(»
C���������'��= ������K��>&� ��'��#�>�G.

%��A�'=�)( '(L�'(�������, &��<� �����)(&(, L� ���(# ��
��C��#�' =��>��������� #�&���' ���C���&('���� =C��'����� '
����I�� ! 'C��'��K���� #�K������(A C�(��(C�' '�=&��O�����
�=�(&= ' �������>&� �B � =��A='����# '�&)(����(A �����G. ��� �����
���<A����:

— C�>(�(&( ���&()�= ������K��>&� )����' ��'��#�>�I (��'���-
��'), �����#� '����>&( IA C�(���)���� &����( �� ��#C�&����I �<���';

— '>&���'(&( ��'��� �'���������G�(A '(#�� �� ��'�����' �B;
— �����<(&( ����������� >&�����&( C����>�G���� '�=&��O-

����� �=�(&=, )�&�� '(���)(&( ��'����� '�=&��O����� ���C���&('-
���� �=�(&= &� G��� '��#����>&� '�� '�=&��O�����>C����>�����
���&����.
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�
���� 9. 
F���� '�
�
��I�
N 'L'����
��
'H��I�
�
 �'�'
���
���	 �����������

:����>( >&�=�&=����� � ���>���� ���'����� '(��<�(�&'� &�'�-
��' � �(���'�I �����>&�=�&=�( '��<='��&�>� '(���)�� O��A�# � ��
��A=��� ��'�>&='����. P(# ��&��>('��O� '��� ���G>��!&�>�, &(#
O'(�O� ���'���&�>� � ���'('��&�>� C��C�(!#>&'�, &(# ��&('��O�
'��<='��&�>� ����&('�� �(���'� C���&'������.

	������� ��� <���&��A =���I�>��(A C��C�(!#>&' A����&���� �=K�
�(���(G �������!�& '(���(>&���� '(��<�()(A C�&=K��>&�G
� ���)�� IA >C�����'���>&�, L� ' ����(A ���=��A >���! 80%. ����
� �>��'�(A C�()(� ����� C�����! ' &�#=, L� C���=����, ���
'(C=>��!&�>�, �� ���A��(&� >'��� >C�K('�)� )���� �(���= ���>&�
�<� '��>����� ����=���&�>C��#�K��I ���(. �&K�, L�< �#��(&(
>(&=���� �� ���L�, ���<A���� �����<(&( ��'(G �>��&(#��&
C���=���I � C��'(L(&( II ���>&�. � ��, = >'�� )���=, C�&��<=! 'C��-
'��K���� ��'(A, >=)�>�(A &�A������G, ����&('���� �������<�-
��K����. %���#�, L� ���(# �� #�K�('(A O��A�' ���'(&�= C��-
#(>��'(A C��C�(!#>&' ! IA &�A��)�� C�����<��!���. � #�&�� G���
���G>����� ���<A���� ���=)(&( ���)�� �����>�'� ��>=�>(. �����
��� C���'�K��I <���O�>&� C�('�&(��'��(A =���I�>��(A C��C�(!#>&'
'(��O���� ��!I C��<��#( >&(��!&�>� � '��>=&��>&� '��>�(A ��O&�',
L� �<=#�'��! ���<A����>&� ���=)���� C��(��'��� ��C�&��=.

:���&(�� �������>&� C��C�(!#>&' = ���I��A � ���'(�����
�(���'�� �����#���� '(��<(�� �'� �>��'�� C��A��( �� '(��O����
��!I C��<��#(: '(���(>&���� C��(��'(A ��O&�'; �<���O����
'��>���� ��C�&��= ������������ &�'��(>&'� O��A�# �#�>�I ����&��-
'(A ����G.
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:����> ���'(&�= � &�A��)���� C�����<��!��� C��C�(!#>&' ! ��-
���(#, � ���G>�(&( G��� ' ����&�� &��#��( C��C�(!#>&'� �� >C��-
#�K��. ��� '(��O���� ��!I C��<��#( C��C�(!#>&'�#( >������&�>�
C���( ����������G��-&�A��)�(A ��A���', ��� ���'����&� '(��O(&(
C��O�)����'� C(&���� &�A��)���� ���'(&�=.

B�#= '(')���� &����&()�(A �>��' C���='���� &�A��)���� C���-
��<��!��� �� ������ � ��C��#�' &�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�
�� C�(����� C��C�(!#>&' #�O(��<=��'��I ���=�� ����I�( � �����<��
C��C��(��G L��� '��>��������� C����>= C���='���� &�A��)����
C�����<��!��� O��A�# ������� �����A=���' � #�&�������I >��������
C���= &�A��)���� ���'(&�=, >C��#�'����� �� �����#�)�� �<Q�=�-
&='���� ����������G��-&�A��)�(A ��A���' L��� &�A��)���� C���-
��<��!��� '(��<�(�&'�, '<�)�!&�>� ����'()�G�� ��&=����(#.

:����> C���='���� &�A��)���� C�����<��!��� �� >�����'�I
&�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�, '(���='��(G �� �����)��(A
C��C�(!#>&'�A ���I�(, �� '��C�'���! �(���'(# #�&���# ��>C���-
��'����, �>�����( C�( >�������� ��#C���>���� C���= ��A���' L���
&�A��)���� ���'(&�= �� '��A�'=�&�>� �<#�K���>&� (��#�&) �����-
>�'(A ��O&�', ��� C��C�(!#>&'� #�K� '(���(&( �� ����������
����������G��-&�A��)�(A ��A���', � &���K ����'�����)��>&� &��(A
��A���' � C�����= IA �����#�)��I ����&('��>&�; ��>&�>�'=�&�>�
��>&����� #�&��( �����A=��= � C���='���� �����#�)��I ����&('��>&�
��A���' L��� ���'(&�= C��C�(!#>&'�.

�����#�)�� �������� &����( &� ����'���I, ��� ��<��C�)=�&� C���'(-
L���� ����K='��(A ���=��&�&�' ��� '(&��&�#(, ���<A���(#( ���
���G>����� ��'�''�����, &�#= ��'K�( <=�� G <=�� ��&=������
C��<��#� C���'����� '(&��& �� ���G>����� ����'���G � ����K='��(A
'�� IA =C��'��K���� ���=��&�&�'.

:���&()�� �������>&� �� C��#(>��'(A C��C�(!#>&'�A �������
C�����! = �����<��, C���='���� &� 'C��'��K���� ����#(A ��������-
��G��-&�A��)�(A ��O���, ��C��'���(A �� C��'(L���� ����&('��>&�
��<�&( C��C�(!#>&'�. � C����>� �����#�)���� �<Q�=�&='���� &��(A
��O��� ���<A���� '��A='�&(: ������&�(G �#�>& ��A���', L� 'C�(-
'��&� �� >�<�'��&�>&� C���=���I &� ����K='��(G C�(<=&��, �>�<�(-
'�>&� ���)��� ' ����I�� #�A����#= ��>C�����'���� C��C�(!#>&',
L� �����#��&=�&� ���#�&('�� ���=#��&(, � &���K ��>'�� C��-
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�='���� ����������G��-&�A��)�(A ��A���' = C��#(>��'�>&� ���I�(.
B��(# )(��#, )�>&� G��&�>� �� C�� ���<����� �#��( ' &�A���� G &�A-
������I '(��<�(�&'� C���=���I O��A�# =C��'��K���� ��C�&���-
#�>&�(A C����&�', � C�� ��A��( L��� 'C��'��K���� ��>=�>��<���-
���)(A &�A��)�(A � &�A������)�(A ��O���, '����'����� C���=
'>&�&�='���� &�L�.

%��A�'=�)(, L� ' ���� C=<������G ��&�C�� ����#���=!&�>� ���
�����#�)���� �<Q�=�&='���� ��C�&���'������� #������� ��>&���-
�(G ��(&���G #���#=#= &�� �'��(A C�('����(A '(&��&, ��������
�������=&( >=)�>�� #�&�������� � #�&��( '(<��= ����'���G��-��'�>-
&(��G�(A ��O���, L� ��>&�>�'=�&� = ���'(���(A ���I��A. �� &���
K, �� �����#�)�= ����&('��>&� ��A���' L��� ���'(&�= C��C�(!#-
>&'� >=&&!'� 'C�('��&� �K����� IA ��'�>&='����, � #�&��( �����-
'���� 'C�('= �K���� �����>='���� �� �����#�)�= ����&('��>&�
C����'��(A ��A���' = >C��������G ��&���&=�� ����>&�&��� '(')���.
B�#= ' #��������I '(>'�&���&�>� &����&()�� � C���&()�� �>C��&(
�����)���I C��<��#(.

9.1. !@%$,%�� ��;����� "$*"��=?���# $ ��+� "�#%3�#%%&

5�%���
( ��)�
��� C��C�(!#>&'� ! C����>�# =��>���������
&�A���(, &�A������I, '(��<�', L� '(C=>���&�>�, C�>�=� ('(��'
�<��<�() � C����>�G�(A #�K�('�>&�G �����' � #�&�� ��&��>(������I
'(��<�(�&'�, C��'(L���� G��� ����&('��>&� � ���>&� C���=���I [14,
>. 3, 11].

:�&��<� ' &�A��)��#= ���'(&�= �<=#�'���� ���'��>&� &�!I �<�
��O�I C��<��#��I >(&=���I, C�'’�����I � ���'��>&� >=C���)��>&� #�K
����#( ������&���� '(��<�(�&'� � ��>���=&(#( �(# ������(#(
���=��&�&�#(. B��= >=C���)��>&� = >=)�>�(A =#�'�A ��>C�����'����
#�K� >�����&( ���!�&���� C��C�(!#>&'� �� C�����O(G '(A��
�� >��=&���� �����#�)���� >&���'(L� � C���CO���� ���=��&�&�'
�������>&�, � ������ <��=, � ��&�>&����)�� ��>&����(G '(��<�()(G
�C���& C��C�(!#>&'� — � ��O���. ���# &���, ���<A����>&� &�A��)����
���'(&�= C��C�(!#>&'� �<=#�'��!&�>� ��!� ��O(A )(��(��',
�>��'�(#( � ��(A !:

— ���>&���� >������>&� � �#���'���>&� '(��' '(��<�';
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— #������� >&������ &�A���( � &�A������I;
— ���<A����>&� '(��O���� ��'���� >���������� ���'(&�=

�����&('=;
— C�&��<� ' ���L��K���� ��>=�>�' =>�A '(��';
— �#��� ' ����������I '(��<�(�&'� &�L�.
% �����#�)��G &����I � C���&(�� '(�����&� &��� '���#� ���#(

���'(&�= C��C�(!#>&'�:
— ���� #�����
*��� — <=��'�(�&'� C��C�(!#>&'� ()���(), <=��'��

�<� >C��=�(, ���G>��'��� �� #�G���)(��A, �� ��C���� ��&'���K��(#
C����&�# �� ��'��O���� <=��'�(�&'� � ''������ G��� ' ��� �� C�'�=
C����&�= C�&=K��>&�, � &���K <=��'�(�&'� ��'��� ��#�>&�  C��-
C�(!#>&'�, L� ���'��=!&�>�;

— ��)+
����� — <=��'�(�&'� ����&��'(A '(��<�(�&' �� ���)�#=
C��C�(!#>&'�, � &���K <=��'�(�&'� ��'(A �<� ���O(����� �>�=�)(A
��A�' � #�&�� >&'������ ����&��'(A �<� ��'(A C�&=K��>&�G;

— ����������*�� — C����<�������� �>�=�)(A ��A�' � �<’!�&�'
�>��'����, C��>�<���� � �<>�=��'=�)��� C�(���)����, C�'’�����
�� '��>���������# '(��<�(�&'�, C��'(L����# G��� &�A����-�����-
#�)���� ��'�� �� �>��'� ��>������ ��=��'�-&�A��)���� C�����>=;

— ��%���� &����)#��$��� — ��#C���> ��A���' L��� C��'(L����
&�A����-�����#�)���� ��'�� ����#(A '(��<�(�&', ��A�' � �������
�� �>��'� 'C��'��K���� C�����'�I &�A���( � &�A������I, #�A�������I
� �'&�#�&(����I '(��<�(�&'�, #����������I � ��#��( ��>&�������
� ���()�� ���O����� =>&�&�='���� ��'(#, <���O C�����>('�(#.

B�A��)�� C�����<��!��� ���)(A C��C�(!#>&' ���G>��!&�>�, ��
C��'(��, <�� ���O(����� '(��<�()(A C��L. � >C��������G ��&���-
&=�� ���������&� �&�C(, &(C( � ���#( &�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#-
>&'�, �<’!������ [12, >. 6]. :�� �&�C�# ���'(&�= ���=#�!&�>� )�>&(��
C����>= ���'(&�=, '��#���� '�� ��O(A '�������' )�>=. :��C�(!#>&'�
C��A��(&� = >'�!#= ���'(&�= ��>&=C�� �&�C(: �>'�!���, '��>����-
�����, >&������, �����>&�=����. %��C�'���� �� ����� C��C�(!#>&'�
���C������&�>� �� &�( ��=C(: ��'�, ����� � >&���. ��'� — �� ���'
>&'����� �<� �����>&�=G�'��� C��C�(!#>&'�. ����� C��C�(!#>&'� —
�� �=������=�)� ' C����&��#= ��K(#� ��#C���>( C����>�', L�
��>C�=�&=�&� =>&�&�='����, ��� ���()�� � #������� '��C�'���!
�����#�)�(# � &�A��)�(# '(#���#. 	&��� — C��C�(!#>&'� � ���()��
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� #������� ��>&����(# =>&�&�='����#, L� �� '��C�'���! >=)�>�(#
'(#���#, � &�#= '��( '(#����&� C�'��I �����>&�=���I.

:��'������ ��<�& � �����>&�=���I C�(C=>��!, L� )�>&(�� ����O�
>&'����(A ���#��&�' �>��'�(A �����', '(���(>&�'='��(A ��
���)�#= C��C�(!#>&'�, �<���K�&�>� C�>�� C��'������ �����>&�=���I.
:�( ���#= C�&��<�� #��O� ��C�&���'������� C���'���� � <=��'-
�(�&'�# ��'���.

������������ ����)�! ��<�&= � ���'����� =>&�&�='���� &� ��O(A
���#��&�' �>��'�(A �����'. �I ���<A����>&� &�� >�#�, �� � �����>&-
�=���I, '(��(��!&�>� #�������� >C�����'���>&� =>&�&�='����.
����=�=�)(# '�����&�# #����������I ! ��#��� =>&�&�='���� �� ��'�.
:����> ��#��( '(#���! '��C�'������ �����#�)���� �<Q�=�&='����,
�� � C�� )�> #����������I =>&�&�='����.

B�A��)�� C�����<��!��� — �� ��C��# &�A��)���� ���'(&�= C��O
�� '>� ��&('��I )�>&(�( C��#(>��'�-'(��<�()(A �>��'�(A �����'.
:�� )�> &�A��)���� C�����<��!��� C��'��(&�>� ��#��� ��>&�������
� ���O����� =>&�&�='���� ��'(#, C�����>('��O(# � <���O �����#�)-
�(#. :�( ���#= �>&�&�� C��'(L=!&�>� ���>&� C���=���I, L� '(C=>-
��!&�>� C��C�(!#>&'�#, � &���K ������=!&�>� >&��&���� � &��&(��
�������)#���3����, L� ' >=�=C��>&� �=#�'��! '(&��&( �� ���'(&��,
����K='��� ���=��&�&( � ' ����#= ���=��&�&('��>&� ('����)=) ��C�-
&���'������� �� �� ����.

%(&��&( �� �����>&�=���� � &�A��)�� C�����<��!��� ���)(A
C��C�(!#>&' ��=C��&�>� ' >�������#= '&�()� O'(�O�, ��K C�(
>&'������ �������)�(A '(��<�()(A C�&=K��>&�G �� ��A=��� ��'���
<=��'�(�&'�. B���K >����)=!&�>� C�&��<� ' ��<�)�G >(��.

� C����>� &�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'� � ���G>�����
��C�&����(A '������� = &�A��)�� C�����<��!��� >��� '(���(&( &�(
-���
 ��������� ��>�<�' C���� [12, >. 10].

:��O� ���#� ! ���O(�����# ���)��� =>&�&�='���� �� ��A=���
''������ ' ��>C�=�&���� ����&��'��� �<��������, �������)����
�� >'�I#( &�A����-�����#�)�(#( A����&��(>&(��#( � '��&�>&�. :�(
���#= �<>�� C���=���I, L� '(C=>��!&�>�, �<���O=!&�>�, � &�A��)�(G
��'��� � ����&('��>&� '(��<�(�&'� ���(O��&�>� �� &�#= K ��'��.
B��� ���#� ���'����� =>&�&�='���� #�! ��>&��>('�(G A����&��, �
&�#= ' #��= C�(>������� &�#C�' ��=��'�-&�A��)���� C�����>=
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���)���� ��!I ���#( ���'����� #�O(� �#��O='�&(#�&�>�. �K� �����
'(�(��! ���<A����>&� >'�!)�>�� ���#�&( � '(��<�(�&'� ��>&�����
#����� =>&�&�='���� � ��#���'�&( IA >=)�>��O(#( ��>�<�#(
'(��<�(�&'�.

��=�� ���#� ���'����� ��>�<�' C���� A����&��(�=!&�>� ��#����
>&����� =>&�&�='���� &�!� K ������>&� �������)����, ��� ��'���
=>&�&�='����. ;� ���#� ���'����� &�A���( C���'���� � C��O��
! ����&('��O��, &�#= L� ���'���! �#��O(&( '�� &�A��)�(A ��>�<�'
� '(&��&( �� IA =&�(#����.

B��&� ���#� ���'����� ��>�<�' C���� A����&��(�=!&�>� ��#����
>&����� =>&�&�='���� �� ��'�, &�A��)�� G �����#�)�� ����&('��O�.
B�A��)�� C�����<��!��� '(��<�(�&'� �� <��� ��'�I, C�����>('��I
&�A���( �� &����( ���'���! ����������� '(���(>&�'='�&( ��C�&���-
'��������, L� G�=&� �� �� ����, � G ��<��C�)=! �����#�� K('�I C����.
B��� ���#� ���'����� ��>�<�' C���� '(���)�! ���>�= �>�<�('�>&� �
��&=�����>&� ��!I ��&��>('��I ���#( C�����<��!��� �� >=)�>��#=
� C��>C��&('��#= �&�C�A ���'(&�= '(��<�(�&'�. � C����>� &�A��)-
���� C�����<��!��� =C��'��K=!&�>� ��'� &�A���� � &�A�������, ���G>-
���&�>� #�A�������� � �'&�#�&(����� '(��<�()(A C����>�', #������-
����� � &�A��)�� '��>��������� #�O(� � =>&�&�='����. ���'�����
C���= #�O(� � �<�������� C�� )�> &�A��)���� C�����<��!���
'(��<�(�&'� ���G>��!&�>� <�� �<���O���� '(��<�()(A C��L C�(
'����>��#= �<� �<>���&��#= >����)���� ������>&� C�����)(A.
� C����>� &�A��)���� C�����<��!��� '(��<�(�&'� #�K�('�
)�>&��'� C���C���='���� � C����<��O&='���� ����(A '(��<�()(A,
C�<=&�'(A � >����>��(A C�(#�L���. B�#= C�� )�> &�A��)���� C���-
��<��!��� ��C=>���&�>� ��<�&( � )�>&��'��� ���'����� C�>('��I
)�>&(�( '(��<�()(A �����'.

���<A����>&� ���G>����� &�A��)���� C�����<��!��� ���)���
C��C�(!#>&'� C�'’����� �� '��>���������# >&�=�&=�( ��C�&����(A
'�������. :�� )�> &�A��)���� C�����<��!��� ���)�� )�>&�� ��C�-
&����(A '������� ��� �� '��&'������ =>&�&�='����, ��>&�=#��&=
G �>��L����, � #��O� )�>&�� — �� <=��'�����-#��&�K�� ��<�&(.
	�#� �� C���'��� � '(>='�! &�A��)�� C�����<��!��� �� ���= � ���#
C��'(L���� ����&('��>&� '(��<�(�&'� �� C������G C���. B���
���#� '��&'������ �>��'�(A �����' �� ���)(A C��C�(!#>&'�A
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����)�! �<���O���� �<>��= '(��<�(�&'� �� ��A=��� =C��'��K����
��'(A ��>�<�' C���� <�� ���=)���� ����&��'�I ��<�)�I >(�(, C��-
'(L���� ���>&� C���=���I, '��>��������� C�����>('�(A ���#
����������I '(��<�(�&'�.

��&�� &�A��)���� C�����<��!��� C��C�(!#>&'� '�������!&�>� '��
��#C���>��I �����>&�=���I >C�''����O����# '(&��& �� C����<���-
����� ��&('��I � C�>('��I )�>&�( �>��'�(A '(��<�()(A �����'.
P�>&�� <=��'�����-#��&�K�(A ��<�& C�� )�> &�A��)���� C�����<��!�-
�� '(��<�(�&'�, �� C��'(��, �� C�'(��� C���'(L='�&( 10% ��-
C�&���'�������, C����<�)��(A ��O&��(>�# C����&=.

�� ��O= �=#�=, <���O '�K�('�� ! �� ���!�&���� &�A��)����
C�����<��!��� �� '��>��������� &�A���( � &�A������I, � #�K�('�>&�
��>������� C�( ���#= ���<A������ (<�K�����) ��'�� �����#�)��I
����&('��>&� '(��<�(�&'�.

�� '��#��= '�� &�A��)���� C�����<��!���, �����>&�=���� C�����!
' ���'����� �� &����( ��&('��I, � G C�>('��I )�>&�( �>��'�(A ���-
��'. �����>&�=���� C����<�)�! ���'������ ��>&����(A <=��'��� �
>C��=�, C����<��O&='���� � C����>��L���� ��A�' C��C�(!#>&'� ��
��'�G &�A��)��G �>��'�. �� ������O=!&�>� = >C��������G �����#�)-
��G ��&���&=��, '(&��&( �� �����>&�=���� � &�A��)�� C�����<��!���
���)(A C��C�(!#>&' ��=C��&�>�  ' >�������#= '&�()� O'(�O�, ��K
C�( ��'�#= <=��'�(�&'�; >����)=!&�>� &���K C�&��<� ' ��<�)�G
>(�� [12, >. 12].

��>&�'����� C�&��<�(A C� '�����&�A ���'(&�= C��C�(!#>&'�
����&��'(A ��C�&���'������� C����=!, L� ��G<���O ��C�&���#�>&-
��� ���#�� ���'(&�= ! ��'� <=��'�(�&'�, � ��G#��O — &�A��)��
C�����<��!���. B�#= = ��=��G C���'(�� ** >&���&&� = '�&)(�����G
�����#�)��G &����I � C���&(�� C���'�K��� &�)�� ���=, ������ � ����
��'� C��C�(!#>&'� >��� <=�='�&( ��� '(C=>�= �<>���&�� ��'�I
C���=���I, ��� ����O� �� '(C=>����>�, �<� ' �������A, �� �� <=��
C��C�(!#>&'. � '>�A ��O(A '(C����A C���'��� '����'���>� #��O
��C�&���#�>&�(# ���#�# ���'(&�= '(��<�(�&'�. �'()�G�� K, ��
��O(A ��'�(A =#�' ��'� =>&�&�='���� C��> «>&��� >&��(» ��O&='���
#��O�, ��K ��'� C��C�(!#>&'� ������#.  ' C�>��'�!��(G )�> &���
>&��&���� #���� >�<� '(C��'��'='�&(. ����# � &(#, #��� #�>�� C��<��-
#�, L� C������� ' ����#C���>��#= &�A��)��#= C�����<��!���, ���
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�����# >C��'���('� ���('��( «��&����# �����»: ��#��� ����!I �<�
��������A #�O(� ��'(#(, C�����>('��O(#( �� ��'��� '��)=&����
���>&���� �����'(A ���=��&�&�' �������>&� '(��<�()(A C���������'
� C��C�(!#>&'� ' ����#=.

:�(�����# &����� C��A��= �� &�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�
! 'C��'��K���� ��<�&�&�A���( �� ����#(A �C������A &�A������)�(A
C����>�'. ��#��� ��<�&�(��' ��<�&�#( C�(�'��(�� &����( �� ���>-
&���� ��C�&���'������� � C�&�)�(A '(&��& �� '(��<�(�&'�, � &�#=
��<�&�&�A���� �� ��'��� ����K���� ���>&���� �����#�)�(A ���=��-
&�&�'. ;��#= &���K >C�(��� ��'�(G )�> ���)� >(>&�#� ����=&'�-
�����, C�( ���G C��G>�=���&�� ���( C��&���# <���&��A ����'
�� C���������(>� � �� '��A�'='��( ���>&���� ���>&� C���=���I.
S� ' #(�=��#= >&���&&� �����#�>&�#( G ��������&���#( '(��<-
�(�&'� <=' ���<���(G '���(G '(>��'��: &�A��)�� C�����<��!��� >���
'(���='�&( ��#C���>��, &�<&� �� ��#���'�&( ����#� #�O(�(,
� &�A��)�� C�����<���'�&( &�A������)�� ��'��O��� >�����'� '(��<-
�()��� C����>= — �����(��, ��A(, C��������(, L� �'���&� >�<��
&�A������)�� �<� C���#�&�� ��'��O��� ������( '(��<�(�&'�.

�� ���'(&�� C��C�(!#>&'�, &�� � G��� &�A��)�� C�����<��!���
���<A���� C���='�&(, '���<��K��)( ' >&��&���)�(A (10—15 ����'),
��'��>&����'(A (3—5 ����'), ����&��>&����'(A ('�� 1 �� 3 ����'),
� &���K C�&�)�(A (�� 1 ���=) C����A �#�>& ��A���', L� C��'���&�>�,
&��#��( IA '(�������, ���<A���� ��>=�>(, ����K='��= '����)=.
:����=#�'�� C���='���� #�! >&�&( C�(��(C, ������ � ��(# �=��-
����=�)� C��C�(!#>&'� C�'(��� <=&( ���&�<����(# � ��<��C�)='�&(
���O�'� ���A��K���� � C�(<=&�� ' �<>���, L� ����'�����! ����-
��'���(A = ���=��&�&�A ��<�&( C��C�(!#>&'� '��>�(��', ��>��'�(��',
�����&(' ���������' &�L�.

��	���	��� ��%������ ��)�
��� '(��<�(�&'� — �� C����> =����-
K���� �� )�>�#, #�>��# � ��>=�>�#( ���G>��'����� ��#C���>= ��A���',
>C��#�'��(A �� '��>��������� &�A��)���� �C���&= C��C�(!#>&'�.

:��� &�A��)���� ���'(&�= ! >�����'�� ��#C���>���� C���=
�����#�)���� � >���������� ���'(&�= C��C�(!#>&'� � #�K� #�&(
����� '�����&(, L� '��������&�>� �� ���#���# ��������'(A � C�&�)-
�(A '(&��& &� ����K='��(# �����#�)�(# ����&�#. :��� &�A��)����
���'(&�= '���)�! �����>&�=����, #�����������, &�A��)�� C���-
��<��!��� [14, >. 5].
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:���='���� �����>&�=���I � &�A��)���� C�����<��!��� #�O(��-
<=��'���� C��C�(!#>&'� �� <��( ���'����� �>��'�(A '(��<�()(A
�����' C�&��<=! '��C�'����>&� IA C���#�&��' �� '(#�� '(��<�(�&'�.
:���� >&'������# '(��<�()��� C���= � ��!� #�&�� �� C��C�(!#-
>&'�A #�O(��<=�='���� ��G)�>&�O� '(���(>&�'=!&�>� #�&��(��
������= ��'�� '(���(>&���� '(��<�()�I C�&=K��>&� � '(�'�����
«'=���(A #�>��» '(��<�(�&'�.

�� ��O= �=#�=, &��(G C��A�� �� &�A��)���� C�����<��!���
' >=)�>�(A =#�'�A �� #�K�� ��>&�>�'='�&(, &�#= L� ��'��� '(��-
�(>&���� '(��<�()(A C�&=K��>&�G ��>(&� �(���(G. �� <���O�>&�
�=������=�)(A #�O(��<=��'�(A C��C�(!#>&' >C��(���� �(��O-
����� C�����= ���'(&�= C�'’����� �� � ����L='����# '(��<�(-
)�I C�&=K��>&�, ��� �� '(���(>&�'=!&�>� �� ��>&�&���#= ��'��,
� �� � '(��O����# C��<��#( ���O('���� «'=���(A #�>��», � �(O�
� '(�������# C�&�)�(A ��#�'����.

��<�&� ��� >��������# C���= &�A��)���� ���'(&�= �� C��C�(-
!#>&'� C�)(��!&�>� � '(���)���� &�A��)���� ��'�� '(��<�(�&'�, L�
���&()�� >���'>�, ' ����, C����=�)�#= C����'�#=. :���� >������-
��# C����' &�A��)���� C�����<��!��� '(��<�(�&'� ������=�&�>�
'���'�, '(��'� � &�A������)�� >&�=�&=�� C���= =>&�&�='����. :����
�����<��� ��A���' ��#C���>���� C���= ���'(&�= � &�A��)����
C�����<��!��� C��C�(!#>&'� ������=�&� '���'(G >���� &�A����-
��)���� �<�������� (&�<�. 9.1).

�� '(��� � &�<�. 9.1, �� ����#�#= C��C�(!#>&'� '�� #�GK� C���-
'(�( �<�������� (48,9%) C���'(L=! 20 ����', <���O� 27% '��
��������I ������>&� C���<='�! = '��� '�� 10 �� 20 ����', = '���'�G
#�K� '�� 5 �� 10 ����' — #�GK� 24%, � �(O� 4,37% >�����!
�<��������, L� #�! '�� �� 5 ����'.

����# �����( >&�=�&=�( '���'��� >����= �<��������, #�K�('�
������>�� �����'���� >&��= '(���(>&�'='��(A �>��'�(A ��>�<�'
C� ���)����A &��(A '(#���(��':

— ���-�*�$�� )���� &�A������)���� �<��������. %�� '(���)�!&�>�
>C�''����O����#

��� = ��  / ���,
�� ��� — �������!�& ���>=;

�� — ����C()��(G ���>;
��� — C��'(��� '��&�>&� �>��'�(A ��>�<�';
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5	#�
*�  9.1
�$����� ���#* �!@%���+$,%�+� �<�#*%#%%&, �*�%�:�

— ���-�*�$�� ��������� �>��'�(A ��>�<�'. %(���)�!&�>� )�>&(-
��� �>��'�(A ��O&�' �� ������ �'�&���� C�����=, ��� >�����! ��'�
�>��'�� ��>�<( � �����A�'=!&�>� �� ���#=���:

��� = ��C / ���.�,

�� ��� — �������!�& ���'����� �>��'�(A ��>�<�';
��C — '��&�>&� �>��'�(A ��>�<�', L� ����GO�( C��&���# C�����=;
���.� — C��'(��� '��&�>&� �>��'�(A ��>�<�' �� ������ C�����=;

— ���-�*�$�� �
#����. :����=!, ��� )�>&(�� �>��'�(A ��>�<�'
'(<=�� C��&���# C�����= � ����(A C�()(�. %�� �����A�'=!&�>� &��:

�'(< = ��' / ���.�,

�� �'(< — �������!�& '(<=&&� �>��'�(A ��>�<�';
��' — '��&�>&� �>��'�(A ��>�<�', L� '(<=�( C��&���# C�����=.

:� ���)����A C�����A�'��(A �������!�&�' �<� �� ��O(#(
C�����(��#( &�A��)���� ��'�� '(��<�(�&'� [11, >. 24] ��<��&�
'(>��'�� C�� >&�� �>��'�(A ��>�<�' C��C�(!#>&'�. :�( ���#=
��(&()�(# ''�K�!&�>� ���)���� �������!�&� ���>=, L� ����'��!
0,5, � �������!�&( ���'����� � '(<=&&� �� ���#=�&�>�. ;� �������!�&(
' >=�=C��>&� A����&��(�=�&� �(��#��= ���'����� &�A������)����
=>&�&�='���� ' ������>��#= '(���� � ! C��>&�'�� ��� =A'������
C����'(A ��O��� L��� G��� ��#��(.

 
Зокрема 

Види обладнання Всього до 5 
років 

5–10 
років 

10–20 
років 

понад 
20 років 

Металообробне 2693 136 360 881 1316 
Ковальсько-пресове 580 31 130 177 242 
Ливарне 183 3 37 48 95 
Деревообробне 35 5 4 6 20 
Підіймально-транспортне 1560 49 446 330 735 
Інше обладнання 977 44 480 127 326 
Автоматичні лінії 110 – 10 89 11 
Всього  6138 268 1467 1658 2745 
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�� �>��'�  ������= '���'�I >&�=�&=�( � II �(��#��( C��&���# ����-
��A �>&����A ����' '(���)��&�>� ��G<���O C��>C��&('�� ��C��#(
C��'(L���� &�A��)���� ��'��, >������&�>� C�&�)�� G C��>C��&('��
C����'� ��'�����, �����<���&�>� ������&�� ��A��( L��� IA
'(�������.

:��� &�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'� C��C�(!#>&'� '���)�!
�����<�= � 'C��'��K���� &��(A ��A���':

— ��#��= ���)(A ��>�<�' C���� <���O >=)�>�(#(;
— #��(������� ���)(A ��>�<�' C����;
— 'C��'��K���� ��'(A &�A������G;
— ��>&�>='���� ��'(A #�&������';
— C���CO���� =#�' � ����������I C���� C����'�(��' &�L�.
:��'���)( ��#C���>�(G ������ '(��<�(�&'�, C�&��<�� �<�'’��-

��'� '(���)(&( �����#�)�= ����&('��>&� '(��' ���'����� C���=
=>&�&�='����. B��� ��<�&� '(���=!&�>� �� ��>&�>='����# '���#(A
= C���&(�� C���='���� ��(&���I' � C�����(��' �����'���� ����&('-
��>&� ���'����� C���=.

� C����>� C���='���� ���'(&�= C��C�(!#>&'� ������&� �����-
#�)�� � >�������� ��>����( 'C��'��K���� ��'�I &�A���(, L� ���'���!
���<(&( '(>��'�� C�� �����#�)�= ��������>&� &����� 'C��'��-
K����. �����#�)�� ����&('�(# ''�K�!&�>� ��>&�>='���� #�O(�,
L� C��'(L=�&� C���=�&('��>&� C����, �����#��&� #�&��������
��>=�>( � �<���O=�&� ���&�<�����>&� � ����=���&�>C��#�K��>&�
'(��<��'���I � IA ��C�#���� C���=���I, � &���K C���CO=�&�
=#�'( C����. �>��'�� C�����(�( ����&('��>&�, ��� ���<A����
'��A�'='�&(, &���(��G�� '���)��&�:

—  &��#��, C��&���# ����� ��'� &�A���� � &�A������I #�K=&� <=&(
'C��'��K���;

— �<>�� �����>�'(A ��>=�>�', ���<A���(G ��� C�(�<���� ��'�I
&�A���( � &�A������I;

— ���>&���� C���=�&('��>&� C����;
— �<���O���� �<>��= C���=���I, L� '(C=>��!&�>�;
— C��'(L���� ���&�<�����>&� '(��<�(�&'� � ��(K���� >�<�'��-

&�>&� '(��<��'���I C���=���I.
� >=)�>�(A =#�'�A &�A��)�(G ���'(&�� C��C�(!#>&'� '(#���!

���)�(A ��O&�', '�K�('(# �K�����# ��(A ! ���� ���'(&�=
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'(��<�(�&'� (E�%). V��� ��O&( '(���(>&�'=�&�>� �� ���G>�����
&�A��)���� C�����<��!���, L� ��<��C�)=! �>'�!��� � '(��<�(�&'�
��'(A '(��' C���=���I, ���>&���� C���=�&('��>&� C���� ��<�&�(��',
C��'(L���� ����&('��>&� <=��'�(�&'� � '(��<�(�&'�, ��(K����
>�<�'��&�>&� C���=���I. ��)�(G C��� C��C�(!#>&'� (�<’!������), L�
'���)�! ��#C���> ��A���' L��� &�A��)���� C�����<��!���, C���-
&()�� ������=!&�>� �� ��A=��� ��O&�', C�(���)��(A ��� ���'(&�=
'(��<�(�&'�. ��L� �<>�� C�&��<���� �����>='���� C���'(L=!
���'�� ��>=�>(, &� ��� C���(&&� �����(&= #�K=&� >�=K(&( ��'(��-
�(>&��� ����O� ��O&( E�%, � &���K ����C����'��� ���A��K����
�� �����. �� ��>&�&��# E�% '(���(>&�'=�&�>� ����(&( <����'.

:�������'O(>� �� ���(#( C�C��������� �����A=��= ' ����&('-
��>&� ��K���� ��A��=, C����'� ��=C� #�! �����A='�&( ���<A����
�<>��( � �K����� �����>='���� ������ ��A��=. :�( ���#= ������-
���&� ��C�&����� (��������'�) '�������� � C�&�)�� (����'�>&(��G��)
'(&��&(, ��� '���)��&� �� >�<�'��&�>&� C���=���I � ��<�&. �>� '(&��-
&(, ���# ���O�'(A, '���)��&� '(&��&( #�&������', C��('�, ������I,
K('�I C����, C�&��<= ' ��(A >��� ��&����� �<Q�=�&='�&(. %(���)��&�
&���K �K����� �����>='���� ��A���' L��� &�A��)���� C�����<��!�-
�� (�(#( #�K=&� <=&( '��>�� �<� C��(��'� ��O&(), C������ � )�>
C�'������� ����(&�', ��L� IA #��&� ��#�� '(���(>&�'='�&(.

:��� &�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'� ! >�����'�� ��#C���>-
���� C���= �����#�)���� � >���������� ���'(&�= C��C�(!#>&'�,
= �'’���= � )(# ���<A���� �����#�)�� �����( ����� C���=. ���# &���,
C��� &�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&'� #�K� ���G>��'�&(>� ����(-
#( '�����&�#(, � ��K��#= � �(A '��>&('� >'�G �<>�� ��������'(A
� C�&�)�(A '(&��& � C�'�(G �����#�)�(G ����&.

��G'�K�('�O(#( C�����(��#( C���= &�A��)���� ���'(&�=, L�
���'����&� ��<(&( '(>��'�� C�� ��������>&� ���G>����� &��� )(
��O��� ��A��=, ! �����#�)�� ����&('��>&� '�� =C��'��K���� &�A��)-
�(A ��A���'.

:��� &�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'� ! ���<A���(# ���=#��&�#
�� C��C�(!#>&'�. %�� #�! '���<��K�&( '>� ��C����'��� ��I, C�'’�����
� '(��<�()(# C����>�#, � ' C�'��#= �<>��� ���>='�&( '(&��&(.
� ��G C��� '���)��&�>�: C��� �����<�( &� �>'�!��� ��'(A '(��'
C���=���I, #����������I '(��<�', L� '(C=>���&�>�; C��� �� �����<�(
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� 'C��'��K���� ��'(A &�A������)�(A C����>�'; ��A��( L���
����������I � #����������I ��'(A '(��' C���=���I; C������ ����'���'
C�� '(������� ��<�& >&������#( �����������#(; ���'��-C������
C�&��<���� &�A������)���� =>&�&�='����.

�� C����=! ������ C���&(�( C�&�)���� C���='���� ���'(&�=
C��C�(!#>&' *����'>���I �<��>&�, C���&()�� �� '>�A C��#(>��'(A
C��C�(!#>&'�A ����K��� #���� �� ������&�>� �����#�)�� G
>�������� ��>����( 'C��'��K���� ��'�I &�A���(. ��C�'��� #����
'(���)��&�>� C�����(�( ����&('��>&�, �� ��(#( #�K�� ��<(&(
'(>��'�� C�� ��������>&� ''������ ��'��� =>&�&�='����. � C����A
&�A��)���� ���'(&�= C��C�(!#>&' #��&� <=&( ������ >=�=C��
���=��&�&( C�C������A �����A=���', '(A���)( � ��(A C����'� ��=C�
C�'(��� C�������&(>� ' ����&('��>&� ��K���� C����'����� ��
'C��'��K���� ��A��=.

	���� C���= &�A��)���� ���'(&�= '(���)�!&�>� >&��&���!� ���-
'(&�= C��C�(!#>&'� �, C�(�����, �� #�K� <=&( >&�����&�(#, �>�����(
����K(&� '�� &�A��)���� ��'�� '(��<�(�&'�. � &�G K� )�> ���#�
>�������� ��#C���>���� C���= ���'(&�=, �� ��O= �=#�=, C�'(���
#�&( &(C�'(G �#�>& �, ���# '(L������)��(A �&�(<=&�', '���)�&(
' >�<� C�����(�( ���=��&�&('��>&� 'C��'��K='��(A ��A���': �#��=
>�<�'��&�>&� C� )(��(��A, C�(��>& )(>&��� C�(<=&�=, )(>&(G ���-
O�'(G C�&�� (��L� ��A�� '(#���! ����&��'(A ��C�&���'�������).

� C����>� C���='���� ���'(&�= #�O(��<=��'�(A C��C�(!#>&'
*����'L(�( �� ���(A C��C�(!#>&'�A �� �����)��&� >=#= �����-
>�'(A '�������, ���<A���(A ��� &�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'�,
� �K����� �����>='����; �� ��O(A — �� '(���)��&� '����)= ��C�&���-
'�������. ��C�(����, ��A��( ��#C���>���� C���= ���'(&�= ������
� A����'>��(A C��C�(!#>&' >������&�>� ' &�<�()��G ���#� � '���-
)��&� &��= �����#����:

— ��#�� C� C�����=;
— ��A, '�����, L� �����<(' ��A��;
— A����&��(>&(�= ��A��=;
— '(����'��;
— &��#�� '(������� (�'��&��);
— '(&��&(, L� C���=�&�>�: '>����, �����#� � E�%, � &���K ��

��A=��� >�<�'��&�>&�;
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— ��<��C�)���� ��A���' �����>='����#: '>����, �����#� � E�%,
� &���K �� ��A=��� >�<�'��&�>&�.

B��(# )(��#, �>��'�(G ������� C���= &�A��)���� ���'(&�= ��
C��C�(!#>&'�A C�����!, �� ��O= �=#�=, = '��>=&��>&� ����K����
�����#�)���� �<Q�=�&='���� ��A���', L� 'C��'��K=�&�>�. ;�G C��-
��> C�&��<=! '(���(>&���� >=)�>�(A #�&���' �����'���� ����'�-
��G��-��'�>&(��G�(A ��O���.

B���K �� ����(A C��C�(!#>&'�A #��( #�>�� '(&��&(, C�'’�����
� �=C�'��� � =>&���'��� �������� =>&�&�='����, ��� C�( ���#=
�� <=�( '(���)��� �����#�)�(G ����& � �����������>&� ����I ��I.
� &�G K� )�> = >C��������G ��&���&=�� ����#���=�&� ��>&=C�� C��-
'(�� '��<��= ��A���' C���=:

— C� '>�A ��A���A >��� C��'��(&( �����A=��� �����#�)��I ����-
&('��>&�; �� C���= #��&� '���)�&(>� &����( ��A��(, ��� ��(A ����-
&('��>&� �����'��(A ��A���' <���O�, ��K >������ ����&('��>&� ��
���)�#= C��C�(!#>&'�;

— C��O�)����'�#= ���G>����� C�������&� ��A��( (�� ��O(A
��'�(A =#�'), L� '(#����&� #���#������� )�>= � ��O&�' ��� IA
C����&�'�(;

— ���<A���� �����<(&( �������� '�����&�' ��O���, � ��(A �����#
#�! C��'��(&(>� '��<�� ���L(A �� ��'��# �����#�)��I ����&('��>&�
[14, >. 31].

������ C����' &�A��)���� C�����<��!���  �� ������ � ��C��#�'
���'(&�= #�O(��<=��'�(A C��C�(!#>&' *����'>���I �<��>&�
>'��)(&� C�� &�, L� �� C���( ��C�'��� #���� '��C�'����&� �(�-
��'(# #�&���# ��>C�����'����, �>�����( C�� )�> IA >�������� ��
'��A�'=�&�>�:

— �<#�K���>&� (��#�&) �����>�'(A ��O&�', ��� C��C�(!#>&'�
#�K� '(���(&( �� ���������� ����������G��-&�A��)�(A ��A���';

— ����'�����)��>&� ��A���' � C�����= IA �����#�)��I ����&('-
��>&�;

— 'C�(' )(��(�� )�>= � ���<A����>&� �(>���&='���� '(&��&
� ���=��&�&�'.

����)��� '(L� �������( �<=#�'���&� ���>&� C����' &�A��)����
C�����<��!���, � &���K �>&�&�� 'C�('��&� �� ��'��� �����#�)��I
�<Q�=�&�'���>&� ��C�&���'�������.
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9.2. �!�3���;<!�!/!%%& $ */!�!�# !��%�?$,%�A !B!����%���$
%���A �!@%$�� $ �!@%���+$A

� C����>� C���='����  ����������G��-&�A��)�(A &� =C��'���>��(A
��O���, L� ��<��C�)=�&� ���'(&�� C��C�(!#>&'�, '��&� '(���)(&(
����'���I, ��� #��&� >C����� )(��(�( ��<��C�)���� �����#�)����
����&= '�� IA =C��'��K����, � &���K #�&��( '(���)���� >�����'(A
�����#�)���� ����&=: �����#�I '(&��&, ���>&���� C�(<=&�= &�L�.

� ��&���&=�� � �����#��( ����'���G��I �������>&� ��'����� '���#�
���>(������I ����'���G �� C�'�(#( ������#(. :���&()�� ���(>&�
&��(A ���>(������G C�����! ' #�K�('�>&� =��������I &��#�������I,
� &���K ' �������)��#= ���=#���� >=&� ����'���G &� IA >C��#�'�-
��>&�. 	���� ����� ��=C='���� ��'�''����� = �(A ��&���&=��(A
�K�����A '��>=&�� &��� ������, �� �����#�)�(G �#�>& ����'���I.
�� ��O= �=#�=, ���>(������� ����'���G �� ��!� ������� ���'���!
)�&�� '(���)�&( �K����� �����#�)��I ����&('��>&�, ��=C='�&( ���-
��'��� G C����'��� �� 'C��'��K���� ��A��( '(A���)( � IA 'C�('=
�� ���=��&�&( ��>C�����'���� [16, >. 12]. ���O� ��K=)(, &��� ���-
>(������� C���&()�� ���(>�� ��� �����'���� �����#�)��I ������-
��>&� C��C���'��(A �� 'C��'��K���� ��'�''����� � ! #�&�����-
��)��� <���� �����#�)��I �����( G C���='���� ����'���G =>�A '(��'.

:��C��=!#� ��>&=C�= ��	�
-��	*�� �����	*�( �� IA �����#�)�(#
�#�>&�#:

�) )	 �&�����	�����: 1) &�A����-&�A������)��; 2) ����������G��-
=C��'���>���;

<) )	 &����#�� � ���	����
% �	&��	�����	�����%: 1) C�&��<=�)�
(�� C�&��<=�)�) ����&��'(A ��C�&���'�������; 2) L� C�('���&�
�� �����#�I ('('��������) �>��'���� G �<���&���� ��C�&��=; 3) L�
��<��C�)=�&� C�(>������� �<���&��>&� �<���'(A ��O&�';

') )	 �&�
��� �	 &����� �
��	�
: 1) C�&��<=�)� ����&��'(A
C�&�)�(A '(&��&; 2) �� 'C�('��&� �� �#��= C�&�)�(A '(&��&; 3) L�
C�('���&� �� �����#�I C�&�)�(A '(&��&;

�) �	 �&�
��� �	 �#���
 � ������ %	�	����
��
�
 �
��#�
*��	:
1) L� C�('���&� (�� C�('���&�) �� ���>&���� �<>��= '(��<�(�&'�;
2) L� 'C�('��&� (�� 'C�('��&�) �� ���>&���� ���>&� '(��<����I
C���=���I; 3) L� 'C�('��&� (�� 'C�('��&�) �� >&�=�&=�= C���=���I;
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�) )	 �3����	�
 )����	��� &�
#����, 
����� &�
#����: 1) �� ��-
A=��� �����#�I '(&��& �� '(��<�(�&'� C���=���I, = &�#= )(>��:
�) &�=��'(A; <) #�&�������(A; ') C��('��-������&()�(A; �) �� =#�'��-
C�>&�G�(A '(&��&�A; 2) �� ��A=��� ���>&���� C�(<=&�= '�� ���������I
C���=���I, = &�#= )(>��: �) C�( ���>&���� ��� �� <���O ���>�= C���=�-
���; <) C�( ���>&���� �<>��= ���������I; 3) ����)�>�� ��(K����
'(&��& � ���>&���� C�(<=&�= '�� ���������I.

:��C���'��� ���>(������� ����'���G #�K� <=&( '(���(>&���
��� C�<=��'( �����(&#= '(<��= �����#�)�� ����&('�(A ��'�-
''����� �, �� ��O= �=#�=, ���'���! >(>&�#�� �A�C(&( C������
#�K�('(A �K���� �����#�I C�&�)�(A � ��C�&����(A '(&��&, � C�&�#
'(���(>&�&( &(C�'� ���#=�( �����A=��= >�����'(A �����#�)����
����&= '�� =C��'��K���� ����'���G =>�A &(C�'.

�����#�)�� ����&('��>&� &�A����-&�A������)�(A ��'�''�����
C�����! ' &�#=, L� #�K��:

1) '(C=>��&( C���=���� � #��O(#( '(&��&�#( G = <���O ����&-
�(G &��#��;

2) C��'(L(&( ���>&� C���=���I, � &���K '(C=>��&( C�(��(C�'�
��'= C���=����, &�<&� C���CO(&( �����'� ���=��&�&( �������>&�
C��C�(!#>&'�. � C��>=#�= C�����A�'��� �����#�)�� C���'��( ��A���'
L��� ���'(&�= C��C�(!#>&'� '(���)��&� G��� C�(<=&��  � '����)=
��C�&��=.

%(A���)( � ���>(������I ����'���G &� )(��(��' ���>&���� C�(-
<=&�= 'C�(' ����'���G �� �����#��= C��C�(!#>&'� &��<� �����'�&(
)���� '���#� )(��(�( (�K�����) ���>&���� C�(<=&�=. 	�<�'��&�>&�
C���=���I, II ��(K����  — �� ������ C�����(�( ��'�� ��>=�>��<�-
��K����, � &���K ��G'�K�('�O� )(��(�( ���#='���� C�(<=&�=
C��C�(!#>&'�. B�#= ���<A���� C�(>��C�('� ������>�� �����'����
'C�('= ��>=�>��<���K���� �� ���=��&�&( ��>C�����'����.

�C��'��K���� ����'���G #�K� 'C�(�=&( �� �#��= (���>&����,
��(K����) '(&��& �� '(��<�(�&'� C���&()�� �� ��K��� � '���#(A
>&�&�G '(&��& = �����=����I, � &���K �� �#��= C�(<=&�=, L� �&�(#�!
C��C�(!#>&'�. ����� = C���&()��G �����#��� '(�'���� C�'��
&�������I, ����O� ��K=)(, &(C�'� >(&=���I ' ������#����>&�A �#��(
'(&��& � ���=��&�&�' ��>C�����'����.
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% �����#�)��G &����I ����� �����#�I ��<�)��� )�>= ��������!&�>�
' �>C��&� �����#�I >=#( '(&��& K('�I G #(�=��I C���� �� ��(�(��
C���=���I. �����#�)�(G �#�>& ��=��'�-&�A��)���� C�����>=,
�� �. ����>�#, C�����! ' ��#��� K('�I (�=)��I) C���� #�O(����
&��(# )(��#, L� >�<�'��&�>&� ��(�(�� '(��<= �#��O=!&�>�.
%(A���)( � ��!I �����C��I = '�&)(�����G �����#��� ����������>�
�����#�)�� ����&('��>&� &��(A C����>�', �� #�A�������� G �'&�#�-
&(����� '(��<�(�&'�, G��� ��<�&(�����. �C��'��K���� ��'�I
&�A���(, �� C��'(��, >=C��'��K=!&�>� &��(#( �#���#( ����#(A
>�����'(A >�<�'��&�>&� C���=���I: ���>&��&� ���C��&� ��C�#�K�(A
��<�&�(��' G �<>�=��'=�)��� C��>����=, � &���K '(&��&( �� ��#��&
<���O >�����(A � �����(A #�O(� &� IA �#��&(�����. :�� )�> ���>-
&���� �<>���' '(��<�(�&'� #�! #�>�� �����#�� �� =#�'��-C�>&�G�(A
'(&��&�A. 	C�''����O���� #�K �����#�!� �� ���(A '(&��&�A � ���>-
&����# ��O(A '(&��& #�K� <=&( ����(#, &�� L� �#��� >�<�'��&�>&�
C���=���I �� ����<��I)�� >=#� �#�� '(&��& C�� 'C�('�# ����(A
)(��(��' #�K� #�&( C�(G��&�� (�����#��) �<� ��C�(G��&��
(���>&���� '(&��&) ���)����.

��� &��(G &���(��G�(G C��A�� = >=)�>��G �����#��� �� ��'K�(
C��'�#���(G, &�#= L� �� '��A�'=! ��O(A �����G: ������)(
�����#�)�= ����&('��>&� ����'���G, ���# �����#�I C�&�)�(A '(&��&,
'��&� '��A�'='�&( ����&��'� ��C�&���'��������, ���>&���� ���>&�
��'�I C���=���I, #�K�('� ���>&���� ���( �� ��I, #�K�('� �<���-
O���� �<=&= G C�(<=&�= &�L�. 	�<�'��&�>&� C���=���I (	) � C�(<=-
&�� (:�) �'���&� >�<�� =���������)� C�����(�( �������>&� C��-
C�(!#>&'�: C��O(G C�����(� '��A�'=!, '��<('�! >=�=C�� '(&��&(
K('�I G =C���#�&����I C����, �L���('�>&� ��>C�����'����, ��'���
��>=�>��<���K����, � ��=�(G — >=#���� ��A��( C��C�(!#>&'� '��
=>�A '(��' �������>&�. � >'�� )���=, �#��O���� C�&�)�(A '(&��&,
��(K���� >�<�'��&�>&� C���=���I ! ���(# �� ��G'�K�('�O(A '�=&-
��O��A )(��(��' ���>&���� C�(<=&�= C��C�(!#>&'�.

B�A��)�� C�����<��!��� #�K� 'C�('�&( C���&()�� �� '>� >���-
��'� '(&��& � �� )(��(�( ���>&���� C�(<=&�=. % ���>&� &����&()��I
G C���&()��I <��( ��� '>&���'����� &����� 'C�('= #��&� <=&( ���)�
' ����I�� ���#�&('�� #�&�����( L��� C���='���� G �<���= '(&��&
� C�(<=&�=: #�&��()�� ����#������I � ���#='���� >�<�'��&�>&�
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C���=���I (��<�&, C�>�=�) � C���K���� (>&�����&() <=A���&��>�����
�<���= — :(>)/�.

:�(<=&�� �'��! >�<�� �>��'�= #�&= �������>&� C��C�(!#>&'�.
	&�����& <=A���&��>����� �<���= :(>)/� 4 '>&���'��! )�&(�( �
�

����������: �C�����G�=, ��'�>&(��G�=, �����>�'= � ����'()�G�=, ��(#
'��C�'����&� ��A��(, '(&��&(, � �&K� � '(�( C�(<=&��' C��C�(!#>&'�.

�� '���#�, '���'(G ��A�� (%�) C��C�(!#>&'� '���)�! &��� >���-
��'�: ��A��( '�� �>��'��I �������>&�, ����K='��� '�� '(��<�(�&'�
G ���������I C���=���I 6���,  ��A��( '�� ��O(A '(��' �������>&�, L�
'���)��&� ' �C�����G�= 6��, � &���K ��A�� '�� ��'�>&(��G��I  6���,
�����>�'�I  6-�� � ����'()�G��I 6�	� �������>&�. ;(# '(��# ��A��=
'��C�'����&� �������)�� '(�( C�(<=&�=, L� '���)��&� = '���'(G
C�(<=&��:

���	� = ����� + ����  + ����� + ��-�� + ���	�,

�� ��
���

 — C�(<=&�� '�� �>��'��I �������>&� C��C�(!#>&'�;
��

��
  — C�(<=&�� '�� ��O(A '(��' �������>&�, L� '���)��&�

' �C�����G�=;
��

���
 — C�(<=&�� '�� ��'�>&(��G��I �������>&�;

��
�	�

 —  C�(<=&�� '�� ����'()�G��I �������>&�.

�>��'�= )�>&�= '���'��� C�(<=&�= >&���'(&� C�(<=&�� '��
�>��'��I �������>&� C��C�(!#>&'�, C�'’�����I � '(��<�(�&'�#
� ���������!� C���=���I. �� C��'(��, ����'���I = '(��<�()�#=
C����>� 'C�('��&� >�#� �� �� >�����'= '���'��� C�(<=&�=.
B���(��G�� C�(<=&�� '�� �>��'��I �������>&� ��'����� ���('�&(
C�(<=&��# '�� ���������I �>��'��I C���=���I ���&, ��(G '(���)��&�
O��A�# C��>=#�'='���� C�(<=&�=, ����K='����� '�� ���������I
��K���� '(��<= � =>�!I ��#�����&=�( (m) �������'���I C���=���I:

( ),
1

∑ −−=
=

=

mi

i
iiiрп СПДВЦПр

�� !
�
 G M

�
 — '��C�'���� >�<�'��&�>&� � ���� �-�� '(��<=;

�6�
�
 — C���&�� �� �����= '��&�>&� = ���� ���������I �-�� '(��<=.

��L� C���&��'� C����( '��>=&��, &� �C���&��'='��(G C�(<=&��
����'��! <����>�'�#= C�(<=&�= �<� C�(<=&�= '�� ���������I
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C���=���I. N
��
( &�
#���� (��) — �� C�(<=&��, L� ���(O�!&�>�
' ���C����K���� C��C�(!#>&'� C�>�� >C��&( C���&�= �� C�(<=&��
(�&�):

�� = ���	� — �&� = ���	�(1 — !&��/100) = ���&·k�&,

�� !
&�� 

— >&�'�� C���&�= �� C�(<=&��;
k

�&
 — �������!�&, L� '��A�'=! C���&�� �� C�(<=&��.

%(���)��)( 'C�(' &�A����-&�A������)�(A ����'���G �� >�<�'��-
&�>&� � C�(<=&�� C��C�(!#>&'�, '��&� '��A�'='�&(, L� #�&��(
�����A=���' C�� )�> '(���(>&���� �'�A '(��' �<���= — C���&��'���
� <=A���&��>�����, — �� C��'(��, '��������&�>�, L� '(C�('�! � IA
����G � '(���)�! '��C�'���� ���<�K��>&� ' #�&���A �<���=. 	A�#=
�����( 'C�('= ����'���I �� �#��= (���>&����) )(>&��� C�(<=&�= G

�����'��� �����>�'��� ���=��&�&= 'C��'��K���� ( ЧТП∆ ) ��<��-
K��� �� �(>. 9.1.

:�>����'�� '(��A='���� C���&��' � '(&��& � '���'��� ��A��=
#�K�� ��C(>�&( ' &��(G >C�>�<:

:�
)
 = %� — :�% — %% —  � —  :

C�
 = (%�·k

C�'
  — %% — �)· k

�C 
,

�� �6 — '���'(G ��A�� C��C�(!#>&'�;
�6� — C���&�� �� �����= '��&�>&�;
�� —  '���'� '(&��&(;
C  — �#��&(����G�� '����A='����;
k

&��
 —  �������!�& C���&�= �� �����= '��&�>&�;

k
�&,

 —  �������!�& �C���&�='���� C�(<=&�=.

	��� �����)(&(, L� = '���#(A ��# #���������A, C���=)�(��A,
��')����(A C�>�<�(��A � ��'�>&(��G���� ������=, <����>-C���='����
�����A=��� )(>&��� C�(<=&�= ���G>���&� �� �� �>��'� #�&���'
C���&��'��� �<���=, � �� ��>&�>='����# #�&���' <=A���&��>�����
�<���= C�(<=&�=. P(>&(G C�(<=&�� C�( ���#= ����'��! C�(<=&�=
'�� ���������I C���=���I  �� '(��&��# C���&�= �� C�(<=&��:

( ) ( ),1001
1
∑ −⋅⋅−=
=

m

i
подiiiч СNСЦПр

�� M
�
 — ���� �-�� '(��<=;
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!
�
 — >�<�'��&�>&� �-�� '(��<=;

N
i
 — �<>�� C����K�' �-�� '(��<=;

m — ��#�����&=�� �������'���I C���=���I.

�� ��O= �=#�=, ' �����A=���A �����#�)��I ����&('��>&�
����'���G &� ��'�>&(��G, ��L� = �����A=���A �����#�)���� ����&=
'(���(>&�'='�&( C�(��>& C�����(��' '(&��& )( ���=��&�&�',
'(��(���(A &����( 'C��'��K����# ��'�I &�A���( �<� &�A������I,
��>&�>='���� <=��-����� '(�= �<���= � '��C�'���(A �����#�)�(A
C�����(��' #�! ��&( ������'� ���=��&�&(. ��� ��� �����'����
����&('��>&� 'C��'��K='��(A ��A���', C�'’����(A �(O� � ����#(#(
'(��#( C���=���I, ��>&�>='���� C���&��'��� �<���= '(&��&

Рис.�9.1.�Вплив�інновацій�на�витрати�й�резÀльтати�діяльності
підприємства

 
Впровадження інновацій  

Приріст валового доходу ∆ВД Зміна витрат 

Зростання податку на 
додану вартість ∆ПДВ 

Економія (зростання) 
валових витрат ∆ВЗ 

Зростання амортизаційних 
відрахувань ∆А 

Приріст оподатковуваного 
прибутку ∆Прнал 

Приріст податку  
на прибуток ∆Ппр 

Приріст чистого  
прибутку ∆Прч 

Зміна 
поточних 
витрат ∆ВЗ 

Додаткові 
капітало-

вкладення ∆К 

Приріст чистого грошового 
потоку ∆ЧГП 
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�������&��, &�#= L� �� ��! �#��( ����(&( �#��= C�����(��' C�
����#(A '(��<�A, &�A������)�(A C����>�A &�L�. ��L� �����A=���

C�(��>&�' >�<�'��&�>&� (�����#�I '(&��&) ∆ ! � )(>&��� C�(<=&�=

∆��  '(���='�&( C� )(��(��A, ��� �� �(A 'C�('��&�, &� >=#����
�#��( �(A C�����(��' <=�=&� '��C�'����  ����'��'�&(:

,ОВЗВЕупзпССмCC i ∆+∆++∑ ∆+∆=∆=∆

,прпрочч НПрПркачПробСПр ∆−∆+∆+∆+∆=∆

�� ∆!
�
 —  �#��� i-A  >&�&�G '(&��&;

∆!�  —  �����#�� #�&�������(A '(&��&;
∆ !)& — �����#�� �� ����<�&��G C��&� �>��'�(A '(��<�()(A

��<�&�(��';
@�&  — �����#�� �� =#�'��-C�>&�G�(A '(&��&�A = '(��<�()�G

>�<�'��&�>&�;

∆ S� — �����#�� �� ��������'(��<�()(A '(&��&�A;
∆�� — �����#�� �� �C�����G�(A '(&��&�A.

	A�#= 'C�('= �����#�I ��>=�>�' '�� =C��'��K���� ����'���G ��
)(>&(G C�(<=&�� C��C�(!#>&'� ��'����� �� �(>. 9.2.

B��(# )(��#, ��<��C�)���� '(>�������&('��I '����)� ��C�&���-
'������� C�&��<=! >&�������� �����#�)���� �<Q�=�&='���� � C��-
'(������ '(���)���� �����#�)��I ����&('��>&� �����>&�=���I G
&�A��)���� C�����<��!���.

% ���>&� C�����(��' ����&('��>&� &�A��)���� C�����<��!���
&���(��G�� ����#���=�&� ��>&�>�'='�&( &���: C�(��>& '(��<�()(A
C�&=K��>&�G; �#��= �<>��= '(��<�(�&'� C���=���I; ��(K���� >�<�-
'��&�>&�; '('�������� ������>&� C�����)(A, ���>&���� �����'��-
��)�. �����)(#�, L� C�����)��� C�����(�( '���<��K��&� �(O�
����#� <��( ���=��&�&('��>&� ��A���' � &�A��)���� C�����<��!��� �
�� #�K=&� <=&( '(���(>&��� ��� ��#C���>����, =���������)���
�����'����. �� ! '(���)����# � C�(<=&�� �� �>��'�� ���� �����-
��>&� C��C�(!#>&'�, &�#= L� �� >C�'>&�'��! ����&��'� ��C�&���'���-
����� � '��()(��� �����#�)���� ����&=, ��(G '(#���!&�>�
���#���# ����&��'� ����K='����� C�(<=&�=.

�C��'��K���� ����'���G C�&��<=! ����&��'(A ��C�&���'���-
���� � #�K� C�('�>&( �� �� �����#�I C�&�)�(A '(&��& C�� )�>
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 Організаційно-технічні  заходи, що  
спрямовані на ресурсозбереження 

Зменшення 
норми витрат 
матеріалів    

∆Нр 

Зниження 
трудоміст-
кості виро-
бів ∆Т 

Капітало-
вкладення на 
впровадження 
заходів ∆К 

Зростання 
обсягу вироб-

ництва і 
продажу ∆N 

Зростання 
якості 

продукції 

Економія на 
матеріальних 
витратах ∆См 

Економія 
на зарплаті 
основних 
робітників 

∆Зп 

Зростання 
амортизаційних 
відрахувань  

∆А 

Економія на 
умовно-
постійних 
витратах Еуп 

Зростання 
прибутку 

від 
реалізації 
∆Пррп 

Зниження собівартості продукції ∆С 

Зростання чистого прибутку ∆Прч 

Рис.�9.2.�Вплив�ресÀрсозбереження�на��чистий�прибÀто³
підприємства

��C��'��K���� ��'�''�����, &�� � �<=#�'��'�&( ����&��'� C�&�)��
'(&��&(, L� #��&� #�>�� = �'’���= �� ���>&����# ���>&� '(��<��-
'���I C���=���I. ����&��'� '(&��&( >=C��'��K=�&�>� ���=��&�&�#,
L� C�( ���#= �&�(#=!&�>�, &�<&� �����#�)�(# ����&�#. ��� �����(
����&('��>&� ����'���G &� ��'�>&(��G �&�(#='���  ���=��&�&( ���<-
A���� >C�'>&�'(&( � '(&��&�#(. 	C�'>&�'����� ���=��&�&�' � '(&��&
#�K�� '(����&( O��A�# ������� ���=��&�&�' �� '(&��&( �<�
'����#���� '(&��& '�� ���=��&�&�'. � C��O�#= '(C���=, C����('O(
C�(<=&��, �� ���=��&�&, �� ��C�&���'��������, ����K(#� C�����(�
���&�<�����>&� ��C�&��=. % ��O�#= '(C���=, '����#��)( '�� >=#��-
���� �� �����A=���'(G C����� �(>���&�'����� ���O�'��� ��A��=
>=#���� �(>���&�'��� '(&��&( � C��&�K� � C�(<=&�=, ����K(#�
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�����#�)�(G ����&, L� '(#���!&�>� ���)����# )(>&��� ���O�'���
C�&��=. %�� �'��! >�<�� �����>�'=, �(��#�)�= �����= �����#�)��I
����&('��>&� <=��-����� ����'���G��-��'�>&(��G���� ��O����, L�
C���=!&�>� �<� =A'���!&�>� L� �� 'C��'��K���� ��A���' � &�A��)-
���� C�����<��!���.

�C��'��K���� ��'�I &�A���(, ��#��� ����#(A '(��' &�A������)-
���� =>&�&�='���� �<� G��� C���= ' ����#= C�('��(&� �� '�����(A
'(L� �#�� &�A����-�����#�)�(A C�����(��' �������>&� C��C�(!#>&'�
�<� G��� '(��<�()(A C���������'. ��� '(�'����� �K���� � )(��(��'
���>&���� C�����(��' ����&('��>&� �� >�#�#= �(����#= ��'�� —
'��>&�&� )( ������&= — >��� <��&( �� ='��( &(C�'� >C�''����O����
#�K C�����(��#( ��'�I � ��#���'���I &�A���(, L� �����('��&� &���
�K����� � )(��(�( ����K='��(A ���=��&�&�' (&�<�. 9.2).

5	#�
*� 9.2

�"��$ �"$��$*%�D!%�& "��#;%��$� %���A $ <#;���A �!@%$��

Показники Співвідношення Примітка 

Капіталовкладення   К1 < К2 Кдод = К2 – К1 
Собівартість виробу  С1> С2 ∆С = С1 –  С2 

(не обов’язково) 
Обсяг виробництва й продажу N1 < N2 Якщо є попит 
Ціна виробу  Ц1 < Ц2 Не обов’язково 
Продуктивність за годину Пч1 < Пч2 Ціль: зростання 
Надійність (корисний фонд 
робочого часу) 

 
Ф1< Ф2 

 
Ціль: зростання 

� &�<�. 9.2 '(C�('�!, L� ����&��'� ��C�&���'�������� ���� ��-
������ ' &�#= '(C���=, ��L� '��( C�('���&� �� �#��O���� '(&��&,
���>&���� �<>���' '(��<�(�&'� � C����K=, L� #�K� <=&( ��>���=&�
= '(C���= ���>&���� C���=�&('��>&� � ����G��>&� ��'�I &�A���(.
:�( ���#= ��'����� >C�''����O���� #�K C���'��'��(#( C�����(-
��#( � '�����&�#( &�A���( >��� ��������&( �(O� �� &��������,
� �� �<�'’����'� C��'(��. ��C�(����, C��'(L���� ���>&� '(��<�'
! C����=#�'�� #�K�('��� ���>&���� ���( �� '(��<, C��&� '(���='���
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����'� C���&(�� C��C�(!#>&'� �� ���'���! �� ���<(&( � �����=  ��
�(���'= >(&=����, L� >�����>�.

B��(# )(��#, ��>=�>��<���K���� �'��! >�<�� '�K�('(G )(��(�
����&('��>&� &�A��)���� C�����<��!��� C��C�(!#>&'�. :��&�  �#��(
)�>&��'(A C�����(��' �������>&�, �� ��&=�����(A (#�&������-
� &�=��#�>&��>&�), &�� � '��&�>�(A (>�<�'��&�>&�, C�(<=&��, ��C�&���-
'��������), �� #�K=&� >(>&�#�� '(#���'�&( �>&�&�)�(G �����-
>�'(G ���=��&�& =C��'��K='��(A ��A���'. � �'’���= � �(# ���<A����
<���O ��&����� �������=&( >=)�>�� #�&�������� � #�&��( �����'��-
�� ����&('��>&� ����'���G��-��'�>&(��G�(A ��O���, L� ��>&�>�-
'=�&�>� ' �����#�)�� ���'(���(A ���I��A.

9.3. �!��*�,%$ ;#�#*� �:$%>�#%%& !��%�?$,%�A !B!����%���$
�!@%$��-�!@%���+$,%�@ $%%��#:$�

�� C������! >=#��'= &�G ���&, L� �����A=��� �����#�)��I
����&('��>&� ��'�>&(��G = ���I��A, L� ���'('��&�>�, �� ��(A C�>��
���C��= �����>����� 	���= ����K(&� � #����� ��>C=<���� ����I��,
>��� '(���='�&( �� ��>&�>='����# ��>&���'( � �����'���� ����&('-
��>&� ��'�>&(��G, �����<����I ��#�>�!� ��� �� ���'(&�=. ;� ��>&�-
��'� C�(���)��� ��� ��=C�(A ��'�>&(��G�(A C����&�', ��� #�&��()��
C���K����, L� #�>&�&�>� ' ��G, C� �����A=���A �����#�)��I ����-
&('��>&� ��'�>&(��G ��>&�>�'�� ��� �����( ����&('��>&� 'C��'��-
K���� ��G�����#���&��O(A ��A���' = C���&()��G �������>&�
C��#(>��'(A C��C�(!#>&', = &�#= )(>�� 'C��'��K���� ����#(A
����������G��-&�A��)�(A ��O���, ��C��'���(A �� C��'(L���� ����-
&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'�.

� ���� #��������G, C���=)�(��' � ��')����(A C�>�<�(��' � ���-
��#��( C��C�(!#>&'� � �>�<�('� = >C��������G ��&���&=�� ��&�C��
����#���=!&�>� �� ��>&�>='���� ��� �����#�)���� �<Q�=�&='����
��C�&���'������� #������� ��>&����(G ��(&���G #���#=#= &�� �'��(A
C�('����(A '(&��&. ;�G C�����(� �� ��(&���G '(<��= �� ��>&�>�-
'=!&�>� ' K����G ���=<�K��G ��<�&�, C�(>'�)���G ������ ����&('-
��>&� ��'�>&(��G. :�()�#= ����� �����#�>&( ' �C=<����'���G
��L���'�� ��=��'�G � ��')�����G ��&���&=�� ����#���=�&� ���(>-
&='�&(>� �� '���#(#( ' �����#��� ���'(���(A ���I� �����(#(
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C�����(��#( ����&('��>&�, &�� � &(#(, L� ��>&�>�'='��(>� ' ��#�-
��>&��&('��G �����#���, &�<&� #�! #�>�� &�� �'��(G �����&()�(G
C��A��, �<’!��=�)(G ��>=#�>�� C���&&� � �����A=���'� #�&��(,
L� <��=�&�>� �� ����(A �����C���A. ;� C�(�'��(&� �� C�=&��(�(
'  &����I, ��')����(A �(>�(C����A � ����#�������A ��� C���&()�(A
C����'�(��'.

B�#= ���<A���� ��(<O� �������=&( &����� � C���&(�= �����'��-
�� 'C�('= &�A����-&�A������)�(A ����'���G �� �����>�'�-�����#�)��
C�����(�( �������>&� C��C�(!#>&'� �, ' ����#=, — =&�)�(&( #�&�-
�()�(G C��A�� �� �����#�)��I �����( ��>�����' &��(A ��O���.

��� �����( ����&('��>&� ����'���G � ��'�>&(��G ����K='���
���=��&�&( ���<A���� C���'��&( � '(&��&�#(. :���'����� ���=��&�&�'
� '(&��& #�K�� '(����&( O��A�# ������� ���=��&�&�' �� '(&��&(
� '����#���� '(&��& � ���=��&�&�'. � C��O�#= '(C���=, ������('O(
C�(<=&��, �� ���=��&�&, �� ��C�&���'��������, ����K(#� C�����(�
���&�<�����>&� ��C�&��= (�� >&�&()��, <=A���&��>��� ������). � ��=-
��#= '(C���=, '����#��)( '�� >=#������ �� �����A=���'(G C�����
�(>���&�'����� ���O�'��� ��A��= >=#���� �(>���&�'��� '(&��&(
� C��&�K� � C�(<=&�=, ����K(#� �����#�)�(G ����&, &�� �'��(G
)(>&(G ���O�'(G C�&�� (�� �����>�'�, �(��#�)�� ������).

����O� '(���(>&�'='��� '�&)(����(#( �����#�>&�#( #�&��(
�����'���� �����#�)��I ����&('��>&� ��C�&���'������� <=�(
>C��L��(#(, ��>��'��(#( �� '(&��&�(A ������A, &�<&� ��>(&� C�(-
<�(��� '���<��K��( � '��A�'='��( �#��= ���=��&�&�' ��>C�����-
'����: '�����&( ��C�&���'������� '(<(���( C� #���#=#= &�� �'��(A
C�('����(A '(&��&. ��&��(�( �����( ����&('��>&� ��'�>&(��G, '���#�
' ���'(���(A ���I��A, = '�&)(�����G �����#��� �� <=�( �������'���.
 �(O� ' 1988 �. ' ��&��()�(A ����#�������A � �����#�)��I �����(
��A���' ��=��'�-&�A��)���� C�����>= [13] �� C�(��(C( <=�( '��&�
�� ='��(. ��� � ' �(A ����#�������A ��&����� �� �����(&� #�&��(
�����A=��= ���=��&�&�', '(&��&, )�&�� �� '���<��K��� �����C���
���O�'��� C�&��=. �� '(������ �#��&(����� �� >�����'= �����
C�&��=, �� ��&�����'��� C���K���� ���)��� ��>C����>�����
#�A����#= C��C�(!#>&', ��(G ����(������ �#��('>� ' 90-A ����A
** >&. (''����� �C���&�='���� C�(<=&�=, ��>&�>�'��� ��'� #�&��(
����A='���� �#��&(����I &�L�).
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����'�(�&'� � �����( ����&('��>&� ��'�>&(��G (D���) �� '(-
����! ��'�� ���������I C����&=: ������� ��>C����>&'� )( C��C�(!#-
>&'� [3]. �� 90-A ����' #(�=���� >&���&&� � '���#(A C�()(� C���'���
'����'���>� C�����(�= ���������>C����>����� �����#�)����
����&=. :�)(���)( � 90-A ����' >&��( <���O )�&�� ��������&( ��'��
����&('��>&�: ���������>C����>��(G ����& �����! ���=��&�& ��'�>-
&(��G &� ����'���G � C�����= ��������� ��>C����>&'� ' ����#=, <��-
K�&�(G — '(���)�! IA 'C�(' �� ��A��( � '(&��&( '��C�'������
<��K�&=, ��#����G�(G — '��A�'=! �����>�'� ��>����( 'C��'��-
K���� ��'�''����� ��� ��'�>&���'. �)�'(���, ' �����A=���A �����-
#�)��I ����&('��>&� ����'���G�(A &� ��'�>&(��G�(A ��O��� (�)
#�! �����'�&(>� IA ��#����G�� ����&('��>&�, �>�����( G��&�>� C��
��'�>&(��I '��>�(�� ' &�A��)�(G ���'(&�� '(��<�()�I >(>&�#(.

� C����>� �����#�)���� �<Q�=�&='���� ��'�>&(��G�(A ��O���
���<A���� '��A�'='�&( '���#� ' �����#�)��G ��=�� C�(��(C( �����-
'���� ����&('��>&� ��'�>&(��G. ��� ��#���>&��&('��I �����#��(
A����&���� �, �� K���, ��&�C�� C�'��� #���� �� C������� &���
�������(:

— ���#�&(�#. :�(�����# ����� ! ��&������ C�(<=&�=, L� ��'�(G
)�> �����='���>�, � ' ���(G )�> — ��&������ ���O�'��� C�&��=. ���-
�='���� C�(<=&�= C�(�'��(�� �� ��#��( G��� >�<�'��&�>&� C���=�-
��I � �� >&'������ O&=)�(A ��(&�������(A C�����(��' (C�('����(A
'(&��&), L� #��( =#�'�(G A����&��. � ��'��A�'='���� �#��&(����I
�� C�(&��= ���O�'(A ��O&�' = >����� ���O�'��� C�&��= ��'(L=!
&��#�� ��=C��>&� ��'�>&(��G;

— '����'���>&� '�� ���)��� ��>C����>����� #�A����#=. ;� '(�'-
����>� ' ���!�&���I �� «<����O&�'��>&�» ��C�&���'������� � ����(&=,
' ���&������'��� ��&'���K='��(A ���#�&('�A ����&('��>&� ��C�&�-
��'�������, = ��'��A='���� �(��#��( C�(<=&�=, �������I, C��C�(!#-
�(������ �(�(�= &�L�;

— C�(#�&('��# �����A=���' ��)���� �����#�)���� ����&=,
� &���K ���#������� �<���= )(��(�� )�>=, ���!�&���� �����A=���'
�� #(�=��.

� C��&(��K��>&� ���#=, ��� ���=<�K��I C���&(�( A����&���� &���
C�(��(C( �����A=���' ����&('��>&� ��'�>&(��G: �������>&�
�����A=���', IA &�>�(G �'’���� �� ���)(# ��>C����>��(# #�A����#�#,
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�(��#�)��>&� �����A=���' =>�A C�����(��', L� �=#�'���&� ����-
&('��>&� ��O���, ��� =A'����&�>�, � &���K ���!�&���� �� G#�'��-
��>�(G, � �� ��&��#���'��(G C��A��.

%���#� G ��O�, �� #��O ���)=L� ��=��'� C�(��(C(, ��(#( >���
���='�&(>� ' C����>� �����#�)���� �<Q�=�&='���� ����'���G
&� ��'�>&(��G. ��C�(����, ' ��<�&� �. �. E�&A=&����'� [24, >. 257]
>(>&�#�&(��'��(G C������ &��(A '(#��: �) =��A='���� )(��(�� )�>=,
&�<&� ����'�������>&� '(&��& � ���=��&�&�', '������(A � ����K��(A
= ����� ���(; <) ����������� '(&��& � ���=��&�&�' �� K(&&!'(G �(��
&�'��=, ��(G, = C�(��(C�, #�K� �� >C�'C���&( � &��#���# >�=K<(
�>��'�(A �����'; ') ��>&�>='���� ��#C���>���� C��A��=, L�
C�����! ' =��A='���� '>�A '(��' ����&= � �� '>�A ��'��A =C��'�����;
�) ��<��C�)���� <���&�'�����&��>&� �����#�)�(A, &�A��)�(A � ����-
������G�(A ��O���; �) ��<��C�)���� >C�'>&�'��>&� C���'��'��(A
'�����&�' ��'�>&='���� (�� C�)�&��'�� �����#���!�, �� &�('���>&�
�����A=���'��� C�����= &�L�).

����)��� ��=��'� C�(��(C( #��&� <=&( C�������� ' �>��'= ���-
��A=���' ����&('��>&� ��'�>&(��G�(A ��O��� � '(���(>&�'='�&(>�
C�� )�> �����<�( ������&�(A #�&���' '(���)���� �����#�)��I
����&('��>&� &�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'�.

����# �������=&(A '(L� ��=��'(A C�(��(C�' �����#�)����
�<Q�=�&='���� ��'�>&(��G � ��C�&���'�������, ��G'�K�('�O= ����
= ���=#���� �����#�)���� >��>= � �����(&#�' �����A=��= '�������&�
C�'�� C�(C=L���� � >C��L���� = �����>�'(A �����A=���A.

:�(C=L���� C��O�: ��C�&�� #�! '��>&('�>&� ���>&�&( ' )�>�
� ��'�&( L���)�(G ��A�� (C�(<=&��). �O(#( >��'�#(, <=��-��� >=#�
��C�&��= #�K� <=&( C�������� �� ��C��(& = <��� �<� ��'�>&�'���
' <=��-��(G <����> � C�(��>(&(#� ��'�>&��= �����&�'��� '��>�&�(
�<� �����&�'��(G ��A�� �� ��C�&��, ��� ������� ��A�� �� ��C�&��
= <=��-���G >���� <����>= �� #�K�� ���'�&( �����&�'��(#: #�K�('�
C���'(��<�(�&'�, C������ C�C(&= &�L�.

:�(C=L���� ��=��: C�(<=&�� ��C�&����=!&�>�, )�#= '��C�'���!
���#=�� >�����(A '��>�&��' (���#�&�()�� C�����>��) C�� )�> ����A=-
'���� ��A���'. ;� ����)�!, L� ����K��(G ��A�� '�� ��C�&��= �� '(�=-
)�!&�>�, � C�>&�G�� ����'�>&=!&�>�. B��� >&���'(L� <='�! �� ��'K�(:
��'�>&�� #�K� C���&'���'�&( ����<���� ��O&( �� #�&�������� <����.
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:�(C=L���� &��&!: '>� ��'�>&(��I �<� ��C�&���'�������� ���G>-
���&�>� �� C�)�&�= �����>�'��� ���= (&�<&� 2-�� >�)��), � ��A��(
����K=�&� ��C�(����� ���= (&�<&� 31-�� ��=���). B��� C�(C=L����,
�'()�G�� K, C�>(��! '(#��( �� ����&('��>&� ��'�>&(��G, �>�����(
���O�, '������� ����O�, #��&� '��(�= �����>&�, � ����K��� C����O� —
#��O=. ��>C��'�� ����'� ��'�>&(��I #�K=&� <=&( ���<���� ' <=��-
���#= #�>��� �����>�'��� ���=, � ���=��&�&( '�� IA =C��'��K����
#�K=&� <=&( �&�(#��� � &(#)�>�'(# ��C�������# (����#) �<� ����'-
��#���� ���C������(#( C� #�>���A ����� ���=.

	C��L����, L� C�(G#��&� = �����>�'(A �����A=���A, &���:
— �����A=���'(G C����� <��=&� ��'�(# ���=;
— ���#� C�(<=&�= �� '������(G ��C�&��, � &���K >&�'�� �(>���-

&= � ��'��� �������I, �� C��'(��, C�(G#��&�>� ���#���(#( C��&���#
�����A=���'��� C�����=, &�<&� &�('���>&� C����&=. %�����)(#�, L�
���� >C��L���� �� �<�'’����'�, � ��>&�>�'=�&� #�&��( �����A=��=
����&('��>&� ��'�>&(��G, ��L� '(A���� C�����(�( �(��#�)��. B���
#�&��( �������=&� ����.

� ���=<�K��G C���&(�� ��� �����( ����&('��>&� ��'�>&(��G
��>&�>�'=�&� &��(G C�����(�, �� ���O�'(G C�&�� (=�), '(���)=-
'��(G �� ����<��I)�� >=#� ���A��K��� (C�(&���') ���O�'(A ��O&�'
�� ��A=��� C��C�(!#>&'� � ������� ���= '(&��& ���O�'(A ��O&�'
('��&���'). � C�(&��( ���O�'(A ��O&�' '���)��&�>� &��� �>��'��
>�����'�: )(>&(G C�(<=&��, �#��&(�����, ���'�����G�� '��&�>&�
<����>=. �� '��&���' '����>�&�>� &��� �>��'�� ������(: C�'�������
����(&= � '��>�&�( �� ����(&, �('�����(, '(&��&( ��C�&��= �� ��'�>-
&='����. B��(# )(��#, C�����(� =� #�! C���'��( C���� C�(<=&��#,
�>�����( �'��! >�<�� ������� ���O�'� ��O&(, L� ���(O��&�>�
C�>�� >C��&( C���&��' � ���G>����� ����(A '(&��&; � = >����� ������(A
���O�'(A ��O&�' &���K '��A�'��� �#��&(�����.

:�����(�( �����>�'��� �����'���� ��'�>&(��G ���C������&�>�
�� �'� ��=C(: >&�&()�� G �(��#�)��. 	&�&()�� C�����(�( (�(>. 9.3)
��>(&� C��>&� ��� ���=#���� � '(���(>&����, ��� �� '��A�'=�&�
)(��(�� )�>=. %��&�>&� �(��#�)�(A C�����(��' C�����! ' �<���=
�#����I '��&�>&� ���O�'(A ��O&�', ����K��(A � '(&��)��(A = �����
���(.

��(&���G '(<��= '�����&� ��'�>&='���� ! #��(��# �����( ������-
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Рис.�9.3.�Облі³ові�й�динамічні�по³азни³и�оцінювання
ефе³тивності�інвестицій

��>&� C����'��(A �� 'C��'��K���� ��O���, #�&��, ���I C�����
��>��&( ��'�>&��. B���� #�&�� #�K=&� <=&(: #��>(#=# N=�, D6,
��6 � #���#=# &��#��= ��=C��>&�, &�<&�:

P�: →#��>, � →  #��>, %�� →  #��>, 5��.� →#��.

� '�&)(�����G �����#��� &���(��G�� ���������&� �'� '(�(
����&('��>&�: �<>���&�= � '����>�= [23, >. 21—22]. �<>���&��
����&('��>&� ! '����O����# ���=��&�&= �� '(&��&, ���<A���(A ���
��>������� ����� ���=��&�&=. :���'������ ����&('��>&� '(���-
)�!&�>� �� '����O���� ����&��'(A ���=��&�&�' �� ����&��'(A
'(&��&. ����(�� #�K ���=��&�&�# � '(&��&�#( ! C�����(��# ����&=,
� #�K ����&��'(#( ���=��&�&�#( � ����&��'(#( '(&��&�#( — C���'-
�������� ����&=. B��#��( «�<>���&��» � «C���'������» ����&('��>&�
= ���=<�K��G ��&���&=�� �� ��>&�>�'=�&�, ��� ���������&� �<>���&��
� C�(<=&��'� ���O�'� C�&��(, &�<&� >C�>&�����!&�>� >C�����>&�
�=#�� C�� ���<A����>&� ���#�K='���� ����(A �� �����#�)�(#
�#�>&�# ���O�'(A C�&���' �� = '�&)(�����G, &�� � ' ���=<�K��G
��&���&=��. ��C�(����, $. /��#�� � 	. T#��& '(�����&� �'� '(�(
���O�'(A C�&���' — �<>���&�� � '����>�� [4, c. 132]. ���( ���O�'�
C�&��( C���'���&� � �=��#, �'&��( ��'���&� C�� �<>���&��
���O�'� C�&��(. %����>�� ���O�'� C�&��( ���������&�>� C�(
C���'����� ���&����&(' �����>='����.

B��(# )(��#, ���<A���� ��������&( C�����(�( �<>���&����
� C���'�������� �����#�)���� ����&=, �<>���&��I � C���'������I
����&('��>&�. :��<��#� C�����! &����( ' &�#=, L� C���'�����=
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����&('��>&� ��C�&���'������� � ��&�C�� C����'K=�&� '(���)�&(
�� ����(��� &�� �'��(A C�('����(A '(&��&. � �� �����#�)�� ��&���-
���, �� <( II �� ��A(L��( � �� '(C��'��'='��( ���<A����>&� II ��>&�>=-
'����, ! )=K�� ��� �����#��( ���'(���(A ���I�. ��C�(����,
�. . ��(��', %. �. %��>�'� &� . %. N=��'��'� [10, >. 74—83] �� #�-
&���' C���'������I �����( ����&('��>&� ��'�>&(��G '����>�&�:
#�&��( #���#=#= C�('����(A '(&��&, #�&�� C���'����� C�(<=&�=
� #�&�� ����C()����� ����&= � ''�K��&� IA >&�&()�(#(, &�<&�
&��(#(, L� �� '��A�'=�&� )(��(�� )�>=.

��<�� '���#�, L� ����(�� '(&��& L��� C���'��'��(A '�����&�'
�� #�K� �<’!�&('�� �����'�&( ����&('��>&� '(<(������ '�����&=
��'�>&(��G, �>�����( �� '��A�'=! �#��= ���=��&�&�'. ��L� #�&��
C���'����� C�(<=&�= � ����C()����� ����&=, ��'�&� <�� =��A='����
)(��(�� )�>=, ���'���! ����(&( ���=��&�&( � IA ���>&����, &� �#���
C�('����(A '(&��& �<’!�&('�� �� '���<��K�! ���=��&�&( 'C��'��-
K���� <=��-����� ��'�>&(��G���� ��O����. /���&� >=)�>�(A �'&���',
�>�<�('� ' ��')�����G ��&���&=��, C����'K=�&� �<’!��='�&(
#�&�������)�� ��>=#�>�� #�&��(, &�<&� ��>&�>�'=�&� �����&()�(G
C��A�� [23; 10; 26]. ����C=>&(#� ' ����G � &�G K� >(>&�#� �����
����)�>�� ��>&�>�'='�&( O&=)�� >&'����� ��� ��#���>&��&('��I
>(>&�#( ��&�����I � C�����(�(, L� '���#� C��&���# <���&��A ����',
� 'K('��� ' ���'(���(A ���I��A >=)�>�� #�&��( �����'����
����&('��>&� ��'�>&(��G. @ � C�(!#�� '(���)����: �'&��>��(G
�����&(' �� )��� � �. %. �����>�!'(# [1] '(���(>&�'=! C��'(���(G,
�� ��O= �=#�=, C��A�� �� C���&� �<>���&��I � C���'������I ����&('-
��>&�: ��� �����( ��'�� �<>���&��I ����&('��>&� '(���(>&�'=�&�
C�����(� N=�, � ��� �����( C���'������I ����&('��>&� ��C�&���-
'������� ��>&�>�'=�&� C�����(� C�(��>&= )(>&��� ���O�'���

C�&��= (∆N=�) C� C���'��'��(A '�����&�A.
:�����(��# C���'������I ����&('��>&� ����&��'(A ��C�&���-

'������� ∆N=� �>�<�('� ��=)�� ���(>&='�&(>�, ���( '���#� �<�
IA ��>������ '(���)(&(, �#��( ���=��&�&�' � '(&��&. �� �#��(
(���>&����) ���=��&�&�' ����K�&�: ���>&���� '���'��� ��A��= �<�
�<>��= �������'���I C���=���I, ���>&���� ���( �� ����'���G�= C��-
�=����, ���>&���� �<>��= '(��<�(�&'� � C����K�' &�L�. �� �#��(
(�����#�I) '(&��& ����K�&�: �#��O���� >=#( C�&�)�(A '(&��& �<�
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���)���� >�<�'��&�>&� '(��<��'���I C���=���I, �#��O���� <=��-
��(A �������' '���'(A '(&��& �<� >�<�'��&�>&� C���=���I, ��(#(
#�K=&� <=&(: �����#�� #�&�������(A '(&��&, �����#�� �� ���C��&�
'(��<�()�(��', �� =#�'��-C�>&�G�(A '(&��&�A, �� �C�����G�(A
'(&��&�A, ��(K���� ��������'(��<�()(A '(&��& &�L�.

9.4. '��%�?$,%! �<V�3%�3�#%%& ��<��3 ,#������@ �!@%$,%�@
�$D!%� 3 "��:!�$ �!@%$,%�+� "!�!�;<��=%%&

� C����>� �����#�)���� �<Q�=�&='���� &��(A ��O��� ���<A����
'��A='�&(: ������&�(G �#�>& ��A���', L� 'C�('��&� �� >�<�'��&�>&�
C���=���I � ����K='��(G C�(<=&��, �>�<�('�>&� ���)��� ' ����I��
#�A����#= ��>C�����'���� C��C�(!#>&', L� �����#��&=!&�>� ���)(-
#( ���#�&('�(#( ���=#��&�#( � �=#�'��! '(&��&( C��C�(!#>&'� �
����K='��� �(# ���=��&�&(, � &���K ��>'�� C���='���� ��������-
��G��-&�A��)�(A ��A���' = C��#(>��'�>&� ���I�(. B��(# )(��#, )�>&�
G��&�>� �� C�� ���<����� �#��( ' &�A����, &�A������I �<� ����������I
'(��<�(�&'� C���=���I O��A�# =C��'��K���� ��C�&���#�>&�(A
C����&�', � C�� ��A��( L��� ���'����� C���= =>&�&�='����,
'��>��������� C�(G�#�' � #�&���' =C��'����� #�&�������(#(
C�&���#( &�L�.

��#( 'K� ������O='���>� ���<A����>&� � ���(>&� �����( ∆N=�
C� C���'��'��(A '�����&�A �. �� &��(A #�K�� C�()(>�(&( '(<��
��G<���O ����&('�(A '(��' &�A���(, L� �=C��!&�>�, � &���K �����=
��������>&� ��#��( ���O����� =>&�&�='���� �� ��'�, C�����>('��O�.
� �(A '(C����A �#����&�>� &����( ����� ������( '(&��& � ���=��-
&�&�', � ��� '(>��'�= C�� ����&('��>&� =C��'��K='��(A ��O���
��>(&� �<#�K���I �����#���I. �O(#( >��'�#(, ��L� �� G��&�>�
C�� ��'�>&(��G�(G �<� ����'���G�(G C����&(, � ���������&�>� �(O�
����#� C���CO���� ���)��� '(��<�(�&'�, &� C�����(�( C���'-
������I ����&('��>&� #�K�� '(���)(&(, C���'���)( ����&��'�
��C�&���'�������� G �����#�� C�&�)�(A '(&��&, � &���K C�(��>&
C�(<=&�= C� ����#(A �#���(A )(��(��A. �&K�, = ��K��#= ������&-
��#= '(C���= �#��( '(&��& � ���=��&�&�' �=#�'���� ����������G��-
&�A��)��� >=&&� ��A���', L� �<=#�'��! �K����� �����#�)����
����&= '�� =C��'��K���� &�A����-&�A������)�(A ��O���.
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�����A=��( �����#�)��I ����&('��>&� ����=�=�)(A '�����&�'
&�A���( #�K=&� <=&( C�(<�(��(#(, '��A�'=�)(#( &����( �#��=
)�>&��'(A (�������(A) C�����(��' &�A���(, � ��&����(#(, &��(#(,
L� '��A�'=�&� �#��( �� C�����(��' �����#�)��>&� ������&�(A
#�O(� (�� ����& = #���#=), &�� � �#��( C�����(��' �������>&�
&�A������)���� �<’!�&� =C��'�����, &�<&� >(>&�#( ' ����#= (����&
= '��(��#=).

���<A����>&� ��>&�>='���� C���K��� >(>&�#���� C��A��= ' ������
����&('��>&� &�A����-&�A������)�(A � ����������G��-=C��'���>��(A
��A���' ����������'� ������='���>� ' >C��������G ��&���&=��, ���,
�� ��O= �=#�=, '(#��( >(>&�#��>&� C�'��� #���� �� <=�( �������-
'��� ' ������&�(A #�&��()�(A �����<��A � C�����>&��'��� C���-
&()�(#( C�(�����#(.

	&�>�'�� C��<��#( �����'���� ����&('��>&� ��C�&���'�������
>(>&�#�(G C��A�� C�&��<=! =����K���>&� '(<��= '�����&�' '��������
��C�&��= ' ���'(&�� C��C�(!#>&'�, ����������I '(A���)( � C������=
)(��(��' � �K���� =&'������ )(>&��� C�(<=&�= � ���O�'��� C�&��=.
���>(#����= C�(<=&��'�>&� <����>= ��<��C�)='�&(#=&� ��O����, L�
C�'’����� � '(<���# �<� ��#���� &�A��)�(A ��>�<�' � C�('���&� ��
�����#�I �� ��>C�=�&���G�(A '(&��&�A, ���>&���� C���=�&('��>&�
&�A���(, ��(K���� II ���(. ;� �������� �K����� �����#�)���� ����&=,
����K='����� '�� =C��'��K���� &�A���(. �K�����#( �����#�)����
����&= �� ��'�� &�A������)���� �<’!�&� =C��'�����, &�<&� ' >(>&�#�,
! ��(K���� >�<�'��&�>&� � ���>&���� ���>&� C���=���I (��<�&, C�>�=�),
L� '(C=>��!&�>�, ���>&���� �<>���' '(��<�(�&'� � C����K�', )(>-
&��� C�(<=&�=, �����#�I ��C�&���'������� � C��(&('�� ���)����
)(>&��� ���O�'��� C�&��= �� �������� C�����(�� �����#�)��I
����&('��>&� 'C��'��K���� ��'�I &�A���( �<� ��#��( ��>&�����I
&�A���( �� ��'=.

	������>&� ��>&�'����I �����( ����&('��>&� 'C��'��K='��(A
#�O(� C�����! ' &�#=, L� &����( ' ����#(A '(C����A #�K�� ����(&(
���#�� �<� ���>&���� C�(<=&�= '�� '(���(>&���� ������&��I
&�A���(. ;� #�K�� ���<(&( C�( &���>C��&='����, ��'��&�K����,
���'��&�K���� �� ��'��O��(A &�A������)�(A �C������A � �� #�K�� —
C�( '���)���� ����#� '��&�I #�O(�( ' >(>&�#= #�O(�, &�<&� ' C���
'��>&�&���� =>&�&�='����, = '�=&��O�����'��>��(G &���>C��& &�L�.
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�� ��O= �=#�=, '���)���� ' ���O�'(G C�&�� ���= <=��-�����
������=, L� '����>(&�>� �� C�(&���' ���O�'(A ��O&�', �<=#�'��!
���<A����>&� ��#�>&� ��(&���� '(&��&���� &(C= ��� '(<��= ���&��-
��&('�(A '�����&�' ��>&�>�'='�&( ��(&���G ���=��&�&���� &(C=.
�� ��'K�( =�'��!&�>� #�K�('(# ��>&�'���� '(���)(&( ���)����
'��&���' (C�&�)�(A '(&��&) � C�(&���' ()(>&��� C�(<=&�=, �#��&(-
����I &�L�) ���O�'(A ��O&�', ��� )(# <���O= ������>&� �#���'��(A
�������' ���O�'��� C�&��= <=�� '���)��� �� >����= ���O�'���
C�&��=, &(# �<’!�&('��O(# <=�� �����'���� ����&('��>&� 'C��'��-
K='����� ��A��=. ��L� K � C�('��(&� �� �#��( ��������>(>&�#-
�(A C�����(��' ��C�&���'������� � C�&�)�(A '(&��& (>�<�'��&�>&�
C���=���I), &� '��A='���� �>&����A L� <���O�� #���� 'C�('�! ��
'(<�� �����#�)�� �<Q�=�&�'����� ��O���� L��� 'C��'��K����
&�A����-&�A������)�(A �<� ����������G��-=C��'���>��(A ��O���.

��C�(����, =C��'��K���� ��'(A ��>�<�' '�=&��O�����'��-
>����� &���>C��&= (����&�����(, �'&� &�L�) #�K� C�('�>&( ��
C���CO���� C�����(��' '(��<�(�&'� ' ����#=, &�<&� ��&( >(>&�#�(G
����&, ����� ������>�� '(���)(&( #��= 'C�('= ���>&� ����>&()�(A
C�>�=� �� ���>&���� C�(<=&�= ' ����#= '(C���= C��#(# �����A=�-
��# ��#�K�('�, �>�����( '�=&��O�����'��>��(G &���>C��& �� '(-
��<��! �����'= C���=����, ��� C������! ���������I. � ��� ��O(A '(��'
&���>C��&�(A ��>�<�' ('��&�K�� �'&�, �'&�<=>() ���>&���� )(>&���
C�(<=&�=, L� C�'’����� � IA C�(�<����# � '(���(>&����#, '(���)(&(
��>������. B�#= ' �������=&(A '(C����A ���<A���� ' �����A=���A
����&('��>&� =A'���'��(A ����'���G��-��'�>&(��G�(A ��O���
��>&�>�'='�&( ��(&���I ������� &(C=, '(&��&���� �<� ���=��&�&����,
L� � �=#�'(&� C�'��&= �����A=���' �����#�)���� ����&= � �<Q�=�&�-
'���>&� C�����O��� '(<��= ���&����&('�(A '�����&�'.

�����#�)�� �<Q�=�&='���� ��O���, C�'’����(A �� ���'(&��#
'(��<�(�&'�, G��� &�A����-&�A������)��I <��(, '(<���# ��G<���O
����&('�(A &�A��)�(A ��>�<�' C�� )�> �=C�'��, � &���K ������
����&('��>&� ��#��( ��>C�=�&�'����� =>&�&�='���� �� ��'� #�K=&�
'(���='�&(>� � ����(# >&=C���# ��(<(�(, � &���K ��&�������I >���-
��'(A '(&��&, L� 'C�('��&� �� �����#�)�(G ����&. ���)����
�����#�)���� ����&= '�� =C��'��K���� ��'�I &�A���( �=#�'���&�
�� &����( &�A����-�����#�)�� C�����(�( =>&�&�='����, ��� #�K� #�&(



412

= >'�!#= ���C����K���� C��=C���, � &���K C�)�&��'� �����#����
� II ��>&�'����>&�, � G �<���� ��'�>&���# �K����� �����>='����
&�A��)���� ���'(&�= '(��<�(�&'�.

	C�)�&�= ��������#� C��>&� '(C���( '(<��= � #�&�� �=C�'��
����&('��O�I &�A���( �������)���� �=������������� C�(���)����,
L� C��C��=!&�>� �� �(��=. ��� C��>&�&( C�(C=>&(#�, L� C���'-
���&�>� &����( �'� '�����&( — <���'(G (�����> C�( C�����(��A —
«1») � �����'��(G (�����> — «2»). %�����)(#�, L� C�( �<���O����
������>&� C���'��'��(A '�����&�' C�(��(C( G #�&��( �����A=��=
C�����(��' ����&('��>&� ���(O��&�>� ���#���(#(.

%���#� ���� ��(�(�� &�A���( ; = >����� &�A��)��I >(>&�#(
� '��C�'���� ��>C�=�&���G�� '(&��&(  ��>, L� 'A���&� �� >�<�'��-
&�>&� C���=���I (C�>�=�), ��� '(��&�'��!&�>� '(��<�()�� >(>&�#��.
��#�>&� ���( ' �����A=���A ����&('��>&� #�K� ���=�='�&( <����-
>�'� '��&�>&� �>��'�(A �����' ��. ��C�(����, ��� '��>&�&����
=>&�&�='���� <����>�'� '��&�>&�, ����# ���(, #�K� '���)�&(:
'(&��&( �� #��&�K, &���>C��&='����, ������= (�#.&.�), '��&�>&�
�=���#��&= (��), ��#C���&= ��C�>�(A )�>&(� (��.)), >=C=&��
'C��'��K���� ��C�&���'�������� �> — '��&�>&� C��’I��(A O��A�',
C���&'���'�)�' ������I, <����' K('�����, ����G �'’���= &�L�:

�� = ; + �#.&.� + �� + ��.) + �>.

�� ��'K�( '<�)�!&�>� #�K�('(# C�'�(G � ��>&�'���(G �����A=-
��� >�����'(A ��>C�=�&���G�(A '(&��&, &�#= ' �(A (��C�(����, C�(
'(<��� '�����&= �=C�'�� &�A���() #�K�� �<#�K(&(>� ��G<���O
���)=L(#(, � C�����= ���#��= '(&��&, >�����'(#(, ��C�(���� '(-
&��&�#( �� >C�K('��� C��('��-������&()�� ��>=�>( �<� '(&��&�#(
�� C����'� ��#��&(, ����K�(#( '�� ��&�����I ��#��&��I >������>&�
&�A���(. ���)���� �(A '(&��& #�K� <=&( ��C���� '(���)��� '(��<-
�(��# �<� C����'��# &�A���( � ��'����� �� C��=C�� #����K���#
� C����K= �<� C����'��#-���>=��&��&�#. ���O� C��=C�� ��'�-
��&�>� >�#�#= C������='�&( ���#�� �(A '(&��&. :�( ���#= �� >����=
��> �� #��&� '���)�&(>� �#��&(����G�� '����A='����, ��� �� ! '(-
&��&�#(, A�) � '���)��&�>� �� >�<�'��&�>&� C���=���I � C�>�=�,
� ! C�(&���# ���O�'(A ��O&�', ��A���# ��'�>&��� � '���)��&�>�
= ���O�'(G C�&�� ���=.
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�'����#�>� �� C��>&(A '(C����' '(<��= ����&('��O�I #�O(�(
C�( II C��=C��, ���( '���#�: ���( ����=�=�)(A #�O(� ;1, ;2,
��>C�=�&���G�� '(&��&( %��>1, %��>2 �<� �����#���� L��� IA �����-
A=��=, � &���K �����A=���'(G C����� B � >&�'�� �(>���&= �%.
�� <���'= &���(��G�� '(<(��!#� C��O= #�O(�=. �>��'�� C��'(��,
��(# >��� ���='�&(>�, �����A�'=�)( C���'�����(G �����#�)�(G

����& ∆P$:2/1 ('����O���� 2/1 ' C�������'�#= �����>� '���=! ��
&�, L� ��=�(G '�����& C���'��!&�>� � C��O(#), &���: ��G �����-
#�)�(G ����& '(���)�!&�>� �� ����(�� #�K >=#���(#(, �� �����A=�-
��'(G C����� )�>= B ����', �(>���&�'��(#( '(����#( � >=#���(#(
�(>���&�'��(#( '(&��&�#( �� ��G C�����. :��������=!#� #�K�('�
>C�''����O���� C�����(��' C� C���'��'��(A '�����&�A &�A���(.

%(C���� C��O(G: ;1 < ;2, %��	1 < %��	2. :�( &��(A >C�''��-
��O����A ��C�&����(A � C�&�)�(A '(&��& ��=�(G '�����& >'���#�
������&('�(G, �>�����( G��� ���������� �� ��! '(���, � �(O� >=C��-
'��K=!&�>� ���>&����# '(&��&, � &�#= C�����(� C���'��������
����&=, '(���)='��(G �� ���#=��� (9.1), #�&(#� ����&('�(G ����

(∆P$:2/1 < 0):

∆P$:2/1 = (%��	1 — %��	2) · k�C · k�.�� — (;2 — ;1),  (9.1)

�� k
�C

 — �������!�&, L� '��A�'=! �C���&�='���� C�(<=&�=; C�(
���)�G >&�'�� C���&�= �� C�(<=&��, ��'��G 25%, k

�C
 = 0,75;

k
�.��

 — �������!�& �(>���&='���� ��=I&�&=, C�('��(&�>� = �����-
>�'(A &�<�(��A (k

�.��
 > 1).

� ���#=�� (9.1) � ���� ��>C�=�&���G�� '(&��&( =#�'�� C�(G��&�
��'�(#( C� ����A �����A=���'��� C�����=, &�<&� �'���&� >�<��
��=I&�&. ���O� IA >��� �(>���&='�&( ����#� C� ����A �����A=�-
��'��� C�����=. ���# &���, ��C�&���'�������� >C�K('�)� ����'-
���&� ���� �� C�(�<����, ' ����#= '(C���= '��( ! ����'(#( � '����-
>��� �� =#�'����, &�� �'����� «�=���'���» ���=, �������!�& �(>���-
&='���� ��� ����� ����'��! ��(�(��, &�<&� '(&��&( �=���'��� ���=
�� C�������&� �(>���&='����.

�� '(C�('�! � ���#=�( (9.1), ���>&���� >=#���(A �(>���&�'��(A
��>C�=�&���G�(A '(&��&, L� '����>�&�>� �� C�&�)�(A, � ���>&����
>=#���(A �(>���&�'��(A ��C�&���'������� #��&� '��’!#�� ����(,
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L� '��C�'���! �����#�)��#= >��>= >C�''����O��� #�K C�����(��#(
&�A���(.

%(C���� ��=�(G, L� ��G)�>&�O� �=>&��)�!&�>� = C���&(��: �����-
'��� ��'� &�A���� ����K)�, ��� <���O �����#�)�� ' ��>C�=�&���I,
��K <���'�. ;��#= '��C�'����&� ����'��>&�: ;1 < ;2, %��	1 > %��	2,
&�<&� C��=C��� C�����! �� ��C�&���'��������A � '(���! �� �����#�I
��>C�=�&���G�(A '(&��&. :�( ��=C��>&� ���>&���� ���( �� �����A=�-
��'(G C����� �����#�!� ��>C�=�&���G�(A '(&��& C���'�����(G
����& <=�� <���O(G �� �=��, � ��'C��(: ��L� >=#���� �(>���&�'���
'(���( #��O� �� ���>&���� >=#���(A �(>���&�'��(A (= ����#=
'(C���= ����'(A) ��C�&���'�������, �����#�)�(G ����& #�&(#�
����&('�� ���)����, � >��� '����&( C���'��= C��O�#= '�����&= &�A-
���(. � ����#= '(C���=  ���#=�� �����A=��= C���'�������� �����-
#�)���� ����&= ���(O�!&�>� &�!� >�#��, ��� C��O(G II �������
#�&(#� C��(&('�(G ����, �>�����( >=#���(G �(>���&�'��(G
C�(��>& )(>&��� C�(<=&�= '�� �#��O���� ��>C�=�&���G�(A '(&��& !
C��(&('�(#.

:�( &��(A >C�''����O����A ��� � ��>C�=�&���G�(A '(&��& #�K��
'(���)(&( '���#(#( #�&���#( &��#�� ��=C��>&� ����&��'(A ��C�&�-
��'�������. ��G&�)��O� �����A=��� &��#��= ��=C��>&� � =��A='��-
��# )(��(�� )�>= #�K�� '(����&( &�� �'��(# #�&���# C��<��=.

%(C���� &��&�G: ���� �����'����� '�����&� &�A���( #��O�, � ��>-
C�=�&���G�� '(&��&( C� ���#= <���O�, &�<&� ;1 > ;2, %��	1 < %��	2.
� ����#= '(C���= #�!#� ����'= �����#�� ��C�&���'�������
� ���>&���� >=#���(A �(>���&�'��(A ��>C�=�&���G�(A '(&��&.
:���'�����(G �����#�)�(G ����&:

∆P$:2/1  = (;1 — ;2) — (%��	1 — %��	2) · k�C · k�.��. (9.2)

� &��&��#= '(C���=, �� � ' C��O�#=, &��#�� ��=C��>&� ����&��-
'(A ��C�&���'������� �� '(���)�!&�>�, ��� #�K� <=&( '(���)��(G
C�����, �� ��(G ����'� �����#�� ��C�&���'������� �� ��=�(# '�����-
&�# <=�� C���O��� («�’I����») >=#���(# ���>&����# �(>���&�'��(A
��>C�=�&���G�(A '(&��&. ��L� �� �����#�� <���O� �� ���>&����
&��(A '(&��&, &� C���'�����(G �����#�)�(G ����& <=�� <���O(# ��
�=�� � �&K�, '(�����O(# ! ��=�(G '�����&.
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���>&� �����#�)���� �<Q�=�&='���� ������ � �'�A ����=�=�)(A
'�����&�' &�A���( ����K�&(#� '�� C�'��&( � ��>&�'����>&� C�)�&��-
'�I ��� �����A=���' �����#���I. :�'�� �#��( ���=��&�&�' �����A=��=
C���'�������� �����#�)���� ����&= #�&(#=&� #�>�� C�� )�> =��A=-
'���� �#��( �#��&(����G�(A '����A='��� �� >�����'�I (C�(&��)
���O�'��� C�&��=. %���)���� �#��&(����I = ���O�'(G C�&�� �<�
II ���>&���� = �#��= ���O�'��� C�&��= C��'(L=! ����& '�� =C��'��-
K���� ����K)�I &�A���(, �>�����( C�( ���#����#=  ' C���'��'��(A
'�����&�A #�&��� ����A='���� �#��&(����I II ���)���� ���>&�!.

%(������� '(L� >(>&�#�&(��'��� = '(����� &�<�. 9.3, ' ���G ���
&���A '(C����' >C�''����O��� ��� � ��>C�=�&���G�(A '(&��& C���'-
��'��(A � �'�A '�����&�' C���'��'���I &�A���( '������ �K�����
C�(&���' � '��&���' ���O�'(A ��O&�', � &���K C�('����� #�&��(
�����A=��= C���'�������� ����&= � =��A='����# �#��&(����G�(A

'����A='���, L� �#����&�>� C�( '(<��� '�����&� ( ЧГП∆ ).
:���'���)( �������� ���&����&('�(A '�����&�' &�A���(,

��C�(���� C�( IA �=C�'��, '(<�� ����&('��O��� '�����&� #�K��
'(����&( C�(<�(���, �� ��(&���!# '(&��&���� &(C= (#���#=# >=#��-
�(A �(>���&�'��(A '(&��&) �<� &�)�� — � '(���(>&����# ��(&����
���=��&�&���� &(C= (#��>(#=# )(>&��� ���O�'��� C�&��=).
:�( ���#= )�>&�, ��L� �� '��A�'='�&( �#��= ���=��&�&�' ��>C���-
��'���� ' >(>&�#� ' ����#=, )(>&(G ���O�'(G C�&��, �� � C�&�)��
'��&�>&� '(&��&, C�'’����(A �� �=C�'��� � ��>C�=�&���!� &�A���(,
#�&(#=&� '��’!#�� ����( (&�<&� #��&� #�>�� '��&��( ���O�'(A
��O&�', C�'’����� � '(&��&�#(), � C���'�����(G �����#�)�(G ����&
#�K� <=&( C��(&('�(#.

��
��	� 9.1. � &���A C��C���'��(A �� �(��= #�O(� �� ��(&���!#
#��>(#=#= C���'�������� �����#�)���� ����&= ���<A���� '(<��&(
�����#�)�� ����&('�=, ��L� '���#� ���( G �)��='��� ��>C�=�&���G��
'(&��&( C� �(A (&�<�. 9.4). �����A=���'(G C����� C�(G��&( ��'�(#
B = 7 ����', � >&�'�= �(>���&= � = 20%.

:�(G��'O( C��O(G '�����& �� <��= ��� C���'�����, '(���)(#�
C���'�����(G �����#�)�(G ����&. 	C�''����O���� C�����(��'
��=���� � C��O��� '�����&�' &���: ;2 > ;1, � %��	1 > %��	2, &�<&�
����&��'�, C���'���� � <���'(# '�����&�#, ��C�&���'��������

' ��=�= #�O(�=, L� ����'���&� Ц∆ , #��&� ��=C(&(>� �����#�!�
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5	#�
*� 9.3

:$%�# "��$�%&��%�A !B!����%���$ "��*<#%%& %���A �!@%$��

5	#�
*� 9.4
�%B��?#:$& "�� "��$�%>�#%$ �#�$#%�� �3"$��$ ?#D�%

�� ��>C�=�&���G�(A '(&��&�A ∆ %��	 = %��	1 — %��	2, � &�)��O� —
���>&����# )(>&��� C�(<=&�=, ��L� �C���&�='�&( C�(<=&�� '��
��(K���� >�<�'��&�>&� C���=���I (C�>�=�) �� =#�'( �����#�I ��
��>C�=�&���G�(A '(&��&�A. :���'�����(G �����#�)�(G ����& <=��
����'��'�&( ����(�� #�K >=#����� �(>���&�'���� '(����� G
����'(#( ����&��'(#( ��C�&���'��������#(:

12ЧГП∆  = (%��	1 — %��	2) · k�C · k�.��  —  (;2 — ;1) =

= (7,0 — 5,0) · 0,75 · 3,605 — (30,0 — 20,0) = — 4,59 &(>. ���.

Зростання  річних Варіанти 
співвідношень 
показників, 

що 
порівнюються 

зисків 
(притоків) 

витрат 
(відтоків) 

 
Порівняльний 

економічний ефект   
∆ЧГП 

Ц1 < Ц2 

ВЕКС1 < ВЕКС2 

 

(А2 > А1) 

– 
– 

 
∆А = А2 – А1 

∆Ц = Ц2 – Ц1 

∆ВЕКС = ВЕКС2 –  
–ВЕКС1 

– 

∆ЧГП2/1 = (А2 – А1) · kд.ан –  
– (ВЕКС2 –ВЕКС1) · kоп · kд.ан – 
– (Ц2 – Ц1) 

Ц1 < Ц2 
ВЕКС1 > ВЕКС2 
 
(А2 > А1) 

– 
∆ВЕКС = ВЕКС1 –  
– ВЕКС2 
∆А = А2 – А1 

∆Ц = Ц2 – Ц1 
– 

 
– 

∆ЧГП2/1 = (ВЕКС1 – ВЕКС2) · 
· kнал · kд.ан + 
+ (А2 – А1) · kд.ан – (Ц2 – Ц1) 

Ц1 > Ц2 
ВЕКС1 < ВЕКС2 

 
(А1 > А2) 

∆Ц = Ц1 – Ц2 
– 

 
– 

– 
∆ВЕКС = ВЕКС2 – 
– ВЕКС1 
∆А = А1 – А2 

∆ЧГП2/1 = (Ц1 – Ц2) –  
– (ВЕКС2 – ВЕКС1) · kоп ·   
· kд.ан – (А1 – А2) · kд.ан  

Варіант Показники й одиниці вимірювання 

1 2 3 

Ціна машини Ц, тис. грн 20,0 30,0 15,0 

Експлуатаційні витрати ВЕКС, тис. грн/рік 7,0 5,0 8,0 
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���=��&�&( �����A=��= C���'�������� �����#�)���� ����&=
C����=�&�, L� �=C�'�� ��=��I #�O(�( #��O '(�����, &�#= L�
>=#���� �(>���&�'��� '(���(, ����K��� �� �����A=���'(G C�����,
#��O� �� ����&��'� ��C�&���'�������� (5,41 < 10,0), � C���'�����(G
�����#�)�(G ����& '��’!#�(G.

��>&�'���)( &��&� #�O(�= � C��O��, #�!#� &��� >C�''����-
O���� ��� &� ��>C�=�&���G�(A '(&��&: ;3 < ;1, %��	3 > %��	1, &�<&�
#�!#� ����'= �����#�� ��C�&���'������� C�( �=C�'��, ��� C���'-
���� � <���'(# '�����&�# ���>&��&� ��>C�=�&���G�� '(&��&( �, '��-
C�'����, �� ��A=��� ����� �#��O=!&�>� )(>&(G C�(<=&�� C��C�(!#-
>&'�. :���'�����(G �����#�)�(G ����&:

13ЧГП∆ = (;3 — ;1) — (%��	3 — %��	1) · k�C · k�.�� =

= (20,0 — 15,0) — (8,0 — 7,0) · 0,75 · 3,605 = 2,3 &(>. ���.

���A�'=�)(, L� ��(&���G '(<��= — �� #��>(#=# ���)����

ЧГП∆ , ��<(#� '(>��'��, L� C�(�<���� &��&��I #�O(�( '(�����O�,
��K C��O�I, '(<����I �� <��= ��� C���'�����, �>�����( C�(��>& P$:
<���O(G �� �=��. �����K��= �� ���=C�'��� >��� ����#���='�&(
�=C='�&( &��&� #�O(�= �� ��G<���O ����&('�=. S�< L� ���
C�������&(>� ' C��'(����>&� '(<��=, C���'��!#� &��&� #�O(�=
� ��=�=:

23ЧГП∆  = (;2 — ;3) — (%��	3 — %��	2) · k�C · k�.�� =

= (30,0 — 15,0) — (8,0 — 5,0) · 0,75 · 3,605 = 6,89 &(>. ���.

�&K�, &��&� #�O(�� �� &����( ����&('��O� �� C��O=, ��� ���)��
����&('��O� �� ��=�=, �>�����( ' C���'����� � ��� ����'� �����#��
��C�&���'������� C�( II C�(�<���� C���'(L=! >=#���� '&��&(
)(>&��� C�(<=&�= � =��A='����# )(��(�� )�>= (15,0 > 8,11).

%��A�'=�)( �������=&� '(L�, ''�K�!#�, L� #�&��( '(<��=
���&����&('�(A O��A�' ���'(&�= &�A����-&�A������)��I <��( C��-
C�(!#>&'� C�'(��� �� &����( '���<��K�&( >C��(���= =���I�>�����
��������'>&'�, ��� � <��='�&(>� �� &��(A #�&��()�(A C�(��(C�A
� C��A���A:

1) C�( ��>&�'����� ���&����&('�(A &�A��)�(A ��O���, ����K�� '��
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���'��>&� C�)�&��'�I �����#���I C�� '(&��&( � ���=��&�&(, ���<A����
��>&�>�'='�&( =����K��� #�K >�<�� ��(&���I '(&��&���� �<� ���=��-
&�&���� &(C�': �� #���#=# C�&�)��I '��&�>&� '(&��& >C�K('�)� &�A��-
�( �<� #��>(#=# ����K='����� C�� )�> '(���(>&���� &�A��)����
��>�<= )(>&��� ���O�'��� C�&��=;

2) C���'�����(G �����#�)�(G ����& '(���)�!&�>� �� ����(��
#�K C�&�)�(#( '��&�>&�#( ���G>���(A >C�K('�)�# &�A���( '(&��&
�<� �� ����(�� ����K='��(A �(# )(>&(A ���O�'(A C�&���';

3) C��'� = >����� ���O�'(A C�&���' <=��-����� ���= <���G
������ ������= �� >����= C�(&���' ���O�'(A ��O&�', &�<&� '(���,
C�('��(&� �� C���&'������ C�����(�� � ��(&���� '(&��&���� &(C=
' C�����(� � ��(&���G ���=��&�&���� &(C=. :�( ���#= = >����� ���O�-
'(A C�&���' �� �<�'’����'� '(���(>&��� =>� #�K�('� C�����(�(,
L� #�K=&� �#���'�&(>�, � ' ����K��>&� '�� '�����&� �����>='����
>��� =��A�'='�&( &����( &� >�����'� '(&��& � ���=��&�&�', ��� ���-
��A=��= ��(A ! �����#����;

4) C�( �����A=���A )�>&(�( C�&�)�(A '(&��& �<� ����K='�����
)(>&��� C�(<=&�=, L� �#���!&�>�, �� >��� �� �(A '���)�&( &�� �'��=
«C��C=L��= '(���=» — C���&&� � C�����(�, '��>=&�� = >����� >&�&�G
>�<�'��&�>&�, '���'(A '(&��&, C�(<=&�=, C�� L� >'��)�&� ���)�
' ����I�� ���#�&('�� ���=#��&( � �����=����I C���=���I, � &���K
>&�����&( :(>)/� &�L�;

5) C������ '(&��&, '����>���� IA �� ��C�&����(A �<� C�&�)�(A,
'(�( C���&��'(A C���� C� �C������A �����>='���� #��&� '��C�-
'���&( ���)(# ' ����I�� ���#�&('�(# ���=#��&�#.

�>� �����A=��( �<>���&���� � C���'�������� �����#�)���� ����-
&�' <��=�&�>� �� �����C��I ���O�'��� C�&��= ($:) �� �����>�'���
C��>=#�= �������>&� C��C�(!#>&'�, ����������I, L� ����'��! ����<-
��I)��G >=#� ���A��K��� (C�(&��) ���O�'(A ��O&�' �� ��A=���
C��C�(!#>&'� � '(&��& ('��&���') ���O�'(A ��O&�' = �����A=���-
'�#= C������. $����)�� ��<��K���� ���O�'(A C�&���', ��C��C�-
��'��� ��#����(# C����>���# �.  T#�����#, ! '�>� )�>=, C�� ����
C�����A�'��� ���( ��'�>&(��G���� �(��= '�� �=���'��� (C�)�&��
'�����= )�>=, &�<&� C�&�)�� ������ '(&��&) �� �>&������� (B), � ���
'�>>� '������ ���O�'� C�&��( ��K���� ���=: C�(&��( �� �����#
«C��>» � '��&��( �� �����# «#��=>» [16, >.58—60]. $����)�� ��<��-
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K���� ���O�'(A C�&���' (�(>. 9.4) ���'���! ��#C��&�� '(���>&(
���#�����'��= >=&� '(��O='���I ����)�. �� &���#= #�����= #�K��
=���)�(&( �� &����( C��>=#��'= >=#= �#�� ��)���� ���O�'���
C�&��= t-�� ���= $:t, � G ������&�� G��� ������( — �� C�(&��(,
&�� � '��&��( ���O�'(A ��O&�' = t-#= ����.

 –І0 ГП1 ГП2   ГП3  ... ГПТ 

 
 
0 (Е%) 1 2 3 ... Т 

 

�#�'�� C����)����: 
0
 — ��'�>&(��I �=���'��� ���=;

�% — >&�'�� �(>���&='����.

Рис.�9.4.�Графічне�зображення��рошових�пото³ів

�� '��>=&��>&� �����#���I C�� C�(&��( ���O�'(A ��O&�'
��(&���!# '(<��= ���&����&('���� '�����&� �����>='���� ! #���#=#
C�&�)��I '��&�>&� '(&��& >C�K('�)� &�A���(. ��<���(#� ���
���)��>&� ������( �=A= ���O�'(A C�&���' (�(>. 9.5) ' =#�'�A
��>&�>='���� '(&��&���� ��(&���� '(<��= '�����&�' �����>='����:
1)  �=C�'�� — #��&� #�>�� ����'� ��C�&���'�������� ' &�� �'���#=
�=���'�#= ���� (—�0); 2) ������ — L���)��, � C��O��� �� �>&��-
����� ���= �����A=���'��� C�����= (B) >C�K('�) &�A���( L���)��
>C��)=! ������� C��&�K� (—�:); 3) C�( �����>�'�#= ���(��= � '(-
�=C�# =>&�&�='���� �� ���(O��'�� '��&�>&� (—���") �� �����)����
&��#��= ��I ���&���&= (T%_�) ���(�������K='�), ����# ����'���
�'��>�'��� C��&�K= (—�%), L���)�� >C��)=! ���(�����'�� ���(�-
��'� C��&�K� (—":), '(���)='��� �� >C��������� #�&��(���;
4) ���(>&=�)(>� ����(&�#, L���)�� C��=C��� &�A���( >C��)=!
'��>�&�( �� ����(& (—%��) � C�'��&�! >=#= ����(&= (—:��) ����K��
'�� =#�' ����(&='����.

:�( C���'����� '�����&�' �����>='���� &� IA �����)���� ��<��-
K���� ���<���� ��>&=C�� C�(C=L���� � >C��L����: ������� � ���(�-
��'� C��&�K� C�>&�G�� C� ����A �����A=���'��� C�����=, ����(&
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=��&(G �� �'� ���( � >C��)=!&�>� ' ����� ��=���� ���=, &�<&� '��>�&�(
�� ����(& &�� >�#�, �� ������� � ���(���'� C��&�K�, ! ��=I&�&�#(.
:�&�)�� '��&�>&� '(&��& C� C���'��'��(A '�����&�A �����>='����
'(���)��&�>� ��>&=C�(# )(��#:

:%1 = —�0;   :%2 = —�: · k�.��;

:%3 = —": · k�.�� — ���" · k�.'(� — �%; (9.3)

:%4 = —%��1 · k�1 — %��2 · k�2 — ... — :�� · k�.'(C.

�� k
�.'(�

, k
�.'(C

 — '��C�'����, �������!�&( �(>���&='���� ��� ����',
= ��(A �=C='���>� &�A���� � >C��)='�'>� ����(&.

��L� C���>&�'��!&�>� #�K�('(# '(���)(&( ���)���� C�(&���'
���O�'(A ��O&�', &� IA =���=�&� �� ������= �=A= ���O�'(A C�&���'.
��C�(����, C�( '���#(A )(>&�#= C�(<=&�= :�P � �#��&(����I �
��� C��O��� '�����&� — �=C�'�� &�A��)�(A ��>�<�' — ������ �=A=
���O�'(A C�&���' #�! '(����:

  ПРЧ ПРЧ … ПРЧ 

–К0 А А … А 
 
0 1 2 … Т 

Рис.�9.6.�Грошові�пото³и�при�³Àпівлі�Àстат³Àвання

Рис.�9.5.�Витрати�інвестора�при�різних�варіантах�фінансÀвання

  –К0 –ОП –ОП 
1) _______________________  2) ______________________  
 0 1 … Т 0 1 … Т 
 
 –КЗАЛ  –Вкр –Вкр 
 –АВ  –ЛП –ЛП –Пкр 
3) _______________________  4) ______________________  
 0 1 … ТВИК  0 1 2 … Т 
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P(>&(G ���O�'(G C�&�� = ���#= '(C���= '(���)�!&�>� ��
���#=���:

P$:1 = (:�P + �)k�.�� — �0.

��L� >C�'>&�'��&( ����&��'� C�&�)�� '(&��&( >=<’!�&� ��>C���-
��'���� C���'���� � �=C�'��� &�A���( �� '��>�� ��O&(, &� #�K��
��'�&� <�� '��C�'���(A �����A=���' >&'���K='�&(, L� C�( ���G>�����
�C�����G �=C�'��, �����(, C�(�<���� ' ����(&, �<� ���(��, �� ��O(A
��'�(A =#�', �<A��(&�>� C��C�(!#�� ��G��O�'O�, � ���(�� —
��G����K)� � ���'��(A '�����&�' �C������ �����>='���� ���'(&�=
&�#=, L� ' ��(��'�G �����#��� &(C�'� >C�''����O���� #�K
C�&�)�(#( '(&��&�#( ' �����A=���'�#= C������ (����) &���:

� < �: < %�� < ":,

�� � — �#��&(����G�� '����A='����;
�: — ������� C��&�;
%�� — '��>�&�( �� ���(>&='���� ����(&�#;
": — ���(���'� C��&�K�.

B��, ������� C��&� '���)�! �#��&(����� � C�(<=&�� ��������,
���(���'(G C��&�K — �#��&(�����, '��>�&�( �� ����(&, C�(<=&��
���(�����'��, >&��A�'� C��&�K�. ��L� �� '���#�, ��'�L� K &���
'(���='�&( C���'������ �����A=��(? :�()(�( IA &���. :�-C��O�,
��'�>&��, � �� C�(�����, C����� '(<��&( &� '�����&( C��(��'���
�����>='����, �� ��(A '�� �&�(#=! C��'� '��>��>&� �� �>��'��
����(. :�-��=��, ����K�&( ��'��>&����'(G ����(& ��>(&� >������,
�� &��� K G��� C�( ����&��>&����'�#= ����(&='���� &��<� ��>(&�
O'(��� C�'���=&(, ��C��&('O( �>&�&�� '��>�&�( �� C��(���. :�(
���(��= K #�G��, L� �����=!&�>�, ��! �����&�� C�'������� ��O&�'
���(�����'�� �� ���'��>&� ���>-#�K���(A �<>&�'(�, � �������� —
�#��O=! '(��<�()� � �����>�'� �(�(�(. ���'��� )(��(�( #�K��
'��A='�&( C�� )�> �����( ��'�>&(��G�(A ���&����&('.
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9.5. �"��� ��<��3 */!�!� B$%#%�3�#%%& %# !B!����%$���
$%�!���:$�

9.5.1. �!��*�,%$ ��%��� ��<��3 */!�!� B$%#%�3�#%%& $%%��#:$�

��=��'��, L� '(')��&� C��<��#= '(<��= �K���� �����>='����,
<��=�&�>� �� <�(���(A �����C&=����(A C��A���A �� II '(��O���� �
' &�G K� )�> C��C��=�&� ����� ���>(������I  &��(A �K���� ����K��
'�� &(A �<� ��O(A A����&��(>&(� � �����.

B��, %. %. N=��' C�����! '>� �K����� �����>='���� �� �'� ��=C(:
�����>='���� �� <��C�'���&��G �>��'� G �����>='���� �� C�'���&-
��G �>��'�. E����>='���� �� <��C�'���&��G �>��'� — �� �������
��O&�' ����(#( ��'�>&���#( �� ��'(���)��(G &��#�� � #�&��
����K���� ' #�G<=&���#= ��A���', ��� C���(�&� C���>��� '(&��&(.
E����>='���� �� C�'���&��G �>��'� — �� ������� ��'�>&���# ��O&�'
�� ��<�'’������# IA C�'������� ' C�'�(G &��#�� � '��>�&��#( [7,
>. 122]. � &�G K� )�> %. /��������� '(����! &�( ��=C( �K����
�����>='����: '��>��, C��(��'� G ���=)��� [6].

�O(G �'&��, /. �. :���>(�, ��� �����<�( G =C��'��K���� ��'�&-
��A &�A������G C��C��=! '(���(>&�'='�&(: ���&������'��� �����>=-
'����, ���K�'�= C��&�(#�=; ��'��O�� � '�=&��O�� ��'�>&(��I; ��O&(
>��&��� ��#�O��A ��>C����>&' (��>������); ��O&( <����'>���I
G �����>�'�I >(>&�#( (����(&(, '����� ��O&( &�L�); ��O� �K�����
�����>�'(A ��>=�>�' [5].

�� ��O C�����, ��G<���O C�'��� ! ���>(������� �K���� �����-
>='����, ��C��C���'��� '���#(# ��>�G>��(# =)��(#-�����#�>&�#
. �. /�����#, L� C�����! '>� �K����� �����>='���� �� �'� ��=C(:
'��>�� G C��(��'�. :�()�#= ' >����� '��>�(A '(����! �'� C����=C( —
'�=&��O�� G ��'��O�� �K����� ���#='���� '��>�(A ��'�>&(��G�(A
��>=�>�'. �� '�=&��O��A �K���� '�� C�()(>��!: )�>&(�= )(>&���
C�(<=&�=, L� ����'�>&=!&�>�; �#��&(����G�� '����A='����; ��O&(
'�� C����K= ���<���&�(A ��&('�', L� '(<='��&�; ��G'= >=#=
'��>�(A �<���&�(A ��&('�', L� �##�<����=!&�>� ' ��'�>&(��I; ��O�
'�=&��O�� �K�����. � �� ��'��O��A �K���� C�()(>����: �#�>�� ����G;
���=)���� ����&��'��� C�G�'��� ��C�&��=; �>(��='���� � <��K�&�'
����(A ��'��' �� <��C�'���&��G �>��'�; ��O� ��'��O�� �K�����.
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�� �K���� ���#='���� C��(��'(A ��'�>&(��G�(A ��>=�>�' C��C�(-
!#>&'� '�����(G �'&�� ����A�'=!: ��'��>&����'� ����(&( <����';
��'��>&����'� ����(&( G C��(�( ��<����'>��(A �����>�'(A =>&���';
���K�'�� �����'� G C�����'� ����(&(; �����>�'(G ���(��; �<������G�=
C��(�= (�#�>�� �<������G); ��O� C��(��'� �K����� [15, >. 142—145].

%(������� '�����(#( '(L� �'&���#( ��=��'(A C���� &� ��')���-
�(A C�>�<�(��' ��=C, C����=C �K���� &� IA '(��' ! �=K� ���(>�(#
��� ��=��'� �<Q�=�&�'����� '(<��= IA �����'(��' � '(���(>&�-
'=�&�>� �� &����&()�� G #�&��()�� �>��'� ��>���K���� '������I
C��<��#(. :��&� ��� ����G C���(<������ ��>���K���� ���<A����
'(���(&( IA >C��(���=, �����(&( �����#�)�(G &� ����������G�(G
�#�>&, '>&���'(&( >C����� G '��#���� #�K �K�����#( �����>='����,
&�<&� '>� &� )(��(�(, L� �<=#�'���&� C�����O(G '(<�� �K����
� 'C�(' IA �� �����#�)�� C�����(�( ��>C�����'���� C��C�(!#>&'�.

��C�(����, >��� '�����)(&(, L� �����>�'(G ���(�� <���O�>&�
')��(A ���>(���=!&�>� �� C��(��'� �K�����, � �C�����G�� ������
�� ! �K�����# �����>='����, L�, �� �=#�= �'&���', ! C��'�#���(#,
&�#= L� >=&��>&� �����( C�����! = C�(�<���� C��'� ���(>&='����
��&('�# �� C�'�(G &��#��, � �� = C�(�<���� >�#��� ��&('=. �����
��L� �����'�� #�&�� �C�����G��I �����( ! '(��<�(�&'� C���=���I,
&� II #�K�� ��������&( �� ��(� �� '�����&�' �&�(#���� ��'�I &�A���(.

��L� C�( '(���)���� �K���� �����>='���� C��C�(!#>&'� #�!
'(<��&( ��G<���O� ����&('�(G '�����& C�(�<���� (����K����)
<=��-����� ��&('= � #�&�� '(��<�(�&'� C���=���I ('(������� ��<�&,
������� C�>�=�), &� &��(#( �K�����#( #�K=&� <=&(: 1) '��>��
��O&(; 2) C��(��'� ��O&( (�� C����=! C���&(��, C��C�(!#>&'�#(
C���'�K�� '(���(>&�'=�&�>� ����(&(); 3) �C�����G�� ������;
4) �����>�'(G ���(��. ��K�� � ����)��(A �K���� �����>='���� #�!
>'�I C���'��( G �������( � #�K� <=&( ��G<���O ����&('�(# �� C�'�(A
=#�'. �(K)�  ��'����� A����&��(>&(�= ��K���� �K����� �����>=-
'���� � C���������'��� �<>&�'(�(, �� ��(A '(���(>&���� &��� �<�
��O��� �K����� �����>='���� ! ��G<���O �������(#.

%��>�� ��O&( — �� )�>&�� ��&('�' C��C�(!#>&'� �� '(��&��#
G��� ��<�'’����� [19]. %��>�� �����>�'� ��>=�>( ���#=�&�>� C��
)�> >&'������ C��C�(!#>&'� � C�C�'���&�>� ' C����>� '(��<�()�-
��>C����>���I �������>&� �� ��A=��� �&�(#��(A ��A���'. 	����
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�>��'�(A >�����'(A '��>�(A �����>�'(A ��>=�>�' C��C�(!#>&'�
#�K�� ���'�&(: >&�&=&�(G ����; �����C������(G C�(<=&�� �'�&����
G C�C��������� C������';  �#��&(����G�� '����A='���� [20].

�#��&(����� — >(>&�#�&()�(G ���C���� '��&�>&� ���<���&�(A
��&('�', L� �#��&(�=�&�>�, C��&���# &��#��= IA ���(>���� '(��-
�(>&���� (��>C�=�&���I). �#��&(����G�� '����A='���� ! >&�<����(#
�����>�'(# ��>=�>�#. �� �=#�= �. �. /�<��, '��( <��=&� =)�>&�
= ���#='���� )(>&(A C�&���' ���O�G, ��K� )(# <���O� IA >=#�,
&(# #��O(G �<������(G C���&��# C�(<=&��, � &(# #��O(# ! '��&��
������(A ���O�G = ���#� C���&�= �� C�(<=&�� [2]. �#��&(����G��
'����A='���� ! �K�����# ��'�>&(��G�(A ��>=�>�' C��C�(!#>&'�, ��
�('��)(>� �� &�, L� '��( �� �<���O=�&� >=#= '��>���� ��C�&��=
C��C�(!#>&'�, � ! �(O� ��O&�#( G��� ����'�>&='����. �#��&(��-
��G�� '����A='���� #��&� <=&( >C��#�'��� �� ����'���� �>��'�(A
��>�<�', ��� '(<='��&� �� '(��<�()��� C����>= ' ���=��&�&� ���()-
���� >C����'����. ����� ' =#�'�A ���#������� �=������='����
�����#��( �#��&(����G�� '����A='���� !  �K�����# �� ��'�>&(��G,
&�� �  ���O(������ '��&'������. V��&�>� �� C�� C��>&� '��&'������
���'�(A �>��'�(A ��>�<�', � C�� ���=����= ��#��= IA ��&('��I
)�>&(�( — <���'��� &�A������)���� =>&�&�='����, L� '(���)�!
' �>&�&�)��#= C��>=#�= '(&��&( �� '(��<�(�&'� G ����=���&�-
���&��>&� C���=���I.

% =#�'�A >&�<�����I �����#�)��I >(&=���I C��C�(!#>&'� '�����!
«'����(#» ���(O��# �#��&(����G�(A '����A='���, ����A�'��(A ��
'��&�>&� �>��'�(A ��>�<�', ��� �� '(#����&� ��#��( ' ��G #�#��&,
�>�����( ���#�&('�(G &��#�� IA >�=K<( �� ��'��O('>�. ;�G ���(-
O�� #�K� <=&( '(���(>&��(G C��C�(!#>&'�# �� C�(�<���� ����&��-
'(A �<’!�&�' �>��'�(A ��>�<�'. � ���=��&�&�, )(# '(L� &�#C( ���>-
&���� <����>�'�I '��&�>&� �>��'�(A ��>�<�', &(# <���O�� <=��
'��()(�� '������� ���(O�= �#��&(����G�(A '����A='���, L� #�K�
��C��'��&(>� �� ���O(���� '��&'������ �>��'�(A ��>�<�'.

:�(<=&�� C��C�(!#>&'� — �� #��O '�K�('� �K����� �����>�'���
��<��C�)���� ��'�>&(��G � ! '��()(���, �� ��= ��A��( C���'(L=�&�
C�'’����� � IA ����K����# '(&��&( [21]. 	���� )(��(��', L�  'C�(-
'��&� �� ���#�� C�(<=&�=, >��� ���'�&( �<>��( '(��<�(�&'�
G ���������I C���=���I, ����&('��>&� ��>C����>���I �������>&�
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C��C�(!#>&'�, >(>&�#= �C���&��'='���� &�L�. :�(<=&��, L� ���(-
O('>� ' ���C����K���� C��C�(!#>&'� C�>�� >C��&( C���&�= �� C�(-
<=&��, ! )(>&(# C�(<=&��#. P(>&(G C�(<=&�� #�K� <=&( '(���(>-
&��(G ' ��'�>&(��G�(A ����A, � #�&�� �����>='���� C�&�)�(A '(&��&
�������>&�, � &���K #�K� C������&( ���C����= #�K '��>�(��#( �<�
����C()���� (&�� �'��(G �����C������(G C�(<=&��).

�� �=#�= �. �. �������, �� C���'�� �����>�'��� ��<��C�)����
'��>�(#( ��O&�#( ����'���G��I G ��'�>&(��G��I �������>&� C��C�(-
!#>&' #�K�� '����>&(: C��'(L���� �����>�'�I >&�G��>&� �� ��A=���
����&��'� >���#�'����� � C�(<=&�= '��>���� ��C�&��=; #���#=#
'(&��& �� ��'��O�! �����>='����; ���#='���� G '(���(>&����
'��>�(A ��O&�', L� '��<='�!&�>� >&�<����� C��&���# ���=; >C��-
L��(G #�A����# =A'������ =C��'���>��(A ��O��� [9, >. 49].

�� ��O C�����, �� C���'�� '(���(>&���� '��>�(A ��O&�' �� �K�-
���� �����>='���� �=C�'�� ��'�I &�A���( #�K�� &���K C�()(>�(&(:
C�(�<���� C��'� '��>��>&� �� &��= &�A���= (�� '��#��= '�� �C���-
��G��I �����( G �����>�'��� ���(��= �� '(�=C= ��&('=), L� ����!
C��'� �� ����A='���� �#��&(����I �� '���)����# �����)��(A >=#
= �����A=��� )(>&��� ���O�'��� C�&��=; � &���K &�G ���&, L�
>&�=�&=�� '��>���� G C��(��'��� ��C�&��= C��C�(!#>&'� ���(-
O�!&�>� ���#�����.

� #�&�� �����>='���� ���'(&�= C��C�(!#>&'� �������� '(��-
�(>&�&( '��>�� ��O&( = '(C���=, ��L� ���'�� '����� ���O�'� ��&('(,
� ���&�<�����>&� �������>&� C��C�(!#>&'� �(K)� '��>�&��' �� ���(>-
&='���� ����(&�#. �� �K����� �����>='���� '(���(>&�'=�&�>�
��O&(, L� ���A���&� '�� ����&��'�I �#�>�I ����G �<� '��>��' ��>��'-
�(��' = >&�&=&�(G ���� C��C�(!#>&'�, ��L� '>� ��O&( '(���(>-
&�'=�&�>� ' ��>C����>���G �������>&� C��C�(!#>&'� � ��>��'�(�(
������'���� G #��&� #�K�('�>&� ���<(&( ����&��'� '��>�( = >&�&=&-
�(G ���� C��C�(!#>&'�. :�( ���#= �����)��(G >C�>�< >C�(�&�('�
C����)(&�>� �� >&�=�&=�� ��C�&��=. ����#=�)( '(L�'(�������,
#�K�� ���<(&( '(>��'��, L� '��>�� �����>�'� ��>=�>( ! C�&=K�(#
�K�����# �����>='���� ��'�>&(��G �� C��C�(!#>&'�A. �O(#
���C�'>��K��(# �K�����# �����>='���� ��'�>&(��G��I �������>&�
! C��(��'(G ��C�&��.

:��(��'� ��O&( #�>&�&� = >�<� ��'��>&����'� G ����&��>&����'�
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����(&( <����' � C��(�(, ����(&��>��= ��<����'���>&�, �<������G��
C��(�(, ��<����'���>&� C���� =)�>�(��#(, <��K�&�(#( G C���-
<��K�&�(#( �����#( &� ��O� ��<�'’������. �� �=#�= �'&���',
C��(��'(G ��C�&�� �'��! >�<�� ��C�&��, L� &(#)�>�'� C���<='�!
' ���C����K���� C��C�(!#>&'�, '����>�� ����� = C��C�(!#>&'�
'��>=&�! C��'� '��>��>&�, � �>�=! �<�'’���� C�'������� )���� C�'�(G
C��#�K�� )�>= �� C��&��G �>��'� �<� <�� >C��&( '��>�&��' ��
���(>&='����. � '��&�>��#= '(����� ���� ��'�>&(��G���� C����&=,
L� �����>=!&�>� �� ��A=��� C��(��'(A ��O&�', >�����!&�>� � �>��'-
��I >=#( G C��&( �� ���(>&='���� ��O&�#(. ��'��>&����'� ����(&(
! ��GC�O(����O(#( �K�����#( �����>='���� ����'���G��I �����-
��>&�. 	���� �(A '(�����&� &���(��G�� (��#����G��) ����(&(
G ��&���(��G�� (���(��, �����G&(�� � ����)�G�(��).

�C�����G�� ������ — ����'��, �� ��(# ��������'��� C�����!
�<� ��<�'’��=!&�>� C�����&( ��������'� #�G�� ' ���(>&='���� ��
C��&= �� C�'�(G &��#�� [22]. ���#�� �������I C��&( '>&���'��!&�>�
=#�'�#( ����'��= C�� �����= #�G�� [25]. �'&��( ''�K��&�
�����#�)�� �������(# <��&( ��'= &�A���= ' �����=, ��L�: ��A��
��������'��, ��������(G ' ������= C��&=, �(K)(G �� '��>�&�� C�
����(&= � '��>�&�( �� �<�������#(; ��'= &�A���= C���=!&�>� '(��-
�(>&�'='�&( C��&���# �<#�K����� &��#��=, � �� '>���� >&���= II
��>C�=�&���I.

/�(���(# �� >'�I# �#�>&�# �� ��'��>&����'��� ����(&='���� !
�����>�'(G ���(��. E����>�'(G ���(�� ! '(��# C��C�(!#�(����I
�������>&�, >C��#�'��(# �� ��'�>&='���� &(#)�>�'� '����(A ��O&�'
�<� ���=)��(A �����>�'(A ��>=�>�' �� ����'���# �����>�'�I �����(
(���(��=). %��C�'���� �� ���(���'��� ����'��=, ���(�����'���
��<�'’��=!&�>� C�(�<�&( = '��>��>&� �<=#�'���� ����'���# #�G��
= C�'���� C����'�� G ����&( �� #�G�� ���(�������K='�)= �� C��&=
(���(���'� C��&�K�) = ���(>&='���� �� C�'�(G &��#�� (��� �� #��O�
���=) � C��C�(!#�(����� #�&�� [8].  �<’!�&�# ���(��= #�K� <=&(
<=��-��� �=A�#� � ���=A�#� #�G��, L� �� ���)�� ���>(������!�
! �<’!�&�# �>��'�(A ��O&�'. 	C��(���� ���(���'��� <����>=
C�����! = &�#=, L� ���(���'� ��#C����, �� '��#��= '�� <���=, <���
�� >�<� ����&��'(G �(�(� ��<�&( � C��C�(!#>&'�#(, ��� ��G#��&�>�
��'�>&(��G��� �������>&�. ���# &���, �� '�����)��&� $. /��#�� �
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	. T#��&, �>��'�� C��<��#� C�� )�> ������= �����>�'��� ���(��=
C�����! ' &�#=, L� C�(�<���� C��'� �� '(���(>&���� ��&('= >=C��-
'��K=! C�(A�'��� �����>='���� ����� C�(�<���� �� ��C�#����
C��(��'��� ��C�&��=, ��K� ���=)���� C��(��'(A ��C�&���' '��<=-
'�!&�>� ���'�(# O��A�#, �'()�G�� #�&��( ������= #�K=&� '(�'(&(>�
��'���(#(, ��L� �� ��>(&� �<�)�� IA ��>&�>�'='�&( [4, >. 279].

B��(# )(��#, ��K�� � �������=&(A '(L� �K���� #�! >'�I
C���'��( &� �������(, ��� ���'����&� G�#= <=&( �� ��G<���O, &�� �
��G#��O ����&('�(# �� C�'�(A =#�' ��>C�����'����. B�#= �=K�
'�K�('(# ! ������ 'C�('= �K���� �����>='���� �� ����&('��>&�
��'�>&(��G. �����(!#� <���O ��&����� #�A����#( &����� 'C�('=
O��A�# =>&���'����� ����K��>&� #�K '(<���# &��� �<� ��O���
�K����� �����>='���� &� ����&('��>&� ��'�>&(��G.

��K�� C��C�(!#>&'� ' A��� ���G>����� ��>C����>���I �������>&�
' C�'�(G #�#��& ��O&�'A=!&�>� � ���<A����>&� ��'�>&='���� ��O&�'
= C�(�<���� �����-��<=�� ���<���&���� ��&('=, ��C�(����, ��'�I
&�A���(. � ���#= '(C���= ����&('��>&� ���G>����� ��'�>&(��G
C��C��=!#� '(���)(&( �� ����(�� #�K ����&�# '�� ���G>�����
�������>&� �� =#�'( ��'�>&='���� &� ����&�# '�� ���G>����� �����-
��>&� <�� �#�� �� ������'�#= ��&��'��� C������='����. 	��� �����-
)(&(, L� &��� >C�'>&�'����� #�K C����'��(# �� 'C��'��K���� &�
<���'(# '�����&�#( O(���� '(���(>&�'=!&�>� ' &����I �����#�)��I
����&('��>&� ��C�&���'�������. :�( ���#= �� �����A=���'(G
��&��'�� ��=)�� C�(G#�&( &��#�� ��>C�=�&���I C�(�<����� =>&�&�=-
'���� �<� �����A=���'(G &��#�� <����>=, L� ��������!&�>�.

��� '(���)���� ����&�' &� ����&('��>&� �� �������>&� <�� �#��,
&�� � ��'�>&(��G C�� )�> '(<��= &��� )( ��O��� �K����� �����>='��-
�� >��� '(���(>&�'='�&( '���#(G C�����(� )(>&��� ���O�'���
C�&��=, >�����'�� ����� ! ���O�'(G C�&�� (=�) ��  ����<��I)��
>=#� ���A��K��� (C�(&���') ��O&�' �� �����A=���'(G ��A=��� C��-
C�(!#>&'� � ������� ���= '(&��& ��O&�' ('��&���'). $��O�'(G C�&��
! �����>�'(# C��>=#��# �������>&� C��C�(!#>&'� �� �����A=���'(G
C����� (���) � ����'��! >=#� ��O&�', L� ���(O��&�>� �� <����'-
>��(A ��A=���A C��C�(!#>&'� C�>�� ����K���� C�(<=&�= G C���-
���������G�(A ��A���', >C��&( C���&��', ����(&�', ����A='���� �#��-
&(����I, '(&��& ��C�&��= �� ��'�>&='���� �������>&� C��C�(!#>&'�.
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:�����(� =� #�! C���'��( C���� C�(<=&��#, &�#= L�: 1) �� �������
��O&(, L� ���(O��&�>� C�>�� >C��&( C���&��' � ���G>����� ����(A
'(&��&; 2) = >����� ������(A ��O&�' =��A�'��� �#��&(�����, L�
#�K� �<�����&(>� ' <���=, ��'�&( C�(<=&�� � '(&��)�&(>� �� �����
C�&��<( (��G)�>&�O� — �� ���'(&�� C��C�(!#>&'�, ����������I) [16,
>. 59].

P(>&(G ���O�'(G C�&�� (N=�) — �� >=#� �(>���&�'����� ��A��=,
����K='����� ��'�>&���# C�>�� C�'������� ��C�&��=, &�<&� >=#�
�(>���&�'��(A ���O�'(A C�&���' �� '(��&��# C��'�>�(A ��'�>&(��G.
;�G ��A�� ! �<>���&�(# C�����(��# �����#�)��I ����&('��>&�
����'���G &� ��'�>&(��G, #���� ��������>&� '(&��& ��C�&��= ��
���'(&�� C��C�(!#>&'�. B�#= ��� ���=#���� #�A����#= 'C�('=
�K���� �����>='���� �� ����&('��>&� ��'�>&(��G C��C��=!#�,
��>�#C����, �����A='�&( ��>&=C�� C’�&� C�����(��' �����#�)����
����&=:

— )(>&(G ���O�'(G C�&�� '�� ���G>����� �������>&� <�� �#��,
N=� #	);

— )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> C�(�<���� &�A���( �� '��>��
��O&(, N=����;

— )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> C�(�<���� ��'�I &�A���( '
����(&, N=� ��;

— )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> ����K���� ��&('= ' �C���-
��G�= �����=, N=���;

— )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> ����K���� ��'�I &�A���( =
�����>�'(G ���(��, N=� ��).

���� #�K�� '(���)(&( C���'�����(G ����& = ���=��&�&� '(<��=
��K���� '�����&� �����>='���� ��'�>&(��G O��A�# �����A=��=
����(�� #�K )(>&(#( ���O�'(#( C�&���#( '�� ���������I '��C�'��-
���� '�����&� ��'�>&='���� &� '�� ���G>����� �������>&� <�� �#��.
�O(#( >��'�#(, C�����(� C���'������I ����&('��>&� C����=!,
��(G C�(��>& )(>&�I '��&�>&� (���=��&�&=) ����K(&� C��C�(!#>&'�
' ���=��&�&� '(<��= &��� )( ��O��� '�����&� ��'�>&='���� C���'-
���� � �������>&� <�� �#��. %�����& �� ��G<���O(# ���)����#
�����#�)���� ����&= � ! �����#�)�� �������(#, &�<&� ��(&���!#
'(<��=  #�&��= �����>='���� ''�K�!#� #��>(#=#  C���'��������
�����#�)���� ����&=.
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� A��� �����A=���' <=��#� '(���(>&�'='�&( ��>&=C�� C�(C=L����:
1) ��O&( C��C�(!#>&'� C���<='��&� = ��>C����>���#= �<���&�

G �<��&��&�>� � C�'��� >�������� ���#�� C�(<=&��'�>&�
(���&�<�����>&�) R, &�<&� )(# <���O� '������� ���O�'(A ��&('�'
= '(��<�(�&'� C���=���I (��<�&, C�>�=�), &(# <���O(G C�(<=&��
����K(&� C��C�(!#>&'�. %��&� #�&( �� ='���, L� ' �����)���G &���
�� G��&�>� C�� ��'�>&='���� ' ���<���&�� ��&('(, � &����( C��
C�&�)�� '(&��&( — >�<�'��&�>&� &� '(&��&( C�����=;

2) L���)�� C��C�(!#>&'� ���G>��! ����'�>&='���� C�(<=&�=
' ���O(����� �<>���' '(��<�(�&'� G ���������I C���=���I (��<�&,
C�>�=�); )�>&�= C�(<=&�=, L� ����'�>&=!&�>�, C����)(#� ��&���� r.
��L� ����'�(�&'�# C��C�(!#>&'� =A'����� ��O���� �� ��C��'��&(
)�>&�= C�(<=&�= �� �<���O���� �<>���' '(��<�(�&'�, � '(���(>&�&(
II ��O(# >C�>�<�# �<� ����C()(&(, &� r=0;

3) C�>�� ''������ ��'�I &�A���( ' ��>C�=�&���� C��C�(!#>&'�
L���)�� <=�� ����K='�&( ����&��'� '(���( '�� G��� '(���(>&����
(��C�(����, ���>&���� C���=�&('��>&� &� �<>���' '(��<�(�&'�,
��(K���� >�<�'��&�>&�, ���>&���� ���>&� C���=���I), ��� '��O&�-��O&
#�K�� ����(&( = '��&�>��#= '(���� �� C�(��>& C�(<=&�= ' ���#���

Пр∆ ;

4) '(���(>&�'='��(G = �����A=���A ��&��'�� )�>= #�K� <=&(
<=��-��(#, ��� �� <���O(# �� &��#�� ��>C�=�&���I ��'�I &�A���(. :�>��
�����)���� �<������ ��� C������= C�����= )�>= ���'�����G�� '��-
&�>&� C�(�<���I &�A���( >&���'(&� K����. � '(C���=, ��L� C�(G��&(G
��&��'�� <=�� ����'��'�&( &��#��= ��>C�=�&���I ��'��� �<��������,
���'�����G�� '��&�>&� <=�� ����'��'�&( �=��.

�(K)� '(���)��� )(��(�(, L� 'C�('��&� �� ����&('��>&� ��'�>-
&(��G C�� )�> '(<��= &��� )( ��O��� '�����&� ��'�>&='����, � &���K
�� ����&('��>&� �������>&� C��C�(!#>&'� <�� �#��. �����)���
)(��(�(, IA�� =#�'�� C����)���� &� ��(�(�� '(#��= ��'�����
' &�<�. 9.6.
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5	#�
*� 9.6
I�%%���, J� �"���#>�� %# !B!����%$��� $%�!���:$� "$* ,#� ��<��3

*/!�!�# B$%#%�3�#%%&

Умовне 
позначення 

Чинники 
Одиниці 
виміру 

податk  Коефіцієнт оподатковування податком на прибуток – 

r Частка прибутку, що направляється на розширення 
виробництва (діяльності)  

– 

n Прийнятий період  прогнозування років 

І Вартість нової техніки, первісні інвестиції грн 

Аінв Річна амортизація нового  обладнання грн 

Клікв Ліквідаційна вартість нової техніки грн 

Е Ставка дисконту % 

id  Коефіцієнт дисконтування в році i – 

аннd  Коефіцієнт дисконтування ануїтета – 

Пр∆  
Приріст прибутку від використання нової техніки в 
базовому році 

грн 

Діяльність без змін 

Пр Прибуток до  оподатковування у перший (базовий) 
рік при здійсненні діяльності без змін 

грн 

R Рентабельність діяльності без змін % 

А Річні амортизаційні відрахування до купівлі нової 
техніки 

грн 

Придбання за власні кошти 

T 
Період  часу, необхідний підприємству для 
накопичення необхідної суми грошових ресурсів з 
метою придбання активу за власні кошти 

років 

Придбання в кредит 
Кр  Основна сума кредиту грн 

% Річні відсотки за користування кредитом грн 

z 
Порядковий номер року,  починаючи з якого 
підприємство здійснює накопичення коштів для 
погашення основної суми кредиту 

– 
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������3���� �	#�. 9.6

9.5.2. �!��*��#  ��;�#@3%�3 !��%�?$,%�+� !B!��3 $ ��<��3
%#�<$��D !B!����%�@ */!�!� B$%#%�3�#%%& ��;����3 "$*"��=?���#

B��(# )(��#, = &�<�(�� 9.6 �����)��� C���� 20 )(��(��', ���
'C�('��&� �� ����&('��>&� ��'�>&(��G C�� )�> '(<��= &��� )(
��O��� '�����&� ��'�>&='����, � &���K �� ����&('��>&� �������>&�
<�� �#��.

:�-C��O�, ��������#� >�����'� ���O�'(A C�&���' C�( ���G>�����
�������>&� <�� �#��, ��� '(��(��! C�(�<���� ��'��� �<��������
� #�&�� ���'(&�= C��C�(!#>&'�.

� C��O(G ��� �C���&��'='��(G C�(<=&�� C��C�(!#>&'� >�����

ПрПр =1 . B��� ���#=�� �����A=��= ���O�'��� C�&��= = C��O(G
���  '(�����&(#�:

.11 АkПрАkПрГП податподат +⋅=+⋅= (9.4)

� �����= �� &�, L� r C�(<=&�= C��O��� ���= <=�� '������� '
���O(����� �<>���' '(��<�(�&'� � ���������I C���=���I ' ��=��#=
����, � ���&�<�����>&� >&���'(&� R, ���#=��  �����A=��= >=#(
C�(<=&�= ��=���� ���= #�&(#� '(����:

).1(112 rRПрПрrRПрПр ⋅+=⋅⋅+= (9.5)

Умовне 
позначення 

Чинники Одиниці 
виміру 

Операційна оренда 
ОП Річні орендні платежі грн 

Фінансовий лізинг  
ЛП Річний лізинговий платіж грн 

Ав Одноразовий аванс при лізингу грн 

Рвикуп Сума викупу об’єкта фінансового  лізингу грн 

k Порядковий номер року, в якому здійснюється 
викуп об’єкта фінансового лізингу 

– 
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:�( ���#= ���O�'(G C�&�� ��=���� ���= >�����:

.)1(22 АkrRПрАkПрГП податподат +⋅⋅+=+⋅= (9.6)

�������)�� ���#=�� �����A=��= C�(<=&�= �� �C���&��'='����
�� &��&�G ��� #�! '(����:

).1(2223 rRПрПрrRПрПр ⋅+⋅=⋅⋅+= (9.7)

� �����= �� &�, L� ),1(2 rRПрПр ⋅+=  ���#=�= (9.4) #�K��

C���C(>�&( ' &��(G >C�>�<:

,)1()1()1()1( 2
23 rRПрrRrRПрrRПрПр ⋅+=⋅+⋅⋅+=⋅+⋅= (9.8)

&��� '(��� ��� �����A=��= ���O�'��� C�&��= ' &��&��#= ���� #�!
'(����:

.)1( 2
33 АkrRПрАkПрГП податподат +⋅⋅+=+⋅= (9.9)

:��'���)( C��>=#�(, #�K�� ��C(>�&( ���#=�( ��� �����A=��=
C�(<=&�=, ���O�'(A C�&���' � )(>&��� ���O�'��� C�&��= ' ������-
��#= '(�����:

,)1( 1−⋅+= n
n rRПрПр (9.10)

,)1( 1 АkrRПрГП подат
n

n +⋅⋅+= − (9.11)

.))1((
1

1
i

n

i
подат

i
баз dАkrRПрЧДП ⋅∑ +⋅⋅+=

=

−
(9.12)

B��(# )(��#, =>&���'���� ����K��>&� #�K )�>&��� C�(<=&�=,
L� ����'�>&=!&�>� ' �������>&� C��C�(!#>&'�, � '��()(��� )(>&���
���O�'��� C�&��=.

:�-��=��, ��������#� ���#='���� C�(<=&�= G ���O�'(A C�&���'
C�( ��'�>&='���� ' C�(�<���� ��&('= '��>�(A ��O&�'.

�)�'(���, ��� &��� L�< ��'�>&='�&( '��>�� ��O&( = C�(�<����
��&('=, C��C�(!#>&'= ��>�#C���� ���<A���� ����C()(&( �� ��O&(,
&�<&� �� '�����&( r C�(<=&�= ' ���O(����� '(��<�(�&'�, L�
C�('��� �� ���&�(#���� ����&��'��� C�(<=&�=. /��=)( �� ='��(
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>=#= ����K='����� L���)�� C�(<=&�= ��, �#��&(����I C G #���#���-
���� '(���(>&���� C�(<=&�= �� C�&�)�� C�&��<( min, � &���K
���#�� #�G<=&��A ��'�>&(��G D, #�K�� '(���)(&( C����� ����C(-
)���� ��O&�' 5:

.
min−+⋅

=
АkПр

І
T

подат
(9.13)

:�(C=>&�#�, L� C��&���# C�����= 5 ���O�'� C�&��( C��C�(!#-
>&'� <=�=&� ��=I&�&�#, C�&�# #�K�('� ��'�>&(��I D, � &����( C�>��
''������ ' ��>C�=�&���� ��'�I &�A���( C��C�(!#>&'� �#�K� �&�(-

#='�&( ����&��'(G C�(<=&�� Пр∆  '�� '(���(>&���� ��&('=, ����A�-

'='�&( �#��&(����G�� '����A='���� C�, � &���K C�)�� '�����&(
r C�(<=&�= ' ���O(����� '(��<�(�&'�.

��!#� &��(G '(��� ��� �����A=��= �(>���&�'��(A ���O�'(A
C�&���' = C����� ����C()���� ��O&�' � #�&�� ��'�>&='����:

,)(...1 ТанподатT dАkПрДГП ⋅+⋅= (9.14)

�� Танd  — �������!�& �(>���&='���� ��=I&�&= ' ���� 5.

�'�>&='�'O( ' C�(�<���� ��'��� �<�������� ����C()���
��O&(, C��C�(!#>&'� ' C����� )�>= � 5 C� n <=�� ����K='�&(
��>&=C�� �(>���&�'��� ���O�'� C�&��(:

( )[
( ) ] .1

1
1

...

iподат
Ti

інв

n

Ti
подат

Ti
nТ

dkrRПрА

АkrRПрДГП

⋅⋅⋅+⋅∆++

∑ ++⋅⋅+=

−
+=

−

(9.15)

���A�'=�)( '>� '(L�'(�������, � &���K '��()(�( ��'�>&(��G D
&� ���'�����G��I '��&�>&� K���� = ���� n, )(>&(G  ���O�'(G C�&�� C��
)�> '(<��= ' ���>&� �K����� �����>='���� ��'�>&(��G '��>�� ��O&(
>�����:

.))1(

)1(()(

1

1

nліквTiподат
Тi

інв

n

Ti
подат

Тi
Танподатвлас

dКdІdkrRПрAA

krRПрdАkПрЧГП

⋅+⋅−⋅⋅⋅+⋅∆+++

∑ +⋅⋅++⋅+⋅=

+
−

+=

−

(9.16)
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��K�('� &��� �'� '�����&( C�(�<���� ��'�I &�A���( ' ����(&:
�) >=#� <���= C�'��&�!&�>� ��'�(#( >=#�#(, &�<&� ��)�(G C��&�K

C� ����(&= >�����!&�>� � '��>�&��' � )�>&�( �>��'��I >=#( ����(&=.
���(G '�����& C�('�<�('(G &(#, L� C��C�(!#>&'= �� C�&��<��
����C()='�&( ��O&( �� C���O���� �>��'��I >=#( <���=, � '���
>C��)=! ����(& ��'�(#( )�>&��#(.

:�( C��O�#= '�����&� )(>&(G ���O�'(G C�&�� #�&(#� &���
>�����'�:

;))1(

%)1((

1
1

1

nліквiподат
i

част

податінв

n

i
подат

i
кредит

dКdkrRПрКр

kААkrRПрЧГП

⋅+⋅⋅⋅+⋅∆+−

−⋅−+∑ +⋅⋅+=
−

=

−

(9.17)

<) >=#� <���= C�'��&�!&�>� �� ��>&=C��� >A�#��: C��&���#
=>���� &��#��= ����(&= >C��)=�&�>� '��>�&�(, � �>��'�� >=#� <���=
>C��)=!&�>� �����= ��C�(����� C�����=. :�( &���#= '�����&�
�>��'�� >=#� <���= ' ���#��� '��&�>&� =>&�&�='���� <=�� >C��)���
�� ' C��O(G ��� ���������I C����&= (�� = '(C���= �� '��>�(#(
��O&�#() � �� ���C������� ��'�(#( )�>&��#( C��&���# =>����
&��#��=, � <=�� C���O��� '  �>&����G ��� ��>C�=�&���I. :��(&('�#
&����� '�����&� ! &�, L� �� ��G )�> �>��'�� >=#� <���= C����>&�>�
#��>(#�����#= ���������� � ��G<���O(# ���)����# �������!�&�
�(>���&='����. :�( ���#= C��C�(!#>&'= '��>&�>� ����C()(&(
��O&( �� C�'������� ����(&= = <���O ����&�(G &��#��, '��A�'=�)(,
L� C��&���# C��O(A ������A ����' '��� <=�� ����K='�&( ����&��-
'(G C�(<=&��, � C�&�# G��� ����C()='�&(.

�=C(�(#�>� ��������O� �� C������ ����C()���� ��O&�' � #�&��
C���O���� ����(&=. � �����= �� &�, L� C���O���� ����(&= ���G>-
��!&�>� ' �>&�����#= ���� ���������I C����&=, � >�#� ' ���� n,
C��C�(!#>&'= ���<A���� C�)�&( ����C()='�&( ��O&( ' <=��-���#=
���� z. � ���#= '(C���= ���O�'(G C�&�� ���= z >&��� ��=I&�&�# ��
C����� � z C� n � >�����:

.)1(
%)1(

1

1

подат
z

податінв
z

z

krRПр
kААrRПрГП

⋅⋅+⋅∆+
+⋅−++⋅+⋅=

−

−

(9.18)
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������=�)( ��=�(G '�����&, )(>&(G ���O�'(G C�&�� #�K��
�����A='�&( �� ���#=���:

.

))1(

%)1((

))1(

%)1((

...
1

1

1

1

1

nліквn

nzанподат
z

податіподат
z

iподат
i

податінв

z

i
подат

i

кредит

dКdКр

dkrRПр

kААkrRПр

dkrRПр

kAАkrRПр

ЧГП

⋅+⋅−

−⋅⋅⋅+⋅∆+

+⋅−++⋅⋅+⋅+

+⋅⋅⋅+⋅∆+

+⋅−+∑ +⋅⋅+=

=

−

−

−

=

−

(9.19)

:�-)�&'��&�, ����K�'O( ��&(' = �C�����G�= �����=, C��C�(-
!#>&'� �� ���G>��! ��'�>&(��G, �� = C�C������A '(C����A, � &�#= ��
#�! C��'� �� �#��&(�����, ��� ����K=! ��&(' � ����&��'(G
C�(<=&�� '�� G��� '(���(>&���� = ��>C����>���G �������>&�. :�(
���#= C��C�(!#>&'� #�! ����&��'� '(&��&( �� �C��&= ������(A
C��&�K�'. � &���#= '(C���= ���#=�� �����A=��= )(>&��� ���O�-
'��� C�&��= �� n ����' <=�� #�&( '(����:

.))1(

)1((

1
1

1

iподат
i

подат

n

i
подат

i
оренда

dkrRПрkОП

АkrRПрЧГП

⋅⋅⋅+⋅∆+⋅−

−∑ +⋅⋅+=
−

=

−

(9.20)

:�-C’�&�, C�(�<�'O( ��&(' = �����>�'(G ���(��, C��C�(!#>&'�
>C��)=! �'��>�'(G C��&�K C�� )�> ����K���� �<’!�&� �����>�'���
���(��=. :�&�# C��&���# C��O(A k ����' '(C��)=! ���(���'� C��&�K�,
�� #��)( C��'� �� ����A='���� �#��&(����I, C��&� ��>&��)(
����&��'(G C�(<=&�� '�� '(���(>&���� ��&('= ' ��>C����>���G
�������>&�. ���� ' ���� k C��C�(!#>&'� >C��)=! �>&����G C��&�K
� '(�=C�'=! ��&('. � C����� � k+1 �� n C��C�(!#>&'� ����K=! C��'�
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�� ����A='���� �#��&(����I. :�( &���#= '�����&�  )(>&(G  ���O�'(G
C�&�� >�����:

.))1(

)1((

))1(

)1((

1
1

1

1
1

1

nліквiподат
i

інв

n

ki
подат

i
kвикуп

iподат
i

подат

k

i
подат

i
лізинг

dКdkrRПр

AАkrRПрdР

dkrRПрkЛП

АkrRПрАвЧГП

⋅+⋅⋅⋅+⋅∆+

++∑ +⋅⋅++⋅−

−⋅⋅⋅+⋅∆+⋅−

−∑ +⋅⋅++−=

−
+=

−

−
=

−

(9.21)

��'���#� C���<�� ������(:

.
))1(

)1((

...11...1

1
1

1

nліквnkанінвkвикупkанподат

iподат
i

n

i
подат

i
лізинг

dКdAdРdkЛП
dkrRПр

АkrRПрАвЧГП

⋅++⋅−⋅⋅−
−⋅⋅⋅+⋅∆+

∑ ++⋅⋅++−=

++

−
=

−

(9.22)

B��(# )(��#, '(���)���  ���#=�( �����A=���' )(>&(A ���O�'(A
C�&���' = ���=��&�&� '(���(>&���� <=��-����� �� �������=&(A �K����
�����>='���� ��'�>&(��G, � &���K C�( ���G>����� �������>&� <�� �#��.
��>&=C�(G �&�C '(<��= �����#�)�� ����&('���� �K����� �����>=-
'���� C�����! = '(���)���� C���'������I ����&('��>&� '�����&�'
�����>='���� ��'�>&(��G �� ����(�� #�K )(>&(# ���O�'(# C�&���#
'��C�'������ '�����&� �����>='���� � )(>&(# ���O�'(# C�&���#
C�( ���G>����� �������>&� <�� �#��.

��L� '��>�� ��O&( �<(���&�>� �� �K����� �����>='���� ��'�>-
&(��G, &� C���'������ ����&('��>&� >�����:

.базвласвлас ЧГПЧГПЕф −= (9.23)

:��>&�'('O( '('����� '(L� '(���( (13) � (9) ��� N=���	� � N=�#	)
= ���#=�= (20), ����K(#�:
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.))1((

))1(
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nліквTiподат
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Танподатбазвласвлас

dАkrRПр

dКdІdkrRПр

AАkrRПр

dАkПрЧГПЧГПЕф

⋅∑ +⋅⋅+−

−⋅+⋅−⋅⋅⋅+⋅∆+

++∑ +⋅⋅++
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=
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−
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−

(9.24)

� #�&�� C�����O(A C���&'����� ��C(O�#� C��O= >�����'=

Танподат dАkПр ⋅+⋅ )(  '(���= (21) )���� �'()�G�(G �������!�& �(>-

���&='����, ����K(#� ∑
=

⋅+⋅
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iподат dАkПр
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− ))1((
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i dАkrRПр ⋅∑ +⋅⋅+
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:��>&�'(#� �����)��� ���=��&�&( = '(��� (9.24), ����K(#�:
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��'���#� C���<�� ������( &� ����K(#� '(��� ��� �����A=��=
C���'������I ����&('��>&� '(���(>&���� '��>�(A ��O&�' ��
�K����� �����>='���� ��'�>&(��G C���'���� � �������>&� <�� �#��:

.))1(
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nліквiподат
Тi
подат
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подат

Тi
інв

i

T

i
подат

i
влас

dКdkrRПр
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(9.26)

�������)�� C�( '(<��� C��(��'(A ��O&�' �� �K����� �����>=-
'���� ��'�>&(��G C���'������ ����&('��>&� >�����&(#�:

.базкредиткредит ЧГПЧГПЕф −= (9.27)

��L� ����(& C�'��&�!&�>� ��'�(#( >=#�#(, L� '���)��&�
>C��&= '��>�&��' � )�>&�= �>��'��I >=#( <���=, &� ���#=�� �����-
A=��= ����&('��>&� '(�����&(#�:
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(9.28)

��C(O�#� '�>� '(��� C�� !�(�(# �����# >=#(, ��'���#� C���<��
������( &� ����K(#� �>&�&�)�(G '(��� ��� �����A=��= ����&('-
��>&� C�� )�> ���=)���� ����(&�(A ��O&�' �� =#�'�A C���O����
<���= ��'�(#( C��&�K�#(:
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��L� K =#�'( ����(&���� ����'��= &���, L� C��&���# =>����
&��#��= C��C�(!#>&'� >C��)=! &����( '��>�&�( �� ���(>&='����
����(&�#, � �>��'�� >=#� <���= C�'��&�!&�>� ' C�'��#= �<>���
��C�(����� &��#��=, &� '(��� ��� �����A=��= ����&('��>&� �����>=-
'���� ��'�>&(��G C��(��'(#( ��>=�>�#( �� &��(A =#�' ��<=��
'(����=:
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%(����'O( ��>������ #�&�#�&()�� C���&'������, ����K(#�
�>&�&�)�(G '(��� ��� �����A=��= ����&('��>&� C�� )�> ���=)����
����(&�(A ��O&�' �� =#�'�A C���O���� �>��'��I >=#( <���=
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�)�'(���, C�( ����K���� ��&('= ' �C�����G�= �����= ����&('-
��>&� >�����:

.базорендаоренда ЧГПЧГПЕф −= (9.34)

:��>&�'(#� = ���#=�= (9.32) '(��� ��� �����A=��= N=������	

(9.20) � N=�#	) (9.12):
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��'���#� C���<�� ������(, &��� ���#=�� �����A=��= ����&('-
��>&� C�� )�> ����K���� ��&('= ' �C�����G�= �����= <=�� #�&(
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�������)�� C�( C�(�<���� ��'�I &�A���( = �����>�'(G ���(��
����&('��>&� >�����:

.базлізинглізинг ЧГПЧГПЕф −= (9.38)
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��'���#� C���<�� ������( � '('���#� �>&�&�)�= ���#=�= ���
�����A=��= ����&('��>&� C�� )�> '(<��= �����>�'��� ���(��= ��
�K����� �����>='���� ��'�>&(��G:
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�����A='�'O( C���'�����= ����&('��>&� ���G>����� ��K����
'�����&� �����>='���� ��'�>&(��G = C���'����� � �������>&� <�� �#��,
����� '(���)(&( ��G<���O ����&('�(G '�����& �����>='����.
� ���#= ������� ��<�&( ��C��C���'��(G ��(� �� >C�>�<�' �����A=�-
�= &���I ����&('��>&� — ' ���>&� <��( ��� C���'����� '(���(>&�'=-
'�'>� )(>&(G ���O�'(G C�&�� '�� �������>&� <�� �#��. �����
#�K�('(# ! &���K � ��O(G '�����& �����A=��= ����&('��>&�: #�K��
' ���>&� <��( �<��&( N=� ��K�� � ���'��(A �K���� �����>='����.

��� ���>&����I '(�������I #�&��(�( ��'���#� =#�'�(G C�(����.
:��C�(!#>&'� '(��O=! ���O(�(&( C��� =>&�&�='���� � C�(�<�&(

����&��'= &�A���=. E��&()�� ���&�<�����>&� �������>&� >&���'(&�
15%, � )�>&�� C�(<=&�=, L� ����'�>&=!&�>� ' ���O(����� '(��<-
�(�&'�, >&���'(&� 0,30. �C���&��'='��(G C�(<=&�� C��C�(!#>&'�
' <���'�#= ���� >&���'(&� 56,0 &(>. ���, ��)�� �#��&(����� ���)(A
�>��'�(A ��>�<�' = ����#= C� C��C�(!#>&'= — 64,0 &(>. ���. 	&�'��
C���&�= �� C�(<=&�� >&���'(&� 25%, >&�'�� �(>���&=  — 11%.

%��&�>&� ��'�I &�A���( >&���'(&� 175,0 &(>. ���. B��#�� ��>C�=�-
&���I — 9 ����'. �#��&(����� ����A�'=!&�>� C��#�����G�(# #�&���#
C��&���# =>���� &��#��= ��>C�=�&���I, ���'�����G�� '��&�>&� ��C�(-
����� &��#��= ��>C�=�&���I ����'��! �=��. �� ������#( ��A�'��',
�)��='��(G C�(��>& �C���&��'='����� C�(<=&�= ' ���=��&�&�
��>C�=�&���I ��'�I &�A���( >&���'(&� 21,0 &(>. ���.

%��>�&�� �� ���(>&='���� ����(&�# = <���=, �� �<>�=��'=!&�>�
C��C�(!#>&'�, >&���'(&� 13% ��)�(A. ��)�� ������� C��&�K� =
'(C���= ����K���� ��&('�' ' �����= — 28,3 &(>. ���. � C��C�(-
!#>&'� ! #�K�('�>&� '��&( =>&�&�='���� = �����>�'(G ���(�� ��
&��(A =#�'�A: �'��> C�� )�> ����K���� �<’!�&� �����>�'��� ���(��=
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— 14,0 &(>. ���, L���)�(G ���(���'(G C��&�K — 29,1 &(>. ���, >=#�
'(�=C= �<’!�&� �����>�'��� ���(��= — 36,0 &(>. ���.

:�&��<�� '(���)(&(, )( #�! >��> C��C�(!#>&'= �=C='�&( ��'=
&�A���=, � ��L� &��, &� ��� �K����� �����>='���� C�( ���#= '(<��&(.

:�>&�'���� ��'����� #�K�� '(��O(&( �'�#� O��A�#(. ��L�
= C��C�(!#>&'� ! ���<A����>&� &����( '(���)(&( ��G<���O ����&('-
�(G C����&, &� #�K�� C��>&� C��>&�'(&( '(A���� ���� = ���#=�(
�����A=��= C���'������I ����&('��>&� (9.25), (9.29), (9.32), (9.36),
(9.40). ��L� K C��C�(!#>&'= C�&��<�� <���O �������=&� �����-
#����, � ���<A���� �� &����( '(���)(&( ��G<���O ����&('�(G C����&,
� &���K � �����A='�&( )(>&� ���O�'� C�&��( �� ��K�(# '�����&�#,
&� #�K�� >���(>&�&(>� '��C�'���(#( '(����#( ��� �����A=��=
N=� — (9.16), (9.17), (9.19), (9.21), (9.22), � C�&�# '(���)(&(
C���'�����= ����&('��>&� C� ��&�����O(A ���#=��A (9.23), (9.27),
(9.33), (9.37).

:���#� ��O(# O��A�#: >C�)�&�= �����A=!#� )(>&� ���O�'�
C�&��( C� ��K��#= � '�����&�' �����>='���� ��'�>&(��G.

%(���)(#� )(>&(G ���O�'(G C�&�� �������>&� <�� �#��:
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B��(# )(��#, ��L� �� 'K('�&( ����(A ��A���', � C����'K='�&(
�������>&� = �'()��#= ��K(#�, )(>&(G ���O�'(G C�&�� �� ��'’�&�
����' >����� 693 906,4 ���. ;� >=#� ������ <=�� >�=K(&( ���!�-
&(��# � ��(&���!#, )( '��&� '������ =A'���'�&( ��O���� C��
��'�>&='����.
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�A'����)( ��O���� C�� ��'�>&='���� '��>�(A ��O&�'
= C�(�<���� ��&('�', ��>�#C���� ���<A���� �����A='�&( C�����
)�>= 5, C�&��<�(G C��C�(!#>&'= ��� ����C()���� �����)���I >=#(:

.2
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�&K�, C��O� �'� ���( C��C�(!#>&'� �� <=�� '�����&( ���O�
' ���O(����� �<>���' �������>&�.

���A�'=�)(, L� '��&�>&� =>&�&�='���� >&���'(&� 175,0 &(>. ���,
#�&�� �#��&(����I — C��#�����G�(G, � &��#�� ���(>���� '(���(>-
&���� — 9 ����', ��)�� >=#� �#��&(����I >&���'(&(#� 19 533,3 ���.

	��� &���K C�#’�&�&(, L� �����A=���'(G C����� >&���'(&�
9 ����', � C��C�(!#>&'� C�(�<�'�! =>&�&�='���� &����( �� &��&�G
���, &�#= �� ������ ��'’�&��� ���= G��� ���'�����G�� '��&�>&� >�����
39 066,67 ���.

�����A=!#� N=�:
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&�A���( �� '��>�� ��O&( >&���'(&� 717 982,9 ���, L� �����#�)��
'(�����O� C���'���� � �������>&� <�� �#��.



445

� '(C���= C�(�<���� &�A���( ' ����(& �>��'�� >=#� <���=
>����� 175,0 &(>. ���. ��'��>&����'(G ����(& '(��!&�>� �� 9 ����'.
� �����= �� &�, L� '��>�&�( �� ���(>&='���� ����(&�# >&���'��&�
14% ��)�(A, L���)�� >=#� '��>�&��' <=�� ����'��'�&( 22 854,0 ���.
������!#�, L� #�K�('� �'� '(�( =#�' ����(&='����. :�( C��O�#=
'�����&� ����(& C�'��&�!&�>� ��'�(#( C��&�K�#(. � ���#= '(C���=
��)�(G C��&�K <=�� ����'��'�&( '��>�&��# �� ���(>&='����
����(&�# C��> ���� ��'’�&� )�>&(�� �>��'��I >=#( <���=, &�<&�
19 533,3 ���.
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.1,502743043393,00,800175

91559,0)75,0)30,015,01(0,0002175,00,85422
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B��(# )(��#, �<(�'� '�����&( �����>='���� ��'�>&(��G C��(��-
'(# ��C�&���# <���O ����&('��, ��K C����'K���� �������>&� <��
�#��. :�( ���#=, �&�(#��� ���=��&�&( C�������('� >'��)�&� C�� &�,
L� ����&('��>&� ������ G &��� K �K����� �����>='����  ���)���
#���� #�K� '����'�&( ����K�� '�� =#�' �����>='����, L� ��
! '��&�>�(#(. �)�'(���, L� C�( ������'(A '(&��&�A 381 486,0  ���
('��>�&�( �� '�>� C����� — 205 686,0 ��� � �>��'�� >=#� <���= —
175,0 &(>. ���) = C��O�#= '(C���= '��&� '����&( C���'��= �����>=-
'���� ��'�>&(��G �� ��A=��� '��>�(A ��O&�', � ' ��O�#= '(C���= —
�� ��A=��� ����(&�(A. B��<� �����)(&(, L� ' ���#= '(C���= ����-
&('��>&� C���'�K�� ����K(&� '�� >&�'�( �(>���&= — ��>�����(
'>&(��� ������(&(>� �>��'�� >=#� <���= C�� )�> II C���O���� ��C�(-
����� &��#��= ' C�'��#= �<>���.

:�( ����K���� ��&('�' ' �C�����G�= �����= )(>&(G ���O�'(G
C�&�� >�����:

.9,162676

)75,0)30,015,01(0,0002175,00,30028
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�)�'(���, L�, �<(���)( �C�����G�= �����=, C����& C�&��<��
'��A(�(&(, �>�����( ���G>��'�&( �������>&� <�� �#�� �����#�)��
��������O�. ��K� ���&(>�, L� �� <=�� ����=#��(# '�����=, �>�����(
��)�(G C�(��>& C�(<=&�= ' ���=��&�&� ��>C�=�&���I ��'��� �<���-
����� #��O(G �� ������= C��&= �� G��� '(���(>&����. ����� &=&
���<A���� '��A�'='�&( &�G ���&, L� C��C�(!#>&'� L���)�� ���O(-
��! '(��<�(�&'� � ����'�>&=! C�(<=&�� � C�'��� ���#�� ���&�<���-
��>&�. �� C�'��#= �&�C� ����K='��(G = ���=��&�&� ��>C�=�&���I
=>&�&�='���� ��)�(G C�(��>& C�(<=&�= � =��A='����# ����'�>&(��G
C���'(L(&� >=#= ������(A C��&�K�'. B�#= ' ��K��#= '(C���=
���<A���� �����A�'='�&( )(>&� ���O�'� C�&��(.

:�( �����>�'�#= ���(��= '(�=C =>&�&�='���� '��<=��&�>� ��
7-#= ���� ��>C�=�&���I, �>�����( =#�'� '(�=C= — ��>������� ���(O-
��'�I '��&�>&� �<’!�&� 40% '�� C��'�>��I '��&�>&� �<’!�&� �����>�-
'��� ���(��=. �&K�, )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> '(<��= �����-
>�'��� ���(��= �� �K����� �����>='���� ��'�>&(��G >�����:

.43,044665045023,13,5331953464,00,00036

69590,475,00,10029)75,0)30,015,01(0,00021

0,0006475,0)30,015,01(0,00056(0,00014
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B��(# )(��#, )(>&(G ���O�'(G C�&�� C�� )�> C�(�<���� ��'�I
&�A���( ' ���(�� >&���'(&� 665 044,43 ���, L� �(K)� �� )(>&(G
���O�'(G C�&�� C�( ���G>����� �������>&� <�� �#��. %��C�'����, ��
&��(A =#�' �����>='���� '�� C�(�<���� ��'�I &�A���( ��������
'��#�'(&(>�.

���� C�� )(>&� ���O�'� C�&��( C�( ��K��#= '�����&� �����>=-
'����, � &���K �����A=��� C���'������I ����&('��>&� �'�����
' &�<�. 9.7.
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5	#�
*� 9.7
��;�#@3%�� "��$�%&��%�A !B!����%���$
"$* ,#� ��<��3 �#�$#%�$� B$%#%�3�#%%&

Джерело  
фінансування 
інвестицій 

Загальні 
витрати 

Чистий 
грошовий 
потік 

Розрахунок порівняльної 
ефективності 

Порів-
няльна 
ефектив-
ність 

Діяльність без 
змін 

– 693 906,4 – – 

Власні кошти –175 800,0 717 982,9 Ефвлас=ЧГПвлас–ЧГПбаз 24 076,5 
Позикові 
кошти – умова 
повернення 
кредиту: 
рівними 
платежами 

–381 486,0 701 266,7 Ефкредит=ЧГПкредит–ЧГПбаз 7 360,3 

Позикові 
кошти 
наприкінці 
періоду 

–381 486,0 743 502,1 Ефкредит=ЧГПкредит–ЧГПбаз 49595,7 

Операційна 
оренда 

–254 700,0 676 162,9 Ефоренда=ЧГПоренда–ЧГПбаз –17 743,5 

Фінансовий 
лізинг 

–224 600,0 665 044,4 Ефлізинг=ЧГПлізинг–ЧГПбаз –28 861,9 

B��(# )(��#, �� ���=��&�&�#( '(�����(A �����A=���' #�K��
���<(&( &��(G '(>��'��: ���'�K��)( �� &�, L� �������� '(&��&(
! #��>(#����(#(, �����#�)�� ��G����&('��O�� ! �=C�'�� ��'���
�<�������� ' ����(& �� =#�'( C�'������� �>��'��I >=#( ����(&=
��C�(����� &��#��=. ��G#��O ����&('�(# ! C�(�<���� ��'�I
&�A���( = �����>�'(G ���(��.

�"���� �$�!�#�3��

1. �����>��' �. %. ������ Z����&('��>&( �����(���(����-&�A�()�>�(A
#���C�(�&(G : =)�<. C�>�<(� / �. %. �����>��', %. _. �=�^��, ". _. B��(O�'-
>��� . — *. : _� «_�N��», 2003. — 286 >.

2. /�<�� �. �. �#��&(����G�� �����>='���� ���O(������ '��&'������ '
#����� LRE / �. �. /�<�� // %�>�(� 	=#��. — 2002 . — № 10 (43) . — 	. 179—187.

3. /����>  %. �=��'��>&'� C� ������ Z����&('��>&( (�'�>&(�(G / %. /�-
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�
���� 10. ������' 
F�������	 ����	
�
����'�
���
�
M�
�� ����������

10.1. 
�%��%$ @#�#��!������� ��%�3�!%���"��?�/%���$ �3<’=��$�
+��"�*#�>�#%%& &� !��%�?$,%�A �#�!+��$A

�>�<�('�>&� &����I ����=���&�>C��#�K��>&� (�	) ! &�, L� '���
>���#='���>� �� ' ���>()�(A ��<�&�A, � ' C�(�����(A �����<��A,
C�(>'�)��(A ������&��G C��<��#� = >���� �	. %(������� C��<��#(
�	 �� ����#��� C���#�&� ��>���K���� ! &�������!� �>&�������
)�>=, �� ����� ����=���&�>C��#�K��>&� ����������>� C���'�K��
C�� )�> '(')���� C(&��� >���( #����&(��= � >&��&���)���� =C��'-
�����, &�#= L� ��>���K���� ����=�����I >C(��!&�>� �� '(')����
�(��= &� ! �>��'�� ��� '(���)���� >&��&���I ���'(&�=.

	������� C���&&� �	 C��C�(!#>&'� ! O(����'K('��(# � ����-
)�>�� <���&����)�(#. ���'��>&� ����(A C��A���' �� ���=#���� �	
�=#�'����, C��O �� '>�, &(#, L� ��&������ � C�����(�( ��'�� �	
'(')��&� ����� �����#�)�� ��=�(, � ��K�� � �(A C��C��=! >'�I '(-
���)���� �	, #�&��( II �����'���� � O��A( C��'(L����. � ��G<���O
��������#= ���=#���� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�
#�K�� '(���)(&( �� ���&��>&� C��&(>&��&( ����=���&�# &� C���#�-
��&( IA. % �����#�)��G ��&���&=�� ��������!&�>� ���)�� ������>&�
'(���)��� �	 C��C�(!#>&'�, ����� � �(A =���)���� ' &�<�. 10.1.
�����)(#�, L� <���&� �'&���' '(���(>&�'=�&� &��#��( «��#C����»,
«���#�», «�����������» &�L�, ��� �� �� �#���! �<’!�& ��>���K����
�	, &�#= &=& � ���� <=�� '(���(>&�'='�&(>� '(���)�� &��#��
«C��C�(!#>&'�» �� &��(G, L� 'K('�!&�>� ��G)�>&�O� � '��C�'���!
�����������#= ��������'>&'=.
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5	#�
*� 10.1

�%��%$ ��;%#,!%%& ��%�3�!%���"��?�/%���$ "$*"��=?���#

Автор Визначення Посилання 
Р. Фатхутдінов КС підприємств – це їх реальна і потенційна 

можливість в існуючих умовах  проектувати, 
виготовляти та збувати товари, які за своїми 
ціновими та неціновими характеристиками 
більш привабливі для споживачів, ніж товари 
конкурентів. 

[47, с. 23] 

О. Млоток КС підприємства – відносна перевага віднос-
но інших підприємств даної галузі всередині 
національної економіки та за її межами. 

[28] 

К . Щиборщ КС підприємства – поточний стан підприєм-
ства на ринку (в першу чергу, – частка ринку, 
що  воно  займає) та тенденції до його зміни. 

[49, с. 21] 

І . Зулькарнаєв, 
Л. Ільясова 

КС підприємства – це його здатність займати 
певну частку ринку продукції та здатність 
збільшувати цю частку. 

[16] 

Х. Фасхієв КС підприємств – це їх реальна і потенційна 
здатність розробляти, виготовляти, збувати та 
обслуговувати в конкретних сегментах  ринку 
конкурентоспроможні вироби.  

[45, с. 53] 

В . Павлова КС підприємства – це величина відвойованого 
обсягу платоспроможного попиту споживачів 
на певному сегменті ринку.  

[33, с. 41] 

В . Дикань КС підприємства характеризує динамічний 
процес специфічних відносин між виробни-
ками однакової або аналогічної продукції, що 
визначається КС товару (товарної маси) та 
ефективністю виробництва й управління. 

[12, с. 42] 

Т. Прахова КС характеризуються підприємства, що 
ефективно  функціонують і надають 
споживачу конкурентоспроможні товари та 
послуги. 

[35] 

М. Єрмолов КС підприємства – це відносна характе-
ристика, що  відображає  відмінності процесу 
розвитку даного виробника від виробника-
конкурента як  за рівнем задоволення своїми 
товарами або послугами конкретної 
суспільної потреби, так і за ефективністю 
виробничої діяльності. 

[18, с. 233] 
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������3���� �	#�. 10.1

�>� �� &���&='���� ��C�'���&� ���� ����, &�#= L� ��K�� � �'&�-
��' ��������! ���� C���&&� C�� '��>�(# �=&�# ���=. ������������
�(A '(���)��� ���'���! '(����#(&( &��� >=&&!'� A����&��(>&(�(
�	 C��C�(!#>&'�, �� �����#�)��I ��&�����I:

1) C���'�����(G A����&�� ('����>�� �����'����);
2) ����&��>&����'� &� ��'��>&����'� >�����'�;
3) ����K��>&� '�� �	 &�'��=;
4) ����K��>&� '�� ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'�.
:���'�����(G A����&�� ��>���K���� &� �����'���� ��'��

����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�, �� ��(G '���=�&� �. E�&-
A=&����' [47, >. 23] &� �. ���&�� [28], '(C�('�! � ���'����� '(L�
���������� ���=#���� ����� C���&&�: �	 #�K� <=&( '(���)��� &����(
C�� )�> C���'����� � ����=���&�#(. 	=&&!'(# ! &���K &�, L� ���=��-
&�& �����'���� <=�� >C��'���('(G &����( ' =#�'�A ������&����
�(��= ' ������&�(G C��#�K�� )�>=, &�#= L� �(���'� >(&=����

І . Герчікова КС підприємства характеризується комплек-
сом показників,  які визначають становище 
останнього на відповідному ринку. Цей 
комплекс містить як характеристики КС і 
конкретних товарів,  так і чинники, які 
формують економічні умови виробництва та 
збуту товарів підприємства в цілому. 

[9, с. 47] 

М. Єрмолов  Відносна характеристика, що відображає 
відмінності процесу розвитку даного 
виробника від конкурента як за рівнем 
задоволення своїми товарами та послугами 
конкретної суспільної потреби, так і за 
ефективністю своєї діяльності. 

[22, с. 232] 

Ю. Іванов Система, що складається із безперервної 
взаємодії чинників і характеризує  рівень 
реалізації потенційних можливостей 
підприємства щодо набуття та утримання 
протягом досить довгого проміжку часу 
конкурентних переваг.  

[22, с. 41–
42] 

І . Булєєв Можливість ефективної господарської 
діяльності та її практичної прибуткової 
реалізації в умовах конкурентного ринку. 

[22, с. 78] 
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C�>&�G�� �#���!&�>�. ����&��>&����'� &� ��'��>&����'� >�����'�
'(�'���&�>� ' &�#=, L� ����=���&�>C��#�K��>&� �A�C��! ��
C�&�)�� >&���'(L� C��C�(!#>&'� �� �(��=, &�� � C��>C��&('( G���
�#��(. �� ���#=, �����#�, ������O=! �. S(<��L [49, >. 21]. �'’����
�	 &�'��= &� �	 C��C�(!#>&'� ! ��������'(����(# ���&�#, A�)�
����� �'&��( C�(�����&� <���O= )( #��O= ='��= ���� �	 &�'��=
= ���#='���� �	 C��C�(!#>&'�. �� &�, L� �	 &�'��= ! C��O��>��-
'�� �	 C��C�(!#>&'�, '���=�&� *. E�>A�!' [46, >. 25], %. :�'��'�
[33, >. 41] &� ��O� �'&��( [35]. B'���K���� C�� ����K��>&� �	
C��C�(!#>&'� '�� ����&('��>&� G��� ��<�&( '(>��'��!&�>� �� = C�(-
�����(A ��<�&�A (�. S(<��L [49, >. 21], %. �(���� [12, >. 42],
�. E�&A=&����' [47, >. 23], B. :��A�'� [35], ��<�&� �����&('= �'&���'
C�� ����'�(�&'�# D. 	�'���'� [18, >. 232]), &�� � ' C����A, L�
>������&� &����&()�= �>��'= ��>���K���� �	 (�. :��&�� [52,
>. 31], . ��>��� [1, >. 98—101]).

����#=�)( ��'����� C��A��( �� >=&��>�(A A����&��(>&(� C���&&�
�	 C��C�(!#>&'�, C��C��=!#� &��� '(���)����: ����=���&�>C��-
#�K��>&� C��C�(!#>&'� — �� G��� ���&��>&� = C�&�)��#= C������ &�
' ��'��>&����'�G C��>C��&('� ��<��C�)='�&( <���O '(>��=, C���'-
���� � ����=���&�#(, ����&('��>&� '(��<�(�&'� &� '(�����>&�
���������I >'�IA &�'���'. 	A�#�&()�� ��C��C���'��� '(���)����
=���)���� �� �(>. 10.1.

:���&&� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� ��G#�! '�K�('�
#�>�� ' >(>&�#� ��&�����G &����I ����=���&�>C��#�K��>&�, '��� <��-
C�>������� C�'’����� � &��(#( C���&&�#(, �� ����=���&�>C��#�K-
��>&� &�'��= � ����=���&�>C��#�K��>&� ���I�(, ����=���&��
C���'���, C�&������ C��C�(!#>&'� &�L�. B�#= ��� <���O ��(<�����
���=#���� >=&��>&� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� ���<A����
'(���)(&( '��!#��'’���� &� '��!#�����K��>&� �(A C���&� (&�<�. 10.2).

:��'(���� ������ >(>&�#( ����=���&�>C��#�K��>&� ! �	
&�'��=. � <���&��A C=<�������A ������O=!&�>�, L� ' &����I ����=-
���&�>C��#�K��>&� <���'(# C���&&�# ! �	 &�'���', � �	 ��O(A
�<’!�&�' ! C�A�����. ;� #�K�� C��>�(&( &(#, L� >�#� &�'�� ���A�-
�(&� �� �(���, >�#� G��� �<(��! C��=C��� � &(# >�#(# >'���#� )(
��>'���#� 'C�('�! �� ��'��� �	 C��C�(!#>&'�, L� '(��&�'��! ��G
&�'��, &� ���I�(, �� ���&�O�'��� C��C�(!#>&'�.
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 Кінцева мета конкурентної 
боротьби 

Характеристики, притаманні 
категорії КС 

Конкуренто-
спроможність 
підприємства 

Порівняльний характер  
Здатність підприємства 
у поточному періоді та 

в довгостроковій 
перспективі 

забезпечувати більш 
високу, порівняно з 
конкурентами, 
ефективність 
виробництва та 

вигідність реалізації 
своїх товарів 

Короткострокові та 
довгострокові складові  

Залежність від КС товару  

Залежність від 
ефективності роботи 

підприємства  

Рис.�10.1.�Поняття�КС�підприємства,�що�пропонÀється,�та�йо�о
хара³теристи³и

�>��'�� '(<��= &�'��= ����������(# >C�K('�)�# ! �C&(#�����
>C�''����O���� ���( &� ���>&� &�'��=, A�)� ������&�� #�&��(
�����'���� ��'�� �	 ����(A &�'���' #�K=&� >=&&!'� '�������&(>�.
;� C�'’����� � &(#, L�, ����# �	 &�'��=, �>�=! &���K �	 ��<�& &�
C�>�=�, � >�#� &�'��( C����������&�>� L���G#��O� �� �'� ��=C(:
&�, L� #��&� &�A��)�(G ��'��� (=>&�&�='����, #�O(�( &� #�A����#(),
&� &�, L� &����� �� #��&� (C���=�&( A��)='����, ���� &� '�=&&�).
��� ' ����#= �	 &�'���', ��<�& &� C�>�=� '(���)�!&�>� >=�=C��>&�
A����&��(>&(� C���=�&=, ��� '��������&� G��� '�� C���=�&�'-�������'
�� ��'��# ����'������ C�&��< >C�K('�)�, '(&��& �� G��� �=C�'��
� C�����O� '(���(>&����, &� ' C��>=#�= >C�(��&� G��� =>C�O��G
���������I [9, >. 18].

�	 �����#��( ���I�( ���#=!&�>� �� ��A=��� �	 II C��C�(!#>&'
� &���K '(�'��!&�>� �� �(��= )���� �	 &�'���' — ��!I &�)�( ���=
��&�(#=�&�>� �� =���I�>��� ��=��'�� (�����&(' �'&���' C�� ����'-
�(�&'�# �. N����� [21]), &�� � ���=<�K�� >C������>&( ('���#(G
&����&(� � C���&(� ����=���&�>C��#�K��>&� �. :��&�� [52, >. 29]).

��>(&� )�>&� ��'��� �	 ���I�( ��������!&�>� �� )�>&�� �(��=,
��= II &�'��( ��G#��&� �� #�K�������#= �(��=. ��� &��(G C��A��
��(&(�=�&� ��>C��&( %>�>'�&����� �����#�)���� ���=#= (World
Economic Forum), �� ���#= L���)�� �C�(�����!&�>� �'�& C��
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5	#�
*� 10.2
H#�#��!������# �;#=?�;�’&;�3 ��%��%�@ �#�!+��$� �!��$A

��%�3�!%���"��?�/%���$

 КС товару КС  країни 
Конкурентна 
перевага 

Потенціал 
підприємства 

КС 
підприємства 

КС 
підприємства 
формується 
за рахунок 
КС його  
товарів та 
ефективного 
менеджменту . 
При досяг-
ненні висо-
кого рівня КС  
підприємство  
має більше 
можливостей 
для підтри-
мання та 
підвищення  
рівня КС 
товару 

КС  країни 
формується за 
рахунок КС  її 
підприємств 
на 
внутрішньому 
та 
зовнішньому 
ринках. 
Зворотній 
вплив дуже 
незначний 

Потенціал є 
основою 
підвищення 
рівня КС 
підприємства, 
а набутий 
рівень КС  – 
запорукою  
збереження і 
розвитку 
потенціалу 
підприємства 

КС товару  

КС  товару 
впливає на 
КС  країни 
через КС 
підприємства. 
Зворотній 
вплив дуже 
незначний 

КС країни   

Маючи 
конкуренті 
переваги, 
можна 
підвищувати 
рівень КС.  
КС є засобом 
підтримки та 
нарощування 
конкурентних 
переваг 

Потенціал 
підприємства 
впливає на 
рівень КС  
товару і 
країни тільки 
у випадку 
його 
реалізації в 
певному рівні 
КС 
підприємства  

Конкурентна 
перевага 

   

Конкурентні 
переваги 
складають 
потенціал 
підприємства  
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>'�&�'= ����=���&�>C��#�K��>&� (Global Competitiveness Report) —
��G�'&��(&�&��O� ��>���K���� ' ��G >����. � �'�&� ������O=!&�>�,
L� �	 ���I�( '(���)�!&�>� ��<���# )(��(��', L� '(���)��&�
��'��� C���=�&('��>&� '(���(>&���� ��>=�>�' ���I�( [52, >. 3]. ����
��'��>&�, L� ���&()�� >&�'(&�>� #�K ����=���&�>C��#�K��>&�
&� C���=�&('��>&�, C��>��!&�>� &(#, L� ���>&���� �>&�����I
>C�()(��! ���>&���� '����)� '�� ��'�>&(��G, � '���, = >'�� )���=, —
���>&���� �����#��( ' ����#=. B��(# )(��#, ����=���&�>C��-
#�K��� <=�� &� �����#���, ��� ��#��>&�=! <���O >&��#�� ���>&����
' >�������- &� ��'��>&����'�G C��>C��&('�. B��(G C��A�� !, �� ��O=
�=#�=, '(C��'���(#: '�� >C��=��! '��#�'(&(>� '�� '(#���'����
�<>���# �(��= �� �(O� �	 ���I�, ��� G �	 C��C�(!#>&'.

����=���&�>C��#�K��>&� <=��-����� � ���'��(A �<’!�&�' ���-
#=!&�>� �� <��� ����=���&�(A C���'�� '��C�'������ ��'��. :��
����=���&�(#( C���'���#( ' ���>()��#= #����K#��&� ���=#��&�
'(��K��= �>�<�('�>&� �<� ��#C�&��&��>&�, L� ���'���! ���=)�&( G
�<�����&( ���!�&�' [27, >. 385]. ��>����(�( ��!I C��<��#( ��='�K=�&�,
L� ��� &���, L�< C���'��� C�(��>(�� C���#��= = <���&�<�
� ����=���&�#(, '��� #�! '��C�'���&( &��(# '(#���#:

— ���&��>&� ��<��C�)(&( C��C�(!#>&'= �(���'� >&���'(L�,
�� &�('��(G )�> '(����� '������(&( G��� '�� ����=���&�';

— ��������>&� �� >C��(��)�� ��C(&( ���!�&�, L� ���'���!
C�(��>&( ���(>&� �����'�G ��=C� >C�K('�)�';

— �C��� �� >C��(��)��, ��(�������� ���&��>&� G ��>=�>( C��C�(-
!#>&'�, ��� �� C�����&�>� �#�&���I � <��= ����=���&�' [17, >. 6].

�� ��O= �=#�=, ����=���&�� C���'��( �� �(O� 'C�('��&� ��
��'��� ����=���&�>C��#�K��>&�, � G '��)='��&� �� >�<� �'���&�(G
'C�(': ��>���='O( C�'���� ��'�� �	, C��C�(!#>&'� #�K� � C�'(���
���O(��'�&( ���'�� C���'��(, ��������)( &��(# )(��# �>��'=
#�G<=&���I ����=���&�>C��#�K��>&�.

�� �����)���>� ��#( '(L�, ����=���&�� C���'��( >C(���&�>�
�� C�'�� ��>=�>( C��C�(!#>&'�, � '��(, = >'�� )���=, ! C�&�������#
C��C�(!#>&'�. %��C�'���� �� >��'�(�� �>��'�(A C���&� >&��&���)-
���� C���='����, C�&������ C��C�(!#>&'� — �� >=�=C��>&� ��>=�>�'
� #�K�('�>&�G C��C�(!#>&'�, L� '(���)��&� C��>C��&('( G���
�������>&� �� &(A �<� ��O(A >������(A '�����&�' ��'��O��A =#�'
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[41, >. 102]. ���'()�G C�&������ C��C�(!#>&'� '<�)��&� �� >=�=C-
��>&� ������A �=����������(A C�&�������': #����&(���'���, '(��<-
�()���, �����>�'���, ����������G����. � &�G K� )�> �>��'��
���#='���� C�&������= ! >=�=C��>&� C�'�(A ��>=�>�': &�=��'(A,
�����>�'(A, #�&�������(A, �����#���G�(A [8, >. 6—7; 24, >. 5—14,
22—30]. �'’���� #�K C�&�������# C��C�(!#>&'� &� ��'��# G���
����=���&�>C��#�K��>&� ! ��>&�&��� �)�'(��(#: ��'��� �	 ! ���-
������!� C�&������=. � ����� '(C�('�!, L�, �� #��)( C�&������=,
C��C�(!#>&'� �� #�K� ��>��&( '(>����� ��'�� �	, ��� ���'��>&�
C�&������= �� ��! �����&�G ��>������� &����� ��'��, &�<&� C�&������
#�K� <=&( ���������'��(#.

� ���#= ��#C���>� '��!#��'’����' #�K �>��'�(#( ��&������#(
&����I ����=���&�>C��#�K��>&�, C���������'��(A &� �����(A =
&�<�. 10.2, ��G<���O '�K�('(#( ��� ��>���K���� ��&�����I �	
C��C�(!#>&'� ! '(')���� II �'’���= � �	 &�'��=. �� #( 'K� �����)��(,
�	 &�'��= ''�K�!&�>� �>��'�� �	 C��C�(!#>&'�. � &�G K� )�>
�>�=! &���K &'���K���� L��� C�'��I =#�'��>&� &��#��= «����=-
���&�>C��#�K��>&� &�'��=» )���� &�, L� &�'�� ! C�>('�(# �<’!�&�#
C����>= ����=�����I � �� 'C�('�! �� C���<�� ����� C����>=; '��&��
����=���&�>C��#�K��>&� &�'��= ����#���=�&� ��������&( �� ��
����#(G ��'��� �	, � �� ��>&�=#��& ��<��C�)���� �	 C��C�(!#>&'�
[21, >. 17]. ����� ��>����(�( A����&��(�=�&� �'’���� �	 &�'��= &�
C��C�(!#>&'� C�� )�> �C(>= #�&���' �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&'�. ��C�(����, �. E�&A=&����' [47, >. 147] C��C��=!
�<)(>��'�&( ��'��� �	 C��C�(!#>&'� �� >��������'�K��= �����=
��'�� �	 G��� ����#(A &�'���' � ����#� ������='�&( ����&('��>&�
&� >&�G��>&� C��C�(!#>&'�, � ��O� ��>����(�( [16, >. 26] ���=��&�&�#
�	 C��C�(!#>&'� ''�K��&� )�>&�= �(��=, L� ��G#�! G��� &�'��,
&� �(��#��= ��!I )�>&�(.

�� '��#��= '�� �(A C��A���' �� '����O���� ��&�����G � C�����(��'
�	 C��C�(!#>&'� G &�'��=, ''�K�!#�, L� �'’���� #�K �	 C��C�(!#-
>&'� � �	 &�'��= ��G)�&��O� #�K� <=&( C��>&�K��(G )���� C����-
�(�( ���O�'��� C�&��= � C�(<=&�=: >�#� ���������� C���=���I
C�(��>(&� '(��<�()�#= C��C�(!#>&'= ��O&( �� C�&�)�(G ��A=���
� #�K�('�>&� C���(&( '(&��&(, &�<&� �&�(#�&( C�(<=&��. ����=-
���&�>C��#�K�� — &���, L� C�&��<�� �(��= — C���=���� ��<��C�)=!
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����&('�= �������>&� C��C�(!#>&'�. ����)�>�� ���� ���������I
C���=���I — �� �� &����( �>��'� �&�(#���� '(�=)�( C��C�(!#>&'�#.
;��� &���K ! ��G<���O '���#(# )(��(��# ��'�� �	 &�'��=, &�#=
L� >C�K('�) ���'()�G �<(��! <���O ��O�'(G &�'��, � &����( ' ����
��'��>&� ��� — <���O ���>�(G.

:�����>�(#�, L� ��#�K�('� >(&=����, ���( '(��<�()� C��C�(!#-
>&'� #�! ������=���&�>C��#�K�= C���=���� C��&���# ��������A
����', ��� C�( ���#= ��#��>&�=! �����>�'= ����&('��>&�. ��>=#�>-
��>&� �(A C���&� C�����! ' &�#=, L� ������=���&�>C��#�K��>&�
C���=���I — �� ��(K���� �<>���' II ���������I, L�, = >'�� )���=,
C����O=! '>� �����>�'�-�����#�)�� C�����(�( C��C�(!#>&'�:
���&�<�����>&�, �<���&��>&�, ���'����>&� &� ��O�.

%��&� '��A�'='�&(, L� ���� C��'(L���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
� C���CO���� G��� �����>�'(A C�����(��' �����>C��#�'���, �>�<-
�('� ' ����&��>&����'�#= C������. ;� C�'’����� � &(#, L� '>� ��A��(
L��� C��'(L���� �	 '(#����&� ����&��'(A ��C�&���'�������:
���=C�'�� =>&�&�='����, ��G#���� C��>����=, ��A��( L��� ��(-
K���� >�<�'��&�>&� C���=���I, C��'(L���� II ���>&� &�L�. B�#= #�K�
'(�(��=&( >(&=����, ���( C��C�(!#>&'�, L� ��! ����&('�� � '(C=>-
��! ����=���&�>C��#�K�= C���=����, #�! '(>��(G ��'��� �����-
>�'��� �(�(�= �� ��A=��� '(>��(A ��C�&���'�������.  ��'C��(,
'������)( �����>�'(#( �����'�#(, C��C�(!#>&'� #�K� <=&(
������=���&�>C��#�K�(#. � �'’���= � �(#, C�� )�> �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'�, �� ��O= �=#�=, �<>��( � �(��#��� ��'�>&(��G
= ���'(&�� '(��<�(�&'� #��&� ��������&(>� �� ����#(G )(��(�,
L� ��<��C�)=! C��'(L���� �	 = #�G<=&���#=, � &���K �<=#�'��!
����&('��>&� <����>=.

�� C��>&�'� >�������� #�K�� >&'���K='�&(, L� �� C�)�&��'�#=
�&�C� ���'(&�= C��C�(!#>&'� �	 &�'���' '������! ��G'�K�('�O=
���� = ��'�� �	 C��C�(!#>&'�, &�#= L� ��<��C�)=! C�(C�(' ��O&�'
(&�<&� G��� C��&�>C��#�K��>&�). ������, �����C('O(>� �� �(��=,
C��C�(!#>&'� C�'(��� C�(����&( <���O� ='��( ��(K���� '(&��&
� C�>&�G��#= ����'���G��#= ���'(&�= C���=�&= � '(��<�(�&'�.

%(')��)( �'’���� #�K �	 C��C�(!#>&'� � �	 &�'��= � C��(��I
#����&(��=, #( >&(��!#�>� � ��>&=C��� C��<��#��: �	 &�'��=
'(���)�!&�>� �� �(��= >C�K('�)�#(, ��� >C�K('�), �=C=�)( &�'��,



460

'����)�> C��&'���K=! �	 � >�#��� &�'��= (G��� ���(, >C�K(')(A
���>&�G &�L�), � C��C�(!#>&'�-'(��<�(�� (�� '(<�� &�'��= 'C�('�!
�#��K &����'�I #���(). ���# &���, A����&��(>&(�( &�'��=, ���
��<��&� G��� C�('�<�('(# ��� >C�K('�)�', ���#=�&�>� >�#� ��
C��C�(!#>&'� ��'���( ����&('��#= =C��'����� G ����������I
'(��<�(�&'�.

%(���)��(G ��#( �'’���� #�K �	 &�'��= &� �	 C��C�(!#>&'�
>A�#�&()�� =���)���� �� �(>. 10.2.

Рис.�10.2.�Схема�взаємозв’яз³À�КС�товарÀ�і�КС�підприємства

1 — ��=C� �>��'�(A A����&��(>&(� &�'��=;
2 — ��=C� �>��'�(A A����&��(>&(� ��<�&( C��C�(!#>&'�;
3 — ��=C� �>��'�(A ���=��&�&�' ��<�&( C��C�(!#>&'�;
4 — ��#C���> )(��(��', L� ���#=�&� ����=���&�>C��#�K��>&�

C��C�(!#>&'�.
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$�=C� �>��'�(A A����&��(>&(� &�'��= (<��� 1) ! C��O��>��'��
�	 C��C�(!#>&'� � '���)�! ' >�<� ���>&� &�'��=, G��� >�<�'��&�>&�,
���#= C�(<=&�=, ��= <�K�! �&�(#�&( '��>�(�, ���>&� �����#(, ���
>&'���! ����&��'= >C�K(')= '��&�>&� &�'��= �� �� ��A=��� '(>���I
���>&�, � �� ��A=��� C��(&('���� �#��K=. ;� A����&��(>&(�( '(���-
)��&� ��'��� �	 &�'��=. ��G<���O C�'�� )(��(�( &� #�&��( ���-
��'���� ��'�� �	 &�'��= C���>&�'���� ' ��<�&� . "(�(�� [26].
��='�K(#�, L� ��� �����'���� ��'�� �	 &�'��= &� �	 C��C�(!#-
>&'� A����&���� >A�K� C��<��#(: C�O=� O��A�' �<’!�&('�(A ������,
C�������� �����(&= �����#���I C�� ����=���&�' &�L�. �� ��O=
�=#�=, =C��'����� �	 &�'��= ! ����!� � C������G =C��'�����
����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� � #�! G�#= C��C����-
��'='�&(>�.

�� �(>. 10.2 ��<��K��� ��>&=C�� C�()(���-��>�����'� �'’���(:
— >C�''����O���� ��� &�'���'-����=���&�' �<=#�'��! ���#��

����&��'��� C�(<=&�=, L� �&�(#=! C��C�(!#>&'� (<��� 1);
— ���>&���� �<>���' ���������I, '(�=)�(, C�(<=&�= �� ��(�(��

C���=���I &� �#��O���� C(&�#�I >�<�'��&�>&� C�('��(&� ��
�<���O���� �����'��� �����>�'��� ���=��&�&= — )(>&��� C�(<=&�=
C��C�(!#>&'� �� �����>�'�-�����#�)���� )(��(�� G��� �	;

— ���>&���� )(>&��� C�(<=&�=, = >'�� )���=, �=#�'��! ���>&��-
�� )(>&��� ���O�'��� C�&��=, ��(G ! C�����(��# ����&('��>&�
'(��<�(�&'� &� ���������I C���=���I, � &���K �K�����# �����>=-
'���� ���'(&�= C��C�(!#>&'�.

�� ��O= �=#�=, �� >&(�= &��&���� &� C��O��� <����' ��G<���O�
'(�'��!&�>� '�K�('�>&� ���>���� =C��'�����, >C��#�'����� ��
��<��C�)���� �	 &�'��= � �	 C��C�(!#>&'� ' ��#C���>�. ;� C�'’�-
���� � &(#, L� C��C�(!#>&'� #�K� ��>��&( '(>����� ��'�� �	 �(O�
' &�#= '(C���=, ���( ��A��( L��� II C��'(L���� <=�=&� ��>(&(
>(>&�#�(G A����&�� � �����>�'� ��>=�>(, �&�(#��� �� ��A=���
����&('���� '(��<�(�&'� &� '(�����I ���������I C���=���I, <=�=&�
>C��#�'��� �� ���'(&�� C��C�(!#>&'�, C��&�(#���� ����=���&�(A
C���'��.

B��(# )(��#, �������=&(G &�>�(G �'’���� #�K �	 &�'��= &� �	
C��C�(!#>&'�, �� ��O= �=#�=, >'��)(&� C�� &�, L� ���C���� �	 ��
�<’!�&�#( «&�'��» � «C��C�(!#>&'�» ! ��>(&� =#�'�(#, <� �<(�'�
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��C��#( �	 #��&� !�(�� C��O��K����� � &�>�� C�'’�����. ;� ���'�-
��! C����(&(>� � �>�=�)(# &'���K����# L��� C�'��I =#�'��>&�
C���&&� �	 &�'��= [21, >. 17] &� �����'�&( �	 C��C�(!#>&'� ' O(-
����#= ���=#���� — � �	 &�'��=.

����# ��&������� '(')���� �'’���= �	 &�'��= � �	 C��C�(!#>&'�,
�� ��O= �=#�=, �>�<�('�I ='��( C�&��<=! C���'����� &��(A A����-
&��(>&(� C��C�(!#>&'�, �� ����=���&�>C��#�K��>&�, '��&�>&� &�
��'�>&(��G�� C�('�<�('�>&�. %'�K�!#�, L� ���#�K='�&( �� C���&&�
#�K�� O��A�# '(���)���� G C���'����� IA )(��(��'. �� �>��'�
��(&()���� ������= ��&���&=�( C��C��=!#� '(���)(&( '��!#��'’�-
��� C�&������=, �	, '��&�>&� &� ��'�>&(��G��I C�('�<�('�>&� C��C�(-
!#>&'� � =��A='����# )(��(��' = >C�>�<, C��C���'��(G �� �(>. 10.3.

�� '(���)����# . /�����, ��'�>&(��G�� C�('�<�('�>&� C��C�(!#-
>&'� — �� =���������)� A����&��(>&(�� C���'�� &� ��������'
��'�>&='���� ' C�'�(G �<’!�& �� C��(��I ������&���� ��'�>&��� [5,
>. 444]. ;�G K� �'&�� �����)�!, L� �����'���� ��'�>&(��G��I
C�('�<�('�>&� C��C�(!#>&'�, C�-C��O�, C����<�)�! '(���)����
>&���I K(&&!'��� �(��= C��C�(!#>&'� &� G��� &�'���', � C�-��=�� —
C�&��<=! O(������ �����>�'��� ������=, L� '���)�! �����A=���
C�����(��' �<���&��>&� ��&('�', C�(<=&��'�>&� ��C�&��=, �����>�'�I
>&�G��>&�, ���'����>&� ��&('�' &�L�. :���'����� ��&�����G ��'�>&(-
��G��I C�('�<�('�>&� &� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�
C����=!, L� �<(�'� A����&��(>&(�( #��&� '����>�(G A����&��
� '(���)��&�>� � =��A='����# >&�����&�(A C�����(��' �����>�'���
������=.

���'�K��)( �� O(���� �<��'������ ' ��&���&=�� C��<��# �����-
'���� '��&�>&� C��C�(!#>&', ��>����(�( �� ���&� )�&���� '(���-
)���� ����� C���&&�, C�>(���)(>� �� &�, L� �>�=�&� ����� '(�(
'��&�>&�: �(���'�, '����'��, '��&�>&� ��#�L���� &�L� [13]. %&�#,
= ���#�&('�(A ���=#��&�A �����)�!&�>�, L� '��&�>&� — �� ��'�'����&
�����>&� �<’!�&� �����'����,  '(��K��(G = G#�'����G >=#� ���O�G
[29]. �� ��O= �=#�=, '��&�>&� C��C�(!#>&'� ! ���O�'(# '(��K����#
��'�� G��� ��'�>&(��G��I C�('�<�('�>&�, &�#= '(���)(&( )(��(�(,
��� ! >C����(#( ��� �	 &� '��&�>&� �<� ��� �	 &� ��'�>&(��G��I
C�('�<�('�>&�, ��� �� ! A����&���(#( ��� &��&��I A����&��(>&(�(,
C���&()�� ��#�K�('�. ��'����� A����&��(>&(�( >'��)�&� C��
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Рис.�10.3.�Взаємозв’язо³�потенціалÀ,�КС,�вартості
та�інвестиційної�привабливості�підприємства�з�ÀрахÀванням

чинни³ів,�що�їх�формÀють

1 — ��=C� >C����(A )(��(��' ����=���&�>C��#�K��>&�, '��&�>&�
&� ��'�>&(��G��I C�('�<�('�>&� C��C�(!#>&';

2 — ��=C� )(��(��' ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'�;
3 — ��=C� )(��(��' '��&�>&� C��C�(!#>&'�;
4 — ��=C� >C����(A )(��(��' '��&�>&� &� ��'�>&(��G��I C�('�<-

�('�>&� C��C�(!#>&'�;
5 — ��=C� )(��(��' ��'�>&(��G��I C�('�<�('�>&� C��C�(!#>&'�.
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&�>�(G '��!#��'’���� ����=���&�>C��#�K��>&�, '��&�>&� &� ��'�>&(-
��G��I C�('�<�('�>&� C��C�(!#>&', &�#=, �� ��O= �=#�=, C�� )�>
���#='���� #�&��(�( '��&�>���� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#-
>&'� >��� =��A�'='�&( ��>'�� �����'���� '��&�>&� &� ��'�>&(��G��I
C�('�<�('�>&� C��C�(!#>&'.

10.2. ���$�%&��%�� #%#�$; ��%��%�@ ?!��*$� �:$%>�#%%& �$�%&
��%�3�!%���"��?�/%���$ �3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

� ��&���&=�� � C��<��# ����=���&�>C��#�K��>&� �'&��(
������O=�&� �� &�#=, L� �>�=! <���&� C��A���' �� �����'���� �	
C��C�(!#>&'�, ��� '>� '��( ��>(&� �����, !�(�(G C��A�� '��>=&��G.
	(&=���� =>������!&�>� &(#, L� �	 C��C�(!#>&'� ��������!&�>�
� &�)�� ���= #����&(��=, >&��&���)���� =C��'�����, �����#��( &�
�����>�' C��C�(!#>&'�. ��� &��� L�< C�� )�> �����<�( #�&��(�(
'��&�>���� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� '��A='�&( >(����
G >��<�� <��( �>�=�)(A #�&��(�, C��'���#� IA C���'�����(G ������.
��� ����� <=�� '(������ C���� �'����&� �����<�� #�&���' �����-
'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�, L� <��=�&�>� �� ����(A �����C-
&=����(A ��>���A (&�<�. 10.3). �����)(#�, L� ������'� ��G#��='����
�(A #�&���' �� ����)��&�, L� '��( ����&()��: '>� '��( �����, A�)�
����� >C�'C����&� �� ���'�� &�/�<� C�(��(C�#( �����'����. B�#=
�'&�� �� �<’!��='�' = ���= ��=C= #�&��(, L� #��&� ������'� ���'(.

� C������= #�&���' � �'&���' C���'�K��&� ��<�&( ��>�G>��(A
=)��(A, ����# %. :�'��'�I &� %. ��A��)���� (����I��) � ����������I
«Competitive Benchmarking Associates» («CBA», 	T�). � �'’���=
� �(# &��<� �����)(&(, L� <���O�>&� ��<�& >C�''�&)(��(��', C�(>'�-
)��(A '(��O���� C��<��#( �����'���� �	 C��C�(!#>&'�, ��>(&�
A����&�� &����&()�(A �����<��, � �� C���&()�(A #�&��(� �����-
'����. ����I�>��� &� ��>�G>��� �'&��( )�>&� >C(���&�>�, = &�#=
)(>�� = C���&()�(A �����<��A, �� C���� ���=<�K�(A &����&(��'
(�. :��&���, . ��>����, ��>C��&�' /�>&��>���I ���>��&(���'�I
��=C( &� ��.). %����)�> = ��������#= ��>&=C� '��>=&�� #�&��(�(
�����A=��= ��'�� �	 C��C�(!#>&', ��� ��>&�>�'=�&�>� = ���=<�K��G
C���&(��, G#�'����, )���� ��&�(#���� �'&��>��(A C��' � C�(��(C=
��=-A�= («know how»).
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5	#�
*� 10.3

�!�!�$� ��%��%�@ �$*�?�@ ?!��*$� �:$%>�#%%& �$�%& ��
"$*"��=?���#

Но-
мер 

Назва методу Автор  Посилання 

1 діагностики конкурентного  середовища Г. Багієв [2] 
2 аналізу конкуренції в галузі О.  Млоток [28] 
3 параметричних  оцінювань К. Щиборщ [49] 
4 аналізу конкуренції в галузі Є. Голубков [10] 
5 стратегічного аналізу макрооточення А.  Томпсон та 

А.  Стрикленд  
[42] 

6 індексний М. Бранхам [51] 
7 ієрархій В. Павлова [33] 
8 інтегрального показника Є. Голубков [10] 
9 контрольного листа В. Захарченко [15] 
10 матриці «Мак-Кінзі – Дженерал 

Електрик» 
 [1] 

11 оцінювання за КС товару Р.  Фатхутдінов [47] 
12 оцінювання за КС товару О.  Млоток [28] 
13 матриці Бостонської консалтингової 

групи (БКГ) 
БКГ [1] 

14 інтегрального показника І. Зулькарнаєв та 
Л. Ільясова 

[16] 

15 інтегрального показника В. Білоусов [4] 
16 рейтингових оцінювань К. Щиборщ [49] 
17 оцінювання  за теорією  ефективної 

конкуренції 
О.  Млоток [28] 

18 інтегрального показника Х.  Фасхієв [45] 
19 загального показника 

конкурентоспроможності,  що базується 
на задоволенні споживача та 
ефективності виробництва 

М. Єрмолов [18] 

20 інтегрального показника О.  Батуров та 
Л. Мошкова 

[3] 

21 оцінювання за нормою  прибутку В. Захарченко [15] 
22 оцінювання за вартістю бізнесу О.  Кротков та 

Ю. Єленєва 
[25] 
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��&� '(')���� ��'����(A ��<�& — C��������='�&( �>��'�� #�&��(
�����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�, �C(>��� ' ��&���&=��, >(>&�#�-
&(�='�&( IA � '(���)(&( ��G<���O �����C&=����� '���� (C��>C��-
&('��) � C���&()�� ���(>��. %����)�> �'&���# �’�>�'���, L� >C��<(
>(>&�#�&(����I #�&���' �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� <=�(
���<���� ' ��<�&�A ��������A ��>����(��' C��<��#( [3; 19; 28; 30;
33; 45; 49].

B��, �. /�&=��'(# &� ". ��O��'�� '(������ &�( C��A��( ��
�����'���� �	 C��C�(!#>&': �'�(>&()�(G (��>C��&�(G), �����#���-
#�&�#�&()�(G, ��#C���>�(G (��&�������(G), � &���K ���'��� �>��'��
#�&��( �����'����, ��� ���'()�G ��>&�>�'=�&�>�, � >�#�: ������=
�!���A�G, ���&������ ������=, �����C��I «�����K�� �����>&�G»,
'(')���� ���C���&('���� C������, ������= �����>�'�I &� '(��<-
�()�I ����&('��>&� C��C�(!#>&'� [3, >. 13].

� ��<�&� $. ���( [19, >. 11] #�&��( &����� �����'���� ���C�-
������ �� �<’!�&�#: �	 C���=���I, �	 #����&(���'�I �������>&�,
�	 C��C�(!#>&'�. 	���� #�&���' �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
�'&�� ��<�&( [19] ���('�! #�&��(�(, L� Q�=�&=�&�>� �� SWOT-
������� �<� ������� �(���'(A >&��&���G ����=���&�', � &���, L�
C����<�)��&� �����A=��� ��&���������� C�����(�� ��'�� �	. :�(
���#= )�&��I >(>&�#�&(����I #�&���' � C�����(��' �� ���G>����.

� ��>���K����A �. ���&�� �A����&��(��'��� &�( �>��'��
#�&��( �����'���� �	 C��C�(!#>&'�: #�&�()�(G #�&��, �����<-
���(G /�>&��>���� ���>��&(���'�� ��=C��; #�&��, ��>��'��(G
�� �����'���� �	 &�'���' C��C�(!#>&'; #�&�� �����'���� ��
&����!� ����&('��I ����=�����I [28].

� ��<�&� 	. �(L!'� '>� �������=&� �(# #�&��(�( �����'����
����=���&���� >&�&=>= C��C�(!#>&'� ���C������� �� &�( ��=C(. �'�
C��O� — C���#�&�()�(G ������ &� ��G&(���'� �����'���� —
�������)�� �C(>��(# = ��<�&� �. S(<��L� [49, >. 22]. ����# �(A,
C��C��=!&�>� &��&� ��=C�, �� ���I '���)��� #�&��(�(, L� C����-
<�)��&� C���(<���(G ������ ����=���&�' &� >�������� C�������'
���'(&�= ���=�� �� �>��'� ��&�����I &� C�'��I �����#���I C��
����=���&�' [30].

%. :�'��'� �����)�!, L� C�����(�( �	 C��C�(!#>&' ��G)�>&�O�
'(���)��&�>� '(#���'����(#(, �����A=���'(#(, ��>C��&�(#(,
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>��������)�(#(, ��>C��(#��&����(#( &� ��!>&����G�(#( #�&���#(
[33, >. 42—43]. ����#� ��������!&�>� ������ ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
�� #�&���# �!���A�G.

� ��<�&� *. E�>A�!'� [45, >. 54] ������O=!&�>� �� &�#=, L� <���-
O�>&� #�&���' �����'���� �	 ����������G <=�=!&�>� �� ��>&�>='����
�������!�&�' ��� ������= '(��<�()�I �������>&�, �����>�'��� >&��=,
����&('��>&� ��'�>&(��G &�L�. �A����&��(��'��� � ��&����� C�����-
����'��� '�>�# #�&���' �����'���� �	 C��C�(!#>&'�, '(���)��� IA
C���'��(, �������( � >C����� �(>(.

�. S(<��L�# ��C��C���'��� �'� '�����&( �����(&#= ������=,
L� ��>��'��� �� ����(A &(C�A �����#���G���� ��<��C�)����:
C���#�&�()�(G ������ �� �>��'� ���>��I �����#���I &� ��G&(���'�
�����'���� � '(���(>&����# �����>�'�I �'�&��>&�, ����#��&�' �'�&�'
=C��'���>����� �<���= &� �C(&='���� ��>C��&�' [49, >. 22].

%��A�'=�)( ��G ��>'�� >(>&�#�&(����I &� �>�<�('�>&� �������-
'��(A #�&���' �����'����, ��>&�>=!#� ��>&=C�� ���>(������G��
��(&���I C�()(>����� &��� )( ��O��� #�&��= �� C�'��I ��=C(:

— �<’!�& �����'����;
— '(� '(���(>&�'='���I �����#���I;
— ��>&=C��>&� '(���(>&�'='���I �����#���I;
— ��'��� �������!�&�' ' �����'���� �	 (��(�()��, ��=C�'�,

��&��������);
— '(���(>&���� �'�K��(A �<� C��>&(A �������!�&�';
— ��(&('�(G �<� #=��&(C����&('�(G &(C C�<=��'( #�����;
— >C�>�< '���<��K���� ���=��&�&= (<�����#���(G �������!�&,

C�����(� � C�'��� ���#����>&�, #�&�(��, ��G&(�� &�L�);
— <��� C���'����� ���(A (��(� ����=���&, ��=C� ����=���&�',

���� �����'����� C��C�(!#>&'� �� C�C������ C�����();
— ���'��>&� ���#=� �����A=��= C�����(��' �����'����;
— =��A='���� C�� )�> �����'���� ��'�� �	 �(��#��( II )(��(��'.
���'��� 22 #�&��( �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�, L�

C��C��=�&�>� ' ��=��'�G ��&���&=��, >(>&�#�&(��'��� �� �(#(
��(&����#(. ���=��&�&( ��'����� ' &�<�. 10.4, �� ���)��# «C��>»
C����)��� A����&��(>&(�(, L� C�(&�#���� '��C�'����#= #�&��=.
�� ��C�#���� &���I A����&��(>&(�( <=�( '(���)��� ��=C( C���<�(A
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#�&���'. � #�&�� &(C�����I &� =����������� C��C��=!#� '(���(&(
C’�&� �>��'�(A ��=C #�&���' �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�.

I. �C(> ����=���&��I <���&�<(.
II. ������������ �=#�� ��>C��&�'.
III. �����'���� �> C��C�(!#>&'� �� �> &�'��=.
IV. �����A=��� ��&���������� �������!�&= �� �����>�'(#( �

&�A����-�����#�)�(#( C�����(��#(.
V. ������ ���&�<�����>&�, ���O�'(A C�&���' � '��&�>&� <����>=.
����&�� �A����&��(�=!#� ��K�= � ��=C.
$�=C� I. �����'���� '��<='�!&�>� �� �>��'� '(���)�� ���>��I

(�C(>�'�I) �����#���I. �������!�&(, ��L� '��( '(���(>&�'=�&�>�,
'�������&� ��C�#�K�= ����, � '(>��'�( <=�=�&�>� = '(�����
�����&()��I ��C(>�(. B��� �����'���� ��'�� �	 ���'���! �A�C(&(
<���&� II )(��(��', ��&����� �#���'�&( ���&(�= ����=���&��I
<���&�<( ' ���=��, ��� C�&��<=! '(>���I ��#C�&����I �����&(��; #�!
'(>��(G ��'��� >=<’!�&('��#= � �� #�K� <=&( �����(&#���'���.

$�=C� II. ��&��( ��!I ��=C( '��������&�>� &(#, L� �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'� <=�=!&�>� �� <���'(A �����'����A C�'�(A
C���#�&��' C��C�(!#>&'� ��>C��&�#(, >C�K('�)�#( �<� >C�'��<�&-
�(��#(. @�(�(# ������>�(# C�����(��#, L� #�K� '(���(>&�'='�-
&(>� ' �����'���� ��'�� �	, ! ���� C���=���I. �'�K��)( �� ��, &���
�����'���� �� C�&��<=! ����(&�I �����#���I (�� '(��&��# #�&�(��
«�K������ ����&�(� — ���-�����»), #�K� C��'��(&(>� ��� <=��-
����� C��C�(!#>&'� � ��>(&� O'(���. ����� ���=��&�&( �����'����
#�K=&� #�&( ���)�� C�A(<�( �� ��A=��� '(���(>&���� <���'(A ���-
���, � &�#= ��&�)�� '(#���'�&( ������(G ��'��� �	 C��C�(!#>&'�.

$�=C� III. �>��'��� A����&��(>&(��� ��!I ��=C( #�&���' ! &�,
L� '��( ���������&� �	 &�'��= �� !�(�(G �<� ��G<���O �>&�&�(G
)(��(� �	 C��C�(!#>&'�, &�#= C�� )�> �����'���� ��'�� �	 C��-
C�(!#>&'� ���&()�� �'��(&�>� �� ��'�� �	 &�'��= [28; 47, >. 518]
�<� �(��#��( )�>&�( �(��=, ��= ��G#�! C���=���� C��C�(!#>&'�
[1, >. 94]. ;� #�&��( ! ��>&�&��� C��>&(#( = '(���(>&����, #�K=&�
<=&( ��>&�>�'��� �� ���'��>&� #���#=#= �����#���I, ��� ��>&�'����>&�
���=��&�&�' '(��(��! >=#��'(: �>�=! �=#��, C��&'���K��� <���&�#�
�'&���#( [4, >. 22; 15, >. 21; 25, >. 33; 35, >. 31], L� ��'��� �	 C��-
C�(!#>&'� C�'’����(G �� ��'��# �	 &�'��=, ��� ����K(&� &���K � '��
<���&��A ��O(A )(��(��'.
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$�=C� IV. ��� ��!I ��=C( #�&���' A����&���� '��>=&��>&� '(���(>-
&���� <���'(A ������. ��&�#�>&� �����A�'=!&�>� � C�&�# =������-
��!&�>� ��<�� �����>�'(A � &�A����-�����#�)�(A �������!�&�'.
�� ��O= �=#�=, �����A=��� &(C�'(A C�����(��', ��� A����&��(-
�=�&� ��'��� '(���(>&���� ��>=�>�' C��C�(!#>&'�, ! '(C��'���(#
� <���O �<’!�&('�(#, ��K C�(>'�!��� <���' C�'�(# A����&��(>&(��#.
;� ��=C� #�&���' ! ��G)(>�����O��, &�#= L� �����>�'�-�����#�)-
�(G ������ =K� >&�' �'()��� C�����=��� �� <���&��A C��C�(!#-
>&'�A � >C������>&( ��G)�>&�O� ��<�� '������&� >�#� �(#. :�( ���#=
>=&&!'�� C��<��#�� ! '(<�� �� <���&��A #�K�('(A &��(A �����(A
C�����(��', L� ���<A����, � C�(>'�!��� I# ����'�&�(A �������!�&�'
'���#�>&�. ������ C���'�K��&� #�&��( '(���)���� ��'�� �	
C��C�(!#>&'�, ' ��(A '(���(>&�'='��� ' #����� C�����(�(
�<(���&�>� ��'�����.

$�=C� V. ;� ��=C� >�����!&�>� � �'�A #�&���' �����'����, ���
'(�����! �-C�#�K ��O(A &�, L� �<(�'� '(���(>&�'=�&� &����(
������>�� �<’!�&('�� ���� (&�� >�#�, �� #�&��(�( ��=C( IV), ���
���=��&�&�# �����'���� ! �� =#�'�� �������!�&(, � ������&�� ���-
��#�)�� C�����(�(: ���#� C�(<=&�= G '��&�>&� <����>= (� �>�<�('(#
������>�# �� #�&��� �(>���&�'����� ���O�'��� C�&��=). ��&��(
��!I ��=C( '��A�'=�&� �'’���� #�K C�����(��#( �	 &�'��= &� �	
C��C�(!#>&'�, ��� �� ���������&� IA �� �������)��, �� '��#��= '��
#�&���' ��=C( . � &�G K� )�> #�&��( ��=C( #��&� C�'�� �������(.
B��, �� �����)���, ��� >�#� C�����(�( ��A���' � '(&��& ����#��-
�=!&�>� '(���(>&�'='�&( ��� �<)(>����� ���#( C�(<=&�=. :�� )�>
�������= �����'���� ��'�� �	 �� �>��'� '��&�>&� <����>= >=#��'(
'(��(��! ���'����� ��'�� �	 &� '��&�>&� C��C�(!#>&'� (= >C������-
��G ��&���&=�� '���=!&�>� �� &�, L� '��&�>&� C��C�(!#>&'� ����K(&�
'�� <���&��A )(��(��' [13, >. 40—42; 43, >. 13—14]). ���# &���, ��
��O= �=#�=, '��&�>&� <����>= �� �<>���&�(G C�����(� #�K� '(��-
�(>&�'='�&(>� ��� C���'����� �� <=��-��(A C��C�(!#>&', � �(O�
C���<�(A �� �<>���#( &� =#�'�#( '(��<�(�&'� � ���������I C���=���I.

�'����� A����&��(>&(�� ���'��(A C’�&( ��=C #�&���' �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'� � '(���)����# ��������>&� '(���(>&����
��K��I � ��=C =���)���� �� �(>. 10.4. �� ��O= �=#�=, ��� ���#=-
'���� �����C��I '��&�>���� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
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���<A����� ! �� �(O� >(>&�#�&(����� �>��'�(A '���#(A #�&��(�,
��� G '(��O���� ��G<���O ��>&�(A C��<��# �����'���� ����� ��'��,
�� ��� �'��&��&� ='��= >C������>&(.

��������'(������ C��<��#�� ! '��>=&��>&� !�(��I #�&��(�(
�����'���� �<� A�)� < !�(���� #�&��()���� C��A��= �� &�����
�����'����. ��� �� �� !�(�� C��<��#�, ��� C�>&�! C���� �����&(��#
C�� )�> �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�. B���K ��>&��� C��<��-
#�� ! �����(& �����#���I C�� ����=���&�', ��� )�>&� ! ��#����G���
&�!#�(��� �<� �� �C�(�����!&�>� )���� ��'C�'����>&� = >'�IA

Рис.�10.4.�Зведена�хара³теристи³а�визначених��рÀп�методів
оцінювання�рівня�КС�підприємства
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C���'���A ��� ����=���&�#(. ;� C��<��#� #�! ����(G ��'��� >����-
��>&� ����K�� '�� >&=C��� ����=���&��I <���&�<( ' ���=��: )(#
'(L(G ��G ��'���, &(# #��O�� ! ������>&� ����������>&=C��I �����-
#���I. � �����)���I C��<��#( '(&���! ��#C���> ��O(A: ��C�'��&�
������= ��'�� �	, '(���(>&���� C�( ���#= >=<’!�&('�(A <���'(A
������, '(>��� �����>�'� &� )�>�'� '(&��&( �� C��'������ ��>���-
K���� &�L�. %>� �� >=&&!'� �#��O=! ��>&�'����>&� &� C���&()�=
�����>&� ���=��&�&�' �����A=��= C�����(�� ��'�� �	.

���('��&� � ��O� C��<��#(, L� '(�(���&� C�� )�> �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'�:

— '(<�� �<’!�&� ��� C���'�����, )(I A����&��(>&(�( >C�'>&�'��
� A����&��(>&(��#( ��>���K='����� C��C�(!#>&'�, <� ����=���&�=
C���'��= ����!I ���#( ��� ��O�� #�K� <=&( �������, ���( �<(�'�
���#( ����'������&� ����&()�� C�&��<( C��=C��', L� ����K�&� ��
���(��(A >��#��&�' �(��=;

— '(<�� ��(&���I' C���=�&('��>&� '(���(>&���� ��>=�>�' ���#(;
— #�K�('�>&� >C�>&���K���� �� ����=���&�#( &� �&�(#����

>'�!)�>��I � ��>&�'����I �����#���I;
— �#��O���� '(���(>&���� ��>C��&�(A ������, �>�<�('� C��

)�> '(���)���� '���#�>&� )(��(��';
— '(���)���� '(����= ��&���������� C�����(��: '�� #�! <=�='�-

&(>� �� ��(&('�(G, #=��&(C����&('�(G �<� #�&( ��O= ���#=.
%'�K�!#�, L� ��G>=&&!'�O(#( C��<��#�#( �����'���� ��'��

�	 C��C�(!#>&'� ! �<’!�&('��>&� � ��>&=C��>&� �����#���I ���
�����'����, �<Q�=�&�'���>&� '���'(A �������!�&�', =��A='���� �	
&�'��= G �(��#��( '>�A )(��(��' �	, � &���K '(���� ���=��&�&=
�����'����. B�#= >�#� '��( C�&��<=�&� <���O ��&������� �������=.

:�-C��O�, �����)(#�, L� ' �������=&(A '(L� #�&��(��A �����-
'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� >C�>&�����!&�>� C��(&('�� &��������
�� <���O O(������ '(���(>&���� ������>��I �����#���I, ��K
<���'(A ������ >C�K('�)�', ��>C��&�' �<� >C�'��<�&�(��'. S� K
�� ��>&=C��>&� �����#���I, &� <=��-��(G <���O-#��O ��>&�'���(G
������ �� #�K� <=&( C��'����(G <�� '�=&��O���I �����#���I C��
C��C�(!#>&'�, A�)� )�>&��'� �� C��<��#� '(��O=!&�>� O��A�#
'(���(>&���� �����>�'�I �'�&��>&�, ��� ��� ���������(A &�'��(>&'
! '����(&�� &� �<�'’����'�� ��� �C�(��������.
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:�-��=��, >=&&!'�� C��<��#�� �����'���� ��'�� �	 C��-
C�(!#>&'� &���K ! '(���(>&���� '���'(A �������!�&�' = #�����A,
�� �=����� '(��K�!&�>� >=#�� )(��(��'. %���#�, L� ���'�K���
>=#� )(��(��' �� '��A�'=! IA '���#�>&�, � '��( '��������&�>� >(���
>'��� 'C�('= �� ���=��&�&. �� ���&����&('= �'&��( C��C��=�&�
'(���(>&�'='�&( '���'� �������!�&(, ��� ' C���'�K��G <���O�>&�
'(���)��&�>� ��>C��&�(# O��A�# �<� �����&�>� ' #����� �����-
������. �� #�K�� ��C���)='�&(, L� ��>&�>='���� ��>C��&�(A ������
���)�� >C��L=! �����'���� ��'�� �	, ��� '����)�> � ��(K=! ��>&�-
'����>&� ���=��&�&�'. 	=<’!�&('��# �����'���� #�K�� �#��O(&(,
��L� �����A='�&( '���'� �������!�&( �����&()�(# #�&���#.
:�(���� &��(A �����A=���' O��A�# ���'’������ >(>&�#( ��'����
��'��(&�>� ' ��<�&� [16, >. 25—27], �'&��( ���I C��C��=�&� #�����
����K��>&� )�>&�( �(��= � II �(��#��( '�� �	 G��� ����#(A )(��(-
��'. ���'�K��)( �� C�'�� �������( ��!I #����� �����'���� ��'��
�	 C��C�(!#>&'�, II �����<�= #�K�� ��������&( �� C�O=� O��A�'
C��'(L���� �<’!�&('��>&� ���=��&�&= &� '��A��= '�� >=<’!�&('�(A
��>C��&�(A ������.

:�-&��&!, '(���)��)( ��'��� �	 C��C�(!#>&'�, )�>&� '��A�'=�&�
��'��� �	 &�'��=. :�()�#= ' #�&���A ��=C(  �	 &�'��= � �	
C��C�(!#>&'� �&�&�K���&�>�. :��<��#� '��!#��'’���= �	 &�'��=
� C��C�(!#>&'� O(���� �<��'���!&�>� ' ��&���&=��, ��'���&�>�
���=#��&( L��� �'’���= #�K �(#( C�����(��#(, � ��'�&� &� �'&��(,
��� �� '(���(>&�'=�&� C�� )�> �����'���� �	 C��C�(!#>&'�
A����&��(>&(�( &�'��=, �� ��C���)=�&� 'C�('= �>&������� �� ��'���
�	 C��C�(!#>&'�. �� �����)���>� '(L�, �	 C��C�(!#>&'� &� �	
&�'��= �������� ��������&( ' ��#C���>�, '(A���)( � IA &�>����
'��!#��'’���= � '��A�'=�)( C�( ���#= A����&��(>&(�( &�'��=.

����# �����)����� �'’���=, ���<A���� '��A�'='�&(, L� ��'���
�	 — �(��#�)�� A����&��(>&(�� C��C�(!#>&'�, ��� �#���!&�>� '
)�>�. ��'��� �	 #�K� <=&( ������(G �� ���� >(&=���I � � =��A='����#
�#�� )(��(��' ����K�� '�� &���, )( '��A�'��� ' �����)��G #�����
)(��(� �(��#��( C�����(��'. � C��O�#= '(C���= C�����(� ��'��
�	 <=�� #�&( C�&�)�(G A����&��, = ��=��#= — �(��#�)�(G. >�=�)�
#�&��( �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� ����� '��A�'=�&� �(��-
#��= C�����(��'. ����� ! C�(����( '(���(>&���� ��&��>C��&('�(A
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���(A C�� �#��= )�>&�( �(��=, �<>���' C����K, �����>�'�-�����-
#�)�(A C�����(��' [16, >. 24; 49, >. 25] �<� C�������' #�G<=&��A
���O�'(A C�&���' [25, >. 35]. �����'���� � =��A='����# �(��#��(
C�����(��' #�K�� ''�K�&( <���O ��>&�'���(#(, <� ���=��&�&(
�������>&� C��C�(!#>&'� C��&���# �(O� ������ ���= �� ��'K�(
����'�&�� G��� A����&��(�=�&�.

B��� A����&��(>&(��, �� '(���� ���=��&�&= �����'����, #�!
��������&(>�, C��O �� '>�, � C��(��G �����#�)���� �#�>&= =������-
���)��� C�����(�� � �����>&� G��� ��&��C��&���I. B��<� �����)(&(,
L� '>� �����)�� #�&��( (#�&�(��, �����( &� ��.), &�<�(��, ��G&(��(
���)�� C����O=�&� >C�(G��&&� �����#���I, ��� �� #�K=&� ����&(
�����'���� �<’!�&('��>&�, ��L� �����#���� �<(����>�, ��C�(����,
O��A�# �C(&='���� ��>C��&�'. 	���� �������!�&�' � C�����(��' ��
�������)�(A #�&���' �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� C���'���
#�! '����'�&(>� C�����(��#, &�#= L� <�����#���� �������!�&(, L�
'(���(>&�'=�&�>� = �������=&(A #�&���A �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&', �� ���&� #�K�('�>&� ����(&( ��'��� �	 C��C�(!#>&'�
= '��&�>��#= '(#���.

%(A���)( � '(L������)�����, '(#��( �� #�&��(�( �����'����
��'�� �	 #��&� <=&( &��(#(:

— �<’!�&('��>&� (������>�(G A����&��) '(���(>&�'='��(A
C�����(��';

— �����&()�(G �����A=��� '���'(A �������!�&�' �<� �<)(>���-
�� �� �'����(A �������!�&�', � C�����(��';

— ��>&=C��>&� �����#���I, ���<A����I ��� �����A=���'
(��C�(����, ��>��'���>&� �� �����>�'�G �'�&��>&�);

— ��#C���>��>&� — =��A='���� '>�A >=&&!'(A A����&��(>&(�
>&��= C��C�(!#>&'� � �	 G��� &�'���';

— >(>&�#��>&� ��>���K����;
— ���'��>&� �����#�)���� �#�>&= ' C��>=#��'�#= C�����(�= &�

#�K�('�>&� G��� )�&��I ��&��C��&���I.
���# &���, #�&��(�� �����'���� #�! '��A�'='�&( C�(G��&� ��#(

'(���)���� ��&�����I �	 C��C�(!#>&'�. :���'��'O( ��C��C���'���
'(���)���� C���&&� �	 C��C�(!#>&'� &� �C(>��� ' ��&���&=�� #�&�-
�(�( �����'���� ��'�� �	, #�K�#� ���<(&( '(>��'�� C�� &�, L�
! &���, ��� >C(���&�>� �� �	 &�'��= � ����&('��>&� '(��<�(�&'�,
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�����#�  #�&��(�� ��&���������� C�����(�� �	 . �=�������!'� &�
". ���>�'�I [16], #�&��(�� �����'���� �� &����!� ����&('��I
����=�����I �. ���&�� [28]; #�&��(�� ���������� C�����(�� �	,
L� <��=!&�>� �� ����'������ >C�K('�)� &� ����&('��>&� '(��<-
�(�&'� [18]. B�� >�#� #�K�� ''�K�&(, L� #�&��(�( �����'���� ��
���#�� C�(<=&�= %. ��A��)���� [15] &� �� '��&�>&� <����>=
�. ���&��'� &� D. @���!'�I [25] &�K =��A�'=�&� �	 &�'��= � ����-
&('��>&� '(��<�(�&'� '(A���)( � '(���(>&���� =���������)(A
C�����(��' C�(<=&�= ( ���O�'��� C�&��=. ��� K���� � ���'��(A
#�&��(� �� ��! ��>&�&��� �<Q�=�&�'����� &� �<’!�&('���� C�����=
'��A='���� �'’���= ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'� &� ��'�� G���
�	. %'�K�!#�, L� �������� =��>������'�&( C��A��( �� �����-
'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� �� ��C�#���� =���������)��� '��&�>-
���� C�����(��, �� �� C��C��=!&�>� ' ��<�&�A %. ��A��)���� [15]
&� �. ���&��'� � D. @���!'�I [25]. � ��>&=C��#= C��������� ���-
�����&(#�#� #�K�('�>&� '(���(>&���� '��&�>�(A C�����(��' ���
�����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&' &� ��C��C��=!#� �����C���
'��&�>���� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'.

10.3. L��?3�#%%& ��%:!":$A �#��$�%�+� �:$%>�#%%& �$�%& ��
�3<’=��$� +��"�*#�>�#%%&

:��'����(G C���'�����(G ������ �>��'�(A #�&��(� �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&' ��! #�K�('�>&� ���>(���='�&( A����&��(>-
&(�( ��'�� �	 C��C�(!#>&' ����K�� '�� ��'�� �<’!�&('��>&� &�
)�&��>&� �����#�)���� �#�>&= ���=��&�&= �����'���� ��>&=C�(#
)(��# (�(>. 10.5). �C(> �	 C��C�(!#>&'� �� ��C�#���� ���>�(A
A����&��(>&(� �� C�&��<=! �����A=��= C�����(��', &�<&� �� ! ����-
���, � ��! �����&� >=<’!�&('�� ���=��&�&(. B�#= ��>����(#�>� ��
#�K�('(A ������>�(A A����&��(>&(��A.

�� =K� �����)���>� ��#(, <���'� ��>C��&�� �����'����
('�����& 1 �� �(>. 10.5) #��&� '(>��(G ��'��� >=<’!�&('��#= � &�#=
! '(C��'���(#( �(O� �� '��>=&��>&� �<’!�&('��I �����#���I. � '(-
C���= ��>&�>='���� '�����&� 2 ��'��� �<’!�&('��>&� �����'����
C��'(L=!&�>�, ��� ����>&�&���. ��>&�>='���� ��� �����'���� ��'��
�	 '�����&� 3 '(<�� =���������)��� C�����(��, ��(G #�K� A����&�-
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�(�='�&( ��'��� �	 C��C�(!#>&'�, &���K ! ��>&�&��� >=<’!�&('�(#,
��� �&�(#��(G ���=��&�& �����'���� #�! )�&�(G �����#�)�(G �#�>&,
&�#= L� �� ! <�����#���(# �������!�&�#  �� C�( '(���(>&����
C�C������A �'�A '�����&�'.

%(A���)( � ����� #�K�� ����#���='�&( ��� �����'���� ��'��
�	 C��C�(!#>&' '(���(>&�'='�&( �������!�&, L� =��������!
��#C���> &�A����-�����#�)�(A C�����(��', �<� �<>���&�(G )(
'����>�(G =���������)(G C�����(� ��<�&( C��C�(!#>&'�. /���O
��&����� C���'����� C���'�� &� ��������' �(A �'�A '�����&�'
=���)���� ' &�<�. 10.5.

B��(# )(��#, ���'�K��)( �� O(���� '(���(>&���� ��� �����-
'���� ��'�� �	 �������!�&�', L� =���������&� ��#C���> &�A����-
�����#�)�(A C�����(��', ''�K�!#� C��>C��&('�(# '(���(>&����
� ��!� #�&�� �<>���&�(A �<� '����>�(A =���������)(A C�����(��'
��<�&( C��C�(!#>&'�. B�#= ��������#� �>��'�� C���K����, L�
'(���)��&� &����&()�� �>��'( �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#-
>&'� �� ��C�#���� =���������)(A '��&�>�(A C�����(��' ��<�&(
C��C�(!#>&'�.

Рис.�10.5.�Класифі³ація�відомих�КС��підприємства�залежно
від�рівня�об’є³тивності�та�чіт³ості�е³ономічно�о�змістÀ�резÀльтатÀ

оцінювання

Характеристики  конкурентоспроможності підприємства 
     

Якісні    Кількісні 
   
  варіант 1 варіант 2 варіант 3 

опис  коефіцієнт, що 
узагальнює 

балові експертні 
оцінки 

коефіцієнт,  що 
узагальнює 
комплекс 
техніко-

економічних 
показників 

абсолютний або  
відносний 

узагальнюючий 
показник 

ефективності 
роботи 

підприємства 
     

Підвищення рівня об’єктивності оцінювання та 
чіткості економічного змісту результату оцінювання 
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5	#�
*� 10.5
�!�!�#+� �# %!*��$�� ��%��%�@ ��*$� �$���$�%�@ @#�#��!������

�$�%& �� "$*"��=?���#

��(� �� ��>��'�(��' &����I ����=���&�>C��#�K��>&�, �. :��&��,
C�'’��=! ����=���&�>C��#�K��>&� � ����&('��>&� '(���(>&����
��>=�>�', ��� �� ������&(�=!, )���� ��� >�#� C�����(�( #�K� <=&(
�<)(>���� &��� ����&('��>&� �������>&� C��C�(!#>&'� [52, >. 31].
B���(��G�� �����#�)�= ����&('��>&� '(��<�(�&'� '(���)��&� ��
'����O���� ���=��&�&�' �� '(&��&, L� A����&��(�=! ���=��&�&(
'(���(>&���� ��>=�>�', &�#= #�K�� C�(C=>&(&(, L� ��� ���������I
&��( �. :��&��� �� ��'�� C��C�(!#>&' ���<A���� �����A�'='�&(
C�����(� (C�����(�() ���&�<�����>&�.

. ��>���, &����&(� >&��&���)���� =C��'�����, ''�' &��� C���&&�,
�� ����=���&�(G >&�&=> ���#(, ��C��C��='�'O( '(���)�&( G���
�� >C�''����O���� #�K �)��='���� ���&�<�����>&� &� �C&(#����(#

Кількісні характеристики рівня КС підприємства  
коефіцієнт, що узагальнює 

комплекс техніко-економічних  
показників 

абсолютний або відносний 
узагальнюючий показник 
роботи підприємства 

Переваги – широко описаний у 
літературі метод; 

– у більшості методик 
одиничні показники 
розраховуються за даними 
публічної фінансової 
звітності 

– результатом оцінювання є не 
умовні коефіцієнти, а кон-
кретні економічні показники; 

– розрахунок базових 
узагальнюючих показників 
(рентабельність, ЧПВ) може 
бути проведений за даними 
публічної фінансової 
звітності 

Недоліки – вибір показників довільний, 
кожен автор  пропонує 
власний набір; 

– результат розрахунку не має 
чіткого економічного змісту 
( коефіцієнт умовно 
характеризує, наскільки одне 
підприємство більш конку-
рентоспроможне, ніж інше) 

– точний розрахунок ЧПВ 
потребує детальної 
фінансової та управлінської 
інформації; 

– оцінювання, що  базується на 
показнику прибутку,  може 
бути недостовірною в разі 
приховування підприємством 
своїх  фінансових результатів 
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��'��# ���&�<�����>&�, #�K�('�I ' #�G<=&���#=. ;(# �'&���#
'(>��'��!&�>� &���K ��C�&��� C�� C��C����G��>&� ���&�<�����>&�
���#( &� ���<���(A = ��I ��C�&���'�������. . ��>��� C�����>��!,
L� ����=���&�(G >&�&=> ���#( ����K(&� '�� >C�''����O��� ���&()-
��I &� �C&(#�����I >&��&���I, C�&�)���� C�&������= &� C�&������=,
���<A������ ��� ���������I �C&(#�����I >&��&���I. B��(# )(��#, �(#
C��C��=!&�>� C�!������ '��&�>�(A ���(A (���&�<�����>&�, �<>��
��C�&���'�������) � <���'(A (>&��&����, C�&������ ���#(). ��� ���-
#='���� #�&��(�( '��&�>���� �����'���� ����=���&�>C��#�K��-
>&� C��C�(!#>&'� '�K�('(#( !, C�-C��O�, ���>&�&���� . ��>����#
�'’���= #�K ����=���&�(# >&�&=>�# ���#( &� ���&�<�����>&� II �����-
��>&�, C�-��=��, — G��� &��� C�� ���<A����>&� ��>&�>='���� C�����(-
��' C�(<=&��'�>&�, ����&('��>&�, C���=�&('��>&� C�� )�> '(')����
����=���&���� >&�&=>= C��C�(!#>&'� [1, >. 93—94, 98—101].

$�C�&��� C�� #�K�('�>&� '(���(>&���� ���&�<�����>&� ��
C�����(�� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� ���A��(&� >'�! C��&'���K����
� ' C����O(A ��<�&�A. B��, ". �(���� ���('�! ���#= C�(<=&�= (���&�-
<�����>&�) «������>�(# '(��K����# �����#�)���� �����= ����=���-
��I» [12, >. 109] . ;� #�K�� C��>�(&( &(#, L� <���&�<� � ����=���-
&�#( — �� <���&�<� �� �(��� �<=&=, �, '(����)( II, C��C�(!#>&'�
��>&�! #�K�('�>&� C����'�&( <���O� C���=���I &�/�<� C����'�&( II
�� '(L(#( ����#(, L� C�('��(&� �� <���O��� C�(<=&�= � <���O�I
���&�<�����>&�.

� &�G K� )�> ' ����#(A ��<�&�A �����)�!&�>�, L� �����'����
����=���&�>C��#�K��>&� #�K� C��'��(&(>� �� ��C�#���� C����-
�(�� )(>&�I C�&�)��I '��&�>&� [25; 46, >. 27], L� ���'���! '��A='�&(
�� �(���'� C��>C��&('( �� ������ ����' ��C����, &�� � ���<����
��C�&���'��������.

����������)( C���������'��� �����<�( L��� �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'� �� ��C�#���� �<>���&�(A &� '����>�(A
=���������)(A C�����(��', '(>=��#� ��C�&��=, L� ��'��� �	 =
����&��>&����'�#= C������ #�K� '(#���'�&(>� C�(<=&��# &�
���&�<�����>&�, = ��'��>&����'�#= — )(>&�� C�&�)��� '��&�>&�
(P:%) &� �����>�# ��A����>&� (�(>. 10.6).

����&�� ��������#� �>��'�� A����&��(>&(�( C�����(��',
=���)���(A �� �(>. 10.6.
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:�(<=&�� )�>&� ���('��&� =���������)(# C�����(��# ����-
&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'�. �� ��O= �=#�=, &��� &'���K����
! ����>&�&��� �<Q�=�&�'��(#, &�#= L� C�(<=&��, �� <=��-��(G
�<>���&�(G C�����(�, �� A����&��(�=!, ��>�����( �&�(#��� >=#�
'��(�� = C���'����� � '(&��&�#(, C�&��<�#( &�L�. ���# &���, C�(<=-
&�� �� ��! #�K�('�>&� C���'��'�&( C�����(�( ������A C��C�(!#>&'
� &�#= �� #�K� '(���(>&�'='�&(>� ��� �����'���� ��'�� ����=-
���&�>C��#�K��>&�. ��&�#�>&� <���&�#� �'&���#(, � #( ''�K�!#�
�� �<Q�=�&�'��(#, C��C��=!&�>� '(���(>&�'='�&( ��� ��>���K����,
= &�#= )(>�� C���'�����, ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'
'����>�(G C�����(� ���&�<�����>&� [1, >. 93; 18, >. 237; 39].

�'’���� #�K ���&�<�����>&� &� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(-
!#>&'� =����K=!&�>� � C�(G��&(# ��#( '(���)����# �	 C��-
C�(!#>&'�, �� ������O=!&�>�, L� '(>��(G ��'��� �	 '��>&('(G
C��C�(!#>&'�#, ��� ����&('�� '(���(>&�'=�&� >'�I ��>=�>(,
� �������� ����&('��>&� &���(��G�� '(#���!&�>� C�����(��#
���&�<�����>&�.

� >���� '(���(>&���� C�����(�� ���&�<�����>&� �� ���(��&���
��'�� �	 C��C�(!#>&'� �>�=! >=&&!'� C��<��#� — '��>=&��>&�
��������'(�����I �=#�(, ��K� >�#� '(� C�����(�� ���&�<�����>&�
(���&�<�����>&� ��&('�', ���&�<�����>&� ��C�&��=, ���&�<�����>&�

Рис.�10.6.�Вартісні�по³азни³и,�що�пропонÀється�застосовÀвати
для�оцінювання�рівня�КС�підприємства�À�³орот³остро³овомÀ�та

дов�остро³овомÀ�періодах

 Короткострокова 
конкурентоспроможність 

Довгострокова 
конкурентоспроможність 

Прибуток Чиста поточна вартість Абсолютні оцінки 

Рентабельність Індекс дохідності Відносні оцінки 

Поточні (недисконтовані) 
оцінки 

Фінансові (дисконтовані) 
оцінки 
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'��>���� ��C�&��=, ���&�<�����>&� C����K) #�! ��������&(>� ��
=���������)(G C�����(� ��<�&( C��C�(!#>&'�. B��, �� '���#��
#�&��(��� ��#C���I «��C��», =���������)(# C�����(��# �����-
��>&� ��#C���I ! ���&�<�����>&� ����G, ��� ����K(&� '�� ���&�<���-
��>&� ��&('�' &� >C�''����O���� #�K ��&('�#( � ��<�'’������#( C�
�����A. ���&�<�����>&� ��&('�', = >'�� )���=, ! ���=��&�&�# ���&�-
<�����>&� C����K &� �<���&��>&� ��&('�'. 	A�K� �=#�� '(>��'-
��!&�>� G %. 	�')=��#: �>��'�(# C�����(��# ���=��&�&('��>&�
C��C�(!#>&'� '�� ''�K�! ���&�<�����>&� ��&('�', L� ��<��C�)=!&�>�,
���'=-&��(, ���&�<�����>&� C����K�' &� �<���&��>&� ��&('�'.
%���#(G =���I�>��(G �����#�>& �� '��A(��! C�����(�(, C�'’�����
� �����#(, ��� '������#��! IA �� ���=��&�&('�� — &���, L� '(���(>-
&�'=�&�>� &����( ��� ���������(A &�'��(>&' [39]. ���&�<�����>&�
��&('�' ���'��� ���(# �� ���)�'(A C�����(��' ����&('��>&� C��-
C�(!#>&'� � ' ��<�&� 	. �. :�>&���'� [36, >. 274], ����� C�( ���#=
�A����&��(��'��� L� O�>&� '(��' ���&�<�����>&�. B����&(� >&��&�-
��)���� C���='���� . ��>��� '(�����! �� ���)�'(G C�����(�
���&�<�����>&� >&��&���)�(A ��'�>&(��G [1, >. 93]. ;�G '(� ���&�<���-
��>&� C��C��=�&� '(���(>&�'='�&( �� ��&�������(G C�����(�
����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'� � ��A&� � ��O(A �'&���' [18,
>. 237]. B��(# )(��#, '(<�� '(�= ���&�<�����>&� ��� �����'����
��'�� �	 C��C�(!#>&'� ! ���(# �� ��'����, L� #��&� <=&( '(��O���
C�� )�> �����'����.

�������=&(G '(L� C�����(� ���&�<�����>&� #�! �� &����( C���-
'��( �� '����>�� A����&��(>&(�� ��<�&( C��C�(!#>&'�, � G ����-
���(: �� � C�(<=&��, ���&�<�����>&� A����&��(�=! &����( C�&�)�(G
>&�� C��C�(!#>&'� � �� �����! C��>C��&('( G��� ���'(&�= [11, >. 22].
	=)�>�� �����#�)�� ��&���&=�� C��C��=! ������ ��>&�=#��&�',
���&����&('�(A �����'���� ����&('��>&� C��C�(!#>&'� )����
C�����(� ���&�<�����>&�. �>��'�� � �(A:

1) «	(>&�#� �<����>�'��(A C�����(��'» (Balanced Scorecard —
BSC) [23; 34];

2)  «�C��'����� �� �>��'� '��&�>&�» (Value Based Management —
VBM) [14, >. 12; 25, >. 34; 40];

3) >(>&�#� C�����(��' ����&('��>&� ��'�>&(��G, ��>��'��(A ��
�����C��I ���O�'(A C�&���' &� �(>���&='���� [5, >. 167; 20, >. 262—
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265; 38]. ��G)�>&�O� '��( ���������&�>� �� A����&��(>&(�(
C����&�', ��� #�K=&� ��>&�>�'='�&(>� ��� �����'���� ����&('��>&�
��<�&( C��C�(!#>&'� ' ����#=.

	(>&�#� �<����>�'��(A C�����(��' (	�:) — �� �����C��� >&��&�-
��)���� =C��'����� ��#C���!� �� �>��'� '(#��= G �����'���� ���-
)�'(A C�����(��', L� '��A�'=�&� =>� �>&�&�� �>C��&( II �������>&�.
;� >(>&�#= �C(>��( �. ���&�� � �. ��C��� = 1990 ����. ��(&()�(G
������ ��&���&=�( L��� ����� C(&���� ���'���! ���<(&( &���
=�����������.

	=&� #�&��(�( 	�: �'��(&�>� �� >&'������ �� C��C�(!#>&'�
>(>&�#( C�����(��', L� '���)�! �� �����>�'�, &�� � �������>�'�
�������!�&(, >(>&�#�&(��'��� �� �>��'� �<����I >&��&���I C��C�(!#-
>&'�. 	&��&���)�(G ���'(&�� C��C�(!#>&'� ��������!&�>� ' )�&(���A
'��!#�C�'’����(A ��C��#�A: �����>(; '��!#(�( � ���!�&�#(; '�=&-
��O�� C����>(; ����'���I, ���'(&�� C��>����= &� �����>&�=�&=�(.

�����)(#�, L� �C(>='��� >(>&�#� �<����>�'��(A C�����(��'
<�(���� �� '���#��� ������= (������>&(�() �����>�'�-�����#�)��I
�������>&� C��C�(!#>&'� � '(���(>&����# ��#C���>= C�����(��'
�<���&��>&�, ���'����>&�, ���&�<�����>&�, ��>=�>�#�>&��>&�, ��>=�>�-
'����)� &�L� [37, >. 40; 39], <� '(���(>&�'=! &� >�#� C�����(�(.
	=&&!'�� '��#����>&� &� C���'���� >(>&�#( 	�: ! =C�����='����
'(<��= ���<A���(A C�����(��' &� '(���(>&���� ���=��&�&�'
��>���K���� '��C�'���� �� >&��&���)�(A ����G C��C�(!#>&'�.
�� ��O= �=#�=, >(>&�#� �<����>�'��(A C�����(��' �� #�K� <=&(
'(���(>&��� ��� '��&�>���� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
)���� '��>=&��>&� =���������)��� '��&�>���� C�����(��.

�����C��� =C��'����� �� �>��'� '��&�>&� ! ����!� � &��(A, L�
�’�'(�(>� �>&����# )�>�# = �����>�'�#= #����K#��&�. ������ � ���
'��&�>&� <����>= ��������!&�>� �� ��G<���O �������(G, ��#C���>�(G
� C�'�(G C�����(�, �� ��C�#���� ����� #�K�� ����(&( ����&('-
��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'� [14, >. 12; 25, >. 34; 40]. :���&&� '��&�>&�
C��C�(!#>&'� �������)�� C���&&� '��&�>&� &�'��=, ��� '��&�>�(G
C��A�� �� #����K#��&= ��������!&�>� ' ��&���&=�� �� ���&����&('�
=C��'����� C��C�(!#>&'�# �� �>��'� �<>���&�(A (C�(<=&��)
� '����>�(A (���&�<�����>&�) C�����(��'. B���(��G�� ' ��&���&=��
'(������&� &�( �>��'�� C��A��( �� �����'���� '��&�>&� <����>=:
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'(&��&�(G, �(���'(G, ��A���(G [13, >. 52; 25, >. 35; 43, >. 46—49].
B��(G >�#(G ���C���� ������ � ' �����������#= >&�����&� № 1
«�������� ��>��( �����'���� #�G�� � #�G��'(A C��'» [29]. �>&����#
)�>�# �’�'��!&�>� '>� <���O� C=<������G, �� '(>'�&���&�>� #��(��-
����I C��A���' &� #�&���' �����'���� '��&�>&� C��C�(!#>&' [48].

�� ��O= �=#�=, C��<��#� �����'���� '��&�>&� C��C�(!#>&'�
���)�� O(�O�, ��K �����'���� ����&('��>&� ��'�� G��� �	, &�#=
L� �� '��&�>&� <����>= 'C�('��&� � ��O� �(���'� )(��(�(. %'�K�!-
#�, L� ��&�����I �	 &� '��&�>&� C��C�(!#>&'� C�'’����� #�K >�<��
�� )(��(� � ���=��&�&, &�<&� ��'��� �	 C��C�(!#>&'�, C���� � ��O(-
#( )(��(��#(, L� ���������&�>� ' >C��������G ��&���&=��, 'C�('�!
�� G��� �(���'= '��&�>&�.

�'����#� ='��= �� &�, L� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
� '(���(>&����# C�����(�� P:% #�! >C����� �(>( � �������
'��&�>&� <����>= ' ��#��A ��A������ C��A��= )���� '(���(>&����
�����'���� ���O�'(A C�&���' � ' &�#=, � ' ��O�#= '(C���=. ��� ��
�� ��! C��>&�' C�>&�'(&( ���� ��'��>&� #�K ����=���&�>C��#�K-
��>&� &� '��&�>&� C��C�(!#>&'�, L� <=�� �<Q�=�&�'��� ��#(
����O�.

	(>&�#� C�����(��' ����&('��>&� ��'�>&(��G, ��>��'��(A ��
�����C��I ���O�'(A C�&���' &� #�&��= �(>���&='����, >�����!&�>�
� &��(A C�����(��' [5 >. 167; 20, >. 262—265; 38]:

1) )(>&� C�&�)�� '��&�>&� (Net Present Value — NPV) — &=& � ����,
�� C�(�����# . %����'� &� �. $��)�'�I [7, >. 146] � :. ����'� [32,
>. 28], <=��#� '(���(>&�'='�&( &��#�� «)(>&� C�&�)�� '��&�>&�»
(P:%) �� ��G<���O &�)�(G C������� �����#�'���� &��#��=;

2) �����> ��A����>&� — � (Profitability Index — PI);
3) '�=&��O�� ���#� ��A����>&� — %�� (Internal Rate of Return —

IRR);
4) �(>���&�'��(G &��#�� ��=C��>&� — B�� (Pay-Back Period — PBP).
�����C��� ���O�'(A C�&���', = &�#= )(>�� #�&�� �(>���&='����,

! ���)�'�� ' ��'�>&(��G��#= �������. %��� C�����! ' =C��'�����
C��C�(!#>&'�# �� �>��'� ���O�'��� C�&��= — >=�=C��>&� ���C���-
���(A = )�>� ���A��K��� � '(C��& ���O�'(A ��O&�', ��� �����=�&�>�
��>C����>���� �������>&� C��C�(!#>&'� � �'���&� >�<�� �����-
>�'(G C��>=#�� G��� �������>&�. %�K�('(# #�#��&�# ! &�, L�
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��&������ «���O�'(G C�&��» ($:) '(���(>&�'=!&�>� �� ��� �C���-
&('����, &�� � ��� >&��&���)���� =C��'����� C��C�(!#>&'�#. �� �C�-
��&('��#= ��'�� #�&�� =C��'����� $: ! �<����>='���� ���A��K���
� '(&��& ���O�'(A ��O&�' &� IA >(�A��������� �� ��C�#���� <��K�-
&�' &� ���������'. �� >&��&���)��#= ��'�� ������ ���O�'(A C�&���'
���'���! '(���)(&( ��'��� ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'�,
#��)( C�( ���#= �'� >=&&!'� �>�<�('�>&�: '��A='���� �#��( '��&�>&�
��O&�' � C�(��# )�>= O��A�# �(>���&='���� &� >C��L��� >&�=�-
&=�� C�������(A $: )���� C���'�K�� ��'��>&����'(G A����&��
>&��&���)�(A ��O���.

�� ��O= �=#�=, >���� ���'��(A '(L� C�����(��' ��G<���O
C�(G��&�(#( ��� �����'���� ��'�� ����=���&�>C��#�K��>&�
C��C�(!#>&'� ! )(>&� C�&�)�� '��&�>&� &� �����> ��A����>&�. P:%
''�K�!&�>� =��'��>����(# C�����(��# ����&('��>&� � '���<��K�!
>=#= ��O&�', �&�(#��(A '��>�(��# '�� ��<�&( C��C�(!#>&'� �<�
���������I C����&= C�>�� C���(&&� '>�A '(&��&. �� �<>���&�(G
C�����(�, '�� #�! &� K >�#� �������(, L� G C�(<=&��: '��>=&��>&�
#�>O&�<= &� �<#�K��� #�K�('�>&� C���'����� C�����(��' ����(A
C��C�(!#>&'. ;� �������( =>='��&�>� = '����>��#= C�����(�= �,
L� '��<('�! >C�''����O���� #�K '������(# ��C�&���# &� �&�(#�-
�(#( ��O&�#(. %�K�('(# ! &�, L� �<(�'� O��A( #��>(#�����I ��A��-
��>&� — �#��O���� ��C�&���'������� &� �<���O���� >=#( �&�(#��(A
��O&�' — �� >=C���)�&� �#�>&= �����'���� ����&('��>&�. *�)�
���)�� ������>&� �<(&��'(A C��C�(!#>&' ' ����I�� �'=K=! >���=
��>&�>='���� ���'��(A C�����(��' ��� �����'���� ��'�� �	, &�#=
L� ��C�(<=&��'�>&� ���=#�!&�>� �� ������=���&�>C��#�K��>&�.

:��&'���K����# ��C�&��( L��� #�K�('�>&� '(���(>&����
C�����(��' P:% &� � ��� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�
#�K=&� <=&( �������)�� &'���K���� �. ���&��'�, D. @���!'�I &�
*. E�>A�!'�, �������=&� ��#( '(L�. B��� C�� &�, L� �'’���� #�K
����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� &� G��� P:% G � ! C����'-
K����# �'’���= #�K �	 C��C�(!#>&'� &� G��� C�(<=&��#, &���K
>C(��!&�>� �� C�'�� ��&���&=��� �K�����. �����#�, �. /��#'�) �����-
)�!, L� #��>(#������ C�(<=&�= �� ����'�� #�&� �=������='����
C��C�(!#>&'� C�'’����� � ��'��>&����'(# C������#, &�#= ���
�����'���� ����&('��>&� C�(<=&�� #�! <=&( '�����(��'��(G ��
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)(��(�( )�>=, �(�(�=, �>�<�('�>&�G '������ <=A���&��>����� �<���=,
� ���=��&�&�# &����� ���(�='���� ! ���O�'� C�&��( [6, >. 38—39].

�� ��O= �=#�=, �����A=��� P:% � #�&�� �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&'� #�! '��A�'='�&( C��A��( �� G��� �����A=��= � ��
C�����(�� ����&('��>&� ��'�>&(��G, � �� '��&�>&� <����>=. ������#
C�����= �����A=��= )(>&�I C�('�����I '��&�>&� �� C�����(��
����&('��>&� C����&= #�K=&� <=&( #�&��( %. 	�')=��, �C(>���
= ��(�� «/��K�& ��C�&��= &� �����>�'� �<Q�=�&='���� ��'�>&(��G-
���� C����&=» [38]. ��>(&� ��&����� A����&��(>&(�� C�����=
�����A=��= P:% �� C�����(�� '��&�>&� <����>= ������ �'&���#(
�����&('��I ��<�&( «�����'���� <����>=» [13]. ��C��C���'��� �(#(
�����A=���'� ���#=�( ���&()�� C�'&����&� ���#=�(, L�
C��C��=! %. 	�')=�, ��� ! <���O C�(>&�>�'��(#( �� �>�<�('�>&�G
�����'���� )(>&�I C�&�)��I '��&�>&� C��C�(!#>&'�, � �� C����&=.
�� ��O= �=#�=, #�K �(#( �'�#� #�&��(��#( — %. 	�')=�� &� �����-
&('= �'&���' C�� ����'�(�&'�# %. @>(C�'� — �� �>�=! C�(��(C�'(A
���<�K��>&�G. %��#����>&� C�����! ' ��&�������I ��O(A >�����'(A
$: ����# ��'�>&(��G, )(>&��� C�(<=&�= &� �#��&(����I, � &���K
= '(������� )( ��'(������� = �����A=���A C�>&C���������� C�����=.

%(A���)( �� ���<������ '(>��'�= C�� &�, L� '��&�>�� C�����(�(
(�(>. 10.6) ! ��G<���O C�(G��&�(#( ��� �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&', � >���� �(A C�(<=&�� &� ���&�<�����>&� A����&��(-
�=�&� �	 = ����&��>&����'�#= C������, � P�: &� � — = ��'��-
>&����'�#=, C��C��=!#� <=�='�&( �����= '��&�>&� �	 C��C�(!#>&'�
>�#� �� �(A C�����(��A. �'��&�!#� �>�<�('= ='��=: '��&�>��
�����'����, �� ��O= �=#�=, �<�'’����'� >C(��!&�>� �� C�C������G
������ ���=��, ���=��&�&�# ����� ! =����������� �����#���I C��
��K�� C��C�(!#>&'�,  '(���)���� A����&��= ����=�����I ' ���=��
&� ��=C <��C�>������A ����=���&�'.

��������#� C�����( ������= ����=�����I ' ���=�� &� '(���)����
��'�� �	 C��C�(!#>&'� = ����&��>&����'�#= � ��'��>&����'�#=
C������A ����#�. �������(G C������ '��&�>���� �����'���� ��'��
����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&' = ����&��>&����'�#= &�
��'��>&����'�#= C������A �� C�C������# �������# ���=�� ������
�� �(>. 10.7. *����&��(>&(�� C��C�(!#>&'-����=���&�' &� �����'��-
�� ��&��>('��>&� ����=�����I #�K �(#( — ��'��’!#�� )�>&��
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�����'���� ��'�� �	. ;�G �&�C ��<��C�)=! >(>&�#��>&� ��<�&(,
���'���! ��<��&( G >(>&�#�&(�='�&( �����#���� C�� �>��'�� A����-
&��(>&(�( ���=�� G ����#(A ���)(A C��C�(!#>&', '(���)(&( ��=C(
<��C�>������A ����=���&�'. ��� '(<��= C�����= A����&��(>&(�(
C��C�(!#>&' �������-����>�'�I ���=�� � #�&�� �����'����
��&��>('��>&� ����=�����I #�K �(#( <=�� '(')��� #�&��(�( ������=
���=��, ��C��C���'��� $. /���!'(#, �. ���&��, �. S(<��L�#,
@. $��=<��'(#, �. B�#C>���# &� �. 	&�(������# (��=C�  � ���>(-
������I, ������I ' C��������� 10.2).

��K�� � ���'��(A C’�&( #�&��(� �����'���� ����=���&��I
>(&=���I ' ���=�� #�! �� =��������, &�� � >C����� � ��O(#( �(>(. B��,
C��O� #�&��(�� (�'&�� $. /���!') '(�����!&�>� '��(��� ='���� ��
&����� C�����(�� ��<�&( C��C�(!#>&'�, �� ��G#��� )�>&�� �(��=.
� ��=��G #�&��(�� (�'&�� �. ���&��) ������O=!&�>� �� '(���)����
C���'�� � ��������' = �������>&� ����=���&�' ��� C�����O���
'(���(>&���� ����� ��>'��= = '��>��G ��#C���I.

B��&� #�&��(�� (�'&�� �. S(<��L) C�<=��'��� �� )�>&(�� ��#C-
���>��I <����>-������>&(�(, #�&�� ���I ! �’�>='���� >&���'(L�
C��C�(!#>&'� �� �(��= � '(��<����� ����&('��I ����=���&��I
>&��&���I. � )�&'��&�G #�&��(�� (�'&�� @. $��=<��') C�� )�> ��>���-
K���� ����=�����I ' ���=�� ���������&�>� A����&��(>&(�( C��C�(-
!#>&', IA C���=�&�' &� #����&(���'�I �������>&�. :’�&� #�&��(��
(�'&��( �. B�#C>�� &� �. 	&�(�����) #�>&(&� ��G<���O C�'�(G
C������ A����&��(>&(�, �� ��(#( #�! <=&( �A����&��(��'��� ���=��.

	��� �����)(&(, L� >C����(#( ��� <���O�>&� � �C(>��(A #�&��(�
! ��>&=C�� A����&��(>&(�(:

— '(���(>&���� #�&�(�� C’�&( >(� �. :��&���;
— >��#��&���� ����=���&�' &� '(�'����� <��C�>������A ����=���&�';
— ������ &��(A A����&��(>&(� ���=��, �� II #�>&��>&�, �(��#���,

������>&� &� >(�� ����=���&�', IA �(���'� >&��&���I &�L�.
S� >&�>=!&�>� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&' = ����&��>&��-

��'�#= C������, &� ' ��&���&=�� �� �>�=! >C������� C�����= �� &�,
��(G �� '(��' ���&�<�����>&� ��G&�)��O� #�K� ����(&( ��'��� �	
C��C�(!#>&'�. ��� '(<��= C�����(�� ���&�<�����>&�  &� ����)�>-
���� ��>���K���� )(��(��', L� ���#=�&� ��'��� �	 = ����&��>&��-
��'�#= C������, C��C��=!#� '(���(>&�&( ��������G�(G ������ &�
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Рис.�10.7.�Запропонований�порядо³�вартісно�о�оцінювання
рівня�КС�підприємств�À�³орот³остро³овомÀ�та�дов�остро³овомÀ

періодах�з�попереднім�аналізом��алÀзі

 

Характеристики підприємств галузі з метою оцінювання 
інтенсивності конкуренції між ними 

1. Визначення меж галузі та переліку підприємств, що підлягають аналізу  

2. Визначення місткості ринку та співвідношення внутрішнього виробництва, експорту та 
імпорту 

3. Визначення структури ринку за видами продукції, що виробляється  

4. Систематизації інформації про галузь та основні особливості конкурентної боротьби в 
ній за допомогою матриці п’яти сил М. Портера  

5. Сегментація виробників за видами продукції та її рівнем (якістю і ціною) для визначення 
груп безпосередніх конкурентів  

6. Визначення частки ринку окремих підприємств та прогноз її динаміки  

7. Узагальнення даних про конкурентів за допомогою матриці SWOT-аналізу 

8. Побудова висновків щодо конкуренції в групах безпосередніх конкурентів та в галузі 

1. Формування групи підприємств  

2. Формування набору гіпотетичних 
чинників КС 

3. Розрахунок обраних показників  

4. Побудова альтернативних 
регресійних моделей КС підприємства  

5. Вибір найбільш достовірної моделі 
КС підприємства 

6. Визначення рівня КС підприємств 
групи за показником рентабельності, 
формування рейтингу та висновків 

1. Визначення тривалості прогнозного 
періоду   

2. Розрахунок показника грошового 
потоку для кожного року прогнозного 
періоду 

3. Визначення ставки дисконту  

4. Розрахунок розміру вартості у 
постпрогнозний період  

5. Розрахунок чистої поточної 
вартості підприємства  

6. Визначення індексу дохідності  

Порівняння результатів поточних та фінансових оцінок, формування остаточних висновків 

7. Визначення рівня КС підприємств 
групи за індексом дохідності, 
формування рейтингу та висновків 

Вартісне оцінювання рівня конкурентоспроможності підприємств 
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C�<=��'= �����>�G��I #�����. ;�G C��A�� Q�=�&=!&�>� �� #�&��(��
	'�&�'��� �����#�)���� ���=#= L��� '(���)���� ����>= �	
<����>= [52] &� &����I ��������G���� � �����>�G���� ������=, �C(>���G
= <���O�>&� C���=)�(��' �� >&�&(>&(�( &� �����#�&�(�( [50, >. 105—
109; 31, >.114—115, 129—130]. %(���(>&���� #��K(����� �����>�G-
���� ������= '(���)�!&�>� &(#, L� �>��'��� #�&�� #��K(���I
�����>�I ! C�<=��'� #����� �� ���)��� ������>&� )(��(��', '(���)��-
��# C�( ���#= 'C�('= ��K���� � �(A ����#�, � &���K >=�=C����
'C�('= �� C�����(�, L� #�����!&�>� [37, 115; 50, >. 91]. :��&'���-
K���� ��������>&� ��>&�>='���� �����>�G���� ������= #�K�� ���G&(
' ��<�&� . �O���'�I &� �. �>&��#>���I [44, >. 75], �� >���� ��G<���O
��>&�'���(A #�&���' C�<=��'( =���������)(A C�����(��', ��(#
! � �����'���� ��'�� �	, ���('�!&�>� ��������G�(G ������, ��(G,
= >'�� )���=, ! )�>&��� �����>�G���� ������=.

	C�)�&�= >&(>�� ��������#� �>��'�� �&�C( ��������G����
������= &� C�<=��'( �����>�G�(A #�����G [50, >. 90—105]:

1) >C��(������� #�����: '��<�� )(��(��' &� '(<�� '(�= ��'�����
�����>�I;

2) �����'���� C���#�&��' ��'����� #��K(���I �����>�I;
3) �����'���� ���)=L�>&� ��'����� &� G��� >�����'(A �� ��C�-

#���� >=�=C��>&� C�����(��' �����>�G��I >&�&(>&(�(.
B����&()�� �����>�G�� #����� ���'���! '��A='�&( <=��-��=

������>&� )(��(��' (��L� ! ��>&�&��� >C�>&���K���), ��� ' ���#=
��#�! C���&()��I ���<A����>&�. %��<�� )(��(��' C��'��(&�>�, C�-
C��O�, '(A���)( �� >=&��>&� C��<��#(, � C�-��=��, — �'�K��)( ��
#�&�#�&()��->&�&(>&()�� '(#��( �� '(A���(A ���(A ��� �����A=��=.
�� &��(A '(#�� ����A�'=�&�, C��O �� '>�, '��>=&��>&� &�>����
��������G���� � &(# <���O� �=������������� �'’���= #�K )(��(-
��#(. B���K ���<A���� �'�K�&( �� &�, L� )(# <���O�� ! ������>&�
>C�>&���K��� )(��(��', &(# <���O�� <=�� ��>&�'����>&� �����>�I.
����#����� C���'(L���� ������>&� >C�>&���K��� ��� ������>&�
)(��(��' — ��(�, ��L� ���<A���� '(���)�� C�<=�='�&( ��'�����
�����>�I, �'� — ��L� ���<A���� L� G ����(&( G��� ���)=L�>&�. ���
=�(������ #=��&(��������I (�=<��'����) #�K� <=&( '(���(>&���
#�&�(�� C���(A �������!�&�' ��������I. ��'����� #��K(���I
�����>�I #�K� <=&( ����G�(# � ������G�(#. P���� )�&�= ��&��C��&����
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C���#�&��' ��'����� ��G<���O O(���� '(���(>&�'=�&�>� ����G��
&� >&�C���'� �=����I [50, >. 90, 100]. B���K ��� #�����'����
#�K=&� '(���(>&�'='�&(>� ��>C������G��, ��C��<���)�� &� ��O�
�=����I. ��� '>� '��(, = &�#= )(>�� G >&�C���'�, ��>���K=�&�>� C�>��
C�('������ �� ����G���� '(����=, &�#= �����(&# �����'���� C���-
#�&��' �����>�I ! ������'(#. �� ��O= �=#�=, ��� #�����'���� ��'��
�	 C��C�(!#>&'� �������� '(���(>&�'='�&( ��(&('�= #����� ��
<���O &���(��G�= G ����)�=: �������(G ��'��� �	 C��C�(!#>&'�
���#=!&�>� >=�=C��>&� (>=#��) C�'�(A )(��(��'.

�����A=��� C���#�&��' #����� ! ��>(&� &�=��#�>&�(#, &�#= ��
>�������O��G ���� '��( C��'���&�>� �� :��� �� '(���(>&����#
>C�������(A C�����#. � �'’���= � �(# �� <=��#� �=C(��&(>� ��
C�����= �����A=��= C���#�&��' �����>�I — '�� �C(>��(G = ��&���&=��
[50, >. 105—109; 31, >.114—115].

	C(���)(>� �� ��G C������ �����>�G���� ������= &� ������
#�&��(� �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&' &� <����>=, '(�����(G
����O�, C��C��=!#� C��'��(&( '(���)���� ���)�'(A )(��(��'
��'�� �	 C��C�(!#>&' &� �����'���� IA ��'�� �	 �� ��>&=C�(#
�����(&#�#:

1) ���#='���� ��=C( C��C�(!#>&' '(A���)( � ����G �����'����
&� ���'��I �����#���I;

2) ���#='���� ��<��= C�����(��' �����>�'�-��>C����>���I
�������>&� C��C�(!#>&'�, ��� 'C�('��&� �� ��'��� G��� �	 � ��C�-
&�&()�� ! )(��(��#( ��'�� �	 C��C�(!#>&'�;

3) �����A=��� �<���(A C�����(��' ��� '>�A C��C�(!#>&' ��=C(;
4) C�<=��'� �����>�G��I #����� �	 C��C�(!#>&'� �� �>��'�

C�����(��' G��� �����>�'�-��>C����>���I �������>&� ()(��(�()
&� C�����(��' ���&�<�����>&� (���=��&�&):

— �#��O���� ������>&� C�����(��' �����>�'�-��>C����>���I
�������>&� C��C�(!#>&'�, L� ��>���K=�&�>�, �� (n—2), �� n — ����-
��>&� >C�>&���K���. %���(���&�>� &� C�����(�(, ��� #��&� �(���(G
��'��� �'’���= � ���=��&�&�#;

— �����A=��� ��'�����, ��� '���<��K�! #��K(��= ����G�=
�����>��;

— �����A=��� ����&��'�I �����>�G��I >&�&(>&(�(;
— C������'(G C�O=� ��G<���O &�)���� ��'����� #��K(���I
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����G��I �����>�I ��� ��K���� � C�����(��' ���&�<�����>&� O��A�#
'(���)���� ���>&�&�(A )(��(��';

5) C���'����� >&�&(>&()�(A A����&��(>&(� �&�(#��(A ��'����,
'(<�� ������ )( ������A ��G<���O ��>&�'���(A;

6) �����A=��� ��'�� �	 ��� C��C�(!#>&' ��=C(, ���#='����
��G&(��= (<���O� ���)���� �������!�&= '��C�'���! '(L�#= ��'��
�	) &� �����&()�(A '(>��'��'.

%(���)���� ��'�� �	 = &��(G >C�>�< ���'���! �'�>&( 'C�('
>=<’!�&('���� ���&��� �� #���#=#=, &�#= L�, C�-C��O�, '>� C����-
�(�( �����A�'=�&�>� �� ���(#( �����>�'�I �'�&��>&� � #��&� )�&�(G
�����#�)�(G �#�>& �� '��#��= '�� <���'(A C�����(��'; C�-��=��,
�>&�&�)�(G '(<�� C�����(�� ��� �����'���� ��'�� �	 &� '(���-
)���� �������!�&�' '���#�>&� �(A C�����(��' C��'��(&�>� ��
���=��&�&�#( �����>�G���� ������=, � �� �� >=<’!�&('�(#( ��>C��&-
�(#( �����'����#(.

� ��G ��<�&� C��C��=!&�>� C��'��(&( �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&' �� �(O� ' ����&��>&����'�#= C������, ��� G = ��'��-
>&����'�#=. �� ��O= �=#�=, ��� &����� �����'���� ��G���L�
C��A���&� C�����(�(, L� '��A�'=�&� )(��(� )�>=, �����#� )(>&�
C�&�)�� '��&�>&� &� �����> ��A����>&�, ��� =����K=�&�>� � �����C-
��!� ��'��>&����'�I ����&('��>&� >=<’!�&�' ��>C�����'����.
�� �>��'� ��(&()���� ������= ���'��(A '(L� #�&��(� [13; 38]
�����A=��= )(>&�I C�&�)��I '��&�>&� C��C�(!#>&'� &� =�����������
'���#(A C���K��� &����I �����>�'��� &� ��'�>&(��G���� ������=
C��C��=!#� �����A�'='�&( C�����(� P:% C��C�(!#>&'� ���
�����'���� ��'�� G��� �	 = &���#= C�����=:

1) '(���)���� &�('���>&� C���������� C�����= (3—5 ����');
2) �����A=��� C�����(�� ���O�'��� C�&��= ��� ��K���� ���=

C���������� C�����= �� ���#=��� (10.1), L� >C(��!&�>� �� ���-
#=�=, ��C��C���'��= %. 	�')=��# [38], � '��A�'=! = ���O�'�#=
C�&��� >=#= ��'�>&(��G It, �� �� C��C��=�&� ��O� �'&��( [13]:

; (10.1)

3) = '(C���= �����A=���' �� ���(#( �����>�'�I �'�&��>&� )(>&(G

 ttліквtвивtttttопt IКРКРКАмПКр%ПрЧГП −++∆±+−−=
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���O�'(G C�&�� #�! ��������&(>� �� >=#� )(>&��� C�(<=&�= &�
�#��&(����I;

4) '(���)���� >&�'�( �(>���&= � �� '���#�� #������ E�O���:

1 + � = 1 + r = (1 + r�) ⋅  (1 + BI), (10.2)

�� r — ������� '��>�&��'� >&�'��;
r

�
 — ��#������� '��>�&��'� >&�'��;

B
I
 — &�#C �������I;

5) �����A=��� ���#��= ���O�'(A C�&���' = C�>&C�������(G
C����� �� #������ $������:

 

)gE(

ГП
В 1t
пп −

= −
, (10.3)

�� %
CC

 — '��&�>&� = C�>&C�������(G C�����;
$:

t-1
 — ���O�'(G C�&�� C��O��� � C�>&C�������(A ����';

� — >&�'�� �(>���&='����;
g — &�#C L���)���� ���>&���� ���O�'��� C�&��=;

6) �����A=��� )(>&�I C�&�)��I '��&�>&� <����>= �� >=#( &�C�-
��O��A '��&�>&�G #�G<=&��A ���O�'(A C�&���' � '��&�>&� = C�>&C���-
����(G C����� �� '(��&��# C�)�&��'(A ��'�>&(��G, C�� ��(#(
C��C��=!#� ���=#�&( >&�&=&�(G ��C�&�� C��C�(!#>&'� �� C�)�&��
�������'����� C�����= (���#=�� (10.4)):

 
СКВ

)Е1(

ЧГП
...

)Е1(

ЧГП

)Е1(

ЧГП
ЧПВ ппn

n
2

2
1

1 −+
+

++
+

+
+

= , (10.4)

�� 	� — >&�&=&�(G ��C�&�� C��C�(!#>&'� �� C�)�&�� �������'�����
C�����=, ��(G C��C��=!#� ��������&( �� C�)�&��'� ��'�>&(��I.

:�>�� '(���)���� P:% #�K� <=&( �����A�'��(G C�A���(G '��
����� C�����(� — �����> ��A����>&� (�). �� '��#��= '�� �<>�-
��&���� C�����(�� )(>&�I C�&�)��I '��&�>&�, � ! '����>�(#
C�����(��# �����#�)��I ����&('��>&� C����&=, L� ��>&�'��!
>=#���(G �(>���&�'��(G ���O�'(G C�&�� �� '(&��&�#( ��C�&��=
(&�� >�#�, �� C�( �����A=��= P:%, C�� '(&��&�#( ��C�&��= <=��#�
���=#�&( >&�&=&�(G ��C�&��). V��� �����#�)�(G �#�>& �������)�(G
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C�����(�= ���&�<�����>&� C�� )�> �<����'��� �����'���� ����&('-
��>&� � '(#���! ���#= ��A����>&� ��C�&��= � =��A='����# )(��(��
)�>=:

 

СК

ЧПВ
ІД = . (10.5)

����> ��A����>&� ! ��'�'����&�# C�����(�� ���&�<�����>&�, ���
���&�<�����>&� — �� >&�&()�(G C�����(�, L� '(���)�!&�>� �� ���(#(
�����>�'�I �'�&��>&�, � � — '����>�(G C�����(�, L� '��A�'=!
)(��(� )�>= � '(���)�!&�>� �� �� ���, � �� �����A=���'(G C�����.

���%����

	������� C���&&� �	 C��C�(!#>&'� ! O(����'K('��(# � '����-
)�> <���&����)�(#. � ��G<���O ��������#= ���=#���� ����=���&�-
>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� #�K�� '(���)(&( �� ���&��>&�
C��&(>&��&( ����=���&�# &� C���#���&( IA. ������������ ��G<���O
'���#(A '(���)��� �	 C��C�(!#>&'� ���'���! ����>�(&( &���
>=&&!'� A����&��(>&(�( ��!I �����#�)��I ��&�����I, �� C���'�����(G
A����&�� ('����>�� �����'����); ���'��>&� ����&��>&����'(A &�
��'��>&����'(A >�����'(A; ����K��>&� '�� �	 &�'��=; ����K��>&�
'�� ����&('��>&� ��<�&( C��C�(!#>&'�. %(A���)( � ����� C��C�-
�=!#� ���=#�&( C�� ����=���&�>C��#�K��>&� C��C�(!#>&'� G���
���&��>&� = C�&�)��#= C������ &� ' ��'��>&����'�G C��>C��&('�
��<��C�)='�&( <���O '(>��=, C���'���� � ����=���&�#(, ����&('-
��>&� '(��<�(�&'� &� '(�����>&� ���������I >'�IA &�'���'.

:���&&� �	 C��C�(!#>&'� ��G#�! '�K�('� #�>�� ' >(>&�#�
��&�����G &����I ����=���&�>C��#�K��>&�, '��� <��C�>�������
C�'’����� � &��(#( C���&&�#(, �� �	 &�'��=, �	 ���I�(, ����=-
���&�� C���'���, C�&������ C��C�(!#>&'� &�L�. � ���#= ��#C���>�
'��!#��'’����' ��G<���O '�K�('(# ��� ��>���K���� ��&�����I �	
C��C�(!#>&'� ! '(')���� II �'’���= � �	 &�'��=. ������ ����� �'’���=
���'���! >&'���K='�&(, L� C���� �	 �� �<’!�&�#( «&�'��» � «C��-
C�(!#>&'�» ! ��>(&� =#�'�(#, <� �<(�'� ��C��#( �	 #��&� !�(��
C��O��K����� � &�>�� '��!#�C�'’�����.

	������� �� �>�=! ��� !�(��I #�&��(�( �����'���� ��'�� �	
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C��C�(!#>&'�, ��� A�)� < !�(���� C��A��= �� &���I �����'����.
�� ���=��&�&�#( C���'�������� ������= <=�� '(������ C���� �'��-
��&� �����<�� #�&���' �����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�, L�
<��=�&�>� �� ����(A �����C&=����(A ��>���A. � #�&�� &(C�����I &�
=����������� C��C��=!#� '(����#(&( C’�&� �>��'�(A ��=C #�&���'
�����'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'�:

I) �C(> ����=���&��I <���&�<(;
II) =����������� �=#�� ��>C��&�';
III) �����'���� �	 C��C�(!#>&'� �� �	 &�'��=;
IV) �����A=��� ��&���������� �������!�&� �� �����>�'(#(

� &�A����-�����#�)�(#( C�����(��#(;
V) ������ ���&�<�����>&�, ���O�'(A C�&���' � '��&�>&� <����>=.
�� ���=��&�&�#( C���'�������� ������= '���#(A #�&���' �����-

'���� ��'�� �	 C��C�(!#>&'� <=�( '(���)��� '(#��( �� #�&��(�(
�����'���� ��'�� �	:

— �<’!�&('��>&� (������>�(G A����&��) C�����(��', L� '(���(>-
&�'=�&�>�;

— �����&()�(G �����A=��� '���'(A �������!�&�' �<� �<)(>�����
�� �'����(A �������!�&�', � C�����(��';

— ��>&=C��>&� �����#���I, ���<A����I ��� �����A=���' (��C�(-
����, Q�=�&='���� �� �����>�'�G �'�&��>&�);

— ��#C���>��>&� — =��A='���� '>�A >=&&!'(A A����&��(>&(�
>&��= C��C�(!#>&'� � �	 G��� &�'���';

— ���'��>&� �����#�)���� �#�>&= ' C��>=#��'�#= C�����(�= &�
#�K�('�>&� G��� )�&��I ��&��C��&���I.

%�K�('(# �&�C�# C�<=��'( #�&��(�( �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&'� ! '(<�� '(�= C�����(�� (C�����(��'), L� <=�� '(��-
�(>&�'='�&(>� C�� )�> �����'����. ������ ��G)�>&�O� '(���(>&�-
'=�&� �������!�&(, L� =���������&� <���'� ��>C��&�� �����'����
�<� ��#C���> &�A����-�����#�)�(A C�����(��', ��� ��>&�'����>&�
&����� �����'���� '(��(��! C�'�� >=#��'( )���� '��(�= )�>&�=
>=<’!�&('��#=. � &�G K� )�> ! ����#� ��<�&(, �� ������O=!&�>� ��
#�K�('�>&� &� ��������>&� '(���(>&���� ��� �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&'� &��(A �<’!�&('�(A '��&�>�(A C�����(��' ����&('��>&�
��<�&( C��C�(!#>&'�, �� C�(<=&��, ���&�<�����>&�, )(>&� C�&�)��
'��&�>&� &�L�.
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��C��C���'��� �����C��� '��&�>���� �����'���� ��'�� �	
C��C�(!#>&' Q�=�&=!&�>� �� =����������� &����G �����'���� ��'��
�	 C��C�(!#>&', '(���)���� ��G<���O �<’!�&('�(A &� �����#�-
&('�(A C�����(��' ��'�� �	 � '(')���� C���&(�( �����'����
����=���&�>C��#�K��>&�, ����&('��>&� &� '��&�>&� C��C�(!#>&'.
/=�� '(>=�=&� ��C�&���, L� ��'��� �	 = ����&��>&����'�#= C������
#�K� '(#���'�&(>� C�(<=&��# &� ���&�<�����>&�, = ��'��>&����-
'�#= — )(>&�� C�&�)��� '��&�>&� &� �����>�# ��A����>&�, C�()�#=
�>�<�('� ='��� #�! C�(����&(>� '����>�(# C�����(��# (���&�<���-
��>&� &� �����>= ��A����>&�) �<� �(��#��� �<>���&�(A C�����(��'
(C�(<=&�= &� )(>&�G C�&�)��G '��&�>&�). �'����#� �>�<�('= ='��=
�� &�, L� '��&�>�� �����'����, �� ��O= �=#�=, �<�'’����'�
>C(��!&�>� �� C�C������G ������ ���=��, ���=��&�&�# ����� !
=����������� �����#���I C�� ��K�� C��C�(!#>&'�,  '(���)����
A����&��= ����=�����I ' ���=�� &� ��=C <��C�>������A ����=���&�'.
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