
ôÓÏ¥Òfl˜ÌËÈ Ì‡ÛÍÓ‚Ó-Ô‡ÍÚË˜ÌËÈ ÊÛÌ‡Î ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË
ÇË‰‡πÚ¸Òfl Á ·ÂÂÁÌfl 1995 ÓÍÛ ‹ 6 (88) ◆ óÂ‚ÂÌ¸ 2003

ÁÏ¥ÒÚ

6 / 20036 / 2003

�àö´îíàëüíîãî áàíêó �êðà»íè

�´ñíèê
êÂ‰‡Íˆ¥ÈÌ‡ ÍÓÎÂ„¥fl:

ëÖçàô è.å. („ÓÎÓ‚‡)
ÇéêéçéÇÄ ã.Ç.

ÉÄâÑÄê ∏.í.
ÉÄãú Ç.å.

ÉÖ∏ñú Ç.å.
ÉêÖÅÖçàä ç.ß.
Éêìòäé Ç.ß.

ÑéåÅêéÇëúäà å‡ÂÍ
ßãÄêßéçéÇ Ä.å.
äÄçÑàÅäÄ é.å.

äßê∏∏Ç é.ß.
äêÄÇÖñú Ç.å.
äêéíûä Ç.ã.

ãàëàñúäàâ Ç.ß.
åÄíÇß∏çäé Ç.è.

åéêéá Ä.å.
éëÄÑÖñú ë.ë.
èÄëIóçàä Ç.Ç.
èÄíêàäÄñ ã.å.
êÄ∏Çëúäàâ ä.∏.

ëÄÇãìä å.ß.
ëÄÇóÖçäé Ä.ë.

ëåéÇÜÖçäé í.ë.
ëåéãIâ ü.Ç.
ëéãíàë ü.î.
ëéêéäIç é.å.

ëíÖèÄçÖçäé Ä.ß.
îÖÑéëéÇ Ç.å.

óÖêçàä ß.è.
òÄèéÇÄãéÇ Ä.Ç.

òÄêéÇ é.å.
ûôÖçäé Ç.Ä.

çÓÏÂ Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ Â‰‡Íˆ¥π˛ 
ÔÂ¥Ó‰Ë˜ÌËı ‚Ë‰‡Ì¸ çÅì

ÉÓÎÓ‚ÌËÈ Â‰‡ÍÚÓ 
èÄíêàäÄñ ã.å.

á‡ÒÚÛÔÌËÍ „ÓÎÓ‚ÌÓ„Ó Â‰‡ÍÚÓ‡ 
äêéïåÄãûä Ñ.ß.

Ç¥‰‰¥Î ÏÓÌÂÚ‡ÌÓª ÔÓÎ¥ÚËÍË
Ú‡ ·‡ÌÍi‚Ò¸ÍÓ„Ó Ì‡„Îfl‰Û

êÂ‰‡ÍÚÓ ‚¥‰‰¥ÎÛ èÄèìòÄ Ä.Ç.
Ç¥‰‰¥Î ·Ûı„‡ÎÚÂÒ¸ÍÓ„Ó Ó·Î¥ÍÛ, ÓÁ‡ıÛÌÍ¥‚ 

Ú‡ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌÓ-ÔÓ„‡ÏÌÓ„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl
êÂ‰‡ÍÚÓ ‚¥‰‰¥ÎÛ äéåèÄçß∏ñú ë.é.

Ç¥‰‰¥Î ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl 
Ú‡ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı Á‚’flÁÍ¥‚ 

êÂ‰‡ÍÚÓ ‚¥‰‰¥ÎÛ ÅÄäìç é.Ç.
Ç¥‰‰¥Î ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ó„Ó 

Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ú‡ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚
êÂ‰‡ÍÚÓ ‚¥‰‰¥ÎÛ Ç’ûçëäéÇëúäàâ å.ß.

ÉÓÎÓ‚ÌËÈ ıÛ‰ÓÊÌËÍ äéáàñúäÄ ë.É.
ã¥ÚÂ‡ÚÛÌËÈ Â‰‡ÍÚÓ äìïÄêóìä å.Ç.

ÑËÁ‡ÈÌÂ èãÄíéçéÇÄ ç.É.
äÓÂÍÚÓË ëßãúÇÖêëíéÇÄ Ä.ß., ÉéêÅÄçú ç.Ç. 

éÔÂ‡ÚÓ ãàíÇàçéÇÄ ç.Ç.
êÂÍÎ‡Ï‡ ¥ ÓÁÔÓ‚Ò˛‰ÊÂÌÌfl:

ÉêÖÅIòäéÇ Ç.I., îÖëÖçäé ç.å.
îÓÚÓ çÖÉêÖÅÖñúäéÉé Ç.ë.,

ïåÄêà Ç.è., Ééãüä í.I.
óÂ„Ó‚ËÈ Â‰‡ÍÚÓ 

ÅÄäìç é.Ç.
óÂÚ‚ÂÚ‡ ÒÚÓiÌÍ‡ Ó·ÍÎ‡‰ËÌÍË:

åËı‡ÈÎi‚Ò¸ÍËÈ ÒÓ·Ó. äËª‚, îÂÓÙ‡Ìifl.
îÓÚÓ ïåÄêà Ç.è.
Ä‰ÂÒ‡ Â‰‡Íˆ¥ª: 

ÔÓÒÔ. ç‡ÛÍË, 7, äËª‚-028, 03028, ìÍ‡ªÌ‡
ÚÂÎ./Ù‡ÍÒ: (044) 264-96-25

ÚÂÎ.: (044) 267-39-44
E-mail: litvinova@bank.gov.ua

ÜÛÌ‡Î Á‡ÂπÒÚÓ‚‡ÌÓ ÑÂÊÍÓÏ‚Ë‰‡‚ÓÏ ìÍ‡ªÌË
09.06.1994 ., Ò‚¥‰ÓˆÚ‚Ó äÇ ‹ 691
ÜÛÌ‡Î ÂÍÓÏÂÌ‰Ó‚‡ÌÓ ‰Ó ‰ÛÍÛ 

B˜ÂÌÓ˛ ‡‰Ó˛ äËª‚Ò¸ÍÓ„Ó Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ

èÛ·Î¥Í‡ˆ¥ª ‚ ÊÛÌ‡Î¥ ÇË˘Ó˛ ‡ÚÂÒÚ‡ˆ¥ÈÌÓ˛
ÍÓÏ¥Ò¥π˛ ìÍ‡ªÌË ‚ËÁÌ‡ÌÓ Ù‡ıÓ‚ËÏË
èÂÂ‰ÔÎ‡ÚÌËÈ ¥Ì‰ÂÍÒ “Ç¥ÒÌËÍ‡ çÅì” 

Ú‡ ‰Ó‰‡ÚÍ‡ “á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜¥ ¥ ÌÓÏ‡ÚË‚Ì¥ ‡ÍÚË 
Á ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥” 74132

ÑËÁ‡ÈÌ 
êÂ‰‡Íˆ¥fl ÔÂ¥Ó‰Ë˜ÌËı ‚Ë‰‡Ì¸ çÅì

ç‡‰ÛÍÓ‚‡ÌÓ Á „ÓÚÓ‚Ó„Ó ÓË„¥Ì‡Î-Ï‡ÍÂÚ‡
‰ÂÔ‡Ú‡ÏÂÌÚÓÏ Ó„‡ÌiÁ‡ˆiª ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡ i

„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓª ‰iflÎ¸ÌÓÒÚi çÅì
îÓÏ‡Ú 60 × 90 / 8. ÑÛÍ. ÓÙÒÂÚÌËÈ. 

îiÁ. ‰ÛÍ. ‡Í. 9.0 
ìÏÓ‚Ì. ‰ÛÍ. ‡Í. 9.0. é·Î.-‚Ë‰. ‡Í. 9.9

èË ÔÂÂ‰ÛÍÛ Ï‡ÚÂ¥‡Î¥‚, ÓÔÛ·Î¥ÍÓ‚‡ÌËı Û
ÊÛÌ‡Î¥, ÔÓÒËÎ‡ÌÌfl Ì‡ “Ç¥ÒÌËÍ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË” Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Â. êÂ‰‡Íˆ¥fl ÏÓÊÂ

ÔÛ·Î¥ÍÛ‚‡ÚË Ï‡ÚÂ¥‡ÎË ‚ ÔÓfl‰ÍÛ Ó·„Ó‚ÓÂÌÌfl, 
ÌÂ ÔÓ‰¥Îfl˛˜Ë ‰ÛÏÍÛ ‡‚ÚÓ‡. Ç¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸Ì¥ÒÚ¸ 
Á‡ ÚÓ˜Ì¥ÒÚ¸ ‚ËÍÎ‡‰ÂÌËı Ù‡ÍÚ¥‚ ÌÂÒÂ ‡‚ÚÓ, 

‡ Á‡ ÁÏ¥ÒÚ ÂÍÎ‡ÏÌËı Ï‡ÚÂ¥‡Î¥‚ —
ÂÍÎ‡ÏÓ‰‡‚Âˆ¸.

© Ç¥ÒÌËÍ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË, 2003

ÅÄçäà ìäêÄ∫çà

é. òÎ‡Ô‡Í, Ç.èÛ¯Í‡¸Ó‚, É.ä‡˜Â‚‡     éÒÌÓ‚Ì¥ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ¥ ÔÓ·ÎÂÏË ‚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË ...........................................................................................................................................2

ëÚÛÍÚÛ‡ ‡ÍÚË‚¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 01.04.2003 . ................................................................6

ëÚÛÍÚÛ‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 01.04.2003 . .......................................................10

ëÚÛÍÚÛ‡ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 01.04.2003 . ............................................14

î¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 01.04.2003 . ......................................18

ê.ÉËˆÂÌÍÓ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌ¥ ÂÈÚËÌ„Ó‚¥ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡: ÍÓÌˆÂÔˆ¥fl ÒÚ‚ÓÂÌÌfl
Ú‡ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl....................................................................................................................................22

é.íÂÂ˘ÂÌÍÓ ÑËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á ‚ Óˆ¥Ìˆ¥ ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ..................24

ç‡ ÔÓfl‰ÍÛ ‰ÂÌÌÓÏÛ — ÁÌÓ‚Û “ìÍ‡ªÌ‡” ................................................................................................27

í.äÓÌ¥πÌÍÓ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl ËÁËÍ‡ÏË flÍ ÒÍÎ‡‰Ó‚‡ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË ¥ Ô‡ÒË‚‡ÏË.........................28

áÏ¥ÌË ¥ ‰ÓÔÓ‚ÌÂÌÌfl ‰Ó ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚, ‚ÌÂÒÂÌ¥ Á‡ ÔÂ¥Ó‰ ¥Á 1 Í‚¥ÚÌfl
ÔÓ 1 Ú‡‚Ìfl 2003 .  ..................................................................................................................................32

Å‡ÌÍË, ‚ËÎÛ˜ÂÌ¥ Á ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚ Û Í‚¥ÚÌ¥ 2003 . .............................................................32

ñÖçíêÄãúçàâ ÅÄçä 

êÓ·Ó˜‡ ÔÓªÁ‰Í‡ ë.ã.í¥„¥ÔÍ‡ ‰Ó ä¥Ó‚Ó„‡‰‡ ............................................................................................33

å.Ç’˛ÌÒÍÓ‚Ò¸ÍËÈ ç‡ÈÁÌ‡ÏÂÌÌ¥¯‡ ÔÂÂÏÓ„‡ ÏËÌÛÎÓ„Ó ÒÚÓÎ¥ÚÚfl.......................................................34

îéçÑéÇàâ êàçéä

êËÌÓÍ ‰ÂÊ‡‚ÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ìÍ‡ªÌË Û Í‚¥ÚÌ¥ 2003 ÓÍÛ ..............................................................35

ê.íËÍ‡ÎÓ, ß.ä‡‚˜ÛÍ éÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ
‚ ÔÓˆÂÒ¥ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.............................................................36

é.ÉÂÚ¸Ï‡Ì ÖÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ ËÁËÍ¥‚ Û ÔÓˆÂÒ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó
¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏÛ ËÌÍÛ ..........................................................................................................40

çìåßáåÄíàäÄ ß ÅéçßëíàäÄ

èÓ ‚‚Â‰ÂÌÌfl ‚ Ó·¥„ Ô‡Ï’flÚÌËı ÏÓÌÂÚ “ë‚flÚÓ ÇÂÎËÍÓ‰Ìfl”...................................................................42

îßçÄçëéÇàâ êàçéä

Ç.ê¥ÁÌËÍ èÓ¥‚ÌflÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û Á ÔÓ‰¥·ÌËÏË ‰Ó Ì¸Ó„Ó Á‡ Ô‡‚Ó‚Ó˛
ÔËÓ‰Ó˛ ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË ..............................................................................................................................42

ã.Ç‡Ò˛ÂÌÍÓ î¥Ì‡ÌÒÓ‚Â ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ‚ ‡ÒÔÂÍÚ¥ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË............................................................................................................................45

éÒÌÓ‚Ì¥ ÏÓÌÂÚ‡Ì¥ Ô‡‡ÏÂÚË „Ó¯Ó‚Ó-ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ËÌÍÛ ìÍ‡ªÌË Û Í‚¥ÚÌ¥ 2003 ÓÍÛ .....................48

ë.ÇÓÎÍÓ‚, É.òÂÏ¯Û˜ÂÌÍÓ èÂÒÔÂÍÚË‚Ë ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó
ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ............................................................................................................................49

ÇÄãûíçàâ êàçéä

éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ ÍÛÒ „Ë‚Ì¥ ˘Ó‰Ó ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú, flÍËÈ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ªÌË Ó‰ËÌ ‡Á Ì‡ Ï¥Òflˆ¸ (Á‡ Í‚¥ÚÂÌ¸ 2003 ÓÍÛ) .........................................55

éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ ÍÛÒ „Ë‚Ì¥ ˘Ó‰Ó ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú, flÍËÈ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ªÌË ˘Ó‰ÂÌÌÓ (Á‡ Í‚¥ÚÂÌ¸ 2003 ÓÍÛ)..........................................................56

Ç.íÂÂ˘ÂÌÍÓ íÂÌ‰ÂÌˆ¥ª Û ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË............................................58

ÖäéçéåßóçÄ éëÇßíÄ

Ä.èÓÛ˜ÌËÍ ç‡¯Â ÍÂ‰Ó — ÒËÎ¸ÌËı Ó·ËÚË ÒËÎ¸Ì¥¯ËÏË .................................................................62

ÅÖáÉéíßÇäéÇß êéáêÄïìçäà

VISA: ‚¥‰ÍËÚÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËˆÚ‚Ó ‚ ìÍ‡ªÌ¥...............................................................................................63

Ç.ÅÂÌ¥ÍÓ‚ ÄÌ‡Î¥ÚË˜ÌËÈ Ó„Îfl‰ Ó·ÓÚË ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÒËÒÚÂÏË Ï‡ÒÓ‚Ëı
ÂÎÂÍÚÓÌÌËı ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚...............................................................................................................................64

ãßíéèàë ÅÄçäßÇëúäé∫ ëèêÄÇà 

ÅÛ‰ËÌÍÛ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸ÍiÈ Ó·Î‡ÒÚi— 105 ÓÍ¥‚ ........................................................66

çéÇß äçàÉà

ë.ÅÛÍÓ‚ËÌÒ¸ÍËÈ î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÒÍÎ‡‰Ó‚‡ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl.........................................................67

ëÇßíéÇÄ ÖäéçéåßäÄ

Ç.å‡È·ÓÓ‰‡ èÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚

Ì¥ÏÂˆ¸ÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ ...............................................................................................68

ÄçéíÄñß∫ .................................................................................................................................................72

çÓÏÂ Ôi‰ÔËÒ‡ÌÓ ‰Ó ‰ÛÍÛ 30.05.2003 .



ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

ÇIëçàä çÅì, ЧЕРВЕНЬ 20032

è
ÓÚfl„ÓÏ ß Í‚‡Ú‡ÎÛ 2003 ÓÍÛ
Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚, flÍ¥ Ï‡˛Ú¸ Î¥ˆÂÌÁ¥˛
Ì‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÓÔÂ-

‡ˆ¥È, Á‡ÎË¯‡Î‡Òfl ÌÂÁÏ¥ÌÌÓ˛ — 157,
¥Á ÌËı 20 — ˆÂ ·‡ÌÍË Á ¥ÌÓÁÂÏÌËÏ
Í‡Ô¥Ú‡ÎÓÏ, Û ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ 7 — Á¥ 100-
‚¥‰ÒÓÚÍÓ‚ËÏ ¥ÌÓÁÂÏÌËÏ Í‡Ô¥Ú‡ÎÓÏ.
ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚, ‚ÍÎ˛˜ÂÌËı ‰Ó ÑÂ-
Ê‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ, Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl Á¥ 182 ‰Ó
183, ·‡ÌÍ¥‚, ˘Ó ÔÂÂ·Û‚‡˛Ú¸ Û ÒÚ‡‰¥ª
Î¥Í‚¥‰‡ˆ¥ª, — ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl Á 24 ‰Ó 23.
ëÚ‚ÓÂÌÓ 2 ÌÓ‚Ëı ·‡ÌÍË. Ç ÒÚ‡‰¥ª ÂÓ-
„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª ÔÂÂ·Û‚‡π 1 ·‡ÌÍ.

èÓ ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ ·‡ÌÍ¥‚
ÔÓÚfl„ÓÏ I Í‚‡Ú‡ÎÛ 2003 ÓÍÛ Ò‚¥‰˜‡Ú¸
‚ËÒÓÍ¥ ÚÂÏÔË ÔËÓÒÚÛ ‡ÍÚË‚¥‚, Ó·Òfl„Û
Á‡ÎÛ˜ÂÌËı ÍÓ¯Ú¥‚, Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ, ˘Ó Ï‡ÈÊÂ
‚‰‚¥˜¥ ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡ÎË ÚÂÏÔË ÔËÓÒÚÛ
ˆËı ÊÂ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Á‡ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÈ ÔÂ¥Ó‰
ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ. í‡Í, Á‡„‡Î¸Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë
·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË Á·¥Î¸¯ËÎËÒfl Ì‡ 10.4%
(Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2002 . — Ì‡ 5.6%) ¥ ÒÚ‡ÌÓ-
‚ËÎË 74 833.7 ÏÎÌ. „Ì., ÍÂ‰ËÚÌËÈ ÔÓÚ-
ÙÂÎ¸ — Ì‡ 8.4% (Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2002 . —
Ì‡ 7.4%) ¥ ‰Ó¥‚Ì˛‚‡‚ 50 673.1 ÏÎÌ. „Ì.,
ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl — Ì‡ 11.9% (Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î
2002 . — Ì‡ 6.2%) ¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎË 60 314.9
ÏÎÌ. „Ì., ÒÚ‡ÚÛÚÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î — Ì‡ 7.7%
(Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2002 . — Ì‡ 3.1%) ¥ ‰ÓÒfl„
6 457.4 ÏÎÌ. „Ì.

ëÎ¥‰ Á‡ÁÌ‡˜ËÚË, ̆ Ó ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌÓ ÓÁ-
‚Ë‚‡ÎËÒfl ÌÂ ‚Ò¥ Â„¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥

ÒËÒÚÂÏË. áÓÍÂÏ‡, ÚÂÏÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌfl
‡ÍÚË‚¥‚ ¥ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl ·‡ÌÍ¥‚
ÑÓÌÂˆ¸ÍÓª, ê¥‚ÌÂÌÒ¸ÍÓª Ó·Î‡ÒÚÂÈ,
Ï. äËπ‚‡ Ú‡ äËª‚Ò¸ÍÓª Ó·Î‡ÒÚ¥ ·ÛÎË
ÁÌ‡˜ÌÓ ÌËÊ˜ËÏË, Ì¥Ê Û ̂ ¥ÎÓÏÛ ÔÓ ÒË-
ÒÚÂÏ¥. çÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó ¥ÌÚÂÌÒË‚ÌÂ Ì‡Ó-
˘Û‚‡ÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ ÍÂ‰ËÚÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È
‚ ÛÏÓ‚‡ı ÁÌËÊÂÌÌfl ‚‡ÚÓÒÚ¥ ÍÂ‰ËÚ¥‚
ÒÚ‡ÎÓ Ó‰ÌËÏ ¥Á ÓÒÌÓ‚ÌËı ˜ËÌÌËÍ¥‚
ÌËÁ¸ÍÓª ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı
Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÒËÒÚÂÏ. 

ëÛÏ‡ÌËÈ ÔË·ÛÚÓÍ Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2003
ÓÍÛ ÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚ 135.3 ÏÎÌ. „Ì. (Á‡
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÈ ÔÂ¥Ó‰ ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ —
113.4 ÏÎÌ. „Ì.). ëÎ¥‰ Á‚ÂÌÛÚË Û‚‡„Û Ì‡
ÌÂ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ  ̧ÚÂÏÔ¥‚ ÔËÓÒÚÛ ÔË·ÛÚ-
ÍÛ ¥ ÚÂÏÔ¥‚ ÔËÓÒÚÛ ‡ÍÚË‚¥‚. èË·Û-
ÚÓÍ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ß Í‚‡Ú‡ÎÓÏ 2002 ÓÍÛ
Á·¥Î¸¯Ë‚Òfl Ì‡ 19.3%, ÚÓ‰¥ flÍ ‡ÍÚË‚Ë —
Ì‡ 39.5% á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË ß Í‚‡Ú‡ÎÛ
2003 ÓÍÛ 8 ·‡ÌÍ¥‚ Ï‡ÎË Á·ËÚÍË Ì‡ Á‡-
„‡Î¸ÌÛ ÒÛÏÛ 26.4 ÏÎÌ. „Ì. (Á‡ ‚¥‰ÔÓ-
‚¥‰ÌËÈ ÔÂ¥Ó‰ ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ — 13
·‡ÌÍ¥‚ Ì‡ ÒÛÏÛ 19.6 ÏÎÌ. „Ì.). á·ËÚÍÓ-
‚ËÏË Á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË ß Í‚‡Ú‡ÎÛ ‚Ëfl‚Ë-
ÎËÒfl ‰‚¥ Â„¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ ÒËÒÚÂÏË.

ì ÔÓ‰‡Î¸¯ÓÏÛ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌ˛ ÂÌÚ‡-
·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ·‡ÌÍ¥‚
ÒÔËflÚËÏÂ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ‰ÓıÓ‰¥‚ Á‡ ‡-
ıÛÌÓÍ ÓÁ¯ËÂÌÌfl ªı ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, ÁÏÂÌ-
¯ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ‚ËÚ‡Ú Û ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥
ÔÓÎ¥Ô¯ÂÌÌfl ÒÚÛÍÚÛË Ô‡ÒË‚¥‚, Á·¥Î¸-

¯ÂÌÌfl ˜‡ÒÚÍË Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Ú‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸
ÌËÁ¸ÍÓª ‚‡ÚÓÒÚ¥, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl
ÌÂ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı (Û ÚÓÏÛ ̃ ËÒÎ¥ ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡-
ÚË‚ÌËı) ‚ËÚ‡Ú. éÒÚ‡ÌÌπ ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï ÒÚÓ-
ÒÛπÚ¸Òfl ·‡ÌÍ¥‚, ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ÚË‚Ì¥ ‚ËÚ‡-
ÚË flÍËı ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ ÔÓÌ‡‰ 30% ‚¥‰ ÛÒ¥ı
ÌÂ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ‚ËÚ‡Ú. 

ôÂ Ó‰Ì‡ ı‡‡ÍÚÂÌ‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‚
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË ÔÓÚfl„ÓÏ ß
Í‚‡Ú‡ÎÛ ÌËÌ¥¯Ì¸Ó„Ó ÓÍÛ ÔÓ‚’flÁ‡Ì‡ Á¥
ÁÓÒÚ‡ÌÌflÏ Â„ÛÎflÚË‚ÌÓ„Ó, ÒÚ‡ÚÛÚÌÓ„Ó Ú‡
·‡Î‡ÌÒÓ‚Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. êÂ„ÛÎflÚË‚ÌËÈ
Í‡Ô¥Ú‡Î Á·¥Î¸¯Ë‚Òfl Ì‡ 4.8% ¥ Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl
ÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚ 10 588.0 ÏÎÌ. „Ì., ·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ
Í‡Ô¥Ú‡Î — Ì‡ 3.7% È ‰Ó¥‚Ì˛‚‡‚ 10 352.5
ÏÎÌ. „Ì. áÓÒÎ‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚ (Á¥ 102
‰Ó 108) Á Â„ÛÎflÚË‚ÌËÏ Í‡Ô¥Ú‡ÎÓÏ ÔÓÌ‡‰
5 ÏÎÌ. π‚Ó. 

é‰Ì‡Í ÔÓ·ÎÂÏ‡ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl ¥‚Ìfl
Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª, ˘Ó π ÓÒÌÓ‚Ó˛ ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓ-
„Ó ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ¥ ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚,
˘Â Á‡ÎË¯‡πÚ¸Òfl „ÓÒÚÓ˛ ‰Îfl ·¥Î¸¯ÓÒÚ¥
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚. èÓ ˆÂ Ò‚¥‰˜‡Ú¸
ÌËÊ˜¥ (ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ‰ËÌ‡Ï¥ÍÓ˛ ÁÓÒ-
Ú‡ÌÌfl ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸) ÚÂÏÔË
Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ; ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ÈÓ„Ó
˜‡ÒÚÍË ‚ Ô‡ÒË‚‡ı (¥Á 16.2 ‰Ó 14.6%) Ú‡
¥Ì¯¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË. éÁÌ‡ÍÓ˛ ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó-
„Ó ¥‚Ìfl Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª π ¥ ÁÌ‡˜Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸
ÌËÁ¸ÍÓÍ‡Ô¥Ú‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËı ·‡ÌÍ¥‚ IV „Û-
ÔË. ÇÓÌË ÌÂ ‚¥‰¥„‡˛Ú¸ ÒÛÚÚπ‚Óª ÓÎ¥ ‚
ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ¥ ÌÂ
ÒÔ‡‚Îfl˛Ú¸ ÁÌ‡˜ÌÓ„Ó ‚ÔÎË‚Û Ì‡ ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥̃ ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ, ÔÓÚÂ π Ó‰ÌËÏ ¥Á ÓÒ-
ÌÓ‚ÌËı ˜ËÌÌËÍ¥‚ ÁÌËÊÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Óª ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÒÚ¥ Ú‡ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡Ì-
Í¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ‚ ̂ ¥ÎÓÏÛ. èÓ¥‚ÌflÌÓ Á
ÔÓ˜‡ÚÍÓÏ ÓÍÛ ‚ 11 ·‡ÌÍ‡ı IV „ÛÔË ·‡-
Î‡ÌÒÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î ÁÏÂÌ¯Ë‚Òfl, Û 55 ·‡Ì-
Í‡ı ˆ¥πª „ÛÔË ÚÂÏÔ ÈÓ„Ó ÔËÓÒÚÛ ·Û‚
ÌËÊ˜ËÏ, Ì¥Ê Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥.
é˜Â‚Ë‰ÌÓ, ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë ÓÁ‚ËÚÍÛ Ú‡-
ÍËı ·‡ÌÍ¥‚ ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï Á Ó·’π‰-
Ì‡ÌÌflÏ, ÂÓ„‡Ì¥Á‡ˆ¥π˛ ̄ ÎflıÓÏ ÔËπ‰-
Ì‡ÌÌfl ̃ Ë ÁÎËÚÚfl, ̆ Ó ÏÓÊÂ ‰‡ÚË ªÏ ÁÏÓ-
„Û Ô¥‰‚Ë˘ËÚË ¥‚ÂÌ¸ Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª,
ÔÓÎ¥Ô¯ËÚË ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ÔÓÚfl„ÓÏ I Í‚‡Ú‡-
ÎÛ 2003 ÓÍÛ ·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î ÁÏÂÌ-

éÒÌÓ‚Ì¥ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ¥ ÔÓ·ÎÂÏË ‚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË
êÂ„iÓÌ‡Î¸ÌËÈ ‡ÒÔÂÍÚ ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍi‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË

Протягом I кварталу 2003 року розвиток банківської системи України характеризувався динамічним
зростанням обсягів діяльності, певним підвищенням фінансової стабільності, рівня капіталізації, поліпшенням
якості активів, кредитного портфеля, незначними змінами в кількісній структурі банків. Ці та інші тенденції
(зокрема — у площині регіонального розвитку банківської системи країни) аналізуються в статті.

Ïiäñóìêè  êâàðòàëó/

É‡Ù¥Í 1. èÓ¥‚ÌflÎ¸Ì‡ ‰ËÌ‡Ï¥Í‡ ÚÂÏÔ¥‚ ÔËÓÒÚÛ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ, ‡ÍÚË‚¥‚, ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸, ÍÂ-
‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË ‚ I Í‚‡Ú‡Î¥ 2002 ¥ 2003 ÓÍ¥‚
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

¯Ë‚Òfl ‚ 16 Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı
ÒËÒÚÂÏ‡ı ¥ ÎË¯Â ‚ 3 (ÁÓÍÂÏ‡ ‚
Ï. äËπ‚¥ ¥ äËª‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥) ÚÂÏÔË
ÈÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ·ÛÎË ‚Ë˘ËÏË, Ì¥Ê Û
ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥. 

ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò ¥Á ÔÓÁËÚË‚ÌËÏË ÚÂÌ-
‰ÂÌˆ¥flÏË ‚ ‰ËÌ‡Ï¥ˆ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ ÍÂ‰ËÚ-
ÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl ÔÓ„ÂÒË‚Ì¥ ÁÛ¯ÂÌÌfl
‚¥‰·ÛÎËÒfl ¥ ‚ ªı ÒÚÛÍÚÛ¥. ó‡ÒÚÍ‡ ‰Ó‚„Ó-
ÒÚÓÍÓ‚Ëı ÔÓÁË˜ÓÍ Û ÍÂ‰ËÚÌÓÏÛ ÔÓÚ-
ÙÂÎ¥ Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl Á 22.9 ‰Ó 25.4%, ÍÂ-
‰ËÚ¥‚ ‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÛ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ — ¥Á 4.2
‰Ó 4.3%, ÔÓÁË˜ÓÍ, Ì‡‰‡ÌËı Ù¥ÁË˜ÌËÏ
ÓÒÓ·‡Ï, — ¥Á 7.0 ‰Ó 7.8%. ÑÓ‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥
ÍÂ‰ËÚË ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÍÂ‰ËÚÌËÏ ÔÓÚÙÂ-
ÎÂÏ Ú‡ ‡ÍÚË‚‡ÏË ÔÓ‰Ó‚ÊÛ‚‡ÎË ÁÓÒÚ‡-
ÚË ‚ËÔÂÂ‰Ê‡˛˜ËÏË ÚÂÏÔ‡ÏË ¥ ÔÓ¥‚Ìfl-
ÌÓ Á ÔÓ˜‡ÚÍÓÏ ÓÍÛ Á·¥Î¸¯ËÎËÒfl Ì‡
20.3% (Á‡ I Í‚‡Ú‡Î 2002 . — Ì‡ 9.3%).
ÇÒÂ ˆÂ ÒÚ‚Ó˛π ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ ÛÏÓ‚Ë ‰Îfl
ÂÍÓÌÓÏ¥̃ ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ¥ Ò‚¥‰-
˜ËÚ¸ ÔÓ ÔÓÒËÎÂÌÌfl ÔÓÁËÚË‚ÌÓ„Ó ‚ÔÎË-
‚Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Ì‡ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ-
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ ìÍ‡ªÌË. 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó Ì‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ÒÚÛÍ-
ÚÛ‡ ‡ÍÚË‚¥‚ π ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó ‰Ë‚Â-
ÒËÙ¥ÍÓ‚‡ÌÓ˛. á‡ÎË¯‡πÚ¸Òfl ÌËÁ¸ÍÓ˛
˜‡ÒÚÍ‡ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ Û ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, flÍ‡
ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ÎË¯Â 6.4% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌËı
‡ÍÚË‚¥‚ ·‡ÌÍ¥‚.

ëÚÛÍÚÛ‡ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl
·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË ÒÛÚÚπ‚Ó ‚¥‰¥ÁÌflπÚ¸Òfl
‚¥‰ ÒÚÛÍÚÛË ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡Ì-
Ìfl ‚ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ‡ı. í‡Í, Û ò‚ÂÈ-
ˆ‡¥ª1 ˜‡ÒÚÍ‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÍÂ‰ËÚ¥‚
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 1/3, ÓÒÍ¥Î¸ÍË
ÓÒÚ‡ÌÌ¥ Ì‡‰‡˛Ú¸ ÔÂÂ‚‡„Û Á‡ÔÓÁË˜ÂÌ-
ÌflÏ Ì‡ ËÌÍÛ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. Ç ìÍ‡ªÌ¥ Ê Ë-
ÌÓÍ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÓÁ‚ËÌÛÚËÈ ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó,
ÚÓÏÛ ÓÒÌÓ‚ÌÛ ̃ ‡ÒÚËÌÛ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚ-
ÙÂÎfl ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ ÍÂ‰ËÚË, Ì‡‰‡Ì¥
ÒÛ·’πÍÚ‡Ï „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl, – 81.7%.
ò‚ÂÈˆ‡Ò¸Í¥ ·‡ÌÍË ÍÓÏÔÂÌÒÛ˛Ú¸ ÁÌË-
ÊÂÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË
ÓÁ‚ËÚÍÓÏ ÔÓÒÂÂ‰ÌËˆ¸ÍËı ÓÔÂ‡ˆ¥È,
flÍ¥ Ó·Î¥ÍÓ‚Û˛Ú¸Òfl Ì‡ ÔÓÁ‡·‡Î‡ÌÒÓ‚Ëı
‡ıÛÌÍ‡ı (Û ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ ˆÂ ‰Ó‚¥˜¥ ÓÔÂ-
‡ˆ¥ª, ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ ÍÎ¥πÌÚ¥‚, ‡Í-
ÚË‚‡ÏË ‚ÂÎËÍËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÙÓÌ‰¥‚). 

Ç ìÍ‡ªÌ¥, ÌÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ‚ËÔÂÂ-
‰Ê‡˛˜¥ ÚÂÏÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ÍÂ‰ËÚÛ‚‡Ì-
Ìfl Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl, ˜‡ÒÚÍ‡ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Ì‡‰‡-
ÌËı Ù¥ÁË˜ÌËÏ ÓÒÓ·‡Ï, Á‡ÎË¯‡πÚ¸Òfl
ÌÂÁÌ‡˜ÌÓ˛ — 7.8% ‚¥‰ Ó·Òfl„Û ÍÂ‰ËÚ-
ÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl, ÚÓ‰¥ flÍ ¯‚ÂÈˆ‡Ò¸Í¥
·‡ÌÍË ÔÓÎÓ‚ËÌÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÍÂ‰ËÚ¥‚
Ì‡‰‡˛Ú¸ ‰ÓÏ‡¯Ì¥Ï „ÓÒÔÓ‰‡ÒÚ‚‡Ï ÔÂ-
Â‚‡ÊÌÓ Û ÙÓÏ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ,
flÍËÈ ÔÓÒ¥‰‡π ÔÓ‚¥‰ÌÂ Ï¥ÒˆÂ ‚ ‡ÍÚË‚‡ı
¯‚ÂÈˆ‡Ò¸ÍËı ·‡ÌÍ¥‚. 

èÓÁËÚË‚ÌËÏ Û ÓÁ‚ËÚÍÛ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓª
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË π ÚÂ, ̆ Ó ‚ÓÌ‡ ‰Â‰‡Î¥
·¥Î¸¯Ó˛ Ï¥Ó˛ ÒÚ‡π ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ Ó¥πÌÚÓ-
‚‡ÌÓ˛, ÁÓÒÚ‡π ‰Ó‚¥‡ ‰Ó ÌÂª Á ·ÓÍÛ Ì‡-

ÒÂÎÂÌÌfl, ÔÓ ̆ Ó Ò‚¥‰˜‡Ú¸ ‚ËÒÓÍ¥ ÚÂÏÔË
Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ Ì‡‰‡ÌËı Ù¥ÁË˜ÌËÏ
ÓÒÓ·‡Ï ÍÂ‰ËÚ¥‚, flÍ¥ ÁÓÒÎË Ì‡ 20.8% ¥
Ì‡ 01.04.2003 . ‰Ó¥‚Ì˛‚‡ÎË 3 931.7
ÏÎÌ. „Ì. ÇÍÎ‡‰Ë Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥· π Ó‰-
ÌËÏ ¥Á ÓÒÌÓ‚ÌËı ‰ÊÂÂÎ ÂÒÛÒÌÓ„Ó Á‡-
·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚. á‡ Í‚‡Ú‡Î ªıÌ¥ Ó·-
Òfl„Ë Á·¥Î¸¯ËÎËÒfl Ì‡ 12.1% ¥ Ì‡ Á‚¥ÚÌÛ
‰‡ÚÛ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎË 21 406.8 ÏÎÌ. „Ì., ‡·Ó
35.5% ‚¥‰ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸. 

áÓÒÚ‡ÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ Á‡ÎÛ˜ÂÌËı ÍÓ¯Ú¥‚
Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥· Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ ÔÓÒÚÛÔÓ-
‚Â ÔÓÒËÎÂÌÌfl ÙÛÌÍˆ¥ª ÔÓÒÂÂ‰ÌËÍ‡
Ï¥Ê Á‡Ó˘‡‰ÊÂÌÌflÏË Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl Ú‡
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥flÏË Û ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó, flÍÛ ‚Ë-
ÍÓÌÛπ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Í‡ªÌË.

á·Â¥„‡πÚ¸Òfl ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl
¥‚Ìfl ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ÂÁÂ‚¥‚ Á‡ ‡ÍÚË‚ÌËÏË
ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË (Á‡ Í‚‡Ú‡Î ‚¥Ì Ô¥‰‚Ë˘Ë‚Òfl

Á 93.3 ‰Ó 94.1% ‚¥‰ ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚Óª ‚ÂÎË-
˜ËÌË). á‡„‡Î¸Ì‡ ÒÛÏ‡ ÒÙÓÏÓ‚‡ÌËı Â-
ÁÂ‚¥‚ Á‡ ‡ÍÚË‚ÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË Á·¥Î¸-
¯ËÎ‡Òfl Ì‡ 7.5% (Á‡ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÈ ÔÂ¥Ó‰
ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ — Ì‡ 6.9%) ¥ ‰ÓÒfl„Î‡
4 198.0 ÏÎÌ. „Ì., ̆ Ó ‚ 1.6 ‡Á‡ ·¥Î¸¯Â ‚¥‰
Ó·Òfl„Û ÔÓ·ÎÂÏÌËı ‡ÍÚË‚¥‚. 

çÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ˆ¥ ÔÓÁËÚË‚Ì¥ ÚÂÌ-
‰ÂÌˆ¥ª, ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl Û ÔÓ‚ÌÓÏÛ Ó·ÒflÁ¥
ÂÁÂ‚¥‚ Á‡ ‡ÍÚË‚ÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË Á‡ÎË-
¯‡πÚ¸Òfl Ó‰Ì¥π˛ Á ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌËı ÔÓ·ÎÂÏ.
ç‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ¥Á ̂ ËÏ Á‡‚‰‡ÌÌflÏ ÌÂ ‚ÔÓ‡-
ÎËÒfl 8 ·‡ÌÍ¥‚. èÓÚfl„ÓÏ ß Í‚‡Ú‡ÎÛ ‚ Á‡-
ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ÂÁÂ‚ ‚¥‰ ÌËı ÌÂ Ì‡‰¥È¯ÎÓ
238.5 ÏÎÌ. „Ì. ê¥‚ÂÌ¸ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl Â-
ÁÂ‚Û Ô¥‰ ̂ ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÔÓ-
˜‡ÚÍÓÏ ÓÍÛ Ú‡ Á ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏ ÔÂ¥Ó‰ÓÏ
ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ ‚Á‡„‡Î¥ ÁÌËÁË‚Òfl ÔÓ
·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥È ÒËÒÚÂÏ¥. 

ôÓ ÒÚÓÒÛπÚ¸Òfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ·‡ÌÍ¥‚,
ÚÓ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê Á‚¥ÚÌÓ„Ó ÔÂ¥Ó‰Û ªı Ó·Òfl-
„Ë ÔÓ‰Ó‚ÊÛ‚‡ÎË ÁÓÒÚ‡ÚË, ÔË˜ÓÏÛ
‚Ë˘ËÏË ÚÂÏÔ‡ÏË, Ì¥Ê Ô‡ÒË‚Ë, Í‡Ô¥Ú‡Î
Ú‡ ‡ÍÚË‚Ë. ïÓ˜‡ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌ¥ Ó·Òfl„Ë ‚
ˆ¥ÎÓÏÛ ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥ Á·¥Î¸¯ËÎËÒfl, Û 44
·‡ÌÍ¥‚ ̂ ÂÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÁÏÂÌ¯Ë‚Òfl, Û 89
·‡ÌÍ¥‚ ÚÂÏÔ ÔËÓÒÚÛ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ‚Ë-
fl‚Ë‚Òfl ÌËÊ˜ËÏ, Ì¥Ê Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ÔÓ
ÒËÒÚÂÏ¥. çÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓ˛ Á‡-
ÎË¯‡πÚ¸Òfl ÂÒÛÒÌ‡ ·‡Á‡ ·‡ÌÍ¥‚. ëÚÓ-

ÍÓ‚¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ ÎË¯Â
41.4% ‚¥‰ ÛÒ¥ı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ·‡ÌÍ¥‚. 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ̆ Ó Û ÇÓÎËÌÒ¸Í¥È ¥ åËÍÓ-
Î‡ª‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚflı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ Ô‡ÒË‚Ë
ÁÓÒÚ‡ÎË ÁÌ‡˜ÌÓ ÌËÊ˜ËÏË ÚÂÏÔ‡ÏË
(‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ Ì‡ 4.7 ¥ 1.5%), Ì¥Ê ÔÓ ÒËÒ-
ÚÂÏ¥ ‚ ˆ¥ÎÓÏÛ (11.9%), ˘Ó Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ
Ó·ÏÂÊÂÌ¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚-
Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı Â„¥ÓÌ¥‚.

Ç ÛÏÓ‚‡ı ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌÓ„Ó Í¥Î¸Í¥ÒÌÓ„Ó
ÓÁ‚ËÚÍÛ ÒËÒÚÂÏË ‰Îfl ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË
Ì‡‰Á‚Ë˜‡ÈÌÓ ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌÓ˛ π ÔÓ·ÎÂÏ‡
Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ªı flÍ¥ÒÌÓ„Ó È ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ-
„Ó ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ÓÁ‚ËÚÍÛ, ̆ Ó Á‡-
ÎÂÊËÚ¸ ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï ‚¥‰ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl ¥‚Ìfl
Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥, ÔÎ‡ÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ú‡
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÚ¥ÈÍÓÒÚ¥.

çÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl Á 4.5 ‰Ó
4.4% ˜‡ÒÚÍË ÔÓ·ÎÂÏÌËı ÔÓÁË˜ÓÍ Ú‡ Á

4.1 ‰Ó 3.7% ˜‡ÒÚÍË ÔÓ·ÎÂÏÌËı ‡ÍÚË‚¥‚,
˜‡ÒÚÍ‡ ÌÂÒÚ‡Ì‰‡ÚÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ ̆ Â π Á‡-
‚ÂÎËÍÓ˛, ˘Ó Ó·ÛÏÓ‚Î˛π ÁÌ‡˜Ì¥ ‚¥‰‡-
ıÛ‚‡ÌÌfl ‚ ÂÁÂ‚Ë Á‡ ‡ÍÚË‚ÌËÏË ÓÔÂ-
‡ˆ¥flÏË Ú‡ ÁÌËÊÛπ ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥
ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚.

èÓ ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ  ̧Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl flÍ¥ÒÌÓ-
„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Ò‚¥‰˜ËÚ¸
ÌËÁ¸ÍËÈ ¥‚ÂÌ¸ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚
·‡ÌÍ¥‚ (0.8%) Ú‡ ÔË·ÛÚÍÓ‚ÓÒÚ¥ ªı Í‡Ô¥Ú‡-
ÎÛ (5.3%). ÇË¥¯ÂÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏË Ô¥‰‚Ë-
˘ÂÌÌfl ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÛÒÍÎ‡‰Ì˛πÚ¸Òfl
ÚËÏ, ˘Ó ·‡ÌÍË Ï‡˛Ú¸ Á‡·ÂÁÔÂ˜Û‚‡ÚË
ÂÙÂÍÚË‚ÌÛ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ‚ ÛÏÓ‚‡ı ÁÌËÊÂÌ-
Ìfl ̃ ËÒÚÓª ÔÓˆÂÌÚÌÓª Ï‡Ê¥, flÍ‡ ÁÏÂÌ-
¯ËÎ‡Òfl Á ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ Á 5.6 ‰Ó 5.3%. 

êÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Á‡ÎÂÊËÚ¸
‚¥‰ ¥‚Ìfl ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ ‚‡ÚÓÒÚ¥
ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸. ç‡È‚Ë˘Û ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‡Í-
ÚË‚¥‚ Ï‡˛Ú¸ ·‡ÌÍË III „ÛÔË — 16.5%
(ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥ — 15.9%).

ç‡ÈÌËÊ˜Û ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚
Ï‡˛Ú¸ ·‡ÌÍË I Ú‡ IV „ÛÔ — 0.5%. ôÓ-
‰Ó ·‡ÌÍ¥‚ I „ÛÔË, ÚÓ ªıÌfl ÌËÁ¸Í‡ ÂÌÚ‡-
·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ Ó·ÛÏÓ‚ÎÂÌ‡ Ì‡‰Ï¥ÌÓ˛ ‚ËÚ-
‡ÚÌ¥ÒÚ  ̨‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, flÍ‡ ‰Ó¥‚Ì˛π 10.3%
(ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥ ‚ ˆ¥ÎÓÏÛ — 9.5%); ˘Ó‰Ó
·‡ÌÍ¥‚ IV „ÛÔË — ÌÂ ÎË¯Â ‚Ë˘Ó˛, Ì¥Ê
ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥, ‚ËÚ‡ÚÌ¥ÒÚ˛ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
(9.7%), ‡ È Ì‡È‚Ë˘Ó˛ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á

1 ò‚ÂÈˆ‡ÒÍËÈ ÒÚËÎ¸ ·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓÈ ÒËÒÚÂÏ˚ //
ÑÂÌ¸„Ë Ë ÍÂ‰ËÚ. — 2003. — ‹ 3. — ë. 45.

É‡Ù¥Í 2. ÑËÌ‡Ï¥Í‡ ‚ÍÎ‡‰¥‚ Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl ‚ ·‡ÌÍ‡ı ìÍ‡ªÌË ‚ 2000—2003 ÓÍ‡ı
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¥Ì¯ËÏË „ÛÔ‡ÏË ·‡ÌÍ¥‚ ‚‡Ú¥ÒÚ˛ ÔÓ-
ˆÂÌÚÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ — 9.5% (ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥
‚ ˆ¥ÎÓÏÛ — 7.5%). 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÁÌËÊÂÌ-
Ìfl ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ-
ˆÂÌÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ Á‡ Í‚‡Ú‡Î ÁÏÂÌ¯ËÎ‡-
Òfl Á 15.4 ‰Ó 13.5%, ‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÁÓ-
·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ÒÍÓÓÚËÎ‡Òfl Á 8.2 ‰Ó 7.1%.

ç‡È‰Óı¥‰Ì¥¯ËÏË ÔÓˆÂÌÚÌËÏË ‡ÍÚË-
‚‡ÏË π ‰ÓıÓ‰Ë ‚¥‰ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Ì‡‰‡ÌËı
ÒÛ·’πÍÚ‡Ï „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl Ú‡ Ù¥ÁË˜-
ÌËÏ ÓÒÓ·‡Ï, ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 16.0 Ú‡ 15.8%.
ç‡È‰ÓÓÊ˜ËÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË π ÍÓ-
¯ÚË, Á‡ÎÛ˜ÂÌ¥ ‚ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ ‚ËÔÛÒÍÛ
·Ó„Ó‚Ëı ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚: ªı ‚‡Ú¥ÒÚ¸
ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 17.9%. Ç‡Ú¥ÒÚ¸ ÍÓ¯Ú¥‚, Á‡-
ÎÛ˜ÂÌËı ‚¥‰ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, ‰Ó¥‚Ì˛π
11.5%, ÚÓ‰¥ flÍ ̂ ¥Ì‡ ÍÓ¯Ú¥‚, Á‡ÎÛ˜ÂÌËı
‚¥‰ ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl, — 3.8%.

ç‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ÒÚ‡ÎËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË ÒÚË-
ÏÛπÚ¸Òfl ÁÌ‡˜ÌËÏË ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌËÏË ‰ËÒ-
ÔÓÔÓˆ¥flÏË ˘Ó‰Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËÏË ÔÓÒÎÛ„‡ÏË ÓÍÂÏËı
Â„¥ÓÌ¥‚. èË˜ÓÏÛ Á‡ ˆËÏ ÔÓÍ‡ÁÌË-
ÍÓÏ ìÍ‡ªÌ‡ ‚¥‰ÒÚ‡π ‚¥‰ ·‡„‡Ú¸Óı ¥Ì¯Ëı
‰ÂÊ‡‚2. í‡Í, Û Í‡ªÌ‡ı ∏ë Ì‡ 100 ÚËÒ.

ÓÒ¥· ÔËÔ‡‰‡π 40—50 ÍÂ‰ËÚÌËı ÛÒ-
Ú‡ÌÓ‚, ñÂÌÚ‡Î¸ÌÓª Ú‡ ëı¥‰ÌÓª ∏‚Ó-
ÔË — 7, ‚ ìÍ‡ªÌ¥ — 3.2 (‚ ÒÚÓÎË˜ÌÓ-
ÏÛ Â„¥ÓÌ¥ — 5.7, Ì‡ Â¯Ú¥ ÚÂËÚÓ¥ª
ìÍ‡ªÌË, ·ÂÁ Û‡ıÛ‚‡ÌÌfl ÒÚÓÎË˜ÌÓ„Ó
Â„¥ÓÌÛ, — 3.0. ÑÎfl ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl: Ì‡
ÚÂËÚÓ¥ª êÓÒ¥ª, ·ÂÁ Û‡ıÛ‚‡ÌÌfl åÓÒÍ-

‚Ë, — 3.5). ò‚ÂÈˆ‡¥fl3, ÁÌÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë
Ì‡ ÒÍÓÓ˜ÂÌÌfl ‚ 1990-ı ÓÍ‡ı ·‡ÌÍ¥‚-
Ò¸ÍÓª ÏÂÂÊ¥ Ì‡ 24%, π Î¥‰ÂÓÏ ÔÓfl‰
Á ßÒÔ‡Ì¥π˛ ¥ ÅÂÎ¸„¥π˛ Á‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ˛
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ — 1 ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ Ì‡
1200 ÊËÚÂÎ¥‚ (Û üÔÓÌ¥ª Ú‡ ÇÂÎËÍÓ·Ë-
Ú‡Ì¥ª — Ì‡ 4—5 ÚËÒ. ÓÒ¥·). 

ê¥‚ÂÌ¸ ÓÁ‚ËÚÍÛ Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÒËÒÚÂÏ ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Ï¥Ó˛
Á‡ÎÂÊËÚ¸ ‚¥‰ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ-ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó
ÓÁ‚ËÚÍÛ Â„¥ÓÌ¥‚, ˜ËÒÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ì‡ÒÂ-
ÎÂÌÌfl, ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌÍÓ‚Óª ¥ Ú‡ÌÒÔÓÚ-
ÌÓª ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË, ÏÂÂÊ¥ Á‚’flÁÍÛ
ÚÓ˘Ó. ç‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ·‡ÌÍË — ̨ Ë‰Ë˜Ì¥
ÓÒÓ·Ë ÓÁÚ‡¯Ó‚‡Ì¥ Û 15 Ó·Î‡ÒÚflı ìÍ-
‡ªÌË. ì 8 (Ç¥ÌÌËˆ¸Í¥È, ä¥Ó‚Ó-
„‡‰Ò¸Í¥È, ÜËÚÓÏËÒ¸Í¥È, ëÛÏÒ¸Í¥È,
íÂÌÓÔ¥Î¸Ò¸Í¥È, ïÂÒÓÌÒ¸Í¥È, ïÏÂÎ¸-
ÌËˆ¸Í¥È, óÂÍ‡Ò¸Í¥È) Ó·Î‡ÒÚflı ·‡ÌÍ¥‚
— ˛Ë‰Ë˜ÌËı ÓÒ¥· ÛÁ‡„‡Î¥ ÌÂÏ‡π, Û 2
(åËÍÓÎ‡ª‚Ò¸Í¥È Ú‡ ê¥‚ÌÂÌÒ¸Í¥È) Ó·-
Î‡ÒÚflı ‚ÓÌË ÔÂÂ·Û‚‡˛Ú¸ Û ÒÚ‡‰¥ª
Î¥Í‚¥‰‡ˆ¥ª. Ç¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚ — ˛Ë-
‰Ë˜ÌËı ÓÒ¥· Û ·¥Î¸¯ flÍ ÚÂÚËÌ¥ Ó·Î‡-
ÒÚÂÈ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥È ÓÁ‚Ë-
ÚÓÍ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓª ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ‚
ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌÓÏÛ ‡ÒÔÂÍÚ¥.

á‡ ¥‚ÌÂÏ ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌÓª ÍÓÌˆÂÌÚ-
‡ˆ¥ª ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË (Á‡ Ó·Òfl„ÓÏ
ÒÛÏ‡ÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ ¥ Ù¥Î¥È, ÓÁ-

Ú‡¯Ó‚‡ÌËı ‚ Ó·Î‡ÒÚ¥) Â„¥ÓÌË ÛÏÓ‚ÌÓ
ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰¥ÎËÚË Ì‡ ̃ ÓÚËË „ÛÔË: ‚Ë-
ÒÓÍÓª (ÒÚÓÎË˜ÌËÈ Â„¥ÓÌ), ÒÂÂ‰Ì¸Óª
(‡ÍÚË‚Ë ·‡ÌÍ¥‚ ¥ Ù¥Î¥È ‚ Ó·Î‡ÒÚ¥ ÔÂÂ-
‚Ë˘Û˛Ú¸ 1.5 ÏÎ‰. „Ì.), ÌÂÁÌ‡˜ÌÓª
(Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ‚¥‰
500 ÏÎÌ. ‰Ó 1.5 ÏÎ‰. „Ì.) ¥ ÌËÁ¸ÍÓª
ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª (ÏÂÌ¯Â 500 ÏÎÌ. „Ì.). 

ÉÛÔ‡ ‚ËÒÓÍÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª ÔÂ‰-
ÒÚ‡‚ÎÂÌ‡ Ï. äËπ‚ÓÏ Ú‡ äËª‚Ò¸ÍÓ˛ Ó·Î‡-
ÒÚ˛ (ÒÚÓÎË˜ÌËÈ Â„¥ÓÌ), ‰Â ÁÓÒÂÂ‰ÊÂ-
ÌÓ ·¥Î¸¯Â ÔÓÎÓ‚ËÌË ‰¥˛˜Ëı ·‡ÌÍ¥‚
(85, ‡·Ó 54.1%) ¥ 166 ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı Ù¥Î¥È
(11.8% ‚¥‰ ªı Á‡„‡Î¸ÌÓª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥). á‡-
„‡Î¸Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚
ÒÚÓÎË˜ÌÓ„Ó Â„¥ÓÌÛ Ì‡ 01.04.2003 .
ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎË 36 423.7 ÏÎÌ. „Ì. (48.7% ‚¥‰
Á‡„‡Î¸ÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥), ÍÂ-
‰ËÚÌËÈ ÔÓÚÙÂÎ¸ — 22 546.0 ÏÎÌ. „Ì.
(44.5%), Í‡Ô¥Ú‡Î (·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ) —
5 859.3 ÏÎÌ. „Ì. (56.6%). í‡Í‡ ‚ËÒÓÍ‡
ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥fl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ‡ÍÚË‚¥‚ ¥
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ‚ ÒÚÓÎË˜ÌÓÏÛ Â„¥ÓÌ¥ ı‡‡Í-
ÚÂÌ‡ Ô‡ÍÚË˜ÌÓ ‰Îfl ‚Ò¥ı Í‡ªÌ ëçÑ
— êÓÒ¥ª, Å¥ÎÓÛÒ¥ Ú‡ ¥Ì¯Ëı. 

ÉÛÔ‡ ÒÂÂ‰Ì¸Óª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª ‚ÍÎ˛-
˜‡π 8 ¥Ì‰ÛÒÚ¥‡Î¸ÌÓ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Ó·Î‡-
ÒÚÂÈ (ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸ÍÛ, ÑÓÌÂˆ¸ÍÛ,
ï‡Í¥‚Ò¸ÍÛ, é‰ÂÒ¸ÍÛ, á‡ÔÓ¥Á¸ÍÛ,
ã¸‚¥‚Ò¸ÍÛ, èÓÎÚ‡‚Ò¸ÍÛ Ú‡ Ä‚ÚÓÌÓÏÌÛ
êÂÒÔÛ·Î¥ÍÛ äËÏ), ‰Â ÒÍÓÌˆÂÌÚÓ‚‡-
ÌÓ ·ÎËÁ¸ÍÓ ÚÂÚËÌË ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË
(60, ‡·Ó 38.2%) Ú‡ 620 Ù¥Î¥È (44.1%).
üÍ ·‡˜ËÏÓ, ̂ fl „ÛÔ‡ ı‡‡ÍÚÂËÁÛπÚ¸Òfl
ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Í¥Î¸Í¥ÒÚ˛ Ù¥Î¥È, ÚÓ‰¥ flÍ Û
„ÛÔ¥ ‚ËÒÓÍÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª ÔÂÂ‚‡-
Ê‡˛Ú¸ ·‡ÌÍË.

ì „ÛÔ¥ Â„¥ÓÌ¥‚ ÒÂÂ‰Ì¸Óª ÍÓÌˆÂÌ-
Ú‡ˆ¥ª ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Á‡„‡Î¸Ì¥
·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ ‡ÍÚË‚Ë Ì‡ 01.04.2003 . ÒÚ‡-
ÌÓ‚ËÎË 28 978.9 ÏÎÌ. „Ì. (38.7% ‚¥‰
Á‡„‡Î¸ÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ÒËÒÚÂÏË), ÍÂ‰ËÚ-
ÌËÈ ÔÓÚÙÂÎ¸ — 20 816.7 ÏÎÌ. „Ì.
(41.1%), Í‡Ô¥Ú‡Î (·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ) —
3 886.8 ÏÎÌ. „Ì. (37.5%). ñfl „ÛÔ‡
ÔÓÒ¥‰‡π ÔÂ¯Â Ï¥ÒˆÂ Á‡ ÓÁÏ¥ÓÏ
‚ÍÎ‡‰¥‚ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥· (47.7% ‚¥‰ Á‡-
„‡Î¸ÌÓª ÒÛÏË ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥) Ú‡ ÍÓ¯Ú¥‚
ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl (46.1%). 

ÑÓ „ÛÔË ÌÂÁÌ‡˜ÌÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª Ì‡-
ÎÂÊ‡Ú¸ 9 Â„¥ÓÌ¥‚ (ãÛ„‡ÌÒ¸Í‡, åËÍÓ-
Î‡ª‚Ò¸Í‡, ÇÓÎËÌÒ¸Í‡, ß‚‡ÌÓ-î‡Ì-
Í¥‚Ò¸Í‡, óÂÍ‡Ò¸Í‡, ïÂÒÓÌÒ¸Í‡,
óÂÌ¥„¥‚Ò¸Í‡, ëÛÏÒ¸Í‡ Ú‡ Ç¥ÌÌËˆ¸Í‡
Ó·Î‡ÒÚ¥). Ç ÔÂÂÎ¥˜ÂÌËı Ó·Î‡ÒÚflı ‰¥π 10
(6.4%) ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ 391 (27.8%) Ù¥Î¥fl. á‡-
„‡Î¸Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë Ì‡ 01.04.2003 . ÒÚ‡ÌÓ-
‚ËÎË 6 687.9 ÏÎÌ. „Ì. (8.9% ‚¥‰ Á‡-
„‡Î¸ÌÓª ÒÛÏË ÔÓ ÒËÒÚÂÏ¥), ÍÂ‰ËÚÌËÈ
ÔÓÚÙÂÎ¸ —5 223.4 ÏÎÌ. „Ì. (10.3%),
Í‡Ô¥Ú‡Î (·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ) — 452.5 ÏÎÌ. „Ì.
(4.4%).

ÑÓ ÓÒÚ‡ÌÌ¸Óª „ÛÔË — ÌËÁ¸ÍÓª ÍÓÌ-
ˆÂÌÚ‡ ¥̂ª — ‚ıÓ‰ËÚ¸ 7 Â„¥ÓÌ¥‚ (ê¥‚ÌÂÌÒ¸-
Í‡, ïÏÂÎ¸ÌËˆ¸Í‡, ÜËÚÓÏËÒ¸Í‡, á‡Í‡-
Ô‡ÚÒ¸Í‡, íÂÌÓÔ¥Î¸Ò¸Í‡, ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í‡,

É‡Ù¥Í 3. ó‡ÒÚÍ‡ ‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ ÔË·ÛÚÍÛ ÓÍÂÏËı „ÛÔ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË
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í‡·ÎËˆfl 1. èÓÍ‡ÁÌËÍË ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË

Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2003 ÓÍÛ Á‡ „ÛÔ‡ÏË ·‡ÌÍ¥‚

ÉÛÔ‡ ·‡ÌÍ¥‚ ÑÓı¥‰Ì¥ÒÚ¸ Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl êÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸
‡ÍÚË‚¥‚ ÔÓˆÂÌÚÌËı ‚ËÚ‡Ú (Á‡ ‡ÍÚË‚¥‚

‚ËÚ‡Ú ‰Ó Ï¥ÌÛÒÓÏ ÔÓ-
ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ˆÂÌÚÌËı) ‰Ó

·‡ÌÍ¥‚ (‚‡Ú¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ 
ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸) (‚ËÚ‡ÚÌ¥ÒÚ¸ 

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥)

ÉÛÔ‡ ß 16.0 6.3 10.3 0.5

ÉÛÔ‡ ßß 14.5 7.5 7.0 1.1

ÉÛÔ‡ ßßß 16.5 7.7 9.1 1.5

ÉÛÔ‡ IV 16.3 9.5 9.7 0.5

èÓ ÒËÒÚÂÏ¥ ·‡ÌÍ¥‚ 15.9 7.1 9.5 0.8

2 Å‡ÌÍË Ë Ëı ÓÎ¸ ‚ ‡Á‚ËÚËË Â„ËÓÌÓ‚ // Å‡ÌÍÓ‚-
ÒÍÓÂ ‰ÂÎÓ. — 2003. — ‹ 3. — ë. 8.

3 ò‚ÂÈˆ‡ÒÍËÈ ÒÚËÎ¸ ·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓÈ ÒËÒÚÂÏ˚ //
ÑÂÌ¸„Ë Ë ÍÂ‰ËÚ. — 2003. — ‹ 3. — ë. 45.
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

óÂÌ¥‚Âˆ¸Í‡ Ó·Î‡ÒÚ¥), ‚ flÍËı ÓÁÚ‡¯Ó‚‡-
ÌÓ 2 ·‡ÌÍË (1.3%) Ú‡ 228 Ù¥Î¥È (16.2%).
á‡„‡Î¸Ì¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ ‡ÍÚË‚Ë Û ̂ Ëı Ó·Î‡Ò-
Úflı Ì‡ 01.04.2003 . ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎË 2 743.2
ÏÎÌ. „Ì. (3.7%), ÍÂ‰ËÚÌËÈ ÔÓÚÙÂÎ¸ —
2 087.0 ÏÎÌ. „Ì. (3.8%), Í‡Ô¥Ú‡Î (·‡Î‡Ì-
ÒÓ‚ËÈ) — 153.9 ÏÎÌ. „Ì. (1.5%).

íÂËÚÓ¥‡Î¸ÌÛ ÌÂ¥‚ÌÓÏ¥Ì¥ÒÚ¸ ÓÁ-
Ï¥˘ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÔÂ‚ÌÓ˛
Ï¥Ó˛ Á„Î‡‰ÊÛπ ÓÁ‚ËÚÓÍ ÏÂÂÊ¥ Ù¥Î¥È.
ç‡È·¥Î¸¯‡ ªı Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÓÁÚ‡¯Ó‚‡Ì‡ ‚
äËπ‚¥ Ú‡ äËª‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥ (166), ÑÓ-
ÌÂˆ¸Í¥È (125) ¥ ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸Í¥È (96)
Ó·Î‡ÒÚflı; Û 4 Ó·Î‡ÒÚflı (ÇÓÎËÌÒ¸Í¥È,
ê¥‚ÌÂÌÒ¸Í¥È, íÂÌÓÔ¥Î¸Ò¸Í¥È, óÂÌ¥-
‚Âˆ¸Í¥È) — ‰Ó 30 Ù¥Î¥È.

ç‡‚Â‰ÂÌ¥ ‰‡Ì¥ Ò‚¥‰˜‡Ú¸ ÔÓ ÁÌ‡˜Ì¥
ÚÂËÚÓ¥‡Î¸Ì¥ ‰ËÒÔÓÔÓˆ¥ª ‚ ÓÁ‚ËÚ-
ÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Í‡ªÌË. íÓÊ
ÔÓ‰‡Î¸¯ËÈ ªª ÓÁ‚ËÚÓÍ Á‡ÎÂÊ‡ÚËÏÂ
Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ‚¥‰ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı
ÛÒÚ‡ÌÓ‚ ÒÚÓÎË˜ÌÓ„Ó Â„¥ÓÌÛ Ú‡ ¥Ì‰ÛÒÚ-
¥‡Î¸ÌÓ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Ó·Î‡ÒÚÂÈ, ‰Â ÁÓÒÂ-
Â‰ÊÂÌÓ ·ÎËÁ¸ÍÓ 90% ‡ÍÚË‚¥‚, Í‡Ô¥Ú‡-
ÎÛ, ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl ‚Ò¥πª ·‡Ì-
Í¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Í‡ªÌË.

ç‡ÈÂÙÂÍÚË‚Ì¥¯ËÏË ÌËÌ¥ π ·‡ÌÍ¥‚-
Ò¸Í¥ ÒËÒÚÂÏË Â„¥ÓÌ¥‚, ˘Ó ‚ıÓ‰flÚ¸ ‰Ó
„ÛÔË ÒÂÂ‰Ì¸Óª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª. ÇÓ-
ÎÓ‰¥˛˜Ë 38.7% ‡ÍÚË‚¥‚, ‚ÓÌË Á‡·ÂÁÔÂ-
˜Û˛Ú¸ Ó‰ÂÊ‡ÌÌfl 84.3% Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó
ÔË·ÛÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Í‡ªÌË. 

ìÒÛÌÂÌÌfl ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌËı ‰ËÒÔÓ-
ÔÓˆ¥È Ú‡ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÒÔËflÚËÏÂ
ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÏÛ ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒË-
ÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË Ú‡ ÔÓÒËÎÂÌÌ˛ ªª ‚ÔÎË-
‚Û Ì‡ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÂ Ô¥‰ÌÂÒÂÌÌfl ‚ ÍÓÊÌÓ-
ÏÛ Â„¥ÓÌ¥.

üÍ ‚Ë‰ÌÓ Á ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ, ÌÂ-
Á‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ÚÂ, ˘Ó Í¥Î¸Í¥ÒÌ¥ Ô‡‡ÏÂÚ-
Ë Ò‚¥‰˜‡Ú¸ ÔÓ ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ
‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓª ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË (Ú‡Í,
ÚÂÏÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚
ªª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê ß Í‚‡Ú‡ÎÛ 2003 .
ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡ÎË ÚÂÏÔË Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ‡Ì‡-
ÎÓ„¥˜ÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ÔÓÚfl„ÓÏ ‚¥‰ÔÓ-
‚¥‰ÌÓ„Ó ÔÂ¥Ó‰Û ÏËÌÛÎÓ„Ó ÓÍÛ), ·‡Ì-
ÍË ‚ÒÂ Ê ÔÓ‚ËÌÌ¥ ÔË‰¥ÎflÚË ·¥Î¸¯Û

Û‚‡„Û Ò‚ÓπÏÛ flÍ¥ÒÌÓÏÛ ÓÁ‚ËÚÍÛ —
Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌ˛ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥,
¥‚Ìfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÚ¥ÈÍÓÒÚ¥ Ú‡ ÍÓÌÍÛ-

ÂÌÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ì‡ ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸ÓÏÛ
¥ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËı ËÌÍ‡ı, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÓÒË-
ÎÂÌÌ˛ Ò‚Óπª ÓÎ¥ Û Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌ¥ Â-
‡Î¸ÌÓ„Ó ÒÂÍÚÓÛ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË.

■■
èÏÊÎÚ·ÓÂÒ!ôÏ··Î-
Ë·ÚÛÙÓÈÎ!ÑÔÏÔ„È!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ
îÎÒ·ºÓÈ/

É·ÂÈÌ!êÙ˘Î·Ò˝Ô„-
ÂÈÒÊÎÛÔÒ!‰ÊÓÊÒ·Ï˝ÓÔ‰Ô!ÂÊ·ÒÛ·ÌÊÓÛÙ
‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔ‰Ô!Ó·‰Ï‡ÂÙ!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô
‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ/

Ñ·ÓÓ·!ã·Ò¯Ê„·-
Ó·¯·Ï˝ÓÈÎ!ÙÒ·„ÏµÓÓ‡!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÔ‰Ô
·Ó·ÏµËÙ!Û·!Ë„µÛÓÔÚÛµ!‰ÊÓÊÒ·Ï˝ÓÔ‰Ô
ÂÊ·ÒÛ·ÌÊÓÛÙ!‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔ‰Ô!Ó·‰Ï‡ÂÙ
é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ/
ã·ÓÂÈÂ·Û!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÈˆ!Ó·ÙÎ/

í‡·ÎËˆfl 2. ê¥‚ÂÌ¸ ÓÁ‚ËÚÍÛ Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÒËÒÚÂÏ Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ

Ì‡ 01.04.2003 .

é·Î‡ÒÚ¸ ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ á‡„‡Î¸Ìi äÂ‰ËÚÌËÈ ä‡Ô¥Ú‡Î 
‡ÍÚË‚Ë, ÔÓÚÙÂÎ¸, (·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ),

·‡ÌÍ¥‚ Ù¥Î¥È ÚËÒ. „Ì. ÚËÒ. „Ì. ÚËÒ. „Ì.
1 2 3 4 5 6

ÉÛÔ‡ ‚ËÒÓÍÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª

Ï. äËª‚ Ú‡ äËª‚Ò¸Í‡ 85 166 36 423 655 22 546 036 5 859 257
Ó·Î‡ÒÚ¸

ìÒ¸Ó„Ó ÔÓ „ÛÔ¥ 85 166 36 423 655 22 546 036 5 859 257

ÉÛÔ‡ ÒÂÂ‰Ì¸Óª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª

ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸Í‡ 13 96 8 610 660 6 474 596 913 372

ÑÓÌÂˆ¸Í‡ 9 125 4 891 641 3 613 549 890 875

ï‡Í¥‚Ò¸Í‡ 12 75 4 472 153 3 061 368 615 247

é‰ÂÒ¸Í‡ 9 64 2 944 314 2 096 562 365 778

á‡ÔÓ¥Á¸Í‡ 5 52 2 685 480 1 755 977 321 156

ã¸‚¥‚Ò¸Í‡ 5 73 2 220 364 1 573 176 329 181

èÓÎÚ‡‚Ò¸Í‡ 3 56 1 620 467 1 130 074 230 617

Äê äËÏ 4 79 1 533 821 1 111 405 220 588

ìÒ¸Ó„Ó ÔÓ „ÛÔ¥ 60 620 28 978 900 20 816 707 3 886 814

ÉÛÔ‡ ÌÂÁÌ‡˜ÌÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª

ãÛ„‡ÌÒ¸Í‡ 2 66 1 029 067 712 383 74 055

åËÍÓÎ‡ª‚Ò¸Í‡* 53 958 711 811 272 34 013

óÂÍ‡Ò¸Í‡* 47 742 205 593 616 24 684

ß‚‡ÌÓ-î‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ 2 38 748 314 558 097 66 216

ÇÓÎËÌÒ¸Í‡ 3 24 743 995 557 557 118 102

óÂÌ¥„¥‚Ò¸Í‡ 3 38 632 450 471 011 98 713

ïÂÒÓÌÒ¸Í‡* 49 723 950 617 268 −9 433

ëÛÏÒ¸Í‡* 44 555 997 451 494 19 380

Ç¥ÌÌËˆ¸Í‡* 32 553 231 450 674 26 790

ìÒ¸Ó„Ó ÔÓ „ÛÔ¥ 10 391 6 687 920 5 223 372 452 520

ÉÛÔ‡ ÌËÁ¸ÍÓª ÍÓÌˆÂÌÚ‡ˆ¥ª

ÜËÚÓÏËÒ¸Í‡* 38 441 907 330 788 15 227

ïÏÂÎ¸ÌËˆ¸Í‡* 40 435 975 304 335 27 577

ê¥‚ÌÂÌÒ¸Í‡* 24 440 762 356 283 13 495

á‡Í‡Ô‡ÚÒ¸Í‡ 1 39 400 716 301 383 28 090

ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í‡* 37 358 869 277 849 13 921

íÂÌÓÔ¥Î¸Ò¸Í‡* 29 349 738 270 940 6 804

óÂÌ¥‚Âˆ¸Í‡ 1 21 315 212 245 394 48 759

ìÒ¸Ó„Ó ÔÓ „ÛÔ¥ 2 228 2 743 179 2 086 972 153 873

ê‡ÁÓÏ 157 1405 74 833 654 50 673 087 10 352 464

*ôÓ‰Ó Â„¥ÓÌ¥‚, Û flÍËı ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ ·‡ÌÍË — ˛Ë‰Ë˜Ì¥ ÓÒÓ·Ë, ÍÓÎÓÌÍ‡ 6 ÓÁ‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl flÍ ÒÛÏ‡ Á‡-
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ë
Ú‚ÓÂÌÌfl Ú‡ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ÂÈ-
ÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó
ÔÓ‚’flÁ‡ÌÂ Á ÓÁ‚ËÚÍÓÏ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó

ËÌÍÛ ¥ π Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚ËÏ ÂÎÂÏÂÌÚÓÏ ÓÁ-
‚ËÌÛÚÓª ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË ËÌÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Ó„Ó. Ç¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ‚ËÁÌ‡ÌËı Û Í‡ªÌ¥ ÂÈ-
ÚËÌ„¥‚ ÛÒÍÎ‡‰Ì˛π ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl „Ó-
¯Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ Ú‡ ËÌÍÛ Í‡Ô¥Ú‡Î¥‚ ¥ ÚËÏ
Ò‡ÏËÏ Ó·ÏÂÊÛπ ÓÁ‚ËÚÓÍ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË
Í‡ªÌË ‚ ˆ¥ÎÓÏÛ [1, Ò. 14].

éˆ¥ÌÍË ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ Á‡-
Á‚Ë˜‡È ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl flÍ ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌ¥ ÂÍÓÏÂÌ‰‡ˆ¥ª ‰Îfl ÒÛ·’πÍÚ¥‚
ËÌÍÛ, Á‡·ÂÁÔÂ˜Û˛Ú¸ ÈÓ„Ó ÔÓÁÓ¥ÒÚ¸
Ú‡ ÔÓ„ÌÓÁÓ‚‡Ì¥ÒÚ¸, ÍÓÚ‡ ‚ ÔÓ‰‡Î¸¯Ó-
ÏÛ ‚ÔÎË‚‡π ¥ Ì‡ ËÌÍÓ‚Û ÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ÒÚ¸.
íÓÊ ‚Ë‚˜ÂÌÌfl ÔËÚ‡ÌÌfl ˘Ó‰Ó ÒÚ‚Ó-
ÂÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı ÂÈÚËÌ-
„Ó‚Ëı ‡„ÂÌˆ¥È ÓÒÓ·ÎË‚Ó ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌÂ ‰Îfl
ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ËÌÍÛ Ú‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË Í‡ªÌË.

èÂ¯ Ì¥Ê ÓÍÂÒÎËÚË ‚ Á‡„‡Î¸ÌËı Ë-
Ò‡ı ÍÓÌˆÂÔˆ¥˛ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl Ú‡ ÙÛÌÍˆ¥-
ÓÌÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı
‡„ÂÌÚÒÚ‚, ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛπÏÓ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÈ
‰ÓÒ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı Í‡ªÌ, ÁÓÍÂÏ‡ êÓÒ¥ª. ç‡
‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ìÍ‡ªÌË, ‚ Ì¥È ÔÓÛ¯ÂÌ¥È
ÔÓ·ÎÂÏ¥ ÓÒÚ‡ÌÌ¥Ï ˜‡ÒÓÏ ÔË‰¥ÎflÎ‡Òfl
ÁÌ‡˜Ì‡ Û‚‡„‡. í‡Í, Û “ñ¥Îflı „Ó¯Ó‚Ó-
ÍÂ‰ËÚÌÓª ÔÓÎ¥ÚËÍË êÓÒ¥ÈÒ¸ÍÓª îÂ‰Â-
‡ˆ¥ª Ì‡ 2001 ¥Í” ·ÛÎÓ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓ ÌÂ-
Ó·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı
‡„ÂÌˆ¥È ‰Îfl Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÔÓÁÓÓÒÚ¥ Ú‡
ÔÓ„ÌÓÁÓ‚‡ÌÓÒÚ¥ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ÒËÚÛ‡ˆ¥ª.
Ç ˆ¸ÓÏÛ Ì‡ÔflÏ¥ êÓÒ¥fl ÛÊÂ ÁÓ·ËÎ‡
ÔÂ¯¥ ÒÛÚÚπ‚¥ ÍÓÍË: 13 „Û‰Ìfl 2001 Ó-
ÍÛ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌÂ ÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó
Standard & Poor’s Á‡fl‚ËÎÓ ÔÓ ÚÂ, ˘Ó
ÒÚ‡π Ï‡ÊÓËÚ‡ÌËÏ Û˜‡ÒÌËÍÓÏ ÔÂ¯Ó-
„Ó ÓÒ¥ÈÒ¸ÍÓ„Ó ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ„Ó-
‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ EA-Ratings, Á‡ÒÌÓ‚‡ÌÓ„Ó
Û 1998 Óˆ¥ îÓÌ‰ÓÏ “ßÌÒÚËÚÛÚ ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥ÍË Ï¥ÒÚ‡”. ä¥Ï ˆ¸Ó„Ó, ÓÁÔÓ˜‡ÎË
Ó·ÓÚÛ ̆ Â Í¥Î¸Í‡ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı ÂÈÚËÌ„Ó-
‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚: “ßÌÚÂÙ‡ÍÒ” (ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌËÈ
Ô‡ÚÌÂ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ Moody’s, “êÛÒ-êÂÈ-

ÚËÌ„”, “ÖÍÒÔÂÚ êÄ” Ú‡ èÂ¯Â ÌÂÁ‡ÎÂÊ-
ÌÂ ÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó “FIRA”.

èÓÂÍÚÓÏ äÓÏÔÎÂÍÒÌÓª ÔÓ„‡ÏË
ÓÁ‚ËÚÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË
Ì‡ 2003—2005 ÓÍË ÚÂÊ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ
ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËı
ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚. ôÓÔ‡‚‰‡, Ë-
ÌÓÍ ªıÌ¥ı ÔÓÒÎÛ„ Û Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ ˘Â ÌÂ
Ì‡·Û‚ Ì‡ÎÂÊÌÓ„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ. Ç ìÍ‡ªÌ¥
¥ÒÌÛπ Í¥Î¸Í‡ ‡„ÂÌÚÒÚ‚, flÍ¥ ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸
ÂÈÚËÌ„Ë ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, ÔÓÚÂ
¥‚ÂÌ¸ ‰Ó‚¥Ë ‰Ó ÌËı Á‡ÌËÁ¸ÍËÈ, Í¥Î¸-
Í¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥È, flÍËÏ ‚ÒÚ‡-
ÌÓ‚Î˛˛Ú¸ ÂÈÚËÌ„Ë, ÚÂÊ ÌÂÁÌ‡˜Ì‡.
ÑÓ ÚÓ„Ó Ê, ÓÍÂÏ¥ ‡„ÂÌˆ¥ª ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸
ÂÈÚËÌ„Ë ÎË¯Â Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÔÛ·Î¥˜ÌÓª
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª Á‚¥ÚÌÓÒÚ¥.

çÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ  ̧ÒÚ‚ÓÂÌÌfl Ì‡ ¥̂ÓÌ‡Î¸ÌÓ-
„Ó ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ Ó·ÛÏÓ‚ÎÂÌ‡,
ÔÓ-ÔÂ¯Â, ÚËÏ, ̆ Ó ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÔÓÒÎÛ„ ‚¥‰Ó-
ÏËı Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËı ‡„ÂÌˆ¥È (ÒÍ‡Ê¥ÏÓ,
Standard & Poor’s, Moody’s Investor’s
Service, Fitch Ratings) ‰Îfl ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ (Ú‡ È ‰Îfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÛÒÚ‡-
ÌÓ‚) Á‡‚ËÒÓÍ‡. èÓ-‰Û„Â, Óˆ¥ÌÍË, flÍ¥
Ì‡‰‡˛Ú¸Òfl Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÏË ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ÏË,
flÍ Ô‡‚ËÎÓ, ÌÂ ÏÓÊÛÚ¸ ·ÛÚË ‚Ë˘ËÏË,
Ì¥Ê ÒÛ‚ÂÂÌÌËÈ ÂÈÚËÌ„ ìÍ‡ªÌË. Ä ‚¥Ì,
flÍ ‚¥‰ÓÏÓ, ˘Â ÌËÁ¸ÍËÈ: Ì‡ÔËÍÎ‡‰, Á‡
Óˆ¥ÌÍÓ˛ Moody’s, ÂÈÚËÌ„ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı
Ó·Î¥„‡ˆ¥È ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓ flÍ “B2”, ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚
— “Ç3”. ñfl Ó·ÒÚ‡‚ËÌ‡ ÒÛÚÚπ‚Ó Á‚ÛÊÛπ
ÏÓÊÎË‚ËÈ ‰¥‡Ô‡ÁÓÌ ‰Îfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl
ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı Óˆ¥ÌÓÍ ‚ ìÍ‡ªÌ¥. åÂÚÓ‰Ë-
ÍË Ú‡ ÍËÚÂ¥ª, ˘Ó ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl
ÔÓ‚¥‰ÌËÏË ÂÈÚËÌ„Ó‚ËÏË ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡-
ÏË ‰Îfl ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ,
Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó ÌÂÔËÈÌflÚÌ¥ ‰Îfl Óˆ¥Ì˛-
‚‡ÌÌfl ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È, ˘Ó
ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ Á¥ ÒÔÂˆËÙ¥ÍÓ˛ ÌËÌ¥¯Ì¸Óª
Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË. éˆ¥ÌÍË ‚¥‰Ó-
ÏËı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ Ò‚¥ÚÛ Ì‡ Ò¸Ó-
„Ó‰Ì¥ Ó‰ÂÊ‡ÎË ÎË¯Â Í¥Î¸Í‡ ‚¥Ú˜ËÁÌfl-
ÌËı ·‡ÌÍ¥‚: “Ä‚‡Î¸”, èË‚‡Ú·‡ÌÍ, èÂ-
¯ËÈ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËÈ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÈ ·‡ÌÍ,
“ç‡‰‡”. çÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ÚÂ, ̆ Ó ‚ÓÌË π

‚ÂÎËÍËÏË ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË, ˆ¥
Óˆ¥ÌÍË ÌÂ‚ËÒÓÍ¥ — Ì‡ ¥‚Ì¥ ëëë+ (‚¥‰
Fitch Ratings) Ú‡ Ç3 (‚¥‰ Moody’s), ÚÓ·-
ÚÓ ¥‚ÂÌ¸ ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Á‡ÁÌ‡-
˜ÂÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ı‡‡ÍÚÂËÁÛπÚ¸Òfl Óˆ¥Ì˛-
‚‡˜‡ÏË Á‡ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌÓ ‚ËÁÌ‡ÌËÏË ÍË-
ÚÂ¥flÏË flÍ ÌËÊ˜ËÈ ‚¥‰ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó. çÂ-
ÒÔ‡‚Â‰ÎË‚‡, flÍ Ì‡ Ì‡¯ ÔÓ„Îfl‰, Óˆ¥ÌÍ‡
ÔÂ‚ÌÓ˛ Ï¥Ó˛ ÔÓflÒÌ˛πÚ¸Òfl ‚ÂÎËÍËÏË
ÒÛ‚ÂÂÌÌËÏË ËÁËÍ‡ÏË, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌËÏË
ìÍ‡ªÌ¥ Á‡„‡ÎÓÏ, ̆ Ó ·ÂÁÛÏÓ‚ÌÓ ‚ÔÎË‚‡π
¥ Ì‡ ÂÈÚËÌ„ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È.

ßÌ¯‡ ¥˜ — Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì‡ ̄ Í‡Î‡ ÍÂ-
‰ËÚÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ„Û. ÇÓÌ‡ Ì‡‰‡π ÁÏÓ„Û:

♦ ˜¥ÚÍ¥¯Â ÓÁ¥ÁÌflÚË ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓ-
ÏÓÊÌ¥ÒÚ¸ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È, ̃ ÓÏÛ
ÒÔËflπ ¯Ë¯ËÈ ‰¥‡Ô‡ÁÓÌ Óˆ¥ÌÓÍ;

♦ ‚‡ıÓ‚Û‚‡ÚË Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ÓÒÓ·ÎË-
‚ÓÒÚ¥ ‚Â‰ÂÌÌfl ·Ûı„‡ÎÚÂÒ¸ÍÓ„Ó Ó·Î¥ÍÛ
Ú‡ ÓÔÓ‰‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl;

♦ ÌÂ Á‚‡Ê‡ÚË Ì‡ ÒÛ‚ÂÂÌÌ¥ ËÁËÍË,
ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ÔÓÎ¥ÚË˜ÌËÏË ËÁËÍ‡ÏË
Í‡ªÌË Ú‡ Á ÏÓÊÎË‚ËÏË ÁÏ¥Ì‡ÏË ‚ Á‡-
ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚¥ ˘Ó‰Ó ÔÂÂÍ‡ÁÛ ÍÓ¯Ú¥‚
(ÛıÛ Í‡Ô¥Ú‡Î¥‚) Á‡ ÏÂÊ¥ Í‡ªÌË.

ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÂ ÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó
ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ¥ÌÓÁÂÏÌËÏ Ï‡π ̄ Ë ¥̄ ÏÓÊ-
ÎË‚ÓÒÚ¥ È ˘Ó‰Ó ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó ÒÛÔÓ‚Ó‰-
ÊÂÌÌfl (ÏÓÌ¥ÚÓËÌ„Û) ÂÈÚËÌ„Û,
ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ„Ó ÓÁ¯ËÂÌÌfl È Û‰ÓÒÍÓÌ‡-
ÎÂÌÌfl ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌÓª ·‡ÁË ‰‡ÌËı ÔÓ
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Ú‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË.

ÑÓ‚¥‡ ‰Ó ÂÈÚËÌ„Û Ï‡π ·‡ÁÛ‚‡ÚËÒfl
Ì‡ ‚ËÒÓÍ¥È ÂÔÛÚ‡ˆ¥ª ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó
‡„ÂÌÚÒÚ‚‡, Ì‡ „‡‡ÌÚ¥ª ÈÓ„Ó Ó·’πÍÚË‚-
ÌÓÒÚ¥ ¥ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥. ì ÔÓˆÂÒ¥ ÒÚ‚Ó-
ÂÌÌfl Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ ̂ ¸Ó„Ó
ÏÓÊÌ‡ ‰ÓÒfl„ÚË Á‡‚‰flÍË ÍÓÏÔÎÂÍÒÛ Á‡-
ıÓ‰¥‚. ÉÓÎÓ‚Ì¥ ÒÂÂ‰ ÌËı Ú‡Í¥:

♦ ÓÁÓ·Í‡ flÍ¥ÒÌÓª ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥ª,
Òı‚‡ÎÂÌÓª ÔÓ‚¥‰ÌËÏË Û ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥È
„‡ÎÛÁ¥ ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ÏË;

♦ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ‰Ó Ó·ÓÚË ‚ ‡„ÂÌÚÒÚ‚¥
‚ËÒÓÍÓÍ‚‡Î¥Ù¥ÍÓ‚‡ÌËı ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÒÚ¥‚;

♦ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÓ„Ó ÍÓÏ¥ÚÂÚÛ,
˘Ó Á‡Ú‚Â‰ÊÛπ ÂÈÚËÌ„Ë, ‰Ó flÍÓ„Ó Ï‡-

ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌ¥ ÂÈÚËÌ„Ó‚¥
‡„ÂÌÚÒÚ‚‡: ÍÓÌˆÂÔˆ¥fl ÒÚ‚ÓÂÌÌfl

Ú‡ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl

ëÙÚÏ·Ó!ÑÒÈ˜ÊÓÎÔ
ë·ÂÓÈÎ!ÑÔÏÔ„È!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ/

ã·ÓÂÈÂ·Û!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÈˆ!Ó·ÙÎ

Серед завдань, передбачених Комплексною програмою розвитку
банківської системи України на 2003—2005 роки, — сприяння створенню
в Україні національних рейтингових агенцій. Автор знайомить із
відповідним досвідом окремих країн СНД, окреслює першочергові завдання
щодо створення національної незалежної рейтингової агенції, яка б,
зокрема, аналізувала діяльність банківських установ.

Òî÷êà  çîðó/
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

˛Ú¸ ‚ıÓ‰ËÚË ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍË ¥ÁÌÓ-
Ï‡Ì¥ÚÌËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, ÔË˜ÓÏÛ — ‚ ÔÓ-
ÔÓˆ¥ª, flÍ‡ · Á‡·ÂÁÔÂ˜ËÎ‡ ÔËÈÌflÚÚfl
Ó·’πÍÚË‚ÌËı ¥¯ÂÌ¸.

ëÎ¥‰ Á‡Û‚‡ÊËÚË, ˘Ó Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì‡
ÂÈÚËÌ„Ó‚‡ ‡„ÂÌˆ¥fl ÌÂ ÔÓ‚ËÌÌ‡ ·ÛÚË
‰ÂÊ‡‚ÌÓ˛, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ‰ÂÊ‡‚‡ ÚÂÊ
Ô‡ˆ˛π Ì‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ÓÏÛ ËÌÍÛ flÍ ÔÓ-
ÁË˜‡Î¸ÌËÍ ¥ Ú‡ÍÓÊ ÔÓÚÂ·Ûπ ÌÂÁ‡ÎÂÊ-
ÌÓª Óˆ¥ÌÍË.

èÓÍÎ‡‰‡˛˜ËÒ¸ Ì‡ Í‡˘ËÈ Ò‚¥ÚÓ‚ËÈ
‰ÓÒ‚¥‰, Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì‡ ÂÈÚËÌ„Ó‚‡ ÍÓÏ-
Ô‡Ì¥fl Ï‡Î‡ · ÔÓÍÎ‡ÒÚË ‚ ÓÒÌÓ‚Û Ò‚Óπª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‚ÒÂ·¥˜ÌÂ ‚Ë‚˜ÂÌÌfl „ÓÎÓ-
‚ÌËı Ù‡ÍÚÓ¥‚, Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ flÍËı Ó-
·ËÚ¸Òfl Óˆ¥ÌÍ‡ [2, Ò.145]. ëÂÂ‰ ÌËı:

♦ ‰‡Ì¥ ÔÓ Á‡ÒÌÓ‚ÌËÍ¥‚, ¥ÒÚÓ¥fl
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª; 

♦ ªª ÍÓÔÓ‡ÚË‚Ì‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl Ú‡ Ù¥ÎÓ-
ÒÓÙ¥fl;

♦ ÔÓÚÓ˜ÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì;
♦ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌ‡ ÔÓÁËˆ¥fl;
♦ Ï‡ÍÂÚËÌ„Ó‚‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl;
♦ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ;
♦ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥;
♦ ÏÓÊÎË‚¥ ÁÏ¥ÌË Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡ Û

ÒÙÂ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª;
♦ Ì‡fl‚Ì¥ Ú‡ ÏÓÊÎË‚¥ ÒÛ‰Ó‚¥ ÔÓÁÓ‚Ë.
éˆ¥Ì˛˛˜Ë ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë, ÌÂ-

Á‡ÎÂÊÌ‡ ÂÈÚËÌ„Ó‚‡ ‡„ÂÌˆ¥fl ÏÓÊÂ ̃ ‡ÒÚ-
ÍÓ‚Ó ‚ËÍÓÌÛ‚‡ÚË Ú¥ Ê ÙÛÌÍˆ¥ª, ˘Ó È
ÒÎÛÊ·‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó Ì‡„Îfl‰Û. Ä Ò‡ÏÂ:
Óˆ¥Ì˛‚‡ÚË ËÁËÍË, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌ¥ ÍÂ‰ËÚ-
ÌÓ-¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÏ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌflÏ ·‡ÌÍ¥‚,
flÍ¥ÒÚ¸ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË È Ô‡ÒË‚‡ÏË,
ÍÓÏÔÂÚÂÌÚÌ¥ÒÚ  ̧ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚‡, ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥ÒÚ¸
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÚÓ˘Ó. é‰Ì‡Í ‰Îfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl
ÂÈÚËÌ„Û ̂ ¸Ó„Ó ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó — ÒÎ¥‰ ‚‡-
ıÓ‚Û‚‡ÚË È ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛ ÌÂÙ¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ı‡‡ÍÚÂÛ, Ì‡ÔËÍÎ‡‰, ÂÔÛÚ‡ˆ¥˛ ·‡ÌÍÛ,
ÈÓ„Ó ¥Ï¥‰Ê Ì‡ ËÌÍÛ ¥ ÚÓÏÛ ÔÓ‰¥·ÌÂ.

ç‡‚Â‰ÂÏÓ ÔËÍÎ‡‰. Å‡ÌÍ N ‚Ú‡˜‡π
‚ÂÎËÍÓ„Ó ÍÎ¥πÌÚ‡, ˘Ó ÒÚ‡π Ì‡‰·‡ÌÌflÏ
„Î‡ÒÌÓÒÚ¥. á‡ Óˆ¥ÌÍÓ˛ Ù‡ı¥‚ˆ¥‚, ‰Îfl Ì¸Ó-
„Ó ̂ Â ‚Ú‡Ú‡, flÍ‡ ÌÂ ÔÓ„¥¯Ûπ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÓ‚Ë˘‡. é‰Ì‡Í ÔÓ¯ËÂÌÌfl Ì‡
ËÌÍÛ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ÔÓ ‚Ú‡ÚÛ ÍÎ¥πÌÚ‡
ÏÓÊÂ ÔËÁ‚ÂÒÚË ‰Ó ÚÓ„Ó, ̆ Ó ‚ÍÎ‡‰ÌËÍË
·‡ÌÍÛ, ÔÓ·Ó˛˛˜ËÒ¸ ÔÓ„¥¯ÂÌÌfl ÈÓ„Ó
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ, ÏÓÊÛÚ¸ ÔÓ˜‡ÚË ‚Ë-
ÎÛ˜‡ÚË Ò‚Óª ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl, ̆ Ó ÁÂ¯ÚÓ˛ Ú‡-
ÍË ÔÓıËÚÌÂ ÔÓÁËˆ¥ª ·‡ÌÍÛ. íÓÊ ‚‡ıÛ-
‚‡ÌÌfl Ú‡ÍËı ÒÛ·’πÍÚË‚ÌËı ̃ ËÌÌËÍ¥‚, flÍ
Ì‡fl‚Ì¥ÒÚ¸ ÔÓÁËÚË‚ÌÓª ˜Ë ÌÂ„‡ÚË‚ÌÓª
¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ÔÓ ÍÓÏÔ‡Ì¥˛ π ‰Ó‚ÓÎ¥ ‚‡Ê-
ÎË‚ËÏ ˜ËÌÌËÍÓÏ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ªª ÓÒÚ‡-
ÚÓ˜ÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ„Û.

Ñ¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ-
„Ó‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ ÏÓÊÂ ‚ÔÎË‚‡ÚË È Ì‡
ÛÔÓfl‰ÍÛ‚‡ÌÌfl ËÌÍÛ ‡Û‰ËÚÓÒ¸ÍËı
ÔÓÒÎÛ„. Ä‰ÊÂ Óˆ¥ÌÍ‡ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡,
ÒÍ‡Ê¥ÏÓ, ·‡ÌÍÛ, ÔÂ‚ÌÓ˛ Ï¥Ó˛ Á‡ÎÂ-
ÊËÚ¸ ‚¥‰ ‡‚ÚÓËÚÂÚÌÓÒÚ¥ ‡Û‰ËÚÓÒ¸ÍÓª
ÍÓÏÔ‡Ì¥ª, flÍ‡ Ó·ËÚ¸ ‚ËÒÌÓ‚ÓÍ ÔÓ
ÈÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Û Á‚¥ÚÌ¥ÒÚ¸. á‚‡Ê‡˛˜Ë
Ì‡ ˆÂ, ÒÛ·’πÍÚË Óˆ¥ÌÍË ÛÌËÍ‡ÚËÏÛÚ¸

ÔÓÒÎÛ„ ÍÓÏÔ‡Ì¥È, flÍ¥ ÌÂ ÍÓËÒÚÛ˛Ú¸-
Òfl Ì‡ÎÂÊÌËÏ ‡‚ÚÓËÚÂÚÓÏ, ¥ Ú‡ÍËÏ ̃ Ë-
ÌÓÏ ÔÓÒÚÛÔÓ‚Ó ÛÒÛ‚‡ÚËÏÛÚ¸ ªı ¥Á
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó ËÌÍÛ. 

ôÂ Ó‰ËÌ ÔÓÁËÚË‚ÌËÈ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÓ„Ó Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á
Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌflÏ ËÌÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÓ-
ÒÎÛ„ ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚ÌÓ˛ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥π˛ ÔÓ
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì ·‡ÌÍ¥‚. ì Ì‡fl‚ÌÓÒÚ¥
Ú‡ÍÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª Á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌ‡ È ÒÎÛÊ·‡
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó Ì‡„Îfl‰Û ̂ ÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡Ì-
ÍÛ, flÍ‡ ÏÓÊÂ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û‚‡ÚË ªª flÍ ÍÓÌ-
ÒÛÎ¸Ú‡ÚË‚ÌÛ ‚ ÔÓˆÂÒ¥ ÔËÈÌflÚÚfl ¥̄ ÂÌ¸
ÔÓ ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÔÓÁ‡˜Â-
„Ó‚Ëı ¥ÌÒÔÂÍÚÛ‚‡Ì¸ ÚËı ˜Ë ¥Ì¯Ëı
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚.

ÑÎfl Ì‡Î‡„Ó‰ÊÂÌÌfl ÂÙÂÍÚË‚ÌÓª Ó-
·ÓÚË ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ ‚‡ÊÎË‚Ó
Á‡ˆ¥Í‡‚ËÚË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Ú‡ ·‡ÌÍË ÓÚ-
ËÏÛ‚‡ÚË ÍÂ‰ËÚÌ¥ ÂÈÚËÌ„Ë, ‡ ÓÚÊÂ,
— È ÔÎ‡ÚËÚË Á‡ Ì‡‰‡Ì¥ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ÏË
ÔÓÒÎÛ„Ë. üÍ˘Ó Ó‰ÂÊÛ‚‡Ì¥ ÂÈÚËÌ„Ë
ÌÂ ‰‡‚‡ÚËÏÛÚ¸ ÍÓÏÔ‡Ì¥flÏ Ì¥flÍÓ„Ó
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ‚Ë„‡¯Û, ÚÓ ‚ÓÌË ÓÒÓ·ÎË-
‚Ó È ÌÂ ÔË‚‡·Î˛‚‡ÚËÏÛÚ¸ ªı. ç‡
ÌËÌ¥¯Ì¸ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥, ÍÓÎË ‚¥Ú˜ËÁÌflÌ¥
ÂÈÚËÌ„Ó‚¥ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ ÎË¯Â ÒÚ‚Ó˛-
˛Ú¸Òfl, ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ Ï¥„ ·Ë
Á‡ˆ¥Í‡‚ËÚË ÒÛ·’πÍÚ¥‚ Óˆ¥ÌÍË, ‚Ì¥Ò¯Ë
ÔÂ‚Ì¥ ÁÏ¥ÌË ‰Ó ÔÓÎÓÊÂÌ¸ çÅì “èÓ
ÔÓfl‰ÓÍ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ‚ËÍÓËÒÚ‡Ì-
Ìfl ÂÁÂ‚Û ‰Îfl ‚¥‰¯ÍÓ‰Û‚‡ÌÌfl ÏÓÊÎË-
‚Ëı ‚Ú‡Ú Á‡ ÍÂ‰ËÚÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË
·‡ÌÍ¥‚” Ú‡ “èÓ ÔÓfl‰ÓÍ ÓÁ‡ıÛÌÍÛ
ÂÁÂ‚Û Ì‡ ‚¥‰¯ÍÓ‰Û‚‡ÌÌfl Á·ËÚÍ¥‚ ‚¥‰
ÓÔÂ‡ˆ¥È Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË”. ç‡
Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ‚ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ‚Ë˘Â ÌÓ-
Ï‡ÚË‚ÌËı ‡ÍÚ‡ı ‚‡ÚÓ ·ÛÎÓ · ÔÂÂ‰·‡-
˜ËÚË ÏÂı‡Ì¥ÁÏ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÒÛÏË Â-
ÁÂ‚¥‚ Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ Óˆ¥ÌÍË ÍÓÏÔ‡Ì¥ª
Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ÂÈÚËÌ„Ó‚ËÏ ‡„ÂÌÚÒÚ-
‚ÓÏ. ì ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ Ì‡·ÛÎ‡ · ÓÁ‚ËÚÍÛ Á‡-
ÍÓÌÓÏ¥Ì¥ÒÚ¸: ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ ÓÚËÏ‡‚
‚ËÒÓÍÛ ÂÈÚËÌ„Ó‚Û Óˆ¥ÌÍÛ — ‚‡Ú¥ÒÚ¸
ÈÓ„Ó ÍÂ‰ËÚ¥‚ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÏÂÌ¯Ó˛.

ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÓÚËÏ‡ÌÓª ÂÈÚËÌ„Ó‚Óª
Ó ¥̂ÌÍË Á‡ ̂ ËÏ ÊÂ ÔËÌˆËÔÓÏ ÏÓÊÌ‡ ·Û-
ÎÓ · ÔÂÂ‰·‡˜ËÚË È ‰ËÙÂÂÌˆ¥ÈÓ‚‡ÌËÈ
Ô¥‰ı¥‰ ‰Ó ÒÔÎ‡ÚË ·‡ÌÍ‡ÏË ‚ÌÂÒÍ¥‚ ‰Ó
îÓÌ‰Û „‡‡ÌÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ÍÎ‡‰¥‚ Ù¥ÁË˜ÌËı
ÓÒ¥·: ÓÚËÏ‡‚ ‚ËÒÓÍÛ ÂÈÚËÌ„Ó‚Û Óˆ¥ÌÍÛ
— ÒÔÎ‡˜ÛÈ ‰Ó ÙÓÌ‰Û Á‡ ÌËÊ˜Ó˛ ÒÚ‡‚-
ÍÓ˛. ÇÌÂÒÂÌÌfl Ú‡ÍËı ÁÏ¥Ì ‰Ó ÌÓÏ‡-
ÚË‚ÌÓ-Ô‡‚Ó‚Ëı ‡ÍÚ¥‚ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË Ú‡ îÓÌ‰Û „‡‡ÌÚÛ‚‡ÌÌfl
‚ÍÎ‡‰¥‚ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, Ì‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ,
ÒÔËflÎÓ · ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ Ú‚Â‰Óª Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Óª ÓÒÌÓ‚Ë ‰Îfl ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ˆ¥Ó-
Ì‡Î¸ÌËı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚. 

á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌ¥ÒÚ¸ Ú¥πª ̃ Ë ¥Ì¯Óª ÍÓÏÔ‡Ì¥ª
‚ Ó‰ÂÊ‡ÌÌ¥ ÂÈÚËÌ„Ó‚Óª Óˆ¥ÌÍË ÏÓÊÂ
Ó·ÛÏÓ‚Î˛‚‡ÚËÒfl Ú‡ÍÓÊ ªª ÌÂ·‡Ê‡ÌÌflÏ
Ì‡‰‡‚‡ÚË ÍÓÌÚ‡„ÂÌÚ‡Ï ‰ÂÚ‡Î¥ÁÓ‚‡ÌÛ
¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛ ÔÓ Ò‚¥È Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì.
ì Ú‡ÍÓÏÛ ‚ËÔ‡‰ÍÛ ªı ÏÓÊÌ‡ ·ÛÎÓ · ÓÁ-

Ì‡ÈÓÏËÚË Á Óˆ¥ÌÍÓ˛, ÓÚËÏ‡ÌÓ˛ ‚¥‰
ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡.

ÑÎfl Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ì‡ÎÂÊÌÓª flÍÓÒÚ¥
Ó·ÓÚË ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ ÌÂ-
Ó·ı¥‰ÌÓ Ì‡ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜ÓÏÛ ¥‚Ì¥ ÔÂ-
Â‰·‡˜ËÚË ÏÂı‡Ì¥ÁÏ ÓÚËÏ‡ÌÌfl ÌËÏ
ÒÚ‡ÚÛÒÛ, flÍËÈ ‰‡‚‡‚ ·Ë ÁÏÓ„Û Á‡ÒÚÓÒÓ-
‚Û‚‡ÚË Óˆ¥ÌÍÛ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ flÍ Ô¥‰ÒÚ‡‚Û
‰Îfl ‰ÓÒfl„ÌÂÌÌfl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ‚Ë˘Â
ˆ¥ÎÂÈ. í‡ÍËÏ ÏÂı‡Ì¥ÁÏÓÏ ‰Îfl ‡„ÂÌˆ¥È,
˘Ó ‚ËÁÌ‡˜‡ÚËÏÛÚ¸ ÂÈÚËÌ„Ë ‰Îfl
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÒÚ‚Ó-
ÂÌÌfl ‚ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ ìÍ-
‡ªÌË ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ÂÈÚËÌ-
„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚. ÑÓ Ì¸Ó„Ó ‚‡ÚÓ ·ÛÎÓ ·
‚ÍÎ˛˜‡ÚË ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡, ̆ Ó ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸
ÔÂ‚ÌËÏ ÍËÚÂ¥flÏ. éÒÌÓ‚ÌËÏË Ì‡Ï
‚·‡˜‡˛Ú¸Òfl Ú‡Í¥:

1. Ä„ÂÌÚÒÚ‚Ó Ï‡π flÍ¥ÒÌÛ, Òı‚‡ÎÂÌÛ
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ªÌË ÏÂÚÓ-
‰ËÍÛ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Óˆ¥ÌÓÍ.

2. Ä„ÂÌÚÒÚ‚Ó Á‡ÎÛ˜‡π ‰Ó Ó·ÓÚË ‰Ó-
ÒÚ‡ÚÌ˛ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‚ËÒÓÍÓÍ‚‡Î¥Ù¥ÍÓ‚‡-
ÌËı ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÒÚ¥‚, Ï‡π ‡‚ÚÓËÚÂÚÌËÈ
ÒÍÎ‡‰ ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ÍÓÏ¥ÚÂÚÛ.

3. Ä„ÂÌÚÒÚ‚Ó Ï‡π ÔÓÎ¥ÚË˜ÌÛ Ú‡ Ù¥-
Ì‡ÌÒÓ‚Û ÌÂÁ‡ÎÂÊÌ¥ÒÚ¸ Û ÔËÈÌflÚÚ¥
¥¯ÂÌ¸.

åÂı‡Ì¥ÁÏÓÏ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÂÈÚËÌ„Ó‚Óª
Óˆ¥ÌÍË ÏÓÊÂ ÔÂÂ‰·‡˜‡ÚËÒfl Û˜‡ÒÚ¸ Û
ÔÓˆÂ‰Û¥ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ÂÈÚËÌ„Û (flÍ
˜ÎÂÌ¥‚ ÂÈÚËÌ„Ó‚Ó„Ó ÍÓÏ¥ÚÂÚÛ) ÔÂ‰-
ÒÚ‡‚ÌËÍ¥‚ ÓÍÂÏËı ‰ÂÊ‡‚ÌËı Ó„‡Ì¥‚,
ÁÓÍÂÏ‡ — ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ-
‡ªÌË, îÓÌ‰Û „‡‡ÌÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ÍÎ‡‰¥‚
Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, ÑÂÊ‡‚ÌÓª ÍÓÏ¥Ò¥ª Á Â-
„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ËÌÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÔÓÒÎÛ„
ìÍ‡ªÌË Ú‡ ÑÂÊ‡‚ÌÓª ÍÓÏ¥Ò¥ª ¥Á ̂ ¥ÌÌËı
Ô‡ÔÂ¥‚ Ú‡ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ.

é„‡Ì¥ÁÓ‚Û˛˜Ë Ó·ÓÚÛ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸-
ÌËı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚, ÒÎ¥‰ ‚‡ıÓ-
‚Û‚‡ÚË È ÔÓ‚˜‡Î¸ÌËÈ Á‡Û·¥ÊÌËÈ
‰ÓÒ‚¥‰. ç‡ÔËÍÎ‡‰, ÔÓ·ÎÂÏÌÛ ÒËÚÛ-
‡ˆ¥˛, ‚ flÍÛ ÌÂ˘Ó‰‡‚ÌÓ ÔÓÚ‡ÔËÎË ‡‚-
ÚÓËÚÂÚÌ¥ ‡ÏÂËÍ‡ÌÒ¸Í¥ ‡Û‰ËÚÓÒ¸Í¥
ÍÓÏÔ‡Ì¥ª, ̆ Ó Ì‡‰‡‚‡ÎË ÔÓÁËÚË‚Ì¥ ÂÈ-
ÚËÌ„Ó‚¥ Óˆ¥ÌÍË ÒÛÏÌÓ ‚¥‰ÓÏËÏ ÍÓ-
ÔÓ‡ˆ¥flÏ Enron Ú‡ WorldCom. è¥ÒÎfl ªı
·‡ÌÍÛÚÒÚ‚‡ äÓÏ¥Ò¥fl Á ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚
Ú‡ ·¥Ê (SEC) ëòÄ ̂ ¥ÎÍÓÏ Ó·ґÛÌÚÓ-
‚‡ÌÓ Á‡ˆ¥Í‡‚ËÎ‡Òfl È ÔÓ˜‡Î‡ ‚Ë‚˜ÂÌÌfl
ÔËÚ‡ÌÌfl ÔÓ ÚÂ, ˜Ë ÌÂ Ó·ÏÂÊÛ‚‡Î‡Òfl
‚ ‰‡ÌÓÏÛ ‚ËÔ‡‰ÍÛ ÍÓÌÍÛÂÌˆ¥fl ‚ ÒÙÂ¥
Ì‡‰‡ÌÌfl ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı  Óˆ¥ÌÓÍ ¥ ˜Ë ÌÂ
·ÛÎÓ ÍÓÌÙÎ¥ÍÚÛ ¥ÌÚÂÂÒ¥‚ Û ÔÓˆÂÒ¥
‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÂÈÚËÌ„¥‚ Á·‡ÌÍÛÚ¥ÎËı
ÍÓÏÔ‡Ì¥È.

è¥ÒÎfl Á‡ÒÌÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÌÂÁ‡-
ÎÂÊÌËı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ ‡ÌÚË-
ÏÓÌÓÔÓÎ¸ÌÓÏÛ ÍÓÏ¥ÚÂÚÛ ÔÓÚ¥·ÌÓ
ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ ÔË‰¥ÎflÚË Û‚‡„Û ÔËÚ‡ÌÌflÏ
Ì‡fl‚ÌÓÒÚ¥ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌÓ„Ó ÒÂÂ‰Ó‚Ë-
˘‡ ‚ ÒÙÂ¥ Ì‡‰‡ÌÌfl ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ÔÓ-
ÒÎÛ„ Ú‡ ‰ÓÚËÏ‡ÌÌfl ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ÏË ‡ÌÚË-
ÏÓÌÓÔÓÎ¸ÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡.

ßÒÚÓ¥fl Ò‚¥‰˜ËÚ¸: ÓÍÂÏ¥ ‡‚ÚÓËÚÂÚÌ¥
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ÌËÌ¥ ÂÈÚËÌ„Ó‚¥ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª ¥ÁÌËı Í‡ªÌ
Ò‚¥ÚÛ ‚ËÌËÍÎË Ì‡ ·‡Á¥ ·˛Ó ÍÂ‰ËÚÌËı
¥ÒÚÓ¥È. Ç ìÍ‡ªÌ¥ ÚÂÌ‰Â Ì‡ ÓÁÓ·ÍÛ
Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚÛ ˘Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÍÂ-
‰ËÚÌÓ„Ó ·˛Ó ‚Ë„‡‚ ñÂÌÚ ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥ÍË ¥ Ô‡‚‡. éÚÊÂ, Û Ì‡È·ÎËÊ˜¥È
ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥ ÏÓÊÂÏÓ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÚË Ì‡ ÔÓ-
fl‚Û ÎË¯Â ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍ-
ÚÛ. êÂ‡Î¸ÌÓ Ê ÍÂ‰ËÚÌ¥ ·˛Ó Á’fl‚ÎflÚ¸-
Òfl ˜ÂÂÁ Í¥Î¸Í‡ ÓÍ¥‚. 

ÑÛÏ‡πÚ¸Òfl, ÌÂ ‚‡ÚÓ ˜ÂÍ‡ÚË ¥ÒÚÓ-
Ë˜ÌÓª Â‚ÓÎ˛ˆ¥ª ˘Â ÌÂ ÒÙÓÏÓ‚‡ÌËı
‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÍÂ‰ËÚÌËı ·˛Ó. á‡ ÛÏÓ-
‚Ë ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÒÔËflÚÎË‚Ó„Ó ÌÓÏ‡-
ÚË‚ÌÓ-Ô‡‚Ó‚Ó„Ó ÒÂÂ‰Ó‚Ë˘‡ ÂÈÚËÌ-
„Ó‚¥ ‡„ÂÌˆ¥ª ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÏÓ„ÎË · ÓÁÔÓ-
˜‡ÚË Ò‚Ó˛ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÛÊÂ ÌËÌ¥. Ä„ÂÌÚ-
ÒÚ‚‡, flÍ¥ ÏÓÊÛÚ¸ ̃ ÂÂÁ ÔÂ‚ÌËÈ ̃ ‡Ò ‚Ë-
ÌËÍÌÛÚË Ì‡ ·‡Á¥ ÍÂ‰ËÚÌËı ·˛Ó, ÚÂÊ
ÌÂ Á‡‚‡‰flÚ¸ — Û˜‡ÒÌËÍË ËÌÍÛ Ï‡ÚË-
ÏÛÚ¸ ¯Ë¯ËÈ ‚Ë·¥ ¥ ÔËÈÏ‡ÚËÏÛÚ¸
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥ ¥¯ÂÌÌfl ¯ÎflıÓÏ ÔÓ¥‚-
ÌflÌÌfl ‡Ì‡Î¥ÚË˜ÌÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª Á ¥ÁÌËı
‰ÊÂÂÎ. é‰ÌÂ ÒÎÓ‚Ó — Í‡ªÌ¥ ÔÓÚ¥·Ì‡

ÒËÒÚÂÏ‡ ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚, flÍ‡
ÒÔËflÚËÏÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌ˛ ÔÓÁÓÓÒÚ¥ ‚
ÔÓˆÂÒ¥ ÔËÈÌflÚÚfl ‚‡ÊÎË‚Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Ó-¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ¥¯ÂÌ¸ Ì‡‚¥Ú¸ Ì‡
‰ÂÊ‡‚ÌÓÏÛ ¥‚Ì¥.

ã¥ÚÂ‡ÚÛ‡
1. ïÂÈÌÒ‚ÓÚ ê. Å‡ÌÍË˚ Ì‡Ï ‰Ó‚Â-

fl˛Ú. — Å‡ÌÍÓ‚ÒÍÓÂ ‰ÂÎÓ. — 2001. —
‹ 11. — ë.14—19.

2. äËÌ‰Û˝ÎÎ Ñ.ë., èÂÚÂÒÓÌ ê.ã.,
ÅÎ˝ÍÛ˝ÎÎ Ñ.ì. îËÌ‡ÌÒÓ‚˚Â ËÌÒÚËÚÛ-
Ú˚, ˚ÌÍË Ë ‰ÂÌ¸„Ë. — ëè·: àÁ-‚Ó «èË-
ÚÂ», 2000.

3. ÉÓ‰ËÌ Ç.Ä. äÂ‰ËÚÌ˚È ÂÈÚËÌ„ Ë
Â„Ó ‚ÎËflÌËÂ Ì‡ ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¸ ‡ÁÏÂ-
˘ÂÌËfl Ó·ÎË„‡ˆËÓÌÌ˚ı Á‡ÈÏÓ‚ ÒÛ·˙ÂÍ-
Ú‡ÏË êî Ë Ó„‡Ì‡ÏË ÏÂÒÚÌÓ„Ó Ò‡ÏÓ-
ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl // îËÌ‡ÌÒ˚ Ë ÍÂ‰ËÚ. —
2001. —  ‹18 (90). — ë. 13—24.

4. à‚‡ÌÓ‚ÒÍ‡fl é.û. êÂÈÚËÌ„Ó‚‡fl
ÓˆÂÌÍ‡ ÒÚ‡ıÓ‚˚ı ÍÓÏÔ‡ÌËÈ ÏËÓ‚˚Ï
ÂÈÚËÌ„Ó‚˚Ï ‡„ÂÌÚÒÚ‚ÓÏ A.M.Best
Company. — îËÌ‡ÌÒ˚, 2001. —  ‹ 2. —

ë. 46—50.
5. çÓ‚¥ÍÓ‚ Ç. äÂ‰ËÚÌÂ ·˛Ó: ÔÓ·ÎÂ-

ÏË Ú‡ ¥¯ÂÌÌfl // Ç¥ÒÌËÍ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ-
„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË. — 2002. —  ‹ 8. — 
ë. 52—58.

ÇÂ·-Ò‡ÈÚË Á‡ ÚÂÏÓ˛
Standard & Poor’s (ÓÙ¥Ò ‚ êÓÒ¥ª)

http://www.standardandpoors.ru;
êÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó “ßÌÚÂÙ‡ÍÒ”

(ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌËÈ Ô‡ÚÌÂ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡
Moody’s, flÍÂ ‚ÓÎÓ‰¥π 20% ‡Íˆ¥È êÄ
“ßÌÚÂÙ‡ÍÒ”) http://www.interfax.ru/rat-
ing.html;

ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÂ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÂ ÂÈÚËÌ„Ó‚Â
‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó “êÛÒ-êÂÈÚËÌ„” http://www.rus-
rating.ru;

êÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó “ÖÍÒÔÂÚ
êÄ” (êÓÒ¥fl) http://www.raexpert.ru;

èÂ¯Â ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÂ ÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚ-
ÒÚ‚Ó “FIRA” (êÓÒ¥fl) http://www.fira.ru/; 

êÂÈÚËÌ„Ó‚Â ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó “äÂ‰ËÚ-ÂÈ-
ÚËÌ„” (ìÍ‡ªÌ‡): http://www.credit-rat-
ing.com.ua.

■■   

Ç
¥Ú˜ËÁÌflÌ¥ ·‡ÌÍË ÓÁÓ·Îfl˛Ú¸ ÏÂ-
ÚÓ‰ËÍË Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡-
ÌÛ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ

‚ËÏÓ„ çÅì, ‚ËÍÎ‡‰ÂÌËı Û èÓÎÓÊÂÌÌ¥
“èÓ ÔÓfl‰ÓÍ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ‚ËÍÓË-
ÒÚ‡ÌÌfl ÂÁÂ‚Û ‰Îfl ‚¥‰¯ÍÓ‰Û‚‡ÌÌfl
ÏÓÊÎË‚Ëı ‚Ú‡Ú Á‡ ÍÂ‰ËÚÌËÏË ÓÔÂ-
‡ˆ¥flÏË ·‡ÌÍ¥‚”. äËÚË˜ÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á
Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ÏÂÚÓ‰ËÍ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ
ÒÛÚÚπ‚¥ ªı ÌÂ‰ÓÎ¥ÍË, ÁÓÍÂÏ‡:

♦ ¥„ÌÓÛ‚‡ÌÌfl „‡ÎÛÁÂ‚Ëı ÓÒÓ·ÎË-
‚ÓÒÚÂÈ Ó·’πÍÚ‡ ‡Ì‡Î¥ÁÛ (ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÂ
‰ÂflÍËÏË ÏÂÚÓ‰ËÍ‡ÏË ‚‡ıÛ‚‡ÌÌfl ̂ Ëı
ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚÂÈ Á‚Ó‰ËÚ¸Òfl ‰Ó ÍÓË„Û-
‚‡ÌÌfl ÒÛÍÛÔÌÓª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ·‡Î¥‚ Ì‡
ÒÛ·’πÍÚË‚ÌÓ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌËÈ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„‡-
ÎÛÁÂ‚ËÈ ¥‚ÂÌ¸ ËÁËÍÛ);

♦ ‰Ó‚¥Î¸Ì¥ÒÚ¸ Ù¥ÍÒÛ‚‡ÌÌfl ÌÓÏ‡-
ÚË‚ÌËı ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ÓÍÂÏËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚;

♦ ÒÛ·’πÍÚË‚ÌÂ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ‚Ë·¥ÍË
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚, flÍ¥ Ô¥‰Îfl„‡˛Ú¸ ‡Ì‡Î¥ÁÛ (ÌÂ

·ÂÂÚ¸Òfl ‰Ó Û‚‡„Ë fl‚Ë˘Â ÏÛÎ¸ÚË-
ÍÓÎ¥ÌÂ‡ÌÓÒÚ¥ ÚÓ˘Ó);

♦ ¥„ÌÓÛ‚‡ÌÌfl (‡·Ó ÒÛ·’πÍÚË‚ÌÂ ‚‡-
ıÛ‚‡ÌÌfl) ˜ËÌÌËÍ‡ ¥ÁÌÓª ‚‡„ÓÏÓÒÚ¥
‚ÔÎË‚Û ÓÍÂÏËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ì‡ Á‡-
„‡Î¸Ì¥ ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË ‡Ì‡Î¥ÁÛ;

♦ ÓÍÂÏ¥ Ô‡‡ÏÂÚË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÒÚ‡ÌÛ ı‡‡ÍÚÂËÁÛ˛Ú¸Òfl ¥ÁÌÓ˛ Í¥Î¸-
Í¥ÒÚ˛ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚, ˘Ó ‚ËÍË‚Îflπ Â-
ÁÛÎ¸Ú‡ÚË ‡Ì‡Î¥ÁÛ. 

óÂÂÁ ̂ ¥ Ú‡ ¥Ì¯¥ ÌÂ‰ÓÎ¥ÍË Ì‡ÒÎ¥‰ÍÓÏ
Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl Á„‡‰‡ÌËı ÏÂÚÓ‰ËÍ Ì‡
Ô‡ÍÚËˆ¥ π ‚ËÒÓÍËÈ ¥‚ÂÌ¸ ÔÓÏËÎÍÓ-
‚ÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥¯ÂÌ¸. è¥‰Ú‚Â‰-
ÊÂÌÌflÏ ̂ ¸Ó„Ó π ÁÌ‡˜Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÔÓ-
·ÎÂÏÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ Û ÍÂ‰ËÚÌÓÏÛ ÔÓÚ-

ÙÂÎ¥ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚.
èÓÔÓÌÓ‚‡Ì‡ ‚ ÒÚ‡ÚÚ¥ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥fl ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‰‡π ÁÏÓ„Û ÔÓ-
‰ÓÎ‡ÚË ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ ¥Á Ì‡‚Â‰ÂÌËı ÌÂ-
‰ÓÎ¥Í¥‚ ‰¥˛˜Ëı ÏÂÚÓ‰ËÍ Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚. 

Ç ìÍ‡ªÌ¥ ÌÂÏ‡π ÚÂÓÂÚËÍÓ-ÏÂÚÓ‰Ó-
ÎÓ„¥˜ÌËı Ì‡Ô‡ˆ˛‚‡Ì¸, ÔËÒ‚fl˜ÂÌËı
Óˆ¥Ìˆ¥ ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Á ‚ËÍÓË-
ÒÚ‡ÌÌflÏ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ.
ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò Ù¥Ì‡ÌÒËÒÚ‡Ï ÛÒ¸Ó„Ó Ò‚¥ÚÛ
‚¥‰ÓÏ¥ ÏÓ‰ÂÎ¸ ÄÎ¸ÚÏ‡Ì‡ (1968, ëòÄ),
ÒËÒÚÂÏ‡ ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ç‡È·ÂÎfl (1973, ò‚ÂÈ-
ˆ‡¥fl), ÏÓ‰ÂÎ¥ ÅÂÂÏ‡Ì‡ (1976) Ú‡ ä‡-
ÛÁÂ (1993, ç¥ÏÂ˜˜ËÌ‡), ÒËÒÚÂÏË ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚ Å¥‚Â‡ (1966, ëòÄ), ÒËÒÚÂÏ‡

ÑËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á ‚ Óˆ¥Ìˆ¥
ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡
èÏÊ‰!ìÊÒÊ˙ÊÓÎÔ!

ÖÔ˜ÊÓÛ!Î·ıÊÂÒÈ!ıµÓ·ÓÚµ„!µÂÒÈ∫ÌÚÛ„
ãÈº„Ú˝ÎÔ‰Ô!Ó·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÔ‰Ô
ÙÓµ„ÊÒÚÈÛÊÛÙ/!ã·ÓÂÈÂ·Û!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÈˆ!Ó·ÙÎ

Стаття містить рекомендації щодо оцінки кількісних параметрів
кредитоспроможності позичальника на основі застосування методології
дискримінантного аналізу. Йдеться про принципово новий для віт-
чизняної практики підхід до оцінювання фінансового стану підприємств,
оскільки жодна фінансова установа України досі його не застосовувала.
Що ж до провідних європейських банків, то, оцінюючи фінансову складову
кредитоспроможності підприємств, вони вдаються саме до методології
дискримінантного аналізу.

Äîñëiäæåííÿ/
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Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ äÂÎ¥Ì„‡-èÓ‰‰¥„‡
(1994, î‡Ìˆ¥fl), ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥fl ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÅÛÌ-
‰ÂÒ·‡ÌÍÛ (1999, Deutsche Bundesbank). 

ì ÚÂÓ¥ª Ú‡ Ô‡ÍÚËˆ¥ Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó
ÓÁ¥ÁÌfl˛Ú¸ Ó‰ÌÓÙ‡ÍÚÓÌËÈ ¥ ·‡„‡ÚÓ-
Ù‡ÍÚÓÌËÈ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á. éÒ-
ÌÓ‚Û Ó‰ÌÓÙ‡ÍÚÓÌÓ„Ó (Ó‰ÌÓ‚ËÏ¥ÌÓ„Ó)
‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ÒÂ-
Ô‡‡ÚÌÂ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl ÓÍÂÏËı ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚ (flÍ¥ π ÒÍÎ‡‰Ó‚ËÏË ÔÂ‚ÌÓª ªı ÒËÒ-
ÚÂÏË) Ú‡ ÍÎ‡ÒËÙ¥Í‡ˆ¥fl Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Á‡
ÔËÌˆËÔÓÏ ‰ËıÓÚÓÏ¥ª. á‡„‡Î¸ÌËÈ ‚ËÒ-
ÌÓ‚ÓÍ ÔÓ ¥‚ÂÌ¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Ó·ËÚ¸Òfl Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥
‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÍÓÊÌÓ„Ó Á ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚, ‚ÍÎ˛˜ÂÌËı Û ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ Ô¥‰¥·‡-
ÌÛ ÒËÒÚÂÏÛ, ªı „‡ÌË˜ÌËÏ ÁÌ‡˜ÂÌÌflÏ.
ç‡È‚¥‰ÓÏ¥¯ËÏË ÏÓ‰ÂÎflÏË Ó‰ÌÓÙ‡Í-
ÚÓÌÓ„Ó ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ π
ÒËÒÚÂÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Å¥‚Â‡ Ú‡ Ç‡È·ÂÎfl. 

Ç ÓÒÌÓ‚Û ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌ¸ ‡ÏÂËÍ‡ÌÒ¸-
ÍÓ„Ó ÂÍÓÌÓÏ¥ÒÚ‡ Ç.Å¥‚Â‡ ÔÓÍÎ‡‰ÂÌÓ
30 Ì‡È˜‡ÒÚ¥¯Â ‚ÊË‚‡ÌËı Û Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-
ÏÛ ‡Ì‡Î¥Á¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚. á‡ ÓÁÌ‡ÍÓ˛ Ó‰-
ÌÓ¥‰ÌÓÒÚ¥ ªı Á„ÛÔÓ‚‡ÌÓ ‚ ̄ ¥ÒÚ¸ „ÛÔ.
ßÁ ÍÓÊÌÓª „ÛÔË Å¥‚Â ‚Ë·‡‚ ÔÓ Ó‰ÌÓ-
ÏÛ, Ì‡ÈÚËÔÓ‚¥¯ÓÏÛ ÔÓÍ‡ÁÌËÍÛ, flÍ¥ È
ÒÍÎ‡ÎË ÈÓ„Ó ÒËÒÚÂÏÛ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚:1

1. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Cash-flow ‰Ó ÔÓÁË˜-
ÍÓ‚Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ.

2.Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ̃ ËÒÚÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ ‰Ó
‚‡Î˛ÚË ·‡Î‡ÌÒÛ.

3. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÔÓÁË˜ÍÓ‚Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡-
ÎÛ ‰Ó ‚‡Î˛ÚË ·‡Î‡ÌÒÛ.

4. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ó·ÓÓÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚
‰Ó ÔÓÚÓ˜ÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ (ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
ÔÓÍËÚÚfl).

5. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ó·Ó˜Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ
‰Ó ‚‡Î˛ÚË ·‡Î‡ÌÒÛ.

6. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ¥ÁÌËˆ¥ Ï¥Ê Ó˜¥ÍÛ‚‡-
ÌËÏË „Ó¯Ó‚ËÏË Ì‡‰ıÓ‰ÊÂÌÌflÏË Ú‡
ÔÓÚÓ˜ÌËÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË ‰Ó ‚ËÚ‡Ú
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ (·ÂÁ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª). 

ÇËÍÓËÒÚ‡‚¯Ë Ï‡ÚÂ¥‡ÎË ‡Ì‡Î¥ÁÛ 79
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó ÌÂÒÔÓÏÓÊÌËı ¥ Ú‡ÍÓª Ê Í¥Î¸-
ÍÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó ÒÚ¥ÈÍËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,
Å¥‚Â ÓÁÓ·Ë‚ ¯Í‡ÎÛ „‡ÌË˜ÌËı ÁÌ‡-
˜ÂÌ¸ ‰Îfl ÍÓÊÌÓ„Ó ¥Á Ì‡‚Â‰ÂÌËı ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚ ‰Îfl ‡ÏÂËÍ‡ÌÒ¸ÍËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. 

ì Ì¥ÏÂˆ¸ÍÓÏÓ‚Ì¥È ÂÍÓÌÓÏ¥˜Ì¥È Î¥ÚÂ-
‡ÚÛ¥ ‰ÓÒËÚ¸ ̄ ËÓÍÓ ‚ËÒ‚¥ÚÎÂÌÓ ÒËÒÚÂ-
ÏÛ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ç‡È·ÂÎfl. ÑÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl,
Á‰¥ÈÒÌÂÌ¥ è.Ç‡È·ÂÎÂÏ ÔÓÚfl„ÓÏ 1960—
1971 ÓÍ¥‚, ґÛÌÚÛ˛Ú¸Òfl Ì‡ ‡Ì‡Î¥ÚË˜-
ÌËı Ï‡ÚÂ¥‡Î‡ı ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ 72 ̄ ‚ÂÈˆ‡Ò¸-
ÍËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ·Û‰¥‚ÂÎ¸ÌÓª, ÏÂÚ‡-
ÎÛ„¥ÈÌÓª, ÎÂ„ÍÓª Ú‡ „Ó‰ËÌÌËÍÓ‚Óª „‡-
ÎÛÁÂÈ ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡, ÔÓÎÓ‚ËÌ‡ Á flÍËı
ÔÂÂ·Û‚‡Î‡ Û Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥È ÍËÁ¥. äÎ‡-
ÒËÙ¥ÍÛ˛˜Ë Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Á‡ ̂ ¥π˛ ÒËÒÚÂ-

ÏÓ˛, ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸ Ú‡Í¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË:2

1. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÔÓÁË˜ÍÓ‚Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡-
ÎÛ ‰Ó ‚‡Î˛ÚË ·‡Î‡ÌÒÛ.

2. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ó·ÓÓÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚
‰Ó ÔÓÚÓ˜ÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ (ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
ÔÓÍËÚÚfl).

3. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Cash-flow ‰Ó ÔÓÚÓ˜-
ÌËı (ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚Ëı) ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸;

4. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ¥ÁÌËˆ¥ Ï¥Ê Ó˜¥ÍÛ‚‡-
ÌËÏË „Ó¯Ó‚ËÏË Ì‡‰ıÓ‰ÊÂÌÌflÏË Ú‡
ÔÓÚÓ˜ÌËÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË ‰Ó ‚ËÚ‡Ú
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ (·ÂÁ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª). 

5. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó Á‡ÎË¯ÍÛ
ÍÂ‰ËÚÓÒ¸ÍÓª Á‡·Ó„Ó‚‡ÌÓÒÚ¥ ‰Ó ‚‡-
ÚÓÒÚ¥ Á‡ÍÛÔÓÍ, ÔÓÏÌÓÊÂÌÂ Ì‡ 365
(Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‰Ì¥‚ Û Óˆ¥).

6. Ç¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÒÂÂ‰Ì¥ı Á‡ÎË¯Í¥‚
‚ËÓ·ÌË˜Ëı Á‡Ô‡Ò¥‚ ‰Ó ‚ÂÎË˜ËÌË Á‡-
Ú‡Ú Ì‡ ÒËÓ‚ËÌÛ (Ï‡ÚÂ¥‡ÎË), ÔÓÏÌÓ-
ÊÂÌÂ Ì‡ 365.

ÑÎfl ÍÓÊÌÓ„Ó Á ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ç‡È·ÂÎ¸
ÔÓ·Û‰Û‚‡‚ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ ¯Í‡ÎË Û ‚Ë„Îfl‰¥
‰¥‡„‡Ï, flÍËÏË ÔÓ¥Î˛ÒÚÓ‚‡ÌÓ ‰Ë-
Ì‡Ï¥ÍÛ ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ÔÓÚfl„ÓÏ
Ô’flÚË ÓÍ¥‚ ÔÂÂ‰ Ì‡ÒÚ‡ÌÌflÏ Û Ó‰Ì¥πª Á
„ÛÔ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÛ‚‡ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ÌÂÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥. üÍ˘Ó ÁÌ‡˜ÂÌ-
Ìfl ‚Ò¥ı ̄ ÂÒÚË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ‡Ì‡Î¥ÁÓ‚‡ÌÓ-
„Ó Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ÁÌ‡ıÓ‰flÚ¸Òfl ‚ ·ÂÁÔÂ˜Ì¥È
ÁÓÌ¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓª ̄ Í‡ÎË, ÚÓ, Á‡ Ç‡È·ÂÎÂÏ,
‰‡ÌÓÏÛ ÒÛ·’πÍÚÛ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚‡ ÍËÁ‡ ÌÂ Á‡„ÓÊÛπ. üÍ˘Ó Ê ÁÌ‡˜ÂÌ-
Ìfl ·¥Î¸¯ flÍ Ú¸Óı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ π ÍË-
ÚË˜ÌËÏË, ÚÓ·ÚÓ Ì‡·ÎËÊ‡˛Ú¸Òfl ‰Ó ÁÓÌË
“ı‚ÓËı” Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ÚÓ ‡Ì‡Î¥ÁÓ‚‡ÌÂ
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó ‚‚‡Ê‡πÚ¸Òfl Ú‡ÍËÏ, flÍÓÏÛ
Á‡„ÓÊÛπ ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚Ó. ôÓ‰Ó Ô¥‰ÔË-
πÏÒÚ‚, Û flÍËı ÏÂÌ¯Â Ú¸Óı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚
ÔÓÚ‡ÔËÎË ‰Ó ÍËÚË˜ÌÓª ÁÓÌË, Ç‡È·ÂÎ¸
ÂÍÓÏÂÌ‰Ûπ ÔÓ‚Ó‰ËÚË ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚ËÈ ÂÍ-
ÒÔÂÚÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á. 

ÉÓÎÓ‚Ì‡ ÒÛÔÂÂ˜Ì¥ÒÚ¸ Ó‰ÌÓÙ‡ÍÚÓ-
ÌÓ„Ó ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÔÓÎfl„‡π
‚ ÚÓÏÛ, ̆ Ó ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ó‰ÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚
ÏÓÊÂ Ò‚¥‰˜ËÚË ÔÓ ÔÓÁËÚË‚ÌËÈ ÓÁ‚Ë-
ÚÓÍ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ‡ ¥Ì¯Ëı — ÔÓ ÌÂÁ‡-
‰Ó‚¥Î¸ÌËÈ. ñÂ ÛÌÂÏÓÊÎË‚Î˛π Ó·’πÍÚË‚-
ÌÛ Óˆ¥ÌÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ. é‰ÌËÏ Á¥
¯Îflı¥‚ ‚Ë¥¯ÂÌÌfl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓª ÔÓ·ÎÂÏË
π Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ·‡„‡ÚÓÙ‡ÍÚÓÌÓ„Ó ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ. 

åÂÚÓ˛ ·‡„‡ÚÓÙ‡ÍÚÓÌÓ„Ó ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ π ‚Ë‚Â‰ÂÌÌfl Ú‡
¥ÌÚÂÔÂÚ‡ˆ¥fl ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ó‰Ì¥πª Á‡ÎÂÊ-
ÌÓª (ÔÓflÒÌ˛‚‡ÌÓª) ÁÏ¥ÌÌÓª Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ-
„Ó˛ ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ·‡„‡Ú¸Óı ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı (ÔÓ-
flÒÌ˛‚‡Î¸ÌËı) ÁÏ¥ÌÌËı. ì ÔÓˆÂÒ¥ ‡Ì‡-
Î¥ÁÛ Ô¥‰·Ë‡˛Ú¸ fl‰ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚, ‰Îfl

ÍÓÊÌÓ„Ó Á flÍËı ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl ‚‡„‡ Û Ú‡Í
Á‚‡Ì¥È “‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌ¥È ÙÛÌÍˆ¥ª”. ÇÂ-
ÎË˜ËÌ‡ ÓÍÂÏËı ‚‡„ ı‡‡ÍÚÂËÁÛπ ¥ÁÌËÈ
‚ÔÎË‚ ¥ÁÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ (ÁÏ¥ÌÌËı) Ì‡
ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓflÒÌ˛‚‡ÌÓª ÁÏ¥ÌÌÓª, flÍ‡ ‚
¥ÌÚÂ„‡Î¸ÌÓÏÛ ‚Ë„Îfl‰¥ ‚¥‰Ó·‡Ê‡π Ù¥-
Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡. 

åÓ‰ÂÎ¸ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª
ÌÂÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥, ÓÁÓ·ÎÂÌ‡ ‡ÏÂË-
Í‡ÌÒ¸ÍËÏ ÂÍÓÌÓÏ¥ÒÚÓÏ Ö.ÄÎ¸ÚÏ‡ÌÓÏ
(‚ÓÌ‡ Ï‡π ˘Â Ó‰ÌÛ Ì‡Á‚Û — “ÓÁ‡ıÛ-
ÌÓÍ Z-ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡”), π ÍÎ‡ÒË˜ÌÓ˛ Û
Ò‚ÓªÈ ÒÙÂ¥, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ‚ÍÎ˛˜ÂÌ‡ ‰Ó
·¥Î¸¯ÓÒÚ¥ Ô¥‰Û˜ÌËÍ¥‚, ÔËÒ‚fl˜ÂÌËı
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ÓÏÛ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌ˛ Ú‡ Óˆ¥Ìˆ¥
ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚.
èÓ·Û‰Ó‚‡Ì‡ ÄÎ¸ÚÏ‡ÌÓÏ ·‡„‡ÚÓÙ‡Í-
ÚÓÌ‡ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌ‡ ÙÛÌÍˆ¥fl Ï‡π
Ú‡ÍËÈ ‚Ë„Îfl‰:

Z =  0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3 +
+ 0.006 X4 + 0.999 X5,                
‰Â Z — Á‡ÎÂÊÌ‡ ÁÏ¥ÌÌ‡ (¥ÌÚÂ„‡Î¸ÌËÈ
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔË-
πÏÒÚ‚‡); 

ï1, ï2, ..., ïê — ÌÂÁ‡ÎÂÊÌ¥ ÁÏ¥ÌÌ¥
(ÔÓÍ‡ÁÌËÍË) ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥.

üÍ ·‡˜ËÏÓ, ˆÂ Ô’flÚËÙ‡ÍÚÓÌ‡ ÏÓ-
‰ÂÎ¸, Û flÍ¥È Ù‡ÍÚÓ‡ÏË ‚ËÒÚÛÔ‡˛Ú¸
ÓÍÂÏ¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡. Ä‰‡ÔÚÓ‚‡Ì¥ ‰Ó ‚¥Ú˜ËÁÌfl-
ÌËı ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª Á‚¥ÚÌÓÒÚ¥,
ÓÍÂÏ¥ ÁÏ¥ÌÌ¥ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª
ÙÛÌÍˆ¥ª Ï‡˛Ú¸ Ú‡ÍËÈ ‚Ë„Îfl‰:

X1 — Ó·Ó˜ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î / ‚‡Î˛Ú‡ ·‡-
Î‡ÌÒÛ;

X2 — ÒÛÏ‡ ÌÂÓÁÔÓ‰¥ÎÂÌÓ„Ó ÔË-
·ÛÚÍÛ (ÌÂÔÓÍËÚÓ„Ó Á·ËÚÍÛ) Ú‡ ÂÁÂ‚-
ÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ / ‚‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ;

X3 — (Á‚Ë˜‡ÈÌËÈ ÔË·ÛÚÓÍ ‰Ó ÓÔÓ-
‰‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl + ÔÓˆÂÌÚË Á‡ ÍÂ‰ËÚ) /
‚‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ; 

X4 — ËÌÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚
(ËÌÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÍÓÔÓ‡ÚË‚ÌËı
Ô‡‚) / ÔÓÁË˜ÍÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î;

X5 — ˜ËÒÚ‡ ‚ËÛ˜Í‡ ‚¥‰ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª
ÔÓ‰ÛÍˆ¥ª / ‚‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ.  

èÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡‚¯Ë 33 Ô‡Ë ÔÓÏËÒ-
ÎÓ‚Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Á Ó·Òfl„ÓÏ ‚‡Î˛ÚË
·‡Î‡ÌÒÛ ‚¥‰ 1 ‰Ó 25 ÏÎÌ. ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ,
ÄÎ¸ÚÏ‡Ì ÁÓ·Ë‚ Ú‡ÍËÈ ‚ËÒÌÓ‚ÓÍ ˘Ó-
‰Ó ¥ÌÚÂÔÂÚ‡ˆ¥ª ÁÌ‡˜ÂÌ¸ Z-ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡:

á„¥‰ÌÓ Á ‰ÂflÍËÏË ‰ÊÂÂÎ‡ÏË ÚÓ˜Ì¥ÒÚ¸
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚‡ Á‡ ̂ ¥π˛ ÏÓ-
‰ÂÎÎ˛ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸: Á‡ Ô’flÚ¸ ÓÍ¥‚ ‰Ó ·‡Ì-
ÍÛÚÒÚ‚‡ — 36%; Á‡ ̃ ÓÚËË ÓÍË — 29%;
Á‡ ÚË ÓÍË — 48%; Á‡ ‰‚‡ ÓÍË — 83%;
Á‡ ¥Í ‰Ó ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚‡ — 95%3. 

áÌ‡˜ÂÌÌfl   “Z” IÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚‡

ÑÓ 1.8 ÇËÒÓÍ‡

1.81—2.67 çÂ ÏÓÊÌ‡ Ó‰ÌÓÁÌ‡˜ÌÓ ‚ËÁÌ‡˜ËÚË

2.67 ¥ ‚Ë˘¥ çËÁ¸Í‡

1 Beaver W. Financial Ratios as Predictors of Failure
//Empirical Research in Accounting, Selected Stud-
ies 1966, Supplement to: Journal of Accounting
Research Vol. 4 (1966) — ê. 71—111. 

2 Weibel P.F. Die Aussagefähigkeit von Kriterien zur
Bonitätsbeurteilung im Kreditgeschäft der Banken.
— Bern, 1973. — S. 235.

3 Baetge, J. Früherkennung negativer Entwicklun-
gen der zu prüfenden Unternehmung mit Hilfe
Kennzahlen // Die Wirtschaftsprüfung, Heft 22—
23 — 1980 — S. 661.
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åÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥˛ ·‡„‡ÚÓÙ‡ÍÚÓÌÓ„Ó ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Û ç¥-
ÏÂ˜˜ËÌ¥ ‚ÔÂ¯Â Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡‚ Û 1976 Óˆ¥
ÔÓÙÂÒÓ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ ‚ Ï. å˛ÌÒÚÂ¥
äÎ‡ÛÒ ÅÂÂÏ‡Ì. âÓ„Ó ‚ËÒÌÓ‚ÍË ·‡ÁÛ‚‡-
ÎËÒfl Ì‡ ÂÏÔ¥Ë˜ÌÓÏÛ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌ¥ 21
Ô‡Ë Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ÔÓÎÓ‚ËÌ‡ Á ÍÓÚËı
·ÛÎË Á·ËÚÍÓ‚ËÏË Ú‡ ÁÌ‡ıÓ‰ËÎËÒ¸ Û
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥È ÍËÁ¥. éÒÌÓ‚Ì¥ ı‡‡ÍÚÂËÒ-
ÚËÍË ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÙÛÌÍˆ¥ª ÅÂÂ-
Ï‡Ì‡ Ì‡‚Â‰ÂÌÓ ‚ Ú‡·ÎËˆ¥ 1.

éÚËÏ‡Ì¥ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ¥ÌÚÂ„‡Î¸ÌÓ„Ó
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ ÅÂÂÏ‡Ì ÂÍÓÏÂÌ‰Ûπ ¥ÌÚÂ-
ÔÂÚÛ‚‡ÚË Ú‡Í („ÓËÁÓÌÚ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡Ì-
Ìfl — ¥Í)4:

Z > 0.32 — Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó Ô¥‰ Á‡„Ó-
ÁÓ˛ ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚‡;

0.32 > Z > 0.236 — ÌÂÏÓÊÎË‚Ó ÚÓ˜-
ÌÓ ¥‰ÂÌÚËÙ¥ÍÛ‚‡ÚË — ÔÓÚ¥·ÂÌ ‰Ó‰‡Ú-
ÍÓ‚ËÈ flÍ¥ÒÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á;

Z < 0.236 — ·‡ÌÍÛÚÒÚ‚Ó Ô¥‰ÔË-
πÏÒÚ‚Û ÌÂ Á‡„ÓÊÛπ. 

ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ÌÂ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌËı ÏÓ‰ÂÎÂÈ Óˆ¥Ì˛‚‡ÌÌfl
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Û ‚¥Ú˜ËÁ-
ÌflÌ¥È Ô‡ÍÚËˆ¥ ÏÓÊÌ‡ ÔÓflÒÌËÚË:

— ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥Ï ÚÂÓÂÚËÍÓ-ÏÂÚÓ‰Ó-
ÎÓ„¥˜ÌËÏ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌflÏ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚ-
ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ (ÔÓ‚Ì‡ ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ‚¥Ú˜ËÁ-
ÌflÌËı Ì‡ÛÍÓ‚Ó-Ô‡ÍÚË˜ÌËı ÓÁÓ·ÓÍ,
ÔËÒ‚fl˜ÂÌËı ‰‡Ì¥È ÔÓ·ÎÂÏ‡ÚËˆ¥); 

— ÌÂÒÔÓÏÓÊÌ¥ÒÚ˛ ÓÁÓ·ËÚË
‚Î‡ÒÌ¥, „‡ÎÛÁÂ‚¥ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌ¥ ÙÛÌÍ-
ˆ¥ª ˜ÂÂÁ ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓª ·‡ÁË
‰‡ÌËı Ú‡ ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó Í‚‡Î¥Ù¥ÍÓ‚‡ÌËı
Ù‡ı¥‚ˆ¥‚;

— ÌÂÒÚ‡˜Â˛ ÍÓ¯Ú¥‚ ‰Îfl Á‡ÍÛÔ¥‚Î¥
Á‡ı¥‰ÌËı ÏÂÚÓ‰ËÍ Ú‡ ‡‰‡ÔÚ‡ˆ¥ª ªı ‰Ó
‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÛÏÓ‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl (·ÂÁ-
ÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ‚ËÍÓËÒÚ‡ÚË Á‡ı¥‰Ì¥ Ì‡Ô‡-
ˆ˛‚‡ÌÌfl ÌÂÏÓÊÎË‚Ó, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ‚¥‰ÔÓ-
‚¥‰Ì¥ ‡Î„ÓËÚÏË ÓÁÓ·Îfl˛Ú¸Òfl Ì‡ ÓÒ-
ÌÓ‚¥ ÒÔÂˆËÙ¥˜ÌËı ·‡ÁÓ‚Ëı Ï‡ÒË‚¥‚, flÍ¥
‚¥‰¥ÁÌfl˛Ú¸Òfl ‚¥‰ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı);

— ÒÛ·’πÍÚË‚ÌËÏË Ó·ÏÂÊÂÌÌflÏË
(ÌËÁˆ¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ·‡ÍÛπ Ó·’πÍÚË‚-
ÌÓÒÚ¥, ˘Ó ÁÛÏÓ‚ÎÂÌÓ Ô‡ÍÚËÍÓ˛ “ÔÓ-
‰‚¥ÈÌÓª ·Ûı„‡ÎÚÂ¥ª”). 

ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌËı
„ÛÔ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚, flÍ¥ ‚ËÍÓ-
ËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl Û ‚¥Ú˜ËÁÌflÌ¥È Ú‡ Á‡Û-
·¥ÊÌ¥È Ô‡ÍÚËˆ¥, ÂÍÓÌÓÏÂÚË˜ÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ È ÏÓÌ¥ÚÓËÌ„Û ÁÌ‡˜ÌÓª ‚Ë·¥ÍË
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ÏË ÁÓ·ËÎË ÒÔÓ·Û ÓÁ-
‚’flÁ‡ÚË ÓÍÂÒÎÂÌ¥ ‚Ë˘Â ÔÓ·ÎÂÏË Ú‡
ÓÁÓ·ËÚË ‡Î„ÓËÚÏË ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ-
„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‰Îfl ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÛÏÓ‚ „ÓÒÔÓ-
‰‡˛‚‡ÌÌfl.

èÂ¯ËÏ ÂÚ‡ÔÓÏ ÔÓ·Û‰Ó‚Ë ‰ËÒ-
ÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ Óˆ¥ÌÍË ÍÂ‰ËÚÓ-
ÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ π ÒÂÎÂÍˆ¥fl
ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı ÁÏ¥ÌÌËı — Ô¥‰·¥ ÔÂ‚ÌÓª
ÍÓÏ·¥Ì‡ˆ¥ª ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ‰Îfl ·‡„‡ÚÓÙ‡Í-
ÚÓÌÓª Î¥Ì¥ÈÌÓª ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª
ÙÛÌÍˆ¥ª. èÓ·ÎÂÏ‡ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓÏÛ,
˘Ó· ‚Ë·‡ÚË ¥Á ̄ ËÓÍÓª Ô‡Î¥ÚË Ì‡fl‚-
ÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ú¥, flÍ¥ ‰ÓÔÓÏÓÊÛÚ¸
‰¥ÈÚË Ì‡ÈÍ‚‡Î¥Ù¥ÍÓ‚‡Ì¥¯Ëı  ‚ËÒÌÓ‚Í¥‚
˘Ó‰Ó ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌÓª Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÔÓ-
ÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó
ÒÍÓËÒÚ‡πÏÓÒfl Ú‡ÍËÏË ÍËÚÂ¥flÏË
‚¥‰·ÓÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥Ì‰ËÍ‡ÚÓ¥‚: 

♦ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË Ï‡˛Ú¸ ı‡‡ÍÚÂËÁÛ-
‚‡ÚËÒfl Ï¥Ì¥Ï‡Î¸ÌËÏ ¥‚ÌÂÏ ÏÛÎ¸ÚË-
ÍÓÎ¥ÌÂ‡ÌÓÒÚ¥ (ÍÓÂÎflˆ¥ÈÌÓ„Ó Á‚’flÁ-
ÍÛ Ï¥Ê ÓÍÂÏËÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ÏË);

♦ ÍÓÊÂÌ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÔÓ‚ËÌÂÌ ÂÔÂ-
ÁÂÌÚÛ‚‡ÚË ÔÂ‚ÌÛ „ÛÔÛ ¥Ì‰ËÍ‡ÚÓ¥‚, ˘Ó
ı‡‡ÍÚÂËÁÛ˛Ú¸ ÚÓÈ ̃ Ë ¥Ì¯ËÈ Ô‡‡ÏÂÚ
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡;

♦ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ï‡˛Ú¸ ÒÛÚ-
Úπ‚Ó ÍÓÎË‚‡ÚËÒfl ‚ ‡Á¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı
ÁÏ¥Ì Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡
(Ï‡ÍÒËÏ¥Á‡ˆ¥fl ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ï¥Ê„ÛÔÓ-
‚Óª ‚‡¥‡ˆ¥ª Á‡ÎÂÊÌÓª ÁÏ¥ÌÌÓª ‰Ó
‚ÌÛÚ¥„ÛÔÓ‚Óª ‚‡¥‡ˆ¥ª); 

♦ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË ÔÓ‚ËÌÌ¥ ‚¥‰Ó·‡Ê‡ÚË
Â‡Î¸ÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì Ô¥‰ÔËπÏ-
ÒÚ‚‡ (ÍËÚÂ¥È Ó·’πÍÚË‚ÌÓÒÚ¥).

êÂÁÛÎ¸Ú‡ÚÓÏ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌ-
Ìfl „ÛÔ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ‰ÓÚËÏ‡ÌÌfl
Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ÍËÚÂ¥ª‚ π ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌ‡
ÙÛÌÍˆ¥fl ¥Á ¯¥ÒÚ¸Ï‡ ÁÏ¥ÌÌËÏË.

Z = a
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× X
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2
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+ a
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× X
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+ a
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× X
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+ ‡
0
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1
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6
— Ô‡‡ÏÂÚË ‰ËÒÍË-

Ï¥Ì‡ÌÚÌÓª ÙÛÌÍˆ¥ª, ‚‡„ÓÏ¥ÒÚ¸ ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚; 

‡
0

— ‚¥Î¸ÌËÈ ̃ ÎÂÌ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª
ÙÛÌÍˆ¥ª.

êÓÁ¯ËÙÓ‚ÍÛ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı ÁÏ¥ÌÌËı
ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌÓª ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÙÛÌÍ-
ˆ¥ª ÔÓ‰‡ÌÓ ‚ Ú‡·ÎËˆ¥ 2.

ôÓ· Ó·ÏÂÊËÚË Ì‡‰Ï¥ÌËÈ ‚ÔÎË‚ ÓÍ-
ÂÏËı ¥Ì‰ËÍ‡ÚÓ¥‚ Ì‡ Á‡„‡Î¸ÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌ-
Ìfl ¥ÌÚÂ„‡Î¸ÌÓ„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡, ‰Îfl ‰ÂflÍËı
¥Á ÌËı ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÓ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸Ì¥ ÁÌ‡-
˜ÂÌÌfl. ç‡„ÓÎÓÒËÏÓ: ÔÓÔÓÌÓ‚‡Ì‡ ÒËÒ-
ÚÂÏ‡ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Û ˆ¥ÎÓÏÛ ÌÂ ÒÛÔÂÂ-
˜ËÚ¸ ÂÍÓÏÂÌ‰‡ˆ¥flÏ çÅì, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ‚Ó-
ÌË ı‡‡ÍÚÂËÁÛ˛Ú¸ Ò‡ÏÂ Ú¥ Ô‡‡ÏÂÚË
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡, flÍ¥
ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏ ÔÓÎÓÊÂÌÌflÏ.
ä¥Ï ÚÓ„Ó, Á ÏÂÚÓ˛ ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓª Óˆ¥ÌÍË
ÍÂ‰ËÚÌËı ËÁËÍ¥‚ Ú‡ Ì‡ÎÂÊÌÓ„Ó ÍÓÌ-
ÚÓÎ˛ Á‡ ÌËÏË ·‡ÌÍË Ï‡˛Ú¸ Ô‡‚Ó Ò‡-
ÏÓÒÚ¥ÈÌÓ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛‚‡ÚË ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚¥ ÍË-
ÚÂ¥ª ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ ÔÓ-
ÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡. 

ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌÓª Ó·Ó·ÍË
¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ˘Ó‰Ó Ï‡ÈÊÂ Ó‰Ì¥πª ÚËÒfl˜¥
‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ÛÒ¥ı „‡ÎÛÁÂÈ,
‚Ë‰¥‚ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ (Á„¥‰ÌÓ Á
ÍÎ‡ÒËÙ¥Í‡ÚÓÓÏ ‚Ë‰¥‚ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, Á‡Ú‚Â‰ÊÂÌËÏ Ì‡Í‡ÁÓÏ
ÑÂÊÍÓÏÒÚ‡ÚÛ ìÍ‡ªÌË), ‡ Ú‡ÍÓÊ ÙÓÏ
‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ ÓÁÓ·ÎÂÌÓ Ò¥Ï ‡Î„ÓËÚÏ¥‚
Óˆ¥Ì˛‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ. ÉÛÔÛ-
‚‡ÌÌfl Á‰¥ÈÒÌÂÌÓ Á‡ ÔËÌˆËÔÓÏ Ì‡·ÎË-
ÊÂÌÓÒÚ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚,
˘Ó ‰‡ÎÓ ÁÏÓ„Û ‚Ë‰¥ÎËÚË Ú‡Í¥ „ÛÔË Ô¥‰-
ÔËπÏÒÚ‚ Á‡ ‚Ë‰‡ÏË ªı ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥: 

1. ÑÓ·Û‚Ì‡ ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸; ÏÂÚ‡-
ÎÛ„¥fl Ú‡ Ó·Ó·Í‡ ÏÂÚ‡ÎÛ; ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó
Ï‡¯ËÌ Ú‡ ÛÒÚ‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl (ÂÎÂÍÚË˜ÌÓ-
„Ó, ÂÎÂÍÚÓÌÌÓ„Ó, Ú‡ÌÒÔÓÚÌÓ„Ó); ‚Ë-
Ó·ÌËˆÚ‚Ó ÂÎÂÍÚÓÂÌÂ„¥ª, „‡ÁÛ, ‚Ó‰Ë.

2. íÂÍÒÚËÎ¸Ì‡ ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸ ¥ ÔÓ-
¯ËÚÚfl Ó‰fl„Û; ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó ¯Í¥Ë Ú‡
¯Í¥flÌÓ„Ó ‚ÁÛÚÚfl; ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó „ÛÏÓ-
‚Ëı ¥ ÔÎ‡ÒÚÏ‡ÒÓ‚Ëı ‚ËÓ·¥‚; ı¥Ï¥˜Ì‡
ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸; ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó ‚ËÓ·¥‚
Á ‰ÂÂ‚ËÌË; ̂ ÂÎ˛ÎÓÁÌÓ-Ô‡ÔÂÓ‚‡ ÔÓ-
ÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸; ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó ÏÂ·Î¥‚; ¥Ì¯¥
‚Ë‰Ë ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡.

3. ÅÛ‰¥‚ÌËˆÚ‚Ó.

í‡·ÎËˆfl 2. êÓÁ¯ËÙÓ‚Í‡ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËı ÁÏ¥ÌÌËı ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌÓª ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÙÛÌÍˆ¥ª 

çÂÁ‡ÎÂÊÌ‡ ÁÏ¥ÌÌ‡ ÖÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ ¥ÌÚÂÔÂÚ‡ˆ¥fl
ï1 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ÔÓÍËÚÚfl (Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÚÂÚ¸Ó„Ó ÒÚÛÔÂÌfl)

ï2 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‡‚ÚÓÌÓÏ¥ª

ï3 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ Ó·ÓÓÚÌÓÒÚ¥ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ (‡ÍÚË‚¥‚) 

ï4 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥  ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌËı ÔÓ‰‡Ê¥‚ Á‡ Cash-flow 1

ï5 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ Á‡ Cash-flow 2

ï6 äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ Ó·ÓÓÚÌÓÒÚ¥ ÔÓÁË˜ÍÓ‚Ó„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ 

í‡·ÎËˆfl 1. è‡‡ÏÂÚË ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÙÛÌÍˆ¥ª ÅÂÂÏ‡Ì‡

èÓÍ‡ÁÌËÍ Ç‡„ÓÏ¥ÒÚ¸
ï1 = èÓÁË˜ÍÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î / Ç‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ +0. 077

ï2 = óËÒÚËÈ ÔË·ÛÚÓÍ / Ç‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ +0.813

ï3 = óËÒÚËÈ ÔË·ÛÚÓÍ / èÓÁË˜ÍÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î +0.124

ï4 = óËÒÚËÈ ÔË·ÛÚÓÍ / óËÒÚ‡ ‚ËÛ˜Í‡ ‚¥‰ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª –0.105

ï5 = Cash-flow / èÓÁË˜ÍÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î –0.063

ï6 = óËÒÚ‡ ‚ËÛ˜Í‡ ‚¥‰ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª / Ç‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ +0.061

ï7 = á‡Ô‡ÒË / óËÒÚ‡ ‚ËÛ˜Í‡ ‚¥‰ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª +0.268

ï8 = ëÛÏ‡ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª / Ç‡Ú¥ÒÚ¸ ÓÒÌÓ‚ÌËı Á‡ÒÓ·¥‚ Ì‡ Í¥ÌÂˆ¸ ÔÂ¥Ó‰Û +0.217

ï9 = Ç‚Â‰ÂÌ¥ ÓÒÌÓ‚Ì¥ Á‡ÒÓ·Ë / ëÛÏ‡ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª +0.012

ï10 = á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸ Á‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËÏË ÔÓÁËÍ‡ÏË / èÓÁË˜ÍÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î +0.165

4 Beermann K. Prognosemöglichkeiten von Kapi-
talverlusten mit Hilfe von Jahresabschlüssen. —
Düsseldorf, 1976. — S.118—121.
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

4. ï‡˜Ó‚‡ ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸, ÔÂÂÓ·-
Í‡ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓª ÔÓ‰ÛÍˆ¥ª;
Ò¥Î¸Ò¸ÍÂ Ú‡ Î¥ÒÓ‚Â „ÓÒÔÓ‰‡ÒÚ‚Ó.

5. í‡ÌÒÔÓÚ ¥ Á‚’flÁÓÍ.
6. éÔÚÓ‚‡ Ú‡ ÓÁ‰¥·Ì‡ ÚÓ„¥‚Îfl; „Ó-

ÚÂÎ¥ È ÂÒÚÓ‡ÌË.
7. ßÌ¯¥ ‚Ë‰Ë ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ (‚ ÚÓÏÛ ̃ ËÒÎ¥

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸, ÓÔÂ‡ˆ¥ª Á ÌÂÛ-
ıÓÏ¥ÒÚ˛, ÓÒ‚¥Ú‡, ÓıÓÓÌ‡ Á‰ÓÓ‚’fl ÚÓ˘Ó).

ÑÎfl ÔËÍÎ‡‰Û Ì‡‚Â‰ÂÏÓ ‡Î„ÓËÚÏ
‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ ‰Îfl Ô¥‰ÔË-
πÏÒÚ‚ Ô’flÚÓª „ÛÔË. ç‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ÂÏÔ¥-
Ë˜ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ 35 Ô‡ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ú‡ ‚Â-
ÎËÍËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ú‡ÌÒÔÓÚÛ ¥ Á‚’flÁ-
ÍÛ Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥˜ÌÓ„Ó
¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡¥˛ ÔÓ·Û‰Ó‚Ë ÂÍÓÌÓÏÂÚ-
Ë˜ÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÒÚ‡ÌÛ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ ÓÚËÏ‡ÌÓ Ú‡ÍÛ ÏÓ‰ÂÎ¸ ¥ÌÚÂ„-
‡Î¸ÌÓª Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ: 

Z = 0.61 × X
1

+ 1.047 × X
2

+ 0.207 ×
× X

3
+ 0.252 × X

4
+ 1.077 × X

5
– 0.06 ×

× X
6

– 1.9.    
ÇËÍÓËÒÚÓ‚Û˛˜Ë ˆ˛ ÏÓ‰ÂÎ¸ ‰Îfl

Ó ¥̂ÌÍË ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏ-
ÒÚ‚‡, ÏÓÊÌ‡ Á ‚ËÒÓÍËÏ ¥‚ÌÂÏ ¥ÏÓ‚¥-
ÌÓÒÚ¥ ÒÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÚË Ï‡È·ÛÚÌ¥È Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ‡ ÓÚÊÂ, Óˆ¥ÌË-
ÚË ÈÓ„Ó Ï‡È·ÛÚÌ˛ ÒÔÓÏÓÊÌ¥ÒÚ¸ ‚ËÍÓ-
Ì‡ÚË ÍÂ‰ËÚÌ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl. íÓ˜Ì¥ÒÚ¸
Óˆ¥Ì˛‚‡ÌÌfl Á‡ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ÔÓÔÓ-
ÌÓ‚‡ÌÓ„Ó ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥˜ÌÓ„Ó Ô¥‰ıÓ‰Û ÒÚ‡-
ÌÓ‚ËÚ¸ 87—95 ‚¥‰ÒÓÚÍ¥‚ (Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰
‚Ë‰Û ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ú‡ Ó·’πÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ¥ÌÙÓ-
Ï‡ˆ¥ª). ç‡„ÓÎÓÒËÏÓ, ˘Ó ‰‡ÌËÈ ‡Î„Ó-
ËÚÏ ÔÓ·Û‰Ó‚‡ÌËÈ Á‡ „‡ÎÛÁÂ‚ËÏ ÔËÌ-
ˆËÔÓÏ ¥ ÒÔ‡‚‰ÊÛπÚ¸Òfl ÎË¯Â ‰Îfl ‚¥‰ÔÓ-
‚¥‰ÌÓª „ÛÔË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. 

ÑÎfl Ì‡‚Â‰ÂÌÓª ‚Ë˘Â ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚ-
ÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ ÂÍÓÏÂÌ‰ÛπÚ¸Òfl Ú‡ÍËÈ ‡Î-
„ÓËÚÏ ¥ÌÚÂÔÂÚ‡ˆ¥ª ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ¥ÌÚÂ„-
‡Î¸ÌÓ„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡: 

Z
i

≤ –0.5 — Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì Ô¥‰-

ÔËπÏÒÚ‚‡ ÌÂÁ‡‰Ó‚¥Î¸ÌËÈ (Ô¥‰ÔËπÏ-
ÒÚ‚Û Á‡„ÓÊÛπ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÍËÁ‡ ‡·Ó
‚ÓÌ‡ ‚ÊÂ Ì‡ÒÚ‡Î‡);

–0.5 ≤ Zi ≤ 0.5 — Ó‰ÌÓÁÌ‡˜ÌËı ‚ËÒ-
ÌÓ‚Í¥‚ ˘Ó‰Ó flÍÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡-
ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ÁÓ·ËÚË ÌÂÏÓÊÎË-
‚Ó, ÔÓÚ¥·ÂÌ ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚ËÈ ÂÍÒÔÂÚÌËÈ
‡Ì‡Î¥Á;

Zi > 0.5 — Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì Ô¥‰ÔË-
πÏÒÚ‚‡ Á‡‰Ó‚¥Î¸ÌËÈ.

äÓÎË ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ Z¥ ÁÌ‡ıÓ-
‰ËÚ¸Òfl ‚ ÏÂÊ‡ı, flÍ¥ ÌÂ ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Ë Ó‰-
ÌÓÁÌ‡˜ÌÓ Óˆ¥ÌËÚË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ÂÍÓÏÂÌ‰ÛπÚ¸Òfl ‰Ó‰‡Ú-
ÍÓ‚Ó Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÚË ÂÍÒÔÂÚÌ¥ ÏÂÚÓ‰Ë
‡Ì‡Î¥ÁÛ. Ç ªı ‡ÏÍ‡ı ‡Ì‡Î¥ÁÛπÚ¸Òfl ‰Ë-
Ì‡Ï¥Í‡ ÓÒÌÓ‚ÌËı ‡·ÒÓÎ˛ÚÌËı ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡
Á‡ ‰‚‡-ÚË ÓÍË: ‚‡Î˛Ú‡ ·‡Î‡ÌÒÛ; Ó·Ó-
˜ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î; Ó·Òfl„ ‚ËÛ˜ÍË ‚¥‰ Â-
‡Î¥Á‡ˆ¥ª; ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ˜ËÒÚÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ
(Á·ËÚÍÛ); ˜ËÒÚËÈ „Ó¯Ó‚ËÈ ÔÓÚ¥Í ‚¥‰
ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË
‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ó„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ·‡ÁÓ‚ËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
Zi ÍÓË„ÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ (∆Z ) ÁÏ¥ÌË
ÓÒÌÓ‚ÌËı ‡·ÒÓÎ˛ÚÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚. ÑÎfl
‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚‡„ÓÏÓÒÚ¥ ‚ÔÎË‚Û ÓÍÂÏËı
‡·ÒÓÎ˛ÚÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ì‡ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ
ÍÓË„Û‚‡ÌÌfl ÏÓÊÌ‡ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÚË Á‡„‡Î¸-
ÌÛ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥˛ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ. ëÍÓË„Ó‚‡ÌËÈ Á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡-
ÏË ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ó„Ó ÂÍÒÔÂÚÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ
¥ÌÚÂ„‡Î¸ÌËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÒÎ¥‰ ¥ÌÚÂÔÂÚÛ-
‚‡ÚË Ú‡Í, flÍ ÂÍÓÏÂÌ‰Ó‚‡ÌÓ ‚Ë˘Â.

éÔËÒ‡ÌËÈ ÏÂÚÓ‰Ë˜ÌËÈ ¥ÌÒÚÛÏÂÌ-
Ú‡¥È Ï‡π fl‰ ÔÂÂ‚‡„ Ì‡‰ Ú‡‰Ëˆ¥ÈÌË-
ÏË ÏÂÚÓ‰ËÍ‡ÏË, ‡ Ò‡ÏÂ:

♦ ‚‡ıÓ‚Û˛Ú¸Òfl „‡ÎÛÁÂ‚¥ (Ú‡ ÔÓ‚’fl-
Á‡Ì¥ Á ‚Ë‰ÓÏ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥)
ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡;

♦ ÏÂÚÓ‰‡ÏË Ï‡ÚÂÏ‡ÚË˜ÌÓª ÒÚ‡ÚËÒÚË-
ÍË Ó·ґÛÌÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ¥ÁÌ‡ ‚‡„ÓÏ¥ÒÚ¸
‚ÔÎË‚Û ÚÓ„Ó ˜Ë ¥Ì¯Ó„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ Ì‡

ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË ‡Ì‡Î¥ÁÛ;
♦ ‚Ë¥¯ÛπÚ¸Òfl ÔÓ·ÎÂÏ‡ ¥ÌÚÂÔÂ-

Ú‡ˆ¥ª ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥‚ ‡Ì‡Î¥ÁÛ (ÔÓ·ÎÂÏ‡-
ÚËÍ‡ ÍËÚË˜ÌËı ÁÌ‡˜ÂÌ¸);

♦ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ÏÂÚÓ‰Ë˜ÌËÈ ¥ÌÒÚÛ-
ÏÂÌÚ‡¥È π ÁÛ˜ÌËÏ Û ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌ¥,
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËÏ, Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ  ̄ ‚Ë‰ÍÛ Ó·-
Ó·ÍÛ ‡Ì‡Î¥ÚË˜ÌÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª; 

♦ ‚‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÒÛ˜‡ÒÌ‡ Ï¥ÊÌ‡Ó‰-
Ì‡ Ô‡ÍÚËÍ‡ Óˆ¥Ì˛‚‡ÌÌfl (ÔÓ‰¥·Ì¥ ÏÂ-
ÚÓ‰ËÍË ¯ËÓÍÓ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl ‚
∏‚ÓÔ¥ Ú‡ ëòÄ); ÁÓÍÂÏ‡, „‡ÎÛÁÂ‚ËÈ
‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á π ÓÒÌÓ‚Ó˛
Óˆ¥ÌÍË ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ ÔÓÁË-
˜‡Î¸ÌËÍ¥‚ ·¥Î¸¯¥ÒÚ˛ Á‡ı¥‰ÌËı ·‡ÌÍ¥‚;

♦ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl ÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁÓ-
‚‡Ì¥ ‚ Ï¥ÊÌ‡Ó‰Ì¥È Ô‡ÍÚËˆ¥ ÔÓÍ‡ÁÌË-
ÍË, Ú‡Í¥ flÍ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ‰‡Ê¥‚ Á‡
Cash-flow, Ó·ÓÓÚÌ¥ÒÚ¸ ÔÓÁË˜ÍÓ‚Ó„Ó
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÚÓ˘Ó.

ì ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ÏÓ-
ÊÂ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û‚‡ÚËÒfl ÌÂ ÎË¯Â ÍÓ-
ÏÂˆ¥ÈÌËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË ÍÂ‰Ë-
ÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚, ‡ È
çÅì — ‚ ‡ÏÍ‡ı Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª ÔÓÎ¥ÚËÍË
‡ÍÚË‚¥Á‡ˆ¥ª ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ, ÂÙ¥Ì‡Ì-
ÒÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚ Ô¥‰ Á‡ÒÚ‡‚Û ‚ÂÍÒÂÎ¥‚ Ú‡
Ó·Îi„‡ˆiÈ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ÚÓ˘Ó. ÑÎfl Ô¥‰-
Ú‚Â‰ÊÂÌÌfl ÓÒÚ‡ÌÌ¸Óª ÚÂÁË Á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ,
˘Ó Ò‡ÏÂ ÏÂÚÓ‰ËÍ‡ ‰ËÒÍËÏ¥Ì‡ÌÚÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ ÔÓÍÎ‡‰ÂÌ‡ ‚ ÓÒÌÓ‚Û ÏÓÌ¥ÚÓËÌ-
„Û Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ì¥ÏÂˆ¸ÍËÏ ÅÛÌ‰ÂÒ·‡Ì-
ÍÓÏ. èÓ ‰Óˆ¥Î¸Ì¥ÒÚ¸ Ú‡ÍÓ„Ó ÏÓÌ¥ÚÓ-
ËÌ„Û (‚ ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ Û ‡ÏÍ‡ı ÔÓÎ¥ÚËÍË
ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl) Ò‚¥‰˜ËÚ¸, ÁÓÍÂÏ‡, È
ÚÂ, ̆ Ó ÌËÌ¥ ‚ êÓÒ¥ÈÒ¸ÍÓª îÂ‰Â‡ˆ¥ª ÏÓ-
Ì¥ÚÓËÌ„ÓÏ, flÍËÈ ÔÓ‚Ó‰ËÚ¸ ñÂÌÚ‡Î¸-
ÌËÈ Å‡ÌÍ êÓÒ¥ª,  ÓıÓÔÎÂÌÓ ÔÓÌ‡‰ 10 ÚË-
Òfl˜ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. 5 ■■
5 ÑË‚.: ä‡ËÏÓ‚ ê.å., ëÚÂÔ‡ÌÓ‚ û.Ç. ÇÓÔÓÒ˚

ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË‚ÌÓÒÚË ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ‡Ì‡ÎËÁ‡ Ë
ÏÓÌËÚÓËÌ„‡ ÔÂ‰ÔËflÚËÈ ‚ ÒËÒÚÂÏÂ Å‡ÌÍ‡ êÓÒ-
ÒËË // ÑÂÌ¸„Ë Ë ÍÂ‰ËÚ. — 2001. — ‹ 2. 

ì
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚¥‰·ÛÎ‡Òfl ÔÂÒ-ÍÓÌÙÂÂÌˆ¥fl,

Ì‡ flÍ¥È ÏÓ‚‡ È¯Î‡ ÔÓ ÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl ·Ó„¥‚ ‚ÍÎ‡‰ÌËÍ‡Ï ·‡ÌÍÛ

“ìÍ‡ªÌ‡” Ú‡ ÔÓ‰‡Ê ÈÓ„Ó ÓÒÌÓ‚ÌËı ÙÓÌ‰¥‚.

ç‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ‚ÊÂ Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÓ ‚ËÏÓ„Ë ÔÂ¯Óª ˜Â„Ë ÍÂ‰ËÚÓ¥‚

·‡ÌÍÛ (ˆÂ 230 Ï¥Î¸ÈÓÌ¥‚ „Ë‚ÂÌ¸), ‡ Ú‡ÍÓÊ ‰Û„Óª ˜Â„Ë (515.5

Ï¥Î¸ÈÓÌ‡ „Ë‚ÂÌ¸) — Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, ‚ÍÎ‡‰Ë flÍËı ÌÂ

ÔÂÂ‚Ë˘Û˛Ú¸ 50 ÚËÒfl˜ „Ë‚ÂÌ¸.

∏ ˘Â ÍÂ‰ËÚÓË ÚÂÚ¸Óª ˜Â„Ë — ˛Ë‰Ë˜Ì¥ ÓÒÓ·Ë, flÍ¥

¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÎË „Ó¯¥ ‚ “ìÍ‡ªÌÛ”  ·ÂÁ Á‡ÒÚ‡‚Ë. áÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl

·‡ÌÍÛ-·‡ÌÍÛÚ‡ ÔÂÂ‰ ̂ ¥π˛ „ÛÔÓ˛ ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ 919

Ï¥Î¸ÈÓÌ¥‚ „Ë‚ÂÌ¸. ñ¥È „ÛÔ¥, flÍ ÒÍ‡Á‡‚ ÉÓÎÓ‚‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó

·‡ÌÍÛ ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ, „Ó¯¥ ÔÓ‚ÂÚ‡ÚËÏÛÚ¸Òfl Û Ï¥Û ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl

ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ·ÓÊÌËÍ‡ÏË “ìÍ‡ªÌË”. ñÂ — 1.1 Ï¥Î¸fl‰‡ „Ë‚ÂÌ¸

— ·Ó„ ¥ 430 Ï¥Î¸ÈÓÌ¥‚ „Ë‚ÂÌ¸ — ‚¥‰ÒÓÚÍË Á‡ ÌËÏ. ∏, ̆ ÓÔ‡‚‰‡,

‚ ‡ÍÚË‚‡ı ·‡ÌÍÛÚ‡ ̂ ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË Ì‡ ÒÛÏÛ 180 Ï¥Î¸ÈÓÌ¥‚ „Ë‚ÂÌ¸,

‡ÎÂ, flÍ Á‡Û‚‡ÊË‚ ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ, ªı ÔÓ‰‡Ê ‚¥‰·Û‚‡πÚ¸Òfl ÏÎfl‚Ó. 

ç‡ ÔÂÒ-ÍÓÌÙÂÂÌˆ¥ª Ú‡ÍÓÊ ·ÛÎÓ ÔÓ‚¥‰ÓÏÎÂÌÓ ÔÓ ÚÂ, ˘Ó

ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ Û ˜Â‚Ì¥ ÔÎ‡ÌÛπ Ó„ÓÎÓÒËÚË ÚÂÌ‰Â Ì‡

ÔÓ‰‡Ê Ï‡ÈÌ‡ ·‡ÌÍÛ “ìÍ‡ªÌ‡”.                                          ■■

ÉÓÎÓ‚‡ çÅì ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ ¥ Î¥Í‚¥‰‡ÚÓ ·‡ÌÍÛ “ìÍ‡ªÌ‡” ä.∏.ê‡π‚Ò¸ÍËÈ. 

ç‡ ÔÓfl‰ÍÛ ‰ÂÌÌÓÏÛ — ÁÌÓ‚Û “ìÍ‡ªÌ‡”
Õðîíiêà/
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è ¥‰ ÍÓÏÔÎÂÍÒÌËÏ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌflÏ ‡ÍÚË‚‡-

ÏË ¥ Ô‡ÒË‚‡ÏË (ìÄè) ÓÁÛÏ¥ÚËÏÂÏÓ

ˆ¥ÎÂÒÔflÏÓ‚‡ÌËÈ ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌËÈ ÔÓˆÂÒ

ÒÍÓÓ‰ËÌÓ‚‡ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË ¥

Ô‡ÒË‚‡ÏË ·‡ÌÍÛ Á ÔÓÁËˆ¥È ËÁËÍÛ Ú‡

‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥. á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥˜Ì¥ ˆ¥Î¥

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‚ ‡ÏÍ‡ı ìÄè Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl

‡Ì‡Î¥Á Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ ·‡ÌÍÛ ‚ ÏËÌÛÎÓ-

ÏÛ, ÔÓÚÓ˜ÌËÈ ÍÓÌÚÓÎ¸, ÏÓÌ¥ÚÓËÌ„ ¥ Â„Û-

Î˛‚‡ÌÌfl,  ‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ÔÎ‡-

ÌÛ‚‡ÌÌfl Ï‡È·ÛÚÌ¥ı ÓÔÂ‡ˆ¥È.

êËÁËÍ-ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ π ÒÍÎ‡‰Ó‚Ó˛ ìÄè Û

Ú¥È ÈÓ„Ó ̃ ‡ÒÚËÌ¥, ̆ Ó ÓÁ„Îfl‰‡π ËÁËÍË ÔÓ-

ÚÂÌˆ¥ÈÌËı Á·ËÚÍ¥‚ ÛÌ‡ÒÎ¥‰ÓÍ ‚Á‡πÏÓ‰¥ª Ú‡

‚Á‡πÏÓÁÛÏÓ‚ÎÂÌÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ ·‡Ì-

ÍÛ. ÑÎfl ˆ¥ÎÂÈ ÍÓÏÔÎÂÍÒÌÓ„Ó ìÄè Óˆ¥Ì˛-

˛Ú¸Òfl ËÁËÍË Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥, ÔÓˆÂÌÚÌËÈ, ‚‡-

Î˛ÚÌËÈ, ‡ Ú‡ÍÓÊ ËÁËÍ ‚Ú‡ÚË Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ

·‡ÌÍÛ. áÌ‡˜ÌËÈ ‚ÔÎË‚ Ì‡ ¥¯ÂÌÌfl ˘Ó‰Ó

ìÄè Ï‡˛Ú¸ ÍÂ‰ËÚÌËÈ, ˆ¥ÌÓ‚ËÈ Ú‡ ÒÚ‡-

ÚÂ„¥˜ÌËÈ ËÁËÍË.

íÂÓ¥fl ÒÛ˜‡ÒÌÓ„Ó ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ ÙÓÍÛ-

ÒÛπ Û‚‡„Û Ì‡  ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌ¥ ÏÂÚÓ‰Û ÔÓ-

·ÎÂÏ ¥ ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚, Á‡ flÍËÏ ÛÒÂ, ˘Ó ÔÂÂ-

¯ÍÓ‰Ê‡π ‰ÓÒfl„ÌÂÌÌ  ̨̂ ¥Î¥, ÓÁ„Îfl‰‡πÚ¸Òfl flÍ

ÔÓ·ÎÂÏ‡, ‡ ‚ÒÂ, ̆ Ó ÒÔËflπ — flÍ ‡Î¸ÚÂÌ‡-

ÚË‚‡. íÓÏÛ ÓÒÓ·ÎË‚Ó„Ó ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ì‡·Û‚‡π

¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡¥È ‰Îfl ÔÓ·Û‰Ó‚Ë ÏÌÓÊËÌË

‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚ Á ÏÂÚÓ˛ ‚Ë¥¯ÂÌÌfl ̃ ËÒÎÂÌÌËı

ÔÓ·ÎÂÏ. ç‡È˜‡ÒÚ¥¯Â ‚Ë¥¯ÂÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏ

ÔÓ‚’flÁ‡ÌÂ Á ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌËÏË ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÌËÏË

ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ÏË, Ì‡ flÍ¥ ‚ÔÎË‚‡˛Ú¸ ¥ÁÌ¥

Ù‡ÍÚÓË. 

ì ¥¯ÂÌÌflı ˘Ó‰Ó ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl Ú‡ Á‡ÔÓ-

ÁË˜ÂÌÌfl ÍÓ¯Ú¥‚ ÒÎ¥‰ ‚‡ıÓ‚Û‚‡ÚË:

♦ ÒÚ‡ÚÂ„¥˛ ¥ ÔÓÎ¥ÚËÍÛ ·‡ÌÍÛ;

♦ ‰ÓıÓ‰Ë È ‚ËÚ‡ÚË, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ÔÓ-

‚Â‰ÂÌÌflÏ Ú¥πª ˜Ë ¥Ì¯Óª ÓÔÂ‡ˆ¥ª;

♦ ËÁËÍË — ÍÂ‰ËÚÌËÈ, Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥,

ÔÓˆÂÌÚÌËÈ, ‚‡Î˛ÚÌËÈ, ˆ¥ÌÓ‚ËÈ, ‡ Ú‡-

ÍÓÊ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ·‡ÌÍÛ. 

èË ‚Ë¥¯ÂÌÌ¥ ‰ËÎÂÏË “ËÁËÍ — ‰Óı¥‰”

Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸ ‰‚¥ ÔÓÚËÎÂÊÌ¥ ÒÚ‡ÚÂ„¥ª: ÍÓÌ-

ÒÂ‚‡ÚË‚ÌÛ È ‡„ÂÒË‚ÌÛ. èÂ¯Û — Á ÏÂÚÓ˛

Ï¥Ì¥Ï¥Á‡ˆ¥ª ËÁËÍ¥‚ Ú‡ ‚ ÓÁ‡ıÛÌÍÛ Ì‡

ÔÓÏ¥Ì¥ ÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ ‰ÓıÓ‰Ë. èË ‚Ë·Ó¥ ‡„Â-

ÒË‚ÌÓª ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ·‡ÌÍ Ô‡„ÌÂ Ï‡ÍÒËÏ¥ÁÛ‚‡-

ÚË ÔË·ÛÚÍË, ̆ Ó ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ Á ‚ËÒÓÍËÏ ÒÚÛ-

ÔÂÌÂÏ ËÁËÍÛ ¥ Á‡„ÓÊÛπ Á·ËÚÍ‡ÏË ‚ ‡Á¥ ÌÂ-

ÒÔËflÚÎË‚Ó„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ ÒËÚÛ‡ˆ¥ª. ç‡È-

˜‡ÒÚ¥¯Â ÒÚ‡ÚÂ„¥fl π ÍÓÏ·¥Ì‡ˆ¥π˛ ¥ÁÌËı ÏÂ-

ÚÓ‰¥‚ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË ¥ Ô‡ÒË‚‡ÏË, flÍ¥

ÙÓÏÛ˛Ú¸Òfl Á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ÒËÎ¸Ì¥ Ú‡ ÒÎ‡·Í¥

ÒÚÓÓÌË ‚ Ó·ÓÚ¥ ·‡ÌÍÛ ¥ Á‡ÎÂÊ‡Ú  ̧‚¥‰ ÔÂÂ‰-

·‡˜ÂÌ¸ ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚‡ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı

ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥È, ÛıÛ ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ Ì‡ ËÌ-

Í‡ı, ‚‡Î˛ÚÌËı ÍÛÒ¥‚. ßÌ‡Í¯Â  Í‡ÊÛ˜Ë,

ÒÚ‡ÚÂ„¥fl ÒÔflÏÓ‚‡Ì‡ Ì‡ ÓÚËÏ‡ÌÌfl Ï‡ÍÒË-

Ï‡Î¸ÌÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ ÔË Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÓÏÛ Ë-

ÁËÍÛ Á‡ Ó‰ÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË Ú‡ ÈÓ„Ó Ó·ÏÂ-

ÊÂÌÌ¥ — Á‡ ¥Ì¯ËÏË. 

∏
‰‚‡ ÔËÌˆËÔÓ‚Ó ¥ÁÌËı Ô¥‰ıÓ‰Ë ‰Ó

Óˆ¥ÌÍË ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ ·‡ÌÍÛ: Ì‡ ÓÒ-

ÌÓ‚¥ ·‡Î‡ÌÒÓ‚Óª Ú‡ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ‚‡-

ÚÓÒÚ¥. á„¥‰ÌÓ Á ·‡Î‡ÌÒÓ‚Ó˛ ÏÓ‰ÂÎÎ˛ Ù¥Ì‡Ì-

ÒÓ‚¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË ‚‡ıÓ‚Û˛Ú¸Òfl Á‡ ªı

‚Ëı¥‰ÌÓ˛ ‚‡Ú¥ÒÚ˛ ‚ ‰ÂÌ¸ ÓÚËÏ‡ÌÌfl. èË

ˆ¸ÓÏÛ ÌÂ ‚¥‰Ó·‡Ê‡πÚ¸Òfl ‚ÔÎË‚ ÁÏ¥Ì ÔÓ-

ˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ Ì‡ ·‡Î‡ÌÒ, ̆ Ó ÔÓÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl

flÍ Ì‡ ‚‡ÚÓÒÚ¥, Ú‡Í ¥ Ì‡ ÔÓÚÓÍ‡ı „ÓÚ¥‚ÍË,

ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı ¥Á ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, ̂ ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡-

ÏË, ·Ó„Ó‚ËÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË. ì ‰ÂflÍËı

·‡ÌÍ‡ı ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl ̂ Ëı ¥ÌÒÚÛ-

ÏÂÌÚ¥‚ ¥ ªı ËÌÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÁÏÂÌ¯Û˛Ú¸Òfl,

ÚÓÏÛ ªª ‚‡ÚÓ ÁÌËÁËÚË ‰Ó ÔÓÚÓ˜ÌÓ„Ó Â‡Î¸-

ÌÓ„Ó ¥‚Ìfl. íÓ‰¥ È ¥Ì‚ÂÒÚÓË, flÍ¥ ÔÓÔÓ‚Ì˛-

˛Ú¸ Í‡Ô¥Ú‡Î, ¥ ÍÎ¥πÌÚË Ï‡ÚËÏÛÚ¸ Í‡˘Â Ûfl‚-

ÎÂÌÌfl ÔÓ ÒÔ‡‚ÊÌ¥È Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÒÚ‡Ì ·‡Ì-

ÍÛ [1, Ò. 109]. 

ÑÊ. î. ë¥ÌÍ¥ ÒÚ‚Â‰ÊÛπ, ˘Ó ‚ ÒÛ˜‡ÒÌ¥È

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥È ÒÔ‡‚¥ ‰ËÒÍÓÌÚÓ‚‡Ì¥ Ì‡‰ıÓ‰-

ÊÂÌÌfl „ÓÚ¥‚ÍË ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÛ, Â-

‡Î¸ÌÛ ‡·Ó ËÌÍÓ‚Û ̂ ¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ‡Íˆ¥È ÍÓÏÔ‡Ì¥ª,

¥ ÓÁ„Îfl‰‡π ªª flÍ ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚Û ·‡Î‡ÌÒÓ‚¥È

Óˆ¥Ìˆ¥. á‡ Ú‡ÍÓ„Ó Ô¥‰ıÓ‰Û ËÌÍÓ‚‡ ˆ¥Ì‡

‡Íˆ¥ª (flÍ ¥ ̂ ¥Ì‡ ·Û‰¸-flÍÓ„Ó ¥Ì¯Ó„Ó ̂ ¥ÌÌÓ„Ó

Ô‡ÔÂ‡ ˜Ë ÔÓÂÍÚÛ, ˘Ó ÒÚ‚Ó˛˛Ú¸ ‰Óı¥‰

‡·Ó ÔÓÚ¥Í „ÓÚ¥‚ÍË) ‰Ó¥‚Ì˛π ÔÓÚÓ˜Ì¥È

Óˆ¥Ìˆ¥ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌÓ„Ó Ï‡È·ÛÚÌ¸Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ

„ÓÚ¥‚ÍË, ‰ËÒÍÓÌÚÓ‚‡ÌÓ„Ó Á‡ ÌÓÏÓ˛ ÔÓ-

ˆÂÌÚ‡, flÍËÈ ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ÌÓÏÛ ÔË·ÛÚÍÛ

‰Îfl ÔÓ¥‚ÌflÌÌËı Á‡ ËÁËÍÓÏ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È

[2, Ò. 64]. èÓÚ¥Í „ÓÚ¥‚ÍË ¥ ÈÓ„Ó ÓÁÔÓ‰¥Î Û

˜‡Ò¥ Ú‡ Á‡ ËÁËÍÓ‚¥ÒÚ˛ — ÍÎ˛˜Ó‚¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚¥

Ô¥‰ıÓ‰Û Á ÔÓÁËˆ¥È ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ‰ËÒÍÓÌÚÓ‚‡-

ÌÓ„Ó ÔÓÚÓÍÛ „ÓÚ¥‚ÍË. á‡ ¥Ì¯Ëı ¥‚ÌËı ÛÏÓ‚

ˆ¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ÓÁÌ‡˜‡π Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ¥ ÔËÒÍÓÂÌ-

Ìfl ÔÓÚÓÍÛ „ÓÚ¥‚ÍË ‡·Ó ÁÌËÊÂÌÌfl ÈÓ„Ó Ë-

ÁËÍÓ‚ÓÒÚ¥.

å¥ÊÌ‡Ó‰Ì¥ ÒÚ‡Ì‰‡ÚË ·Ûı„‡ÎÚÂÒ¸ÍÓ„Ó

Ó·Î¥ÍÛ ÛÏÓÊÎË‚Î˛˛Ú¸ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥˜ÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥, ˘Ó, Á Ó‰ÌÓ„Ó ·ÓÍÛ, ‰‡π

ÁÏÓ„Û ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ ·‡ÌÍÛ ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓ Â‡„Û-

‚‡ÚË Ì‡ ÍÓÎË‚‡ÌÌfl ËÌÍÓ‚Óª ÍÓÌ’˛ÌÍÚÛ-

Ë, Á ¥Ì¯Ó„Ó — ÒÚ‚Ó˛π ÛÏÓ‚Ë ‰Îfl Ó·ґÛÌ-

ÚÓ‚‡Ì¥¯Óª Óˆ¥ÌÍË ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ Ì‡„Îfl-

‰Ó‚ËÏË Ó„‡Ì‡ÏË. ÉÓÎÓ‚Ì‡ ÔÓ·ÎÂÏ‡ ÔË

‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌ¥ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ — ÚÛ‰-

ÌÓ˘¥ Á Ô‡‚ËÎ¸ÌÓ˛ Óˆ¥ÌÍÓ˛ ‰ÂflÍËı

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ‡ÍÚË‚¥‚, ÁÓÍÂÏ‡ ÍÂ‰ËÚ¥‚. üÍ-

˘Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË ÎÂ„ÍÓ Ó·ÂÚ‡-

˛Ú¸Òfl Ì‡ ÂÙÂÍÚË‚ÌËı ËÌÍ‡ı, ÚÓ ‚Ë¥¯ÂÌ-

Ìfl ˆ¥πª ÔÓ·ÎÂÏË Ó˜Â‚Ë‰ÌÂ, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ËÌ-

ÍÓ‚Ó˛ ̂ ¥ÌÓ˛ π ªıÌ¥ ÍÓÚËÛ‚‡ÌÌfl. á‡ ‚¥‰ÒÛÚ-

ÌÓÒÚ¥ ËÌÍÛ ÔÂ‚ÌÓª ÔÓÁËˆ¥ª ‡ÍÚË‚¥‚ ˜Ë Ô‡-

ÒË‚¥‚ ªª ÔÓÚÓ˜Ì‡ ËÌÍÓ‚‡ Óˆ¥ÌÍ‡ ‰Ó¥‚Ì˛π

Óˆ¥ÌÌ¥È ‡·Ó ·‡Î‡ÌÒÓ‚¥È. 

ç‡ Óˆ¥ÌÌÛ ‚‡Ú¥ÒÚ¸  ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ Û ÔÓÚ-

ÙÂÎ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë Ì‡ Á‚¥ÚÌÛ ‰‡ÚÛ

‚Í‡ÁÛ˛Ú¸ ÒÙÓÏÓ‚‡Ì¥ ÂÁÂ‚Ë, flÍ¥ ‚¥‰Ó·‡-

Ê‡˛Ú¸ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ‚‡ÚÓÒÚ¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡

ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÔÓ˜‡ÚÍÓ‚Ó˛. óÂÂÁ ÌÂÓÁ‚Ë-

ÌÛÚ¥ÒÚ¸ ËÌÍÛ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û-

˛Ú¸Òfl Óˆ¥ÌÌ¥ ÏÂÚÓ‰Ë ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚‡ÚÓÒÚ¥

·¥Î¸¯ÓÒÚ¥ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Û ÔÓÚÙÂÎflı

‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚. ñÂ ÒÚÓ-

ÒÛπÚ¸Òfl Ú‡ÍÓÊ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ËÌÍÓ‚Óª ‚‡-

ÚÓÒÚ¥ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Ò‡ÏÓª Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë.

ßÌ¯ËÏ ‡ÒÔÂÍÚÓÏ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ËÌÍÓ-

‚Ëı Óˆ¥ÌÓÍ π ÔÂÂÓˆ¥ÌÍ‡ ÔÓÁËˆ¥È ‚ ¥ÌÓÁÂÏ-

ÌËı ‚‡Î˛Ú‡ı Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ÍÓÎË‚‡Ì¸ ‚‡Î˛Ú-

ÌÓ„Ó ÍÛÒÛ, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÂ¥Ó‰Ë˜Ì‡ ÔÂÂÓˆ¥ÌÍ‡

‚‡ÚÓÒÚ¥ ÓÒÌÓ‚ÌËı Á‡ÒÓ·¥‚.  

ì
ÔÓˆÂÒ¥ Óˆ¥ÌÍË ËÁËÍ¥‚ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ

Á’flÒÛ‚‡ÚË, flÍ ‚ÔÎË‚‡π Ì‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÓÌÍÂÚÌËÈ ‚Ë‰ ËÁËÍÛ ¥

ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl ËÁËÍ‡ÏË flÍ ÒÍÎ‡‰Ó‚‡
ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË ¥ Ô‡ÒË‚‡ÏË

ìÊÛ‡Ó·!ãÔÒÓµ∫ÓÎÔ
ÑÔÏÔ„ÓÈÍ!ÚÊ˜µ·ÏµÚÛ!„µÂÂµÏÙ!Ë!ÈÛ·Ó˝!·Ó·ÏµËÙ
Û·!ÙÒ·„ÏµÓÓ‡!ÒÈËÈÎ·ÌÈ!íÙÌÚ˝ÎÔº!ıµÏµº!ìèÉ

ãÇ!”ÉÔÏÔÂÈÌÈÒÚ˝ÎÈÍ‘

Управління ризиками — критичний момент у керуванні сучасним
комерційним банком. У рамках концепції комплексного управління
активами і пасивами автор розглядає підхід до оцінки ризиків із
використанням модифікованого звіту про структуру активів і пасивів
за строками.

Òåîðiÿ  i  ïðàêòèêà/
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åéÑàîßäéÇÄçàâ áÇßí èêé
ëíêìäíìêì ÄäíàÇßÇ ß èÄëàÇßÇ
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

flÍ¥ ‚¥Ì ÒÔË˜ËÌflπ Ì‡ÒÎ¥‰ÍË. èË˜ÓÏÛ

ÒÔÓ˜‡ÚÍÛ ÒÎ¥‰ Óˆ¥ÌËÚË ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÚÓ„Ó,

˘Ó flÍ‡Ò¸ ÔÓ‰¥fl ÒÔ‡‚‰¥ ‚¥‰·Û‰ÂÚ¸Òfl, ‡

ÔÓÚ¥Ï ÓÁ‡ıÛ‚‡ÚË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÈ ÓÁÏ¥

Á·ËÚÍ¥‚. ì ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ

ËÁËÍ¥‚ ÓÚËÏÛ˛Ú¸ flÍ¥ÒÌÛ Óˆ¥ÌÍÛ (‚Ë‰Ë

ËÁËÍ¥‚, ̃ ËÌÌËÍË, ̆ Ó ‚ÔÎË‚‡˛Ú¸ Ì‡ ªıÌ¥È

¥‚ÂÌ¸) Ú‡ Í¥Î¸Í¥ÒÌÛ Ï¥Û ËÁËÍÛ.

á‡ ÓÒÌÓ‚Û ‰Îfl ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÓÔÂ‡ˆ¥È ·‡ÌÍÛ

‚ËÍÓËÒÚ‡πÏÓ ÏÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌËÈ Á‚¥Ú ÔÓ

ÒÚÛÍÚÛÛ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË.

á„ÛÔÛπÏÓ ‡ÍÚË‚Ë È Ô‡ÒË‚Ë ·‡ÌÍÛ Ú‡ÍËÏ

˜ËÌÓÏ: 

♦ Î¥Í‚¥‰Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë („Ó¯Ó‚¥ ÍÓ¯ÚË ¥

Á‡ÎË¯ÍË Ì‡ ‡ıÛÌÍÛ ‚ çÅì, ÍÓ¯ÚË ‚

¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ‡ı ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl, ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂ-

Ë Û ÔÓÚÙÂÎ¥ ·‡ÌÍÛ Ì‡ ÔÓ‰‡Ê);

♦ ÒÚÓÍÓ‚¥ ‡ÍÚË‚Ë (ÒÚÓÍÓ‚¥ ÍÓ¯ÚË ‚

¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ‡ı, ¥Ì¯¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, ÍÂ-

‰ËÚË, ‰Â·¥ÚÓÒ¸Í‡ Á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸, ¥Ì¯¥

‡ÍÚË‚Ë); 

♦ ¥ÏÏÓ·¥Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë (ÓÒÌÓ‚Ì¥ Á‡ÒÓ-

·Ë, ÌÂÏ‡ÚÂ¥‡Î¸Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë, ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl ‚

‡ÒÓˆ¥ÈÓ‚‡Ì¥ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª ÚÓ˘Ó); 

♦ ÌÂÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl (ÍÓ¯ÚË Ì‡

‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚, ÌÂ-

ÒÚ‡·¥Î¸Ì‡ ̃ ‡ÒÚËÌ‡ ÍÓ¯Ú¥‚ Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó

Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ÍÎ¥πÌÚ¥‚ — ˛Ë‰Ë˜ÌËı ÓÒ¥·,

Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËı ‡ıÛÌÍ‡ı);

♦ ÒÚÓÍÓ‚¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl (ÒÚÓÍÓ‚‡ Á‡-

·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸ ÔÂÂ‰ ·‡ÌÍ‡ÏË,  ÒÚÓÍÓ‚¥

‰ÂÔÓÁËÚË, ÒÚ‡·¥Î¸Ì‡ ˜‡ÒÚËÌ‡ ÍÓ¯Ú¥‚ Ì‡

‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ÍÎ¥πÌÚ¥‚ — ˛Ë-

‰Ë˜ÌËı ÓÒ¥·, Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·, Ì‡ ·˛‰ÊÂÚ-

ÌËı ‡ıÛÌÍ‡ı, ̂ ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ‚Î‡ÒÌÓ„Ó ·Ó-

„Û, ÍÂ‰ËÚÓÒ¸Í‡ Á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸, ¥Ì¯¥ Ô‡-

ÒË‚Ë);

♦ Í‡Ô¥Ú‡Î.

ëÚ‡·¥Î¸ÌÛ ˜‡ÒÚËÌÛ ÍÓ¯Ú¥‚ Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı

‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛

ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌËı ÏÂÚÓ‰¥‚ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‰Ë-

Ì‡Ï¥ÍË Á‡ÎË¯Í¥‚. í‡Í, ‰Ó ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓª ̃ ‡ÒÚË-

ÌË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ÏÓÊÌ‡ Á‡‡ıÛ‚‡ÚË Ï¥Ì¥Ï‡Î¸-

ÌËÈ Á‡ÎË¯ÓÍ Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl Á‡

ÓÒÚ‡ÌÌ¥ 12 Ï¥Òflˆ¥‚ (‡·Ó Á‡ ¥Ì¯ËÈ ÚÂÏ¥Ì) ̃ Ë

ÔÓ„ÌÓÁÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl, ÓÚËÏ‡ÌÂ ‡ÔÓÍÒË-

Ï‡ˆ¥π˛ Ï¥Ì¥Ï‡Î¸ÌËı Á‡ÎË¯Í¥‚ Á‡ ÔÂ‚ÌËÈ

ÔÂ¥Ó‰. ÑÓ ÌÂÒÚ‡·¥Î¸ÌËı ‚¥‰ÌÓÒflÚ  ̧ÍÓ¯ÚË Ì‡

‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ‚ ÒÛÏ¥ Á‡ÎË¯ÍÛ Ô¥ÒÎfl

‚Ë‡ıÛ‚‡ÌÌfl ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓª ˜‡ÒÚËÌË. ÇÁ‡„‡Î¥,

ÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ÒÚ¸ Á‡ÎË¯Í¥‚ Á‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË

¥ÁÌËı ‚Ë‰¥‚ Á‡ÎÂÊËÚ¸ ‚¥‰ ·‡„‡Ú¸Óı ˜ËÌ-

ÌËÍ¥‚, Ì‡È‚‡„ÓÏ¥¯ËÏË Á flÍËı (‚ÓÌË ‚ÔÎË-

‚‡˛Ú¸ Ú‡ÍÓÊ ¥ Ì‡ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Î¥Í‚¥‰ÌËı

Ú‡ ÒÚÓÍÓ‚Ëı ‡ÍÚË‚¥‚) π ÔÓÚÓ˜Ì‡ ÂÍÓÌÓÏ¥̃ Ì‡

ÒËÚÛ‡ˆ¥fl, ËÌÍÓ‚‡ ÍÓÌ’˛ÌÍÚÛ‡ (ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥

Ù‡ÍÚÓË), ‡ Ú‡ÍÓÊ ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë,

ÒÍÎ‡‰ ÍÎ¥πÌÚ¥‚, ÒÚ‡ÚÂ„¥fl Ú‡ ÔÓÎ¥ÚËÍ‡ ·‡Ì-

ÍÛ (‚ÌÛÚ¥¯Ì¥ Ù‡ÍÚÓË).

ì ıÓ‰¥ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË ¥ Ô‡ÒË‚‡-

ÏË ÒÎ¥‰ ‰ÓÚËÏÛ‚‡ÚËÒfl ÓÒÌÓ‚ÌËı  ÒÚ‡-

ÚÂ„¥˜ÌËı ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌ¸ Ï¥Ê „ÛÔ‡ÏË ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚: Î¥Í‚¥‰Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë ÔÓ‚ËÌÌ¥

ÁÌ‡˜ÌÓ ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡ÚË ÌÂÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ Ô‡ÒË-

‚Ë, ¥ÏÏÓ·¥Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë ÔÓ‚ËÌÌ¥ ·ÛÚË

ÏÂÌ¯ËÏË, Ì¥Ê  ·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î. 

åÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌËÈ Á‚¥Ú ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÛ ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË Á ÛÏÓ‚ÌËÏË

·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÏË ‰‡ÌËÏË ÍÓÏÂˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ

(‰Ë‚. Ú‡·ÎËˆ˛) ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ÒÚÛÍÚÛÛ ‡ÍÚË‚-

ÌËı Ú‡ Ô‡ÒË‚ÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ÓÁ¥Á¥ ÒÚÓÍ¥‚

Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌfl ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ‚ ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌÓÏÛ ‚Ë-

„Îfl‰¥ È ÏÓÊÂ ‰ÓÔÓ‚Ì˛‚‡ÚËÒfl ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥π˛

Û ÓÁ¥Á¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ ¥ ‚Ë‰¥‚ ‚‡Î˛Ú. á‡-

Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ‰Îfl Â‡Î¸ÌÓª Óˆ¥ÌÍË „Ó¯Ó-

‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚, ÁÓÍÂÏ‡ ÒÚ‡ÌÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥, Á‡-

ÎË¯ÍË Á‡ ‡ıÛÌÍ‡ÏË ÒÎ¥‰ ÓÁÌÓÒËÚË ÌÂ ÏÂ-

ı‡Ì¥˜ÌÓ, ‡ ‡Ì‡Î¥ÚË˜ÌÓ — Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ

Â‡Î¸ÌËı ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ ÚËı ̃ Ë ¥Ì¯Ëı ÒÛÏ,

‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛˜Ë ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Û ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛,

flÍÓ˛ ‚ÓÎÓ‰¥π ·‡ÌÍ, ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥È ‰Ó

ÁÏ¥ÌË Á‡ÎË¯Í¥‚, Ì‡Ï¥¥‚ ÍÎ¥πÌÚ¥‚ ̆ Ó‰Ó ÓÁ-

ÔÓfl‰ÊÂÌÌfl ÍÓ¯Ú‡ÏË.

ôÓ· ÓÚËÏ‡ÚË Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ Á‚¥ÚÛ ÔÓÍ‡ÁÌË-

ÍË ËÁËÍÛ ¥ ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥ Ú‡ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÚË ÈÓ-

„Ó flÍ ÏÓ‰ÂÎ¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÎ‡ÌÛ‚‡ÌÌfl,

ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ Óˆ¥ÌËÚË ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍË Ó·-

Òfl„¥‚ ÓÔÂ‡ˆ¥È Á‡ ÔÂ‚ÌËÈ ÔÂ¥Ó‰ (Ì‡ÔË-

ÍÎ‡‰, Á‡ Ï¥Òflˆ¸ ‡·Ó Í‚‡Ú‡Î) ¥ ÒÔÓ„ÌÓÁÛ-

‚‡ÚË ªı ÁÏ¥ÌË, ˘Ó ‰‡ÒÚ¸ ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜ËÚË

åÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌËÈ Á‚¥Ú ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÛ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË 

íËÒ. „Ì.

ëÚÓÍÓ‚‡ „ÛÔ‡ ÄÍÚË‚Ë ¥ Ô‡ÒË‚Ë ëÛÏ‡
ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚¥ ÒÂÂ‰Ì¸ÓÒÚÓÍÓ‚¥ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥

7 ‰Ì¥‚ 8—31 32—92 93—183 184—365 > 365 ìÒ¸Ó„Ó
ëÚÓÍ ‡·Ó ‰ÂÌ¸ ‰Ì¥ ‰Ì¥ ‰Ì¥‚ ‰Ì¥‚

ÏÂÌ¯Â

ã¥Í‚¥‰Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë 14 753 14 753

ÉÓ¯Ó‚¥ ÍÓ¯ÚË ¥ Á‡ÎË¯ÍË 10 909 10 909
Ì‡ ÍÓ‡ıÛÌÍÛ ‚ çÅì

äÓ¯ÚË ‚ ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ‡ı  3 844 3 844
‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl

ñ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË Ì‡ ÔÓ‰‡Ê

ëÚÓÍÓ‚¥ ‡ÍÚË‚Ë 6 717 12 745 15 959 41 974 19 156 25 409 121 960

äÂ‰ËÚË Ú‡ ‰ÂÔÓÁËÚË 2 000 4 300 2 893 9 193
‚ ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ‡ı

ßÌ¯¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË Ì‡ ÔÓ‰‡Ê

äÂ‰ËÚË ÒÛ·’πÍÚ‡Ï „ÓÒÔÓ- 3 587 7 686 13 066 41 757 19 156 25 409 110 661
‰‡˛‚‡ÌÌfl, Ó„‡Ì‡Ï Á‡-
„‡Î¸ÌÓ‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚-
Î¥ÌÌfl, Ù¥ÁË˜ÌËÏ ÓÒÓ·‡Ï

ßÌ¯¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË 217 217

ÑÂ·¥ÚÓÒ¸Í‡ Á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸ 552 302 854

ßÌ¯¥ ‡ÍÚË‚Ë 578 457 1 035

ßÏÏÓ·¥Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë 6 184 6 184

éÒÌÓ‚Ì¥ Á‡ÒÓ·Ë, ÌÂÏ‡ÚÂ¥- 6 184 6 184
‡Î¸Ì¥ ‡ÍÚË‚Ë (Á‡ ‚Ë‡ıÛ‚‡Ì-
ÌflÏ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª)

ÑÓ‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl
Û ÒÚÓÓÌÌ¥ Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª

ìëúéÉé ÄäíàÇßÇ (I) 21 470 12 745 15 959 41 974 19 156 31 593 142 897

çÂÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl 12 314 0 0 0 0 0 12 314

á‡ÎË¯ÍË Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó 4 356 4 356
Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚

çÂÒÚ‡·¥Î¸Ì‡ ˜‡ÒÚËÌ‡ Á‡- 7958 7 958
ÎË¯Í¥‚ Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó Á‡-
ÔËÚ‡ÌÌfl ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡-
˛‚‡ÌÌfl, ·˛‰ÊÂÚÌËı 
ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·

ëÚÓÍÓ‚¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl 8 174 15 424 18 203 39 931 13 269 20 105 115 106

äÂ‰ËÚË ¥ ‰ÂÔÓÁËÚË 3 479 2 000 5 479
¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚

ëÚ‡·¥Î¸Ì‡ ˜‡ÒÚËÌ‡ Á‡ÎË¯Í¥‚ 8 068 8 068
ÍÓ¯Ú¥‚ Ì‡ ‡ıÛÌÍ‡ı ‰Ó
Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ-
‰‡˛‚‡ÌÌfl, ·˛‰ÊÂÚÌËı
ÛÒÚ‡ÌÓ‚ ¥ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·

ëÚÓÍÓ‚¥ ÍÓ¯ÚË ÒÛ·’πÍÚ¥‚ 3 803 12 924 18 203 39 931 13 269 12 037 100 167
„ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl, ·˛‰ÊÂÚ-
ÌËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·

ñ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ‚Î‡ÒÌÓ„Ó ·Ó„Û 0

äÂ‰ËÚÓÒ¸Í‡ Á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸ 250 500 750

ßÌ¯¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl 642 642

ìëúéÉé áéÅéÇ’üáÄçú (ßß) 20 488 15 424 18 203 39 931 13 269 20 105 127 420

çÖÇßÑèéÇßÑçßëíú (ß) — (ßß) 982 −−2 679 −−2 244 2 043 5 887 11 488 15 477

ä‡Ô¥Ú‡Î 15 477 15 477

ìëúéÉé èÄëàÇßÇ (IIß) 20 488 15 424 18 203 39 931 13 269 20 105 142 897

áÄÉÄãúçÄ çÖÇßÑèéÇßÑ- 982 −−2 679 −−2 244 2 043 5 887 −−3 989 0
çßëíú (ß—ßßß)
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Ï‡È·ÛÚÌ¥È ÒÚ‡Ì ·‡ÌÍÛ.

èÓ„ÌÓÁ ‚Ë‰¥‚ Ú‡ Ó·Òfl„¥‚ ‡ÍÚË‚ÌËı ¥

Ô‡ÒË‚ÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È ·‡ÌÍÛ flÍ ÒÍÎ‡‰Ó‚‡

·¥ÁÌÂÒ-ÔÎ‡ÌÛ Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ

ˆ¥Î¸Ó‚Ëı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ÔË·ÛÚÍÓ‚ÓÒÚ¥ ¥ ‚ÒÚ‡-

ÌÓ‚ÎÂÌËı Ó·ÏÂÊÂÌ¸ Ì‡ ËÁËÍ, flÍ¥ ‚ËÁÌ‡-

˜‡˛Ú¸Òfl ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌËÏË ̂ ¥ÎflÏË ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥

·‡ÌÍÛ. éÒÍ¥Î¸ÍË ·‡ÌÍË Ô‡ˆ˛˛Ú¸ ‚ ÛÏÓ-

‚‡ı ÌÂ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓÒÚ¥, ¥ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-

‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ Ï‡π ÒÚÓı‡ÒÚË˜ÌËÈ ı‡‡ÍÚÂ,

ÔÎ‡ÌË ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ ÍÓË„Û˛Ú¸ Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ

ÁÏ¥Ì, flÍ¥ ‚¥‰·ÛÎËÒfl, Ú‡ ÒˆÂÌ‡¥ª‚ ÓÁ‚ËÚÍÛ

Ï‡È·ÛÚÌ¸Ó„Ó.  èÓ„ÌÓÁ ˘Ó‰Ó ÍÂ‰ËÚ¥‚, ‡

ÏÓÊÎË‚Ó, È ̃ ‡ÒÚËÌË ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚ ÙÓÏÛπÚ¸Òfl

Á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ÔÓÚÂ·Ë Ú‡ Ì‡Ï¥Ë ÍÎ¥πÌÚ¥‚, ‡

Ú‡ÍÓÊ  ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ. åÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌËÈ

Á‚¥Ú ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÛ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡

ÒÚÓÍ‡ÏË, ‰ÓÔÓ‚ÌÂÌËÈ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌËÏË ÒÛ-

Ï‡ÏË ÍÂ‰ËÚ¥‚ ¥ ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚, ÔÎ‡ÌÓ‚ËÏË ÒÛ-

Ï‡ÏË ‰ÓıÓ‰¥‚ Ú‡ ‚ËÚ‡Ú Á‡ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥

ÔÂ¥Ó‰Ë, ‰‡π ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜ËÚË ÔÓ„ÌÓÁÌÛ

ÌÂ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ˜‡ÒÓ-

‚ËÏË ¥ÌÚÂ‚‡Î‡ÏË. èË ÔÎ‡ÌÛ‚‡ÌÌ¥ ‡Í-

ÚË‚ÌËı ¥ Ô‡ÒË‚ÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ

‚¥‰ÒÚÂÊÛ‚‡ÚË ‚ÔÎË‚ ÁÏ¥Ì Û ·‡Î‡ÌÒ¥ Ì‡

ÓÁÏ¥ Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Ëı ÂÁÂ‚¥‚, ÂÍÓÌÓÏ¥˜Ì¥

ÌÓÏ‡ÚË‚Ë ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, ÚÓ·ÚÓ ÓÁ‡ıÓ‚Û-

‚‡ÚË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ ÔÓ„ÌÓÁÌ¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË. 

ëÛÏË ÓÁË‚¥‚ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ ‚

‡·ÒÓÎ˛ÚÌÓÏÛ ‚Ë‡ÊÂÌÌ¥ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛ ÔÓ

‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‡·Ó ÌÂ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ Ó·Òfl„¥‚

ÂÒÛÒ¥‚ ¥ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ Û ÍÓÌÍÂÚÌËÈ ÔÂ¥Ó‰.

êËÁËÍ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Ó·ÏÂÊÛπÚ¸Òfl ¯ÎflıÓÏ

‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl Î¥Ï¥Ú¥‚ Ì‡ ‰ÓÔÛÒÚËÏÛ ‚ÂÎË˜Ë-

ÌÛ ÓÁË‚Û. ã¥Ï¥Ú — ̂ Â ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ‰ÂÙ¥ˆË-

ÚÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Û ‚¥‰ÒÓÚÍ‡ı: ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÌÂ-

„‡ÚË‚ÌÓ„Ó ÓÁË‚Û Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ‰Ó ‚‡Î˛ÚË

·‡Î‡ÌÒÛ ‡·Ó ‰Ó ÒÛÏË Ô‡ÒË‚¥‚. á‡„‡Î¸ÌËÈ

‰ÂÙ¥ˆËÚ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÓÁ‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl flÍ ÒÛ-

Ï‡ ‰ÂÙ¥ˆËÚ¥‚ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Á‡ ‚Ò¥Ï‡ ÒÚÓÍÓ‚Ë-

ÏË „ÛÔ‡ÏË. èË ˆ¸ÓÏÛ Ì‡‰ÎË¯ÓÍ

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Á‡ ÍÓÓÚ¯ËÏË ÚÂÏ¥Ì‡ÏË ÔÓ„‡-

¯ÂÌÌfl ÔÓÍË‚‡π ‰ÂÙ¥ˆËÚ Á‡ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ-

‚ËÏË, ‡ ÌÂ Ì‡‚Ô‡ÍË. 

êÓÁÏ¥ Î¥Ï¥ÚÛ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl ÔÓÎ¥ÚËÍÓ˛

·‡ÌÍÛ ˘Ó‰Ó Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ — ÍÓÌÒÂ‚‡ÚË‚-

ÌÓ˛ ‡·Ó ‡„ÂÒË‚ÌÓ˛. ì ÔÂ¯ÓÏÛ ‚ËÔ‡‰ÍÛ

ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ ·‡ÌÍÛ Ô‡„ÌÂ ÌÂ ‰ÓÔÛÒÍ‡ÚË

‰ÂÙ¥ˆËÚÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥, ÚÓÏÛ Î¥Ï¥Ú ‰Ó¥‚Ì˛π

ÌÛÎ˛. ì ‰Û„ÓÏÛ, — flÍ˘Ó ‰ÂÙ¥ˆËÚ ÔÎ‡-

ÌÛπÚ¸Òfl ÔÓÍËÚË Á‡ ‡ıÛÌÓÍ Á‡ÎÛ˜ÂÌ¸ ‡·Ó

ÔÓ‰‡ÊÛ ‡ÍÚË‚¥‚, — Î¥Ï¥Ú ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl

Á Ó„Îfl‰Û Ì‡  Ó·Òfl„Ë Ï‡È·ÛÚÌ¸Ó„Ó ÔËÔÎË-

‚Û ÍÓ¯Ú¥‚. 

ç
‡ Ï‡È·ÛÚÌ¥ ‰ÓıÓ‰Ë ·‡ÌÍÛ, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÈÓ-

„Ó ‚ËÚ‡ÚË ¥ÒÚÓÚÌÓ ‚ÔÎË‚‡˛Ú¸ ‚¥‰ÌÓÒË-

ÌË Á ÍÎ¥πÌÚ‡ÏË. è¥ÓËÚÂÚÌÓ˛ ÏÂÚÓ˛

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ π Ì‡Î‡„Ó‰ÊÂÌÌfl ‰Ó‚„Ó-

ÒÚÓÍÓ‚Ëı Ô‡ÚÌÂÒ¸ÍËı ÒÚÓÒÛÌÍ¥‚ ¥Á

ÍÎ¥πÌÚ‡ÏË, ˘Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌ¥

ÔÂÂ‚‡„Ë Ì‡ ËÌÍÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÓÒÎÛ„.

ç‡È‚‡ÊÎË‚¥¯‡ ÛÏÓ‚‡ ˆ¸Ó„Ó — Ò‚Óπ˜‡ÒÌÂ

Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌfl ÔÓÚÂ· ÍÎ¥πÌÚ¥‚ Û ÍÂ‰ËÚ‡ı Ì‡

ÔËÈÌflÚÌËı ÛÏÓ‚‡ı, ̆ Ó ‚¥‰ÍË‚‡π ̄ Îflı ‰Ó

Ì‡‰‡ÌÌfl ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÓÒÎÛ„,

Ú¥ÒÌ¥¯Ó„Ó ÒÔ¥‚Ó·¥ÚÌËˆÚ‚‡, ÁÏ¥ˆÌÂÌÌfl

‰Ó‚¥Ë ÍÎ¥πÌÚ‡ ‰Ó ·‡ÌÍÛ. çËÌ¥ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸

Ù‡ı¥‚ˆ¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ ‚‚‡Ê‡π, ˘Ó ·‡ÌÍ ÔÓ‚Ë-

ÌÂÌ Ì‡‰‡‚‡ÚË ‚ËÍÎ˛˜ÌÓ flÍ¥ÒÌ¥ ÍÂ‰ËÚË,

Ì‡‚¥Ú¸ flÍ˘Ó ‚¥‰˜Û‚‡π ‰ÂÙ¥ˆËÚ Î¥Í‚¥‰ÌËı

ÍÓ¯Ú¥‚, ÓÁ‡ıÓ‚Û˛˜Ë Û ‡Á¥ ÔÓÚÂ·Ë Ì‡

Á‡ÔÓÁË˜ÂÌÌfl [1, Ò. 337]. 

èÓÚÂ·‡ ‚ ÂÒÛÒ‡ı ‰Îfl Ì‡‰‡ÌÌfl ÍÂ‰Ë-

ÚÛ ÒÔÓÌÛÍ‡π ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚Ó ·‡ÌÍÛ ‰Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ

Ì‡fl‚ÌËı ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚. ∏ ‰‚‡ ÔËÌˆËÔÓ-

‚Ëı Ô¥‰ıÓ‰Ë ‰Ó ‚Ë¥¯ÂÌÌfl ̂ ¸Ó„Ó Á‡‚‰‡ÌÌfl.

èÂ¯ËÏ ÔÂÂ‰·‡˜‡πÚ¸Òfl ÛÁ„Ó‰ÊÂÌÌfl Ó·-

Òfl„¥‚ ¥ ÒÚÓÍ¥‚ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ ¥Á ÍÓÌÍÂÚÌËÏË

‚Ë‰‡ÏË ÂÒÛÒ¥‚, flÍ¥ ªı ÙÓÌ‰Û˛Ú¸. ç‡ÔË-

ÍÎ‡‰, ÍÎ¥πÌÚÒ¸ÍËÈ ‰ÂÔÓÁËÚ ÒÔflÏÓ‚ÛπÚ¸Òfl

‚ ÍÓÌÍÂÚÌËÈ ‚Ë‰ ‡ÍÚË‚¥‚ Á ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏË

ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ÏË ÒÚÓÍÓ‚ÓÒÚ¥ Ú‡ ‰Óı¥‰-

ÌÓÒÚ¥. í‡ÍËÈ Ô¥‰ı¥‰ ÔÓÎÂ„¯Ûπ ‡Ì‡Î¥Á ¥ ÍÓÌ-

ÚÓÎ¸ ÓÔÂ‡ˆ¥È, Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÌËı ·‡ÌÍÓÏ,  ‡

Ú‡ÍÓÊ ÒÔÓ˘Ûπ ‚¥‰ÒÚÂÊÂÌÌfl ËÁËÍ¥‚. åÂ-

ÚÓ‰ ÔflÏÓ„Ó ÙÓÌ‰Û‚‡ÌÌfl ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ ‚ËÍÓ-

ËÒÚÓ‚Û‚‡ÚË, ÍÓÎË ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ ·‡ÌÍÛ

Ó¥πÌÚÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÌÂ‚ËÒÓÍËÈ ÒÚÛÔ¥Ì¸ Ë-

ÁËÍ¥‚ Á‡ ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË. ßÌ¯‡ ¥˜, ˘Ó ‚ ˜ËÒ-

ÚÓÏÛ ‚Ë„Îfl‰¥ ˆÂÈ Ô¥‰ı¥‰ ÒÍÎ‡‰ÌÓ Â‡Î¥ÁÛ-

‚‡ÚË Ì‡ Ô‡ÍÚËˆ¥, ÓÒÍ¥Î¸ÍË Ì‡ ËÌÍÛ ÌÂ

Á‡‚Ê‰Ë π ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ‰Îfl Á·‡Î‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

ÍÓÌÍÂÚÌÓ„Ó ‚Ë‰Û ‡ÍÚË‚Û ‡·Ó Ô‡ÒË‚Û. 

ÑÛ„ËÏ ÒÔÓÒÓ·ÓÏ — Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó “ÍÓÚÎ‡”

— ÌÂ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl flÍÓ„ÓÒ¸

ÔÂ‚ÌÓ„Ó ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl ÍÓÌÍÂÚÌÓ˛ ̃ ‡ÒÚËÌÓ˛

Ô‡ÒË‚¥‚. ì ̂ ¸ÓÏÛ ‚ËÔ‡‰ÍÛ ÌÂÏÓÊÎË‚Ó Á¥ÒÚ‡-

‚ËÚË ÔÂ‚ÌËÈ ‡ÍÚË‚ ¥Á Ô‡ÒË‚ÓÏ ¥ ÔÓ¥‚ÌflÚË

ªı Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË Ú‡ ˆ¥Ì‡ÏË Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl È

ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl, ÚÓ·ÚÓ ‡ÍÚË‚ Ù¥Ì‡ÌÒÛπ “ÁÌÂÓ-

ÒÓ·ÎÂÌËÈ” Ô‡ÒË‚. ì Ú‡ÍÓÏÛ ‡Á¥ ÎË¯Â Á‚¥Ú

ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÛ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ÒÚÓÍ‡-

ÏË ‰‡π Ûfl‚ÎÂÌÌfl ÔÓ Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍÛ ‚

ÍÓÊÌÓÏÛ ˜‡ÒÓ‚ÓÏÛ ¥ÌÚÂ‚‡Î¥. 

äÓÎË ÛÚ‚Ó˛˛Ú¸Òfl Ì‡‰ÎË¯ÍÓ‚¥ Î¥Í‚¥‰Ì¥

ÍÓ¯ÚË, ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ ·‡ÌÍÛ ÔÓ‚ËÌÂÌ ÔÓ‰-

·‡ÚË ÔÓ ªı ÔË·ÛÚÍÓ‚Â ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl, ¥Ì‡Í-

¯Â Á‡ ÌÂ‰ÓÔÛ˘ÂÌÌfl ‰ÂÙ¥ˆËÚÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥

‰Ó‚Â‰ÂÚ¸Òfl ÔÎ‡ÚËÚË ÌÂÓ‰ÂÊ‡ÌËÏË ‰ÓıÓ-

‰‡ÏË. á‡ ÍÓÌÒÂ‚‡ÚË‚ÌÓª ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ·‡ÌÍÛ

˘Ó‰Ó ËÁËÍÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ‡Ì‡Î¥Á ‡Î¸ÚÂÌ‡-

ÚË‚ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ ÍÓ¯Ú¥‚ ÔÓ‚‡‰ËÚ¸Òfl Á Ó„Îfl-

‰Û Ì‡ ÚÂ, ˘Ó· ÊÓ‰Ì‡ Á ÌËı ÌÂ Á·¥Î¸¯Û‚‡-

Î‡ ‰ÂÙ¥ˆËÚÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Û ÍÓÊÌÓÏÛ ¥Á ˜‡-

ÒÓ‚Ëı ÔÂ¥Ó‰¥‚. üÍ˘Ó Ê Ô¥ÓËÚÂÚÓÏ π Á‡-

·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓª ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥, ·‡ÌÍ

ÏÓÊÂ ‚‰‡ÚËÒfl ‰Ó Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ÌÂ‚¥‰-

ÔÓ‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ ÒÛÏ‡Ï ‡ÍÚË‚¥‚, ‡·Ë

‚Ë„¥‰ÌÓ ÓÁÏ¥ÒÚËÚË ÍÓ¯ÚË, ÓÁ‡ıÓ‚Û˛˜Ë

Ì‡ ÍÛÔ¥‚Î˛ ÂÒÛÒ¥‚ ÔË ÔÓÚÂ·¥.

á
‚Ë˜ÌÓ˛ Ô‡ÍÚËÍÓ˛ Ô¥‰ÚËÏ‡ÌÌfl

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ Û Á‡ı¥‰ÌËı ·‡ÌÍ‡ı π ÔÓ‰‡Ê

‡ÍÚË‚¥‚ (ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ÍÂ‰ËÚ¥‚), ̆ Ó

‰‡π ÁÏÓ„Û ÔË ÔÓÚÂ·¥ ‚Ë‚¥Î¸ÌËÚË ÂÒÛ-

ÒË È ÓÔÚËÏ¥ÁÛ‚‡ÚË ÒÚÛÍÚÛÛ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸.

ßÌ¯ËÏ ÂÙÂÍÚË‚ÌËÏ Á‡ÒÓ·ÓÏ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ π ÒÂÍ’˛ËÚËÁ‡ˆ¥fl ‡ÍÚË‚¥‚.

ìÌ‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÌÂÓÁ‚ËÌÛÚÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı

ËÌÍ¥‚ Û Í‡ªÌ‡ı ¥Á ÌÂÒÚ‡·¥Î¸ÌÓ˛ ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥ÍÓ˛ ÔÓ¯ËÂÌÌfl ̂ Ëı ÒÔÓÒÓ·¥‚ Â„ÛÎ˛-

‚‡ÌÌfl Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ — ÒÔ‡‚‡ Ï‡È·ÛÚÌ¸Ó„Ó. 

ì Ì‡‚Â‰ÂÌÓÏÛ ÔËÍÎ‡‰¥ ÔÓÎ¥Ô¯ËÚË

Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÏÓÊÌ‡ ¯ÎflıÓÏ ‰ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó

ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚ¥‚. ÄÎÂ Ú‡ÍÂ ¥¯ÂÌÌfl

ÏÓÊÌ‡ ÔËÈÌflÚË ÎË¯Â Û ‡Á¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓª

¥Ì¥ˆ¥‡ÚË‚Ë Á ·ÓÍÛ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ ‡·Ó „ÛÔË

ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚ ̆ Ó‰Ó ‰ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ÔÓ‚Â-

ÌÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚ¥‚. 

èË Ì‡‰ÎË¯ÍÓ‚¥È Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ ‚Ú‡-

˜‡π ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌ¥ ‰ÓıÓ‰Ë ¥ Ì‡‡Ê‡πÚ¸Òfl Ì‡

ËÁËÍ ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË. Ç ·Û‰¸-flÍÓÏÛ

‡Á¥ ‚Ò¥ ¥¯ÂÌÌfl ˘Ó‰Ó ÍÛÔ¥‚Î¥ ÍÓ¯Ú¥‚,

Ú‡ÌÒÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ‡ÍÚË‚¥‚ ‰Îfl Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl

Ó·Òfl„¥‚ Î¥Í‚¥‰ÌËı ÂÒÛÒ¥‚ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÓÁ‡-

ıÓ‚Û‚‡ÚË flÍ ¥Á ÚÓ˜ÍË ÁÓÛ ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌËı ‚Ë-

Ú‡Ú, Ú‡Í ¥ Á ÚÓ˜ÍË ÁÓÛ ÌÂ‰ÓÓÚËÏ‡ÌËı

ÔË·ÛÚÍ¥‚.

ì ÔÓˆÂÒ¥ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ÔÓˆÂÌÚÌËÏ Ë-

ÁËÍÓÏ ·‡ÌÍ ÒÚ‡‚ËÚ¸ ÍÓÌÍÂÚÌ¥ Á‡‚‰‡ÌÌfl

˘Ó‰Ó ÓÚËÏ‡ÌÌfl ˜ËÒÚÓ„Ó ÔÓˆÂÌÚÌÓ„Ó

‰ÓıÓ‰Û È ÛÚËÏ‡ÌÌfl ÔÓˆÂÌÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ

‚ ÏÂÊ‡ı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌËı Î¥Ï¥Ú¥‚. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó

‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl ÏÂÚÓ‰Ë ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÓÁ-

Ë‚¥‚ („ÂÔ-ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ) ‡·Ó ÏÂÚÓ‰ ‡Ì‡Î¥ÁÛ

ÚË‚‡ÎÓÒÚ¥ (‰˛‡ˆ¥ª). ïÓ˜‡ ˆ¥ ÏÂÚÓ‰Ë ‰Ó-

ÔÓ‚Ì˛˛Ú¸ Ó‰ËÌ Ó‰ÌÓ„Ó, ‚ÓÌË ‚¥‰¥ÁÌfl-

˛Ú¸Òfl Á‡ ̂ ¥ÎflÏË Ú‡ ÒÔÓÒÓ·ÓÏ ‚ËÏ¥˛‚‡Ì-

Ìfl ÒÚÛÔÂÌfl ËÁËÍÛ. 

êÓÁ‡ıÛÌÓÍ „ÂÔÛ ·‡ÁÛπÚ¸Òfl Ì‡ ·‡Î‡ÌÒÓ-

‚Ëı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ı ¥ ‚‡ıÓ‚Ûπ ÌÂÁ·‡Î‡ÌÒÓ-

‚‡Ì¥ÒÚ¸ ¥ÁÌËˆ¸ Û ̃ ‡Ò¥, ÍÓÎË ÏÓÊÛÚ¸ ÁÏ¥ÌË-

ÚËÒfl ÔÓˆÂÌÚÌ¥ ÒÚ‡‚ÍË Á‡ ‡ÍÚË‚‡ÏË È Ô‡ÒË-

‚‡ÏË. Ç¥Ì ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ‚ÔÎË‚ ÁÏ¥ÌË ÔÓ-

ˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ Ì‡ ÒÛÏÛ Ì‡‡ıÓ‚‡ÌËı

‚¥‰ÒÓÚÍ¥‚ ¥ π Ú‡‰Ëˆ¥ÈÌËÏ Ô¥‰ıÓ‰ÓÏ ‰Ó

Óˆ¥ÌÍË ÔÓˆÂÌÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ. ÉÓÎÓ‚ÌËÏ

ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ Ú‡ÍÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ π ÍÓÎË‚‡ÌÌfl

ÓÁÏ¥Û ‰ÓıÓ‰¥‚.

åÂÚÓ‰ ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÚË‚‡ÎÓÒÚ¥ ‚‡ıÓ‚Ûπ

ÒÚÓÍË ÛıÛ „Ó¯Ó‚Ëı ÍÓ¯Ú¥‚ ¥ ‰‡π ÁÏÓ-

„Û Óˆ¥ÌËÚË ÁÏ¥ÌË ËÌÍÓ‚Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ ÔÓ-

ˆÂÌÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰

ÁÏ¥Ì ·‡ÁÓ‚Ëı ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ. ì

‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÛÏÓ‚‡ı Ó·’πÍÚË‚Ì¥ ÒÍÎ‡‰-

ÌÓ˘¥ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ˆ¸Ó„Ó ÏÂÚÓ‰Û, Ú¥ÒÌÓ

ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ„Ó Á  ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ˛ ÏÓ‰ÂÎÎ˛,

ÁÛÏÓ‚ÎÂÌ¥ ÚÛ‰ÌÓ˘‡ÏË ÔÓ·Û‰Ó‚Ë ˜‡ÒÓ-

‚Óª ÒÚÛÍÚÛË ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ Á‡

¥ÁÌËÏË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÏË ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡ÏË ¥

ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Ï¥ÌÎË‚¥ÒÚ˛ ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ.

Ç‡ıÓ‚Û˛˜Ë ˆÂ, ‰ÂÚ‡Î¸Ì¥¯Â ÁÛÔËÌËÏÓÒfl

Ì‡ „ÂÔ-ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚ¥.     

ÑÎfl Óˆ¥ÌÍË ÔÓˆÂÌÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ Á‡ ‰Ó-

ÔÓÏÓ„Ó˛ „ÂÔÛ ‚ ÏÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌÓÏÛ Á‚¥Ú¥ ÔÓ

ÒÚÛÍÚÛÛ ÍÓ¯Ú¥‚, ‰ÓÔÓ‚ÌÂÌÓÏÛ Ó˜¥ÍÛ‚‡-

ÌËÏË Ó·Òfl„‡ÏË ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ¥ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl

ÂÒÛÒ¥‚, Û ÍÓÊÌÓÏÛ ¥Á  ˜‡ÒÓ‚Ëı ¥ÌÚÂ‚‡Î¥‚

‡Ì‡Î¥ÁÛ˛Ú¸ ÒÛÏË, Á‡ flÍËÏË ·‡ÌÍ ÒÔÎ‡˜Ûπ Ú‡

ÓÚËÏÛπ ÔÓˆÂÌÚË. ñÂ ‰‡π ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜Ë-

ÚË ÔÓÁËˆ¥ª, ˜ÛÚÎË‚¥ ‰Ó ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌËı

ÒÚ‡‚ÓÍ. ÑÎfl ÓÁ‡ıÛÌÍÛ „ÂÔÛ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ
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ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

‚¥‰ÌÓÒËÚË Á‡·Ó„Ó‚‡Ì¥ÒÚ¸ ‰Ó ÔÂ‚ÌÓª ̃ ‡ÒÓ‚Óª

Í‡ÚÂ„Ó¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÒÚÓÍÛ ÁÏ¥ÌË (‡·Ó

ÏÓÊÎË‚Óª ÁÏ¥ÌË) ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË, ‡ ÌÂ

ÎË¯Â Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ‰‡Ú Ì‡‰‡ÌÌfl (ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl)

ÍÂ‰ËÚ¥‚ ¥ ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚. í‡ÍËÏ ˜ËÌÓÏ, Û

ÍÓÊÌ¥È ̃ ‡ÒÓ‚¥È „ÛÔ¥ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl Ó·Òfl„ Á‡-

ÎÛ˜ÂÌËı (ÓÁÏ¥˘ÂÌËı) ÍÓ¯Ú¥‚, ˜ÛÚÎË‚Ëı

‰Ó ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ. èÓÚ¥Ï Û ÏÂ-

Ê‡ı ÍÓÊÌÓª „ÛÔË ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ Ó·Òfl„Ë

ÍÓ¯Ú¥‚, ‰Îfl flÍËı ÒÚÓÍ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ‰Ó¥‚Ì˛π

ÒÚÓÍÛ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl. ëÛÏ‡, ̆ Ó Á‡ÎË¯ËÎ‡Òfl,

— ̂ Â ÍÓ¯ÚË, ÓÁÏ¥˘ÂÌ¥ ¥Á ÔÓÛ¯ÂÌÌflÏ ·‡-

Î‡ÌÒÛ ÒÚÓÍ¥‚, — „ÂÔ. é·Òfl„ ÍÓ¯Ú¥‚,

ÓÁÏ¥˘ÂÌËı Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË, ¥ ÔÓˆÂÌÚÌ‡ Ï‡-

Ê‡ ‰Îfl ‰‡ÌÓ„Ó ÒÚÓÍÛ ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜Ë-

ÚË ˜‡ÒÚÍÛ ÔÓˆÂÌÚÌÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ, flÍËÈ ÌÂ

Á‡ÎÂÊËÚ¸ ‚¥‰ ÓÁË‚Û ‚ ÒÚÓÍ‡ı Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl

¥ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ Ô‡ÒË‚¥‚, ̃ ÛÚÎË‚Ëı

‰Ó ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ. ñfl ˜‡ÒÚËÌ‡

‰ÓıÓ‰Û ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl ÎË¯Â ¥ÁÌËˆÂ˛ ÒÚ‡‚ÓÍ

Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ¥ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ‚ ÏÂÊ‡ı Ó‰ÌÓ„Ó

¥ÌÚÂ‚‡ÎÛ ˜‡ÒÛ. ó‡ÒÚËÌ‡ ‰ÓıÓ‰Û, ˘Ó Á‡ÎË-

¯ËÎ‡Òfl, ÙÓÏÛπÚ¸Òfl Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÔÂÂÓÁ-

ÔÓ‰¥ÎÛ ÂÒÛÒ¥‚ Á‡ ÒÚÓÍ‡ÏË.

ï‡‡ÍÚÂÌÓ˛ ÓÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ˛ ÔÓˆÂÌÚ-

ÌÓ„Ó ËÁËÍÛ π ÚÂ, ̆ Ó ÈÓ„Ó ‚ÔÎË‚ ÏÓÊÂ ·Û-

ÚË flÍ ÔÓÁËÚË‚ÌËÏ, Ú‡Í ¥ ÌÂ„‡ÚË‚ÌËÏ.

è¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ Ï‡ÚËÏÂ

ÔÓÁËÚË‚ÌËÈ ‚ÔÎË‚ Û ‡Á¥ ÔÂÂ‚Ë˘ÂÌÌfl

ÒÛÏË ̃ ÛÚÎË‚Ëı ‰Ó ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡-

‚ÓÍ ‡ÍÚË‚¥‚ Ì‡‰ ÒÛÏÓ˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı ÁÓ-

·Ó‚’flÁ‡Ì¸ (ÔÓÁËÚË‚ÌËÈ „ÂÔ). ç‡‚Ô‡ÍË,

ÔË ÁÌËÊÂÌÌ¥ ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ  ·‡Ê‡-

ÌËÏ π ÌÂ„‡ÚË‚ÌËÈ „ÂÔ, ˘Ó ÁÌËÁËÚ¸

‚‡Ú¥ÒÚ¸ Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û‚‡ÌÌfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸

·¥Î¸¯Ó˛ Ï¥Ó˛, Ì¥Ê ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚, ¥

ÔÓÎ¥Ô¯ËÚ¸ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË ÔË·ÛÚÍÓ‚ÓÒÚ¥.

èÓÁËˆ¥fl ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚, ˜ÛÚÎË‚Ëı ‰Ó

ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ, ÒÛÚÚπ‚Ó Á‡ÎÂ-

ÊËÚ¸ ‚¥‰ ÛÔ‡‚Î¥ÌÒ¸ÍËı ¥¯ÂÌ¸ ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚‡

·‡ÌÍÛ. ÑËÌ‡Ï¥ÍÛ Ê Ò‡ÏËı ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡-

‚ÓÍ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÚË ‚‡ÊÍÓ, ÓÒÓ·ÎË‚Ó ‚ ÛÏÓ-

‚‡ı ÌÂÒÚ‡·¥Î¸ÌÓª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË. íÓÏÛ ÔÂÂ‰·‡-

˜ÂÌÌfl ÛıÛ ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ — ˆÂ ÍË-

ÚË˜ÌËÈ ÏÓÏÂÌÚ ÔË ÛÔ‡‚Î¥ÌÌ¥ ÔÓˆÂÌÚ-

ÌËÏ ËÁËÍÓÏ. ëÚÓÒÓ‚ÌÓ Ì‡ÔflÏÛ Ú‡ ÓÁÏ¥Û

ÁÏ¥Ì ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ ÏÓÊÌ‡ Ó·ËÚË

ÎË¯ ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÌ¥ Óˆ¥ÌÍË Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ÒÚ‡-

ÚËÒÚË˜ÌËı ‡·Ó ÂÍÒÔÂÚÌËı ÏÂÚÓ‰¥‚.   

ç‡ ‚‡Î˛ÚÌËÈ ËÁËÍ ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Ï¥Ó˛

‚ÔÎË‚‡˛Ú¸ Á‡„‡Î¸ÌÓÂÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ Ú‡

ÔÓÎ¥ÚË˜Ì‡ ÒËÚÛ‡ˆ¥ª ‚ Í‡ªÌ¥, ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ªı

ÓÁ‚ËÚÍÛ, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÒËÒÚÂÏ‡ ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Â-

„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl. á‡ ÌÂÒÔËflÚÎË‚Ó„Ó ÓÁ‚ËÚ-

ÍÛ ÔÓ‰¥È ·‡ÌÍ ÏÓÊÂ Á‡ÁÌ‡ÚË ‚Ú‡Ú, ÁÛ-

ÏÓ‚ÎÂÌËı:

— ÁÌÂˆ¥ÌÂÌÌflÏ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È

‚‡Î˛Ú¥ ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÁÏ¥ÌË Ó·Ï¥ÌÌÓ„Ó ÍÛÒÛ;

— Ó·ÏÂÊÂÌÌflÏË ̆ Ó‰Ó ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ‚‡-

Î˛ÚÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È; 

— ÌÂ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ˛ Ó·Òfl„¥‚ ‚‡Î˛ÚÌËı

‡ÍÚË‚¥‚ ÈÓ„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏ ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È

‚‡Î˛Ú¥. 

Å‡ÌÍ ÔÓ‚ËÌÂÌ ÛÚËÏÛ‚‡ÚË ‚¥‰ÍËÚÛ ‚‡-

Î˛ÚÌÛ ÔÓÁËˆ¥˛ ‚ ÓÁÏ¥‡ı, ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌËı

çÅì. üÍ˘Ó ÒÚ‡ÚÂ„¥π˛ ·‡ÌÍÛ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ

ÓÚËÏ‡ÌÌfl Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ ‚¥‰

‡ÍÚË‚ÌÓ-Ô‡ÒË‚ÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ‚‡Î˛Ú¥, ‚¥Ì

ÔÓ‚ËÌÂÌ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÚË Ï‡È·ÛÚÌ¥ ÁÏ¥ÌË ‚‡-

Î˛ÚÌËı ÍÛÒ¥‚ ¥ Ï‡ÚË ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ ¯‚Ë‰ÍÓ

ÁÏ¥Ì˛‚‡ÚË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏ ˜ËÌÓÏ ÒÚÛÍÚÛÛ

‚‡Î˛ÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚. èÂÂ‚Ë˘ÂÌÌfl

‡ÍÚË‚¥‚ Ì‡‰ Ô‡ÒË‚‡ÏË (‰Ó‚„‡ ‚¥‰ÍËÚ‡ ‚‡-

Î˛ÚÌ‡ ÔÓÁËˆ¥fl) ·‡Ê‡Ì‡ ÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌ¥ ÍÛ-

ÒÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË. ÑÓ‰‡ÚÍÓ‚ËÈ ‚Ë„‡¯

‚¥‰ ÁÌÂˆ¥ÌÂÌÌfl ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË ·‡ÌÍ ÓÚ-

ËÏ‡π Û ‡Á¥ ÔÂÂ‚Ë˘ÂÌÌfl Ô‡ÒË‚¥‚ Û ¥ÌÓ-

ÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥ Ì‡‰ ‡ÍÚË‚‡ÏË (ÍÓÓÚÍ‡ ‚‡-

Î˛ÚÌ‡ ÔÓÁËˆ¥fl). äÓÌÒÂ‚‡ÚË‚Ì‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl

˘Ó‰Ó ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ ÔÂÂ‰·‡˜‡π Á·‡Î‡Ì-

ÒÛ‚‡ÌÌfl ‚‡Î˛ÚÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Ú‡ÍËÏ

˜ËÌÓÏ, ˘Ó· Á‚ÂÒÚË ÔÓÍ‡ÁÌËÍË ‚‡Î˛ÚÌÓª

ÔÓÁËˆ¥ª ‰Ó ÌÛÎfl. 

ÑÎfl Ô¥‰ÒÛÏÍÓ‚Óª Óˆ¥ÌÍË ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Ë-

ÁËÍÛ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÒÚÛÍÚÛÛ

‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Û ‚‡Î˛Ú¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ‰Ó

ÏÓ‰ËÙ¥ÍÓ‚‡ÌÓ„Ó Á‚¥ÚÛ ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÛ ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌËı

ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ‚‡Î˛Ú¥. èË ˆ¸ÓÏÛ ËÁËÍË

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ¥ ÔÓˆÂÌÚÌËÈ ÓÁ„Îfl‰‡˛Ú¸Òfl Û

ÓÁ¥Á¥ ‚Ë‰¥‚ ‚‡Î˛Ú.

èÓˆÂÌÚÌËÈ, ‚‡Î˛ÚÌËÈ, ̂ ¥ÌÓ‚ËÈ ËÁË-

ÍË Á‡ÎÂÊ‡Ú¸ ‚¥‰ ÁÏ¥ÌË Ú‡ÍËı Ô‡‡ÏÂÚ¥‚

ËÌÍÛ, flÍ ÔÓˆÂÌÚÌ¥ ÒÚ‡‚ÍË, ÍÛÒË ‚‡Î˛Ú,

ÍÓÎË‚‡ÌÌfl ˆ¥Ì Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚, ¥

ÚÓÏÛ Ì‡ÎÂÊ‡Ú¸ ‰Ó  ËÌÍÓ‚Ëı ËÁËÍ¥‚. êË-

ÁËÍË ˆ¸Ó„Ó ÚËÔÛ Ì‡ÈÍ‡˘Â Ô¥‰‰‡˛Ú¸Òfl

Í¥Î¸Í¥ÒÌÓÏÛ ‚ËÏ¥˛‚‡ÌÌ˛ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥

ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÌÓ-ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌËı ÏÂÚÓ‰¥‚, ÚÓÏÛ

ÓÒÚ‡ÌÌ¥ÏË ÓÍ‡ÏË ÓÒÓ·ÎË‚Ó ̄ ËÓÍÓ ‚ËÍÓ-

ËÒÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÏÂÚÓ‰ËÍ‡ Value-at-Risk (VaR),

Á‡ÔÓÔÓÌÓ‚‡Ì‡ Å‡ÁÂÎ¸Ò¸ÍËÏ ÍÓÏ¥ÚÂÚÓÏ Á

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó Ì‡„Îfl‰Û. ÇÓÌ‡ ‰‡π ÁÏÓ„Û

Óˆ¥Ì˛‚‡ÚË ËÁËÍË ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌËı Á·ËÚÍ¥‚,

flÍ¥ ÏÓÊÛÚ¸ ‚ËÌËÍÌÛÚË ‚ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ ÌÂÒÔË-

flÚÎË‚Óª ÍÓÌ’˛ÌÍÚÛË ËÌÍÛ. éˆ¥ÌÍ‡ VaR

ÔÓ·Û‰Ó‚‡Ì‡ Ì‡ ÔÂ‚ÌËı ÔËÔÛ˘ÂÌÌflı ¥ ÔË-

ÁÌ‡˜ÂÌ‡ ‰Îfl ‡Ì‡Î¥ÁÛ Î¥Í‚¥‰ÌËı ËÌÍ¥‚, flÍ¥

Ï‡˛Ú¸ ÁÌ‡˜ÌÛ ¥ÒÚÓË˜ÌÛ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛, ‚ÂÎË-

ÍÛ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÓÔÂ‡ÚÓ¥‚ Á‡ ÍÓÊÌËÏ ¥Á Ù¥Ì‡Ì-

ÒÓ‚Ëı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚, ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ Ó·Òfl„Ë ÓÔÂ-

‡ˆ¥È, — ÚÓ·ÚÓ ªª ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl π ÍÓÂÍÚ-

ÌËÏ ‚ ÛÏÓ‚‡ı ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌÓ ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓ„Ó ËÌ-

ÍÛ. á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ÓÚËÏ‡ÌÓª Óˆ¥ÌÍË VaR

‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛˛Ú¸Òfl ‚ËÏÓ„Ë ‰Ó ‚ÂÎË˜ËÌË

Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ·‡ÌÍÛ.     

éÒÍ¥Î¸ÍË π Í¥Î¸Í‡ ÏÂÚÓ‰ËÍ ÓÁ‡ıÛÌÍÛ

‚‡ÚÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸,  ÏÓÊÌ‡

‚Ë‰¥ÎËÚË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ ÒÔÓÒÓ·Ë ÓÁ‡ıÛÌÍÛ

‚‡ÚÓÒÚ¥ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. Å‡Î‡ÌÒÓ‚ËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î ‚ËÁ-

Ì‡˜‡πÚ¸Òfl Á„¥‰ÌÓ Á ÓÒÌÓ‚ÌËÏ ·‡Î‡ÌÒÓ‚ËÏ

¥‚ÌflÌÌflÏ, ÚÓ·ÚÓ ÒÛÏ‡ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ‰Ó¥‚Ì˛π

¥ÁÌËˆ¥ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸. ÄÎÂ ÔË ̂ ¸Ó-

ÏÛ ÌÂ ‚‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl Â‡Î¸Ì‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸. íÓÏÛ ·‡ÌÍË Á ÏÂÚÓ˛

‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Â‡Î¸ÌÓ„Ó ÓÁÏ¥Û Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Á

Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍ¥‚, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌËı ªıÌ¥È

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¥ ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ Óˆ¥Ì˛‚‡-

ÚË flÍ¥ÒÚ¸ Ò‚Óªı ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Ú‡

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ÍÓË„Û‚‡ÚË ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ¯ÎflıÓÏ

ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ÂÁÂ‚¥‚ ‰Îfl ÔÓÍËÚÚfl ÏÓÊÎË-

‚Ëı Á·ËÚÍ¥‚. êÂ„ÛÎflÚË‚ÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î — Ó‰ËÌ

¥Á Ì‡È‚‡ÊÎË‚¥¯Ëı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥

·‡ÌÍÛ. Ç¥Ì ÔËÁÌ‡˜ÂÌËÈ ‰Îfl ÔÓÍËÚÚfl ÌÂ-

„‡ÚË‚ÌËı Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚ ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌËı ËÁËÍ¥‚,

Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÚ¥ÈÍÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ Ú‡

Á‡ıËÒÚÛ ‚ÍÎ‡‰¥‚. ÑÎfl ·‡„‡Ú¸Óı ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı

·‡ÌÍ¥‚ ÔË‚Â‰ÂÌÌfl ÒÛÏË Â„ÛÎflÚË‚ÌÓ„Ó

Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Û ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ¥Á ‚ËÏÓ„‡ÏË Á‡ÍÓ-

ÌÓ‰‡‚˜Ëı Ú‡ ÌÓÏ‡ÚË‚ÌËı ‰ÓÍÛÏÂÌÚ¥‚ π ÔË-

Ú‡ÌÌflÏ ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó ¥ÒÌÛ‚‡ÌÌfl, ÚÓÏÛ ÔÓ-

Úfl„ÓÏ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı ÓÍ¥‚ ÔÓ·ÎÂÏË Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ ¥̂ª

ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı ·‡ÌÍ¥‚ ÔÂÂ·Û‚‡˛Ú¸ Û ˆÂÌÚ¥

Û‚‡„Ë ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË.

êËÌÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl

Ì‡ ÍÓÌÍÂÚÌÛ ‰‡ÚÛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ‰Ó ËÌÍÓ‚Óª

‚‡ÚÓÒÚ¥ ÒÚ‡ÚÂÈ ‡ÍÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚. üÍ˘Ó Ú¥

˜Ë ¥Ì¯¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË, ˘Ó ÒÚ‡-

ÌÓ‚ÎflÚ¸ ‡ÍÚË‚Ë Ú‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl, ÌÂ Ï‡˛Ú¸

ËÌÍÓ‚Ëı ÍÓÚËÛ‚‡Ì¸,  ÚÓ Á‡ ËÌÍÓ‚Û ÔËÈ-

Ï‡˛Ú¸ ªıÌ˛ Óˆ¥ÌÌÛ ‚‡Ú¥ÒÚ¸. áÏ¥Ì‡ ËÌÍÓ-

‚Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÓÁÌ‡˜‡π ÁÏ¥ÌÛ ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥˜ÌÓª ‚‡ÚÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ. 

ÄÌ‡Î¥Á ËÁËÍ¥‚ ÔÓ˜ËÌ‡˛Ú¸ ¥Á ÓÁ„Îfl‰Û

ËÁËÍÛ, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌÓ„Ó ÔÂ‚ÌËÏ ‚Ë‰‡Ï ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚. ëÍÎ‡‰Ì¥ÒÚ¸ ¥‰ÂÌÚËÙ¥Í‡ˆ¥ª Ú‡

Óˆ¥ÌÍË ËÁËÍ¥‚ ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Ï¥Ó˛ ÁÛÏÓ‚ÎÂÌ‡

ÚËÏ, ˘Ó Ì‡ Ó‰ËÌ ¥ ÚÓÈ ÊÂ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ

¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ‰ÊÂÂÎ ‚ËÌËÍÌÂÌ-

Ìfl ËÁËÍÓ‚Ëı ÒËÚÛ‡ˆ¥È ÏÓÊÛÚ¸ Ó‰ÌÓ˜‡ÒÌÓ

‚ÔÎË‚‡ÚË ËÁËÍË Í¥Î¸ÍÓı ÚËÔ¥‚. í‡Í, ÔÓÁË ¥̂ª

Á‡ ÍÂ‰ËÚÌÓ-‰ÂÔÓÁËÚÌËÏË Û„Ó‰‡ÏË ÌÂÒÛÚ¸

Û ÒÓ·¥ ÍÂ‰ËÚÌËÈ, ÔÓˆÂÌÚÌËÈ, ‚‡Î˛ÚÌËÈ

ËÁËÍË (Á‡ Ì‡fl‚ÌÓÒÚ¥ Û„Ó‰, ‰ÂÌÓÏ¥ÌÓ‚‡ÌËı

‚ ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú‡ı), ‡ Ú‡ÍÓÊ ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸

ÒÚ‡Ì Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ. Ç Ô¥‰ÒÛÏÍÛ Óˆ¥ÌÍË

ËÁËÍÛ ÍÓÌÍÂÚÌËı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ ‚ÔÎË‚‡˛Ú¸

Ì‡ ÁÏ¥ÌË ‚‡ÚÓÒÚ¥ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ·‡ÌÍÛ. 

ä
ÓÏÔÎÂÍÒÌÂ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‡ÍÚË‚‡ÏË È

Ô‡ÒË‚‡ÏË flÍ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„¥˜Ì‡ ÍÓÌ-

ˆÂÔˆ¥fl ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ‚Á‡πÏÓÁ‚’flÁÓÍ ¥

‚Á‡πÏÓÁÛÏÓ‚ÎÂÌ¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚ÌËı Ú‡ Ô‡ÒË‚ÌËı

ÓÔÂ‡ˆ¥È, ÍÓÚ¥ ÔÓÓ‰ÊÛ˛Ú¸ ¥ÁÌ¥

ÍÓÏ·¥Ì‡ˆ¥ª ËÁËÍÛ È ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥, ÚÓ·ÚÓ Ë-

ÁËÍ π ÔÓı¥‰ÌËÏ ‚¥‰ ÍÓÎ‡ ÓÔÂ‡ˆ¥È, flÍ¥

Á‰¥ÈÒÌ˛π ·‡ÌÍ. è¥‰ı¥‰ ¥Á ÔÓÁËˆ¥È ìÄè

‰‡π ÁÏÓ„Û ÓÁ„Îfl‰‡ÚË ÍÓÌÍÂÚÌ¥ ‚Ë‰Ë ‡Í-

ÚË‚¥‚ ¥ Ô‡ÒË‚¥‚ flÍ Ó·’πÍÚË ËÁËÍ¥‚ ¥ÁÌËı

‚Ë‰¥‚ ¥Á ÔÓ‰‡Î¸¯Ó˛ Óˆ¥ÌÍÓ˛ ‰ÓıÓ‰¥‚ ¥

‚ËÚ‡Ú ‚¥‰ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È Ú‡ ªı

‚ÔÎË‚Û Ì‡  ¥ÌÚÂ„‡Î¸Ì¥ ÔÓÍ‡ÁÌËÍË Ó·Ó-

ÚË ·‡ÌÍÛ. í‡ÍËÈ Ô¥‰ı¥‰ π ÔËÓ‰ÌËÏ ¥Á

ÚÓ˜ÍË ÁÓÛ ÔÓ·Û‰Ó‚Ë ÛÔ‡‚Î¥ÌÒ¸ÍÓ„Ó ÔÓ-

ˆÂÒÛ ‚ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ. á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰

ˆ¥ÎÂÈ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë

ìÄè ÏÓÊÂ ·ÛÚË Á‡ÒÓ·ÓÏ Á‡ÔÓ·¥„‡ÌÌfl Ë-

ÁËÍÛ ‡·Ó Ò‚¥‰ÓÏÓ„Ó ÈÓ„Ó ÔËÈÌflÚÚfl.
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é·!Ë·ÌÔ„ÏÊÓÓ‡!”ÉµÚÓÈÎ·!éÇî‘!Ì·ÛÊÒµ·ÏÈ!µÂ‰ÔÛÙ„·Ï·!‰ÔÏÔ„ÓÈÍ!ÊÎÔÓÔÌµÚÛ!ÂÊ·ÒÛ·ÌÊÓÛÙ!ÒÊ∫ÚÛÒ·˜µº!Û·!Ïµ˜ÊÓËÙ„·ÓÓ‡!‚·ÓÎµ„!éÇî!èÏÊÓ·!íµÏÊ˜˝Î·/

ÅÄçäà  ìäêÄ∫çà

1“éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ ÒÔËÒÓÍ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË, ‚ÍÎ˛˜ÂÌËı ‰Ó ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚, Ú‡ ÔÂÂÎ¥Í ÓÔÂ‡ˆ¥È, Ì‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl flÍËı ·‡ÌÍË ÓÚËÏ‡ÎË ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÛ Î¥ˆÂÌÁ¥˛
Ú‡ ÔËÒ¸ÏÓ‚ËÈ ‰ÓÁ‚¥Î ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË Ì‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È”, ‡ Ú‡ÍÓÊ  “çÛÏÂ‡ˆ¥˛ ÓÔÂ‡ˆ¥È, Ì‡ flÍ¥ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ ìÍ‡ªÌË Ì‡‰‡π
·‡ÌÍ‡Ï ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÛ Î¥ˆÂÌÁ¥˛ Ú‡ ÔËÒ¸ÏÓ‚ËÈ ‰ÓÁ‚¥Î Ì‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È” ÓÔÛ·Î¥ÍÓ‚‡ÌÓ Û “Ç¥ÒÌËÍÛ çÅì” ‹ 2 Á‡ 2003 . áÏ¥ÌË ¥ ‰ÓÔÓ‚ÌÂÌÌfl, ‚ÌÂÒÂÌ¥
‰Ó ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚, ‚Ë‰¥ÎÂÌÓ ˜Â‚ÓÌËÏ ÍÓÎ¸ÓÓÏ. ç‡Á‚Ë ·‡ÌÍ¥‚ ÔÓ‰‡˛Ú¸Òfl Á‡ ÓÙÓ„‡Ù¥π˛ ÒÚ‡ÚÛÚ¥‚.

áÏ¥ÌË ¥ ‰ÓÔÓ‚ÌÂÌÌfl ‰Ó ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚1,
‚ÌÂÒÂÌ¥ Á‡ ÔÂ¥Ó‰

¥Á 1 Í‚¥ÚÌfl ÔÓ 1 Ú‡‚Ìfl 2003 .

ç‡Á‚‡ ·‡ÌÍÛ
ÇË‰ á‡ÂπÒÚÓ‚‡ÌËÈ Ñ‡Ú‡ Âπ- êÂπÒÚ‡ˆ¥ÈÌËÈ ûË‰Ë˜Ì‡

ÚÓ‚‡ËÒÚ‚‡ ÒÚ‡ÚÛÚÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î, „Ì. ÒÚ‡ˆ¥ª ·‡ÌÍÛ ÌÓÏÂ ‡‰ÂÒ‡

Ï. äËª‚ ¥ äËª‚Ò¸Í‡ Ó·Î‡ÒÚ¸

íÓ‚‡ËÒÚ‚Ó Á Ó·ÏÂÊÂÌÓ˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥- íéÇ 41 200 000 26.12.1991 . 75 Ï. äËª‚, ‚ÛÎ. 

‰‡Î¸Ì¥ÒÚ˛ äÓÏÂˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ áÓÎÓÚÓÛÒÚ¥‚Ò¸Í‡, 2/4

“ÖÍÒÔÓ·‡ÌÍ”

ÄÍˆ¥ÓÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó “Å‡ÌÍ ÇÂÎÂÒ” ÇÄí 28 000 000 18.03.1994 . 239 Ï. äËª‚, ‚ÛÎ. ÄÌ¥ Å‡·˛Ò‡, 

9-‡

ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸Í‡ Ó·Î‡ÒÚ¸

á‡ÍËÚÂ ‡Íˆ¥ÓÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó  áÄí 30 000 000 17.10.2002 . 283 Ï. ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸Í,

“Ä„Ó·‡ÌÍ” ‚ÛÎ. äÛÒ‡ÌÚÒ¸Í‡, 24

Äê äËÏ ¥ Ï. ëÂ‚‡ÒÚÓÔÓÎ¸

Ç¥‰ÍËÚÂ ‡Íˆ¥ÓÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó  ÇÄí 11 258 790 08.10.1991 . 19 Ï. ë¥ÏÙÂÓÔÓÎ¸, ‚ÛÎ. 

“äËÏÒ¸ÍËÈ ÛÌ¥‚ÂÒ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ” ëÂ„ππ‚‡-ñÂÌÒ¸ÍÓ„Ó, 21 

(ÍÓÎË¯Ìfl Ì‡Á‚‡ — Ç¥‰ÍËÚÂ ‡Íˆ¥Ó-

ÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó “äÓ‡Î-Å‡ÌÍ”)

é‰ÂÒ¸Í‡ Ó·Î‡ÒÚ¸

Ç¥‰ÍËÚÂ ‡Íˆ¥ÓÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó ÇÄí 50 000 000 05.11.1993 . 207 Ï. ßÎÎ¥˜¥‚Ò¸Í,  

“åéêëúäàâ íêÄçëèéêíçàâ ‚ÛÎ. ãÂÌ¥Ì‡, 28

ÅÄçä”(ÍÓÎË¯Ìfl Ì‡Á‚‡ — ÄÍˆ¥ÓÌÂ-

ÌËÈ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ “åéêëúäàâ

íêÄçëèéêíçàâ ÅÄçä”)

ï‡Í¥‚Ò¸Í‡ Ó·Î‡ÒÚ¸

ÄÍˆ¥ÓÌÂÌËÈ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÈ ¥ÌÌÓ‚‡- ÇÄí 140 000 000 28.10.1991 . 57 Ï. ï‡Í¥‚, ÔÓÒÔ. 

ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ “ìÍëË··‡ÌÍ” åÓÒÍÓ‚Ò¸ÍËÈ, 60

Ç¥‰ÍËÚÂ ‡Íˆ¥ÓÌÂÌÂ ÚÓ‚‡ËÒÚ‚Ó ÇÄí 22 000 000 29.10.1991 . 60 Ï. ï‡Í¥‚, ÔÓÒÔ. 

êÖÄã ÅÄçä ãÂÌ¥Ì‡, 60-‡

²íôîðìàöiÿ  ç  ïåðøîäæåðåë/

Å‡ÌÍË, ‚ËÎÛ˜ÂÌ¥ Á ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ·‡ÌÍ¥‚ Û Í‚iÚÌi 2003 .

ç‡Á‚‡ ·‡ÌÍÛ çÓÏÂ ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ñ‡Ú‡ ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ñ‡Ú‡  è¥‰ÒÚ‡‚‡ ‰Îfl 
·‡ÌÍÛ ·‡ÌÍÛ Á‡ÍËÚÚfl ·‡ÌÍÛ Á‡ÍËÚÚfl ·‡ÌÍÛ

ÄÍˆ¥ÓÌÂÌËÈ ·‡ÌÍ “Ä·ÒÓÎ˛Ú” 215 26.11.1993 . 15.04.2003 . ê¥¯ÂÌÌfl äÓÏ¥Ò¥ª çÅì Á ÔËÚ‡Ì¸ Ì‡„Îfl‰Û 

Ú‡ Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ‚¥‰ 

15.04.2003 . ‹84

ÄÍˆ¥ÓÌÂÌËÈ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÈ 132 04.12.1992 . 18.04.2003 . ê¥¯ÂÌÌfl äÓÏ¥Ò¥ª çÅì Á ÔËÚ‡Ì¸ Ì‡„Îfl‰Û 

ÒÂÎflÌÒ¸ÍËÈ Å‡ÌÍ “Ä„ÓßçÇÖëí” Ú‡ Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚ ‚¥‰ 

18.04.2003 . ‹90
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ñÖçíêÄãúçàâ  ÅÄçä

ñ
ÂÈ ÔÓ‚Â‰ÂÌËÈ Ì‡ ä¥Ó‚Ó„‡‰-
˘ËÌ¥ Ó·Ó˜ËÈ ‰ÂÌ¸ „ÓÎÓ‚ÌÓ„Ó
·‡ÌÍ¥‡ Í‡ªÌË ëÂ„¥fl í¥„¥ÔÍ‡

ÓÁÔÓ˜‡‚Òfl ¥Á ÁÛÒÚ¥˜¥ Á „ÓÎÓ‚Ó˛
Ó·Î‰ÂÊ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ˆ¥ª Ç‡ÒËÎÂÏ
åÓˆÌËÏ. èÓ ªª Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌ¥ ‚ Á‡fl‚¥
‰Îfl ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍ¥‚ ÔÂÒË ‚ÓÌË
ÔÓ‚¥‰ÓÏËÎË ÊÛÌ‡Î¥ÒÚ¥‚ ÁÓÍÂÏ‡
ÔÓ ÚÂ, ˘Ó Ó·„Ó‚Ó˛‚‡ÎË ¯ÎflıË
ÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏ, ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı
¥Á ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌflÏ Ò¥Î¸„ÓÒÔ‚ËÓ·-
ÌËÍ¥‚. 

ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ Ô¥‰ÚËÏ‡‚ ÔÓÔÓ-
ÁËˆ¥˛ ÍÂ¥‚ÌËÍ‡ Ó·Î‰ÂÊ‡‰Ï¥Ì¥-
ÒÚ‡ˆ¥ª ÔÓ ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‰Ó‚„ÓÒÚ-
ÓÍÓ‚Ó„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÒÂÎ‡, ‚Ú¥Ï
‰Ó‰‡‚, ˘Ó ·‡ÌÍ¥Ë ·¥Î¸¯Â Û‚‡„Ë
ÔË‰¥ÎflÚËÏÛÚ¸ ˆ¸ÓÏÛ ÔËÚ‡ÌÌ˛ Á‡
ÛÏÓ‚Ë Ì‡‰‡ÌÌfl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ÏË
Ì‡‰¥ÈÌËı „‡‡ÌÚ¥È ÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl
ÍÓ¯Ú¥‚. êÓÁ‚Ë‚‡˛˜Ë ̂ ˛ ‰ÛÏÍÛ, ÉÓ-
ÎÓ‚‡ çÅì Á‡Û‚‡ÊË‚, ̆ Ó ÍÂ‰ËÚÌËı
ÂÒÛÒ¥‚ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó, ÚÓÏÛ
ıÓÚ¥ÎÓÒfl · ·‡˜ËÚË ÔÓ·¥Î¸¯Â „¥‰ÌËı
Û‚‡„Ë ÔÂÒÔÂÍÚË‚ÌËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı
ÔÓÂÍÚ¥‚. ë‡ÏÂ Ì‡‰ ˆËÏ Ó·Î‡ÒÚ¸
ÔÓ‚ËÌÌ‡ Ô‡ˆ˛‚‡ÚË ‡ÍÚË‚Ì¥¯Â.

ÉÓÎÓ‚‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ-
‡ªÌË ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ ÔÓ„Ó‰Ë‚Òfl ¥Á „Ó-
ÎÓ‚Ó˛ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸ÍÓª Ó·Î‡ÒÌÓª
‰ÂÊ‡‚ÌÓª ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ˆ¥ª Ç.ä.åÓˆ-
ÌËÏ, ˘Ó Ì‡Á¥Î‡ ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸
ÁÏ¥ÌËÚË ÔÓfl‰ÓÍ ÓÔÓ‰‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl
Ï¥ÒˆÂ‚Ëı Ù¥Î¥È ·‡ÌÍ¥‚. èÓ‰‡ÚÓÍ Ì‡
ÔË·ÛÚÓÍ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ ÔÓ-
‚ËÌÂÌ ÒÔÎ‡˜Û‚‡ÚËÒfl Á‡ Ï¥ÒˆÂÏ
ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ù¥Î¥È, ‡ ‚¥‰Ú‡Í ˆ¥ ÍÓ¯ÚË
Á‡ÎË¯‡ÚËÏÛÚ¸Òfl Û Â„¥ÓÌ‡ı.

ì ıÓ‰¥ Ó·Ó˜Óª ÔÓªÁ‰ÍË
ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ ÁÛÒÚ¥‚Òfl Á ÍÓÎÂÍÚË‚ÓÏ
ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È
Ó·Î‡ÒÚ¥, Á Ô¥‰ÔËπÏˆflÏË, ·‡ÌÍ¥‡-
ÏË Ú‡ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍ‡ÏË ·¥ÁÌÂÒ-
ÒÚÛÍÚÛ Ï¥ÒÚ‡.

ç‡ Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌfl ‚¥ÁËÚÛ ÉÓÎÓ‚‡
çÅì ÔÓ‚¥‚ Á‡ÍÎ˛˜ÌÛ ÔÂÒ-ÍÓÌ-
ÙÂÂÌˆ¥˛, ‰‡‚ ÂÍÒÍÎ˛ÁË‚ÌÂ ¥Ì-
ÚÂ‚’˛ Ï¥ÒˆÂ‚¥È ÔÂÒ¥ Ú‡ ‚ËÒÚÛÔË‚ Û
ÔflÏÓÏÛ ÂÙ¥¥ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸ÍÓ„Ó
ÚÂÎÂ·‡˜ÂÌÌfl.

■■

Ïåðîì  òà  îá’ºêòèâîì/

êÓ·Ó˜‡ ÔÓªÁ‰Í‡ ë.ã.í¥„¥ÔÍ‡ ‰Ó äiÓ‚Ó„‡‰‡
16 травня нинішнього року Голова Національного банку України перебував з робочим візитом у Кіровограді.

Програмою його перебування передбачалися зустрічі з керівництвом області, банкірами та підприємцями,
представниками засобів масової інформації.

ÉÓÎÓ‚‡ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸ÍÓª Ó·Î‰ÂÊ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ˆ¥ª Ç.ä.åÓˆÌËÈ, ÉÓÎÓ‚‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ 
ìÍ‡ªÌË ë.ã. í¥„¥ÔÍÓ, „ÓÎÓ‚‡ Ó·Î‡ÒÌÓª ‡‰Ë Ç.ß.ëË·¥ˆÂ‚ (ÁÎ¥‚‡ Ì‡Ô‡‚Ó) ¥ÌÙÓÏÛ˛Ú¸ ÔÂ‰ÒÚ‡‚-
ÌËÍ¥‚ Á‡ÒÓ·¥‚ Ï‡ÒÓ‚Óª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ÔÓ ÚÂ, flÍ¥ ÔËÚ‡ÌÌfl ·ÛÎË ÓÁ„ÎflÌÛÚ¥ ‚ ıÓ‰¥ ªıÌ¸Óª ÁÛÒÚ¥˜¥.

êÓÁÏÓ‚‡ ë.ã.í¥„¥ÔÍ‡ Á Ì‡˜‡Î¸ÌËÍÓÏ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥ ã.û.ñ‡ÂÌÍÓÏ
Ú‡ ˜ÎÂÌ‡ÏË ÔÓÎ¥ÚË˜ÌÓª Ô‡Ú¥ª “íÛ‰Ó‚‡ ìÍ‡ªÌ‡”.

ïÔÛÔ ÉÏ·ÂÈÚÏ·„·!éÊ‰ÒÊ‚Ê˜˝ÎÔ‰Ô/
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ç
ËÌ¥¯Ìfl ‚ÂÒÌ‡ ‚Ë‰‡Î‡Òfl Ú‡ÍÓ˛ ÌÂ-
Î‡ÒÍ‡‚Ó˛ — ‰Ó‚„Ó ‚ËÔÓ·Ó‚Û‚‡Î‡
Ì‡Ò ÁËÏÓ‚ËÏ ıÓÎÓ‰ÓÏ. í‡ ‡ÔÚÓÏ

ÔÂÂ‰ Ò‡Ï¥Ò¥Ì¸ÍËÏ Ò‚flÚÓÏ èÂÂÏÓ„Ë,
flÍ Ì‡ Á‡ÏÓ‚ÎÂÌÌfl, ÒÓÌˆÂÏ ¥ ÚÂÔÎÓÏ
ÓÁ˘Â‰ËÎ‡Òfl ÔËÓ‰‡, ‡‰¥ÒÌËÏ ÓÁ-
Ï‡πÏ Á‡ÁÂÎÂÌ¥‚-ÓÁÍ‚¥ÚÌÛ‚ Ò‚¥Ú, Á‚ÂÒÂ-
Îfl˛˜Ë ‰Û¯Û. ôÂ Ì‡ Ó‰ËÌ ¥Í ‚¥‰‰‡ÎË-
ÎËÒfl ‚¥‰ Ì‡Ò Ú¥ ‚¥ÍÓÔÓÏÌ¥ 1418 ‰Ì¥‚ ¥ ÌÓ-
˜ÂÈ, ÛÔÓ‰Ó‚Ê flÍËı Ì‡¯ÓÏÛ Ì‡Ó‰Ó‚¥
‰Ó‚ÂÎÓÒfl ÌÂÒÚË Úfl„‡ ·ÓÓÚ¸·Ë Á¥
ÒÚ‡¯ÌÓ˛ Ù‡¯ËÒÚÒ¸ÍÓ˛ Ì‡‚‡ÎÓ˛,
‚Â¯Ú¥ Á‰Ó·Û‚¯Ë ÔÂÂÏÓ„Û ‚ ÍÓ‚Ó-
ÔÓÎËÚÌËı ·ËÚ‚‡ı, ‚¥‰ flÍËı „Ó¥Î‡ ¥
ÒÚÓ„Ì‡Î‡ ÁÂÏÎfl. í‡ ÌÂ ‚Ë‚¥Ú˛πÚ¸Òfl Á
ÓÍ‡ÏË Û Ì‡Ó‰Ì¥È Ô‡Ï’flÚ¥ ÔÓ‰‚Ë„ „Â-
Óª‚, flÍ¥ ‚¥‰ÒÚÓflÎË Ò‚Ó·Ó‰Û, ̃ ÂÒÚ¸ ¥ ÌÂ-
Á‡ÎÂÊÌ¥ÒÚ¸ Ç¥Ú˜ËÁÌË. çÓ‚¥ ÔÓÍÓÎ¥ÌÌfl
ÒıËÎfl˛Ú¸Òfl ‚ ¯‡ÌÓ·¥ ÔÂÂ‰ Ò‚ÓªÏË
·‡Ú¸Í‡ÏË È ‰¥‰‡ÏË — ÒÓÎ‰‡Ú‡ÏË ÇÂ-
ÎËÍÓª Ç¥Ú˜ËÁÌflÌÓª, ÊË‚ËÏË Ú‡ ÔÓÎÂ„ÎË-
ÏË, ‰flÍÛ˛˜Ë Á‡ ÏËÌÂ Ò¸Ó„Ó‰ÂÌÌfl.

íÂÔÂ Ì‡¯‡ ̃ Â„‡ ÔÓ‰·‡ÚË ÔÓ ªıÌπ
Ò¸Ó„Ó‰ÂÌÌfl, ÓÚÓ˜ËÚË ÚÂÔÎÓÏ Ú‡ Û‚‡-
„Ó˛, ‡ ‚ ‰Ì¥ ÌËÏË Ê ÔÓ‰‡Ó‚‡ÌÓ„Ó Ò‚fl-
Ú‡ èÂÂÏÓ„Ë — ÚÓ ÔÓÒÚÓ Ò‚fl˘ÂÌÌËÈ
Ó·Ó‚’flÁÓÍ. 

üÍ Á‡‚Ê‰Ë, ÌÂ ÎË¯‡πÚ¸Òfl ÓÒÚÓÓÌ¸
·Î‡„ÓÓ‰ÌÓª ÒÔ‡‚Ë ¥ ÍÓÎÂÍÚË‚
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË. áÛÒËÎ-
ÎflÏË ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ˆ¥ª Ú‡ ÔÓÙÒÔ¥ÎÍÓ‚Ó-
„Ó ÍÓÏ¥ÚÂÚÛ çÅì Ì‡ÔÂÂ‰Ó‰Ì¥ 9 í‡‚-
Ìfl Ó„‡Ì¥ÁÓ‚‡ÌÓ ‚ÊÂ Ú‡‰Ëˆ¥ÈÌÛ
ÁÛÒÚ¥˜ ¥Á ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËÏË Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ‡ÏË
— ‚ÂÚÂ‡Ì‡ÏË, flÍ¥ ÍÛ‚‡ÎË ÔÂÂÏÓ„Û
Ì‡ ÙÓÌÚ¥ ¥ ‚ ÚËÎÛ.

∫ı ÁÛÒÚ¥˜‡ÎË Í‚¥Ú‡ÏË È ÔÓ‰‡ÛÌ-
Í‡ÏË Û ‚ÂÒÚË·˛Î¥ ·‡ÌÍÛ, Á‚Û˜‡ÎË ÁÌ‡-
ÈÓÏ¥, ‰ÓÓ„¥ ÒÂˆ˛ ÏÂÎÓ‰¥ª ÚËı ÓÍ¥‚,
ÁÎË‚‡˛˜ËÒfl Á Ï‡ÎËÌÓ‚ËÏ ÔÂÂ‰Á‚Ó-
ÌÓÏ ‚ÂÚÂ‡ÌÒ¸ÍËı Ó‰ÂÌ¥‚ Ú‡ ÏÂ‰‡ÎÂÈ.
èÓÚ¥Ï — ÒÔ¥Î¸ÌÂ ÙÓÚÓ Ì‡ Á„‡‰ÍÛ.

ßÁ 58-˛ ÔÂÂÏÓÊÌÓ˛ ‚ÂÒÌÓ˛ ÙÓÌ-
ÚÓ‚ËÍ¥‚ ¥ Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ¥‚ ÚËÎÛ ÔË‚¥Ú‡‚
ÉÓÎÓ‚‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË
ë.ã.í¥„¥ÔÍÓ. ç‡ÈÁÌ‡ÏÂÌÌ¥¯Ó˛ ÔÂÂ-
ÏÓ„Ó˛ ÏËÌÛÎÓ„Ó ÒÚÓÎ¥ÚÚfl Ì‡Á‚‡‚ ‚¥Ì
ˆ˛ ÔÓ‰¥˛ ¥ ‰Ó‰‡‚: “ü Ï‡‚ ‰ÛÊÂ Ï‡ÎÓ
˜‡ÒÛ ‰Îfl ÒÔ¥ÎÍÛ‚‡ÌÌfl Á ‚‡ÏË, ‡ÎÂ È
Ô¥ÒÎfl ÍÓÓÚÍÓª ÁÛÒÚ¥˜¥ ‚ÔÂ‚ÌÂÌÓ ÒÍ‡-
ÊÛ: Ú¥Î¸ÍË ‚‡¯Â ÔÓÍÓÎ¥ÌÌfl ÏÓ„ÎÓ
ÔÂÂÏÓ„ÚË Û Ú‡Í¥È ÒÚ‡¯Ì¥È ‚¥ÈÌ¥”.
Ç¥Ì ÔÂÂ‰‡‚ ÔË‚¥Ú ¥ Ì‡È˘Ë¥¯¥ ÔË-
‚¥Ú‡ÌÌfl ‚ÂÚÂ‡Ì‡Ï ‚¥‰ ÇÓÎÓ‰ËÏË‡
ëÂÏÂÌÓ‚Ë˜‡ ëÚÂÎ¸Ï‡ı‡, Á flÍËÏ ÁÛÒÚ¥-
˜‡‚Òfl Ì‡ÔÂÂ‰Ó‰Ì¥. Ä ˘Â ÉÓÎÓ‚‡ çÅì
ÔÓ‚¥‰ÓÏË‚: è‡‚Î¥ÌÌfl ·‡ÌÍÛ ÔËÈÌfl-
ÎÓ ¥¯ÂÌÌfl Á·¥Î¸¯ËÚË ‰ÓÔÎ‡ÚÛ ‰Ó
ÔÂÌÒ¥È ÍÓÎË¯Ì¥Ï ÙÓÌÚÓ‚ËÍ‡Ï ¥
ÚÛ‰¥‚ÌËÍ‡Ï ÚËÎÛ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛‚‡ÎË ‚
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË, ¥Á 32
‰Ó 50 „Ë‚ÂÌ¸ Ì‡ Ï¥Òflˆ¸.

Ä ÔÓÚ¥Ï, flÍ „Ó‰ËÚ¸Òfl, Á‡ “ÙÓÌÚÓ-
‚ËÏË” ÒÚ‡ „‡Ï‡ÏË ÔÓ‰Ó‚ÊËÎÓÒfl
Ò‚flÚÍÛ‚‡ÌÌfl. Ç¥‰ ‚ÂÚÂ‡Ì¥‚ ¥Á ÔË‚¥-
Ú‡ÌÌflÏË Ú‡ ÒÔÓ„‡‰‡ÏË ‚ËÒÚÛÔËÎË
Ç.è.äËÒ¸ ¥ å.ï.Ü‰‡Ì˛Í.

ë‚flÚÍÓ‚ËÈ Ì‡ÒÚ¥È ÁÛÒÚ¥˜¥ Ô¥‰ÚËÏ‡-
ÎË ‡ÚËÒÚË ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª Ù¥Î‡ÏÓÌ¥ª
ìÍ‡ªÌË. ì ÒÛÔÓ‚Ó‰¥ Í‚‡ÚÂÚÛ ·‡flÌ¥ÒÚ¥‚
Ô¥‰ ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚ÓÏ ëÂ„¥fl É¥Ì˜ÂÌÍ‡ ÔÓ-
Á‚Û˜‡ÎË Ú‚ÓË Û ‚ËÍÓÌ‡ÌÌ¥ Ì‡Ó‰ÌËı
‡ÚËÒÚ¥‚ ìÍ‡ªÌË Ç¥ÍÚÓ‡ í¥ÚÍ¥Ì‡ Ú‡
ÉË„Ó¥fl É‡ÍÛ¯¥, ÒÔ¥‚‡˜ÍË ã¥‰¥ª äÓÌ-
‰‡¯Â‚Ò¸ÍÓª. ÇÂÚÂ‡ÌË ÔÓÒÎÛı‡ÎË ÛÎ˛·-
ÎÂÌ¥ Ô¥ÒÌ¥ “É‰Â ÊÂ ‚˚ ÚÂÔÂ¸, ‰ÛÁ¸fl-Ó‰-
ÌÓÔÓÎ˜‡ÌÂ?”, “íÂÏÌ‡fl ÌÓ˜¸”, “ÑÂÌ¸
èÓ·Â‰˚”, “áÂÏÎflÌÍ‡”, “ÜÛ‡‚ÎË” Ú‡
iÌ¯i.  èËÔ‡ÎË ÔËÒÛÚÌ¥Ï ‰Ó ‰Û¯¥ ¥ „Û-
ÏÓÂÒÍË Û ‚ËÍÓÌ‡ÌÌi Ì‡Ó‰ÌÓª ‡ÚËÒÚ-
ÍË ìÍ‡ªÌË ç¥ÎË ä˛ÍÓ‚Óª.

ÇÂ˜¥ Á‡Í¥Ì˜Ë‚Òfl ‚ËÍÓÌ‡ÌÌflÏ
ÛÎ˛·ÎÂÌÓª Ô¥ÒÌ¥ “èÛÚ¸ ‰‡ÎÂÍ‡ Ì‡Ï Ò
ÚÓ·Ó˛” ÒËÎ‡ÏË ÔÓ-‚¥ÈÒ¸ÍÓ‚ÓÏÛ ̄ ‚Ë‰-
ÍÓ Ó„‡Ì¥ÁÓ‚‡ÌÓ„Ó Á‚Â‰ÂÌÓ„Ó ıÓÛ ‚Â-
ÚÂ‡Ì¥‚ Ú‡ ‡ÚËÒÚ¥‚. èËÈÏ¥Ú¸, ‰ÓÓ„¥,
˘Â ‡Á ‚¥Ú‡ÌÌfl Á¥ ÒÚÓ¥ÌÓÍ Ì‡¯Ó„Ó
ÊÛÌ‡ÎÛ.                                       

■■
çÈÎÔÏ·!É÷ˇÓÚÎÔ„Ú˝ÎÈÍ-
”ÉµÚÓÈÎ!éÇî‘/

ç‡ÈÁÌ‡ÏÂÌÌ¥¯‡ ÔÂÂÏÓ„‡ 
ÏËÌÛÎÓ„Ó ÒÚÓÎ¥ÚÚfl

За останнє десятиліття у нашій свідомості
відбулися значні зміни як морально-політичних, так
і ідеологічних пріоритетів. Багато свят, колись
позначених у календарях червоним кольором, спра-
ведливо змінили кумачевість на заслужену буден-
ність. Натомість з ’явилися нові дати, нові свята,
пов ’язані з пам ’ятними віхами національної історії
України. Та є у нашого народу подія, яка назавжди
увійшла в його історію та пам ’ять як невмирущий
приклад стійкості духу. Це 9 травня — День Перемоги.

Ïàì’ÿòü/

ÇÂÚÂ‡ÌË ‚¥ÈÌË ¥ ÚËÎÛ ‚ÔÂ¯Â ÁÛÒÚ¥ÎËÒfl Á ÌÓ‚ËÏ ÉÓÎÓ‚Ó˛ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸-
ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ë.ã.í¥„¥ÔÍÓÏ, Ú‡ ÒÔ¥Î¸ÌÛ ÏÓ‚Û ÁÌ‡È¯ÎË ‚¥‰‡ÁÛ.

•• é˜ÌÓ-Á‡Ó˜Ì‡ åÄÉßëíêÄíìêÄ Á‡ ÔÓ„‡Ï‡ÏË:

ÒÔÂˆi‡Î¸ÌiÒÚ¸ “îIçÄçëà”, ÔÓ„‡ÏË:
♦♦ “îßçÄçëéÇàâ åÖçÖÑÜåÖçí”
♦♦ “ëíêÄïéÇàâ åÖçÖÑÜåÖçí”
♦♦ “éñIçäÄ åÄâçÄ íÄ ÅIáçÖëì”

(‚ÔÂ¯Â ‚ ìÍ‡ªÌi!).
ÒÔÂˆi‡Î¸ÌiÒÚ¸ “ÅÄçäIÇëúäÄ ëèêÄÇÄ”,

ÔÓ„‡Ï‡:
♦♦ “ÅÄçäIÇëúäàâ åÖçÖÑÜåÖçí”

íË‚‡Î¥ÒÚ¸ Ì‡‚˜‡ÌÌfl: 1—2 ÓÍË
(Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ·‡ÁÓ‚Óª ‚Ë˘Óª ÓÒ‚¥ÚË).

ÑËÔÎÓÏ Ï‡„¥ÒÚ‡ — ‚¥‰ ¥ÏÂÌ¥ äçÖì.

•• äÇÄãßîßäÄñßâçÄ èßÑÉéíéÇäÄ:
♦♦ ÇÄãûíçàï ÑàãÖêßÇ;
♦♦ íàåóÄëéÇàï ÄÑåßçßëíêÄíéêßÇ 

íÄ ãßäÇßÑÄíéêßÇ ÅÄçäßÇ;
♦♦ îÄïßÇñßÇ á ÅÄçäßÇëúäéÉé ÄìÑàíì;
♦♦ éñßçûÇÄóßÇ Á‡ ÔÓ„‡Ï‡ÏË îÑåì.

•• èßÑÇàôÖççü äÇÄãßîßäÄñß∫
ÏÂÌÂ‰ÊÂ¥‚ Ú‡ Ù‡ı¥‚ˆ¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ (Û ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ Í‡ÒË¥‚
¥Á ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ù‡Î¸¯Ë‚Ëı „Ó¯ÂÈ).

ÇÛÎ. ÑÂ„Úfl¥‚Ò¸Í‡, 49-É, Ï. äËª‚, 03113. 
íÂÎ./Ù‡ÍÒ: /044/ 456-32-93; 230-29-87;
241-75-52.
E-mail: ufbs@ufbs.kiev.ua.

УКРАЇНСЬКА ФІНАНСОВО-БАНКІВСЬКА ШКОЛА
ÔË äËª‚Ò¸ÍÓÏÛ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓÏÛ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓÏÛ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚ¥
ÑÂÊ‡‚Ì‡ ‡ÍÂ‰ËÚ‡ˆ¥fl 4 ¥‚Ìfl      (Î¥ˆÂÌÁ¥fl ÄÄ ‹ 233159)

www.ufbs.kiev.ua
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é
‰ÌËÏ Á¥ ¯Îflı¥‚ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ÔË-
·ÛÚÍÓ‚ÓÒÚ¥ Ú‡ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ËÁËÍÓ-
‚ÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË

π ‡ÍÚË‚¥Á‡ˆ¥fl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÂ‰ËÚÌËı ÛÒ-
Ú‡ÌÓ‚ Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏÛ ËÌÍÛ, ÁÓÍÂÏ‡ —
¯ÎflıÓÏ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ‚Î‡ÒÌËı ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÚÙÂÎ¥‚ Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛
‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÒÛ˜‡ÒÌËı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı
¥ÌÌÓ‚‡ˆ¥È. êÓÁ¯ËÂÌÌfl ÔËÒÛÚÌÓÒÚ¥
ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ Ì‡ ËÌÍÛ ˆ¥ÌÌËı
Ô‡ÔÂ¥‚ ÒÔËflÎÓ ·Ë ÔËÒÍÓÂÌÌ˛
Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆ¥ª ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ‚¥‰ÌÓÒËÌ
‚ ìÍ‡ªÌ¥, ‡‰‡ÔÚ‡ˆ¥ª ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓª Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ÒËÒÚÂÏË ‰Ó π‚ÓÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ Ú‡
¥ÌÚÂ„‡ˆ¥ª Á Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÏË ËÌÍ‡ÏË
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. 

ÇË‚˜ÂÌÌflÏ ÔËÚ‡Ì¸ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl
·‡ÌÍ‡ÏË ‚Î‡ÒÌËı ÔÓÚÙÂÎ¥‚ ˆ¥ÌÌËı
Ô‡ÔÂ¥‚ Á‡ÈÏ‡˛Ú¸Òfl flÍ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥
(î.î‡·Óˆˆ¥, ì.ò‡Ô, ë.äÓÚÚÎ Ú‡
¥Ì¯¥), Ú‡Í ¥ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌ¥ Ù‡ı¥‚ˆ¥ (ÁÓÍÂ-
Ï‡ Ç.ò‡Ô‡Ì, ç.ò‡Ô‡Ì, Å.ãÛˆ¥‚).
ì Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ Á‡Ò‡‰Ë Óˆ¥ÌÍË ÙÓÌ‰Ó-
‚Ëı ‡ÍÚË‚¥‚ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌ¥ ÔÂÂ‚‡ÊÌÓ Û
ÔÎÓ˘ËÌ¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. åÓÊÎË‚ÓÒÚ¥

Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓÏÛ ÙÓÌ-
‰Ó‚ÓÏÛ ËÌÍÛ ÓÒÌÓ‚ÌËı ÔËÌˆËÔ¥‚
ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÛÍ‡ªÌ-
Ò¸ÍËÏË Ì‡ÛÍÓ‚ˆflÏË ‚Ë‚˜ÂÌÓ ÌÂ‰Ó-
ÒÚ‡ÚÌ¸Ó. íÓÊ Óı‡‡ÍÚÂËÁÛπÏÓ ÈÓ„Ó
„ÓÎÓ‚Ì¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚¥, Á’flÒÛπÏÓ ªı ‰¥π‚¥ÒÚ¸
Û Ì‡¯Ëı ÛÏÓ‚‡ı, ÔÓÏ¥ÍÛπÏÓ Ì‡‰ ÔÓ-
·ÎÂÏ‡ÏË, ̆ Ó ÛÒÍÎ‡‰Ì˛˛Ú¸ ÔÓ‚Â‰ÂÌ-
Ìfl ÔÓ‚ÌÓˆ¥ÌÌÓ„Ó ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ, ÒÙÓÏÛÎ˛πÏÓ ÔÂ‚Ì¥ ÂÍÓÏÂÌ-
‰‡ˆ¥ª ̆ Ó‰Ó Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌËı ÏÂ-
ÚÓ‰¥‚ ÔÓ¯ÛÍÛ ÌÂ‰ÓÓˆ¥ÌÂÌËı ·‡ÌÍ¥‚-
Ò¸ÍËÏË ÏÂÌÂ‰ÊÂ‡ÏË ÙÓÌ‰Ó‚Ëı ‡Í-
ÚË‚¥‚ Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ÏÂÚË ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡
ÓÁÏ¥Û Ô‡ÍÂÚ‡ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

ç
Â‚¥‰’πÏÌÓ˛ ÒÍÎ‡‰Ó‚Ó˛ ¥Ì‚ÂÒÚË-
ˆ¥ÈÌÓ„Ó ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ ‚ ÍÂ‰ËÚÌËı
ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ı π ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-

„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‰Îfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ó·’πÍÚ¥‚
‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl „Ó¯Ó‚Ëı ÂÒÛÒ¥‚. í‡-
‰Ëˆ¥ÈÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ÔÂÂ‰·‡˜‡π ‚ËÍÓËÒ-
Ú‡ÌÌfl ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡·Ó ÚÂıÌ¥˜ÌÓ-
„Ó ‡Ì‡Î¥Á¥‚. Ç ìÍ‡ªÌ¥ ·¥Î¸¯Â Û‚‡„Ë
ÔË‰¥Îfl˛Ú¸ ÔÂ¯ÓÏÛ Á ÌËı. íÂÓÂÚË˜-
ÌÓ ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á ‰‡π ÁÏÓ„Û
Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ
ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚ Ó·˜ËÒÎËÚË “ÒÔ‡‚ÊÌ˛”
‚‡Ú¥ÒÚ¸ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ÁÓÍÂÏ‡ ‚Ë-
ÁÌ‡˜ËÚË ̄ ÎflıÓÏ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl ËÌÍÓ‚Óª
ˆ¥ÌË Á¥ ÒÔ‡‚Â‰ÎË‚Ó˛ ÌÂÚÓ˜ÌÓ Óˆ¥ÌÂÌ¥
¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË1.

ëÂÂ‰ ÓÒÌÓ‚ÌËı ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı (ÂÚ‡Ô¥‚)
ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ — ‰¥‡„ÌÓÒÚË-

Í‡ Ï‡ÍÓÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ÒËÚÛ‡ˆ¥ª ‚ ‰Â-
Ê‡‚¥, „‡ÎÛÁÂ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Á, Óˆ¥ÌÍ‡ ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚
Ú‡ ‚ËÔÛ˘ÂÌËı ÌËÏË ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

å‡ÍÓÂÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ ÒÍÎ‡‰Ó‚‡ ÔÂÂ‰-
·‡˜‡π ‚¥‰ÒÚÂÊÂÌÌfl, Óˆ¥ÌÍÛ Ú‡ ‡Ì‡Î¥Á
ÓÒÌÓ‚ÌËı ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ¥Ì‰ËÍ‡ÚÓ¥‚ ¥ ªı
‚ÔÎË‚Û Ì‡ ÒÚ‡Ì ËÌÍÛ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

ç‡ Ê‡Î¸, ÌËÌ¥ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ËÌÍÓ‚¥
Ô‡‚ËÎ‡ Ú‡ Á‡ÍÓÌË, flÍ¥ π ÓÒÌÓ‚Ó˛
‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚ ÛÏÓ‚‡ı ÓÁ‚ËÌÛÚËı ÂÍÓÌÓÏ¥Í,
‰¥˛Ú¸ ˘Â ÌÂ ÔÓ‚ÌÓ˛ Ï¥Ó˛. ç‡ÔË-
ÍÎ‡‰, ÛÔÓ‰Ó‚Ê 2001 ÓÍÛ ‚ Ì‡¯¥È
Í‡ªÌ¥ ÒÔÓÒÚÂ¥„‡ÎÓÒfl ÁÌ‡˜ÌÂ ÁÓÒÚ‡Ì-
Ìfl Ó·Òfl„Û ÇÇè, ‡ ÙÓÌ‰Ó‚ËÈ ËÌÓÍ
Ï‡‚ ÒÚ¥ÈÍÛ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥˛ ‰Ó ÒÍÓÓ˜ÂÌÌfl,
ıÓ˜‡, Á‡ ÚÂÓ¥π˛, ‚ÓÌË Ï‡˛Ú¸ Ûı‡ÚË-
Òfl ‚ Ó‰ÌÓÏÛ Ì‡ÔflÏÍÛ. í‡ÍËÈ Ô‡‡-
‰ÓÍÒ, Ì‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ÔÓflÒÌ˛πÚ¸Òfl
Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ÌÂ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ÒÚ˛ ÁÏ¥ÌË Ï‡-
ÍÓÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ¥ ÚÂÏÔ¥‚
ÒÚÛÍÚÛÌÓª ÔÂÂ·Û‰Ó‚Ë È ÂÙÓÏÛ-
‚‡ÌÌfl ‚¥‰ÌÓÒËÌ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥. 

ôÂ Ó‰ÌÂ Ô¥‰Ú‚Â‰ÊÂÌÌfl ÒÎ‡·ÍÓ„Ó
ÓÁ‚ËÚÍÛ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó
ËÌÍÛ ÓÚËÏ‡ÌÓ ÔË ÒÔÓ·¥ ÓÁ‡ıÛ-
‚‡ÚË Á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË 2000 ÓÍÛ ÍÓ-
ÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ÍÓÂÎflˆ¥ª Ï¥Ê èîíë-¥Ì‰ÂÍ-
ÒÓÏ (ìÍ‡ªÌ‡) ¥ Dow Jones Industrial
Average (ëòÄ), DAX (ç¥ÏÂ˜˜ËÌ‡),
FTSE-100 (ÇÂÎËÍÓ·ËÚ‡Ì¥fl). á’flÒÛ‚‡-
ÎÓÒfl, ˘Ó Ò‚¥ÚÓ‚¥ ËÌÍË Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Ï‡È-
ÊÂ ÌÂ ÒÔ‡‚Îfl˛Ú¸ Â‡Î¸ÌÓ„Ó ‚ÔÎË‚Û Ì‡
ÒÚ‡Ì ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ ‚ ìÍ‡ªÌ¥.

ÑÛ„ËÈ ÂÚ‡Ô ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ — ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ì‡ÈÔË‚‡·ÎË‚¥¯Ëı
‰Îfl ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl ÍÓ¯Ú¥‚ „‡ÎÛÁÂÈ.

á‡ Ì‡¯ËÏË ÓÁ‡ıÛÌÍ‡ÏË, flÍ¥ ·‡ÁÛ-
˛Ú¸Òfl Ì‡ ‡Ì‡Î¥Á¥ ÚÂÏÔ¥‚ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ¥
ÒÚÛÍÚÛË Ó·Òfl„¥‚ ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡, ‚Â-
ÎË˜ËÌË ¥ÌÓÁÂÏÌËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È Ú‡
ÓÁÏ¥¥‚ ÍÂ‰ËÚÓÒ¸ÍÓ-‰Â·¥ÚÓÒ¸ÍÓª
Á‡·Ó„Ó‚‡ÌÓÒÚ¥, Ì‡ÈÔË‚‡·ÎË‚¥¯ËÏË
‰Îfl ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ÂÒÛÒ¥‚ ÓÒÚ‡ÌÌ¥Ï ̃ ‡-

éÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl
ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚ ÔÓˆÂÒ¥
ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl

ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚
ëÔÌ·Ó!ìÈÒÎ·ÏÔ

ÖÈÒÊÎÛÔÒ!®ÓÚÛÈÛÙÛÙ!‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔ‰Ô!‚µËÓÊÚÙ
ìÊÒÓÔµÏ˝Ú˝ÎÔº!·Î·ÂÊÌµº!Ó·ÒÔÂÓÔ‰Ô

‰ÔÚÔÂ·ÒÚÛ„·-!ÒÔıÊÚÔÒ

®‰ÔÒ!ãÒ·„¯ÙÎ
ÅÚµÒ·ÓÛ!Î·ıÊÂÒÈ!‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔº!ÚÒ·„È
ìÊÒÓÔµÏ˝Ú˝ÎÔº!·Î·ÂÊÌµº!Ó·ÒÔÂÓÔ‰Ô

‰ÔÚÔÂ·ÒÚÛ„·

У статті розглядаються можливості практичного застосування
принципів фундаментального аналізу в ході формування комерційними
банками власних портфелів фондових активів, надаються методичні
рекомендації щодо аналізу пакетів цінних паперів залежно від їх розміру
та мети придбання.

Òåîðiÿ  i  ïðàêòèêà/

éëçéÇçß èêàçñàèà 
îìçÑÄåÖçíÄãúçéÉé ÄçÄãßáì 

ñßççàï èÄèÖêßÇ

1 ôÓ‰Ó ‡Íˆ¥È Á‡ÒÚÓÒÓ‚ÛπÚ¸Òfl ‰Â˘Ó ¥Ì¯ËÈ ÏÂÚÓ‰:
ªı “ÒÔ‡‚ÊÌ˛” ̂ ¥ÌÛ ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ ̄ ÎflıÓÏ ‰ËÒÍÓÌ-
ÚÛ‚‡ÌÌfl ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰¥‚, ‡ ÚÓÏÛ Ó·’πÍÚÓÏ Óˆ¥ÌÍË π
Ô‡ÈÓ‚¥ ̂ ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, Á‡ flÍËÏË ÒÔÎ‡˜ÛπÚ¸Òfl ‰ËÒ-
ÍÓÌÚ.
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ÒÓÏ ·ÛÎË ı‡˜Ó‚‡ ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸ ¥ Ï‡-
¯ËÌÓ·Û‰Û‚‡ÌÌfl. 

ç‡„‡‰‡πÏÓ, ̆ Ó ‚ 2001 Óˆ¥ ÑÂÊ‡‚-
ÌËÏ ÍÓÏ¥ÚÂÚÓÏ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍË ìÍ‡ªÌË
ÁÏ¥ÌÂÌÓ ÔÓfl‰ÓÍ ÓÁÍËÚÚfl ‰‡ÌËı ÔÓ
ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ-ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÂ ÒÚ‡ÌÓ‚Ë˘Â
Í‡ªÌË (Á‡ ‚Ë‰‡ÏË ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ‰¥flÎ¸-
ÌÓÒÚ¥), ÚÓÊ Á¥ÒÚ‡‚ÎÂÌÌfl ˆ¥ÎÓª ÌËÁÍË
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Á‡ Í¥Î¸Í‡ ÓÍ¥‚ ÔÓÒÔ¥Î¸
ÒÚ‡ÎÓ ÌÂÏÓÊÎË‚ËÏ. ñÂ ÛÒÍÎ‡‰ÌËÎÓ
Óˆ¥ÌÍÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ‚
ÓÁ¥Á¥ „‡ÎÛÁÂÈ, ¥ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥ ‚ËÒÌÓ‚ÍË
ÔÓ ÔË‚‡·ÎË‚¥ÒÚ¸ ÚËı ̃ Ë ¥Ì¯Ëı ‚Ë‰¥‚
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, ÁÓÍÂÏ‡ ÁÓ·-
ÎÂÌ¥ ‚ ˆ¥È ÒÚ‡ÚÚ¥, ÌÂ ÔÂÚÂÌ‰Û˛Ú¸ Ì‡
‚Ë˜ÂÔÌ¥ÒÚ¸. ì ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥, Ì‡ Ì‡¯Û
‰ÛÏÍÛ, ‰ÓÏ¥ÌÛ‚‡ÚËÏÛÚ¸ ÒÂÍÚÓË Ú‡Í
Á‚‡ÌÓª ÌÓ‚Óª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, flÍ¥ ÌËÌ¥ Î¥‰Ë-
Û˛Ú¸ Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚Ëı ËÌÍ‡ı ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥˜ÌÓ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ. Ç ìÍ‡ªÌ¥
ÔÂÂ‰Ó‚¥ ÔÓÁËˆ¥ª, ‚¥Ó„¥‰ÌÓ, ÔÓÒfl‰Â ÚÂ-
ÎÂÍÓÏÛÌ¥Í‡ˆ¥ÈÌËÈ Ô¥‰ÓÁ‰¥Î. èÓ¯ÚÓ‚-
ıÓÏ ‰Ó ˆ¸Ó„Ó ÏÓÊÂ ÒÚ‡ÚË Ó˜¥ÍÛ‚‡Ì‡
ÔË‚‡ÚËÁ‡ˆ¥fl “ìÍÚÂÎÂÍÓÏÛ”. Ç Ï‡È-
·ÛÚÌ¸ÓÏÛ ÏÓÊÎË‚ËÈ Ì‡‚¥Ú¸ “ÔÂÂ„¥‚”
ËÌÍÛ, Ì‡ flÍÓÏÛ ÔÓ‚‡‰ËÚËÏÂÚ¸Òfl
ÍÛÔ¥‚Îfl-ÔÓ‰‡Ê ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ÍÓÏ-
Ô‡Ì¥È ÌÓ‚Óª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, flÍ ˆÂ ‚ÊÂ ·Û-
ÎÓ ‚ ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ‡ı. ôÓÔ‡‚‰‡,
Ú‡ÍËÈ ‚‡¥‡ÌÚ iÏÓ‚¥ÌËÈ ÎË¯Â Á‡ ÛÏÓ-
‚Ë ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌÓ-¥ÌÌÓ-
‚‡ˆ¥ÈÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ ÓÁ‚ËÚÍÛ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË.

É‡ÎÛÁÂ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Á, Á‚Ë˜‡ÈÌÓ, ÌÂ Ó·-
ÏÂÊÛπÚ¸Òfl ÎË¯Â ÔÓ¥‚ÌflÌÌflÏ ÒÚ‡ÚË-
ÒÚË˜ÌËı ‰‡ÌËı ̆ Ó‰Ó ÓÒÌÓ‚ÌËı ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ¥‚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. ç‡ÔËÍÎ‡‰, ÛÍ-
‡ªÌÒ¸ÍËÈ Û˜ÂÌËÈ ë.ë.ÉÂ‡ÒËÏÂÌÍÓ
ÔÓÔÓÌÛπ Ú‡ÍÓÊ ÒÍÎ‡‰‡ÚË ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜Ì¥
ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍË „‡ÎÛÁÂÈ (‚ËÁÌ‡˜‡ÚË
¥‚ÂÌ¸ ÓÁ‚ËÚÍÛ ÚÂıÌÓÎÓ„¥È), ı‡‡ÍÚÂ-
ËÒÚËÍË ÔÓ‰ÛÍˆ¥ª (flÍÓÒÚ¥ ¥ ÔÓÔËÚÛ Ì‡
ÌÂª), „‡ÎÛÁÂ‚Ëı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ËÁËÍ¥‚,
Ì‡‰¥ÈÌÓÒÚ¥ Á·ÛÚÛ ÔÓ‰ÛÍˆ¥ª ÚÓ˘Ó [9]. 

íÂÚ¥Ï ¥ ÓÒÌÓ‚ÌËÏ ÂÚ‡ÔÓÏ ÙÛÌ‰‡-
ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ π Óˆ¥ÌÍ‡ ÂÏ¥ÚÂÌ-
Ú¥‚ Ú‡ ‚ËÔÛ˘ÂÌËı ÌËÏË ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

èÓ˜ÌÂÏÓ Á ‰Ó·ÓÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,
‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ flÍËı ‡Ì‡Î¥ÁÛπÚ¸Òfl. èÂÂ‚‡-
„Û Ì‡‰‡˛Ú¸ ÍÓÏÔ‡Ì¥flÏ Á ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ
ÔË‚‡·ÎË‚Ëı „‡ÎÛÁÂÈ, ‚ËÁÌ‡˜ÂÌËı Ì‡
ÔÓÔÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥. á„¥‰ÌÓ Á ‚ËÏÓ„‡-
ÏË ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ̆ Ó-
‰Ó ÍÓÊÌÓ„Ó ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡, ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË
flÍÓ„Ó ÍÛÔÛπ ·‡ÌÍ, ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ Á‡‚ÂÒÚË
ÒÔ‡‚Û, flÍ‡ Ï‡π Ï¥ÒÚËÚË Ú‡ÍÛ ¥ÌÙÓ-
Ï‡ˆ¥˛:

♦ ÒÛÏ‡ Ú‡ Ó·Òfl„ ÂÏ¥Ò¥ª ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡-
ÔÂÛ;

♦ Ì‡fl‚Ì¥ÒÚ¸ ¥ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ·ÓÍÂ¥‚,
·‡ÌÍ¥‚ ‡·Ó ¥Ì¯Ëı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, ̆ Ó Á‡·ÂÁÔÂ-
˜Û˛Ú¸ ÔÓÒÚ¥ÈÌÂ ˜Ë Ï‡ÈÊÂ ÔÓÒÚ¥ÈÌÂ
ÍÓÚËÛ‚‡ÌÌfl;

♦ Óˆ¥ÌÍ‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡;
♦ ‚ËÒÌÓ‚ÓÍ ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚‡ ·‡ÌÍÛ ÔÓ

Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ËÌÍÛ ‰‡ÌÓ„Ó ˆ¥ÌÌÓ„Ó
Ô‡ÔÂ‡ [2].

Å‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ ÔÓ‚ËÌÌ‡ ÓÁ-
Ó·ËÚË È Á‡Ú‚Â‰ËÚË ‚ÌÛÚ¥·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÂ
ÔÓÎÓÊÂÌÌfl ÔÓ ÔÓfl‰ÓÍ ¥ ÒËÒÚÂÏÛ
Óˆ¥ÌÍË ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚, flÍËÏ Ï‡π ÔÂÂ‰·‡-
˜‡ÚËÒfl Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÔË Óˆ¥Ì˛‚‡ÌÌ¥
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ÌËÁÍË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚.
é·Ó‚’flÁÍÓ‚¥ Á ÌËı Ú‡Í¥:

♦ Ì‡fl‚Ì¥ÒÚ¸ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ;
♦ Ó·ÓÓÚÌ¥ ÍÓ¯ÚË;
♦ ÏËÚÚπ‚‡ Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸;
♦ Ó·ÓÓÚÌ¥ÒÚ¸ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ;
♦ Ó·ÓÓÚÌ¥ÒÚ¸ ‰Â·¥ÚÓÒ¸ÍÓª Á‡·Ó„Ó-

‚‡ÌÓÒÚ¥;
♦ Ó·ÓÓÚÌ¥ÒÚ¸ ÍÂ‰ËÚÓÒ¸ÍÓª Á‡·Ó-

„Ó‚‡ÌÓÒÚ¥;
♦ Ï‡Ê‡ ÔË·ÛÚÍÓ‚ÓÒÚ¥;
♦ ‡‚ÚÓÌÓÏÌ¥ÒÚ¸;
♦ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ (ROE);
♦ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ‡ÍÚË‚¥‚ (ROA) [5].
ÑÎfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔË-

‚‡·ÎË‚ÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Á‰¥ÈÒÌ˛˛Ú¸
ÂÚÓÒÔÂÍÚË‚ÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á ‰‡ÌËı, ÔÓ¥‚-
Ì˛˛Ú¸ ªı ¥Á Ì‡ÈÍ‡˘ËÏË, Ì‡È„¥¯ËÏË
Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥ÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ÏË ‚ „‡ÎÛÁ¥.

ñfl ÒËÒÚÂÏ‡ Óˆ¥ÌÍË Ï‡π ÔÂ‚Ì¥ ÌÂ-
‰ÓÎ¥ÍË: Û‚‡„‡ ÍÓÌˆÂÌÚÛπÚ¸Òfl ÔÂÂ‰-
ÛÒ¥Ï Ì‡ Óˆ¥Ìˆ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ‡Ì‡Î¥Á
ÊÂ ‚Î‡ÒÌÂ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ÌÂ ‚‡ıÓ-
‚ÛπÚ¸Òfl. ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ·‡ÌÍ ÔÓ‚ËÌÂÌ
Ó·˜ËÒÎ˛‚‡ÚË ÔÓÍ‡ÁÌËÍË, flÍ¥ ‚ËÍÓË-
ÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı
¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚, Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ —
ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ˘Ó ÍÓÚËÛ˛Ú¸Òfl Ì‡
·¥Ê‡ı ‡·Ó ‚ ÚÓ„Ó‚ÂÎ¸ÌÓ-¥ÌÙÓ-
Ï‡ˆ¥ÈÌËı ÒËÒÚÂÏ‡ı.

ßÁ ÌËı Ì‡È‚‡ÊÎË‚¥¯ËÏ π ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
Á‡„‡Î¸ÌÓª ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥ ‡Íˆ¥È. Ç¥Ì ‚ËÁ-
Ì‡˜‡πÚ¸Òfl Á‡ ÙÓÏÛÎÓ˛:

r = (P
1

+ P
0

+ D)/P
0
, 

‰Â  r — ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂÛ;
P

1
— ˆ¥Ì‡ Ì‡ Í¥ÌÂˆ¸ ÔÂ¥Ó‰Û;

P
0

— ˆ¥Ì‡ Ì‡ ÔÓ˜‡ÚÓÍ ÔÂ¥Ó‰Û; 
D — ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰ÌËÈ ‰Óı¥‰, ÓÚËÏ‡ÌËÈ

Á‡ ÔÂ¥Ó‰.
ñÂÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÔÓ¥‚Ì˛πÚ¸Òfl Á

‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ˛ ¥Ì¯Ëı ‡Íˆ¥È, Ó·Î¥„‡ˆ¥È ÚÓ-
˘Ó. á‡„‡Î¸ÌÛ ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ˆ¥ÌÌËı Ô‡-
ÔÂ¥‚ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰¥ÎËÚË Ì‡ ‰‚¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚¥:

‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ‚¥‰ ÔËÓÒÚÛ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Ú‡
‰Ë‚¥‰ÂÌ‰ÌÛ. éÒÚ‡ÌÌ˛ ‚ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı
ÛÏÓ‚‡ı ÒÍÎ‡‰ÌÓ ‚ËÁÌ‡˜ËÚË ̆ Ó‰Ó ÍÓÊ-
ÌÓª ‡Íˆ¥ª, ‡‰ÊÂ ÔÂÂ‚‡ÊÌ‡ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸
ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚ ÌÂ ÒÔÎ‡˜Ûπ ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰¥‚.

ôÂ Ó‰ÌËÏ ‚‡ÊÎË‚ËÏ ÔÓÍ‡ÁÌËÍÓÏ
Óˆ¥ÌÍË ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ π Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥fl
ÍÓÏÔ‡Ì¥È, flÍ‡ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl ¯ÎflıÓÏ
ÏÌÓÊÂÌÌfl ËÌÍÓ‚Óª ˆ¥ÌË ‡Íˆ¥È Ì‡ ªı
Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸. á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ ÏÓÊ-
Ì‡ Ó·˜ËÒÎËÚË ÎË¯Â ‚¥‰ÌÓÒÌÓ ‡Íˆ¥È,
flÍ¥ ÍÓÚËÛ˛Ú¸Òfl Ì‡ ·¥Ê¥ ‡·Ó ‚ ÚÓ„Ó-
‚ÂÎ¸ÌÓ-¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌ¥È ÒËÒÚÂÏ¥. 

Ç ìÍ‡ªÌ¥ ÓÁÏ¥ Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª
Ì‡È·¥Î¸¯Ëı ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ‚¥‰
160 ‰Ó 380 ÏÎÌ. „Ì. ê¥‚Ìfl ÔÓÌ‡‰
1 ÏÎ‰. „Ì. ‰ÓÒfl„ÎÓ ÎË¯ Ó‰ÌÂ Ô¥‰-
ÔËπÏÒÚ‚Ó — “ìÍÌ‡ÙÚ‡”. 

ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÓÁÏ¥Û Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª ÓÁ-
‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÁÌ‡˜Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÍÓ-
ÂÙ¥ˆ¥πÌÚ¥‚, flÍ¥ ÓÁ¯Ë˛˛Ú¸ Ûfl‚ÎÂÌÌfl
ÔÓ ÒÚ‡Ì ÒÔ‡‚ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡. ëÂÂ‰ ÌËı
— ËÌÍÓ‚‡ ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ Ì‡
‡Íˆ¥ÓÌÂÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î (MVA, ÓÁÏ¥
Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª Ï¥ÌÛÒ Ó·Òfl„ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÍÓÏ-
Ô‡Ì¥ª); ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ËÌÍÓ‚Óª Í‡Ô¥Ú‡-
Î¥Á‡ˆ¥ª ‰Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ‡·Ó ‚ËÛ˜ÍË; ‚¥‰ÌÓ-
¯ÂÌÌfl Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª ‰Ó ÔË·ÛÚÍÛ ÔÂÂ‰
‚Ë‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÔÓ‰‡ÚÍ¥‚, ÔÓˆÂÌÚ¥‚ ¥
‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª (EBITDA) Ú‡ ¥Ì¯¥ [4].

ÑÎfl ‡Ì‡Î¥ÁÛ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ÂÏ¥ÚÂÌ-
Ú‡ ‚‡ÊÎË‚Ó ‚ËÁÌ‡˜ËÚË Ú‡ÍËÈ ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ, flÍ ÔË·ÛÚÓÍ Ì‡ Ó‰ÌÛ ‡Íˆ¥˛ (EPS).
Ç¥Ì ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ˜‡ÒÚÍÛ ÔË·ÛÚÍÛ, ˘Ó
ÔËÔ‡‰‡π Ì‡ Ô‡ÍÂÚ ‡Íˆ¥È, flÍ¥ ÔÂÂ·Û-
‚‡˛Ú¸ Û ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ. EPS ‚ËÍÓË-
ÒÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl Ú‡ÍÓÊ ‰Îfl ÓÁ‡ıÛÌÍÛ ‰Â-
flÍËı ¥Ì¯Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ¥‚
— P/E, P/S, P/B.

ê/Ö (price-earnings) — ̂ Â ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌ-
Ìfl ˆ¥ÌË ‡Íˆ¥ª ‰Ó ÔË·ÛÚÍÛ Ì‡ Ó‰ÌÛ
‡Íˆ¥˛. á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ÔÓ¥‚ÌflÎ¸ÌÓ„Ó
‡Ì‡Î¥ÁÛ ÏÓÊÌ‡ ‚ËÁÌ‡˜ËÚË, Ì‡ÒÍ¥Î¸ÍË
ÌÂ‰ÓÓˆ¥ÌÂÌÓ (ÔÓ¥‚ÌflÌÓ iÁ ÒÂÂ‰Ì¸Ó˛
‚ÂÎË˜ËÌÓ˛ ÔÓ „‡ÎÛÁ¥) ‡Íˆ¥˛. á‡ÌËÁ¸-
ÍÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ ÏÓÊÂ Ò‚¥‰˜Ë-
ÚË Ú‡ÍÓÊ ÔÓ ÔÓ„¥¯ÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-
„Ó ÒÚ‡ÌÛ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡. Ç ÂÍÓ-

í‡·ÎËˆfl 1. êÂÈÚËÌ„ ÔÓ‚¥‰ÌËı ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È Á‡ ÓÁÏ¥ÓÏ Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª

Ì‡ 01.01.2002 . [6]

ç‡Á‚‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª ä‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥fl, èË·ÛÚÓÍ Ì‡ êÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸
ÚËÒ. „Ì. Ó‰ÌÛ ‡Íˆ¥˛ ‡ÍÚË‚¥‚ (ROA),

(EPS), „Ì. %

“ìÍÌ‡ÙÚ‡” 1 043 899.588 17.98 21.39

åËÍÓÎ‡ª‚Ò¸ÍËÈ „ÎËÌÓÁÂÏÌËÈ Á‡‚Ó‰ 559 829.773 0.00 0.15

“äËª‚ÂÌÂ„Ó” 378 733.159 0.05 0.28

“ÑÌ¥ÔÓÓ·ÎÂÌÂ„Ó” 317 555.701 –3.52 –0.95

“á‡ı¥‰ÂÌÂ„Ó” 255 746.867 4.91 4.07

ãËÒË˜‡ÌÒ¸ÍÌ‡ÙÚ‡Ó„ÒËÌÚÂÁ 247 185.519 –0.18 –20.24

“ëÚËÓÎ” 237 346.200 2.79 7.88

“á‡ÔÓ¥ÊÒÚ‡Î¸” 208 108.172 0.03 1.31

“ê¥‚ÌÂ‡ÁÓÚ” 163 380.538 –0.08 –4.57

“ï‡Í¥‚Ó·ÎÂÌÂ„Ó” 162 903.383 –0.01 –0.27
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ÌÓÏ¥˜ÌËı ÛÏÓ‚‡ı ëòÄ ‚ ÔÂ¥Ó‰ ‰Â-
ÔÂÒ¥ª ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ê/Ö, flÍ Ô‡‚ËÎÓ,
ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ 7—9, Ô¥‰ ˜‡Ò
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl — 15—18. ñ¥
ÔÓÍ‡ÁÌËÍË È Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸Òfl ‰Îfl ÓÁ-
‡ıÛÌÍÛ “ÒÔ‡‚ÊÌ¸Óª” ˆ¥ÌË ‡Íˆ¥È, Á‡
flÍËÏË ÌÂ ÒÔÎ‡˜ÂÌÓ ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰Ë.

ì ÒËÚÛ‡ˆ¥ª, ÍÓÎË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó Ô‡-
ˆ˛π Á·ËÚÍÓ‚Ó (˘Ó ˜‡ÒÚÓ Ú‡ÔÎflπÚ¸Òfl
‚ ìÍ‡ªÌ¥), ‡·Ó ‚ ‡Á¥ Ì‡‰‡ÌÌfl ÌÂ‰Ó-
ÒÚÓ‚¥ÌÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ̆ Ó‰Ó ÔË·ÛÚÍÓ-
‚ÓÒÚ¥ ‚‡ÚÓ ‚ËÁÌ‡˜‡ÚË ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ ê/S
(price/sales) — ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ˆ¥ÌË ‡Íˆ¥ª
‰Ó ‚‡ÎÓ‚Ó„Ó ‰ÓıÓ‰Û Ì‡ Ó‰ÌÛ ‡Íˆ¥˛, —
ÍÎ‡ÒË˜ÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl flÍÓ„Ó Ï¥ÒÚËÚ¸Òfl ‚
ÏÂÊ‡ı ‚¥‰ 0.4 ‰Ó 0.8. åÂÌ¯Â ‚¥‰ „‡-
ÌË˜ÌÓ„Ó ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ ÏÓÊÂ
Ò‚¥‰˜ËÚË ÔÓ ÚÂ, ̆ Ó ‡Íˆ¥˛ ÌÂ‰ÓÓˆ¥ÌÂ-
ÌÓ, ·¥Î¸¯Â — ÔÂÂÓˆ¥ÌÂÌÓ.

äÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ P/B (price/bÓÓk value) —
ˆÂ ‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ̂ ¥ÌË ‡Íˆ¥ª ‰Ó ·‡Î‡ÌÒÓ-
‚Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ ‡ÍÚË‚¥‚.

êÓÁ„ÎflÌÛÚ¥ ‚Ë˘Â ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚË, Ó·-
˜ËÒÎÂÌ¥ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ‰ÂflÍËı ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, Ì‡‚Â‰ÂÌÓ ‚ Ú‡·ÎËˆ¥ 2. üÍ
‚ËÔÎË‚‡π Á Ú‡·ÎËˆ¥, Á‡ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚÓÏ

ê/Ö ÔÂÂÓˆ¥ÌÂÌÓ ÎË¯Â ‡Íˆ¥ª “äËª‚ÂÌÂ-
„Ó”. ñ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË “ÑÌ¥ÔÓÂÌÂ„Ó” Ï‡-
˛Ú¸ ‚¥‰’πÏÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ê/Ö, ÚÓÏÛ ªı Í‡-
˘Â Óˆ¥Ì˛‚‡ÚË Á‡ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚÓÏ ê/S. á‡
ÌËÏ ÌÂ‰ÓÓˆ¥ÌÂÌÓ ÔÂÂ‚‡ÊÌÛ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸
‡Íˆ¥È. íÓÊ ‚ÓÌË π Ó·’πÍÚÓÏ ÍÛÔ¥‚Î¥ Á Ó„-
Îfl‰Û Ò‡ÏÂ Ì‡ ˆÂÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ. 

ìÒ¥ ÓÁ„ÎflÌÛÚ¥ ‚Ë˘Â ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚË Á‡-
ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸Òfl ‚ ıÓ‰¥ Í¥Î¸Í¥ÒÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡. ôÓ· „ÎË·¯Â Á’flÒÛ-
‚‡ÚË ÒÚ‡Ì ÈÓ„Ó ÒÔ‡‚, ·‡Ê‡ÌÓ ÔÓ‚ÂÒ-
ÚË Ú‡ÍÓÊ flÍ¥ÒÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á. çËÌ¥ ˆ¸ÓÏÛ
ÒÔËfl˛Ú¸ ÓÁÓ·ÎÂÌ¥ ‚ 2002 Óˆ¥ ÑÂ-
Ê‡‚ÌÓ˛ ÍÓÏ¥Ò¥π˛ ¥Á ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Ú‡
ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ (Ñäñèîê) “êÂÍÓ-
ÏÂÌ‰‡ˆ¥ª Á Ì‡ÈÍ‡˘Óª Ô‡ÍÚËÍË ÍÓÔÓ-
‡ÚË‚ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‰Îfl ‡Íˆ¥ÓÌÂ-
ÌËı ÚÓ‚‡ËÒÚ‚ ìÍ‡ªÌË”. á„¥‰ÌÓ Á ÌË-
ÏË ÔÓÚ¥·ÌÓ ÓÁÍËÚË Ú‡Í¥ flÍ¥ÒÌ¥ ı‡-
‡ÍÚÂËÒÚËÍË ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚:

♦ ÓÔËÒ ·¥ÁÌÂÒÛ;
♦ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl Ú‡ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë ÓÁ-

‚ËÚÍÛ;
♦ ÔÓ„ÌÓÁÓ‚‡Ì¥ ÒÛÚÚπ‚¥ Ù‡ÍÚÓË Ë-

ÁËÍÛ;
♦ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ú‡ ÔÓÎ¥ÚËÍ‡ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl;

♦ ‚¥‰ÌÓÒËÌË Á ÔÓÍÛÔˆflÏË, ÔÓÒÚ‡-
˜‡Î¸ÌËÍ‡ÏË, ÍÂ‰ËÚÓ‡ÏË, Ó„‡Ì‡ÏË
‚Î‡‰Ë ÚÓ˘Ó [7].

è‡ÍÚË˜ÌÂ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ‚¥Ú˜ËÁÌfl-
ÌËÏË ÍÓÏÔ‡Ì¥flÏË Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ÂÍÓ-
ÏÂÌ‰‡ˆ¥È ‰ÓÔÓÏÓÊÂ ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡Ï ÚÓ˜-
Ì¥¯Â ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÚË Ï‡È·ÛÚÌ¥È ÒÚ‡Ì
ÍÓÏÔ‡Ì¥È ¥ ÚÂÌ‰ ÛıÛ ÍÓÚËÛ‚‡Ì¸
ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

ì ‡Á¥ ÍÛÔ¥‚Î¥ ÁÌ‡˜ÌÓ„Ó Ô‡ÍÂÚ‡ ‡Íˆ¥È
(ÔÓÌ‡‰ 20%) ·‡ÌÍ ÔÓ‚ËÌÂÌ Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡-
ÚË ÔÓ„ÎË·ÎÂÌÂ ÍÓÏÔÎÂÍÒÌÂ ‚Ë‚˜ÂÌÌfl
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ˘Ó
ÔÂÂ‰·‡˜‡π ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl Ú‡ Óˆ¥ÌÍÛ
ÔÓÙ¥Î˛ ¥ Ï‡Ò¯Ú‡·¥‚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÓÏ-
Ô‡Ì¥ª, Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ÈÌÓ-ÚÂıÌ¥˜ÌÓ„Ó ¥‚Ìfl
‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡, ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥, Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÒÚ¥, ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ‚ËÍÓ-
ËÒÚ‡ÌÌfl ‡ÍÚË‚¥‚ (ÙÓÌ‰Ó‚¥‰‰‡˜¥), ÔÓ-
‰ÛÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ Ô‡ˆ¥, Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ¥ ÔÎ‡ÚÓ-
ÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥, ÔÂÒÔÂÍÚË‚ ËÌÍÛ Á·Û-
ÚÛ ÔÓ‰ÛÍˆ¥ª, ¥Ì¯Ëı ‡ÒÔÂÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ-
‰‡˛‚‡ÌÌfl, ‚ËÓ·ÌË˜Óª Ú‡ ÍÓÏÂ-
ˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

ç‡ÈÔËÈÌflÚÌ¥¯ËÏ Û ̂ ¸ÓÏÛ ‚ËÔ‡‰-
ÍÛ π Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÏÂÚÓ‰ËÍË Due Dili-

gence (DD). ëÛÚ¸ ÔÓˆÂ‰ÛË ÔÓÎfl„‡π
‚ ‰ÓÍÎ‡‰ÌÓÏÛ ‚Ë‚˜ÂÌÌ¥ ˛Ë‰Ë˜ÌÓª,
ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌÓª ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-ÂÍÓÌÓ-

Ï¥˜ÌÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ÔÓ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó.
éÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ˛ ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ú‡ÍÓ„Ó ‚Ë‰Û π
ÓÁÓ·Í‡ ‡ÌÍÂÚË, Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ flÍÓª
Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl Á·¥ Ú‡ ÓÔ‡ˆ˛‚‡ÌÌfl
¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª. ëÍÎ‡‰Ó‚¥ ÂÎÂÏÂÌÚË Á‡ÁÌ‡-
˜ÂÌÓª ÏÂÚÓ‰ËÍË ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÓ Ì‡ ÒıÂÏ¥.

éˆ¥ÌÍ‡ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ Á‡Á‚Ë˜‡È ÛÒÍÎ‡‰-
Ì˛πÚ¸Òfl ÚÛ‰ÌÓ˘‡ÏË, ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÏË Á
ÓÚËÏ‡ÌÌflÏ ÔÂ‚ÌËı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı Á‚¥Ú¥‚.
á‡ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥ ‚Ë˜ÂÔÌÓª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó ‡‚ÚÓÏ‡ÚË˜ÌÓ Á‡ÌÓÒËÚ¸-
Òfl ‰Ó ÍÎ‡ÒÛ Ñ, ÚÓ·ÚÓ ‰Ó Í‡ÚÂ„Ó¥ª ÍÓÏ-
Ô‡Ì¥È Á Ì‡È·¥Î¸¯ËÏ ÒÚÛÔÂÌÂÏ ËÁËÍÛ.
èËÏ¥ÓÏ, Û ëòÄ ¥ÒÌÛπ ·‡Á‡ ‰‡ÌËı
EDGAR, Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ flÍÓª ÏÓÊÌ‡
·ÂÁÔÎ‡ÚÌÓ Ó‰ÂÊ‡ÚË ‰‡Ì¥ ÔÓ ‰¥-
flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ·Û‰¸-flÍÓª ÍÓÏÔ‡Ì¥ª [11].
ßÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌ‡ ‚¥‰ÍËÚ¥ÒÚ¸ ÔÓÒÚÛÔÓ‚Ó
ÔÓÒËÎ˛πÚ¸Òfl ¥ ‚ ìÍ‡ªÌ¥. í‡Í, ÌÂ˘Ó-
‰‡‚ÌÓ ÒÚ‚ÓÂÌÓ ¥ÌÚÂÌÂÚ-ÔÓÚ‡Î
IStock.com.ua, Ì‡ flÍÓÏÛ ÓÁÏ¥˘ÂÌÓ
Á‚¥ÚÌ¥ÒÚ¸ ·ÎËÁ¸ÍÓ 6 000 ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı
ÍÓÏÔ‡Ì¥È. ìÍ‡ªÌÒ¸ÍËÏ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ-
‚ÓÏ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Â ÔÛ·Î¥ÍÛ-
‚‡ÌÌfl ÓÒÓ·ÎË‚Óª ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ÔÓ
ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚, ÁÓÍÂÏ‡ ÔÓ Ó‰ÂÊ‡ÌÌfl
ÍÂ‰ËÚÛ, Ó·Òfl„ flÍÓ„Ó ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ 50%
ÒÚ‡ÚÛÚÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Û, ÔÓ ‡Â¯Ú ·‡Ì-
Í¥‚Ò¸ÍËı ‡ıÛÌÍ¥‚ ÚÓ˘Ó. ä¥Ï ÚÓ„Ó, Û
2002 Óˆ¥ Ñäñèîê ‰ÓÁ‚ÓÎËÎ‡ ÂÏ¥ÚÂÌ-
Ú‡Ï ÓÁÏ¥˘Û‚‡ÚË Ò‚Ó˛ Á‚¥ÚÌ¥ÒÚ¸ Ì‡
¥ÌÚÂÌÂÚ-Ò‡ÈÚ¥ Ä„ÂÌÚÒÚ‚‡ Á ÓÁ‚ËÚÍÛ
¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ
(Á‡Ï¥ÒÚ¸ ÚÓ„Ó, ̆ Ó· Ì‡‰ÒËÎ‡ÚË ªª ÔÂÒÓ-
Ì‡Î¸ÌÓ ÍÓÊÌÓÏÛ ‡Íˆ¥ÓÌÂÛ). ôÂ Ó‰-
ÌËÏ ÔÓÁËÚË‚ÓÏ π ÔÂÂı¥‰ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı
ÍÓÏÔ‡Ì¥È Ì‡ ÌÓ‚¥ ÒÚ‡Ì‰‡ÚË ·Ûı„‡Î-
ÚÂÒ¸ÍÓ„Ó Ó·Î¥ÍÛ Ú‡ ÓÁ¯ËÂÌÌfl ÍÓÏ-
ÔÎÂÍÚÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª Á‚¥ÚÌÓÒÚ¥. ñÂ ‰‡π
ÁÏÓ„Û ÚÓ˜Ì¥¯Â Óˆ¥ÌËÚË Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ¥
ÔÎ‡ÚÓÒÔÓÏÓÊÌ¥ÒÚ¸ ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚. 

çÂ„‡ÚË‚ÓÏ π ÔËÈÌflÚËÈ ‚ ìÍ‡ªÌ¥
ÔÓfl‰ÓÍ ÔÛ·Î¥ÍÛ‚‡ÌÌfl Á‚¥Ú¥‚ ÍÓÏÔ‡Ì¥È.

í‡·ÎËˆfl 2. î¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚË ÔÓ‚¥‰ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ìÍ‡ªÌË Á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ

Ì‡ 12.06.2002 .

ç‡Á‚‡ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ê/Ö P/S

“ìÍÌ‡ÙÚ‡” 1.60 0.59

çËÊÌ¸Ó‰Ì¥ÔÓ‚Ò¸ÍËÈ ÚÛ·ÓÔÓÍ‡ÚÌËÈ Á‡‚Ó‰ 0.76 0.10

“ëÚËÓÎ” 3.84 0.42

“ÑÌ¥ÔÓÂÌÂ„Ó” –0.25 0.169

“ñÂÌÚÂÌÂ„Ó” 3.37 0.24

“á‡ı¥‰ÂÌÂ„Ó” 4.91 0.26

“äËª‚ÂÌÂ„Ó” 57 —

ÖÚ‡ÔË ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ‡Ì‡Î¥ÁÛ Á‡ ÏÂÚÓ‰ËÍÓ˛ Due Diligencee
e

î¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Á
(Financial DD)e

e
e

èÓ‰‡ÚÍÓ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Áe
(Tax DD)e

e

ÄÌ‡Î¥Á ˛Ë‰Ë˜ÌËıe
‡ÒÔÂÍÚ¥‚ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌÓªe
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ (Legal DD)e

e

ÄÌ‡Î¥Á ÒÚ‡ÌÓ‚Ë˘‡e
Ì‡ ËÌÍÛ (Market DD)e

e
e

ÇÌÛÚ¥¯Ì¥È ‡Ì‡Î¥Á ÍÓÏÔ‡Ì¥ªe
(Internal Company Analysis)e

e

ÄÌ‡Î¥Á ÍÓÌÍÛÂÌÚÌÓ„Óe
ÒÂÂ‰Ó‚Ë˘‡e

(External Company Analysis)

éÒÌÓ‚Ì¥ ÂÚ‡ÔË ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ‡Ì‡Î¥ÁÛ Á‡ ÏÂÚÓ‰ËÍÓ˛ Due Diligence [1]
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îéçÑéÇàâ êàçéä

èÓ-ÔÂ¯Â, ÔÛ·Î¥ÍÛ˛Ú¸Òfl ÎË¯Â ¥˜Ì¥
Á‚¥ÚË. èÓ-‰Û„Â, ÚÂÏ¥Ì ªı ‚ËıÓ‰Û ‚
Ò‚¥Ú Á‡‰Ó‚„ËÈ — ‰Ó ÔÂ¯Ó„Ó ‚ÂÂÒÌfl
ÓÍÛ, Ì‡ÒÚÛÔÌÓ„Ó Á‡ Á‚¥ÚÌËÏ. ñÂ
ÒÛÚÚπ‚Ó ÛÒÍÎ‡‰Ì˛π Â‡Î¸ÌÛ Óˆ¥ÌÍÛ ÔÓ-
ÚÓ˜ÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡ÌÛ Ô¥‰-
ÔËπÏÒÚ‚. ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ‚‡ÚÓ ·ÛÎÓ
· ÓÔËÎ˛‰Ì˛‚‡ÚË Ú‡ÍÓÊ Í‚‡Ú‡Î¸Ì¥
Á‚¥ÚË.

é
ˆ¥ÌË‚¯Ë ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡, ·‡ÌÍ ÔÓ„ÌÓÁÛπ
‰‡Ì¥ (Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ Ï‡È·ÛÚÌ¥È ÔË-
·ÛÚÓÍ Ú‡ ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰Ë), ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ ‰Îfl

‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl “ÒÔ‡‚ÊÌ¸Óª” ̂ ¥ÌË Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Ó„Ó ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡ ¥ ªª ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl Á
ËÌÍÓ‚Ó˛. 

èÓ„ÌÓÁÛ˛˜Ë, flÍÛ ˜‡ÒÚÍÛ ÍÓÔÓ-
‡ÚË‚ÌÓ„Ó ÔË·ÛÚÍÛ ·Û‰Â ‚ËÔÎ‡˜ÂÌÓ Û
‚Ë„Îfl‰¥ ‰Ë‚¥‰ÂÌ‰¥‚, ÏÂÌÂ‰ÊÂ‡Ï ÒÎ¥‰
‚‡ıÓ‚Û‚‡ÚË Ú‡Í¥ Ó·ÒÚ‡‚ËÌË:

♦ Ï‡È·ÛÚÌ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ÔÓÚÂ·Ë ÍÓ-
ÔÓ‡ˆ¥ª, flÍ¥ ‚ËÌËÍ‡˛Ú¸ Û  ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥
ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ Á·ÛÚÛ, ÓÁ¯ËÂÌÌfl
‡ÍÚË‚¥‚ Ú‡ ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ ¥Ì¯Ëı Ù‡ÍÚÓ¥‚;

♦ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌËÈ ÔË¥ÒÚ ÔË·ÛÚÍÛ, ‚
ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ „Ó¯Ó‚Ëı Ì‡‰ıÓ‰ÊÂÌ¸;

♦ ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ ‰ÓÒÚÛÔÛ Ì‡ ËÌÓÍ
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ;

♦ ÔÎ‡Ú‡ Á‡ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥ı
‰ÊÂÂÎ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÚÓ˘Ó [3].

ÑÎfl ÍÓÏÔ‡Ì¥È, flÍ¥ ÌÂ ÒÔÎ‡˜Û˛Ú¸
‰Ë‚¥‰ÂÌ‰Ë, ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Á‚Ó‰ËÚ¸Òfl ‚
ÓÒÌÓ‚ÌÓÏÛ ‰Ó ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚¥Ó„¥‰ÌÓ-
„Ó ÔË·ÛÚÍÛ. éÚËÏ‡Ì‡ ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ‚Ë-
ÍÓËÒÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÔË Ó·˜ËÒÎÂÌÌ¥ ˆ¥ÌË
‡Íˆ¥ª Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ‡ P/Ö.
ñ¥Ì‡ Ê ‡Íˆ¥È ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚, flÍ¥ ÌÂ ÓÚËÏÛ-
˛Ú¸ ÔË·ÛÚÍÛ, ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl Ì‡ ÓÒÌÓ-
‚¥ ÓÁ‡ıÛÌÍÛ Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û
ÔÓ‰‡ÊÛ.

á ÏÂÚÓ˛ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌËı
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Ì‡È˜‡ÒÚ¥¯Â Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸
Ú‡Í¥ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜Ì¥ ÂÍÒÚ‡ÔÓÎflˆ¥ÈÌ¥
ÏÓ‰ÂÎ¥.

1. èÓÒÚ‡ ÏÓ‰ÂÎ¸ Î¥Ì¥ÈÌÓ„Ó ÚÂÌ‰Û
(Á„¥‰ÌÓ Á ÌÂ˛ ÔË·ÛÚÓÍ Ï‡π ÔÂ‚ÌËÈ
·‡ÁÓ‚ËÈ ¥‚ÂÌ¸ ¥ Á ̃ ‡ÒÓÏ Á·¥Î¸¯ÛπÚ¸Òfl
Ì‡ ÔÓÒÚ¥ÈÌÛ ‚ÂÎË˜ËÌÛ).

2. èÓÒÚ‡ ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌ‡ ÏÓ‰ÂÎ¸
(‚ÓÌ‡ ÔÂÂ‰·‡˜‡π, ˘Ó ÔÂ‚ÌËÈ ÔÓÍ‡Á-
ÌËÍ ÁÓÒÚ‡π Á ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ˛ ̄ ‚Ë‰Í¥ÒÚ˛).

3. èÓÒÚ‡ ‡‚ÚÓÂ„ÂÒË‚Ì‡ ÏÓ‰ÂÎ¸
(ÔË ÓÁ‡ıÛÌÍÛ ÔÓ„ÌÓÁÌÓ„Ó ÁÌ‡˜ÂÌ-
Ìfl ‚‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÔÓÔÂÂ‰Ìπ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl
ÚÓ„Ó ˜Ë ¥Ì¯Ó„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡) [10].

ëÚ‡‚ÎÂÌÌfl ‰Ó ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌËı ÏÓ‰Â-
ÎÂÈ Û Ì‡ÛÍÓ‚ˆ¥‚ ÌÂÓ‰ÌÓÁÌ‡˜ÌÂ. óËÏ‡-
ÎÓ ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ¥‚ (ÁÓÍÂÏ‡
ã.Å‡ÛÌ, ê.ï‡„ÂÏ‡Ì, è.É¥ÙÙ¥Ì,
å.áÏ¥π‚ÒÍ¥) ÒÚ‚Â‰ÊÛ˛Ú¸, ˘Ó Í‡˘Â
ÒÍÓËÒÚ‡ÚËÒfl ÔÓ„ÌÓÁ‡ÏË ‡Ì‡Î¥ÚËÍ¥‚,
‡Ì¥Ê ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË ÔÓÒÚËı ÂÍÒÚ‡ÔÓ-
Îflˆ¥ÈÌËı ÏÓ‰ÂÎÂÈ.

Ç ìÍ‡ªÌ¥ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û‚‡ÚË ÒÚ‡ÚËÒ-
ÚË˜Ì¥ ÏÓ‰ÂÎ¥ ‰ÓÒËÚ¸ ÒÍÎ‡‰ÌÓ ‚Ì‡Ò-
Î¥‰ÓÍ ÔÂ‚ÌÓª ÌÂÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥˜ÌÓª ÒËÚÛ‡ˆ¥ª, ÚÓÏÛ ÂÍÓÏÂÌ‰‡ˆ¥ª
‡Ì‡Î¥ÚËÍ¥‚ ÚÂÊ ‚‚‡Ê‡˛Ú¸Òfl ÔËÈ-
ÌflÚÌ¥¯ËÏË ‰Îfl ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl. ôÓ-
Ô‡‚‰‡, Û Ì‡Ò ¥ ªı ÓÚËÏ‡ÚË ÌÂÎÂ„ÍÓ,
ÔË˜ËÌÓ˛ ˜ÓÏÛ — ·‡Í ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª
ÔÓ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ. íÓÊ
‚¥Ú˜ËÁÌflÌËÏ ·‡ÌÍ‡Ï ÒÎ¥‰ ÔÓπ‰ÌÛ‚‡ÚË
‚Î‡ÒÌ¥ ÔÓ„ÌÓÁÌ¥ Óˆ¥ÌÍË Á ÔÓ„ÌÓÁ‡ÏË
‡Ì‡Î¥ÚËÍ¥‚.

è
¥ÒÎfl ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ú‡
ÒÍÎ‡‰ÂÌÌfl ÔÓ„ÌÓÁÛ ˆ¥ÌË ÙÓÌ‰Ó-
‚Ëı ‡ÍÚË‚¥‚ ÂÒÛÒË ÓÁÏ¥˘Û˛Ú¸ Á‡

¥ÁÌËÏË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÏË ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡ÏË
Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ‚ËÏÓ„ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
ÔÓÎ¥ÚËÍË.

äÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË ìÍ‡ªÌË ‚ÍÎ‡-
‰‡˛Ú¸ ÍÓ¯ÚË ÔÂÂ‚‡ÊÌÓ Û ‰ÂÊ‡‚Ì¥
ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, flÍ¥ Á‡·ÂÁÔÂ˜Û˛Ú¸ ıÓ˜‡ È
ÌÂ‚ËÒÓÍÛ, ÔÓÚÂ ÒÚ‡·¥Î¸ÌÛ ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸.
ÑÓ ÚÓ„Ó Ê ªı ÏÓÊÌ‡ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û‚‡ÚË
‚ ÓÔÂ‡ˆ¥flı êÖèé Ú‡ flÍ Á‡ÒÚ‡‚Û ‚ ÔÓ-
ˆÂÒ¥ Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl.

é·Òfl„Ë Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È Û
ÍÓÔÓ‡ÚË‚Ì¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ‚ ìÍ‡ªÌ¥
ÌÂÁÌ‡˜Ì¥. èÂÂ‰ÛÒ¥Ï ˆÂ ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ Á
ÚËÏ, ̆ Ó ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËÈ ËÌÓÍ ‡Íˆ¥È ‚Ë-
ÒÓÍÓËÁËÍÓ‚ËÈ ¥ Ï‡ÎÓÎ¥Í‚¥‰ÌËÈ. êÓÁ-
‡ıÓ‚Û‚‡ÚË Ì‡ ÔË¥ÒÚ ˆ¥ÌË Ô‡ÈÓ‚Ëı
ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ — ÔÓ·ÎÂÏ‡ÚË˜ÌÓ. çÂ-
‚Ë„¥‰ÌËÏ Û Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ π Ú‡ÍÓÊ ¥Ì‚Â-
ÒÚÛ‚‡ÌÌfl Á ÏÂÚÓ˛ ÓÚËÏ‡ÌÌfl ‰Ë‚¥-
‰ÂÌ‰¥‚, ‡‰ÊÂ ªı ÒÔÎ‡˜Û˛Ú¸ ÎË¯Â ‰ÂflÍ¥
ÂÏ¥ÚÂÌÚË, ÔË˜ÓÏÛ ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓ È Û Ì‡Ó-
ÒÚ‡˛˜ÓÏÛ ÔÓfl‰ÍÛ — ‚Á‡„‡Î¥ Ó‰ËÌËˆ¥.
ä¥Ï ÚÓ„Ó, ‚ Ì‡¯¥È ‰ÂÊ‡‚¥ ˘Â ÌÂ
ÒÍÎ‡Î‡Òfl ˆË‚¥Î¥ÁÓ‚‡Ì‡ ËÌÍÓ‚‡ ÍÓ-
ÔÓ‡ÚË‚Ì‡ ÍÛÎ¸ÚÛ‡.

ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ‚ ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥ ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ª ‚ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ ÁÓÒÚ‡ÚË-
ÏÛÚ¸. ñÂÈ ÒÂ„ÏÂÌÚ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ
¯‚Ë‰ÍÓ ÔÓ„ÂÒÛπ, ˘Ó ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ Á¥
ÁÏ¥ÌÓ˛ ÏÂÚÓ‰ËÍË ÔÓ‰‡ÚÍÓ‚Ó„Ó ‡‰Ï¥Ì¥-
ÒÚÛ‚‡ÌÌfl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È. ÑÓ ÚÓ-
„Ó Ê ÏÂÌÂ‰ÊÂË ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È
Ì‡Â¯Ú¥ ÔÓ·‡˜ËÎË ‚ ÌËı ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚Û
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓÏÛ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌ˛. 

ëÙÓÏÛ‚‡‚¯Ë ÔÓÚÙÂÎ¸ ˆ¥ÌÌËı Ô‡-
ÔÂ¥‚, ·‡ÌÍ Ì‡Î‡„Ó‰ÊÛπ ÈÓ„Ó ÔÓÒÚ¥ÈÌËÈ
ÏÓÌ¥ÚÓËÌ„, ÔÓ‰‡π ÙÓÌ‰Ó‚¥ ˆ¥ÌÌÓÒÚ¥,
flÍ¥ Ì‡‰‡Î¥ ÚËÏ‡ÚË ÌÂÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓ, Ú‡
ÍÛÔÛπ ÌÓ‚¥, flÍ¥ ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û Ô¥‰‚Ë˘ËÚË
ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl. 

é
ÚÊÂ, ÍÓÏÔÎÂÍÒÌÂ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÙÛÌ-
‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚ ìÍ‡ªÌ¥
ÛÒÍÎ‡‰ÌÂÌÂ ÌËÁÍÓ˛ Ó·’πÍÚË‚ÌËı

ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ÔË˜ËÌ, ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï — ÌÂ-

ÓÁ‚ËÌÛÚ¥ÒÚ˛ ËÌÍÓ‚Ëı ‚¥‰ÌÓÒËÌ. í‡
‚ÒÂ Ê ÈÓ„Ó ÏÓÊÌ‡ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û‚‡ÚË ‰Îfl
‚Ëfl‚ÎÂÌÌfl ÌÂ‰ÓÓˆ¥ÌÂÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡-
ÔÂ¥‚. ëÍÎ‡‰‡˛˜Ë Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ Á‡-
ÁÌ‡˜ÂÌÓ„Ó ÏÂÚÓ‰Û Óˆ¥ÌÍÛ ÂÏ¥ÚÂÌÚ¥‚,
‰Óˆ¥Î¸ÌÓ ‚Ó‰ÌÓ˜‡Ò ÔÓ‚Ó‰ËÚË È ‡Ì‡Î¥Á
‚Î‡ÒÌÂ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. 

èÓ‰‡Î¸¯¥ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl ÔËÚ‡Ì¸,
ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı ¥Á ÙÓÏÛ‚‡ÌÌflÏ ÔÓÚÙÂÎfl
ÙÓÌ‰Ó‚Ëı ‡ÍÚË‚¥‚, ÒÎ¥‰ ÔÓ‚Ó‰ËÚË ‚
Ì‡ÔflÏ¥ ÔÓπ‰Ì‡ÌÌfl ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ-
„Ó ¥ ÚÂıÌ¥˜ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥Á¥‚ Û π‰ËÌÛ ÏÂÚÓ-
‰ËÍÛ Óˆ¥ÌÍË ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.
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ü
Í ‚¥‰ÓÏÓ, ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl ·‡-

ÁÛπÚ¸Òfl Ì‡ ‡Ì‡Î¥Á¥ ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥ ‚¥‰ ‚ÍÎ‡-

‰ÂÌÌfl „Ó¯Ó‚Ëı ÍÓ¯Ú¥‚, ÚË‚‡ÎÓÒÚ¥

¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ Ì‡ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌ¥ ÏÓÊÎË-

‚Ëı ËÁËÍ¥‚. ñ¥ Ù‡ÍÚÓË Û ‚Á‡πÏÓÁ‚’flÁÍÛ

‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸ Û ÚÓÈ

˜Ë ¥Ì¯ËÈ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ.

é·‡Ì‡ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥fl ‚ËÁÌ‡˜‡π

Ú‡ÍÚËÍÛ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl „Ó¯Ó‚Ëı ÍÓ¯Ú¥‚ ¥ π

ÓÒÌÓ‚Ó˛ ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË

(ñè).

èËÈÏ‡˛˜Ë ·Û‰¸-flÍÂ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÂ

¥¯ÂÌÌfl, ·‡ÌÍ-¥Ì‚ÂÒÚÓ ·ÂÂ Ì‡ ÒÂ·Â

ÔÂ‚Ì¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥ ËÁËÍË. 

êËÁËÍ Á‡„‡ÎÓÏ — ˆÂ ÈÏÓ‚¥Ì¥ Á·ËÚÍË

ÓÒÓ·Ë (ÒÛ·’πÍÚ‡ ËÁËÍÛ), flÍËı ‚ÓÌ‡ ÏÓ-

ÊÂ Á‡ÁÌ‡ÚË ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÔÂ‚ÌËı (Û ÚÓÏÛ

˜ËÒÎ¥ — ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Ëı) ÔÓ‰¥È.

êËÁËÍË ‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥È ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ —

ˆÂ ËÁËÍË ÁÌËÊÂÌÌfl ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥, ÔflÏËı

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ‚Ú‡Ú ‡·Ó ÛÔÛ˘ÂÌÓª ‚Ë„Ó‰Ë,

flÍ¥ ‚ËÌËÍ‡˛Ú¸ Û ÔÓˆÂÒ¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ¥Ì‚Â-

ÒÚËˆ¥ÈÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Á ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌËı ÔË-

˜ËÌ. ∫ı ÒÛÍÛÔÌ¥ÒÚ¸ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰¥ÎËÚË Ì‡ ‰‚¥

„ÛÔË: ÔË˜ËÌË, ˘Ó ‚ËÍÎËÍ‡˛Ú¸ ÒËÒÚÂÏ-

ÌËÈ ËÁËÍ (ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á Á‡„‡Î¸ÌÓÂÍÓ-

ÌÓÏ¥˜ÌÓ˛ È ÔÓÎ¥ÚË˜ÌÓ˛ ÒËÚÛ‡ˆ¥π˛ ‚

Í‡ªÌ¥, Á¥ ÒÚ‡ÌÓÏ ÒÔ‡‚ Ì‡ ËÌÍÛ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡-

ÔÂ¥‚ ÚÓ˘Ó), ¥ ̃ ËÌÌËÍË, ̃ ÂÂÁ flÍ¥ ‚ËÌËÍ‡-

˛Ú  ̧ÌÂÒËÒÚÂÏÌ¥ ËÁËÍË (Ó·ÛÏÓ‚ÎÂÌ¥ Ù¥Ì‡Ì-

ÒÓ‚ËÏ ÒÚ‡ÌÓÏ ÍÓÌÍÂÚÌÓ„Ó ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡).

ëËÒÚÂÏÌËÈ ËÁËÍ — ˆÂ ËÁËÍ ÍËÁË

ËÌÍÛ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Û ˆ¥ÎÓÏÛ. Ç¥Ì ÌÂ

ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á ÍÓÌÍÂÚÌËÏ ‚Ë‰ÓÏ ñè, π ÌÂ-

‰Ë‚ÂÒËÙ¥ÍÓ‚‡ÌËÏ ¥ ÌÂÔÓÌËÊÂÌËÏ. ñÂ Ë-

ÁËÍ, ˘Ó ÔÓ¯Ë˛πÚ¸Òfl Ì‡ ‚Ò¥ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl Û

ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, ¥, ÁÂ¯ÚÓ˛, Á‚Ó‰ËÚ¸Òfl ‰Ó ÚÓ-

„Ó, ˘Ó ¥Ì‚ÂÒÚÓ ÌÂ ÏÓÊÂ “Á‚¥Î¸ÌËÚË” ‡·Ó

ÔÓ‚ÂÌÛÚË ªı, ÌÂ Á‡ÁÌ‡‚¯Ë ‚Ú‡Ú.

äÓÌÍÂÚÌËÏ ÔËÍÎ‡‰ÓÏ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª ÒË-

ÒÚÂÏÌÓ„Ó ËÁËÍÛ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ‡Á¥‡ÚÒ¸Í‡ ÍË-

Á‡ ÔÓ˜‡ÚÍÛ 1998 ., flÍ‡ ‚ËÍÎËÍ‡Î‡ ̄ ËÓÍÓ-

Ï‡Ò¯Ú‡·ÌÂ ÁÌËÊÂÌÌfl ÍÓÚËÛ‚‡Ì¸ ÓÒÌÓ‚-

ÌËı ÍÓÔÓ‡ÚË‚ÌËı ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Û ·‡„‡-

Ú¸Óı Í‡ªÌ‡ı Ò‚¥ÚÛ.

çÂÒËÒÚÂÏÌËÈ ËÁËÍ — ÔÓÌflÚÚfl ‡„Â„Ó-

‚‡ÌÂ. ñÂ ‚Ò¥ ‚Ë‰Ë ËÁËÍ¥‚, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á

ÍÓÌÍÂÚÌËÏ ‚Ë‰ÓÏ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

çÂÒËÒÚÂÏÌËÈ ËÁËÍ π ‰Ë‚ÂÒËÙ¥ÍÓ‚‡-

ÌËÏ ¥ ÁÌËÊÂÌËÏ, ÚÓ·ÚÓ ¥Ì‚ÂÒÚÓ ÏÓÊÂ

‚ÔÎË‚‡ÚË Ì‡ ÈÓ„Ó ¥‚ÂÌ¸ ¯ÎflıÓÏ ‚Ë·ÓÛ

(Á‡ ‚Ë‰ÓÏ, ÂÏ¥ÚÂÌÚÓÏ, Á‡ ÛÏÓ‚‡ÏË ‚ËÔÛÒ-

ÍÛ) ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ‡, flÍËÈ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ

ÔËÈÌflÚÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓ„Ó ËÁËÍÛ.

Ç¥‰ ¥‚Ìfl ÌÂÒËÒÚÂÏÌÓ„Ó ËÁËÍÛ Á‡ÎÂÊËÚ¸

¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ‡ flÍ¥ÒÚ¸ ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ‡.

ëËÒÚÂÏÌËÈ ¥ ÌÂÒËÒÚÂÏÌËÈ ËÁËÍË ‚

Ò‚Ó˛ ˜Â„Û ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰¥ÎËÚË Ì‡ Í¥Î¸Í‡

Ô¥‰‚Ë‰¥‚ (‰Ë‚ Ú‡·ÎËˆ˛ 1).

éÚÊÂ, ÒËÒÚÂÏÌËÈ ËÁËÍ ‚ÍÎ˛˜‡π  ËÁË-

ÍË Í¥Î¸ÍÓı Ô¥‰‚Ë‰¥‚. ÉÓÎÓ‚Ì¥ Á ÌËı Ú‡Í¥:

♦ èÓÎ¥ÚË˜ÌËÈ ËÁËÍ. ñÂ ËÁËÍ, ‚ËÍÎË-

Í‡ÌËÈ Á‡„ÓÒÚÂÌÌflÏ ÔÓÎ¥ÚË˜ÌÓª ÒËÚÛ‡ˆ¥ª

‚ Í‡ªÌ¥, ÁÏ¥Ì‡ÏË ÔÓÎ¥ÚË˜ÌÓª ÒËÒÚÂÏË,

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ˛ ÌÂÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ÒÚ˛ ÚÓ˘Ó.

♦ èÓˆÂÌÚÌËÈ ËÁËÍ — ËÁËÍ ÁÏ¥ÌË

ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË. üÍ ‚¥‰ÓÏÓ, ‚Ó‰ÌÓ˜‡Ò Á

ÌÂ˛ Ì‡ ËÌÍÛ ÁÏ¥Ì˛˛Ú¸Òfl ¥ ˆ¥ÌË Ì‡ ˆ¥ÌÌ¥

Ô‡ÔÂË, ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï — Ì‡ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥.

èÓˆÂÌÚÌËÈ ËÁËÍ Ì‡Èı‡‡ÍÚÂÌ¥¯ËÈ ‰Îfl

Ó·Î¥„‡ˆ¥È. èË˜ÓÏÛ ªı ËÌÍÓ‚‡ ‚‡Ú¥ÒÚ¸

ÁÏ¥Ì˛πÚ¸Òfl ‚ Ì‡ÔflÏÍÛ, ÔÓÚËÎÂÊÌÓÏÛ

Ì‡ÔflÏÍÛ ÁÏ¥ÌË ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË. óËÏ

·¥Î¸¯ËÏ π ÚÂÏ¥Ì ‰Ó ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‡·Ó ˜ËÏ

ÏÂÌ¯‡ ÍÛÔÓÌÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥È, ÚËÏ ‚‡Á-

ÎË‚¥¯¥ ‚ÓÌË ÔÂÂ‰ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÏ ËÁËÍÓÏ.

♦ êËÁËÍ ¥ÌÙÎflˆ¥ª — Á‡„ÓÁ‡ ÁÌÂˆ¥ÌÂÌ-

Ìfl ‰ÓıÓ‰¥‚, ÓÚËÏ‡ÌËı Û ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ ÔÓ-

‚Â‰ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË.

♦ á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜ËÈ ËÁËÍ — ˆÂ ËÁËÍ

ÁÏ¥ÌË Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡. ç‡ÔËÍÎ‡‰, ˘Ó‰Ó

ÓÔÓ‰‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡-

ÔÂ‡ÏË. ì ‡Á¥ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ëı ÁÏ¥Ì Ô¥‰

˜‡Ò ÔÂ‚ËÌÌÓª ÍÛÔ¥‚Î¥ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚

ÏÓÊÛÚ¸ ‚ËÌËÍÌÛÚË ÔÓ·ÎÂÏË, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥

Á ‚ËÁÌ‡ÌÌflÏ ªı ÂÏ¥Ò¥ª ÌÂ‰¥ÈÒÌÓ˛.

♦ É‡ÎÛÁÂ‚ËÈ ¥ Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ËÁËÍË —

ËÁËÍË, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á¥ ÒÔÂˆËÙ¥ÍÓ˛ ÓÍÂÏËı

„‡ÎÛÁÂÈ Ú‡ ÒÔ‡‰ÓÏ ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡ ‚ ÚÓÏÛ ̃ Ë

¥Ì¯ÓÏÛ Â„¥ÓÌ¥. 

ÑÓ „ÛÔË ÌÂÒËÒÚÂÏÌËı ËÁËÍ¥‚ Ì‡ÎÂ-

Ê‡Ú¸:

♦ êËÁËÍ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥. Ç¥Ì ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ Á

ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ˛ ˜Ë ÌÂÏÓÊÎË‚¥ÒÚ˛ ¯‚Ë‰ÍÓ ¥ Á

Ì‡ÈÏÂÌ¯ËÏË ‚Ú‡Ú‡ÏË ÔÓ‰‡ÚË Ì‡fl‚Ì¥

ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË. ñè, flÍ¥ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰‡ÚË Û ‚Â-

ÎËÍ¥È Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ È Á‡ ˆ¥ÌÓ˛, ·ÎËÁ¸ÍÓ˛ ‰Ó

ËÌÍÓ‚Óª, ‚‚‡Ê‡˛Ú¸Òfl ‚ËÒÓÍÓÎ¥Í‚¥‰ÌËÏË.

♦ î¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ — ËÁËÍ ÔÓÌÂÒÂÌ-

Ìfl ‚Ú‡Ú Û Á‚’flÁÍÛ Á ÌÂÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ˛ ‡·Ó

·‡ÌÍÛÚÒÚ‚ÓÏ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡-ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡.

♦ äÂ‰ËÚÌËÈ ËÁËÍ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓÏÛ,

˘Ó ÂÏ¥ÚÂÌÚ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ÏÓÊÂ ‚Ëfl‚Ë-

ÚËÒfl ÌÂÒÔÓÏÓÊÌËÏ ‚ËÔÎ‡ÚËÚË ÔÓˆÂÌ-

ÚË ‡·Ó ÔÓ‚ÂÌÛÚË ·Ó„ ‚ Ó·ÛÏÓ‚ÎÂÌËÈ

ÒÚÓÍ.

♦ êËÁËÍ ÔÓÛ¯ÂÌÌfl Ô‡‚ ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡.
èÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á ÏÓÊÎË‚ËÏ ÛÒÛÌÂÌÌflÏ ¥Ì‚Â-

ÒÚÓ‡ ‚¥‰ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓÌÚÓÎ˛ Á‡

‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ˛ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡. ë‡ÏÂ ˜ÂÂÁ ˆÂÈ

ËÁËÍ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ ¥ÌÓÁÂÏÌËı ÍÓÏÔ‡Ì¥È ¥

·‡ÌÍ¥‚ ‚¥‰ÏÓ‚ÎflπÚ¸Òfl ÌËÌ¥ ‚ÍÎ‡‰‡ÚË ÍÓ¯-

ÖÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ ËÁËÍ¥‚
Û ÔÓˆÂÒ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl

Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏÛ ËÌÍÛ
èÏ˝‰·!ÑÊÛ˝Ì·Ó

ÅÚµÒ·ÓÛ!Î·ıÊÂÒÈ!‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÈˆ!µÓ„ÊÚÛÈ˜µÍ
Û·!Ô‚ÏµÎÙ!ìÊÒÓÔµÏ˝Ú˝ÎÔº!·Î·ÂÊÌµº

Ó·ÒÔÂÓÔ‰Ô!‰ÔÚÔÂ·ÒÚÛ„·

Аналізуючи наукову літературу, автор класифікує ризики, пов ’язані
з проведенням операцій із цінними паперами, характеризує кожен з них
зокрема. Розглядає основні принципи управління інвестиційними ризиками
в банківській діяльності.

Øêîëà  áàíêiðà/

í‡·ÎËˆfl 1. äÎ‡ÒËÙ¥Í‡ˆ¥fl ËÁËÍ¥‚, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥flÏ ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË

êËÁËÍË, ˘Ó ‚ËÌËÍ‡˛Ú¸ Û ÔÓˆÂÒ¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË

ëËÒÚÂÏÌ¥ ËÁËÍË: çÂÒËÒÚÂÏÌ¥ ËÁËÍË:

— ÔÓÎ¥ÚË˜ÌËÈ ËÁËÍ; — ËÁËÍ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥;

— ÔÓˆÂÌÚÌËÈ ËÁËÍ; — Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ;

— ËÁËÍ ÁÌËÊÂÌÌfl Á‡„‡Î¸ÌÓËÌÍÓ‚Ëı ˆ¥Ì; — ÍÂ‰ËÚÌËÈ ËÁËÍ;

— ËÁËÍ ¥ÌÙÎflˆ¥ª (ËÁËÍ ÁÏ¥ÌË ÍÛÔ¥‚ÂÎ¸ÌÓª — ËÁËÍ ÔÓÛ¯ÂÌÌfl Ô‡‚ ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡;
ÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥);

— ‚‡Î˛ÚÌËÈ ËÁËÍ; — ÒÂÎÂÍÚË‚ÌËÈ ËÁËÍ;

— Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜ËÈ ËÁËÍ; — ˜‡ÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ;

— „‡ÎÛÁÂ‚ËÈ ¥ Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ËÁËÍË — ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌËÈ (ÚÂıÌ¥˜ÌËÈ) ËÁËÍ
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îéçÑéÇàâ êàçéä

ÚË ‚ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍÛ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍÛ. 

♦ ëÂÎÂÍÚË‚ÌËÈ ËÁËÍ — ËÁËÍ ÌÂÔ‡-

‚ËÎ¸ÌÓ„Ó ‚Ë·ÓÛ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ‰Îfl

¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl. ç‡È˜‡ÒÚ¥¯Â ˆÂÈ ËÁËÍ

ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á ÌÂÚÓ˜ÌÓ˛ Óˆ¥ÌÍÓ˛ ¥Ì‚ÂÒ-

ÚËˆ¥ÈÌÓª flÍÓÒÚ¥ ÍÓÌÍÂÚÌÓ„Ó ̂ ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡-

ÔÂ‡.

♦ ó‡ÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ — ËÁËÍ ÔË‰·‡ÌÌfl

‡·Ó ÔÓ‰‡ÊÛ ̂ ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ‡ ‚ ÌÂÁÛ˜ÌËÈ

˜‡Ò, ̆ Ó ÔËÁ‚Ó‰ËÚ¸ ‰Ó ‚Ú‡Ú ‰Îfl ¥Ì‚ÂÒÚÓ-

‡. ó‡ÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ, flÍ Ô‡‚ËÎÓ, ÔÓfl‚-

ÎflπÚ¸Òfl ‚ ÒÂÁÓÌÌËı ¥ ˆËÍÎ¥˜ÌËı ÍÓÎË-

‚‡ÌÌflı (Ï‡πÏÓ Ì‡ Û‚‡Á¥ Ûı ÍÛÒ¥‚ ̂ ¥ÌÌËı

Ô‡ÔÂ¥‚ Û ¥ÁÌËı Ù‡Á‡ı Ï‡ÍÓÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ-

„Ó ˆËÍÎÛ).

♦ éÔÂ‡ˆ¥ÈÌËÈ (ÚÂıÌ¥˜ÌËÈ) ËÁËÍ. ÇË-

ÌËÍ‡π Û Á‚’flÁÍÛ Á¥ Á·ÓπÏ Û Ó·ÓÚ¥ ÍÓÏÔ’˛-

ÚÂÌËı ÒËÒÚÂÏ, ÔËÁÌ‡˜ÂÌËı ‰Îfl Ó·Ó·-

ÍË ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª, ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓª ¥Á ̂ ¥ÌÌËÏË Ô‡-

ÔÂ‡ÏË, ‡ Ú‡ÍÓÊ ˜ÂÂÁ ÌÂÁ‡‰Ó‚¥Î¸ÌÛ

flÍ¥ÒÚ¸ Ó·ÓÚË ÚÂıÌ¥˜ÌÓ„Ó ÔÂÒÓÌ‡ÎÛ, ÔÓ-

Û¯ÂÌÌfl ‚ ÚÂıÌÓÎÓ„¥ª ÓÔÂ‡ˆ¥È.

éÍ¥Ï ÔÂÂÎ¥˜ÂÌËı, π ·‡„‡ÚÓ ¥Ì¯Ëı

‚Ë‰¥‚ ËÁËÍÛ, flÍ¥ ‚ËÌËÍ‡˛Ú¸ Ô¥‰ ̃ ‡Ò ÔÓ-

‚Â‰ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË.

Ç ìÍ‡ªÌ¥ ÔÂÂ‚‡ÊÌ‡ ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ ¥Á ÌËı

ÒÔË˜ËÌflπÚ¸Òfl ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ˛ È ÔÓÎ¥ÚË˜-

ÌÓ˛ ÌÂÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ÒÚ˛.

å¥Ê ÓÁ„ÎflÌÛÚËÏË ‚Ë˘Â ‚Ë‰‡ÏË Ë-

ÁËÍÛ Ú‡ ‰ÂflÍËÏË ‚Ë‰‡ÏË ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚

¥ÒÌÛπ ÔÂ‚ÌËÈ ‚Á‡πÏÓÁ‚’flÁÓÍ (‰Ë‚. Ú‡·ÎË-

ˆ˛ 2) [2, Ò. 214]. 

üÍ ‚ËÔÎË‚‡π Á ‰‡ÌËı Ú‡·ÎËˆ¥ 2, ÍÓÊÂÌ

¥Á ‚Ë‰¥‚ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Á‡ÎÂÊËÚ¸ ıÓ˜‡ ·

‚¥‰ Ó‰ÌÓ„Ó ‚Ë‰Û ËÁËÍÛ. ÅÂÁËÁËÍÓ‚Ëı

ñè ‚ ìÍ‡ªÌ¥ Ô‡ÍÚË˜ÌÓ ÌÂÏ‡π. íÓÊ ÛÔ-

‡‚Î¥ÌÌfl ËÁËÍ‡ÏË — Ó‰Ì‡ Á ÓÒÌÓ‚ÌËı

ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ„Ó ÔÓˆÂÒÛ.

äÓÊÂÌ ·‡ÌÍ-¥Ì‚ÂÒÚÓ Ï‡π ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ

Óˆ¥Ì˛‚‡ÚË ËÁËÍË Ò‚Óªı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È Û

ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, ÌÂÓ‰Ï¥ÌÌÓ — Ô¥‰ ˜‡Ò ÔÎ‡-

ÌÛ‚‡ÌÌfl È ÍÓÌÚÓÎ˛ Á‡ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÏ

ÔÓÚÙÂÎÂÏ. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸ flÍ

ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥È ÂÈÚËÌ„ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, Ú‡Í ¥

‚Î‡ÒÌ¥ ÏÂÚÓ‰ËÍË ·‡ÌÍÛ.

ÑÎfl ÚÓ˜ÌÓÒÚ¥ Óˆ¥ÌÓÍ ÓÒÓ·ÎË‚Ó ‚‡Ê-

ÎË‚Â ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ï‡π ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌ‡ ¥ÌÙ‡-

ÒÚÛÍÚÛ‡ ËÌÍÛ, flÍ‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ÈÓ„Ó

ÔÓÁÓ¥ÒÚ¸ ¥ ‚¥‰ÍËÚ¥ÒÚ¸. ê¥‚ÌÓ‰ÓÒ-

ÚÛÔÌ¥ÒÚ¸ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª ‰Îfl ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ ÒÚ‚Ó-

˛π ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ ‰Îfl ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ÒÔ‡-

‚Â‰ÎË‚Ëı ËÌÍÓ‚Ëı ̂ ¥Ì, ̃ ÂÒÌÓª ¥ ‚¥‰ÍË-

ÚÓª ÍÓÌÍÛÂÌˆ¥ª Û ÒÙÂ¥ ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl. Ç

ìÍ‡ªÌ¥ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌ‡ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛ‡

ÔÂÂ·Û‚‡π Ì‡ ÔÓ˜‡ÚÍÓ‚ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ÓÁ‚ËÚ-

ÍÛ, Ó‰Ì‡Í ÛÊÂ Ï‡π ÓÒÌÓ‚Ì¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚¥. ëÂ-

Â‰ ÌËı:

— ·¥ÊÓ‚‡ ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÔÂÒ‡;

— ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‚Ë‰‡‚ÌËˆÚ‚‡, ̆ Ó ‚Ë-

ÔÛÒÍ‡˛Ú¸ Î¥ÚÂ‡ÚÛÛ Á ÔÓ·ÎÂÏ ÙÓÌ‰Ó‚Ó-

„Ó ËÌÍÛ (‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl, ‰Ó‚¥‰ÍÓ‚¥ ÔÓ‡-

‰Ë ÚÓ˘Ó);

— ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ·‡ÁË ‰‡ÌËı ÔÓ Ë-

ÌÓÍ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚;

— Á‚¥ÚÌ¥ÒÚ¸, ̆ Ó ÔÛ·Î¥ÍÛπÚ¸Òfl ‰ÂÊ‡‚-

ÌËÏË Ó„‡Ì‡ÏË, flÍ¥ Â„ÛÎ˛˛Ú¸ ËÌÓÍ

ñè;

— ÂÈÚËÌ„Ó‚¥ ‡„ÂÌÚÒÚ‚‡ Ú‡ ÍÓÌÚÓÎ¸Ó-

‚‡Ì¥ ÌËÏË ÒËÒÚÂÏË ÂÈÚËÌ„Ó‚Óª ¥ÌÙÓ-

Ï‡ˆ¥ª;

— ÓÔÛ·Î¥ÍÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÒÔÂÍÚ¥‚ ÂÏ¥Ò¥ª,

Á‚¥Ú¥‚ ÔÓ ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË ÔÂ‚ËÌÌÓ„Ó

ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl, Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª Á‚¥ÚÌÓÒÚ¥ ÚÓ˘Ó;

— ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ÈÌ¥ ÒËÒÚÂÏË ·¥Ê Ú‡ Ó-

„‡Ì¥ÁÓ‚‡ÌËı ÔÓÁ‡·¥ÊÓ‚Ëı ÒËÒÚÂÏ ÚÓ„¥‚Î¥

ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË;

— ÙÓÌ‰Ó‚¥ ¥Ì‰ÂÍÒË ¥ ÒËÒÚÂÏË ªı ‰ËÒ-

ÚË·’˛ÚÛ‚‡ÌÌfl;

— Óˆ¥ÌÌ¥ È ÔÓ„ÌÓÁÌ¥ Ï‡ÚÂ¥‡ÎË ¥Ì‚Â-

ÒÚËˆ¥ÈÌËı ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ÌÚ¥‚, ‡Ì‡Î¥ÚË˜ÌËı

‚¥‰‰¥Î¥‚ ·‡ÌÍ¥‚;

— ÒËÒÚÂÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚, flÍ¥ ı‡‡ÍÚÂË-

ÁÛ˛Ú¸ ÒÚ‡Ì ËÌÍÛ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

ÖÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡ Ì‡ÛÍ‡ ÂÍÓÏÂÌ‰Ûπ ‡Ì‡Î¥ÚË-

Í‡Ï, ˘Ó ‰ÓÒÎ¥‰ÊÛ˛Ú¸ ÙÓÌ‰Ó‚ËÈ ËÌÓÍ,

ÍÓËÒÚÛ‚‡ÚËÒfl Ú‡Í Á‚‡ÌÓ˛ ÍË‚Ó˛ Á‡ÎÂÊ-

ÌÓÒÚ¥ ‚Ë‰Û ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ‡, ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥ Ú‡

ËÁËÍÛ (‰Ë‚. „‡Ù¥Í). òÍ‡Î‡ ÁÏ¥ÌË ¥Ì‚ÂÒ-

ÚËˆ¥ÈÌÓª flÍÓÒÚ¥ Á‡ ‚Ë‰‡ÏË ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚

‰‡π ÁÏÓ„Û ¥Ì‚ÂÒÚÓÛ ‚ÔÓfl‰ÍÓ‚Û‚‡ÚË

ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ ¥ ‚ÂÒÚË

¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á Û ÔÂ‚Ì¥È ÒËÒÚÂÏ¥ ÍÓ-

Ó‰ËÌ‡Ú.

üÍ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ Ô‡ÍÚËÍ‡ Ó·¥„Û ˆ¥ÌÌËı

Ô‡ÔÂ¥‚, ‚ÓÌË ÏÓÊÛÚ¸ ·ÛÚË ‰Îfl ‚Î‡Ò-

ÌËÍ¥‚ ÌÂ ÎË¯Â ‰ÊÂÂÎÓÏ ‰ÓıÓ‰Û, ‡ È

ÔË˜ËÌÓ˛ Á·ËÚÍ¥‚ (Ì‡ÔËÍÎ‡‰, Û ‚ËÔ‡‰-

ÍÛ ÔÓ‚ÌÓ„Ó ‡·Ó ˜‡ÒÚÍÓ‚Ó„Ó ÁÌÂˆ¥ÌÂÌÌfl,

‚Ú‡ÚË, ÔÒÛ‚‡ÌÌfl). ç‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ Á‡Û-

·¥ÊÌËÏË È ‚¥Ú˜ËÁÌflÌËÏË Ù‡ı¥‚ˆflÏË ÓÁ-

Ó·ÎÂÌÓ ˆ¥ÎÛ ÌËÁÍÛ ÒÔÓÒÓ·¥‚ Á‡ıËÒÚÛ ‚¥‰

ËÁËÍÛ. ∫ı ‚Ë·¥ ¥ ÍÓÏ·¥ÌÛ‚‡ÌÌfl Ï‡π Ì‡-

Á‚Û ËÁËÍ-ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ, ‡·Ó — ÛÔ-

‡‚Î¥ÌÌfl ËÁËÍÓÏ.

Ç‡ÊÎË‚Ó˛ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚÓ˛ ËÁËÍ-ÏÂ-

ÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ π ÚÂÏ‡ÚË˜ÌËÈ ÓÔËÒ ÒıÂÏË

ÔÓÚÙÂÎfl ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. èËÔÛÒÚËÏÓ,

ÔÂ‚ÌËÈ ÍÓÌÍÂÚÌËÈ ÔÓÚÙÂÎ¸ ˆ¥ÌÌËı

Ô‡ÔÂ¥‚ ÏÓÊÂ ÔËÌÂÒÚË ¥Ì‚ÂÒÚÓÛ, flÍËÈ

ÌËÏ ÛÊÂ ‚ÓÎÓ‰¥π ‡·Ó Ì‡Ï‡„‡πÚ¸Òfl ÔË‰-

·‡ÚË, ‰ÓıÓ‰Ë Ó·Òfl„ÓÏ ï
1
, ... ï

n
Á„¥‰ÌÓ Á

iÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ˛ ê
1
, ... ê

n
. íÓ‰¥ ÒıÂÏÛ (1) ÒÎ¥‰

Ú‡ÍÚÛ‚‡ÚË flÍ Á‚Â‰ÂÌÛ Í¥Î¸Í¥ÒÌÛ ı‡‡ÍÚÂË-

ÒÚËÍÛ ˆ¥ÌÌÓÒÚ¥ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÛ‚‡ÌÓ„Ó Ô‡ÍÂÚ‡.

ï1, ... ïn
ï =                                                 (1)

ê
1
, ... ê

n

ç‡‚Â‰ÂÌ‡ ‚Ë˘Â ÒıÂÏ‡ ‚¥‰Ó·‡Ê‡π

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ËÁËÍ, ÔÓÒÚÓ ËÁËÍ ÂÏ¥ÚÂÌ-

Ú‡ Ô‡ÍÂÚ‡ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ‡·Ó Ê ËÁËÍ

¥Ì‚ÂÒÚÓ‡, ˘Ó ÈÓ„Ó ÔË‰·‡‚.

üÍ¥ÒÌ‡ ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ Ô‡ÍÂÚ‡ Á‡ÎÂ-

ÊËÚ¸ Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ‚¥‰ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌÓÒÚ¥,

Ì‡‰¥ÈÌÓÒÚ¥ Ú‡ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

èËÓ‰ÌÓ, ˘Ó ÍÓÊÂÌ ¥Ì‚ÂÒÚÓ Ô‡„ÌÂ

‚ÓÎÓ‰¥ÚË Ô‡ÍÂÚÓÏ ñè, flÍ¥ Ì‡È·¥Î¸¯Ó˛

Ï¥Ó˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸ ÛÒ¥Ï Ú¸ÓÏ Á‡ÁÌ‡˜Â-

ÌËÏ ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡Ï. ê¥ÁÌ¥ ¥Ì‚ÂÒÚÓË

‰ÓÒfl„‡˛Ú¸ ̂ ¸Ó„Ó ÔÓ-¥ÁÌÓÏÛ, ‚ËıÓ‰fl˜Ë ¥Á

ÒÛ·’πÍÚË‚ÌËı (˜‡ÒÓÏ — ¥ÌÚÛªÚË‚ÌËı)

Ï¥ÍÛ‚‡Ì¸.

éÚÊÂ, ÓÁ„ÎflÌÛÚ¥ Ì‡ÏË ı‡‡ÍÚÂËÒÚË-

ÍË ¥ÁÌËı ‚Ë‰¥‚ ËÁËÍ¥‚, ˘Ó ‚ËÌËÍ‡˛Ú¸

Û ÔÓˆÂÒ¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á ̂ ¥ÌÌË-

ÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏÛ ËÌÍÛ, ‡ Ú‡-

ÍÓÊ ÓÒÌÓ‚Ì¥ ÔËÌˆËÔË Ó·ÏÂÊÂÌÌfl ªı

¥‚Ì¥‚ π ÓÒÌÓ‚Ó˛ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌË-

ÏË ËÁËÍ‡ÏË. Å‡ÌÍË ÏÓÊÛÚ¸ ¥ ÔÓ‚ËÌÌ¥

Ò‚¥‰ÓÏÓ ·‡ÚË Ì‡ ÒÂ·Â ÔÂ‚Ì¥ ËÁËÍË,

ÓÒÍ¥Î¸ÍË ÔÓ‚Ì¥ÒÚ˛ ÛÌËÍÌÛÚË ªı ÌÂÏÓÊÎË-

‚Ó, ÔÓÚÂ ¥‚ÂÌ¸ ˆËı ËÁËÍ¥‚ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥

ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë Ï‡˛Ú¸ ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ ÚËÏ‡ÚË Ô¥‰

Ò‚ÓªÏ ÍÓÌÚÓÎÂÏ.
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ÍÓ‚ÒÍËÈ ÔÓÚÙÂÎ¸ ˆÂÌÌ˚ı ·ÛÏ‡„: ì˜Â·ÌÓÂ
ÔÓÒÓ·ËÂ. — ëè·.: àÁ‰-‚Ó ëè·Éìùî, 2000.
— 36 Ò.

2. ãÛˆ¥‚ Å.ã. Å‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ Û
ÒÙÂ¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È. —  íÂÌÓÔ¥Î¸: ÖÍÓÌÓÏ¥˜Ì‡
‰ÛÏÍ‡, ä‡Ú-·Î‡Ì¯, 2001. — 320 Ò.

■■

í‡·ÎËˆfl 2. ï‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ ‚Ë‰¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ„Ó ËÁËÍÛ Á‡ ÓÒÌÓ‚ÌËÏË ‚Ë‰‡ÏË

ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ˘Ó ÔÂÂ·Û‚‡˛Ú¸ ‚ Ó·¥„Û ‚ ìÍ‡ªÌ¥

ÇË‰ ËÁËÍÛ ÑÂÔÓÁËÚÌ¥ ä‡ÁÌ‡˜ÂÈÒ¸Í¥ äÓÔÓ‡ÚË‚Ì¥ á‚Ë˜‡ÈÌ¥ 
ÒÂÚËÙ¥Í‡ÚË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl Ó·Î¥„‡ˆ¥ª ‡Íˆ¥ª

êËÁËÍ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ + +

êËÁËÍ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ + +

ßÌÙÎflˆ¥ÈÌËÈ ËÁËÍ + + + +

êËÁËÍ ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË + + +

êËÁËÍ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ +

êËÁËÍ ËÌÍÛ + + +

êËÁËÍ Â¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl + + +

ÇÔÎË‚ ÓÍÂÏËı ‚Ë‰¥‚ ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚ Ì‡
ËÁËÍ ¥ ‰Óı¥‰Ì¥ÒÚ¸

e

Ñ
Ó
ı¥

‰
Ì
¥Ò

Ú¸
e

e

êËÁËÍe

ÑÂÊ‡‚Ì¥e
Ó·Î¥„‡ˆ¥ªe
e

é·Î¥„‡ˆ¥ª,e
Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥e
Á‡ÒÚ‡‚Ó˛e
e

é·Î¥„‡ˆ¥ª,e
ÌÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥e
Á‡ÒÚ‡‚Ó˛e
e

á‚Ë˜‡ÈÌ¥e
‡Íˆ¥ªe
e

éÔˆ¥ÓÌË,e
Ù’˛˜ÂÒËe
e

èË‚¥ÎÂÈÓ‚‡Ì¥e
‡Íˆ¥ªe
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ç ‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ ìÍ‡ªÌË, ÔÓ‰Ó‚ÊÛ-

˛˜Ë ÒÂ¥˛ “é·fl‰Ó‚¥ Ò‚flÚ‡ ìÍ‡ªÌË”,

22 Í‚¥ÚÌfl 2003 . ‚‚¥‚ Û Ó·¥„ Ô‡Ï’flÚÌ¥

ÏÓÌÂÚË ÌÓÏ¥Ì‡Î‡ÏË 10 Ú‡ 5 „Ë‚ÂÌ¸ “ë‚fl-

ÚÓ ÇÂÎËÍÓ‰Ìfl”, ÔËÛÓ˜ÂÌ¥ ‰Ó Ò‚flÚ‡ Ò‚flÚ

ıËÒÚËflÌÒ¸ÍÓª ÂÎ¥„¥ª — ÇÂÎËÍÓ‰Ìfl. ñÂ

Ò‚flÚÓ ÒÛÔÓ‚Ó‰ÊÛπÚ¸Òfl ‚ÒÂÌÓ¯ÌÓ˛, ÛÓ˜Ë-

ÒÚËÏË ıÂÒÌËÏË ıÓ‰‡ÏË, ̂ ÂÍÓ‚ÌËÏË ‰Á‚Ó-

Ì‡ÏË Ú‡ Ô¥ÒÌÂÒÔ¥‚‡ÏË, ˘Ó ÒÎ‡‚ÎflÚ¸ ßÒÛÒ‡

ïËÒÚ‡, flÍËÈ Ò‚ÓªÏ ‚ÓÒÍÂÒ¥ÌÌflÏ ÔÂÂÏ¥„

ÒÏÂÚ¸ ¥ ‚¥‰ÍË‚ Ú‡ªÌÒÚ‚Ó ‚¥˜ÌÓ„Ó ÊËÚÚfl.

åÓÌÂÚÛ ÌÓÏ¥Ì‡ÎÓÏ 10 „Ë‚ÂÌ¸ ‚Ë„ÓÚÓ‚-

ÎÂÌÓ Á¥ Ò¥·Î‡ 925 ÔÓ·Ë. üÍ¥ÒÚ¸ ‚Ë„ÓÚÓ‚-

ÎÂÌÌfl — “ÔÛÙ”, Ï‡Ò‡ ‰ÓÓ„Óˆ¥ÌÌÓ„Ó ÏÂ-

Ú‡ÎÛ ‚ ̃ ËÒÚÓÚ¥ — 31.1 „, ‰¥‡ÏÂÚ — 38.61 ÏÏ,

ÚË‡Ê — 3 000 ¯ÚÛÍ. ÉÛÚ ÏÓÌÂÚË — ËÙ-

ÎÂÌËÈ.

åÓÌÂÚÛ ÌÓÏ¥Ì‡ÎÓÏ 5 „Ë‚ÂÌ¸ ‚Ë„ÓÚÓ‚ÎÂ-

ÌÓ Á ÌÂÈÁËÎ¸·ÂÛ. üÍ¥ÒÚ¸ ‚Ë„ÓÚÓ‚ÎÂÌÌfl —

Á‚Ë˜‡ÈÌ‡, Ï‡Ò‡ ÏÓÌÂÚË — 16.54 „, ‰¥‡ÏÂÚ —

35.0 ÏÏ, ÚË‡Ê — 50 000 ¯ÚÛÍ. ÉÛÚ ÏÓÌÂÚË

— ËÙÎÂÌËÈ.

ç‡ ‡‚ÂÒ¥ ÏÓÌÂÚ ÁÓ·‡ÊÂÌÓ ÍÓÏÔÓÁËˆ¥˛

¥Á ÒÂÏË ÔËÒ‡ÌÓÍ, ÔËÍ‡¯ÂÌËı ÓÌ‡ÏÂÌÚ‡-

ÏË ¥ÁÌËı Â„¥ÓÌ¥‚ ìÍ‡ªÌË, Û ˆÂÌÚ¥ flÍÓª

ÓÁÏ¥˘ÂÌÓ Ï‡ÎËÈ ÑÂÊ‡‚ÌËÈ „Â· ìÍ‡ªÌË,

‡ Ì‡‰ ÌËÏ — ¥Í Í‡·Û‚‡ÌÌfl ÏÓÌÂÚË — 2003;

‚ ÓÚÓ˜ÂÌÌ¥ ÒÚËÎ¥ÁÓ‚‡ÌÓ„Ó ÓÌ‡ÏÂÌÚÛ Á ‚Â·Ë

ÓÁÏ¥˘ÂÌÓ Ì‡ÔËÒË: Ì‡ ÏÓÌÂÚ¥ Á¥ Ò¥·Î‡ —

ìäêÄ∫çÄ / 10 / ÉêàÇÖçú, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÓÁÌ‡-

˜ÂÌÌfl ÏÂÚ‡ÎÛ Ú‡ ÈÓ„Ó ÔÓ·Ë — Ag 925, Ï‡Ò‡

‰ÓÓ„Óˆ¥ÌÌÓ„Ó ÏÂÚ‡ÎÛ ‚ ˜ËÒÚÓÚ¥ — 31.1; Ì‡

ÏÓÌÂÚ¥ Á ÌÂÈÁËÎ¸·ÂÛ — ìäêÄ∫çÄ / 5 / Éêà-
ÇÖçú. ç‡ Ó·Óı ÏÓÌÂÚ‡ı — ÎÓ„ÓÚËÔ åÓÌÂÚ-

ÌÓ„Ó ‰‚ÓÛ çÅì.

ç‡ Â‚ÂÒ¥ ÏÓÌÂÚ ÁÓ·‡ÊÂÌÓ ·‡„‡ÚÓ-

Ù¥„ÛÌÛ ÍÓÏÔÓÁËˆ¥˛ (ÛÓ˜ËÒÚËÈ ‚Ëı¥‰ ‚¥-

Û˛˜Ëı ¥Á ˆÂÍ‚Ë — Á ÔÎ‡˘‡ÌËˆÂ˛, ıÂÒ-

Ú‡ÏË, ıÓÛ„‚‡ÏË Ú‡ Ò‚¥˜Í‡ÏË — Ì‡ ˜ÓÎ¥ Á¥

Ò‚fl˘ÂÌËÍÓÏ, ‡ Ú‡ÍÓÊ — Ó·fl‰ ÓÒ‚fl˜ÂÌÌfl),

Ì‡‰ flÍÓ˛ ÓÁÏ¥˘ÂÌÓ Ì‡ÔËÒ: ÇÖãàäÑÖçú. 

ïÛ‰ÓÊÌËÍ — åËÍÓÎ‡ äÓ˜Û·ÂÈ. ëÍÛÎ¸Ô-

ÚÓ — êÓÏ‡Ì ó‡ÈÍÓ‚Ò¸ÍËÈ.

è‡Ï’flÚÌ¥ ÏÓÌÂÚË ÌÓÏ¥Ì‡Î‡ÏË 10 Ú‡ 

5 „Ë‚ÂÌ¸ π ‰¥ÈÒÌËÏË ÔÎ‡Ú¥ÊÌËÏË Á‡ÒÓ·‡ÏË

ìÍ‡ªÌË Ú‡ Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚¥ ‰Ó ÔËÈÏ‡ÌÌfl ·ÂÁ

·Û‰¸-flÍËı Ó·ÏÂÊÂÌ¸ Á‡ ªı ÌÓÏ¥Ì‡Î¸ÌÓ˛

‚‡Ú¥ÒÚ˛ ‰Ó ‚Ò¥ı ‚Ë‰¥‚ ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚, ‡ Ú‡ÍÓÊ

‰Îfl Á‡‡ıÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚¥

‡ıÛÌÍË, ‚ÍÎ‡‰Ë, ‡ÍÂ‰ËÚË‚Ë Ú‡

‰Îfl ÔÂÂÍ‡Á¥‚.                                     

■■

Ìîíåòè Óêðà¿íè/

èÓ ‚‚Â‰ÂÌÌfl ‚ Ó·¥„ Ô‡Ï’flÚÌËı ÏÓÌÂÚ
“ë‚flÚÓ ÇÂÎËÍÓ‰Ìfl”

ê
ÓÁ‚ËÚÓÍ „ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÎÂÍÒÛ

ÔÓÚÂ·Ûπ ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ„Ó ÓÌÓ‚ÎÂÌÌfl ¥ ÔÂ-

ÂÓÒÌ‡˘ÂÌÌfl ÒÙÂË ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡.

á‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ Â‡Î¸ÌËÈ ÒÚ‡Ì ÒÛ˜‡ÒÌÓª ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥ÍË ìÍ‡ªÌË, ÁÌ‡ÈÚË ‚¥Î¸Ì¥ ÍÓ¯ÚË

‰Îfl ÔË‰·‡ÌÌfl ÒÛ·’πÍÚ‡ÏË „ÓÒÔÓ‰‡˛-

‚‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌËı ÙÓÌ‰¥‚ — ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌÓ-

„Ó ÛÒÚ‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl, Ï‡¯ËÌ, Ú‡ÌÒÔÓÚÌËı

Á‡ÒÓ·¥‚ — ‰ÓÒËÚ¸ ÒÍÎ‡‰ÌÓ. ëÂÂ‰ ÏÓÊÎË-

‚Ëı ̄ Îflı¥‚ ÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl ̂ ¥πª ÔÓ·ÎÂÏË —

‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl Î¥ÁËÌ„Û flÍ Ó‰ÌÓ„Ó Á Ì‡È-

ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ì¥¯Ëı ‚Ë‰¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl. üÍ

Ò‚¥‰˜ËÚ¸ Ô‡ÍÚËÍ‡, ÁÌ‡˜Ì‡ ÓÎ¸ Û Á‡ÔÓ-

îßçÄçëéÇàâ  êàçéä

èÓ¥‚ÌflÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û
Á ÔÓ‰¥·ÌËÏË ‰Ó Ì¸Ó„Ó Á‡ Ô‡‚Ó‚Ó˛

ÔËÓ‰Ó˛ ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË

ÉµÛ·ÏµÍ!ëµËÓÈÎ
êÔ˘ÙÎ·¯!Ù¯ÊÓÔ‰Ô!ÚÛÙÊÓ‡!ˇÒÈÂÈ¯ÓÔ‰Ô
ı·ÎÙÏ˝ÛÊÛÙ!ãÈº„Ú˝ÎÔ‰Ô!Ó·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô

ÙÓµ„ÊÒÚÈÛÊÛÙ!µÌ/!ì/ôÊ„¯ÊÓÎ·

Правознавці і практики досі не можуть остаточно визначитися у
питанні правової природи договору лізингу: самостійний це договір чи
різновид інших відомих правовій системі договорів? Автор порівнює
договір лізингу з договором оренди (найму), договором купівлі-продажу
в розстрочку, договором доручення, договором довірчого управління
майном, кредитним договором і доходить висновку: це окремий,
самостійний договір, на основі якого з ’являються додаткові можливості
інвестування національної економіки.
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‚‡‰ÊÂÌÌ¥ Î¥ÁËÌ„Û Ì‡ÎÂÊËÚ¸ ·‡ÌÍ‡Ï. ë‡-

ÏÂ ‚ÓÌË, ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ˜Ë ÓÔÓÒÂÂ‰ÍÓ-

‚‡ÌÓ Á‰¥ÈÒÌ˛˛˜Ë Î¥ÁËÌ„Ó‚¥ ÓÔÂ‡ˆ¥ª Ú‡

‚ÓÎÓ‰¥˛˜Ë ÔÂ‚ÌËÏË ‡ÍÚË‚‡ÏË, ÒÔÓ-

ÏÓÊÌ¥ ¥ÒÚÓÚÌÓ ÔËÒÍÓËÚË ÔÓˆÂÒ ÓÁ-

‚ËÚÍÛ Î¥ÁËÌ„Û ‚ Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥. èÓÚÂ ‰Îfl

ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ„Ó ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl Î¥ÁËÌ„Û ÌÂ-

Ó·ı¥‰Ì‡ ‰ÓÒÍÓÌ‡Î‡ Ô‡‚Ó‚‡ ·‡Á‡. ç‡ Ò¸Ó-

„Ó‰Ì¥ Ô‡‚Ó‚Â Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl Î¥ÁËÌ„Û ‚ ìÍ-

‡ªÌ¥ Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ á‡ÍÓÌÛ

ìÍ‡ªÌË “èÓ Î¥ÁËÌ„” ‚¥‰ 16 „Û‰Ìfl 1997

ÓÍÛ. é‰Ì‡Í ‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍË ¥ Ô‡ÍÚËÍË ‰ÓÒ¥

ÌÂ ÏÓÊÛÚ¸ ÓÒÚ‡ÚÓ˜ÌÓ ‚ËÁÌ‡˜ËÚËÒfl Û ÔË-

Ú‡ÌÌflı Ô‡‚Ó‚Óª ÔËÓ‰Ë ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ-

„Û. é‰ÌËÏ ¥Á ÌËı π ÔËÚ‡ÌÌfl ÔÓ ÚÂ, ̃ Ë ‰Ó-

„Ó‚¥ Î¥ÁËÌ„Û π ¥ÁÌÓ‚Ë‰ÓÏ ‚¥‰ÓÏËı Ô‡-

‚Ó‚¥È ÒËÒÚÂÏ¥ ‰Ó„Ó‚Ó¥‚, ˜Ë π Ò‡ÏÓÒÚ¥È-

ÌËÏ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ. Ä·Ë ‰ÓÒfl„ÚË ÔÓÓÁÛ-

Ï¥ÌÌfl, ‰ÓÒÎ¥‰ËÏÓ ˆÂ ÔËÚ‡ÌÌfl ¯ÎflıÓÏ

Á¥ÒÚ‡‚ÎÂÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û Á¥ ÒıÓÊËÏË

Á‡ Ô‡‚Ó‚Ó˛ ÔËÓ‰Ó˛ ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË. 

ëËÒÚÂÏ‡ÚËÁ‡ˆ¥fl ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ Ï‡π ·Û‰Û‚‡-

ÚËÒfl Ì‡ ªı ‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚflı Ó‰ËÌ ‚¥‰ Ó‰ÌÓ-

„Ó. ë‡ÏÂ Ú‡ÍËÏ ̃ ËÌÓÏ ‰ÓÒfl„‡πÚ¸Òfl ‰ËÙÂ-

ÂÌˆ¥‡ˆ¥fl Ô‡‚Ó‚Ó„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl

ÒÛÒÔ¥Î¸ÌËı ‚¥‰ÌÓÒËÌ. ÇÓÌ‡ Ï‡π ·‡ÁÛ‚‡-

ÚËÒfl Ì‡ ¥ÁÌËˆ¥ ÒÛÚÌÓÒÚ¥, ‡ ÌÂ ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥ı

ÓÁÌ‡Í ‰Ó„Ó‚Ó¥‚. áÓÍÂÏ‡, ‚Ë‰‡ÚÌËÈ

Ì¥ÏÂˆ¸ÍËÈ Ù¥ÎÓÒÓÙ ÉÂÓ„ Ç.î.ÉÂ„ÂÎ¸ Û

Ô‡ˆ¥ “î¥ÎÓÒÓÙ¥fl Ô‡‚‡” Á‡ÁÌ‡˜‡π, ˘Ó

ÔÓ‰¥Î ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ¥ Á‡ÒÌÓ‚‡ÌËÈ Ì‡ ˆ¸ÓÏÛ

ÓÒÏËÒÎÂÌËÈ ÓÁ„Îfl‰ ªı ‚Ë‰¥‚ ÒÎ¥‰ Ó·ґÛÌ-

ÚÓ‚Û‚‡ÚË ÌÂ ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥ÏË ÓÁÌ‡Í‡ÏË, ‡

‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚflÏË, Á‡ÍÎ‡‰ÂÌËÏË ‚ Ò‡Ï¥È

ÔËÓ‰¥ ‰Ó„Ó‚ÓÛ.

è‡ÍÚË˜ÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Í‚‡Î¥Ù¥Í‡ˆ¥ª ‰Ó-

„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û ÒÂÂ‰ ÔÓ‰¥·ÌËı ÔÓÎfl„‡π ‚

ÚÓÏÛ, ˘Ó ÍÓÌÍÂÚÌÓ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌ¥ ÓÒÓ·Ë,

ÛÍÎ‡‰‡˛˜Ë ‰Ó„Ó‚¥ Î¥ÁËÌ„Û, ÔÂ‚ÌËÏ ˜Ë-

ÌÓÏ ÏÓÊÛÚ¸ ‚¥‰¥ÁÌflÚË ÈÓ„Ó ‚¥‰ ÔÓ‰¥·-

ÌËı. á ¥Ì¯Ó„Ó ·ÓÍÛ, Ô‡‚ÓÁ‡ÒÚÓÒÓ‚˜¥ Ó-

„‡ÌË, ‰ÓÒÎ¥‰ÊÛ˛˜Ë ÚÓÈ ˜Ë ¥Ì¯ËÈ ‰Ó-

„Ó‚¥, ÏÓÊÛÚ¸ ‰ÓÒÚÂÏÂÌÌÓ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚË,

flÍ¥ Ô‡‚Ó‚¥‰ÌÓÒËÌË ‚ËÌËÍÌÛÚ¸ ¥Á Ì¸Ó„Ó.

ßÁ Ô‡ÍÚË˜ÌÓª ÚÓ˜ÍË ÁÓÛ ÓÁÏÂÊÛ-

‚‡ÌÌfl ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ‰‡π ‚¥‰ÔÓ‚¥‰¸ Ì‡ ÔËÚ‡Ì-

Ìfl, ˘Ó Ê Ú‡ÍÂ ‰Ó„Ó‚¥ Î¥ÁËÌ„Û — Ò‡-

ÏÓÒÚ¥ÈÌËÈ ‚Ë‰ ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ̃ Ë Ô¥‰‚Ë‰ flÍÓ-

„ÓÒ¸ ¥Ì¯Ó„Ó?

á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ̆ Ó ÔË ÔÓ¥‚ÌflÌÌ¥ ‰Ó„Ó‚Ó-

Û Î¥ÁËÌ„Û Á ÔÓ‰¥·ÌËÏË ‰Ó Ì¸Ó„Ó Á‡ Ô‡‚Ó-

‚Ó˛ ÔËÓ‰Ó˛ ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË ÏË ‡ÍˆÂÌÚÛ‚‡-

ÚËÏÂÏÓ Û‚‡„Û Ò‡ÏÂ Ì‡ Ì‡ÈÒÛÚÚπ‚¥¯Ëı

‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚflı Ï¥Ê ÌËÏË.

ç
‡È‚Ë‡ÁÌ¥¯Â ÒıÓÊ¥ÒÚ¸ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

Î¥ÁËÌ„Û ÔÓfl‚ÎflπÚ¸Òfl ‚ ÔÓ¥‚ÌflÌÌ¥ Á

‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ). ë‡ÏÂ

ÔÂÂ‰‡˜‡ Ï‡ÈÌ‡ ‚ ÚËÏ˜‡ÒÓ‚Â ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl

‡·Ó ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ÒıÓÊ¥ÒÚ¸ ÔÂ‰ÏÂÚ¥‚

‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ‰‡ÎË Ô¥‰ÒÚ‡‚Ë ·‡„‡Ú¸ÓÏ

‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ‡Ï ÒÚ‚Â‰ÊÛ‚‡ÚË, ˘Ó ‰Ó„Ó‚¥

Î¥ÁËÌ„Û π ÌÂ ˘Ó ¥Ì¯Â, flÍ ÒÔÂˆËÙ¥˜ÌËÈ

‚Ë‰ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ) [1]. èÓ-

ÚÂ, flÍ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ‡Ì‡Î¥Á ˜ËÌÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓ-

‰‡‚ÒÚ‚‡ [2], ªı ÛÒÂ Ê ÒÎ¥‰ ÓÁÏÂÊÓ‚Û‚‡ÚË.

Ä„ÛÏÂÌÚÛπÏÓ ˆÂ Ú‚Â‰ÊÂÌÌfl.

1. Ç¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ¸ Ï¥Ê ˆËÏË ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË

ÔÓfl‚ÎflπÚ¸Òfl ‚ ÚÓÏÛ, ˘Ó Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ

Î¥ÁËÌ„Û ÒÚÓÓÌ‡ÏË Ú‡ÍÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ π

ÚË ÓÒÓ·Ë, ‡ ‰Ó„Ó‚¥ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ) ‚

·Û‰¸-flÍÓÏÛ ‚ËÔ‡‰ÍÛ π ‰‚ÓÒÚÓÓÌÌ¥Ï.

2. Ç¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ÔÓÎfl„‡π ‚

ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚflı ÔÂ‰ÏÂÚÛ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ-

„Û. ç‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡È-

ÏÛ), ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û ÌÂ ÏÓ-

ÊÛÚ¸ ·ÛÚË ÁÂÏÂÎ¸Ì¥ ‰¥ÎflÌÍË Ú‡ ¥Ì¯¥ ÔË-

Ó‰Ì¥ Ó·’πÍÚË. èÂ‰ÏÂÚÓÏ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

Î¥ÁËÌ„Û ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÎË¯Â ÌÓ‚Â ‡·Ó Ï‡È-

ÊÂ ÌÓ‚Â Ï‡ÈÌÓ, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ÌÂÏÓÊÎË‚Ó ‚Ë-

‡ıÛ‚‡ÚË ÒÚÓÍ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ,

‚ËıÓ‰fl˜Ë Á ÌÓÏ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆ¥ª. ç‡ÚÓÏ¥ÒÚ¸

Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ) ‚ ÍÓËÒÚÛ-

‚‡ÌÌfl ÏÓÊÂ ÔÂÂ‰‡‚‡ÚËÒfl Ì‡‚¥Ú¸ ÁÌÓ-

¯ÂÌ‡, ÔÓ‚Ì¥ÒÚ˛ ‡ÏÓÚËÁÓ‚‡Ì‡ ¥˜ [3].

á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û, Ì‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ‰Ó-

„Ó‚ÓÛ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ), Ï‡ÈÌÓ ÏÓÊÂ ÔÂ-

Â‰‡‚‡ÚËÒfl Á ·Û‰¸-flÍÓ˛ ÏÂÚÓ˛, Í¥Ï

ÓÒÓ·ËÒÚËı, Ò¥ÏÂÈÌËı ¥ ‰ÓÏ‡¯Ì¥ı ˆ¥ÎÂÈ

Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜‡, ÚÓ·ÚÓ Ù‡ÍÚË˜ÌÓ ‰Îfl

Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl Ô¥‰ÔËπÏÌËˆ¸ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

ä¥Ï ÚÓ„Ó, Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û Ï‡ÈÌÓ

ÔÂÂ‰‡πÚ¸Òfl Û ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓËÒÚÛ‚‡Ì-

Ìfl, ‡ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ) —

ÏÓÊÂ ÔÂÂ‰‡‚‡ÚËÒfl ÎË¯Â ‚ ÍÓËÒÚÛ‚‡Ì-

Ìfl. üÍ Á‡ÁÌ‡˜‡π ¥Á ˆ¸Ó„Ó ÔË‚Ó‰Û

ß.ã¥Ò¥ÏÂÌÍÓ, “Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÓÂÌ‰Ë ÏÓÊ-

ÎË‚‡ ÔÂÂ‰‡˜‡ Ï‡ÈÌ‡ Ú¥Î¸ÍË Û ÍÓËÒÚÛ-

‚‡ÌÌfl, ˘Ó ‚ËÍÎ˛˜ÂÌÓ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ

Î¥ÁËÌ„Û” [4]. Ñ‡ÌÛ ÔÓÁËˆ¥˛ Ó·ÒÚÓ˛π È

¥Ì¯ËÈ ‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ ˆ¸Ó„Ó ÔËÚ‡ÌÌfl —

é.ß‚‡ÌÓ‚, flÍËÈ ÒÚ‚Â‰ÊÛπ: “éÁÌ‡ÍÓ˛

Î¥ÁËÌ„Û π ¥ ÚÂ, ˘Ó Ï‡ÈÌÓ Ô¥‰Îfl„‡π ÔÂÂ-

‰‡˜¥ Û ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl” [5]. 

3. á‡ÁÌ‡˜ÂÌ¥ ‰Ó„Ó‚ÓË ‚¥‰¥ÁÌfl˛Ú¸Òfl

ÒÚÓÍ‡ÏË ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ.

Ç¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ÔÓÎfl„‡π Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ Û ÚÓ-

ÏÛ, ˘Ó ÒÚÓÍ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ‰Ó„Ó‚Ó¥

Î¥ÁËÌ„Û π ¥ÒÚÓÚÌÓ˛ ÛÏÓ‚Ó˛ Û„Ó‰Ë. ëÚÓ-

ÒÓ‚ÌÓ Ê ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ), ÚÓ

ÒÚÓÍ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl ¥˜˜˛ ÌÂ π ¥ÒÚÓÚ-

ÌÓ˛ ÛÏÓ‚Ó˛ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ¥ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÌÂ-

‚ËÁÌ‡˜ÂÌËÏ. ç‡ ÒÛÚÚπ‚¥ÒÚ¸ ÛÏÓ‚Ë ÔÓ

ÒÚÓÍ ÁÓÍÂÏ‡ ‚Í‡ÁÛπ ‚¥‰ÓÏ‡ ‰ÓÒÎ¥‰ÌËˆfl

ß.êÂ¯ÂÚÌËÍ [6, Ò. 10].

4. Ç¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ¸ Ï¥Ê ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË ÔÓÎfl-

„‡π Ú‡ÍÓÊ Û ªı ˆ¥Ì¥. í‡Í, ÔÎ‡Ú‡ Á‡ ÍÓË-

ÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ Ì‡ ÛÏÓ‚‡ı ‰Ó„Ó‚ÓÛ

ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ) ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl Á‡ Á„Ó-

‰Ó˛ ÒÚÓ¥Ì; Î¥ÁËÌ„Ó‚¥ Ê ÔÎ‡ÚÂÊ¥ (ÚÓ˜-

Ì¥¯Â, ªı ÔÂÂÎ¥Í) ÒÛ‚ÓÓ Ù¥ÍÒÓ‚‡Ì¥ ‚ Á‡-

ÍÓÌ¥ ¥ ÏÓÊÛÚ¸ ÎË¯Â ÓÁ¯Ë˛‚‡ÚËÒfl.

5. ê¥ÁÌËˆfl Ï¥Ê ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË ‰ÓÒËÚ¸

‚Ë‡ÁÌÓ ‚Ëfl‚ÎflπÚ¸Òfl Û ÔËÚ‡ÌÌflı ‚¥‰-

ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥ Á‡ ÔÓÛ¯ÂÌÌfl ÛÏÓ‚ Û„Ó‰Ë.

èÂÂ‰ÛÒ¥Ï ̂ Â ÒÚÓÒÛπÚ¸Òfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ-

„Û, ÍÓÎË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸Ì¥ÒÚ¸ Á‡ flÍ¥ÒÚ¸ ‡·Ó

ÒÚÓÍË ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ ÏÓÊÂ ÌÂ-

ÒÚË ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ÈÓ„Ó ÔÓ‰‡‚Âˆ¸, ˜Ó-

„Ó ÌÂ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÓÂÌ‰Ë

(Ì‡ÈÏÛ).

6. ôÂ Ó‰Ì‡ ‚¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

Î¥ÁËÌ„Û ‚¥‰ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÓÂÌ‰Ë (Ì‡ÈÏÛ):

Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜, Ì‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ÓÂÌ-

‰‡fl, ‚ÓÎÓ‰¥π Ú‡Í Á‚‡ÌËÏ Ô‡‚ÓÏ ÓÔˆ¥-

ÓÌÛ, flÍÂ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ Î¥ÁËÌ„Ó-

Ó‰ÂÊÛ‚‡˜‡ ‚ËÍÛÔËÚË ¥˜ ‰Ó Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌfl

‰¥ª ‰Ó„Ó‚ÓÛ Á‡ Á‡ÎË¯ÍÓ‚Ó˛ ‚‡Ú¥ÒÚ˛.

ç‡ÚÓÏ¥ÒÚ¸ ÓÂÌ‰‡ ÏÓÊÂ ÔË‰·‡ÚË Ï‡È-

ÌÓ ÎË¯Â ÔÓ Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌ¥ ‰¥ª ‰Ó„Ó‚ÓÛ Á‡

ÔÓ‚ÌÛ ÈÓ„Ó ‚‡Ú¥ÒÚ¸.

ë
ıÓÊ¥ÒÚ¸ ̂ Ëı ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓ-

ÏÛ, ˘Ó ÔÓ Á‡Í¥Ì˜ÂÌÌ¥ ÒÚÓÍÛ ÍÓË-

ÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ

Î¥ÁËÌ„Û Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜ Ï‡π Ô‡‚Ó

ÔË‰·‡ÚË Û ‚Î‡ÒÌ¥ÒÚ¸ ÔÂ‰ÏÂÚ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

Á‡ Á‡ÎË¯ÍÓ‚Ó˛ ‚‡Ú¥ÒÚ˛. ñÂ, Ì‡ ‰ÛÏÍÛ

‰ÂflÍËı ‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ¥‚, ‰‡π Ô¥‰ÒÚ‡‚Ë

Í‚‡Î¥Ù¥ÍÛ‚‡ÚË ÈÓ„Ó flÍ ‰Ó„Ó‚¥ ÍÛÔ¥‚Î¥-

ÔÓ‰‡ÊÛ ‚ ÓÁÒÚÓ˜ÍÛ. ÄÎÂ Ì‡ ̂ ¸ÓÏÛ ‚Òfl

ÒıÓÊ¥ÒÚ¸ Á‡Í¥Ì˜ÛπÚ¸Òfl. ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò Ï¥Ê ‰‡-

ÌËÏË ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË Á‡Û‚‡ÊÛπÏÓ ¥ÒÚÓÚÌ¥

‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚ¥. 

1. á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÍÛÔ¥‚Î¥-ÔÓ‰‡ÊÛ ‚

ÓÁÒÚÓ˜ÍÛ ÈÓ„Ó ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ÏÓÊÂ ·ÛÚË

·Û‰¸-flÍ‡ ¥˜, flÍ‡ ÌÂ ‚ËÍÎ˛˜ÂÌ‡ Á

ˆË‚¥Î¸ÌÓ„Ó Ó·ÓÓÚÛ (ÒÔÓÊË‚Ì‡ ˜Ë ÌÂ-

ÒÔÓÊË‚Ì‡) ¥, ̆ Ó Ì‡È„ÓÎÓ‚Ì¥¯Â, ‚ÓÌ‡ ÏÓ-

ÊÂ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û‚‡ÚËÒfl ‰Îfl ·Û‰¸-flÍËı

ÔÓÚÂ·, Û ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ ÓÒÓ·ËÒÚËı, Ò¥ÏÂÈ-

ÌËı, ‰ÓÏ‡¯¥ı, ‡ Ú‡ÍÓÊ Ô¥‰ÔËπÏÌËˆ¸ÍËı

ˆ¥ÎÂÈ. ç‡ÚÓÏ¥ÒÚ¸ ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

Î¥ÁËÌ„Û ÏÓÊÂ ·ÛÚË ¥˜, ¥Ì‰Ë‚¥‰Û‡Î¸ÌÓ

‚ËÁÌ‡˜ÂÌ‡ ‰Îfl ·Û‰¸-flÍËı ˆ¥ÎÂÈ, ÓÍ¥Ï

Ò¥ÏÂÈÌËı, ÓÒÓ·ËÒÚËı, ‰ÓÏ‡¯Ì¥ı ÔÓÚÂ·

Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜‡.

2. ÑÓ„Ó‚¥ ÍÛÔ¥‚Î¥-ÔÓ‰‡ÊÛ ‚ ÓÁ-

ÒÚÓ˜ÍÛ ÛÍÎ‡‰‡πÚ¸Òfl Ì‡ ÒÚÓÍ ÁÌ‡˜ÌÓ

ÏÂÌ¯ËÈ ‚¥‰ ÒÚÓÍÛ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ï‡È-

ÌÓÏ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û.

3. á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ÍÛÔ¥‚Î¥-ÔÓ‰‡ÊÛ ‚

ÓÁÒÚÓ˜ÍÛ Ô‡‚Ó ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ ¥˜ ÔÂÂ-

ıÓ‰ËÚ¸ ‚¥‰ ÔÓ‰‡‚ˆfl ‰Ó ÔÓÍÛÔˆfl: 

‡) ‚ ÏÓÏÂÌÚ ÛÍÎ‡‰ÂÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ; 

·) ‚ ÏÓÏÂÌÚ ÔÂÂ‰‡˜¥ Ï‡ÈÌ‡. 

ç‡ÚÓÏ¥ÒÚ¸ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û Ô‡-

‚Ó ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Á·Â¥„‡πÚ¸Òfl Á‡ Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚-

ˆÂÏ.

ë
ıÓÊ¥ÒÚ¸ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û Ú‡ ‰Ó„Ó‚Ó-

Û ‰ÓÛ˜ÂÌÌfl, Ì‡ ‰ÛÏÍÛ ‰ÂflÍËı

‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ¥‚, ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓÏÛ, ˘Ó

Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜ ‰ÓÛ˜‡π Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚-

ˆ˛ ÔË‰·‡ÚË Ï‡ÈÌÓ, flÍÂ ‚ Ï‡È·ÛÚÌ¸ÓÏÛ

ÒÎÛ„Û‚‡ÚËÏÂ ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Ï¥Ê

ÌËÏË. ñÂ ‰ÓÛ˜ÂÌÌfl Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚Âˆ¸ ‚Ë-
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ÍÓÌÛπ ̄ ÎflıÓÏ ÛÍÎ‡‰ÂÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ Á ‚Ë-

Ó·ÌËÍÓÏ. èÓÚÂ ‰‡ÌÛ ÔÓÁËˆ¥˛ ÒÔ‡-

‚Â‰ÎË‚Ó ÍËÚËÍÛ˛Ú¸ Û ÒÔÂˆ¥‡Î¸Ì¥È Î¥ÚÂ-

‡ÚÛ¥ [7]. ß ÓÒ¸ ˜ÓÏÛ. 

1. á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û ÔË‰·‡ÌÌfl

Â˜¥ Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl Á Ó‰Ì¥π˛ ÏÂÚÓ˛: ‰Îfl

ÔÂÂ‰‡˜¥ ªª ‚ ÚËÏ˜‡ÒÓ‚Â ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓ-

ËÒÚÛ‚‡ÌÌfl ¥, ÏÓÊÎË‚Ó, ‰Îfl ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó

‚ËÍÛÔÛ. èË ˆ¸ÓÏÛ Ï‡ÈÌÓ ‚‚‡Ê‡πÚ¸Òfl

‚Î‡ÒÌ¥ÒÚ˛ Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆfl, ˘Ó ˆ¥ÎÍÓÏ ÔË-

Ó‰ÌÓ, ÓÒÍ¥Î¸ÍË Ò‡ÏÂ ‚¥Ì π ÔÓÍÛÔˆÂÏ.

Ä·ÒÛ‰ÌÓ „Ó‚ÓËÚË ÔÓ ‰ÓÛ˜ÂÌÌfl Ó‰Ì¥πª

ÓÒÓ·Ë ¥Ì¯¥È ÔË‰·‡ÚË ÒÓ·¥ Û ‚Î‡ÒÌ¥ÒÚ¸

Ï‡ÈÌÓ — ˆÂ ÔflÏÓ ÔÓÚË¥˜ËÚ¸ ÍÓÌÒÚ-

ÛÍˆ¥ª ‰Ó„Ó‚ÓÛ ‰ÓÛ˜ÂÌÌfl. 

2. ã¥ÁËÌ„Ó‰‡‚Âˆ¸ ÍÛÔÛπ Ï‡ÈÌÓ ‚Î‡ÒÌËÏ

ÍÓ¯ÚÓÏ, ‡ ÌÂ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ-

‚‡˜‡, flÍ Ï‡ÎÓ · ·ÛÚË Û ‚ËÔ‡‰ÍÛ ‰Ó„Ó‚ÓÛ

‰ÓÛ˜ÂÌÌfl. ïÓ˜‡ ‚ ÔÓ‰‡Î¸¯ÓÏÛ ‚ËÚ‡ÚË Ì‡

ÔË‰·‡ÌÌfl Ï‡ÈÌ‡ Ï‡˛Ú¸ ·ÛÚË ‚¥‰¯ÍÓ‰Ó-

‚‡Ì¥ Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆ˛ ¯ÎflıÓÏ ªı ‚ÍÎ˛˜ÂÌÌfl

‰Ó ÒÍÎ‡‰Û Î¥ÁËÌ„Ó‚Ëı ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚.

3. á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ‰ÓÛ˜ÂÌÌfl ÔÓ‚¥Â-

ÌËÈ ÏÓÊÂ ‚¥‰ÒÚÛÔËÚË ‚¥‰ ‚Í‡Á¥‚ÓÍ

‰Ó‚¥ËÚÂÎfl, ̃ Ó„Ó ÌÂ ÏÓÊÂ ÁÓ·ËÚË Î¥ÁËÌ-

„Ó‰‡‚Âˆ¸ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û, ÓÒÍ¥Î¸ÍË

ˆÂ ‚¥‰‡ÁÛ Í‚‡Î¥Ù¥ÍÛ‚‡ÚËÏÂÚ¸Òfl flÍ ÔÓÛ-

¯ÂÌÌfl ÛÏÓ‚ ‰Ó„Ó‚ÓÛ.

4. ç‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ÛÏÓ‚ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ‰ÓÛ-

˜ÂÌÌfl Ì‡ ‰Ó‚¥ËÚÂÎfl ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÔÓÍÎ‡-

‰ÂÌ‡ ‚ËÏÓ„‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜ËÚË ÔÓ‚¥ÂÌÓ„Ó ÍÓ-

¯Ú‡ÏË, ÌÂÓ·ı¥‰ÌËÏË ‰Îfl ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ‰Ó-

Û˜ÂÌÌfl. ñÂ Á‡Í¥ÔÎÂÌÓ ‚ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚¥

flÍ Ó·Ó‚’flÁÓÍ, ‡ ÌÂ flÍ ‚ËÌflÚÓÍ. ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò

ÔÓ‰¥·ÌÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆfl Á ·Ó-

ÍÛ Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜‡ ÔflÏÓ ÒÛÔÂÂ˜Ë-

ÎÓ · ÒÛÚÌÓÒÚ¥ Î¥ÁËÌ„Û, ÓÒÍ¥Î¸ÍË Î¥ÁËÌ„Ó-

Ó‰ÂÊÛ‚‡˜ ‚ÒÚÛÔ‡π ‚ ‰Ó„Ó‚¥Ì¥ ‚¥‰ÌÓÒË-

ÌË Á Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆÂÏ Ò‡ÏÂ ÚÓÏÛ, ˘Ó ÌÂ

Ï‡π ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥ı ÍÓ¯Ú¥‚, ‡·Ë ÔË‰·‡ÚË Ï‡È-

ÌÓ Û ‚Î‡ÒÌ¥ÒÚ¸.

ë
ıÓÊ¥ÒÚ¸ Ï¥Ê ˆËÏË ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË Ú‡-

ÍÓÊ ÒÛÚÓ ÁÓ‚Ì¥¯Ìfl. í‡Í, é.ä‡·‡ÚÓ-

‚‡ Á‡Û‚‡ÊÛπ, ˘Ó Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰ÂÊÛ‚‡˜

Ì‡‰¥ÎflπÚ¸Òfl Ô‡‚‡ÏË ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓË-

ÒÚÛ‚‡ÌÌfl ÔÂÂ‰‡ÌËÏ Û Î¥ÁËÌ„ Ï‡ÈÌÓÏ,

ÁÓÍÂÏ‡ Ô‡‚ÓÏ ÓÚËÏÛ‚‡ÚË ‚¥‰ Ì¸Ó„Ó

‰ÓıÓ‰Ë. ßÁ ˆ¸Ó„Ó ‚ËÔÎË‚‡π, ˘Ó ‚¥‰·Û-

‚‡πÚ¸Òfl ÓÁ˘ÂÔÎÂÌÌfl Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥

Ï¥Ê ‰‚ÓÏ‡ ‚Î‡ÒÌËÍ‡ÏË [8]. Ä ÔÓÚÂ Á‡-

ÁÌ‡˜ÂÌ¥ ‰Ó„Ó‚ÓË ‚ÒÂ Ê Ï‡˛Ú¸ ÔÂ‚Ì¥

‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚ¥.

1. ì ‰Ó„Ó‚Ó¥ ‰Ó‚¥˜Ó„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl Ï‡È-

ÌÓÏ ÒÚÓÓÌ‡ÏË ÏÓÊÛÚ¸ ‚ËÒÚÛÔ‡ÚË Ù¥ÁË˜Ì¥

ÓÒÓ·Ë, flÍ¥ ÌÂ π Ô¥‰ÔËπÏˆflÏË, ˘Ó ‡·ÒÓ-

Î˛ÚÌÓ ÌÂÔËÔÛÒÚËÏÓ Á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ-

„Û (ÌÂ ‚‡ıÓ‚Û˛˜Ë ÔÓ‰‡‚ˆfl). 

2. èÂ‰ÏÂÚÓÏ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û, Ì‡

‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ‰Ó„Ó‚ÓÛ ‰Ó‚¥˜Ó„Ó ÛÔ-

‡‚Î¥ÌÌfl Ï‡ÈÌÓÏ, ÌÂ ÏÓÊÛÚ¸ ·ÛÚË ̂ ¥ÌÌ¥

Ô‡ÔÂË Ú‡ ‚ËÍÎ˛˜Ì¥ Ô‡‚‡. 

ë
ıÓÊ¥ÒÚ¸ ‰Ó„Ó‚ÓÛ Î¥ÁËÌ„Û Ú‡ ÍÂ‰ËÚ-

ÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÔÓÓ‰ÊÂÌ‡ Ì‡Ò‡ÏÔÂ-

Â‰ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ˛ ÒÛÚÌ¥ÒÚ˛ ‚¥‰ÌÓ-

ÒËÌ, flÍ¥ ÌËÏË ÓÙÓÏÎfl˛Ú¸Òfl. üÍ ‚‚‡Ê‡π

ß.êÂ¯ÂÚÌËÍ, Ì‡ÈÒÛÚÚπ‚¥¯¥ ‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚ¥

ˆËı ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ÔÓÎfl„‡˛Ú¸ Û ı‡‡ÍÚÂÌÓ-

ÏÛ ‰Îfl ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ ÔÂÂıÓ‰¥

Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ ÈÓ„Ó ÔÂ‰ÏÂÚ ‚¥‰ ÍÂ-

‰ËÚÓ‡ ‰Ó ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡, ÚÓ‰¥ flÍ Á‡ ‰Ó-

„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û ̂ Â Ô‡‚Ó Á·Â¥„‡πÚ¸Òfl Á‡

Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆÂÏ; Û ÔÂ‰ÏÂÚ¥ ‰‡ÌËı ‰Ó„Ó-

‚Ó¥‚, flÍËÏ ÏÓÊÂ ·ÛÚË Ï‡ÈÌÓ (ÚÓ‚‡-

ÌËÈ ÍÂ‰ËÚ); Û ̂ ¥Îflı, ‰Îfl flÍËı Ï‡ÈÌÓ Ì‡-

‰‡πÚ¸Òfl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍÛ Ú‡ Î¥ÁËÌ„ÓÓ‰Â-

ÊÛ‚‡˜Û [6, Ò. 18]. èÓ ¥ÁÌËˆ˛ Ï¥Ê ‰Ó-

„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û Ú‡ ÍÂ‰ËÚÌËÏ ‰Ó„Ó‚Ó-

ÓÏ Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ ̃ ËÌÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓ-

‰‡‚ÒÚ‚‡ ìÍ‡ªÌË ‚ÊÂ È¯ÎÓÒfl ‚ ‰ÂflÍËı

ÔÛ·Î¥Í‡ˆ¥flı [9]. ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ‰Ó„Ó‚¥

Î¥ÁËÌ„Û ÒÎ¥‰ ‚¥‰¥ÁÌflÚË ‚¥‰ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó Á

Ó„Îfl‰Û Ì‡ Ú‡Í¥ ªıÌ¥ ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥. 

1. á„¥‰ÌÓ Á ÍÂ‰ËÚÌËÏ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ ‡-

ÁÓÏ ¥Á ÔÂÂ‰‡˜Â˛ Ï‡ÈÌ‡ Û ÚËÏ˜‡ÒÓ‚Â ÍÓ-

ËÒÚÛ‚‡ÌÌfl Ó‰ÌÓ˜‡ÒÌÓ ÔÂÂ‰‡πÚ¸Òfl ¥

Ô‡‚Ó ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ Ì¸Ó„Ó. á‡ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ

Î¥ÁËÌ„Û Ô‡‚Ó ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ‰Ó-

„Ó‚ÓÛ Á·Â¥„‡πÚ¸Òfl Á‡ Î¥ÁËÌ„Ó‰‡‚ˆÂÏ. 

2. èÂ‰ÏÂÚÓÏ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ

ÏÓÊÛÚ¸ ·ÛÚË „Ó¯¥, ̆ Ó ÌÂÔËÔÛÒÚËÏÓ Á‡

‰Ó„Ó‚ÓÓÏ Î¥ÁËÌ„Û. 

3. ç‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚Ó-

Û, ‰Â π ‰‚¥ ÒÚÓÓÌË, ‰Ó„Ó‚¥ Î¥ÁËÌ„Û ÏÓ-

ÊÂ ·ÛÚË ÚËÒÚÓÓÌÌ¥Ï.

4. ï‡‡ÍÚÂÌÓ˛ ‚¥‰Ï¥ÌÌ¥ÒÚ˛ Ï¥Ê Á‡-

ÁÌ‡˜ÂÌËÏË ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË π ÚÂ, ˘Ó ÒÚÓÍ Û

ÍÂ‰ËÚÌÓÏÛ ‰Ó„Ó‚Ó¥, flÍ Ô‡‚ËÎÓ, ÁÌ‡˜-

ÌÓ ÏÂÌ¯ËÈ, Ì¥Ê Û ‰Ó„Ó‚Ó¥ Î¥ÁËÌ„Û.

í‡ÍËÏ ˜ËÌÓÏ, ÔÓ¥‚Ìfl‚¯Ë ‰Ó„Ó‚¥

Î¥ÁËÌ„Û Á ÔÓ‰¥·ÌËÏË ‰Ó Ì¸Ó„Ó ‰Ó„Ó‚Ó‡-

ÏË, ‰ÓıÓ‰ËÏÓ ‚ËÒÌÓ‚ÍÛ, ˘Ó ‰Ó„Ó‚¥

Î¥ÁËÌ„Û Ï‡π flÍ¥ÒÌ¥ ‚¥‰Ï¥ÌÌÓÒÚ¥. ñÂÈ ‚ËÒ-

ÌÓ‚ÓÍ π ̂ ¥ÎÍÓÏ ‡„ÛÏÂÌÚÓ‚‡ÌËÏ, ̆ Ó ‰‡π

Ô¥‰ÒÚ‡‚Ë ÒÚ‚Â‰ÊÛ‚‡ÚË: ‰Ó„Ó‚¥ Î¥ÁËÌ„Û

π Ò‡ÏÓÒÚ¥ÈÌËÏ ¥ ÒÔÂˆËÙ¥˜ÌËÏ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ

¥ ÔÓÚÂ·Ûπ ÓÍÂÏÓ„Ó Ô‡‚Ó‚Ó„Ó Â„ÛÎ˛-

‚‡ÌÌfl ‚ ‡ÏÍ‡ı ñË‚¥Î¸ÌÓ„Ó ÍÓ‰ÂÍÒÛ ìÍ-

‡ªÌË Ú‡ á‡ÍÓÌÛ “èÓ Î¥ÁËÌ„”. 
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îIçÄçëéÇàâ êàçéä

è
Ó„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ‰‡π ÁÏÓ„Û ÔÓÒÎ‡·ËÚË
ÌÂ„‡ÚË‚Ì¥ Ì‡ÒÎ¥‰ÍË Ù‡ÍÚÓ‡ ÌÂ-
‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓÒÚ¥ ‚ ÒÛ˜‡ÒÌËı ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥˜ÌËı ÒËÒÚÂÏ‡ı Á ı‡‡ÍÚÂÌËÏ ‰Îfl
ÌËı ‰ËÌ‡Ï¥ÁÏÓÏ ÓÁ‚ËÚÍÛ Ú‡ Ó·’πÍÚË‚-
ÌÓ˛ Ó·ÏÂÊÂÌ¥ÒÚ˛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı Â-
ÒÛÒ¥‚, ‰Â ÁÏ¥ÌË, ˘Ó ‚¥‰·Û‚‡˛Ú¸Òfl,
‚¥‰ÍË‚‡˛Ú¸ ÌÓ‚¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥, ‡ÎÂ ‚Ó‰-
ÌÓ˜‡Ò Ô¥‰‚Ë˘Û˛Ú¸ ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓÏË-
ÎÓÍ. ñÂ, ÁÓÍÂÏ‡, ÒÔÓÒÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl ‚
ìÍ‡ªÌ¥, ‰Â Ì‡ ÂÚ‡Ô¥ ÂÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl
ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ‚¥‰ÌÓÒËÌ π ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸
Û ÒÚ‚ÓÂÌÌ¥ ÔË‚‡·ÎË‚Ëı ÛÏÓ‚ ‰Îfl Á‡-
ÎÛ˜ÂÌÌfl ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı Â-
ÒÛÒ¥‚. ëÎ¥‰ Á‡ÁÌ‡˜ËÚË, ˘Ó Ì‡ flÍiÒÚ¸
ÔËÈÌflÚËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ¥¯ÂÌ¸ Û
Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ ‰ÛÊÂ ‚ÔÎË‚‡π Ó·ÏÂ-
ÊÂÌ¥ÒÚ¸ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl. èÂÂ‚‡ÊÌ‡
·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ ÏÂÚÓ‰¥‚ ¥ Ô¥‰ıÓ‰¥‚ ‰Ó Ì¸Ó„Ó
Ú‡ ‰Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥

ÔËÈÌflÚÌ¥ ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥
ÎË¯ ÓÍÂÏËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚,
‡ ÌÂ ÔÓ„‡ÏË ‚ ˆ¥ÎÓÏÛ. í‡ÍÓÊ Á‡Ï‡-
ÎÓ ÏÂÚÓ‰ËÍ ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÓÍÂÏËı
Ô¥‰ıÓ‰¥‚ ‰Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı
¥¯ÂÌ¸ Á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ‚¥Ú˜ËÁÌflÌ¥ ÛÏÓ‚Ë.
éÒÓ·ÎË‚Ó ˆÂ ‚¥‰˜ÛÚÌÓ Û ÒÙÂ¥ Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Ó„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl, ̆ Ó Ó·ÏÂÊÛπ ‡-
ÒÂÌ‡Î ÏÂÚÓ‰¥‚ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl.

ìÚ¥Ï, ÓÁ„Îfl‰‡˛˜Ë ¥ÁÌ¥ ÔÂÂÚ‚Ó-
ÂÌÌfl ̃ Ë ÌÓ‚Ó‚‚Â‰ÂÌÌfl ‚ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı
ÒËÒÚÂÏ‡ı, ÌÂ ÒÎ¥‰ Á‡·Û‚‡ÚË, ̆ Ó ÍÓÊÌ‡
Á ÌËı Ï‡π ÔÂ‚ÌËÈ ÔÓ¥„ ÁÏ¥Ì, ÚÓ·ÚÓ
ÏÂÊÛ, Á‡ flÍÓ˛ ªı Ì‡ÒÎ¥‰ÍË ÏÓÊÛÚ¸ Ï‡-
ÚË ÛÈÌ¥‚ÌËÈ ı‡‡ÍÚÂ. á Ó„Îfl‰Û Ì‡
Ú‡ÍÛ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ Ò‡ÏÂ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡Ì-
Ìfl ÒÎÛ„Ûπ ÚËÏ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚÓÏ, flÍËÈ ‰‡π
ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜ËÚË ‰Îfl ÍÓÊÌÓª ÍÓÌÍÂÚ-
ÌÓª ÒËÒÚÂÏË ÚÓÈ ÓÔÚËÏ‡Î¸ÌËÈ ¥‚ÂÌ¸
ÁÏ¥Ì, ˘Ó ÒÔËflÚËÏÂ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌ˛

ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ªª ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl. ç‡
‰ÛÏÍÛ ‡‚ÚÓ‡, ˆÂ Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ÓÁÌ‡˜‡π
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚
‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡-
ÏË. í‡ÍÂ Ú‚Â‰ÊÂÌÌfl ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓ:

– Á Ó‰ÌÓ„Ó ·ÓÍÛ, ¥Á ÚËÏ, ̆ Ó Á ÏÂÚÓ˛
ÔÓÎ¥Ô¯ÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ„Ó ÍÎ¥Ï‡ÚÛ
‚ Í‡ªÌ¥ Ú‡ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌËı ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ÈÌËı ÂÒÛÒ¥‚ ÔÓÔÓÌÛπÚ¸Òfl ÌËÁ-
Í‡ ÛÏÓ‚ ˘Ó‰Ó ÁÏ¥ÌË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÂ-
Â‰Ó‚Ë˘‡;

– Á ¥Ì¯Ó„Ó — Ò‡ÏÂ Ì‡fl‚Ì¥ÒÚ¸ ‡·Ó
·‡Í ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Óª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı
ÂÒÛÒ¥‚ ‚ËÁÌ‡˜‡π Ì‡ÔflÏË ÓÁ‚ËÚÍÛ
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

èÓÚÂ ‰Îfl Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÔÓ-
·Û‰Û‚‡ÚË Ú‡ ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÔËÌ‡ÈÏÌ¥
‰‚¥ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥:

♦ Ó‰Ì‡ ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ÁÏ¥ÌË Û ̃ ‡Ò¥ „Ó¯Ó-
‚Ëı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÚÓÍ¥‚ ÔÓ„‡ÏË,
ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı flÍ Á ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÏË ‚ËÚ‡-
Ú‡ÏË, Ú‡Í ¥ Á ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÏË ‰ÓıÓ‰‡ÏË;

î¥Ì‡ÌÒÓ‚Â ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl
‚ ‡ÒÔÂÍÚ¥ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl

¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË
åˇÂÌÈÏ·!É·ÚˇÒÊÓÎÔ

ÉÈÎÏ·Â·¯!Î·ıÊÂÒÈ!Ô‚ÏµÎÙ!µ!ıµÓ·ÓÚµ„
ñ·ÒÎj„Ú˝ÎÔº!ıjÏjº!îÎÒ·ºÓÚ˝ÎÔº!·Î·ÂÊÌµº
‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔº!ÚÒ·„È!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô

‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ

Прогнозування — одна з необхідних передумов прийняття ефективних
управлінських рішень, у тому числі й стосовно фінансового забезпечення
інвестиційних програм. Водночас економічний прогноз є також дієвим
інструментом фінансового планування, який сприяє підготовці рішень у
сфері інвестиційної політики. 

Автор статті порушує досить актуальні питання щодо визначення
теоретичних засад прогнозування фінансових наслідків втілення
інвестиційних програм і пропонує власний підхід до визначення прогнозної
оцінки доцільності втілення інвестиційної програми.

Iíâåñòèöi¿/

ßÌ‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÂ ÒÂÂ‰Ó‚Ë˘Â, ÒÙÓÏÓ‚‡ÌÂ ÌËÁÍÓ˛ ÛÌ¥Ù¥ÍÓ‚‡ÌËı Á‡ıÓ‰¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏËe
e
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e
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e

áÓ‚Ì¥¯Ì¥ „Ó¯Ó‚¥ ÔÓÚÓÍËe
e
ÇÌÛÚ¥¯Ì¥ „Ó¯Ó‚¥ ÔÓÚÓÍËe
e

èÓ˜‡ÚÍÓ‚ËÈ ÂÚ‡Ôe
‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ÔÓ„‡ÏËe

e
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e
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ëıÂÏ‡ 1. ÉÓ¯Ó‚¥ ÔÓÚÓÍË ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË
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♦ ‰Û„‡ — ÁÏ¥ÌÛ ‚ ˜‡Ò¥ „Ó¯Ó‚Ëı
ÔÓÚÓÍ¥‚, ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı ¥Á ‰¥π˛ ÛÌ¥Ù¥ÍÓ‚‡-
ÌËı Á‡ıÓ‰¥‚, ÒÔflÏÓ‚‡ÌËı Ì‡ eÙÂÍÚË‚-
ÌÂ ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ-
„‡ÏË Ì‡ ¥ÁÌËı ·˛‰ÊÂÚÌËı ¥‚Ìflı.
ç‡ÔËÍÎ‡‰, Ô¥Î¸„Ó‚Â ÓÔÓ‰‡ÚÍÛ‚‡ÌÌfl
Ú‡ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ÓÍÂÏËı ‚Ë‰¥‚ ÔÓ‰‡ÚÍÛ,
Ô¥Î¸„Ë Á‡ Ì‡‰‡ÌËÏË ÍÂ‰ËÚ‡ÏË Ú‡
ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı
ÍÓ¯Ú¥‚ ‰Ó ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Û ‡Á¥
‰¥ª ÔÓ„‡ÏË, ÏËÚÌ¥ Á·ÓË ÚÓ˘Ó. èË-
˜ÓÏÛ ‰Û„‡ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì‡ Á‡ÎÂÊÌ¥ÒÚ¸
ÛÚ‚Ó˛π ÁÓ‚Ì¥¯Ìπ ÍÓÎÓ ÛıÛ „Ó¯Ó‚Ëı
ÔÓÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË, ‡
ÔÂ¯‡ — ‚ÌÛÚ¥¯Ìπ (‰Ë‚. ÒıÂÏÛ 1).
í‡ÍÂ ·‡˜ÂÌÌfl ÛıÛ „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚
ÔÂ‚ÌÓª ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, Ì‡
‰ÛÏÍÛ ‡‚ÚÓ‡, ‰‡π ÁÏÓ„Û ÂÙÂÍÚË‚Ì¥¯Â
Óˆ¥ÌËÚË Ì‡ÒÎ¥‰ÍË ‚Ú¥ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË, ‚‡ıÓ‚Û˛˜Ë ‚Ò¥
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ‡ÒÔÂÍÚË — flÍ Á ·ÓÍÛ ÚËı
ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl, ̆ Ó ‚ËÍÓÌÛ-
˛Ú¸ ÔÂ‚Ì¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ¥ ÔÓÂÍÚË Á‡-
„‡Î¸ÌÓª ÔÓ„‡ÏË, Ú‡Í ¥ Á ·ÓÍÛ Â¯ÚË
ÒÛ·’πÍÚ¥‚ ËÌÍÓ‚Óª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, Ì‡Ò‡Ï-
ÔÂÂ‰ ‰ÂÊ‡‚Ë, flÍ¥ ÚÂÊ Ú¥π˛ ̃ Ë ¥Ì¯Ó˛
Ï¥Ó˛ Á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌ¥ Û ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓ„‡Ï‡ı.

ä¥Ï ÚÓ„Ó, Ú‡ÍÂ Ûfl‚ÎÂÌÌfl ÔÓ Ûı
„Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ‰ÓÔÓÏ‡„‡π ÓÁÓ-
·ËÚË ÌÓ‚¥ Ô¥‰ıÓ‰Ë ‰Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Óª ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ-
„‡ÏË Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ÔÓ‰¥ÎÛ Á‡„‡Î¸ÌÓª Á‡-
‰‡˜¥ Ì‡ ÌËÁÍÛ Ô¥‰Á‡‰‡˜, flÍ¥ ÓıÓÔÎ˛˛Ú¸
¥ÁÌ¥ ‡ÒÔÂÍÚË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÓÚÓ˜ÂÌÌfl
ÔÂ‚ÌÓª ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

üÍ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡¥È ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl
ÔÂ‚ÌËı Ì‡ÔflÏ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸-
ÌÓÒÚ¥, ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚
‚ËÍÓËÒÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÒËÒÚÂÏ‡ ÏÂÚÓ‰¥‚, Á‡
‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ flÍËı ‡Ì‡Î¥ÁÛ˛Ú¸Òfl ÔË-
˜ËÌÌÓ-Ì‡ÒÎ¥‰ÍÓ‚¥ Ô‡‡ÏÂÚË ÏËÌÛÎËı
ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥È, ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸Òfl ÁÏ¥ÌË ˘Ó‰Ó
ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë Ì‡ÔflÏ¥‚ ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó
ÓÁ‚ËÚÍÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓˆÂÒ¥‚.
ìÚ¥Ï, ÒÎ¥‰ Á‡Û‚‡ÊËÚË, ̆ Ó ‚ÒÂ ÓÁÏ‡ªÚÚfl
ÏÂÚÓ‰¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌËı ¥¯ÂÌ¸ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‰¥ÎËÚË Ì‡
ÙÓÏ‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‡·Ó ÌÂÙÓÏ‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥.
á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÙÓÏ‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËı ÏÂÚÓ‰¥‚
‰‡π ÁÏÓ„Û: Í¥Î¸Í¥ÒÌÓ Óı‡‡ÍÚÂËÁÛ‚‡-
ÚË Á‚’flÁÍË Ï¥Ê ÓÍÂÏËÏË ÂÎÂÏÂÌÚ‡ÏË
¥ Ù‡ÍÚÓ‡ÏË Ì‡‚ÍÓÎË¯Ì¸Ó„Ó ÒÂÂ‰Ó-
‚Ë˘‡; Óˆ¥ÌËÚË ˆ¥ Á‚’flÁÍË, ÒÚ‡Ì ¥ ‰Ë-
Ì‡Ï¥ÍÛ ¥ÁÌËı ËÌÍ¥‚, ‚¥‰ flÍËı Á‡ÎÂ-
ÊËÚ¸ ÔËÈÌflÚÚfl ÂÙÂÍÚË‚ÌËı ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌËı ¥¯ÂÌ¸; ÔÓ‚ÂÒÚË ‡Î¸ÚÂÌ‡-
ÚË‚ÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á ÓÚËÏ‡ÌËı ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥‚
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl. üÍ¥ÒÌ¥ ÏÂÚÓ‰Ë ·¥Î¸-
¯Ó˛ Ï¥Ó˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸ Ì‡ ÔËÚ‡ÌÌfl
˘Ó‰Ó ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ë·ÓÛ ÔÂ‚ÌËı Ì‡-
ÔflÏ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

èÓˆÂ‰Û‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ-
‚‡ÌÌfl ÔÓ‚ËÌÌ‡ ÔÓπ‰ÌÛ‚‡ÚË Ó‰ÌÓ˜‡ÒÌÂ
‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl Ó·’πÍÚ‡ È ÛÏÓ‚ ÈÓ„Ó
ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl, ˘Ó ÓÁÌ‡˜‡π ÌÂ-

Ó·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÒËÒÚÂÏ‡ÚË˜ÌÓ„Ó ÔÎ‡ÌÛ‚‡Ì-
Ìfl ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÏÂı‡Ì¥ÁÏÛ ‚ÔÓ‚‡‰-
ÊÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ú‡
‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÚ‡-
ÌÛ flÍ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ò‡ÏÓª ÔÓ„‡ÏË,
Ú‡Í ¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚ ‰Îfl ÓÁ‚ËÚ-
ÍÛ ÔÂ‚ÌËı „‡ÎÛÁÂÈ, ÒÙÂ ÒÛÒÔ¥Î¸ÒÚ‚‡.
èÓfl‰ ¥Á ̂ ËÏ ÒÎ¥‰ Á‡ÁÌ‡˜ËÚË, ̆ Ó ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥˜ÌËÈ ÏÂı‡Ì¥ÁÏ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Ó„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
ÔÓ„‡ÏË Ì‡ ÂÚ‡Ô¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó ÔÓ-
„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ÏÓÊÂ ÓÁ„Îfl‰‡ÚËÒfl Á
Í¥Î¸ÍÓı ÚÓ˜ÓÍ ÁÓÛ:

♦ flÍ ÛÏÓ‚‡ ÏÓÚË‚‡ˆ¥ª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ‚
Á‡‰‡ÌÓÏÛ Ì‡ÔflÏ¥;

♦ flÍ ÌÂÍÂÓ‚‡ÌËÈ Ô‡‡ÏÂÚ „ÓÒÔÓ-
‰‡Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË, Á‡ÎÂÊÌËÈ ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı
ÛÏÓ‚ ¥ Ù‡ÍÚÓ¥‚ (ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸Ó„Ó Ú‡
‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Ó ËÌÍ¥‚, ¥ÌÚÂÂÒ¥‚ ¥ ÔÓÚÂ·
ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl, Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl);

♦ flÍ Â„ÛÎflÚÓ ÚÂÏÔ¥‚ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ-
„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ;

♦ flÍ ÌÓÒ¥È ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÂÙÂÍÚÛ;
♦ flÍ ÒÚ‡·¥Î¥Á‡ÚÓ, Û ‡Á¥ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡Ì-

Ìfl flÍÓ„Ó Á’flÒÓ‚ÛπÚ¸Òfl ‚ÔÎË‚ ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË Ì‡ ÒÚ‡Ì ¥‚ÌÓ‚‡„Ë
Ó·’πÍÚ‡ Á‡ ¥Ì¯Ëı ÔÓ„ÌÓÁÓ‚‡ÌËı ÛÏÓ‚.

ÄÎÂ ‡ÁÓÏ ¥Á ˆËÏ ÛÔ‡‚Î¥ÌÒ¸ÍËÈ
‚ÔÎË‚ (Á‡‰Îfl Ô¥‰ÚËÏÍË ÒÔËflÚÎË‚Ëı
ÛÏÓ‚ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó Á‡·ÂÁÔÂ-
˜ÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË), ˘Ó·
Á‡ÔÓ·¥„ÚË ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ÌÂ-
„‡ÚË‚ÌÓ„Ó ÂÙÂÍÚÛ, ÚÂ·‡ ÔÂÂ‚¥flÚË Ì‡
ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸. èËÍÎ‡‰ÓÏ ÌÂ„‡ÚË‚ÌÓ-
„Ó ÂÙÂÍÚÛ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÌÂ¥‚ÌÓÏ¥ÌÂ ÔÓ-
‰‡ÚÍÓ‚Â Ì‡‚‡ÌÚ‡ÊÂÌÌfl Ì‡ ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒ-
ÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl Û ÔÓˆÂÒ¥ ªı Û˜‡ÒÚ¥ ‚ ÓÍ-
ÂÏËı ÂÚ‡Ô‡ı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË.

á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ̂ Â ̂ ¥ÎÍÓÏ Ô‡‚ÓÏ¥ÌÓ˛
π ÔÓÒÚ‡ÌÓ‚Í‡ Á‡‰‡˜¥ ˘Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl
ÓÒÓ·ÎË‚Ëı Ô¥‰ıÓ‰¥‚ ¥ ÏÂÚÓ‰¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl, flÍ¥ ·¥Î¸¯Ó˛
Ï¥Ó˛ ‚‡ıÓ‚Û‚‡ÎË · ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥ ‰‡ÌÓ-
„Ó ÔÂ¥Ó‰Û ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ÔÂÂÚ‚ÓÂÌ¸

Ú‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ò‡ÏÂ ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË. ñfl Á‡‰‡˜‡ ÁÌ‡˜ÌÓ
ÒÔÓ˘ÛπÚ¸Òfl, flÍ˘Ó ÔÓÔÂÂ‰Ì¸Ó
Ô¥‰¥·‡ÚË ÔÂ‚ÌÛ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÛÏÓ‚, flÍ¥ „‡-
‡ÌÚÓ‚‡ÌÓ Á‡·ÂÁÔÂ˜‡Ú¸ ÔÓÁËÚË‚ÌËÈ
ÓÁ‚ËÚÓÍ Ó·’πÍÚ‡ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl. í‡-
ÍÓÊ ‚‡ÚÓ Ô¥‰„ÓÚÛ‚‡ÚË ·‡ÁÛ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ
Óˆ¥ÌÓÍ ‚ËÚ‡Ú, ÌÂÓ·ı¥‰ÌËı ‰Îfl ÙÓÏÛ-
‚‡ÌÌfl ÍÓÌÍÂÚÌËı Ô‡‡ÏÂÚ¥‚ ÛÏÓ‚.
Ç‡ıÓ‚Û˛˜Ë ‚Ë˘ÂÁ‡ÁÌ‡˜ÂÌÂ ÓÁÏÂÊÛ-
‚‡ÌÌfl „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, Ú‡ÍÓ˛ ·‡ÁÓ˛ π Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰
Óˆ¥ÌÍ‡ ÁÓ‚Ì¥¯Ì¥ı ÔÓÚÓÍ¥‚, ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı
Á ÛÌ¥Ù¥ÍÓ‚‡ÌËÏË Á‡ıÓ‰‡ÏË Á ÛÔÓ‚‡‰-
ÊÂÌÌfl ÔÂ‚ÌÓª ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË.

üÍ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ‡Ì‡Î¥Á ÚÂÓÂÚË˜ÌËı Ú‡
Ô‡ÍÚË˜ÌËı ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌ¸ ¥Á ÔËÚ‡Ì¸ ‚Ë-
·ÓÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ¥¯ÂÌ¸, ÊÓ‰ÂÌ ¥Á
ÍËÚÂ¥ª‚ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ÔÓÂÍÚÛ ÌÂ ‰‡π
ÁÏÓ„Ë ÒÙÓÏÛ‚‡ÚË ÛÌ¥‚ÂÒ‡Î¸ÌËÈ, ÓÔ-
ÚËÏ‡Î¸ÌËÈ ‰Îfl ·Û‰¸-flÍÓª ÒËÚÛ‡ˆ¥ª
ÔÓÚÙÂÎ¸ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚.
èÓ„ÌÓÁÌ¥ Ê ÏÓ‰ÂÎ¥ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÒËÒ-
ÚÂÏÌÓ„Ó ¥ ÒËÚÛ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó Ô¥‰ıÓ‰¥‚ ‰Ó-
ÔÓÏ‡„‡˛Ú¸ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ ÈÓ„Ó ÙÓÏÛ‚‡-
ÚË. ä¥Ï ÚÓ„Ó, ÒÛÚÚπ‚Ó˛ ËÒÓ˛ Á‡ÒÚÓ-
ÒÛ‚‡ÌÌfl ˆËı Ô¥‰ıÓ‰¥‚ ‰Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË π ÔËÌˆËÔ
‰ËÌ‡Ï¥ÁÏÛ, flÍËÈ ‚‡ıÓ‚Ûπ ÓÁ‚ËÚÓÍ
Ú‡ÍÓ„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl.

ÇËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ÒËÒÚÂÏÌÓ„Ó Ú‡ ÒËÚÛ-
‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó Ô¥‰ıÓ‰¥‚ Û ÔÓˆÂÒ¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚ ÓÁÌ‡˜‡π, ÁÓÍÂ-
Ï‡, ˘Ó ‰Îfl ¥ÁÌËı Û˜‡ÒÌËÍ¥‚ ÔÓÂÍÚÛ
ÍÓÊÌËÈ ¥Á ÍËÚÂ¥ª‚ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥È, flÍ¥ ÓÁ‡ıÓ‚Û˛Ú¸Òfl Ô¥‰ ˜‡Ò
Óˆ¥ÌÍË ÔÓÂÍÚÛ, Ï‡π ¥ÁÌÛ ÁÌ‡˜ËÏ¥ÒÚ¸:
‚ÓÌ‡ ÁÏ¥Ì˛πÚ¸Òfl Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ÒËÚÛ‡ˆ¥ª,
Û flÍ¥È ÔËÈÏ‡πÚ¸Òfl ¥¯ÂÌÌfl. íÛÚ, Ì‡
‰ÛÏÍÛ ‡‚ÚÓ‡, ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÚË
¥ÁÌÓ¥‚ÌÂ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Á ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥-
ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË Ì‡
Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl.

ëÍÎ‡‰Ó‚‡ ‰Û„Ó„Ó ¥‚Ìfl ‡Ì‡Î¥ÁÛe
e

ëÍÎ‡‰Ó‚‡ ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl ‡Ì‡Î¥ÁÛe

îÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥e
‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Ó Ú‡e

ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸Ó„Ó ÍÓÎ‡ ÛıÛe
„Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ e

e

é·Î‡ÒÚ¸ ÔÓÁËÚË‚ÌËıe
ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ÏÂÊ¥e
ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl e

e

åÂÊ‡ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfle
ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëıe

e

é·Î‡ÒÚ¸ ‚¥‰’πÏÌËı ÁÌ‡˜ÂÌ¸e
ÏÂÊ¥ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfle

ëıÂÏ‡ 2. üÍ¥ÒÌËÈ ·‡„‡ÚÓ¥‚ÌÂ‚ËÈ ‡Ì‡Î¥Á „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË
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ÑÎfl ÔÓ·Û‰Ó‚Ë Ú‡ÍÓ„Ó ¥ÁÌÓ¥‚ÌÂ‚Ó„Ó
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ
ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï ‚Ë·‡ÚË ÔÂ‚ÌËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
(‡·Ó ªı ÒÛÍÛÔÌ¥ÒÚ¸), Á‡ flÍËÏ ‚¥‰·Û‚‡πÚ¸Òfl
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÂ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl. í‡ÍÓÊ ‚ËÁÌ‡-
˜‡πÚ¸Òfl ÏÂÊ‡ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı
ÔÓ‰¥ÎÛ „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚, ÔÓÁËÚË‚Ì‡
Ú‡ ÌÂ„‡ÚË‚Ì‡ Ó·Î‡ÒÚ¥, Ì‡ flÍ¥ ˆfl ÏÂÊ‡
ÓÁ·Ë‚‡π ‡Ì‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ ‰‡Ì¥. Ñ‡Î¥ Û ̃ ‡ÒÓ-
‚ÓÏÛ ÔÓÒÚÓ¥, flÍËÈ ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ‚ËÍÓ-
Ì‡ÌÌfl ÔÓÒÎ¥‰Ó‚ÌÓÒÚ¥ ÂÚ‡Ô¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚË-
ˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË, ·Û‰Û˛Ú¸Òfl ÙÛÌÍˆ¥-
ÓÌ‡Î¸Ì¥ Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥, ˘Ó ÛÁ‡„‡Î¸Ì˛˛Ú¸
Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ‚Ë˘Â ÔÓ‰¥Î „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓ-
ÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. 

á‡ ÏÂÊÛ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı
ÔÓ‰¥ÎÛ „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ÏÓÊÌ‡ ‚ÁflÚË
ÔflÏÛ Î¥Ì¥˛, ÔÓ‚Â‰ÂÌÛ Á ÚÓ˜ÍË ÔÓ-
˜‡ÚÍÛ ÍÓÓ‰ËÌ‡Ú Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓ„Ó ̃ ‡ÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓÒÚÓÛ. íÓ‰¥ ÍÛÚ, Ô¥‰ flÍËÏ ÔÓ‚Â‰Â-
ÌÓ ˆ˛ ÏÂÊÛ, ‚ËÁÌ‡˜‡π ÒÚÛÔ¥Ì¸ ‚‡ÊÎË-
‚ÓÒÚ¥ Ó‰Ì¥πª Á¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı ÔÓ‰¥ÎÛ „Ó-
¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸-
ÌÓÒÚ¥. óËÏ ·ÎËÊ˜Â Î¥Ì¥fl ÏÂÊ¥ ÔÓ¥‚-
ÌflÌÌfl ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı ‰Ó ÓÒ¥ ÓÍÂÏÓª ÒÍÎ‡-
‰Ó‚Óª, ÚËÏ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ‚Ë˘Â ¥‚ÂÌ¸ ÔÂ‚-
ÌÓª ˜‡ÒÚÍË „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ. ì ‡Á¥
¥‚ÌÓ·¥˜ÌÓª ‚¥‰ÒÚ‡Ì¥ Î¥Ì¥ª ÏÂÊ¥ ÔÓ¥‚-
ÌflÌÌfl ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı ‰Ó ÓÒÂÈ ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı,
‚‡ÊÎË‚¥ÒÚ¸ Ó·Óı ̃ ‡ÒÚËÌ „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓ-
ÚÓÍÛ π ¥‚ÌÓ˛. íÓ‰¥ Á‡„‡Î¸ÌËÏ ÍË-
ÚÂ¥πÏ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË, ‡·Ó, ¥Ì‡Í¯Â Í‡ÊÛ-
˜Ë, ÔÓÁËÚË‚ÌËÏ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÏ ÔÓ„ÌÓÁÛ-
‚‡ÌÌflÏ π ‚ËÔ‡‰ÓÍ, ÍÓÎË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥
ÙÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥ Á‡ Ó·ÓÏ‡ ̃ ‡-
ÒÚÍ‡ÏË „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ ÔÂÂ‚‡ÊÌÓ
Á·¥„‡˛Ú¸Òfl Ú‡ ÁÌ‡ıÓ‰flÚ¸Òfl Ì‡ ÔÓÁËÚË‚-
ÌÓÏÛ ·Óˆ¥ ÏÂÊ¥ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl. É‡Ù¥˜ÌÂ
‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÌfl Ú‡ÍÓ„Ó flÍ¥ÒÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ
„Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ-
„‡ÏË ÔÓÍ‡Á‡ÌÓ Ì‡ ÒıÂÏ¥ 2.

äÓÌÍÂÚËÁÛπÏÓ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËÈ ‚Ë˘Â
Ô¥‰ı¥‰ ‰Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl

‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ-
„‡ÏË ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌËÏ ÔËÍÎ‡‰ÓÏ ÔÓ·Û-
‰Ó‚Ë flÍ¥ÒÌËı Á‡ÎÂÊÌÓÒÚÂÈ ̃ ‡ÒÚËÌ ªª „Ó-
¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ, ‚ËıÓ‰fl˜Ë Á ÍËÚÂ¥˛
˜ËÒÚÓª Á‡ÎË¯ÍÓ‚Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ú‡ ‚¥‰‡ıÛ-
‚‡Ì¸ ¥ÁÌËı ¥‚Ì¥‚. á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ̆ Ó ‚Ë·¥
ÍËÚÂ¥˛ ˜ËÒÚÓª Á‡ÎË¯ÍÓ‚Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥
ÁÛÏÓ‚ÎÂÌÓ ÚËÏ, ̆ Ó ‚¥Ì π Ó‰ÌËÏ ¥Á Ì‡È-
ÂÙÂÍÚË‚Ì¥¯Ëı, ·Ó ı‡‡ÍÚÂËÁÛπ Ûı „Ó-
¯Ó‚Ëı ÍÓ¯Ú¥‚ Û ÔÓˆÂÒ¥ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl
ÔÂ‚ÌËı ÂÚ‡Ô¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.
ÑÓ ÚÓ„Ó Ê ÔÓÌflÚÚfl ˜ËÒÚÓª Á‡ÎË¯ÍÓ‚Óª
‚‡ÚÓÒÚ¥ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ¥ ÔË ÔÓ·Û-
‰Ó‚¥ ¥Ì¯Ëı ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ Óˆ¥ÌÍË ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚.

ÑÎfl ÔÓ·Û‰Ó‚Ë „‡Ù¥˜ÌÓª ¥Î˛ÒÚ‡ˆ¥ª
Á‡ÒÚÓÒÛπÏÓ Ú‡ÍËÈ ‡Î„ÓËÚÏ (‰Ë‚. ÒıÂ-
ÏÛ 3):

– ÔÓ-ÔÂ¯Â, Ì‡ ÓÒ¥ Ó‰ËÌ‡Ú Ú‡ ÓÒ¥
‡·ÒˆËÒ ‚¥‰ÍÎ‡‰ÂÏÓ ÂÚ‡ÔË ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
ÔÓ„‡ÏË, flÍ¥ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸ ÔÂ‚ÌËÏ
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËÏ ÔÓÂÍÚ‡Ï Ú‡ Á‡ıÓ‰‡Ï
˘Ó‰Ó ªª ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl. èË ̂ ¸ÓÏÛ ‚¥Ò¸
Ó‰ËÌ‡Ú ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π Ú‡Í Á‚‡ÌÓÏÛ ‚ÌÛÚ-
¥¯Ì¸ÓÏÛ „Ó¯Ó‚ÓÏÛ ÔÓÚÓÍÛ, ‡·ÒˆËÒ
— ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸ÓÏÛ;

– ÔÓ-‰Û„Â, Á‡ ÏÂÊÛ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl
ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ ‚¥Á¸ÏÂ-
ÏÓ Î¥Ì¥˛ ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡, ˘Ó ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ˜ËÒÚÛ Á‡-
ÎË¯ÍÓ‚Û ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ¥ ÔÂ‚Ì¥ ‚¥‰‡ıÛ‚‡ÌÌfl
¥ÁÌËı ¥‚Ì¥‚. èË˜ÓÏÛ ‚Ë·‡ÌÓ ¥‚ÌÓ-
ÁÌ‡˜ÌÂ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ï¥Ê ¥ÁÌËÏË
˜‡ÒÚËÌ‡ÏË „Ó¯Ó‚Ëı ÔÓÚÓÍ¥‚. á‡ ÔÓÁË-
ÚË‚ÌÛ Ó·Î‡ÒÚ¸ ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl ‚ÁflÚÓ ÔÂ¯Û
˜‚ÂÚ¸, ÓÁÚ‡¯Ó‚‡ÌÛ Ï¥Ê Î¥Ì¥π˛ Ó‰Ë-
Ì‡Ú ¥ Î¥Ì¥π˛ ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-
„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ (ß Ì‡ ÒıÂÏ¥ 3);

– ÔÓ-ÚÂÚπ, ÔÓ·Û‰ÛπÏÓ ÔÂ‚Ì¥ ÙÛÌÍ-
ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó Û ÚÓ˜-
Í‡ı ÔÂÂÚËÌÛ Î¥Ì¥ª, ˘Ó ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ÛÁ‡-
„‡Î¸ÌÂÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ, Á
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏË ÂÚ‡Ô‡ÏË ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
ÔÓ„‡ÏË ÔÓ‚Â‰ÂÏÓ ÔÂÔÂÌ‰ËÍÛÎfl-

ÌËÈ ‚¥‰¥ÁÓÍ (ÔËÍÎ‡‰ — ‚¥‰¥ÁÓÍ çë Ì‡
ÒıÂÏ¥ 3). ç‡ ˆ¸ÓÏÛ ‚¥‰¥ÁÍÛ ‚¥‰ÍÎ‡‰‡-
˛Ú¸Òfl ÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ó·‡ÌËı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ¥‚ ÍÓÊÌÓª Á ̃ ‡ÒÚËÌ „Ó¯Ó‚Ó„Ó
ÔÓÚÓÍÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË. áÌ‡-
˜ÂÌÌfl ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Ó „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ
‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸ ÚÓ˜ˆ¥ Ä, ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸Ó„Ó —
ÚÓ˜ˆ¥ ë ‡·Ó ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ÚÓ˜ˆ¥ Ç Ú‡ ä ‰Îfl
¥Ì¯Ó„Ó ‚¥‰¥ÁÍ‡ (‰Ë‚. ÒıÂÏÛ 3). í‡ÍÂ
‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÌfl ·Û‰Â Á‡ ‚Ò¥Ï‡ ÂÚ‡Ô‡ÏË
ÔÓ„‡ÏË, ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚÓÏ ̃ Ó„Ó π ÔÓ·Û‰Ó‚‡
‰‚Óı ÙÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËı Á‡ÎÂÊÌÓÒÚÂÈ ˜‡-
ÒÚËÌ „Ó¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. èÓ˜‡ÚÓÍ ¥ Í¥ÌÂˆ¸ ÙÛÌÍˆ¥Ó-
Ì‡Î¸ÌÓª Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥, flÍ‡ ‚¥‰‰ÁÂÍ‡Î˛π
Ûı ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Ó ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓ„Ó „Ó-
¯Ó‚Ó„Ó ÔÓÚÓÍÛ, ÔÓÁÌ‡˜ÂÌÓ ÚÓ˜Í‡ÏË Ä Ú‡
Ç, ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸Ó„Ó — ë Ú‡ ä (‰Ë‚. ÒıÂÏÛ 3);

– ÔÓ-˜ÂÚ‚ÂÚÂ, Ì‡Ó˜ÌÓ ÔÓ¥‚ÌflπÏÓ
‰‚¥ ÍË‚¥ ÄÇ Ú‡ ëä, ‚ËıÓ‰fl˜Ë Á Ú‡ÍÓª
Á‡Ò‡‰Ë Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl
‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª
ÔÓ„‡ÏË: flÍ˘Ó Ó·Ë‰‚¥ ÔÓ·Û‰Ó‚‡Ì¥
ÍË‚¥ ÄÇ Ú‡ ëä ˜‡ÒÚÓ ÔÂÂÚËÌ‡˛Ú¸Òfl
Á Î¥Ì¥π˛ ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ Ì‡ ÔÓ˜‡ÚÍÓ‚Ëı ÂÚ‡Ô‡ı ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË, ‡ Ì‡ÔËÍ¥Ìˆ¥ ÁÌ‡-
˜ÂÌÌfl ÍË‚Ëı ÁÌ‡ıÓ‰flÚ¸Òfl Û ÔÎÓ˘ËÌ¥
ÔÂ¯Óª ˜‚ÂÚ¥, — ÚÓ ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ¥Ì‚Â-
ÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË π ‰Óˆ¥Î¸ÌËÏ.

éÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ˛ ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌÓ„Ó Ô¥‰ıÓ-
‰Û π Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ Ì‡Ó˜ÌÂ ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÌfl
ÔÓˆÂÒÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl,
ÔÓÒÚÓÚ‡ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓª ÔÓˆÂ‰ÛË ÔÓ¥‚-
ÌflÌÓ, ÒÍ‡Ê¥ÏÓ, Á ‰ÓÒËÚ¸ ÓÁÔÓ‚Ò˛‰ÊÂ-
ÌËÏË ÓÒÚ‡ÌÌ¥Ï ̃ ‡ÒÓÏ ÏÂÚÓ‰‡ÏË ‡Ì‡Î¥-
ÁÛ ̃ ‡ÒÓ‚Ëı fl‰¥‚. ÑÓ ÚÓ„Ó Ê Á‡ÁÌ‡˜ÂÌ‡
ÔÓˆÂ‰Û‡ ÌÂ ÔÓÚÂ·Ûπ ‚ÂÎËÍÓª ÒÚ‡-
ÚËÒÚË˜ÌÓª ·‡ÁË. ä¥Ï ÚÓ„Ó, Û ‡Á¥ ‚Ë-
ÌËÍÌÂÌÌfl ÒÔ¥ÌËı ÏÓÏÂÌÚ¥‚ ̂ ÂÈ Ô¥‰ı¥‰
ÏÓÊÌ‡ ÓÁ¯ËËÚË ‰Ó „‡ÌË˜ÌÓª ÏÂÊ¥
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl — flÍ Ì‡
ÍÓÊÌÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥, Ú‡Í ¥ ̆ Ó‰Ó ÔÓ„‡ÏË ‚
ˆ¥ÎÓÏÛ. ÑÎfl ̂ ¸Ó„Ó ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó ‚ËÁÌ‡˜Ë-
ÚË ‡·ÒÓÎ˛ÚÌÛ ¥ÁÌËˆ˛ Ï¥Ê ÔÓ·Û‰Ó‚‡-
ÌËÏË ÍË‚ËÏË Û ÚÓ˜Í‡ı ÔÂÂÚËÌÛ Î¥Ì¥ª,
˘Ó ‚¥‰Ó·‡Ê‡π ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ-
‚ËÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ, Ú‡ Á‚‡ÊËÚË ªª Ì‡ ¥ÁÌË-
ˆ˛ Û ÔËÍ¥ÌˆÂ‚Ëı ÁÏ¥Ì‡ı ÔÓ·Û‰Ó‚‡-
ÌËı ÍË‚Ëı. üÍ˘Ó ÓÚËÏ‡Ì¥ ‰‡Ì¥ Ï‡-
ÚËÏÛÚ¸ ‚¥‰’πÏÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl, ¥Ì‚ÂÒ-
ÚËˆ¥ÈÌ‡ ÔÓ„‡Ï‡ ‚¥‰ÍË‰‡πÚ¸Òfl, flÍ-
˘Ó ‰Ó‰‡ÚÌÂ — ‡Ì‡Î¥ÁÛπÚ¸Òfl ÔÓÒÎ¥-
‰Ó‚Ì¥ÒÚ¸ Ú‡ÍËı ‰‡ÌËı. ì ‡Á¥ ªı Á·¥„Û
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌ‡ ÔÓ„‡Ï‡ ÓÒÚ‡ÚÓ˜ÌÓ
ÔËÈÏ‡πÚ¸Òfl ‰Ó ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl.

éÚÊÂ, Á‡ÔÓÔÓÌÓ‚‡Ì‡ ÔÓˆÂ‰Û‡
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÔÓ„ÌÓÁÌÓª Óˆ¥ÌÍË ‰Óˆ¥Î¸-
ÌÓÒÚ¥ ‚Ú¥ÎÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡-
ÏË ‰‡π ÁÏÓ„Û ÔÓ·Û‰Û‚‡ÚË ¥ÁÌÓ¥‚ÌÂ‚¥
ÒÚÛÔÂÌ¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ, ˘Ó ÓÁ¯Ë˛π ÏÂÊ¥
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl Ú‡ ÒÔËflπ
ÔËÈÌflÚÚ˛ Á‚‡ÊÂÌ¥¯Ëı ¥ Ô‡‚ËÎ¸Ì¥-
¯Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥¯ÂÌ¸ Û ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È-
Ì¥È ÒÙÂ¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

■■

ëıÂÏ‡ 3. èÓ·Û‰Ó‚‡ ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌËı ÙÛÌÍˆ¥È (ÄÇ Ú‡ ëä) Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl
Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚ ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏË

ÖÚ‡Ô ÔÓ„‡ÏËe
e

ÖÚ‡Ô ÔÓ„‡ÏËe

ìÁ‡„‡Î¸ÌÂÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈe
ÔÓÍ‡ÁÌËÍe

e

íÓ˜ÍË ÔÂÂÚËÌÛ ÂÚ‡Ô¥‚e
¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓª ÔÓ„‡ÏËe
Á ÔÓ„Îfl‰Û ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Óe
Ú‡ ÁÓ‚Ì¥¯Ì¸Ó„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Óe
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ÒÎ¥‰Í¥‚e
ªª ‚Ú¥ÎÂÌÌfle
e

I

II

B K

C

H

A
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éÒÌÓ‚Ì¥ ÏÓÌÂÚ‡Ì¥ Ô‡‡ÏÂÚË „Ó¯Ó‚Ó—ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ËÌÍÛ ìÍ‡ªÌË Û Í‚iÚÌi 2003 ÓÍÛ

Ñïåöiàëüíî  äëÿ  “Âiñíèêà ÍÁÓ”/

åÂı‡Ì¥ÁÏË Ú‡ Ó·Òfl„Ë ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ªÌË ·‡ÌÍ¥‚ Û 2003 . Ú‡ Í‚iÚÌi 2003 .

Ç¥‰ÒÓÚÍË

èÓÍ‡ÁÌËÍË 2003 . ì ÚÓÏÛ ˜ËÒÎi Á‡ Í‚iÚÂÌ¸ 

ÇËÔÛ˘ÂÌÓ ‚ Ó·¥„ ÔÎ‡Ú¥ÊÌËı Á‡ÒÓ·¥‚ ‰Îfl ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚, ÛÒ¸Ó„Ó 100 100
ì ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ ˜ÂÂÁ:

— ÍÂ‰ËÚË “Ó‚ÂÌ‡ÈÚ” 70.0 54.5
— ÍÂ‰ËÚË, ÔÓ‰‡Ì¥ Ì‡ ÚÂÌ‰Â¥ 24.4 29.2
— ÓÔÂ‡ˆ¥ª êÖèé 5.6 16.3
— ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Â ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓ„‡Ï — —
— ¥Ì¯¥ ÏÂı‡Ì¥ÁÏË — —

ëÂÂ‰Ìfl ÔÓˆÂÌÚÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡ Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË, Ì‡‰‡ÌËÏË ·‡ÌÍ‡Ï ìÍ‡ªÌË  Û 2003 . Ú‡ Í‚iÚÌi 2003 .
Ç¥‰ÒÓÚÍË

èÓÍ‡ÁÌËÍË 2003 . ì ÚÓÏÛ ˜ËÒÎi Á‡ Í‚iÚÂÌ¸ 
ëÂÂ‰Ìfl ÔÓˆÂÌÚÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡ Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË ç‡ˆiÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË, ‚Ò¸Ó„Ó 7.99 8.00
ì ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ Á‡:

— ÍÂ‰ËÚ‡ÏË “Ó‚ÂÌ‡ÈÚ” 8.00 8.00
— ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, ÔÓ‰‡ÌËÏË Ì‡ ÚÂÌ‰Â¥ 7.93 8.00
— ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË êÖèé 8.02 8.01
— ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚ËÏ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌflÏ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌËı ÔÓ„‡Ï — —
— ¥Ì¯ËÏË ÏÂı‡ÌiÁÏ‡ÏË — —

èÓˆÂÌÚÌ¥ ÒÚ‡‚ÍË ·‡ÌÍ¥‚ Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË Ú‡ ‰ÂÔÓÁËÚ‡ÏË Û Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥ Û Í‚iÚÌi 2003 .*
Ç¥‰ÒÓÚÍi‚ ¥˜ÌËı

èÓÍ‡ÁÌËÍË ä‚iÚÂÌ¸ 2003 .
ç‡ Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓÏÛ ËÌÍÛ:

Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, Ì‡‰‡ÌËÏË ¥Ì¯ËÏ ·‡ÌÍ‡Ï 4.98
Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, ÓÚËÏ‡ÌËÏË ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚ 4.90
Á‡ ‰ÂÔÓÁËÚ‡ÏË, ÓÁÏ¥˘ÂÌËÏË ‚ ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ‡ı 4.81
Á‡ ‰ÂÔÓÁËÚ‡ÏË, Á‡ÎÛ˜ÂÌËÏË ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚ 4.96

éÔÂ‡ˆiª Á ÍÎiπÌÚ‡ÏË:
Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË** 18.34
Á‡ ‰ÂÔÓÁËÚ‡ÏË 6.78

* á‡ ˘Ó‰ÂÌÌÓ˛ Á‚¥ÚÌ¥ÒÚ˛ ·‡ÌÍ¥‚.
** ÅÂÁ Û‡ıÛ‚‡ÌÌfl ÒÚ‡‚ÓÍ Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË “Ó‚Â‰‡ÙÚ”.

ç‡ Á‡ÏÓ‚ÎÂÌÌfl “Ç¥ÒÌËÍ‡ çÅì” Ï‡ÚÂ¥‡ÎË Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ‡ÏË 
‰ÂÔ‡Ú‡ÏÂÌÚÛ ÏÓÌÂÚ‡ÌÓª ÔÓÎ¥ÚËÍË ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË.

èËÏ¥ÚÍ‡. é·Î¥ÍÓ‚‡ ÒÚ‡‚Í‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚ 2003 . ÌÂ ÁÏ¥Ì˛‚‡Î‡Òfl ¥ ÔÓ˜ËÌ‡˛˜Ë Á 5 „Û‰Ìfl 2002 . ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 7% ¥˜ÌËı. ãÓÏ·‡‰Ì‡
ÒÚ‡‚Í‡ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π ÓÁÏ¥Û ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË “Ó‚ÂÌ‡ÈÚ” ¥ ÔÓ˜ËÌ‡˛˜Ë Á 9 Í‚¥ÚÌfl
2001 . ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl Ú‡ ‰Ó‚Ó‰ËÚ¸Òfl ‰Ó ÒÛ·’πÍÚ¥‚ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ˘Ó‰ÂÌÌÓ.

çÓÏÛ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ‡ÏË Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Ëı ÂÁÂ‚¥‚ ‰ËÙÂÂÌˆ¥ÈÓ‚‡ÌÓ Á 10 „Û‰Ìfl 2001 . Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ‚Ë‰¥‚ Á‡ÎÛ˜ÂÌËı ÍÓ¯Ú¥‚ (‰Ë‚. “Ç¥ÒÌËÍ çÅì”,
‹ 2 Á‡ 2002 .). ßÌÙÓÏ‡ˆ¥˛ ÔÓ ‚ÌÂÒÂÌÌfl ÁÏ¥Ì Û ÌÓÏ‡ÚË‚Ë ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ‡ÏË Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Ëı ÂÁÂ‚¥‚ Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ‚Ë‰Û Ú‡ ÒÚÓÍÛ ‰ÂÔÓÁËÚÛ
ÓÔÛ·Î¥ÍÓ‚‡ÌÓ Û “Ç¥ÒÌËÍÛ çÅì”, ‹‹ 3, 5 ¥ 6 Á‡ 2002 .

îßçÄçëéÇàâ  êàçéä

íÂÏÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌfl „Ó¯Ó‚Óª Ï‡ÒË Û Òi˜Ìi – Í‚iÚÌi 2003 .

Ä„Â„‡ÚË „Ó¯Ó‚Óª Ï‡ÒË 01.01.2003 . 01.02.2003 . 01.03.2003 . 01.04.2003 . 01.05.2003 .

ÉÓÚ¥‚Í‡. ÉÓ¯¥ ÔÓÁ‡ ·‡ÌÍ‡ÏË

å0, % ‰Ó ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ 100.0 93.5 96.5 98.4 104.6

å0 + ÍÓ¯ÚË ‰Ó Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl Ì‡ ÔÓÚÓ˜ÌËı ‡ıÛÌÍ‡ı Ú‡ ‚ ÓÁ‡ıÛÌÍ‡ı Û Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥

å1, % ‰Ó ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ 100.0 94.1 96.8 103.4 106.2

å1 + ÒÚÓÍÓ‚¥ ÍÓ¯ÚË ‚ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Úi Ú‡ ‚‡Î˛ÚÌi ÍÓ¯ÚË

å2, % ‰Ó ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ 100.0 97.3 100.7 108.1 112.3

å2 + ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ‚Î‡ÒÌÓ„Ó ·Ó„Û, ÂÏiÚÓ‚‡Ìi ·‡ÌÍ‡ÏË, Ú‡ ÔÓÚÓ˜Ì¥ ‡ıÛÌÍË ÛÔ‡‚ËÚÂÎfl Á ‰Ó‚¥˜Ó„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl

å3, % ‰Ó ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ 100.0 97.4 100.6 108.1 112.4
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îIçÄçëéÇàâ êàçéä

ì
·Û‰¸-flÍ¥È ÂÍÓÌÓÏ¥˜Ì¥È ÒËÒÚÂÏ¥ ÌÂ-

ÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ π ÓÒÌÓ‚ÌËÏ ‡ÍÚË‚ÓÏ,

flÍËÈ ‰‡π ÁÏÓ„Û Á‡ÎÛ˜‡ÚË Û „ÓÒÔÓ-

‰‡Ò¸ÍËÈ Ó·ÓÓÚ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥

ÂÒÛÒË. á‡ ‰ÂflÍËÏË ‰‡ÌËÏË, ÒÛÍÛÔÌËÈ

Ó·Òfl„ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ Û ÓÁ‚ËÌÛÚËı

ÂÍÓÌÓÏ¥Í‡ı Òfl„‡π ·¥Î¸¯Â ÔÓÎÓ‚ËÌË ÇÇè

(‰Îfl Í‡ªÌ, ˘Ó ÓÁ‚Ë‚‡˛Ú¸Òfl, ˆÂÈ ÔÓ-

Í‡ÁÌËÍ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ·ÎËÁ¸ÍÓ 20%), ‡ ̃ ‡ÒÚ-

Í‡ ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥Á Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËÏË ¥ÔÓÚÂÍÓ˛

ˆ¥ÌÌËÏË Ô‡ÔÂ‡ÏË — ·¥Î¸¯ flÍ 70% ÙÓÌ-

‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ.

ìÍ‡ªÌÒ¸Í‡ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì‡ ¥ÔÓÚÂ˜Ì‡

‡ÒÓˆ¥‡ˆ¥fl (Ì‡‰‡Î¥ — ìçßÄ), ‚Ë·iÍÓ‚Ó

ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡‚¯Ë ÒËÚÛ‡ˆ¥˛ Ì‡ ËÌÍÛ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ Á‡ 2002

¥Í, ÔÂÂÍÓÌ‡Î‡Òfl Û ‚ËÒÓÍËı ÚÂÏÔ‡ı ÁÓ-

ÒÚ‡ÌÌfl ÈÓ„Ó Ó·Òfl„¥‚. í‡Í, Ì‡ 1 „Û‰Ìfl

2002 ÓÍÛ Á‡„‡Î¸Ì‡ ÒÛÏ‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı

¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Ì‡‰‡ÌËı ÍÓÏÂˆ¥ÈÌË-

ÏË ·‡ÌÍ‡ÏË, ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎ‡ 1 655 ÏÎÌ. „Ë-

‚ÂÌ¸, Á·¥Î¸¯Ë‚¯ËÒ¸ ¥Á ÔÓ˜‡ÚÍÛ ÓÍÛ Ì‡

81%. èË ̂ ¸ÓÏÛ Ó·Òfl„ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Á‡·ÂÁÔÂ-

˜ÂÌËı ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÊËÚÎ‡ (ÍÂ‰ËÚË Ù¥ÁË˜ÌËÏ

ÓÒÓ·‡Ï), Á¥Ò Ì‡ 87% ¥ ÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚ 550 ÏÎÌ.

„Ë‚ÂÌ¸, ‡ ÒÛÍÛÔÌËÈ ÓÁÏ¥ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Á‡-

·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı ÍÓÏÂˆ¥ÈÌÓ˛ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛, Á¥Ò

Ì‡ 78% ¥ ‰Ó¥‚Ì˛‚‡‚ 1 105 ÏÎÌ. „Ë‚ÂÌ¸.

é‰Ì‡Í, ÔÓÔË  ‚‡Ê‡˛˜¥ ÚÂÏÔË ÁÓÒÚ‡Ì-

Ìfl, ı‡‡ÍÚÂÌÓ˛ ÓÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ˛ ËÌÍÛ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ Á‡ÎË-

¯‡πÚ¸Òfl ÈÓ„Ó ÌËÁ¸ÍËÈ ÒÛÍÛÔÌËÈ Ó·Òfl„,

flÍËÈ ÌÂ ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ 1% ‚¥‰ ÇÇè. 

üÍ ·‡˜ËÏÓ, Ó·Òfl„ ÍÂ‰ËÚ¥‚, Á‡·ÂÁ-

ÔÂ˜ÂÌËı ÍÓÏÂˆ¥ÈÌÓ˛ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛, ‚‰‚¥˜¥

ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ ÊËÚÎÓ‚¥ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÍÂ‰ËÚË,

ÚÓ‰¥ flÍ Û ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ‡ı ÊËÚÎÓ‚‡

¥ÔÓÚÂÍ‡ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ·ÎËÁ¸ÍÓ 80% ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌÓ„Ó ËÌÍÛ. éÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ¸ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍÓ„Ó

ËÌÍÛ ÊËÚÎÓ‚Ó„Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl — Û ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ‰Ó ÔÓÒÚÛÔÓ‚Ó„Ó

Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ̃ ‡ÒÚÍË ÍÂ‰ËÚ¥‚, flÍ¥ Ì‡‰‡-

˛Ú¸Òfl ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥, ̆ Ó ÁÛÏÓ‚ÎÂ-

ÌÓ flÍ ÌÂ„‡ÚË‚ÌËÏË ¥ÌÙÎflˆ¥ÈÌËÏË Ú‡

‚‡Î˛ÚÌËÏË Ó˜¥ÍÛ‚‡ÌÌflÏË, Ú‡Í ¥ Ú‡-

‰Ëˆ¥ÈÌÓ Ó¥πÌÚÓ‚‡ÌÓ˛ Ì‡ ¥ÌÓÁÂÏÌÛ ‚‡-

Î˛ÚÛ ÙÓÏÓ˛ ÓÁ‡ıÛÌÍ¥‚ Ì‡ ‚ÚÓËÌ-

ÌÓÏÛ ËÌÍÛ ÊËÚÎ‡. 

ßÒÚÓÚÌÂ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ ‰Ó‚„ÓÒÚ-

ÓÍÓ‚Ó„Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl π

Ì‡ÒÎ¥‰ÍÓÏ Ì‡‰ÎË¯ÍÓ‚Óª Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ‚

·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥È ÒËÒÚÂÏ¥, ÔÓ‚’flÁ‡ÌÓª Á¥ ÁÌ‡˜-

ÌËÏ ÁÓÒÚ‡ÌÌflÏ ¥‚Ìfl Á‡ÎÛ˜ÂÌËı ‚ÍÎ‡‰¥‚

Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl. ñfl Ó·ÒÚ‡‚ËÌ‡ ÒÔÓÌÛÍ‡π ·‡Ì-

ÍË ‰Ë‚ÂÒËÙ¥ÍÛ‚‡ÚË Ò‚Óª ‡ÍÚË‚Ë, ‚ ÚÓ-

ÏÛ ̃ ËÒÎ¥ ̄ ÎflıÓÏ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ̃ ‡ÒÚÍË ÒÂ-

Â‰Ì¸Ó- Ú‡ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ëı ÍÂ‰ËÚ¥‚,

flÍËÏ ÔËÚ‡Ï‡ÌÌÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Û ‚Ë-

„Îfl‰¥ Á‡ÒÚ‡‚Ë ÌÂÛıÓÏÓÒÚ¥. ßÌ¯ËÏ Ù‡Í-

ÚÓÓÏ ‚ÔÎË‚Û Ì‡ ÓÁ‚ËÚÓÍ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÒÚ‡ÎÓ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ÔÓÔËÚÛ

Ì‡ ÌÂÛıÓÏ¥ÒÚ¸. á‡ ÓÁ‡ıÛÌÍ‡ÏË ìçßÄ,

ÔÎ‡ÚÓÒÔÓÏÓÊÌËÈ ÔÓÔËÚ Ì‡ ÊËÚÎÓ

Ú¥Î¸ÍË ‚ äËπ‚¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ÔÓÌ‡‰ 500 ÏÎÌ.

‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ, ¥ ÌÂ ÏÂÌ¯Â ÔÓÎÓ‚ËÌË

ˆ¸Ó„Ó Ó·Òfl„Û ÏÓÊÂ ·ÛÚË Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÓ Á‡

‡ıÛÌÓÍ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚. á·¥Î¸¯ÂÌ-

Ì˛ ÚÂÏÔ¥‚ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ·Û‰¥‚ÌËˆÚ‚‡

ÊËÚÎ‡ Ú‡ÍÓÊ ÒÔËfl˛Ú¸ ÍÓÔÓ‡ÚË‚Ì¥

Á‚’flÁÍË Ï¥Ê ‰ÂflÍËÏË ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏË

·‡ÌÍ‡ÏË Ú‡ ·Û‰¥‚ÂÎ¸ÌËÏË ÍÓÏÔ‡Ì¥flÏË,

˘Ó ÒÚËÏÛÎ˛π Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌËı Â-

ÒÛÒ¥‚ Û ˆ˛ „‡ÎÛÁ¸.

èÓÁËÚË‚ÌËÏ ‡ÒÔÂÍÚÓÏ ‡ÍÚË‚¥Á‡ˆ¥ª

ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ Û ÒÙÂ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ-

„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÒÚ‡ÎÓ ‚¥‰˜ÛÚÌÂ Á‡„ÓÒÚ-

èÂÒÔÂÍÚË‚Ë ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌÍÛ
iÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌi

ÑÊÓÓ·ÂµÍ!ôÊÌ˘Ù¯ÊÓÎÔ
à·ÚÛÙÓÈÎ!ÂÈÒÊÎÛÔÒ·!óÊÓÛÒÙ!‚·ÓÎµ„Ú˝ÎÔ‰Ô
Ò·„·!ÒÈ!®ÓÚÛÈÛÙÛµ!ÂÊÒÁ·„È!µ!Ò·„·

µÌ/!É/ç/ãÔÒÊ˜˝ÎÔ‰Ô
é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔº!·Î·ÂÊÌµº!Ó·ÙÎ!îÎÒ·ºÓÈ

íÊÒ‰µÍ!ÉÔÏÎÔ„
ÉÈÎÔÓ·„¯ÈÍ!ÂÈÒÊÎÛÔÒ!îÎÒ·ºÓÚ˝ÎÔº
Ó·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔº!µÔÛÊ¯ÓÔº!·ÚÔ˜µ·˜µº

Економічний аналіз свідчить про тенденцію до динамічного розвитку
ринку іпотечного кредитування в Україні. Одначе стверджувати про
цілісність і системний характер функціонування цього ринку зарано.
Він лише на етапі свого становлення. Причиною тому — не тільки суто
економічні фактори, а й численні проблеми у сфері правового регулювання
іпотечних відносин. Автори аналізують ситуацію та пропонують
шляхом прийняття нових законів і приведенням до спільного знаменника
вже чинних надати прискорення динаміці іпотечного кредитування.
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ÂÌÌfl ÍÓÌÍÛÂÌˆ¥ª Ï¥Ê ÌËÏË. áÓÍÂÏ‡,

ÔÓÚfl„ÓÏ 2002 ÓÍÛ ÒÛÚÚπ‚Ó ÁÌËÁËÎËÒfl

ÔÓˆÂÌÚÌ¥ ÒÚ‡‚ÍË Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË ‚ ¥ÌÓ-

ÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥ (Á 18 ‰Ó 12—14%  ¥˜ÌËı)

¥ ‚ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È (Á 27 ‰Ó 21—25%).

ä¥Ï ÚÓ„Ó, ÁÌ‡˜ÌÓ ÁÓÒÎË ÒÚÓÍË ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥: Á 3—5 ‰Ó

10—15 ÓÍ¥‚.

ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏÍÛ, ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó ÁÓÒ-

Ú‡ÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰Ë-

ÚÛ‚‡ÌÌfl, Á‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ÒÚ‡·¥Î¸Ì¥ÒÚ¸

ÒÔËflÚÎË‚Ëı Ù‡ÍÚÓ¥‚, Û Ì‡È·ÎËÊ˜¥È

ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥ Á·Â¥„‡ÚËÏÂÚ¸Òfl. ÅÂÁÛÏÓ‚-

ÌÓ, ‚ÓÌ‡ Ï‡π ÔÓÁËÚË‚ÌÂ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl, Ú‡

‚Ó‰ÌÓ˜‡Ò ÌÂÔÂÂ‰·‡˜Û‚‡Ì‡ ‰ËÌ‡Ï¥Í‡

ÓÁ‚ËÚÍÛ ˆ¸Ó„Ó ËÌÍÛ ÒÚ‚Ó˛π ‰Îfl

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ÔÂ‚Ì¥ ËÁËÍË, flÍ¥

ÔÓÚÂ·Û˛Ú¸ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı

ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËı ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ Û ÒÙÂ¥ ‰Â-

Ê‡‚ÌÓ„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË Ú‡ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. áÓÍÂÏ‡, ‚ ÔÓ-

ˆÂÒ¥ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍË ·ÂÛÚ¸ Ì‡ ÒÂ·Â ËÁËÍË,

ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ı‡‡ÍÚÂÌÓ˛ ‰Îfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª

ÒËÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË ÒÚÛÍÚÛÓ˛ Ô‡ÒË‚¥‚, Û

flÍ¥È ÔÂÂ‚‡Ê‡˛Ú¸ ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚¥ ‰Â-

ÔÓÁËÚË. éÚÊÂ, ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ ÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl

ÔÓ·ÎÂÏ Ì‡‰ÎË¯ÍÓ‚Óª Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÏÓÊÂ

ÒÔÓ‚ÓÍÛ‚‡ÚË ªª ‰ÂÙ¥ˆËÚ. á‡ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥

ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ÂÙ¥Ì‡Ì-

ÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÂÙÂÍÚË‚-

ÌÂ ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ̂ ËÏ ËÁËÍÓÏ Ô‡ÍÚË˜ÌÓ

ÛÌÂÏÓÊÎË‚Î˛πÚ¸Òfl.

ßÁ Á‡„ÓÒÚÂÌÌflÏ ÍÓÌÍÛÂÌˆ¥ª Ì‡ ËÌ-

ÍÛ ÊËÚÎÓ‚Ó„Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl

Á·¥Î¸¯ÛπÚ¸Òfl Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ Ù¥Î¥È ·‡ÌÍ¥‚, flÍ¥

‰ÓÎÛ˜‡˛Ú¸Òfl ‰Ó Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ˆËı ÓÔÂ-

‡ˆ¥È. ìÌ‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÁÓÒÚ‡π  Ì‡‚‡ÌÚ‡ÊÂÌ-

Ìfl Ì‡ Ù¥Î¥ª, ‡ ÓÚÊÂ, ‚ÒÂ ÏÂÌ¯Â Û‚‡„Ë

ÔË‰¥ÎflπÚ¸Òfl Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌ˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı

‚ÌÛÚ¥·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÓˆÂ‰Û. Ç¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸

Á‡„‡Î¸ÌÓÔËÈÌflÚËı ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ ¥ ÔÓˆÂ-

‰Û ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÔËÁ‚Ó-

‰ËÚ¸ ‰Ó ‚ËÌËÍÌÂÌÌfl ÌÂÓ‰ÌÓ¥‰ÌËı ¥ ÌÂ-

ÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁÓ‚‡ÌËı Á‡ Ò‚ÓªÏË ÛÏÓ‚‡ÏË

¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚. ñfl Ó·ÒÚ‡‚ËÌ‡ ·ÂÁÔÓ-

ÒÂÂ‰Ì¸Ó ‚ÔÎË‚‡π Ì‡ flÍ¥ÒÚ¸ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó

ÔÓÚÙÂÎfl ·‡ÌÍÛ Ú‡ Ô‡ÍÚË˜ÌÓ ÛÌÂÏÓÊ-

ÎË‚Î˛π ÔÓ‰‡Î¸¯¥ ÓÔÂ‡ˆ¥ª Á ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ-

‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚. í‡Í, ·¥Î¸¯¥ÒÚ¸

·‡ÌÍ¥‚ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Ûπ ‰ÓÒËÚ¸ Î¥·Â‡Î¸Ì¥

Ô¥‰ıÓ‰Ë ‰Ó ÒÚ‡ıÛ‚‡ÌÌfl ÔÂ‰ÏÂÚ‡ ¥ÔÓÚÂ-

ÍË — ·ÂÁ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ̃ ¥ÚÍËı ‚ËÏÓ„ ‰Ó

ÒÚ‡ıÓ‚ËÍ¥‚ ̆ Ó‰Ó ¥‚Ìfl ªı Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª,

ÒÚ‡ıÓ‚Ëı ÂÁÂ‚¥‚, ÛÏÓ‚ ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ ÔÂÂ-

ÒÚ‡ıÛ‚‡ÌÌfl ÚÓ˘Ó. ç‡ Ì‡¯ ÔÓ„Îfl‰, ÁÓ-

ÒÚ‡ÌÌfl ÍËÚË˜ÌÓª Ï‡ÒË ÌÂÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁÓ-

‚‡ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ Û ÔÓÚÙÂÎflı ÍÓÏÂ-

ˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ÏÓÊÂ ÌÂ„‡ÚË‚ÌÓ ‚ÔÎËÌÛ-

ÚË Ì‡ ÔÓ‰‡Î¸¯ËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. íÓÏÛ ÓÁÓ·Í‡ Á‡

Û˜‡ÒÚ˛ Ò‡ÏÓÂ„ÛÎ˛˛˜Ëı ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı

‡ÒÓˆ¥‡ˆ¥È Á‡„‡Î¸ÌÓÔËÈÌflÚÌËı ÒÚ‡Ì-

‰‡Ú¥‚ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl π Ó‰-

ÌËÏ ¥Á Ì‡„‡Î¸ÌËı Á‡‚‰‡Ì¸ Û ˆ¥È ÒÙÂ¥

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. 

ç
ÂÓ·ı¥‰ÌÓ˛ ÛÏÓ‚Ó˛ ÓÁ‚ËÚÍÛ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ π ÁÏ¥˘ÂÌ-

Ìfl ‡ÍˆÂÌÚ¥‚ Ì‡ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚

Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥. èÓÚÂ Ì‡fl‚Ì¥ ‚‡-

Î˛ÚÌ¥ Ú‡ ÔÓˆÂÌÚÌ¥ ËÁËÍË π ‰Îfl ˆ¸Ó„Ó

ÒÂÈÓÁÌÓ˛ ÔÂÂ¯ÍÓ‰Ó˛. Ä‰ÊÂ ÔÓ‰Ó-

ÓÊ˜‡ÌÌfl ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË ‚¥‰ÌÓÒÌÓ

Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÏÓÊÂ ÔËÁ‚ÂÒÚË ‰Ó Á‡„Ó-

ÒÚÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌËı ËÁËÍ¥‚ ·‡ÌÍ¥‚ ̆ Ó-

‰Ó ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚, flÍ¥ ÓÚËÏ‡ÎË ¥ÔÓ-

ÚÂ˜Ì¥ ÍÂ‰ËÚË ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥, ‡ÎÂ

Ï‡˛Ú¸ Ù¥ÍÒÓ‚‡Ì¥ ‰ÓıÓ‰Ë ‚ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È

‚‡Î˛Ú¥. ìÌËÍ‡˛˜Ë ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Ú‡ ÔÓ-

ˆÂÌÚÌÓ„Ó ËÁËÍ¥‚, ·‡ÌÍË ÔÓÔÓÌÛ˛Ú¸

ÍÂ‰ËÚË ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥ Ì‡ ÁÌ‡˜ÌÓ

‚Ë„¥‰Ì¥¯Ëı ‰Îfl ÌËı ÛÏÓ‚‡ı. áÓÍÂÏ‡,

ÍÂ‰ËÚË ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥ ÔÓÔÓÌÛ-

˛Ú¸Òfl Ì‡ ÚË‚‡Î¥¯¥ ÚÂÏ¥ÌË Ú‡ Ô¥‰ Ï‡È-

ÊÂ ‚‰‚¥˜¥ ÌËÊ˜Û ÔÓˆÂÌÚÌÛ ÒÚ‡‚ÍÛ. å‡-

ÎÓ ÚÓ„Ó, ‚ Û„Ó‰‡ı ÔÓ Ì‡‰‡ÌÌfl ÍÂ‰ËÚ¥‚

Û Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥, flÍ Ô‡‚ËÎÓ,

Ï¥ÒÚËÚ¸Òfl ‚‡Î˛ÚÌÂ Á‡ÒÚÂÂÊÂÌÌfl, ¥ Ù‡Í-

ÚË˜ÌÓ ‚ ·¥Î¸¯ÓÒÚ¥ ‚ËÔ‡‰Í¥‚ È‰ÂÚ¸Òfl ÔÓ

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥ — ÓÔÓ-

ÒÂÂ‰ÍÓ‚‡ÌÓ ˜ÂÂÁ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÛ. 

íÓ·ÚÓ Ì‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Â ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Û „Ë‚Ìflı π ÌÂÍÓÌÍÛÂÌÚ-

ÌËÏ. ìÌ‡ÒÎ¥‰ÓÍ ˆ¸Ó„Ó ÒÍÎ‡Î‡Òfl Ô‡‡-

‰ÓÍÒ‡Î¸Ì‡ ÒËÚÛ‡ˆ¥fl: ‚ ÛÏÓ‚‡ı ÒÚ‡·¥Î¸-

ÌÓÒÚ¥ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª „Ó¯Ó‚Óª Ó‰ËÌËˆ¥

„ÓÏ‡‰flÌË, ˘Ó· ÔË‰·‡ÚË ÊËÚÎÓ, ÁÏÛ-

¯ÂÌ¥ ÓÚËÏÛ‚‡ÚË ÍÂ‰ËÚË ‚... ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È

‚‡Î˛Ú¥, ‡ ÔÓÚ¥Ï ÍÓÌ‚ÂÚÛ‚‡ÚË Ò‚Óª ‰ÓıÓ-

‰Ë ‚ ¥Ì‚‡Î˛ÚÛ ‰Îfl ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÛ.

á·ÂÂÊÂÌÌfl ˆ¥πª ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª Ì‡ ÚË‚‡ÎÛ

ÔÂÒÔÂÍÚË‚Û ‚ Ú‡ÍÓÏÛ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ ‚‡ÊÎË-

‚ÓÏÛ ÒÂ„ÏÂÌÚ¥ ËÌÍÛ ÏÓÊÂ Ï‡ÚË ÌÂÔÓ-

„ÌÓÁÓ‚‡Ì¥ Ì‡ÒÎ¥‰ÍË. èËÌ‡ÈÏÌ¥ ‚¥‰-

ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌÓ„Ó ‰Ó‚-

„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ Ì‡ˆ¥Ó-

Ì‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥ Ì‡‚fl‰ ˜Ë ÒÔËflÚËÏÂ

Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌ˛ Ï‡ÒÓ‚Ó„Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl Á ÏÂÚÓ˛ ÔË‰-

·‡ÌÌfl ̃ Ë ·Û‰¥‚ÌËˆÚ‚‡ ÊËÚÎ‡. êÓÁ‚’flÁ‡Ì-

Ìfl ˆËı ÔÓ·ÎÂÏ ÏÓÊÎË‚Â ¯ÎflıÓÏ ÔÓ-

ÒÚÛÔÓ‚Ó„Ó ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ Â-

ÊËÏÛ ÔÎ‡‚‡˛˜Óª ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË Ú‡

¥Ì‰ÂÍÒ‡ˆ¥ª ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl. á‡

‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥ ̂ Ëı ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ·‡ÌÍË ÌÂ Ï‡-

ÚËÏÛÚ¸ ‚ÔÂ‚ÌÂÌÓÒÚ¥ ˘Ó‰Ó ÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl

‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓª ÒÛÏË ÍÂ‰ËÚÛ ‚ ‰Ó‚„ÓÒÚÓ-

ÍÓ‚¥È ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥.

I
Ì¯‡ „ÛÔ‡ ËÁËÍ¥‚, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌËı ÛÍ-

‡ªÌÒ¸ÍÓÏÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓÏÛ ËÌÍÛ, — ˆÂ

Ú‡Í Á‚‡Ì¥ “ÚËÚÛÎ¸Ì¥”, ÚÓ·ÚÓ ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á¥

‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌflÏ Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Á‡ÒÚ‡‚Ó-

‰‡‚ˆfl Ì‡ Á‡ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌÂ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂÛ-

ıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ Ú‡ ‚Ëfl‚ÎÂÌÌflÏ Ì‡fl‚ÌËı Ó·-

ÚflÊÂÌ¸ ˆ¸Ó„Ó Ô‡‚‡. Ç¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ‚ ìÍ-

‡ªÌ¥ ˆË‚¥Î¥ÁÓ‚‡ÌÓª ÒËÒÚÂÏË ‰ÂÊ‡‚ÌÓª

ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ Ì‡ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ ÒÔÓ-

ÌÛÍ‡π ·‡ÌÍË Á‡ÎÛ˜‡ÚË ‰Ó Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û‚‡ÌÌfl

ÓÔÂ‡ˆ¥È Á ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ-

‰ËÚ¥‚ ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡Ì¥ Ù¥ÏË-ÔÓÒÂÂ‰ÌË-

ÍË, flÍ¥ ÌÂ Á‡‚Ê‰Ë ÎÂ„¥ÚËÏÌÓ Ï¥Ì¥Ï¥ÁÛ˛Ú¸

ÚËÚÛÎ¸Ì¥ ËÁËÍË. çÂÏ‡π ÊÓ‰ÌËı Ó·’πÍÚË‚-

ÌËı Ô¥‰ÒÚ‡‚ ÒÚ‚Â‰ÊÛ‚‡ÚË, ̆ Ó Ù¥ÏË-ÔÓ-

ÒÂÂ‰ÌËÍË ÛÒÔ¥¯ÌÓ ‚Ë¥¯Û˛Ú¸ ̂ Â Á‡‚‰‡Ì-

Ìfl. é‰Ì‡Í ˆ¥ÎÍÓÏ Ó˜Â‚Ë‰ÌÓ, ˘Ó ªıÌ¥ ‚Ë-

ÒÓÍ¥ ÍÓÏ¥Ò¥ÈÌ¥ ‚ËÌ‡„ÓÓ‰Ë ÒÛÚÚπ‚Ó Ô¥‰‚Ë-

˘Û˛Ú¸ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÍÂ‰ËÚ¥‚ ‰Îfl ÔÓÁË˜‡Î¸-

ÌËÍ¥‚ ¥ ÁÌËÊÛ˛Ú¸ ÂÙÂÍÚË‚ÌÛ ÒÚ‡‚ÍÛ ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‰Îfl ·‡ÌÍ¥‚. ÑÎfl ÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl

ˆ¥πª ÔÓ·ÎÂÏË ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÒÚ‚ÓËÚË ‚ ìÍ-

‡ªÌ¥ π‰ËÌËÈ ‰ÂÊ‡‚ÌËÈ ÂπÒÚ Ô‡‚ Ì‡

ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ.

ßÔÓÚÂ˜ÌÓÏÛ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌ˛ Ú‡ÍÓÊ ÔË-

Ú‡Ï‡ÌÌ¥ ËÌÍÓ‚¥ ËÁËÍË, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥

Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó Á ÍÓÎË‚‡ÌÌflÏ ˆ¥Ì Ì‡ ÌÂÛ-

ıÓÏ¥ÒÚ¸. èÓÚÂ ‰Îfl ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍÓ„Ó ËÌÍÛ

¥ÔÓÚÂÍË ‚ÓÌË ÌÂ ı‡‡ÍÚÂÌ¥, ÓÒÍ¥Î¸ÍË

ÌÂÈÚ‡Î¥ÁÛ˛Ú¸Òfl ÍÓÌÒÂ‚‡ÚË‚ÌËÏË ÁÌ‡-

˜ÂÌÌflÏË ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ‡ LTV (‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl

ÒÛÏË ÍÂ‰ËÚÛ ‰Ó ‚‡ÚÓÒÚ¥ Á‡ÒÚ‡‚Ë) Ì‡

¥‚Ì¥ 65—70%. ëÂÈÓÁÌ¥¯Ó˛ ÔÓ·ÎÂ-

ÏÓ˛ π ·‡Í Û ·‡ÌÍ¥‚ ‰ÓÒÚÓ‚¥ÌËı Ó·’πÍ-

ÚË‚ÌËı ‰‡ÌËı ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË ÔÎ‡ÚÓÒÔÓ-

ÏÓÊÌÓÒÚ¥ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ ‚ ÛÏÓ‚‡ı Ú¥Ì¥Á‡ ¥̂ª

óéåì ÑéÇÉéëíêéäéÇÖ
äêÖÑàíìÇÄççü ì ÉêàÇçüï

çÖäéçäìêÖçíçÖ?

ßÔÓÚÂ˜Ì¥ ÍÂ‰ËÚË Ù¥ÁË˜ÌËÏ ÓÒÓ·‡Ï ‚ ìÍ‡ªÌ¥ Û 2002 Óˆ¥

äÂ‰ËÚË ‚ ¥ÌÓÁÂÏÌ¥È ‚‡Î˛Ú¥e
(ÂÍ‚¥‚‡ÎÂÌÚ Û „Ë‚Ìflı)
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îßçÄçëéÇàâ  êàçéä

‰ÓıÓ‰¥‚. íËÏ ·¥Î¸¯Â, ̆ Ó ·‡ÌÍË ÌÂ Á‡‚Ê‰Ë

Ï‡˛Ú¸ ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ Óˆ¥ÌËÚË ÍÂ‰ËÚÌÛ

¥ÒÚÓ¥˛ Ú‡ ÂÔÛÚ‡ˆ¥˛ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡. ì

·‡„‡Ú¸Óı ÓÁ‚ËÌÛÚËı Í‡ªÌ‡ı Ò‚¥ÚÛ ˆfl

ÔÓ·ÎÂÏ‡ ‚Ë¥¯ÛπÚ¸Òfl ̄ ÎflıÓÏ ÒÚ‚ÓÂÌ-

Ìfl ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ·˛Ó,

flÍÂ Ì‡ Á‡ÔËÚ ·‡ÌÍÛ Ì‡‰‡π ‚Ò˛ Ì‡fl‚ÌÛ

¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥˛ ˘Ó‰Ó ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌÓ„Ó ÔÓÁË-

˜‡Î¸ÌËÍ‡ (‰Ë‚. “Ç¥ÒÌËÍ çÅì”,  ‹ 8 Á‡

2002 ¥Í. — êÂ‰.).

ÄÌ‡Î¥Á Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥˛ ‰Ó

‰ËÌ‡Ï¥˜ÌÓ„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ-

„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥. ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò

Á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ‚¥Ì ÔÂÂ·Û‚‡π ÎË¯Â Ì‡

ÂÚ‡Ô¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl, ÚÓÊ „Ó‚ÓËÚË ÔÓ

ÈÓ„Ó ˆ¥Î¥ÒÌ¥ÒÚ¸ ¥ ÒËÒÚÂÏÌËÈ ı‡‡ÍÚÂ

ÔÓÍË ̆ Ó ÌÂ ‰Ó‚Ó‰ËÚ¸Òfl. ß ÒÔ‡‚‡ ÌÂ ÎË-

¯Â ‚ ÒÛÚÓ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı Ù‡ÍÚÓ‡ı, ‡ È Û

˜ËÒÎÂÌÌËı ÔÓ·ÎÂÏ‡ı Ô‡‚Ó‚Ó„Ó Â„Û-

Î˛‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ‚¥‰ÌÓÒËÌ. ç‡ Ì‡¯Â

ÔÂÂÍÓÌ‡ÌÌfl, ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl

Ó·Òfl„¥‚ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÍÂ‰ËÚ¥‚

‚ËÌËÍÎ‡ ÌÂ Á‡‚‰flÍË, ‡ ‚ÒÛÔÂÂ˜ Ì‡fl‚-

ÌËÏ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍÓ-Ô‡‚Ó‚ËÏ ˜ËÌÌËÍ‡Ï,

flÍ¥ ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ‚ÔÎË‚‡˛Ú¸ Ì‡ ‰¥flÎ¸-

Ì¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ ¥Ì¯Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-ÍÂ-

‰ËÚÌËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Û ÒÙÂ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. 

Ö
ÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡Ì-

Ìfl Á‡ÎÂÊËÚ¸ ‚¥‰ ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓ„Ó Á‡ÍÓ-

ÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡, flÍÂ · Á‡·ÂÁÔÂ˜Û‚‡ÎÓ

Ì‡‰¥ÈÌ¥ „‡‡ÌÚ¥ª Á‡ıËÒÚÛ Ô‡‚ ÍÂ‰ËÚÓ¥‚.

âÓ„Ó ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ Ô‡ÍÚË˜ÌÓ ÛÌÂÏÓÊÎË‚-

Î˛π ÓÁ‚ËÚÓÍ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ, ÓÒÍ¥Î¸ÍË

Á‡ Ú‡ÍËı ÛÏÓ‚ ̂ ÂÈ ËÌÓÍ ÓÁ‚Ë‚‡ÚËÏÂÚ¸-

Òfl ÎË¯Â Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Ó„Ó Â-

ÒÛÒÛ Ú‡ ÌÂÁ·‡Î‡ÌÒÓ‚‡ÌËı ËÁËÍ¥‚, flÍ¥

Ì‡ ÔÂ‚ÌÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ÏÓÊÛÚ¸ ÒÔË˜ËÌËÚË

ÍËÁÛ. íÓÊ ‚‡ÊÎË‚¥ÒÚ¸ ‚Ë·ÓÛ Ô‡‚ËÎ¸-

ÌÓ„Ó ̄ ÎflıÛ ÔË ÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡ ‚‡ÊÍÓ ÔÂÂÓˆ¥ÌËÚË. áÓÍ-

ÂÏ‡, ÒÎ¥‰ Á‡ÒÚÂÂ„ÚË ‚¥‰ ‰ÓÚ‡ˆ¥ÈÌÓª ˜Ë

ÒÛ·ÒË‰Ó‚‡ÌÓª Á ‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ·˛‰ÊÂÚÛ

Ô¥‰ÚËÏÍË ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ ‡·Ó ÈÓ„Ó

ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl Ô¥‰ ÍÓÌÍÂÚÌ¥ „‡ÎÛÁÂ‚¥ ˜Ë

ÍÓÔÓ‡ÚË‚Ì¥ ÒıÂÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl.

ÑÓÒ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı Í‡ªÌ Ò‚¥‰˜ËÚ¸, ˘Ó ‚ Ó·Óı

‚ËÔ‡‰Í‡ı ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÍÂ‰ËÚË ÌÂ ÒÚ‡˛Ú¸ Ï‡-

ÒÓ‚ËÏË Ú‡ ‰ÓÒÚÛÔÌËÏË ‰Îfl ÔÓÁË˜‡Î¸-

ÌËÍ¥‚, — ̂ Â ÎË¯Â ÒÚ‚Ó˛π ÔÓ·ÎÂÏË Ì‡

¯ÎflıÛ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ÊËÚÚπÁ‰‡ÚÌÓ„Ó ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ.

ë¸Ó„Ó‰Ì¥ ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ Ô‡-

‚Ó‚¥‰ÌÓÒËÌË Â„ÛÎ˛˛Ú¸Òfl ÌËÁÍÓ˛

ÓÁ¥ÁÌÂÌËı Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ëı Ú‡ ÌÓÏ‡ÚË‚-

ÌÓ-Ô‡‚Ó‚Ëı ‡ÍÚ¥‚, ÁÓÍÂÏ‡ ñË‚¥Î¸ÌËÏ,

áÂÏÂÎ¸ÌËÏ Ú‡ ÜËÚÎÓ‚ËÏ ÍÓ‰ÂÍÒ‡ÏË ìÍ-

‡ªÌË, Á‡ÍÓÌ‡ÏË ìÍ‡ªÌË “èÓ Á‡ÒÚ‡-

‚Û”, “èÓ ÌÓÚ‡¥‡Ú”, “èÓ ‚ËÍÓÌ‡‚˜Â

ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl”, ÔÓˆÂÒÛ‡Î¸ÌËÏ Á‡ÍÓÌÓ-

‰‡‚ÒÚ‚ÓÏ ÚÓ˘Ó. ç‡ Ê‡Î¸, Ô‡‚Ó‚‡ ·‡Á‡

ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ¥ÔÓÚÂÍË ‚Í‡È ÌÂ‰ÓÒÍÓÌ‡Î‡,

‚ÓÌ‡ ÔÓÁ·‡‚ÎÂÌ‡ π‰ËÌËı ÒËÒÚÂÏÓÛÚ‚Ó-

˛˛˜Ëı ÔËÌˆËÔ¥‚ ¥ ÌÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ÔÂÂ-

‰ÛÏÓ‚ ‰Îfl ÓÁ‚ËÚÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl. î‡ÍÚË˜ÌÓ ‚ ÓÒÌÓ‚Û ̃ ËÌÌÓ„Ó Ô‡-

‚Ó‚Ó„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË ÔÓÍÎ‡‰ÂÌ‡

ÍÓÌˆÂÔˆ¥fl Á‡ıËÒÚÛ Ô‡‚ ·ÓÊÌËÍ‡, ‡ ˆÂ

Ô¥‰‚Ë˘Ûπ ÍÂ‰ËÚÌ¥ ËÁËÍË ·‡ÌÍ¥‚ ¥ ÌÂ

ÒÚËÏÛÎ˛π ‰Ó ÓÁ¯ËÂÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡Ì-

Ìfl „ÓÏ‡‰flÌ Ú‡ ÒÛ·’πÍÚ¥‚ Ô¥‰ÔËπÏÌËˆ¸-

ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ Á‡ÒÚ‡‚Û ÌÂÛıÓÏÓÒÚ¥.

Ç¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ Û ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚

ÒÚ‡·¥Î¸ÌËı „‡‡ÌÚ¥È Á‡ıËÒÚÛ ªıÌ¥ı Á‡ÍÓÌ-

ÌËı Ô‡‚ Ú‡ ¥ÌÚÂÂÒ¥‚ ¥ÒÚÓÚÌÓ ÒÚËÏÛπ

ÔÓˆÂÒË ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡Ì-

Ìfl ÊËÚÎÓ‚Ó„Ó ·Û‰¥‚ÌËˆÚ‚‡ ¥ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„Ó-

ÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ„Ó ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚‡, ÓÁ‚ËÚÍÛ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌÓª ¥ÔÓÚÂÍË ÚÓ˘Ó. 

üÍ¥ Ê ÓÒÌÓ‚Ì¥ ÔÓ·ÎÂÏË ̃ ËÌÌÓ„Ó Ô‡-

‚Ó‚Ó„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‚¥‰ÌÓÒËÌ ¥ÔÓÚÂÍË?

1. á‡ÍÓÌÓÏ ìÍ‡ªÌË “èÓ Á‡ÒÚ‡‚Û”

(ÓÁ‰¥Î ßß) ‰Ó ÔÂÂ‰‡˜¥ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡È-

Ì‡ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl

ÔÓ ÒÛÚ¥ ÚËı ÊÂ Ô‡‚ËÎ, ˘Ó È ‰Ó Á‡ÒÚ‡-

‚Ë ·Û‰¸-flÍËı ¥Ì¯Ëı ‚Ë‰¥‚ ÛıÓÏÓ„Ó

Ï‡ÈÌ‡. èË ˆ¸ÓÏÛ ÌÂ ‚‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl

ÔËÌˆËÔÓ‚‡ ¥ÁÌËˆfl Ï¥Ê ÌÂÛıÓÏËÏ ¥

ÛıÓÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ, flÍ‡ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓÏÛ,

˘Ó Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ Ó·’πÍÚË ÌÂÛıÓ-

ÏÓÒÚ¥, Ì‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ·¥Î¸¯ÓÒÚ¥ ÛıÓÏËı

Â˜ÂÈ, Ô¥‰Îfl„‡˛Ú¸ ‰ÂÊ‡‚Ì¥È ÂπÒÚ-

‡ˆ¥ª, ̆ Ó ÁÛÏÓ‚Î˛π ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚ¥ ÓÁÔÓ-

fl‰Ê‡ÌÌfl ÌËÏË, ÁÓÍÂÏ‡ ÔË ÔÂÂ‰‡˜¥

‚ Á‡ÒÚ‡‚Û ˜Ë ‚¥‰˜ÛÊÂÌÌ¥. íÓ·ÚÓ ˜ËÌÌÂ

Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚Ó ÌÂ ‚Ë¥ÁÌflπ ¥ÔÓÚÂÍÛ flÍ

ÓÒÓ·ÎË‚ËÈ ÒÔÓÒ¥· Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ‚ËÍÓ-

Ì‡ÌÌfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸, flÍËÈ π ÓÒÌÓ‚Ó˛

‰Îfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl, ¥ ÌÂ ÛÁ-

„Ó‰ÊÛπ ÔÂÂ‰‡˜Û Ï‡ÈÌ‡ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ¥Á ÒË-

ÒÚÂÏÓ˛ ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡

ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ. ì ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ Ô‡‚Ó‚ËÈ

ÂÊËÏ ¥ÔÓÚÂÍË Ù‡ÍÚË˜ÌÓ ÌÂ

‚¥‰¥ÁÌflπÚ¸Òfl ‚¥‰ Ô‡‚Ó‚Ó„Ó ÂÊËÏÛ Á‡-

ÒÚ‡‚Ë ÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡, ˘Ó ÌÂ ÒÚ‚Ó˛π

‰Îfl ¥ÔÓÚÂÍË ·¥Î¸¯Â ˛Ë‰Ë˜ÌËı „‡-

‡ÌÚ¥È ¥ ÏÂÌ¯Â ËÁËÍ¥‚ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ ¥Á Á‡-

ÒÚ‡‚Ó˛ ¥Ì¯Ó„Ó, ÏÂÌ¯ Î¥Í‚¥‰ÌÓ„Ó Û-

ıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡.

2. óËÌÌÓÏÛ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚Û ·‡ÍÛπ ÒË-

ÒÚÂÏÌÓÒÚ¥ Û Ô¥‰ıÓ‰¥ ‰Ó ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÍÓÌ-

ˆÂÔˆ¥ª ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ flÍ ÔÂ‰ÏÂÚ‡

¥ÔÓÚÂÍË. ì ÒÚ‡ÚÚ¥ 30 á‡ÍÓÌÛ ìÍ‡ªÌË “èÓ

Á‡ÒÚ‡‚Û” Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓ, ˘Ó ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ¥ÔÓ-

ÚÂÍË ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÁÂÏÎfl Ú‡ ÔÓ‚’flÁ‡ÌÂ Á ÌÂ˛

Ï‡ÈÌÓ — ÒÔÓÛ‰Ë, Í‚‡ÚËË, Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚‡ ÚÓ˘Ó. ßÔÓÚÂÍ‡ ̂ Ëı Ó·’πÍÚ¥‚ Á‰¥ÈÒ-

Ì˛πÚ¸Òfl ¥Á Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌflÏ ¥ÁÌËı ÌÓÏ

Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡. ÑÓ ¥ÔÓÚÂÍË ÁÂÏÂÎ¸ÌËı

‰¥ÎflÌÓÍ Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸Òfl ÔÓÎÓÊÂÌÌfl áÂ-

ÏÂÎ¸ÌÓ„Ó ÍÓ‰ÂÍÒÛ ìÍ‡ªÌË, ÁÓÍÂÏ‡ ‚

˜‡ÒÚËÌ¥ ‚ËÏÓ„ ‰Ó Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª ˆËı ‰¥ÎflÌÓÍ

˜ÂÂÁ ÁÂÏÂÎ¸Ì¥ ÚÓ„Ë. ÑÓ ¥ÔÓÚÂÍË ÊËÚÎÓ-

‚Ëı ·Û‰ËÌÍ¥‚ ¥ Í‚‡ÚË Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û˛Ú¸Òfl

ÔÓÎÓÊÂÌÌfl ÜËÚÎÓ‚Ó„Ó ÍÓ‰ÂÍÒÛ ìÍ‡ªÌË,

ÁÓÍÂÏ‡ ‚ ˜‡ÒÚËÌ¥ ‚ËÏÓ„ ‰Ó ‚ËÒÂÎÂÌÌfl

ÏÂ¯Í‡Ìˆ¥‚. ßÔÓÚÂÍ‡ ·Û‰¥‚ÂÎ¸ (ÒÔÓÛ‰) ¥

ˆ¥Î¥ÒÌËı Ï‡ÈÌÓ‚Ëı ÍÓÏÔÎÂÍÒ¥‚ Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚ Â„Î‡ÏÂÌÚÛπÚ¸Òfl á‡ÍÓÌÓÏ ìÍ‡ªÌË

“èÓ Á‡ÒÚ‡‚Û”. íÓ·ÚÓ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ ÌÂ

ÓÁ„Îfl‰‡πÚ¸Òfl flÍ ˆ¥Î¥ÒÌËÈ Ó·’πÍÚ, flÍËÈ

‚ÍÎ˛˜‡π ‚ ÒÂ·Â ÁÂÏÂÎ¸ÌÛ ‰¥ÎflÌÍÛ, ‚Ò¥

ÓÁÚ‡¯Ó‚‡Ì¥ Ì‡ Ì¥È ·Û‰¥‚Î¥ (ÒÔÓÛ‰Ë),

ÌÂ‚¥‰ÓÍÂÏÎ˛‚‡Ì¥ ÔËÌ‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥ Ú‡ Ô‡-

‚‡. óÂÂÁ ˆÂ ¥ÔÓÚÂÍ‡ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡

flÍ ˆ¥Î¥ÒÌÓ„Ó Ó·’πÍÚ‡ π ‚Í‡È ÔÓ·ÎÂÏ‡-

ÚË˜ÌÓ˛ ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÁÌËı

‚ËÏÓ„ ‰Ó Á‡ÒÚ‡‚Ë ÓÍÂÏËı ÒÍÎ‡‰Ó‚Ëı ÌÂ-

ÛıÓÏÓÒÚ¥. 

3. á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚Ó ÌÂ Ï¥ÒÚËÚ¸ ÔÓÁÓ-

Ëı Ô‡‚ËÎ ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË, ÔÓ-

fl‰ÍÛ ÓÔËÎ˛‰ÌÂÌÌfl (ÂπÒÚ‡ˆ¥ª) ‚Ë-

ÏÓ„ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ‡, flÍ ¥ ̃ ¥ÚÍÓ„Ó

È Ó‰ÌÓÁÌ‡˜ÌÓ„Ó ÔÓÎÓÊÂÌÌfl ÔÓ

Ô¥ÓËÚÂÚ ˆËı ‚ËÏÓ„ Ì‡‰ Ô‡‚‡ÏË ˜Ë

‚ËÏÓ„‡ÏË ¥Ì¯Ëı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ Ì‡ ÔÂÂ‰‡-

ÌÂ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ.

4. ì Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ ‚¥‰ÒÛÚÌfl π‰ËÌ‡

ˆÂÌÚ‡Î¥ÁÓ‚‡Ì‡ ¥ ‰ÓÒÚÛÔÌ‡ „ÓÏ‡‰Ò¸-

ÍÓÒÚ¥ ÒËÒÚÂÏ‡ ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥

Ì‡ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ. Ç¥‰Ú‡Í ÍÂ‰ËÚÓ ÌÂ

Ï‡π ˛Ë‰Ë˜ÌËı „‡‡ÌÚ¥È ˘Ó‰Ó Ó‰ÌÓ-

ÁÌ‡˜ÌÓ„Ó ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥

ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ Ì‡ Á‡ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌÂ ‰Îfl

ÔÂÂ‰‡˜¥ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ.

ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò ¥Á ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ˛ ̂ ÂÌÚ‡Î¥ÁÓ‚‡-

ÌÓª ÒËÒÚÂÏË ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥

‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‚Á‡„‡Î¥ ÌÂ ¥ÒÌÛπ ̂ Ë‚¥Î¥ÁÓ‚‡ÌÓª

ÒËÒÚÂÏË ÂπÒÚ‡ˆ¥ª ¥ÔÓÚÂÍ Ú‡ ¥Ì¯Ëı Ó·-

ÚflÊÂÌ¸ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡. í‡ÍËÏ ˜Ë-

ÌÓÏ, ÍÂ‰ËÚÓ ÌÂ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ‚ÔÂ‚ÌÂ-

ÌËÏ Û Ô¥ÓËÚÂÚÌÓÒÚ¥ Ò‚Ó„Ó Ô‡‚‡ ‚Ë-

ÏÓ„Ë ˘Ó‰Ó Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡

ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË ‚ ‡Á¥ ÌÂ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl

·ÓÊÌËÍÓÏ ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl.

î‡ÍÚË˜ÌÓ ÍÂ‰ËÚÓ ÌÂÒÔÓÏÓÊÌËÈ ‚Ë-

fl‚ËÚË ‚Ò¥ ¥ÒÌÛ˛˜¥ Ó·ÚflÊÂÌÌfl Ô‡‚

·ÓÊÌËÍ‡ Ì‡ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ, ̆ Ó ·ÂÁ-

ÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ‚ÔÎË‚‡π Ì‡ Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ¥

Â‡Î¥Á‡ˆ¥ÈÌÛ ˆ¥ÌÛ ÔÂ‰ÏÂÚ‡ ¥ÔÓÚÂÍË.

ë‚¥ÚÓ‚ËÈ ‰ÓÒ‚¥‰ Ò‚¥‰˜ËÚ¸, ˘Ó ÒËÒÚÂÏ‡

‰ÂÊ‡‚ÌÓª ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ú‡

Ó·ÚflÊÂÌ¸ Ì‡ ·Û‰¸-flÍÂ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ,

‚ ÚÓÏÛ ̃ ËÒÎ¥ ÁÂÏÎ˛, π ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ˛ ÎË-

¯Â Á‡ ÛÏÓ‚Ë ªª Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚ ÏÂÊ‡ı π‰Ë-

ÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ.

5. á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚ÓÏ ÌÂ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ

¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚, flÍ¥ · ‰‡‚‡ÎË ÁÏÓ„Û ‚‚Ó‰Ë-

ÚË Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl

Û ‚¥Î¸ÌËÈ „ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍËÈ Ó·¥„ Á ÏÂÚÓ˛

Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ‡ Ú‡ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl

‰¥π‚Ëı ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl. 

6. ßÒÌÛ˛˜‡ ÔÓˆÂ‰Û‡ Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„-

ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË π ‚Í‡È Ï‡ÎÓ-

ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ˛, ÌÂÔÂÂ‰·‡˜Û‚‡ÌÓ˛, ‰Ó‚„Ó-

ÚË‚‡ÎÓ˛ ¥ ‚ËÚ‡ÚÌÓ˛ ‰Îfl ÍÂ‰ËÚÓ‡. á

Ó‰ÌÓ„Ó ·ÓÍÛ, Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚ÓÏ ÌÂ Á‡Í¥Ô-

ÎÂÌÓ ÔÓÁ‡ÒÛ‰Ó‚¥ ÒÔÓÒÓ·Ë ‚Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl

Á‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ, ‡ Á ¥Ì¯Ó„Ó —

ÔÓˆÂÒÛ‡Î¸ÌÂ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚Ó ‰‡π Ô¥‰ÒÚ‡-

‚Ë ÌÂÒÍ¥Ì˜ÂÌÌÓ Á‡Úfl„Û‚‡ÚË ÔÓˆÂ‰ÛÛ
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Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌfl ‚ËÏÓ„ ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ

ÔÂ‰ÏÂÚ‡ ¥ÔÓÚÂÍË ‚ ÏÂÊ‡ı ÒÛ‰Ó‚Ó„Ó Ú‡

‚ËÍÓÌ‡‚˜Ó„Ó ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl. çÂÒÔÓ-

ÏÓÊÌ¥ÒÚ¸ ÍÂ‰ËÚÓ‡ ̄ ‚Ë‰ÍÓ Â‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË

ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË ‚ ‡Á¥ ÔÓÛ¯ÂÌÌfl ·ÓÊ-

ÌËÍÓÏ ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ÔÓ ÒÛÚ¥

ÓÁÌ‡˜‡π ‚Ú‡ÚÛ ÌËÏ ˜‡ÒÚËÌË ÍÂ‰ËÚÌËı

ÂÒÛÒ¥‚, flÍ¥ ÙÓÏÛ˛Ú¸Òfl ‚ ·‡ÌÍÛ, ‚ ÚÓ-

ÏÛ ˜ËÒÎ¥ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ Á‡ÎÛ˜ÂÌËı ÍÓ¯Ú¥‚

‚ÍÎ‡‰ÌËÍ¥‚. 

á‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ÒÍ‡Á‡ÌÂ ‚Ë˘Â, ‰ÓıÓ‰Ë-

ÏÓ ‚ËÒÌÓ‚ÍÛ, ˘Ó Ì‡ ‰‡ÌÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ „ÓÎÓ-

‚ÌËÏ Á‡‚‰‡ÌÌflÏ Û ÒÙÂ¥ ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌ-

ÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl π ÒÚ‚ÓÂÌ-

Ìfl Ì‡ÎÂÊÌÓª Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜Óª ·‡ÁË, flÍ‡ ·

‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î‡ ÔÓ„ÂÒË‚ÌËÏ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÏ

ÒÚ‡Ì‰‡Ú‡Ï ¥ ·ÛÎ‡ ÒÚ‚ÓÂÌ‡ Á ‚‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ

ÔÓÁËÚË‚ÌÓ„Ó ‰ÓÒ‚¥‰Û Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡ ‚ ÒÛÒ¥‰Ì¥ı

Í‡ªÌ‡ı Á ‡Ì‡ÎÓ„¥˜ÌËÏË ÒÚ‡ÚÓ‚ËÏË ÛÏÓ-

‚‡ÏË, ÁÓÍÂÏ‡ ‚ êÓÒ¥ª Ú‡ ä‡Á‡ıÒÚ‡Ì¥.

ßÏÔÛÎ¸Ò ̂ ¸ÓÏÛ ÔÓˆÂÒÛ Ì‡‰‡‚ ìÍ‡Á èÂ-

ÁË‰ÂÌÚ‡ ìÍ‡ªÌË “èÓ Á‡ıÓ‰Ë ̆ Ó‰Ó ÓÁ-

‚ËÚÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ ‚ ìÍ‡ªÌ¥” ‚¥‰ 8

ÒÂÔÌfl 2002 ÓÍÛ ‹ 695/2002. ì Ì¸ÓÏÛ

‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓ, ÁÓÍÂÏ‡, Ú‡Í¥ Ô¥ÓËÚÂÚË Á‡-

ÍÓÌÓÚ‚Ó˜Óª Ó·ÓÚË Û ÒÙÂ¥ ÓÁ‚ËÚÍÛ

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl:

♦ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ÌÓÏ‡ÚË‚ÌÓ-Ô‡‚Ó‚Óª

·‡ÁË Á ÔËÚ‡Ì¸ ¥ÔÓÚÂÍË;

♦ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÂÙÂÍÚË‚ÌÓª ÒËÒÚÂ-

ÏË ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ Ì‡ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ;

♦ ‚‰ÓÒÍÓÌ‡ÎÂÌÌfl ÒËÒÚÂÏË Óˆ¥Ì˛-

‚‡ÌÌfl ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡;

♦ ÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁ‡ˆ¥fl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ì‡ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓÏÛ ËÌÍÛ;

♦ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ÒÚ‡ıÛ‚‡Ì-

Ìfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚;

♦ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ‚Ë‰¥‚ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı

ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÔÓfl‰ÍÛ

ªı ‚ËÔÛÒÍÛ Ú‡ Ó·¥„Û, Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ì‡-

ÎÂÊÌÓ„Ó ÍÓÌÚÓÎ˛ Á‡ ªı Ó·¥„ÓÏ;

♦ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËı ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ ¥Ì¯Ëı ÛÒÚ‡ÌÓ‚, flÍ¥

Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÚËÏÛÚ¸ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ Ì‡ ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌÓÏÛ ËÌÍÛ;

♦ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÏÂı‡Ì¥ÁÏÛ ÂÙ¥-

Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚.

ôÓ· Â‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÔÓÒÚ‡‚ÎÂÌ¥ Á‡‚‰‡ÌÌfl,

ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÓÁÓ·ËÚË ¥ ÔËÈÌflÚË Ô‡ÍÂÚ

Á‡ÍÓÌ¥‚. é˜Â‚Ë‰ÌÓ, Ì‡ ÔÂ¯ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥

ÒÎ¥‰ ÁÓÒÂÂ‰ËÚËÒfl Ì‡ ÚËı ¥Á ÌËı, flÍ¥ Ó·Û-

ÏÓ‚Î˛˛Ú¸ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÒÛ-

˜‡ÒÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl.

ì ˆ¸ÓÏÛ ÍÓÌÚÂÍÒÚ¥ ÏÓÊÌ‡ ‚Ë‰¥ÎËÚË ÚË
ÓÒÌÓ‚Ì¥ ·ÎÓÍË ÔËÚ‡Ì¸, flÍ¥ ÔÓÚÂ·Û˛Ú¸ Á‡-
ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ó„Ó ‚Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‚ Ì‡È·ÎËÊ˜¥È

ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥: 

— Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÒÛ˜‡ÒÌÓ„Ó Ô‡‚Ó-

‚Ó„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‚¥‰ÌÓÒËÌ ¥ÔÓÚÂÍË;

— ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥

ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl;

— ÓÁ‚ËÚÓÍ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË ‰Îfl

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È Á ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl.

è
Â¯ËÈ ·ÎÓÍ ÔËÚ‡Ì¸ ÒÚÓÒÛπÚ¸Òfl Á‡ÔÓ-

‚‡‰ÊÂÌÌfl ÒÛ˜‡ÒÌÓ„Ó Ô‡‚Ó‚Ó„Ó Â„Û-

Î˛‚‡ÌÌfl ‚¥‰ÌÓÒËÌ ¥ÔÓÚÂÍË flÍ ÒÔÓÒÓ-

·Û Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌËı

ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸. á‡ÍÓÌ ìÍ‡ªÌË “èÓ ¥ÔÓÚÂ-

ÍÛ” Ï‡π ÒÚ‡ÚË ·‡ÁÓ‚ËÏ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜ËÏ ‡Í-

ÚÓÏ, flÍËÈ ‚ËÁÌ‡˜‡ÚËÏÂ Ô‡‚Ó‚¥ Á‡Ò‡‰Ë

ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË Á ÏÓÏÂÌÚÛ ªª

ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ‰Ó ÔÓ‚ÌÓ„Ó Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌfl

Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ‚ËÏÓ„. Ç¥‰ÔÓ-

‚¥‰ÌËÈ Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ ‚ÌÂÒÂÌÓ „ÛÔÓ˛

Ì‡Ó‰ÌËı ‰ÂÔÛÚ‡Ú¥‚ Ì‡ ÓÁ„Îfl‰ ÇÂıÓ‚ÌÓª

ê‡‰Ë ìÍ‡ªÌË ¥ 22 Ú‡‚Ìfl 2003 ÓÍÛ ÔËÈ-

ÌflÚÓ ‚ ‰Û„ÓÏÛ ̃ ËÚ‡ÌÌ¥. Ç ̂ ¥ÎÓÏÛ ‰‡ÌËÈ

‰ÓÍÛÏÂÌÚ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π ÔÓÚÂ·‡Ï ÓÁ‚ËÚÍÛ

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ ¥ Ï¥ÒÚËÚ¸ ÌËÁÍÛ ÔÓÎÓ-

ÊÂÌ¸, ÔËÌˆËÔÓ‚Ó ‚‡ÊÎË‚Ëı ‰Îfl ÂÙÂÍ-

ÚË‚ÌÓ„Ó ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË flÍ ÒÔÓ-

ÒÓ·Û Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌËı ÁÓ-

·Ó‚’flÁ‡Ì¸. 

ì Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË

ÓÁ„Îfl‰‡πÚ¸Òfl flÍ ̂ ¥Î¥ÒÌËÈ Ó·’πÍÚ, flÍËÈ

‚ÍÎ˛˜‡π ‚ ÒÂ·Â ÁÂÏÂÎ¸ÌÛ ‰¥ÎflÌÍÛ, ÓÁ-

Ú‡¯Ó‚‡Ì¥ Ì‡ Ì¥È ·Û‰¥‚Î¥ (ÒÔÓÛ‰Ë), ÔÂ-

ÂÏ¥˘ÂÌÌfl ÍÓÚËı ·ÂÁ ÌÂÔÓÔÓˆ¥ÈÌÓª

¯ÍÓ‰Ë ªı ÔËÁÌ‡˜ÂÌÌ˛ ¥ ÁÌÂˆ¥ÌÂÌÌfl

ÌÂÏÓÊÎË‚Â, ‡ Ú‡ÍÓÊ ÛÒ¥ Ô‡‚‡ Ú‡ ÔËÌ‡-

ÎÂÊÌÓÒÚ¥, ÌÂÓÁË‚ÌÓ ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ÌÂÛ-

ıÓÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ. í‡ÍËÏ Ô¥‰ıÓ‰ÓÏ ÔÂ-

Â‰·‡˜‡πÚ¸Òfl:

— Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl π‰ËÌËı ÛÌ¥Ù¥ÍÓ‚‡-

ÌËı Ô‡‚ËÎ ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı Ô‡‚

¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ‚Ò¥ı Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı

‚Ë˘Â ÍÓÏÔÓÌÂÌÚ¥‚ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡,

flÍÂ ÔÂÂ‰‡πÚ¸Òfl ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ;

— Á‡ÔÓ·¥„‡ÌÌfl ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌ˛ ¥Á-

ÌËı, ¥ÌÍÓÎË Ú‡ÍËı, ̆ Ó ‚Á‡πÏÓ‚ËÍÎ˛˜‡-

˛Ú¸ Ó‰Ì‡ Ó‰ÌÛ Ô‡‚Ó‚Ëı ÌÓÏ ÔË ‚Ë-

ÍÓÌ‡ÌÌ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı Û„Ó‰ ¥Á π‰ËÌËÏ ¥

ˆ¥Î¥ÒÌËÏ Á‡ Ò‚Óπ˛ ÒÛÚÚ˛ Ó·’πÍÚÓÏ,

flÍËÏ π ÁÂÏÂÎ¸Ì‡ ‰¥ÎflÌÍ‡ ¥ ‚ÒÂ, ˘Ó ÌÂ-

ÓÁË‚ÌÓ ÔÓ‚’flÁ‡ÌÂ Á ÌÂ˛. 

èË ˆ¸ÓÏÛ ÁÂÏÂÎ¸Ì‡ ‰¥ÎflÌÍ‡ ÓÁ„Îfl-

‰‡πÚ¸Òfl flÍ ÓÒÌÓ‚‡ ·Û‰¸-flÍÓª ÌÂÛıÓÏÓÒÚ¥,

Ò‡ÏÓÒÚ¥ÈÌÂ ¥ÒÌÛ‚‡ÌÌfl flÍÓª ·ÂÁ Ì‡fl‚ÌÓÒÚ¥

Ô‡‚ Ì‡ ÁÂÏÎ˛ ÌÂÏÓÊÎË‚Â. 

ì Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥ ÔËÚ‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË ÁÂ-

ÏÂÎ¸ÌËı ‰¥ÎflÌÓÍ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ-

„Ó ÔËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ·ÛÎÓ ÛÁ„Ó‰ÊÂÌÂ Á ‚Ë-

ÏÓ„‡ÏË áÂÏÂÎ¸ÌÓ„Ó ÍÓ‰ÂÍÒÛ ìÍ‡ªÌË.

áÓÍÂÏ‡ ÔÂÂ‰·‡˜‡ÎÓÒfl, ˘Ó ‚Ò¥ ‚ÒÚ‡-

ÌÓ‚ÎÂÌ¥ ÍÓ‰ÂÍÒÓÏ Ó·ÏÂÊÂÌÌfl ˘Ó‰Ó

‚¥‰˜ÛÊÂÌÌfl ¥ ˆ¥Î¸Ó‚Ó„Ó ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl

ÁÂÏÂÎ¸ÌËı ‰¥ÎflÌÓÍ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸-

ÍÓ„Ó ÔËÁÌ‡˜ÂÌÌfl π ‰¥ÈÒÌËÏË ÔË ªı ÔÂ-

Â‰‡˜¥ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ. é‰Ì‡Í Û Á‚’flÁÍÛ Á ÌÂ-

ÔËÈÌflÚÚflÏ ˜‡ÒÚËÌÓ˛ Ì‡Ó‰ÌËı ‰ÂÔÛ-

Ú‡Ú¥‚ Ò‡ÏÓª ¥‰Âª ÔÓ ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ ¥ÔÓÚÂÍË

ÁÂÏÂÎ¸ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ„Ó ÔËÁÌ‡-

˜ÂÌÌfl ‚ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ ÔÂ¯Ó„Ó ̃ ËÚ‡ÌÌfl ‰‡-

ÌÂ ÔËÚ‡ÌÌfl ·ÛÎÓ ‚ËÎÛ˜ÂÌÂ Á¥ ÒÙÂË Â-

„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ̂ ¸Ó„Ó Á‡ÍÓÌÛ. ç‡ Ì‡¯Û ‰ÛÏ-

ÍÛ, ÌÂÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËı ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ ̆ Ó‰Ó ÁÂÏÂÎ¸ Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„Ó-

ÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ„Ó ÔËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÁÌ‡˜ÌÓ ÛÒ-

ÍÎ‡‰ÌËÚ¸ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„Ó „ÓÒ-

ÔÓ‰‡ÒÚ‚‡, ÓÒÍ¥Î¸ÍË Á „ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓ„Ó

Ó·¥„Û ‚ËÎÛ˜ÂÌÓ ÁÂÏÎ˛ flÍ ÓÒÌÓ‚ÌËÈ ‡Í-

ÚË‚, Ô¥‰ flÍËÈ ÏÓÊÂ Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÚËÒfl

ÔÓ‰¥·ÌÂ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl. Ç¥‰Ú‡Í ÒÂÎÓ ÍÂ-

‰ËÚÛ‚‡ÚËÏÛÚ¸ ÎË¯Â Ì‡ ÍÓÓÚÍ¥ ÚÂÏ¥ÌË

Ô¥‰ Á‡ÒÚ‡‚Û Ï‡È·ÛÚÌ¸Ó„Ó ‚ÓÊ‡˛, ̆ Ó ÌÂ

Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥ı Ì‡‰ıÓ‰ÊÂÌ¸ ÍÂ-

‰ËÚÌËı ÂÒÛÒ¥‚ Û Ò¥Î¸Ò¸ÍÓ„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÛ

„‡ÎÛÁ¸. É‡‰‡πÏÓ, ·ÛÎÓ · ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ ‚ËÔ‡-

‚ËÚË ̂ ˛ ÒËÚÛ‡ˆ¥˛ Ô¥‰ ̃ ‡Ò ÓÁ„Îfl‰Û Á‡ÍÓ-

ÌÓÔÓÂÍÚÛ ‚ ‰Û„ÓÏÛ ˜ËÚ‡ÌÌ¥. 

á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚÓÏ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ÔÓÁÓ¥

Ô‡‚ËÎ‡ ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ¥ ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËı Ô‡‚ Ú‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ¥Á Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡Ì-

ÌflÏ ˜¥ÚÍÓª ÒËÒÚÂÏË ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ô¥ÓË-

ÚÂÚÛ ‚ËÏÓ„ ¥ÔÓÚÂÍÓ‰ÂÊ‡ÚÂÎfl Ú‡ ¥Ì¯Ëı

ÓÒ¥· Ì‡ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ, ̆ Ó π ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ

¥ÔÓÚÂÍË. áÓÍÂÏ‡ Á‡Ù¥ÍÒÓ‚‡ÌÓ, ̆ Ó ¥ÔÓÚÂ-

Í‡, flÍ ¥ ‚ÌÂÒÂÌÌfl ·Û‰¸-flÍËı ÔÓ‰‡Î¸¯Ëı

ÁÏ¥Ì ‰Ó ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ, Ô¥‰Îfl„‡˛Ú¸

‰ÂÊ‡‚Ì¥È ÂπÒÚ‡ˆ¥ª. Ç¥‰Ú‡Í ÔÓˆÂÒ Ó·-

ÚflÊÂÌÌfl ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÒÚ‡-

ÌÂ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ ‚¥‰ÍËÚËÏ ‰Îfl ¥Ì¯Ëı

ÔÓÚÂÌˆ¥ÈÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡,

˘Ó ‰‡ÒÚ¸ ªÏ ÁÏÓ„Û Ì‡ÎÂÊÌËÏ ̃ ËÌÓÏ Á‚‡-

ÊÛ‚‡ÚË Ò‚Óª ËÁËÍË, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌflÏ ‰‡ÌÓ„Ó ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡. ì Á‡ÍÓÌÓ-

ÔÓÂÍÚ¥ ̃ ¥ÚÍÓ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓ, ̆ Ó ‚ËÏÓ„Ë ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ‡, flÍ¥ Á‡ÂπÒÚÓ‚‡Ì¥ ÔÂ-

¯ËÏË, Ï‡˛Ú¸ ‚Ë˘ËÈ Ô¥ÓËÚÂÚ ¥ Ô¥‰Îfl-

„‡˛Ú¸ Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌ˛ ‚ ÔÂ¯Û ̃ Â„Û, Ì‡‚¥Ú¸

flÍ˘Ó ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË Á‚Â-

Ú‡πÚ¸Òfl ¥Ì¯ËÏ ÍÂ‰ËÚÓÓÏ. ñÂ ‰‡‚‡ÚËÏÂ

ÁÏÓ„Û ‚ ıÓ‰¥ Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡

ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË ÒÔ‡‚Â‰ÎË‚Ó Á‡‰Ó‚ÓÎ¸-

ÌflÚË Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥ ÌÂÛıÓÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ ‚Ë-

ÏÓ„Ë ‚Ò¥ı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ Û ̃ Â„Ó‚ÓÒÚ¥, Á„¥‰ÌÓ

Á ªı Á‡ÂπÒÚÓ‚‡ÌËÏ Ô¥ÓËÚÂÚÓÏ. á‡ÍÓÌÓ-

ÔÓÂÍÚÓÏ Ú‡ÍÓÊ ÔÂÂ‰·‡˜‡πÚ¸Òfl, ˘Ó ÔÓ

Á‡‚Â¯ÂÌÌ¥ ÔÓˆÂ‰ÛË Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„-

ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÂ ÌÂ-

ÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ Ú‡ ÈÓ„Ó ÌÓ‚ËÈ ‚Î‡ÒÌËÍ

Á‚¥Î¸Ìfl˛Ú¸Òfl ‚¥‰ ·Û‰¸-flÍËı ‚ËÏÓ„ ÚÂÚ¥ı

ÓÒ¥· Ì‡ ˆÂ Ï‡ÈÌÓ, ˘Ó ‚ËÌËÍÎË Ô¥ÒÎfl ÛÍ-

Î‡‰ÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚ÓÛ. 

ì Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥ ̃ ¥ÚÍÓ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÓ Ô‡-

‚‡ Ú‡ Ó·Ó‚’flÁÍË ÒÚÓ¥Ì ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ‰Ó„Ó-

‚ÓÛ ̆ Ó‰Ó ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl, ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl, ÓÁ-

ÔÓfl‰Ê‡ÌÌfl ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ¥ÔÓÚÂÍË, ÈÓ„Ó

ÒÚ‡ıÛ‚‡ÌÌfl, ÛÚËÏ‡ÌÌfl Ú‡ Á·ÂÂÊÂÌÌfl.

áÓÍÂÏ‡ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ, ˘Ó Á‡ ÛÏÓ‚Ë Ì‡-

ÎÂÊÌÓ„Ó ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó ÁÓ-

·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍÓ‰‡‚Âˆ¸ Ï‡π ·ÂÁÛÏÓ‚ÌÂ

Ô‡‚Ó Ì‡ ‚ÓÎÓ‰¥ÌÌfl Ú‡ ÍÓËÒÚÛ‚‡ÌÌfl

ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ¥ÔÓÚÂÍË; ‚¥Ì ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌËÈ Á‡-

ÒÚ‡ıÛ‚‡ÚË ÈÓ„Ó ¥ Á·Â¥„‡ÚË ·ÂÁ ÔÓ„¥¯ÂÌ-

Ìfl ÒÚ‡ÌÛ. èÓÚÂ Ô‡‚Ó ¥ÔÓÚÂÍÓ‰‡‚ˆfl ÓÁ-

ÔÓfl‰Ê‡ÚËÒfl ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ ¥ÔÓÚÂÍË Ó·ÏÂÊÂ-

ÌÂ. ç‡ÔËÍÎ‡‰, ÔÂÂ‰‡ÚË ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂ-

ÍË ‚ Ì‡ÒÚÛÔÌÛ ¥ÔÓÚÂÍÛ ¥ÔÓÚÂÍÓ‰‡‚Âˆ¸ Ï‡π

Ô‡‚Ó ÎË¯Â Á‡ Á„Ó‰Ó˛ ¥ÔÓÚÂÍÓ‰ÂÊ‡ÚÂÎfl.

éÒÍ¥Î¸ÍË Ì‡ÒÚÛÔÌ‡ ¥ÔÓÚÂÍ‡ ‰‡π ÁÏÓ„Û Á‡-

ÎÛ˜ËÚË ‚ „ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍËÈ Ó·¥„ ·¥Î¸¯ËÈ

êàçéä óÖäÄ∏ áÄäéçì
“èêé ßèéíÖäì”
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Ó·Òfl„ ÍÂ‰ËÚÌËı ÂÒÛÒ¥‚, Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı

ÚËÏ Ò‡ÏËÏ Ó·’πÍÚÓÏ ÌÂÛıÓÏÓÒÚ¥, Á‡ÍÓ-

ÌÓÔÓÂÍÚÓÏ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ‰ÂÚ‡Î¸ÌÂ Â„Û-

Î˛‚‡ÌÌfl ̂ ¸Ó„Ó ÔËÚ‡ÌÌfl Á ̃ ¥ÚÍËÏ ÓÁÏÂ-

ÊÛ‚‡ÌÌflÏ ‚ËÏÓ„ Ï¥Ê ÛÒ¥Ï‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏË

ÍÂ‰ËÚÓ‡ÏË. í‡ÍÓÊ ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ Ì‡‰‡-

ÚË Ô‡‚Ó ¥ÔÓÚÂÍÓ‰‡‚ˆ˛ Á‡ Á„Ó‰Ó˛ ¥ÔÓÚÂ-

ÍÓ‰ÂÊ‡ÚÂÎfl ‚¥‰˜ÛÊÛ‚‡ÚË ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓ-

ÚÂÍË Á ÔÂÂ‚Â‰ÂÌÌflÏ Ì‡ ÌÓ‚Ó„Ó ‚Î‡ÒÌË-

Í‡ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Á‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ‰Ó„Ó‚ÓÓÏ. 

é‰Ì¥π˛ Á ‚‡ÊÎË‚Ëı ÌÓ‚‡ˆ¥È Á‡ÍÓÌÓ-

ÔÓÂÍÚÛ π Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl Ô‡‚Ó‚Ó„Ó Â-

„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ÛÏÓ‚ ‚ËÔÛÒÍÛ Ú‡ Ó·¥„Û Á‡ÒÚ‡‚-

ÌÓª flÍ ÓÒÓ·ÎË‚Ó„Ó ‚Ë‰Û ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚,

˘Ó Á‡Ò‚¥‰˜Û˛Ú¸ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl.

á‡ÒÚ‡‚Ì‡ — ·Ó„Ó‚ËÈ ̂ ¥ÌÌËÈ Ô‡Ô¥, flÍËÈ

ÔÓπ‰ÌÛπ ‚ ÒÓ·¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌË-

Í‡ flÍ Á‡ ÍÂ‰ËÚÌËÏ, Ú‡Í ¥ Á‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ

‰Ó„Ó‚ÓÓÏ. ì ‡Á¥ ÌÂ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ÔÓÁË-

˜‡Î¸ÌËÍÓÏ Ó·Ó‚’flÁÍÛ ˘Ó‰Ó ÒÔÎ‡ÚË ·Ó-

„Û ‰ÂÊ‡ÚÂÎ¸ Á‡ÒÚ‡‚ÌÓª Ï‡π Ô‡‚Ó Á‚ÂÌÛ-

ÚË ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂÂ‰‡ÌÂ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂ-

ÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ. á„¥‰ÌÓ Á ‚ËÍÎ‡‰ÂÌÓ˛ ‚

Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥ ÍÓÌˆÂÔˆ¥π˛ Á‡ÒÚ‡‚Ì‡ ÏÓ-

ÊÂ ‚¥Î¸ÌÓ ÔÂÂ‰‡‚‡ÚËÒfl ÍÂ‰ËÚÓÓÏ

·Û‰¸-flÍ¥È ¥Ì¯¥È ÓÒÓ·¥ ̄ ÎflıÓÏ Û˜ËÌÂÌÌfl

¥Ì‰ÓÒ‡ÏÂÌÚÛ, ‡ Ú‡ÍÓÊ ·ÛÚË ÔÂ‰ÏÂÚÓÏ

Á‡ÒÚ‡‚Ë, ̆ Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ·Û‰¸-

flÍÓ„Ó ¥Ì¯Ó„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl. í‡ÍÓÊ ̃ ¥ÚÍÓ

ÓÍÂÒÎÂÌÓ Ô‡‚Ó‚¥ Ì‡ÒÎ¥‰ÍË ÔÂÂ‰‡˜¥ Á‡-

ÒÚ‡‚ÌÓª. èÓ ÒÛÚ¥ Á‡ÒÚ‡‚Ì‡ π, Á Ó‰ÌÓ„Ó ·Ó-

ÍÛ, ‚ÂÍÒÂÎÂÏ, Á‡ flÍËÏ Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌfl ‚ËÏÓ-

„Ë Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÂ ÌÂÛıÓÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ, ‡ Á

¥Ì¯Ó„Ó ·ÓÍÛ — ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚÓÏ ‚i‰ÒÚÛÔ-

ÎÂÌÌfl Ô‡‚‡ ‚ËÏÓ„Ë ÍÂ‰ËÚÓ‡ Á‡ ÓÒ-

ÌÓ‚ÌËÏ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏ Ú‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ‰Ó-

„Ó‚ÓÓÏ ¥Ì¯¥È ÓÒÓ·¥. èË ̂ ¸ÓÏÛ Á‡ÒÚ‡‚-

Ì‡ Ï‡π ÒÚ‡ÚÛÒ ÌÂÓ·ÏÂÊÂÌÓ„Ó ‚ ̂ Ë‚¥Î¸ÌÓ-

ÏÛ Ó·¥„Û ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ‡. Ç‚Â‰ÂÌÌfl ªª ‚

„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍËÈ Ó·ÓÓÚ ÒÚ‚Ó˛π ÔÂÂ‰-

ÛÏÓ‚Ë ‰Îfl ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl Ô‡ÍÚË˜ÌËı

ÏÂı‡Ì¥ÁÏ¥‚ Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ÓÔÂ-

‡ˆ¥È Á ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ¥ ‚Ú¥ÎÂÌ-

Ìfl ÊËÚÚπÁ‰‡ÚÌËı ÒıÂÏ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ‡.

Ç¥‰ÓÏÓ, ˘Ó ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ¥ÔÓÚÂÍË ‚

ˆ¥ÎÓÏÛ, ‰ËÌ‡Ï¥˜ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ ÒËÒÚÂÏË

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ÊËÚÎÓ‚Ó„Ó

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÁÓÍÂÏ‡ ÁÌ‡˜ÌÓ˛ Ï¥Ó˛

Á‡ÎÂÊ‡Ú¸ ‚¥‰ ÚÓ„Ó, Ì‡ÒÍ¥Î¸ÍË ÔÂÂ‰·‡˜Û-

‚‡ÌÓ˛, ̄ ‚Ë‰ÍÓ˛ Ú‡ ÔÓÁ·‡‚ÎÂÌÓ˛ Á‡È‚Ëı

‚ËÚ‡Ú π ÔÓˆÂ‰Û‡ Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„ÌÂÌ-

Ìfl Ì‡ ÔÂÂ‰‡ÌÂ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡È-

ÌÓ. á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ˆÂ Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚÓÏ ÔÂ-

Â‰·‡˜ÂÌ¥ ‡Î¸ÚÂÌ‡ÚË‚Ì¥ ÒÔÓÒÓ·Ë ‚Â„Û-

Î˛‚‡ÌÌfl ÔËÚ‡ÌÌfl Á‚ÂÌÂÌÌfl ÒÚfl„ÌÂÌÌfl

Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË. áÓÍÂÏ‡, ̃ ¥ÚÍÓ Â„-

Î‡ÏÂÌÚÓ‚‡ÌÓ ¥ ÁÌ‡˜ÌÓ ÓÁ¯ËÂÌÓ ÒÙÂÛ

Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÁ‡ÒÛ‰Ó‚Ëı ÏÂÚÓ‰¥‚ Á‚Â-

ÌÂÌÌfl ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË Ì‡

Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ‚Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‰‡ÌÓ„Ó ÔËÚ‡ÌÌfl

ÒÚÓÓÌ‡ÏË Û ‰Ó„Ó‚¥ÌÓÏÛ ÔÓfl‰ÍÛ — ‚

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓÏÛ ‰Ó„Ó‚Ó¥ ‡·Ó ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚¥È Û„Ó‰¥.

èÓÁ‡ÒÛ‰Ó‚‡ ÔÓˆÂ‰Û‡ ‰‡π ÁÏÓ„Û

ÒÛ·’πÍÚ‡Ï ‚¥‰ÌÓÒËÌ ¥ÔÓÚÂÍË ‚ËÍÓËÒÚÓ-

‚Û‚‡ÚË Ì‡ÈÂÙÂÍÚË‚Ì¥¯ËÈ ¥ ÔËÈÌflÚÌËÈ

‰Îfl ÌËı ÒÔÓÒ¥· Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª ÔÂ‰ÏÂÚ‡ ¥ÔÓ-

ÚÂÍË Ú‡ Á‡‰Ó‚ÓÎÂÌÌfl Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı ¥ÔÓÚÂ-

ÍÓ˛ ‚ËÏÓ„. èÂÂ‰·‡˜ÂÌ‡ Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍ-

ÚÓÏ ÔÓÁ‡ÒÛ‰Ó‚‡ ÔÓˆÂ‰Û‡ ‚ÍÎ˛˜‡π ÏÓÊ-

ÎË‚¥ÒÚ¸ ÔË‰·‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ÍÂ‰ËÚÓ-

ÓÏ ÔÂ‰ÏÂÚ‡ ¥ÔÓÚÂÍË ‚ ‡ıÛÌÓÍ ‚ËÍÓ-

Ì‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ‡·Ó Ì‡-

‰‡ÌÌfl ÈÓÏÛ Ô‡‚‡ Â‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÔÂ‰ÏÂÚ

¥ÔÓÚÂÍË ¯ÎflıÓÏ ÛÍÎ‡‰ÂÌÌfl ‰Ó„Ó‚ÓÛ

ÍÛÔ¥‚Î¥-ÔÓ‰‡ÊÛ Á ÚÂÚ¸Ó˛ ÓÒÓ·Ó˛ —

ÔÓÍÛÔˆÂÏ. 

üÍ˘Ó ‰Ó„Ó‚¥ÌÓ„Ó ‚Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ‰Ó-

Òfl„ÚË ÌÂ ‚‰‡ÎÓÒfl, ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË Á‡

¥¯ÂÌÌflÏ ÒÛ‰Û Â‡Î¥ÁÓ‚ÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÔË-

Î˛‰ÌËı ÚÓ„‡ı. á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚÓÏ ÔÂÂ‰-

·‡˜ÂÌÓ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ ÔÓÁÓÛ, ‚¥‰ÍËÚÛ

¥ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌÛ ÔÓˆÂ‰ÛÛ. è‡‚Ó ‚Ë·ÓÛ

ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌÓª Ì‡ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌ¥ ÔËÎ˛‰-

ÌËı ÚÓ„¥‚ Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª Ì‡ÎÂÊËÚ¸ ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌÓÏÛ ÍÂ‰ËÚÓÛ, ̆ Ó ‰‡π ÁÏÓ„Û ‚ÔÓ‚‡‰Ë-

ÚË Û ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËı Ó-

„‡Ì¥Á‡ˆ¥È ÔËÌˆËÔ ÍÓÌÍÛÂÌˆ¥ª, ‚Ì‡Ò-

Î¥‰ÓÍ ˜Ó„Ó ÔÓÒÚÛÔÓ‚Ó ÁÌËÊÛ‚‡ÚËÏÂÚ¸Òfl

‚‡Ú¥ÒÚ¸ ¥ Ô¥‰‚Ë˘Û‚‡ÚËÏÂÚ¸Òfl flÍ¥ÒÚ¸ ªıÌ¥ı

ÔÓÒÎÛ„. ÇËÁÌ‡˜ÂÌ‡ ‚ Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥ ÔÓ-

ˆÂ‰Û‡ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÔËÎ˛‰ÌËı ÚÓ„¥‚

ÔÓÍÎËÍ‡Ì‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜ËÚË ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌËÈ Á‡-

ıËÒÚ Ô‡‚ flÍ ¥ÔÓÚÂÍÓ‰ÂÊ‡ÚÂÎfl, Ú‡Í ¥

·ÓÊÌËÍ‡.

á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚÓÏ ÛÁ„Ó‰ÊÛπÚ¸Òfl ÔÂÂ‰‡-

˜‡ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ ‚ ¥ÔÓÚÂÍÛ ¥Á ÒËÒÚÂ-

ÏÓ˛ ÂπÒÚ‡ˆ¥ª Ô‡‚ Ì‡ ÌÂÛıÓÏ¥ÒÚ¸. èË

ˆ¸ÓÏÛ ÔÂÂ‰·‡˜‡πÚ¸Òfl, ˘Ó Ó·ÚflÊÂÌÌfl

ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ Á„¥‰ÌÓ Á¥

Ò‚¥ÚÓ‚Ó˛ Ô‡ÍÚËÍÓ˛ Ï‡π ÂπÒÚÛ‚‡ÚËÒfl

‚ ÚÓÏÛ Ê ÂπÒÚ¥ (Í‡‰‡ÒÚ¥), ‚ flÍÓÏÛ

ÂπÒÚÛ˛Ú¸Òfl Ô‡‚‡ ‚Î‡ÒÌÓÒÚ¥ Ì‡ ‚¥‰ÔÓ-

‚¥‰ÌÛ ÌÂÛıÓÏ¥ÒÚ¸. üÍ ‚¥‰ÓÏÓ, ÔËÚ‡ÌÌfl

˘Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl π‰ËÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ (Í‡‰‡-

ÒÚÛ) ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ ‰ÓÒ¥ ÌÂ ‚Ë¥¯Â-

ÌÂ — Ì‡ ÓÁ„Îfl‰ ÇÂıÓ‚ÌÓª ê‡‰Ë ìÍ-

‡ªÌË ÔÓ‰‡ÌÓ Í¥Î¸Í‡ Á‡ÍÓÌÓÔÓÂÍÚ¥‚.

éÒÍ¥Î¸ÍË ÒÚ‚ÓÂÌÌfl π‰ËÌÓ„Ó ÂπÒÚÛ ÌÂ-

ÛıÓÏÓÒÚ¥ π Ó‰ÌËÏ ¥Á ÍÎ˛˜Ó‚Ëı ÔËÚ‡Ì¸ Û

ÍÓÌÚÂÍÒÚ¥ Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÒÛ˜‡ÒÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl, ‡ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚-

ÒÚ‚Ó ÔÓ ¥ÔÓÚÂÍÛ π Ï‡ÎÓÂÙÂÍÚË‚ÌËÏ ·ÂÁ

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓª ÂπÒÚ‡ˆ¥ÈÌÓª ÒËÒÚÂÏË, ·ÛÎÓ

· ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ á‡ÍÓÌ ìÍ‡ªÌË “èÓ ¥ÔÓÚÂÍÛ”

ÔËÈÌflÚË ‚ Ô‡ÍÂÚ¥ Á ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËÏ Á‡ÍÓÌÓÏ

ÔÓ π‰ËÌËÈ ÂπÒÚ (Í‡‰‡ÒÚ) Ô‡‚ Ì‡ ÌÂ-

ÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ. ëÎ¥‰ Á‡ÁÌ‡˜ËÚË, ̆ Ó Á‡ıÓ-

‰Ë Á ÛÂ„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ÔËÚ‡Ì¸ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ÒÚ‚Ó-

ÂÌÌfl ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓª ÂπÒÚ‡ˆ¥ÈÌÓª ÒËÒÚÂ-

ÏË ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ìÍ‡ÁÓÏ èÂÁË‰ÂÌÚ‡ ìÍ-

‡ªÌË “èÓ Á‡ıÓ‰Ë ̆ Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl π‰Ë-

ÌÓª ÒËÒÚÂÏË ‰ÂÊ‡‚ÌÓª ÂπÒÚ‡ˆ¥ª ÁÂ-

ÏÂÎ¸ÌËı ‰¥ÎflÌÓÍ, ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡ Ú‡

Ô‡‚ Ì‡ ÌËı Û ÒÍÎ‡‰¥ ‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ÁÂÏÂÎ¸-

ÌÓ„Ó Í‡‰‡ÒÚÛ” ‚¥‰ 17 Î˛ÚÓ„Ó 2003 ÓÍÛ

‹ 134/2003. Ç¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ‰Ó ÔÛÌÍÚÛ 1 ̂ ¸Ó-

„Ó ÛÍ‡ÁÛ ÙÛÌÍˆ¥ª Á ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl ÂπÒÚ‡ˆ¥ª

ÔÓÍÎ‡‰ÂÌÓ Ì‡ ÑÂÊ‡‚ÌËÈ ÍÓÏ¥ÚÂÚ ìÍ-

‡ªÌË ÔÓ ÁÂÏÂÎ¸ÌËı ÂÒÛÒ‡ı. 

èËÈÌflÚÚfl ÇÂıÓ‚ÌÓ˛ ê‡‰Ó˛ ìÍ‡ªÌË

ÔÓÂÍÚÛ á‡ÍÓÌÛ “èÓ ¥ÔÓÚÂÍÛ” ‚ ÔÂ¯Ó-

ÏÛ ˜ËÚ‡ÌÌ¥ Ú‡ ¥Ì¥ˆ¥˛‚‡ÌÌfl èÂÁË‰ÂÌÚÓÏ

ìÍ‡ªÌË Á‡ıÓ‰¥‚ ˘Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl π‰ËÌÓª

ÂπÒÚ‡ˆ¥ÈÌÓª ÒËÒÚÂÏË ‰‡˛Ú¸ Ô¥‰ÒÚ‡‚Ë

ÒÔÓ‰¥‚‡ÚËÒfl, ˘Ó ÔÓÚfl„ÓÏ 2003 ÓÍÛ ‚

ìÍ‡ªÌ¥ ·Û‰Â Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÓ ÒÛ˜‡ÒÌÂ Ô‡-

‚Ó‚Â Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂÍË. 

Ñ
Û„ËÈ ·ÎÓÍ ÔËÚ‡Ì¸, flÍ¥ ÔÓÚÂ·Û˛Ú¸ Á‡-
ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ó„Ó ‚Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl, — ‚ÔÓ‚‡-

‰ÊÂÌÌfl ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ÙÛÌÍ-

ˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl. ßÔÓÚÂ˜ÌÂ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Á‡ ‚ËÁÌ‡-

˜ÂÌÌflÏ π ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚ËÏ. èÓÚÂ ‚ ìÍ-

‡ªÌ¥ ÒÍÎ‡Î‡Òfl Ô‡ÍÚËÍ‡ Ì‡‰‡ÌÌfl ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ Û Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥ Ì‡

ÒÚÓÍ ‚¥‰ Ó‰ÌÓ„Ó ‰Ó Ú¸Óı ÓÍ¥‚, ̆ Ó ¥ÒÚÓÚ-

ÌÓ ÒÔÓ‚¥Î¸Ì˛π ÚÂÏÔË ÓÁ‚ËÚÍÛ ÒËÒÚÂÏË

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ̂ ¥ÎÓÏÛ. í‡Í‡

ÒËÚÛ‡ˆ¥fl ÁÛÏÓ‚ÎÂÌ‡ ÌËÁ¸ÍËÏ ¥‚ÌÂÏ

Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥ª ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏË ìÍ-

‡ªÌË Ú‡ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌflÏ ÒÚÛÍÚÛË Ô‡-

ÒË‚¥‚ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÏÛ Á‡

‡ıÛÌÓÍ ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚Ëı ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚.

é˜Â‚Ë‰ÌÓ, ̆ Ó Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ‰Ó‚„ÓÒÚÓ-

ÍÓ‚Ëı ‡ÍÚË‚ÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÍÓ-

ÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚Ëı Ô‡ÒË‚¥‚ ÏÓÊÂ ÒÔË˜ËÌË-

ÚË ÍËÁÛ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥, ‡‰ÊÂ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl

ÍÂ‰ËÚÌËı ÂÒÛÒ¥‚ ¥ÒÚÓÚÌÓ ÌÂ ‚ÔÎË‚‡π Ì‡

Î¥Í‚¥‰Ì¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍÛ, flÍ˘Ó ÌÂ ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ

20% ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÔÓÚÙÂÎfl. ë‡ÏÂ ÔÓ-

·ÎÂÏÓ˛ Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆ¥ª ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ-

‚Ëı Ô‡ÒË‚¥‚ Û ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥ ‡ÍÚË‚Ë ÁÛ-

ÏÓ‚Î˛πÚ¸Òfl ÌÂ·‡Ê‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚ Á·¥Î¸¯Û-

‚‡ÚË ÒÚÓÍË ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ‚

Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥ Ú‡ ÁÌËÊÛ‚‡ÚË ÔÓ-

ˆÂÌÚÌ¥ ÒÚ‡‚ÍË Á‡ Ú‡ÍËÏË ÍÂ‰ËÚ‡ÏË.

êÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl ̂ ¥πª ÔÓ·ÎÂÏË — ‚ Á‡ÔÓ‚‡-

‰ÊÂÌÌ¥ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. 

é‰ÌÓ¥‚ÌÂ‚‡ ÏÓ‰ÂÎ¸ ÒÍÎ‡‰‡πÚ¸Òfl

Ú¥Î¸ÍË Á ÔÂ‚ËÌÌÓ„Ó ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂÍË, ÍÓ-

ÎË ·‡ÌÍË Ú‡ ¥Ì¯¥ ÍÂ‰ËÚÌ¥ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë Ï‡-

˛Ú¸ ‚ËÒÓÍÛ Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥˛ ¥ Ú‡‰Ëˆ¥ÈÌÓ

‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Û ÒÚÛÍÚÛÛ ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚. ì

ˆ¸ÓÏÛ ‡Á¥ ÔÓÚÂ·‡ ‚ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌ¥ ·‡ÌÍ‡ÏË

‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı ‰ÊÂÂÎ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ ÌÂ π ÍËÚË˜ÌÓ˛. èË

‰‚Ó¥‚ÌÂ‚¥È ÏÓ‰ÂÎ¥ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ˛Ú¸ flÍ ÔÂ-

‚ËÌÌËÈ, Ú‡Í ¥ ‚ÚÓËÌÌËÈ ËÌÍË ¥ÔÓÚÂÍË.

á‡ ˆ¥πª ÏÓ‰ÂÎ¥ ·‡ÌÍË ÌÂ ÔÓ‚ËÌÌ¥ ÙÓÏÛ-

‚‡ÚË ÒÚÛÍÚÛÛ Ô‡ÒË‚¥‚ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ‰Ó‚„Ó-

ÒÚÓÍÓ‚Ëı ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚, ‡ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÍÂ‰ËÚË

Ì‡‰‡˛Ú¸Òfl Á‡ Á‡„‡Î¸ÌÓÔËÈÌflÚËÏË ÒÚ‡Ì-

‰‡Ú‡ÏË Á ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ˛ ªı Ì‡ÒÚÛÔÌÓ„Ó ÔÂ-

ÂÔÓ‰‡ÊÛ, ÒÂÍ’˛ËÚËÁ‡ˆ¥ª ‡·Ó ‚ËÍÓË-

ÒÚ‡ÌÌfl flÍ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ‰Îfl Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl, ‚ ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ ¯ÎflıÓÏ

ÂÏ¥Ò¥ª ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. 

ç‡ ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍÓÏÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓÏÛ ËÌÍÛ

ÒÍÎ‡Î‡Òfl Ô‡‡‰ÓÍÒ‡Î¸Ì‡ ÒËÚÛ‡ˆ¥fl, ÍÓÎË

˜ÂÂÁ ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ˛ Í‡Ô¥Ú‡Î¥Á‡ˆ¥˛ ÍÓ-

ÏÂ ¥̂ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ¥ ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ Û ÒÚÛÍÚÛ¥
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ªıÌ¥ı Ô‡ÒË‚¥‚ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ëı ‰ÂÔÓÁËÚ¥‚

¥ÒÌÛπ Ó·’πÍÚË‚Ì‡ ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ Û ‚ÔÓ‚‡-

‰ÊÂÌÌ¥ ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl, ‡ÎÂ ÔË ˆ¸ÓÏÛ ‚¥‰ÒÛÚÌ¥

·Û‰¸-flÍ¥ ÔÂÂ‰ÛÏÓ‚Ë ‰Îfl ÂÒÚÛÍÚÛË-

Á‡ˆ¥ª ¥ÒÌÛ˛˜Óª Ó‰ÌÓ¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ‚

‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Û. í‡Í‡ ÒËÚÛ‡ˆ¥fl ÁÛÏÓ‚ÎÂÌ‡ Ì‡-

Ò‡ÏÔÂÂ‰ ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ˛ Ì‡ÎÂÊÌËı ¥ÌÒÚÛ-

ÏÂÌÚ¥‚, flÍ¥ ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û Ú‡ÌÒÙÓÏÛ‚‡-

ÚË Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl,

ÍÓÚ¥ ‚ËÌËÍÎË Ì‡ ÔÂ‚ËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ, ‚

ÔÓı¥‰Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl Á ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl, ̆ Ó Ï‡˛Ú¸ Ó·¥„

Ì‡ ‚ÚÓËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ.

á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ¥ ¥ÔÓÚÂÍÓ˛ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl π

·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¥Ï Ì‡ÒÎ¥‰ÍÓÏ ‚Á‡πÏÓ‚¥‰ÌÓ-

ÒËÌ ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ Ú‡ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚ Ì‡ ÔÂ-

‚ËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ. èÂ‰ÏÂÚÓÏ ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡

‚ÚÓËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl π ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡ÏË Ú‡ ÒÔÂˆ¥-

‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËÏË ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ÏË Á Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ (Ì‡‰‡Î¥ — ìîã) Ô¥‰ Á‡·ÂÁÔÂ-

˜ÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏË, flÍ¥

‚ËÌËÍÎË Ì‡ ÔÂ‚ËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ. ç‡ ‚ÚÓ-

ËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ÒÔÂˆ¥‡Î¸-

ÌËı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ ÙÓÏÛ˛Ú¸Òfl ÔÓı¥‰Ì¥

¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl. ëÛÚ¸ ˆËı ÁÓ-

·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ÔÓÎfl„‡π ‚ ÚÓÏÛ, ̆ Ó ‚ ‡Á¥ ÌÂÔÓ-

‚ÂÌÂÌÌfl ÍÓ¯Ú¥‚ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËÏ ÍÂ‰ËÚÓÓÏ ÔÂ‚ËÌÌÓ„Ó ËÌÍÛ ¥Ì‚Â-

ÒÚÓ ‡·Ó ìîã Ì‡·Û‚‡π Ô‡‚ ÍÂ‰ËÚÓ‡ Á‡

ÔÂ‚ËÌÌËÏ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏ, ‡ ‚

‡Á¥ ÈÓ„Ó ÌÂ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ·ÓÊÌËÍÓÏ — Ï‡π

Ô‡‚Ó Á‚ÂÌÛÚË ÒÚfl„ÌÂÌÌfl Ì‡ ÔÂÂ‰‡ÌÂ ‚

¥ÔÓÚÂÍÛ ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡ÈÌÓ.

ì ÔÓÂÍÚ¥ á‡ÍÓÌÛ ìÍ‡ªÌË “èÓ ¥ÔÓÚÂ-

ÍÛ” ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ ¥‰Â‡Î¸ÌËÈ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ

ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Ì‡

ÔÂ‚ËÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl — Á‡ÒÚ‡‚ÌÛ. á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ Á‡ÒÚ‡‚-

ÌËı ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÈ ÍÂ‰ËÚÓ ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl

ÏÓÊÂ ÙÓÏÛ‚‡ÚË ÔÓÚÙÂÎ  ̧¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ-

‰ËÚ¥‚, flÍËÈ Ó·’π‰ÌÛπÚ¸Òfl Á Ô‡ÍÂÚÓÏ ¥ÔÓÚÂÍ

(ÒÛÍÛÔÌÓÒÚ¥ ÌÂÛıÓÏÓ„Ó Ï‡ÈÌ‡, ˘Ó ÔÂ-

Â·Û‚‡π ‚ Á‡ÒÚ‡‚¥ ·‡ÌÍÛ), Û ‚Ë„Îfl‰¥ ÔÓÚ-

ÙÂÎfl Á‡ÒÚ‡‚ÌËı. èÓÚÙÂÎ¸ Á‡ÒÚ‡‚ÌËı, Ì‡

‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ ÔÓÚÙÂÎfl ÍÂ‰ËÚÌËı ‰Ó„Ó-

‚Ó¥‚ ¥ ‰Ó„Ó‚Ó¥‚ Á‡ÒÚ‡‚Ë, π ¥ÌÒÚÛÏÂÌ-

ÚÓÏ, flÍËÈ Ì‡·Û‚‡π ‚Î‡ÒÚË‚ÓÒÚ¥ Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥

¥ ÏÓÊÂ ‚¥Î¸ÌÓ Ú‡ ̄ ‚Ë‰ÍÓ, ·ÂÁ Á‡È‚Ëı ÙÓ-

Ï‡Î¸ÌÓÒÚÂÈ ÔÂÂ‰‡‚‡ÚËÒfl ¥Ì¯ËÏ ÓÒÓ·‡Ï

— ÍÂ‰ËÚÓ‡Ï ‰Û„Ó„Ó ¥‚Ìfl — Û ‚Î‡ÒÌ¥ÒÚ¸

˜Ë ‚ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl. ñÂÈ ÔÓˆÂÒ ÒÚ‡ÌÓ-

‚ËÚ¸ ÓÒÌÓ‚Û ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È Á

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. 

ç‡ÈÔÓ¯ËÂÌ¥¯ËÏ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚÓÏ,

flÍËÈ ‰‡π ÁÏÓ„Û Ú‡ÌÒÙÓÏÛ‚‡ÚË ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥

ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl ‚ ÔÓı¥‰Ì¥

¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl, π ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ˆ¥ÌÌ¥

Ô‡ÔÂË. èË ̂ ¸ÓÏÛ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÏÓ-

ÊÂ Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÚËÒfl ‰‚ÓÏ‡ ÒÔÓÒÓ·‡ÏË:

1. ßÔÓÚÂ˜ÌËÈ ÍÂ‰ËÚÓ ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl

ÔÓ‚Ó‰ËÚ¸ ÂÏ¥Ò¥˛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡-

ÔÂ¥‚, ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Á‡ flÍËÏË

Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÂ Á‡ÒÚ‡‚Ó˛ ÔÓÚÙÂÎfl Á‡ÒÚ‡‚-

ÌËı. ñ¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË ÓÁÏ¥˘Û˛Ú¸Òfl ÒÂ-

Â‰ ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ ˜Ë ìîã, Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ˜Ó„Ó

Á‰¥ÈÒÌ˛πÚ¸Òfl ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl. ì ‡Á¥ ÌÂ-

‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ÍÂ‰ËÚÓÓÏ ÔÂ-

¯Ó„Ó ¥‚Ìfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl Á¥ ÒÔÎ‡ÚË ‚ËÏÓ-

„Ë Á‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏ ̂ ¥ÌÌËÏ Ô‡ÔÂÓÏ ‰Ó ¥Ì‚Â-

ÒÚÓ‡ ˜Ë ìîã ÔÂÂıÓ‰flÚ¸ Ô‡‚‡ Á‡ Á‡-

ÒÚ‡‚ÌËÏË. Ç Ï¥ÊÌ‡Ó‰Ì¥È Ô‡ÍÚËˆ¥ ˆfl

ÒıÂÏ‡ Ì‡ÁË‚‡πÚ¸Òfl “ÒÂÍ’˛ËÚËÁ‡ˆ¥π˛”.

2. ßÔÓÚÂ˜ÌËÈ ÍÂ‰ËÚÓ ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl

ÔÂÂ‰‡π ÔÓÚÙÂÎ¸ Á‡ÒÚ‡‚ÌËı ¥Ì¯ÓÏÛ

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ÓÏÛ ÔÓÒÂÂ‰ÌËÍÛ, flÍËÈ ÔÓ‚Ó-

‰ËÚ¸ ÈÓ„Ó ÒÂÍ’˛ËÚËÁ‡ˆ¥˛ Á ÔÓ‰‡Î¸¯ËÏ

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌflÏ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ-

‡ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚, ÓÚËÏ‡ÌËı ‚¥‰

ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚

ÒÂÂ‰ ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ ˜Ë ìîã.

êÂ‡Î¥Á‡ˆ¥fl Á‡ÁÌ‡˜ÂÌËı ÒıÂÏ ÂÙ¥Ì‡Ì-

ÒÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÚÂ·Ûπ ‚‚Â‰ÂÌÌfl Û ̂ Ë‚¥Î¸ÌËÈ

Ó·¥„ ÌÓ‚Ó„Ó ‰Îfl ìÍ‡ªÌË ‚Ë‰Û ̂ ¥ÌÌËı Ô‡-

ÔÂ¥‚ — ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı. ß‰ÂÚ¸Òfl Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰

ÔÓ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª, flÍ¥ π ÚËÔÓ‚ËÏ ¥

Ì‡ÈÔÓ¯ËÂÌ¥¯ËÏ Û Ò‚¥Ú¥ ‚Ë‰ÓÏ ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËı ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. ìÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ̂ Ëı

Ó·Î¥„‡ˆ¥È ÏÓÊÌ‡ Á‰¥ÈÒÌËÚË ¯ÎflıÓÏ

ÔËÈÌflÚÚfl ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó á‡ÍÓÌÛ ìÍ‡ªÌË

“èÓ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË”. çÂ-

Ó·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÔËÈÌflÚÚfl Ú‡ÍÓ„Ó Á‡ÍÓÌÛ ÁÛ-

ÏÓ‚ÎÂÌ‡ ÚËÏ, ̆ Ó Á‡ÁÌ‡˜ÂÌ¥ ̂ ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË

ÔËÌˆËÔÓ‚Ó ‚¥‰¥ÁÌfl˛Ú¸Òfl ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı

¥ÒÌÛ˛˜Ëı Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ‚Ë‰¥‚ ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚.

óËÌÌËÏ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚ÓÏ ìÍ‡ªÌË ̂ ¥ÌÌËÈ

Ô‡Ô¥ ÓÁ„Îfl‰‡πÚ¸Òfl flÍ ÓÒÓ·ËÒÚÂ ¥ ÌÂÁ‡-

·ÂÁÔÂ˜ÂÌÂ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ÒÔÎ‡ÚË-

ÚË ‚Î‡ÒÌËÍÛ (‰ÂÊ‡ÚÂÎ˛) ̂ ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ-

‡ ÔÂ‚ÌÛ ÒÛÏÛ Ì‡ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌËı ÛÏÓ‚‡ı.

ßÔÓÚÂ˜ÌËÈ ˆ¥ÌÌËÈ Ô‡Ô¥ π ‡Ì‡ÎÓ„¥˜ÌËÏ

ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏ, ‡ÎÂ ÈÓ„Ó ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ˜Â-

ÂÁ ÛÏÓ‚Ë ‚ËÔÛÒÍÛ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÂ ÌÂÛıÓ-

ÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ, flÍÂ ‚ÊÂ ·ÛÎÓ ÓÙÓÏÎÂÌÂ flÍ

ÔÂ‰ÏÂÚ ¥ÔÓÚÂÍË. íÓ·ÚÓ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl,

Á‡ÎÛ˜ÂÌÂ ̄ ÎflıÓÏ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı

ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚, ÌÂ π ·Î‡ÌÍÓ‚ËÏ, ‡ ‚

Ô¥‰ÒÛÏÍÛ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÂ Ó‰ÌËÏ ¥Á Ì‡ÈÎ¥Í-

‚¥‰Ì¥¯Ëı ‡ÍÚË‚¥‚ — ÌÂÛıÓÏËÏ Ï‡ÈÌÓÏ,

˘Ó ¥ÒÚÓÚÌÓ ÁÏÂÌ¯Ûπ ËÁËÍË ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ Ú‡

ìîã flÍ ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ‰Û„Ó„Ó ¥‚Ìfl.

éÚÊÂ, Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ-

‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl Ú‡ ÒÚ‚Ó-

ÂÌÌfl ÔÓ‚ÌÓˆ¥ÌÌÓª ÒËÒÚÂÏË ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ-

‚‡ÌÌfl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚

ÏÓÊÎË‚Â Á‡ ÛÏÓ‚Ë ‚‚Â‰ÂÌÌfl Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌËı Á‡ÍÓÌ¥‚ ‰‚Óı ÔËÌˆËÔÓ‚Ó

ÌÓ‚Ëı ‰Îfl ÌËÌ¥¯Ì¥ı ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı Â‡Î¥È

¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ — Á‡ÒÚ‡‚ÌÓª Ú‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓª

Ó·Î¥„‡ˆ¥È. 

I
Ì‡Â¯Ú¥, ÚÂÚ¥Ï ·ÎÓÍÓÏ ÔËÚ‡Ì¸, flÍ¥

ÔÓÚÂ·Û˛Ú¸ Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚˜Ó„Ó ‚Â„ÛÎ˛‚‡Ì-
Ìfl, π ÓÁ‚ËÚÓÍ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË ‰Îfl

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È Á ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. ëÔ‡‚‡ ‚ ÚÓÏÛ, ˘Ó Ò¸Ó-

„Ó‰Ì¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ̆ Ó‰Ó ÂÙiÌ‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ‚ ìÍ‡ªÌ¥

Ó·ÏÂÊÂÌ¥. î‡ÍÚË˜ÌÓ π‰ËÌËÏ ‰ÊÂÂÎÓÏ

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl π ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ

ìÍ‡ªÌË, flÍËÈ ‚ËÍÓÌÛπ ÙÛÌÍˆ¥˛ ÍÂ‰Ë-

ÚÓ‡ ÓÒÚ‡ÌÌ¸Óª ¥ÌÒÚ‡Ìˆ¥ª Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ á‡-

ÍÓÌÛ ìÍ‡ªÌË “èÓ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ

ìÍ‡ªÌË”. Ç¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ ‰Ó ÔÓÎÓÊÂÌÌfl ÔÓ

ÏÂı‡Ì¥ÁÏË ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ-

‡ªÌË ¥ ÚËÏ˜‡ÒÓ‚Ó„Ó ÔÓÎÓÊÂÌÌfl ÔÓ ÔÓ-

fl‰ÓÍ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl (ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl)

ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ªÌË ·‡ÌÍ¥‚,

flÍ¥ Á‰¥ÈÒÌ˛˛Ú¸ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Â ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl, çÅì ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛπ ·‡ÌÍË Ô¥‰ Á‡-

·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ‰ÂÊ‡‚ÌËı ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚,

‚ÂÍÒÂÎ¥‚ ÒÛ·’πÍÚ¥‚ „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl Ú‡

ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó Í‡ÁÌ‡˜ÂÈÒÚ‚‡ ìÍ‡ªÌË, Ô¥‰

Á‡ÒÚ‡‚Û Ï‡ÈÌÓ‚Ëı Ô‡‚ Á‡ ÍÂ‰ËÚÌËÏË

‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË, Î¥Í‚¥‰ÌËı ‡ÍÚË‚¥‚ ·‡ÌÍÛ-

ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡, ÍÓ¯Ú¥‚ Ì‡ ÍÓÂÒÔÓÌ-

‰ÂÌÚÒ¸ÍËı ˜Ë ‰ÂÔÓÁËÚÌËı ‡ıÛÌÍ‡ı ¥ Ô¥‰

„‡‡ÌÚ¥˛ ¥Ì¯Ó„Ó ·‡ÌÍÛ.

éÚÊÂ, ÔÓ ÒÛÚ¥ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ Ì‡-

‰‡π ÍÂ‰ËÚË ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍ‡Ï

Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó Ô¥‰ Á‡ÒÚ‡‚Û ¥Ì¯Ëı ÌÂÁ‡·ÂÁÔÂ-

˜ÂÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ (ˆ¥ÌÌ¥ Ô‡ÔÂË, Ô‡‚‡

‚ËÏÓ„Ë, ÔÓÛÍË, „‡‡ÌÚ¥ª ÚÓ˘Ó). óÂÂÁ

ÌÂÓÁ‚ËÌÛÚ¥ÒÚ¸ ÙÓÌ‰Ó‚Ó„Ó ËÌÍÛ Î¥Í‚¥‰-

Ì¥ÒÚ¸ ¥ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ‰‡ÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ ÏÓÊÌ‡

Ó ¥̂Ì˛‚‡ÚË ÎË¯Â ÛÁ‡„‡Î¸ÌÂÌËÏË ÔÓÍ‡ÁÌË-

Í‡ÏË. ÇÌ‡ÒÎ¥‰ÓÍ ˆ¸Ó„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ª çÅì Á

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ï‡˛Ú¸ ‚ËÒÓÍËÈ ÒÚÛÔ¥Ì¸

ËÁËÍÛ, Ì‡‚¥Ú¸ ÌÂÁ‚‡Ê‡˛˜Ë Ì‡ ªı Á‡·ÂÁÔÂ-

˜ÂÌ¥ÒÚ¸. ÇË¥¯ÂÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏË Ì‡‰¥ÈÌÓ„Ó

‚ËÒÓÍÓÎ¥Í‚¥‰ÌÓ„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÓÔÂ‡ˆ¥È

çÅì Á ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı

·‡ÌÍ¥‚ ÏÓÊÎË‚Â Á‡ ÛÏÓ‚Ë ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl

Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚. ç‡ Ì‡¯ ÔÓ-

„Îfl‰, ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl, ÓÙÓÏÎÂÌ¥ Û

‚Ë„Îfl‰¥ Á‡ÒÚ‡‚ÌËı Ú‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ˆ¥ÌÌËı

Ô‡ÔÂ¥‚, Ì‡È‡‰ÂÍ‚‡ÚÌ¥¯Â ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸

ˆ¸ÓÏÛ Á‡‚‰‡ÌÌ˛, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ÌÂÛıÓÏÂ Ï‡È-

ÌÓ ÁÂ¯ÚÓ˛ Á‡ÎË¯‡πÚ¸Òfl Ì‡ÈÌ‡‰¥ÈÌ¥¯ËÏ

‡ÍÚË‚ÓÏ ‚ ÂÍÓÌÓÏ¥ˆ¥ ìÍ‡ªÌË. 

á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ̂ Â ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ ‚‰ÓÒÍÓÌ‡ÎË-

ÚË ÒËÒÚÂÏÛ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ-

‚‡ÌÌfl çÅì, „‡ÏÓÌ¥ÁÛ‚‡‚¯Ë ̂ ÂÈ ÔÓˆÂÒ

Á¥ ÒÚ‚ÓÂÌÌflÏ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ-

‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl. é˜Â‚Ë‰-

ÌÓ, Ú‡Í‡ ÏÓ‰ÂÎ¸ Ï‡π ÌÂ Ú¥Î¸ÍË ÒÔÂ-

ˆËÙ¥˜ÌËÈ, ÔËÚ‡Ï‡ÌÌËÈ ªÈ ¥ÌÒÚÛÏÂÌ-

Ú‡¥È, ‡ È ÓÒÓ·ÎË‚Û ¥ÌÒÚËÚÛˆ¥ÈÌÛ ¥ÌÙ‡-

ÒÚÛÍÚÛÛ. éÒÍ¥Î¸ÍË ÔÓÚÛÊÌËı ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚

‚ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl, flÍ¥ ÏÓÊÛÚ¸ ·Û-

ÚË ÓÔÂ‡ÚÓ‡ÏË ‚ÚÓËÌÌÓ„Ó ËÌÍÛ ¥ÔÓ-

ÚÂÍË, ‚ Ì‡¯¥È Í‡ªÌ¥ Á‡Ï‡ÎÓ, Á‰¥ÈÒÌËÚË

‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Â ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ-

„Ó ËÌÍÛ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ÌÂÏÓÊÎË‚Ó ·ÂÁ

Ô¥‰ÚËÏÍË ‰ÂÊ‡‚Ë. 

Ç‚‡Ê‡πÏÓ, ̆ Ó Ì‡ ÔÂ¯ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ‚ÔÓ-

‚‡‰ÊÂÌÌfl ‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó

ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÓÒÌÓ‚Ó˛ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÏÓ„Î‡ · ÒÎÛ„Û‚‡ÚË

‰ÂÊ‡‚Ì‡ ¥ÔÓÚÂ˜Ì‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥fl. ÑÓ Ú‡ÍÓ„Ó

‚ËÒÌÓ‚ÍÛ ÒÔÓÌÛÍ‡π ÌËÁÍ‡ Ó·ÒÚ‡‚ËÌ. èÓ-
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îßçÄçëéÇàâ  êàçéä

ÔÂ¯Â, Ì‡ ‰‡ÌÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥

ÂÒÛÒË, ÔË‰‡ÚÌ¥ ‰Îfl ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ, Ï‡˛Ú¸ ÎË¯Â ‰ÂÊ‡‚Ì¥

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ¥ÌÒÚËÚÛˆ¥ª — çÅì, ÑÂÊ‡‚-

ÌËÈ ÔÂÌÒ¥ÈÌËÈ ÙÓÌ‰, îÓÌ‰ „‡‡ÌÚÛ‚‡Ì-

Ìfl ‚ÍÎ‡‰¥‚ Ù¥ÁË˜ÌËı ÓÒ¥·. èËÓ‰ÌÓ, ̆ Ó

Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ÓÔÂ‡ ¥̂È ¥Á ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Á‡

‡ıÛÌÓÍ ̂ Ëı ÍÓ¯Ú¥‚ ÏÓÊÎË‚Â Û ÚÓÏÛ ‡Á¥,

flÍ˘Ó ªı ÓÔÂ‡ÚÓÓÏ ·Û‰Â ‰ÂÊ‡‚Ì‡ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜Ì‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥fl, flÍ‡ ÒÚ‚ÓËÚ¸ Ì‡‰¥ÈÌ¥ ÏÂ-

ı‡Ì¥ÁÏË „‡‡ÌÚÛ‚‡ÌÌfl ÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl ‰Â-

Ê‡‚ÌËı ÍÓ¯Ú¥‚ ¥ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó ÁÏÂÌ-

¯ÂÌÌfl ÔÓ‚’flÁ‡ÌËı ¥Á ˆËÏ ËÁËÍ¥‚. èÓ-

‰Û„Â, Ì‡ ‰ÂÊ‡‚ÌÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÛ ÍÓÏÔ‡Ì¥˛

ÏÓÊÛÚ¸ ·ÛÚË ÔÓÍÎ‡‰ÂÌ¥ ÙÛÌÍˆ¥ª ˘Ó‰Ó

‚¥‰Ô‡ˆ˛‚‡ÌÌfl Ú‡ ¥ÏÔÎÂÏÂÌÚ‡ˆ¥ª ÛÌ¥Ù¥ÍÓ-

‚‡ÌËı ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡Ì-

Ìfl flÍ Ì‡ ÔÂ‚ËÌÌÓÏÛ, Ú‡Í ¥ Ì‡ ‚ÚÓËÌÌÓ-

ÏÛ ËÌÍ‡ı, ÁÓÍÂÏ‡ ‚ ˜‡ÒÚËÌ¥ ‚ËÏÓ„ ‰Ó

ÂÏ¥Ò¥ª Ú‡ Ó·¥„Û Á‡ÒÚ‡‚ÌËı Ú‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı

ˆ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. ÅÂÁ ÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁÓ‚‡ÌËı

¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ·Û‰¸-flÍËı

ÒıÂÏ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Û Ï‡ÒÓ‚ÓÏÛ Ï‡Ò-

¯Ú‡·¥ ÌÂÏÓÊÎË‚Â. èÓ-ÚÂÚπ, ÔË‚‡ÚÌ¥

ÓÔÂ‡ÚÓË Ì‡‚fl‰ ̃ Ë ÁÏÓÊÛÚ¸ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ë-

ÚË ‰Ó‚¥Û ‰Ó ÌÓ‚Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ¥ÌÒÚÛ-

ÏÂÌÚ¥‚, ·ÂÁ ˜Ó„Ó ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë ªı

ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl ÒÂÂ‰ ¥Ì¯Ëı ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ Ï‡-

ÎÓÈÏÓ‚¥Ì¥. íÓÏÛ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ Ì‡‰‡ÚË Á‡-

ÁÌ‡˜ÂÌËÏ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡Ï ÏÓ‡Î¸ÌÛ

Ô¥‰ÚËÏÍÛ Á ·ÓÍÛ ‰ÂÊ‡‚Ë. èÓ-˜ÂÚ‚ÂÚÂ,

‚ ÓÁÔÓfl‰ÊÂÌÌ¥ ‰ÂÊ‡‚ÌÓª ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓª

ÍÓÏÔ‡Ì¥ª π ·¥Î¸¯Â Á‡ÒÓ·¥‚ ¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚÂÈ

‰Îfl Ï‡ÍÓÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ‚ÔÎË‚Û Ì‡ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËÈ ËÌÓÍ ÔË Á‰¥ÈÒÌÂÌÌ¥ ÒÂÂ‰Ì¸Ó-

Ú‡ ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚Ó„Ó ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl. 

ì ˆ¸ÓÏÛ ÍÓÌÚÂÍÒÚ¥ Ì‡‰Á‚Ë˜‡ÈÌÓ

ˆ¥Í‡‚Ó˛ π Ú‡Í Á‚‡Ì‡ “Ï‡Î‡ÈÁ¥ÈÒ¸Í‡ ÏÓ-

‰ÂÎ¸” ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌ-

ÍÛ, flÍÛ ÌÂ˘Ó‰‡‚ÌÓ ÛÒÔ¥¯ÌÓ ¥ÏÔÎÂÏÂÌ-

ÚÓ‚‡ÌÓ ‚ ä‡Á‡ıÒÚ‡Ì¥. ëÛÚ¸ ˆ¥πª ÏÓ‰ÂÎ¥

ÔÓÎfl„‡π Û ÍÎ˛˜Ó‚¥È ÓÎ¥ ̂ ÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó

·‡ÌÍÛ, flÍËÈ Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ Ô¥‰ÍÓÌÚ-

ÓÎ¸ÌÓª ÈÓÏÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë ‰Û-

„Ó„Ó ¥‚Ìfl Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÛπ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡Ì-

Ìfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚÓ¥‚ ÔÂ‚ËÌÌÓ„Ó

ËÌÍÛ. èË ˆ¸ÓÏÛ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û˛Ú¸Òfl

Ú‡Í¥ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚË, flÍ ÒÂÂ‰Ì¸ÓÒÚÓÍÓ-

‚Â ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚ Ô¥‰ Á‡ÒÚ‡‚Û ¥ÔÓ-

ÚÂ˜ÌËı ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Ú‡ ÛÒÚÛÔÍ‡ Ô‡‚ ‡·Ó

ÍÛÔ¥‚Îfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚ Á Ì‡ÒÚÛÔ-

ÌÓ˛ ÂÏ¥Ò¥π˛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ̂ ¥ÌÌËı Ô‡ÔÂ¥‚. 

ÑÎfl ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ËÌÍÛ

Ì‡‰Á‚Ë˜‡ÈÌÓ ‚‡ÊÎË‚Ó, Ô¥‰ Ô‡ÚÓÌ‡ÚÓÏ

flÍÓ„Ó ‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó Ó„‡ÌÛ ‚¥Ì ÓÁ‚Ë-

‚‡πÚ¸Òfl. üÍ Ô‡‚ËÎÓ, ̂ ÂÌÚ‡Î¸ÌËÈ ·‡ÌÍ

‰ÂÊ‡‚Ë Ì‡ÈÔÓ‚Ì¥¯Â ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π ÌÂ-

Ó·ı¥‰ÌËÏ ÍËÚÂ¥flÏ. å‡ÎÓ ÚÓ„Ó — ‚¥Ì

·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó Á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌËÈ ‚ ÂÙÂÍÚË‚-

ÌËı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡ı Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ-

„Ó ËÌÍÛ. ëÚ‚ÓË‚¯Ë ªı, ˆÂÌÚ‡Î¸ÌËÈ

·‡ÌÍ ÓÚËÏÛπ ‚‡ÊÂÎ¥ ‚ÔÎË‚Û ÌÂ ÎË¯Â Ì‡

flÍ¥ÒÚ¸ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ‡ÍÚË‚¥‚, ‡ È Ì‡ ¥‚ÂÌ¸

ÔÓˆÂÌÚÌËı ÒÚ‡‚ÓÍ ¥ ÓÁÏ¥ Ï‡Ê¥ ·‡ÌÍ¥‚

Á‡ ÊËÚÎÓ‚ËÏË Ú‡ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏË ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËÏË ÍÂ‰ËÚ‡ÏË ‚ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥È ‚‡Î˛Ú¥.

ÇËıÓ‰fl˜Ë Á ‚ËÍÎ‡‰ÂÌÓ„Ó ‚Ë˘Â, ‰Â-

Ê‡‚ÌÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÛ ÍÓÏÔ‡Ì¥˛ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓ

ÒÚ‚ÓËÚË flÍ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Û Á Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

Î¥Í‚¥‰ÌÓÒÚ¥ ‰Û„Ó„Ó ¥‚Ìfl, Ô¥‰ÔÓfl‰ÍÓ-

‚‡ÌÛ çÅì, ̆ Ó ‰‡ÒÚ¸ ÁÏÓ„Û ‰ÓÒfl„ÚË ‰‚Óı

ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌËı ˆ¥ÎÂÈ — Û‰ÓÒÍÓÌ‡ÎËÚË

‰¥˛˜Û ÒËÒÚÂÏÛ ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ̄ ÎflıÓÏ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡Ì-

Ìfl ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı ‚ËÒÓÍÓÎ¥Í‚¥‰ÌËı ¥ÌÒÚÛ-

ÏÂÌÚ¥‚ ÈÓ„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Ú‡ ‡ÍÚË‚¥ÁÛ-

‚‡ÚË Ó·ÓÚÛ ˘Ó‰Ó Á‡ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl

‰‚Ó¥‚ÌÂ‚Óª ÏÓ‰ÂÎ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl. èÓfl‰ ¥Á ̂ ËÏ ‚‡ÊÎË‚Ó, ̆ Ó· ‰Â-

Ê‡‚Ì‡ ¥ÔÓÚÂ˜Ì‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥fl ·ÛÎ‡ ÒÛ·’πÍ-

ÚÓÏ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ËÌÍÛ Ú‡ Ï‡Î‡ ÁÏÓ„Û

Á‡ÎÛ˜‡ÚË ‰Ó‚„ÓÒÚÓÍÓ‚¥ ÂÒÛÒË Ì‡ ËÌ-

ÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÔÓÒÎÛ„ ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı Ù¥Ì‡Ì-

ÒÓ‚Ëı ÔÓÒÂÂ‰ÌËÍ¥‚. 

áÏ¥ÒÚ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓª ÍÓÏÔ‡Ì¥ª

ÏÓÊÂ ÔÓÎfl„‡ÚË Û Á‰¥ÈÒÌÂÌÌ¥ ÒÂÍ’˛ËÚË-

Á‡ˆ¥ª ÔÂÂ‰‡ÌËı ·‡ÌÍ‡ÏË ÔÓÚÙÂÎ¥‚ Á‡-

ÒÚ‡‚ÌËı ¥ ‚ËÔÛÒÍÛ Ì‡ ̂ ¥È Á‡Ò‡‰¥ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı

Ó·Î¥„‡ˆ¥È, Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl flÍËı

Á‡·ÂÁÔÂ˜Û‚‡ÚËÏÛÚ¸Òfl ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì¥ Ó·Òfl„Ë

ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚. ëÔÓ˜‡ÚÍÛ ¥ÔÓ-

ÚÂ˜Ì¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª ÏÓÊÛÚ¸ ÓÁÏ¥˘Û‚‡ÚËÒfl

¯ÎflıÓÏ ªı ÔÂÂ‰‡˜¥ çÅì flÍ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌ-

Ìfl ÍÂ‰ËÚÌÓª Î¥Ì¥ª ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ — ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı ÍÂ‰Ë-

ÚÓ¥‚. á„Ó‰ÓÏ ¥ÔÓÚÂ˜Ì¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª ÏÓÊÛÚ¸

ÒÚ‡ÚË ÔË‚‡·ÎË‚ËÏË Ú‡ÍÓÊ ‰Îfl ¥ÌÒÚË-

ÚÛˆ¥ÈÌËı ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚ ¥Á Â„Î‡ÏÂÌÚÓ‚‡ÌÓ˛

ÒÚÛÍÚÛÓ˛ ‡ÍÚË‚¥‚ — ÔÂÌÒ¥ÈÌËı ÙÓÌ‰¥‚,

ÒÚ‡ıÓ‚Ëı ÍÓÏÔ‡Ì¥È ÚÓ˘Ó. ç‡ ÔÂ¯ÓÏÛ

ÂÚ‡Ô¥ ‰ÂÊ‡‚Ì‡ ¥ÔÓÚÂ˜Ì‡ ÍÓÏÔ‡Ì¥fl ÔÓ-

‚ËÌÌ‡ Ï¥Ì¥Ï¥ÁÛ‚‡ÚË ÍÂ‰ËÚÌ¥ ËÁËÍË, Á‡-

ÎË¯‡˛˜Ë ªı Á‡ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËÏË ÍÂ‰ËÚÓ‡ÏË.

ñÂ ‰‡ÒÚ¸ ÁÏÓ„Û Á‚ÂÒÚË ‰Ó Ï¥Ì¥ÏÛÏÛ ‚ËÏÓ-

„Ë ̆ Ó‰Ó ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓÒÚ¥ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÍÓÏÔ‡Ì¥ª.

ì ÔÂÒÔÂÍÚË‚¥ ‚ÓÌ‡ ÏÓÊÂ ÔÂÂÚ‚ÓËÚË-

Òfl ‚ ÔÓ‚ÌÓˆ¥ÌÌÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÛ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Û ‰Û-

„Ó„Ó ¥‚Ìfl (‚ ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ ¥Á Á‡ÎÛ˜ÂÌÌflÏ

ÔË‚‡ÚÌËı ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚) ¥ ÁÌ‡˜ÌÓ ÓÁ¯ËË-

ÚË Ò‚Óª ÙÛÌÍˆ¥ª. áÓÍÂÏ‡ — ÒÚ‡ÚË „‡‡Ì-

ÚÓÏ ‚ËÔÛÒÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È ¥ÔÓÚÂ˜-

ÌËÏË ÍÂ‰ËÚÓ‡ÏË ÔÂ¯Ó„Ó ¥‚Ìfl. á Ó„-

Îfl‰Û Ì‡ ÓÒÓ·ÎË‚ËÈ Ô‡‚Ó‚ËÈ ÒÚ‡ÚÛÒ ‰Â-

Ê‡‚ÌÓª ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓª ÍÓÏÔ‡Ì¥ª flÍ Û˜‡ÒÌËÍ‡

ËÌÍÛ ¥ÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ªª ·ÛÎÓ ·

‰Óˆ¥Î¸ÌÓ ÒÚ‚ÓËÚË Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥  Á‡ÍÓÌÛ,

flÍËÈ ·Ë Á‡Í¥ÔË‚ ÓÒÌÓ‚Ì¥ ÙÛÌÍˆ¥ª Ú‡ ÓÒ-

ÌÓ‚Ì¥ Á‡Ò‡‰Ë ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ˆ¥πª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë.

■■

éîßñßâçàâ äìêë ÉêàÇçß ôéÑé ßçéáÖåçàï ÇÄãûí, 
üäàâ ÇëíÄçéÇãû∏íúëü çÄñßéçÄãúçàå ÅÄçäéå ìäêÄ∫çà éÑàç êÄá çÄ åßëüñú 

(Á‡ Í‚iÚÂÌ¸ 2003 ÓÍÛ)*

18 484 MXN 100 ÏÂÍÒËÍ‡ÌÒ¸ÍËı ÌÓ‚Ëı ÔÂÒÓ 49.6094

19 496 MNT 10000 ÏÓÌ„ÓÎ¸Ò¸ÍËı ÚÛ„ËÍ¥‚ 47.3757

20 554 NZD 100 ÌÓ‚ÓÁÂÎ‡Ì‰Ò¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 293.6096

21 586 PKR 100 Ô‡ÍËÒÚ‡ÌÒ¸ÍËı ÛÔ¥È 9.2300

22 604 PEN 100 ÔÂÛ‡ÌÒ¸ÍËı ÌÓ‚Ëı ÒÓÎ 153.1714

23 408 KPW 100 Ô¥‚Ì¥˜ÌÓÍÓÂÈÒ¸ÍËı ‚ÓÌ 242.4773

24 642 ROL 10000 ÛÏÛÌÒ¸ÍËı ÎÂª‚ 1.5912

25 682 SAR 100 Ò‡Û‰¥‚Ò¸ÍËı ¥flÎ¥‚ 142.2495

26 760 SYP 100 ÒË¥ÈÒ¸ÍËı ÙÛÌÚ¥‚ 11.5967

27 705 SIT 100 ÒÎÓ‚ÂÌÒ¸ÍËı ÚÓÎ‡¥‚ 2.4677

28 901 TWD 100 ÌÓ‚Ëı Ú‡È‚‡ÌÒ¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 15.3345

29 972 TJS 100 Ú‡‰ÊËˆ¸ÍËı ÒÓÏÓÌ¥ 173.4797

30 952 XOF 1000 Ù‡ÌÍ¥‚ äîÄ ÇëÖÄé 8.5739

31 152 CLP 1000 ˜ËÎ¥ÈÒ¸ÍËı ÔÂÒÓ 7.2901

32 191 HRK 100 ıÓ‚‡ÚÒ¸ÍËı ÍÛÌ 73.1535

33 156 CNY 100 ˛‡Ì¥‚ ÜÂÌ¸Ï¥Ì¸·¥ (äËÚ‡È) 64.4466

34 255 100 ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ Á‡ ÓÁ. ¥Á ßÌ‰¥π˛ 426.7600

1 100 BGL 100 ÎÂ‚¥‚ (ÅÓÎ„‡¥fl) 288.1333

2 986 BRL 100 ·‡ÁËÎ¸Ò¸ÍËı Â‡Î¥‚ 155.7973

3 051 AMD 10000 ‚¥ÏÂÌÒ¸ÍËı ‰‡Ï¥‚ 90.4889

4 410 KRW 1000 ‚ÓÌ êÂÒÔÛ·Î¥ÍË äÓÂfl 4.2371

5 704 VND 10000 ‚’πÚÌ‡ÏÒ¸ÍËı ‰ÓÌ„¥‚ 3.4526

6 981 GEL 100 „ÛÁËÌÒ¸ÍËı Î‡¥ 251.0353

7 344 HKD 100 ‰ÓÎ‡¥‚ ÉÓÌÍÓÌ„Û 68.3992

8 818 EGP 100 π„ËÔÂÚÒ¸ÍËı ÙÛÌÚ¥‚ 93.2605

9 376 ILS 100 ¥Á‡ªÎ¸Ò¸ÍËı ÌÓ‚Ëı ¯ÂÍÂÎ¥‚ 112.4236

10 356 INR 1000 ¥Ì‰¥ÈÒ¸ÍËı ÛÔ¥È 111.9517

11 364 IRR 1000 ¥‡ÌÒ¸ÍËı ¥‡Î¥‚ 0.6553

12 368 IQD 100 ¥‡ÍÒ¸ÍËı ‰ËÌ‡¥‚ 1715.2733

13 417 KGS 100 ÍË„ËÁ¸ÍËı ÒÓÏ¥‚ 11.7015

14 414 KWD 100 ÍÛ‚ÂÈÚÒ¸ÍËı ‰ËÌ‡¥‚ 1772.2591

15 422 LBP 1000 Î¥‚‡ÌÒ¸ÍËı ÙÛÌÚ¥‚ 3.5243

16 434 LYD 100 Î¥‚¥ÈÒ¸ÍËı ‰ËÌ‡¥‚ 444.0606

17 470 MTL 100 Ï‡Î¸Ú¥ÈÒ¸ÍËı Î¥ 1351.5746

‹ äÓ‰ ç‡Á‚‡ éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ 
Ô/Ô ‚‡Î˛ÚË ‚‡Î˛ÚË ÍÛÒ

‹ äÓ‰ ç‡Á‚‡ éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ
Ô/Ô ‚‡Î˛ÚË ‚‡Î˛ÚË ÍÛÒ

ç‡ Á‡ÏÓ‚ÎÂÌÌfl “Ç¥ÒÌËÍ‡ çÅì” Ï‡ÚÂ¥‡Î Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ ÒÔ¥‚Ó·¥ÚÌËÍ‡ÏË ‰ÂÔ‡Ú‡ÏÂÌÚÛ ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË.* äÛÒ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÓ Á 01.04.2003 ÓÍÛ.

ÇÄãûíçàâ êàçéä



ÇÄãûíçàâ êàçéä

ÇIëçàä çÅì, ЧЕРВЕНЬ 200356

éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ ÍÛÒ „Ë‚Ì¥    
flÍËÈ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ    

‹ äÓ‰ 

Ô/Ô ‚‡Î˛ÚË ç‡Á‚‡ ‚‡Î˛ÚË

01.04.2003 . 02.04.2003 . 03.04.2003 . 04.04.2003 . 05.04.2003 .

1 036 AUD 100 ‡‚ÒÚ‡Î¥ÈÒ¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 321.5279 321.9085 320.5495 318.2974 318.2974

2 826 GBP 100 ‡Ì„Î¥ÈÒ¸ÍËı ÙÛÌÚ¥‚ ÒÚÂÎ¥Ì„¥‚ 842.7984 841.0255 840.0848 833.0632 833.0632

3 031 AZM 10000 ‡ÁÂ·‡È‰Ê‡ÌÒ¸ÍËı Ï‡Ì‡Ú¥‚ 10.8712 10.8712 10.8712 10.8756 10.8756

4 974 BYR 10 ·¥ÎÓÛÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ 0.0267 0.0266 0.0266 0.0266 0.0266

5 208 DKK 100 ‰‡ÚÒ¸ÍËı ÍÓÌ 78.2605 78.2307 77.7967 76.8773 76.8773

6 840 USD 100 ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ 533.4500 533.4500 533.4500 533.4500 533.4500

7 233 EEK 100 ÂÒÚÓÌÒ¸ÍËı ÍÓÌ 37.1451 37.1314 36.9234 36.4870 36.4870

8 352 ISK 100 ¥ÒÎ‡Ì‰Ò¸ÍËı ÍÓÌ 6.9537 6.9107 6.8999 6.8552 6.8552

9 124 CAD 100 Í‡Ì‡‰Ò¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 362.4080 363.2263 360.6507 361.9465 361.9465

10 398 KZT 100 Í‡Á‡ıÒÚ‡ÌÒ¸ÍËı ÚÂÌ¸„Â 3.5211 3.5211 3.5211 3.5211 3.5211

11 428 LVL 100 Î‡Ú‚¥ÈÒ¸ÍËı Î‡Ú¥‚ 913.4418 916.5808 915.0086 911.8803 911.8803

12 440 LTL 100 ÎËÚÓ‚Ò¸ÍËı Î¥Ú¥‚ 167.3464 168.2118 167.8307 166.5262 166.5262

13 498 MDL 100 ÏÓÎ‰Ó‚Ò¸ÍËı ÎÂª‚ 36.7820 36.6927 36.6091 36.5084 36.5084

14 578 NOK 100 ÌÓ‚ÂÁ¸ÍËı ÍÓÌ 73.5735 73.3098 73.7554 72.9582 72.9582

15 985 PLN 100 ÔÓÎ¸Ò¸ÍËı ÁÎÓÚËı 131.4918 131.1527 131.1226 130.9790 130.9790

16 810 RUR 10 ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ 1.7000 1.7034 1.7051 1.7048 1.7048

17 702 SGD 100 Ò¥Ì„‡ÔÛÒ¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 302.5318 301.2134 301.4644 300.3147 300.3147

18 703 SKK 100 ÒÎÓ‚‡ˆ¸ÍËı ÍÓÌ 14.0426 14.1117 14.0686 13.8851 13.8851

19 792 TRL 10000 ÚÛÂˆ¸ÍËı Î¥ 0.0312 0.0314 0.0315 0.0317 0.0317

20 795 TMM 10000 ÚÛÍÏÂÌÒ¸ÍËı Ï‡Ì‡Ú¥‚ 10.2587 10.2587 10.2587 10.2587 10.2587

21 348 HUF 1000 Û„ÓÒ¸ÍËı ÙÓËÌÚ¥‚ 23.5922 23.4210 23.3406 23.1874 23.1874

22 860 UZS 100 ÛÁ·Âˆ¸ÍËı ÒÛÏ¥‚ 0.5507 0.5507 0.5507 0.5507 0.5507

23 203 CZK 100 ˜ÂÒ¸ÍËı ÍÓÌ 18.1924 18.1744 18.0202 17.9218 17.9218

24 752 SEK 100 ¯‚Â‰Ò¸ÍËı ÍÓÌ 62.7585 62.9557 62.4785 62.0427 62.0427

25 756 CHF 100 ¯‚ÂÈˆ‡Ò¸ÍËı Ù‡ÌÍ¥‚ 393.6560 393.4049 389.6448 384.3397 384.3397

26 392 JPY 1000 flÔÓÌÒ¸ÍËı πÌ 44.9910 45.1072 44.8824 44.6537 44.6537

27 978 EUR 100 π‚Ó 581.1938 580.9804 577.7264 570.8982 570.8982

28 960 ïDR 100 ëèá 732.8476 732.6674 731.0208 726.8305 726.8305

16.04.2003 . 17.04.2003 . 18.04.2003 . 19.04.2003 . 20.04.2003 .

1 036 AUD 100 ‡‚ÒÚ‡Î¥ÈÒ¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 322.5947 326.1071 327.4281 327.4281 327.4281

2 826 GBP 100 ‡Ì„Î¥ÈÒ¸ÍËı ÙÛÌÚ¥‚ ÒÚÂÎ¥Ì„¥‚ 838.8779 840.4715 842.0730 842.0730 842.0730

3 031 AZM 10000 ‡ÁÂ·‡È‰Ê‡ÌÒ¸ÍËı Ï‡Ì‡Ú¥‚ 10.8746 10.8724 10.8700 10.8700 10.8700

4 974 BYR 10 ·¥ÎÓÛÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265

5 208 DKK 100 ‰‡ÚÒ¸ÍËı ÍÓÌ 77.4705 77.8441 78.4418 78.4418 78.4418

6 840 USD 100 ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ 533.4000 533.4000 533.3900 533.3900 533.3900

7 233 EEK 100 ÂÒÚÓÌÒ¸ÍËı ÍÓÌ 36.7632 36.9404 37.2261 37.2261 37.2261

8 352 ISK 100 ¥ÒÎ‡Ì‰Ò¸ÍËı ÍÓÌ 6.9253 6.9654 7.0295 7.0295 7.0295

9 124 CAD 100 Í‡Ì‡‰Ò¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 366.4746 368.5940 366.7665 366.7665 366.7665

10 398 KZT 100 Í‡Á‡ıÒÚ‡ÌÒ¸ÍËı ÚÂÌ¸„Â 3.5092 3.5092 3.5091 3.5091 3.5091

11 428 LVL 100 Î‡Ú‚¥ÈÒ¸ÍËı Î‡Ú¥‚ 910.2389 911.7949 911.7778 911.7778 911.7778

12 440 LTL 100 ÎËÚÓ‚Ò¸ÍËı Î¥Ú¥‚ 166.0389 167.3674 169.0243 169.0243 169.0243

13 498 MDL 100 ÏÓÎ‰Ó‚Ò¸ÍËı ÎÂª‚ 36.0937 36.1152 36.1228 36.1228 36.1228

14 578 NOK 100 ÌÓ‚ÂÁ¸ÍËı ÍÓÌ 73.0065 73.7329 74.3315 74.3315 74.3315

15 985 PLN 100 ÔÓÎ¸Ò¸ÍËı ÁÎÓÚËı 135.6808 134.8810 136.4623 136.4623 136.4623

16 810 RUR 10 ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ 1.7102 1.7101 1.7105 1.7105 1.7105

17 702 SGD 100 Ò¥Ì„‡ÔÛÒ¸ÍËı ‰ÓÎ‡¥‚ 299.6086 300.1933 301.6531 301.6531 301.6531

18 703 SKK 100 ÒÎÓ‚‡ˆ¸ÍËı ÍÓÌ 14.0517 14.1001 14.2185 14.2185 14.2185

19 792 TRL 10000 ÚÛÂˆ¸ÍËı Î¥ 0.0330 0.0331 0.0332 0.0332 0.0332

20 795 TMM 10000 ÚÛÍÏÂÌÒ¸ÍËı Ï‡Ì‡Ú¥‚ 10.2577 10.2577 10.2575 10.2575 10.2575

21 348 HUF 1000 Û„ÓÒ¸ÍËı ÙÓËÌÚ¥‚ 23.4668 23.5291 23.7381 23.7381 23.7381

22 860 UZS 100 ÛÁ·Âˆ¸ÍËı ÒÛÏ¥‚ 0.5522 0.5522 0.5522 0.5522 0.5522

23 203 CZK 100 ˜ÂÒ¸ÍËı ÍÓÌ 18.2464 18.3007 18.4434 18.4434 18.4434

24 752 SEK 100 ¯‚Â‰Ò¸ÍËı ÍÓÌ 62.9549 63.1189 63.5494 63.5494 63.5494

25 756 CHF 100 ¯‚ÂÈˆ‡Ò¸ÍËı Ù‡ÌÍ¥‚ 383.5046 384.7895 388.3597 388.3597 388.3597

26 392 JPY 1000 flÔÓÌÒ¸ÍËı πÌ 44.3192 44.3280 44.7050 44.7050 44.7050

27 978 EUR 100 π‚Ó 575.2186 577.9922 582.4619 582.4619 582.4619

28 960 ïDR 100 ëèá 727.8592 729.4888 732.4311 732.4311 732.4311
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   ˘Ó‰Ó ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú, 
   ìÍ‡ªÌË ˘Ó‰ÂÌÌÓ (Á‡ Í‚iÚÂÌ¸ 2003 ÓÍÛ)

éÙ¥ˆ¥ÈÌËÈ ÍÛÒ

06.04.2003 . 07.04.2003 . 08.04.2003 . 09.04.2003 . 10.04.2003 . 11.04.2003 . 12.04.2003 . 13.04.2003 . 14.04.2003 . 15.04.2003 .

318.2974 320.5125 316.9075 320.0220 321.7714 323.1141 323.1141 323.1141 322.3219 321.2788

833.0632 835.5617 826.7071 827.4375 830.1627 835.2735 835.2735 835.2735 836.8970 838.8920

10.8756 10.8690 10.8708 10.8726 10.8680 10.8724 10.8724 10.8724 10.8724 10.8746

0.0266 0.0266 0.0266 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265 0.0265

76.8773 77.0024 76.0083 76.5677 77.1542 77.6057 77.6057 77.6057 77.1060 77.1214

533.4500 533.4500 533.4300 533.4100 533.4000 533.4000 533.4000 533.4000 533.4000 533.4000

36.4870 36.5484 36.0766 36.3411 36.6200 36.8348 36.8348 36.8348 36.5961 36.6029

6.8552 6.8225 6.7384 6.7935 6.8579 6.8677 6.8677 6.8677 6.8790 6.8769

361.9465 361.3868 358.2153 360.7964 363.2653 364.4714 364.4714 364.4714 366.6079 365.7863

3.5211 3.5211 3.5094 3.5093 3.5092 3.5092 3.5092 3.5092 3.5092 3.5092

911.8803 911.8803 905.6537 907.1599 908.6882 910.2389 910.2389 910.2389 911.7949 911.7949

166.5262 165.5700 165.5638 165.4138 166.1216 166.6042 166.6042 166.6042 166.3548 165.8015

36.5084 36.4097 36.2976 36.2349 36.1882 36.1760 36.1760 36.1760 36.1245 36.0800

72.9582 73.3340 72.6294 73.1479 73.4399 73.0838 73.0838 73.0838 72.4816 72.7160

130.9790 131.1151 130.4392 131.4565 133.7828 135.5453 135.5453 135.5453 134.8321 134.6859

1.7048 1.7053 1.7053 1.7052 1.7051 1.7051 1.7051 1.7051 1.7050 1.7077

300.3147 300.2827 299.0916 299.3026 299.2835 300.3641 300.3641 300.3641 299.7774 299.4727

13.8851 13.8686 13.7178 13.8164 13.9700 14.0358 14.0358 14.0358 13.9337 13.9499

0.0317 0.0322 0.0323 0.0325 0.0323 0.0323 0.0323 0.0323 0.0324 0.0327

10.2587 10.2587 10.2583 10.2579 10.2577 10.2577 10.2577 10.2577 10.2577 10.2577

23.1874 23.3003 23.0549 23.2344 23.4491 23.6011 23.6011 23.6011 23.4233 23.3265

0.5507 0.5507 0.5507 0.5515 0.5515 0.5515 0.5515 0.5515 0.5515 0.5515

17.9218 17.9937 17.8739 18.0267 18.2739 18.3314 18.3314 18.3314 18.1826 18.1422

62.0427 62.1707 61.5199 62.0143 62.7049 63.0168 63.0168 63.0168 62.6620 62.7457

384.3397 384.7012 379.5304 382.6738 385.1178 385.5624 385.5624 385.5624 382.3994 382.6751

44.6537 44.4334 44.1618 44.4578 44.4652 44.6152 44.6152 44.6152 44.3433 44.1634

570.8982 571.8584 564.4756 568.6151 572.9783 576.3387 576.3387 576.3387 572.6049 572.7116

726.8305 726.8305 726.8033 725.1665 726.9516 728.4288 728.4288 728.4288 727.4126 727.2410

21.04.2003 . 22.04.2003 . 23.04.2003 . 24.04.2003 . 25.04.2003 . 26.04.2003 . 27.04.2003 . 28.04.2003 . 29.04.2003 . 30.04.2003 .

327.4281 327.4281 331.3790 330.8008 329.5049 329.5049 329.5049 329.5049 328.4388 329.6627

842.0730 842.0730 840.6582 841.7175 849.0885 849.0885 849.0885 849.0885 846.5112 848.0049

10.8678 10.8678 10.8656 10.8653 10.8653 10.8653 10.8653 10.8653 10.8676 10.8607

0.0265 0.0265 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0264 0.0263

78.4418 78.4418 78.8071 78.6138 79.0799 79.0799 79.0799 79.0799 78.8423 78.7059

533.3900 533.3900 533.3900 533.3800 533.3800 533.3800 533.3800 533.3800 533.3800 533.3700

37.2261 37.2261 37.4000 37.3072 37.5254 37.5254 37.5254 37.5254 37.4061 37.3474

7.0295 7.0295 7.0360 7.0261 7.0460 7.0460 7.0460 7.0460 7.0312 7.0371

366.7665 366.7665 367.9465 368.4008 364.4145 364.4145 364.4145 364.4145 366.0274 366.8991

3.5091 3.5091 3.5149 3.5149 3.5149 3.5149 3.5149 3.5149 3.5149 3.5148

918.0551 918.0551 911.7778 916.4605 918.0379 918.0379 918.0379 918.0379 918.0379 919.6034

168.1769 168.1769 168.3149 169.3915 170.3491 170.3491 170.3491 170.3491 170.2893 169.4206

36.1505 36.2288 36.3582 36.4328 36.6574 36.6574 36.6574 36.6574 36.7836 36.9188

74.3315 74.3315 74.5692 74.5030 74.9770 74.9770 74.9770 74.9770 74.9204 75.2024

136.4623 136.4623 137.0771 137.0164 136.6406 136.6406 136.6406 136.6406 136.8335 137.1834

1.7101 1.7150 1.7149 1.7150 1.7150 1.7150 1.7150 1.7150 1.7150 1.7150

301.6531 301.6531 300.7257 300.0108 300.0688 300.0688 300.0688 300.0688 298.4437 299.8718

14.2185 14.2185 14.2706 14.2356 14.3332 14.3332 14.3332 14.3332 14.3012 14.2631

0.0332 0.0332 0.0333 0.0330 0.0334 0.0334 0.0334 0.0334 0.0335 0.0335

10.2575 10.2575 10.2575 10.2573 10.2573 10.2573 10.2573 10.2573 10.2573 10.2571

23.7381 23.7381 23.7647 23.7646 23.8861 23.8861 23.8861 23.8861 23.8179 23.7854

0.5522 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519 0.5519

18.4434 18.4434 18.4711 18.4317 18.5120 18.5120 18.5120 18.5120 18.5479 18.5972

63.5494 63.5494 64.0173 64.0653 64.4492 64.4492 64.4492 64.4492 64.2492 64.0009

388.3597 388.3597 388.6188 387.3978 389.9998 389.9998 389.9998 389.9998 389.6398 387.6353

44.7050 44.7050 44.5446 44.3464 44.4537 44.4537 44.4537 44.4537 44.0954 44.2999

582.4619 582.4619 585.1822 583.7311 587.1447 587.1447 587.1447 587.1447 585.2779 584.3602

732.4311 731.2372 733.3626 732.2504 734.7773 734.7773 734.7773 734.7773 733.1472 738.1374

ç‡ Á‡ÏÓ‚ÎÂÌÌfl “Ç¥ÒÌËÍ‡ çÅì” Ï‡ÚÂ¥‡Î Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ ÒÔ¥‚Ó·¥ÚÌËÍ‡ÏË ‰ÂÔ‡Ú‡ÏÂÌÚÛ ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó Â„ÛÎ˛‚‡ÌÌfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË.
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ç
‡ ÔÓ˜‡ÚÓÍ 2003 ÓÍÛ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‰¥flÎÓ
3 868 ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ‚‡Î˛ÚË  (Á ÌËı
1581 — ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËÈ ¥ 2 287 — èéÇ,

flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËı
Û„Ó‰ ¥Á ·‡ÌÍ‡ÏË). á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡
01.04.2003 . Á‡„‡Î¸Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ èéÇ
ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl Ì‡ 206 —  ªı Á‡ÎË¯ËÎÓÒfl
3 662: 1 458 ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ¥ 2 204 ÚËı, ̆ Ó
Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË. 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ̆ Ó Û 2003 Óˆ¥ Í¥Î¸Í¥ÒÌÂ
ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı Ó·Ï¥ÌÌËı
ÔÛÌÍÚ¥‚ ¥ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú  ̧Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸-
ÍËÏË  Û„Ó‰‡ÏË, ÁÏ¥Ì˛‚‡ÎÓÒfl:  Ì‡ 1 Ò¥˜Ìfl
‚ÓÌÓ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎÓ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 41 ¥ 59%, Ì‡
1 Î˛ÚÓ„Ó — 40 ¥ 60%, Ì‡ 1 ·ÂÂÁÌfl — 39.5
¥ 60.5%, Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl — 41 ¥ 59%. ìÔÓ-
‰Ó‚Ê ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı Ï¥Òflˆ¥‚ Á·Â¥„‡Î‡Òfl ÚÂÌ-
‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ¥
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ, ¥ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸
Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÔË˜ÓÏÛ
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ Á‡ÎË¯ËÎÓÒfl ÔË·ÎËÁ-
ÌÓ ‚ 1.5 ‡Á‡ ÏÂÌ¯Â (‰Ë‚. „‡Ù¥Í 1). 

á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl 2003 ÓÍÛ
Ì‡È·¥Î¸¯Û Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ èéÇ Ï‡ÎË Ú‡Í¥
·‡ÌÍË: èÓÏ¥Ì‚ÂÒÚ·‡ÌÍ (273), “ç‡ˆ¥Ó-
Ì‡Î¸Ì¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ª” (219), äÂ‰ËÚ·‡ÌÍ
(ìÍ‡ªÌ‡) (214), ìÍ¥Ì·‡ÌÍ (172), ìÍ-
„‡Á·‡ÌÍ (107), é˘‡‰·‡ÌÍ (99), “ïÂ-
˘‡ÚËÍ” (98), “è¥‚‰ÂÌÌËÈ” (92), “åÓ-
Ò¸ÍËÈ” (80) Ú‡ ìÍ‡ªÌÒ¸Í‡ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡
„ÛÔ‡ (215). íÓ·ÚÓ 9 ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ ìîÉ Ï‡-
ÎË 1 569 èéÇ, ˘Ó ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ·ÎËÁ¸ÍÓ
43% ‚¥‰ ªı Á‡„‡Î¸ÌÓª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ‚ ìÍ-
‡ªÌ¥. êÂ¯ÚÛ 2 093 èéÇ (‡·Ó 57%)
‚¥‰ÍËÚÓ 108 ·‡ÌÍ‡ÏË ìÍ‡ªÌË.

á
‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl 2003 ÓÍÛ ÔÛÌÍ-
ÚË Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË ‰¥flÎË Û
216 Ì‡ÒÂÎÂÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı ìÍ‡ªÌË. èÓ-

ÚÂ ÍÓÌˆÂÌÚÛ‚‡ÎËÒfl ‚ÓÌË Û ‚ÂÎËÍËı

Ï¥ÒÚ‡ı: äËπ‚¥, é‰ÂÒ¥, ã¸‚Ó‚¥, ÑÌ¥ÔÓÔÂ-
ÚÓ‚Ò¸ÍÛ, ï‡ÍÓ‚¥, ÑÓÌÂˆ¸ÍÛ, ë¥ÏÙÂÓ-
ÔÓÎ¥, ëÂ‚‡ÒÚÓÔÓÎ¥ — ‰Â ÓÁÚ‡¯Ó‚‡ÌÓ
74% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ èéÇ ‚ ìÍ-
‡ªÌ¥. á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ̆ Ó Û 39 ‚ÂÎËÍËı Ï¥ÒÚ‡ı
(¥Á ÌËı 23 — Ó·Î‡ÒÌ¥ ˆÂÌÚË) ‚¥‰ÍËÚÓ
92% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓª Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ èéÇ ‚ ìÍ-
‡ªÌ¥ (¥Á ÌËı 39% — ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ Ú‡ 61% —
èéÇ, ̆ Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó-
‰‡ÏË). ÑÎfl ÔÓ¥‚ÌflÌÌfl Û Ú‡·ÎËˆ¥ 1 ‚¥‰Ó-
·‡ÊÂÌ‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ  ̧èéÇ ‚ Ó·Î‡ÒÚflı ìÍ‡ª-
ÌË, flÍi Ô‡ˆ˛‚‡ÎË Û ·ÂÂÁÌi 2003 ÓÍÛ.

á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ˘Ó 85.5% èéÇ, flÍ¥
Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË,
ÒÍÓÌˆÂÌÚÓ‚‡ÌÓ ÎË¯Â Û Ô’flÚË Â„¥ÓÌ‡ı
ìÍ‡ªÌË — ÑÓÌÂˆ¸Í¥È, ã¸‚¥‚Ò¸Í¥È,
é‰ÂÒ¸Í¥È, ï‡Í¥‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚflı,
Ï. äËπ‚¥ Ú‡ äËª‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥. èË
ˆ¸ÓÏÛ ‚ ÑÓÌÂˆ¸ÍÛ Á‡ÂπÒÚÓ‚‡ÌÓ 10
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ ¥ 121 èéÇ, ̆ Ó Ô‡-
ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ã¸‚Ó‚¥
— ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 22 ¥ 323, é‰ÂÒ¥ — 268 ¥
338, ï‡ÍÓ‚¥ — 22 ¥ 188, äËπ‚¥ — 342
¥ 940. íÓ·ÚÓ Û ‚ÂÎËÍËı Ï¥ÒÚ‡ı ‚¥‰ÍË-

íÂÌ‰ÂÌˆ¥ª Û ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ
¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË 

ÉµÛ·ÏµÍ!ìÊÒÊ˙ÊÓÎÔ!
é·¯·Ï˝ÓÈÎ!„µÂÂµÏÙ!·Ó·ÏµËÙ!Ë„µÛÓÔÚÛµ

ÂÊ·ÒÛ·ÌÊÓÛÙ!„·ÏˇÛÓÔ‰Ô!ÎÔÓÛÒÔÏˇ!Û·
Ïµ˜ÊÓËÙ„·ÓÓ‡!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ

Фахівці департаменту валютного контролю та ліцензування
Національного банку України постійно здійснюють контроль за обігом
готівкової іноземної валюти на території України. У тому числі — за
діяльністю пунктів обміну іноземної валюти (ПОВ), обсяги операцій
яких значно змінилися останнім часом. У статті наводяться результати
моніторингу обмінних операцій і розглядаються тенденції, що
спостерігались у першому кварталі 2003 року. 

Àíàëiç/

äßãúäßëíú èìçäíßÇ éÅåßçì
ßçéáÖåçé∫ ÇÄãûíà

êéáíÄòìÇÄççü èìçäíßÇ
éÅåßçì ßçéáÖåçé∫ ÇÄãûíà

í‡·ÎËˆfl 1. ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‰¥˛˜Ëı ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË (èéÇ) 

á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl 2003 ÓÍÛ

‹ é·Î‡ÒÚ¸ á‡„‡Î¸Ì‡ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ Å‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ 
Ô/Ô Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ èéÇ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË èéÇ

1 Ç¥ÌÌËˆ¸Í‡ 12 0 12

2 ÇÓÎËÌÒ¸Í‡ 12 11 1

3 ÑÌ¥ÔÓÔÂÚÓ‚Ò¸Í‡ 240 5 235

4 ÑÓÌÂˆ¸Í‡ 217 202 15

5 ÜËÚÓÏËÒ¸Í‡ 12 5 7

6 á‡Í‡Ô‡ÚÒ¸Í‡ 38 2 36

7 á‡ÔÓ¥Á¸Í‡ 61 30 31

8 ß‚‡ÌÓ-î‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ 62 57 5

9 äËª‚Ò¸Í‡ 23 6 17

10 ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í‡ 15 11 4

11 Ä‚ÚÓÌÓÏÌ‡ êÂÒÔÛ·ÎiÍ‡ äËÏ 364 9 355

12 ãÛ„‡ÌÒ¸Í‡ 54 43 11

13 ã¸‚¥‚Ò¸Í‡ 407 374 33

14 åËÍÓÎ‡ª‚Ò¸Í‡ 47 31 16

15 é‰ÂÒ¸Í‡ 575 312 263

16 èÓÎÚ‡‚Ò¸Í‡ 53 0 53

17 ê¥‚ÌÂÌÒ¸Í‡ 7 0 7

18 ëÛÏÒ¸Í‡ 17 2 15

19 íÂÌÓÔ¥Î¸Ò¸Í‡ 23 12 11

20 ï‡Í¥‚Ò¸Í‡ 208 189 19

21 ïÂÒÓÌÒ¸Í‡ 31 28 3

22 ïÏÂÎ¸ÌËˆ¸Í‡ 10 9 1

23 óÂÍ‡Ò¸Í‡ 40 24 16

24 óÂÌ¥„¥‚Ò¸Í‡ 13 6 7

25 óÂÌ¥‚Âˆ¸Í‡ 27 19 8

26 äËª‚ 1 094 817 277

ìÒ¸Ó„Ó 3 662 2 204 1 458
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‚‡˛Ú¸Òfl ÔÂÂ‚‡ÊÌÓ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛-
˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË. è¥‰‡ıÓ-
‚‡ÌÓ, ˘Ó ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ èéÇ ‚¥‰ÍËÚÓ Û
142 Ì‡ÒÂÎÂÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı Í‡ªÌË (36%
— Û 39 ‚ÂÎËÍËı Ï¥ÒÚ‡ı, 64% — Û 103
Ì‡ÒÂÎÂÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı), ‡ èéÇ, ˘Ó Ô‡-
ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, — Û
121 (55% — Û 39 ‚ÂÎËÍËı Ï¥ÒÚ‡ı, 45%
— Û 82 Ì‡ÒÂÎÂÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı). 

í‡ÍÓÊ ÒÎ¥‰ ‚‡ıÓ‚Û‚‡ÚË, ˘Ó ‚
ÓÒ¥ÌÌ¸Ó-ÁËÏÓ‚ËÈ ÔÂ¥Ó‰ ·‡ÌÍË ÚË-
Ï‡˛Ú¸ “Á‡ÍÓÌÒÂ‚Ó‚‡ÌËÏË” (Á‡ÍË-
ÚËÏË) Ì‡ ÛÁ·ÂÂÊÊ¥ óÓÌÓ„Ó ÏÓfl (‚
Ä‚ÚÓÌÓÏÌ¥È êÂÒÔÛ·Î¥ˆ¥ äËÏ) ÔÓÌ‡‰
1000 èéÇ, ‚¥‰ÌÓ‚Î˛˛˜Ë ªı Ó·ÓÚÛ Û
‚ÂÒÌflÌÓ-Î¥ÚÌ¥È ÔÂ¥Ó‰.

ì
ÔÂ¯ÓÏÛ Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 ÓÍÛ Û

‚¥Ú˜ËÁÌflÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı Ó·Ï¥ÌÛ ÓÔÂ-
‡ˆ¥ª Á ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡ ÔÓ‰‡ÊÛ ÔÓ‚Ó‰Ë-

ÎËÒfl ‚ ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ¥Á 22 ¥ÌÓÁÂÏÌËÏË
‚‡Î˛Ú‡ÏË. èÓÚÂ 99.8% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó
Ó·Òfl„Û ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎË ÓÔÂ‡ˆ¥ª Á ‰ÓÎ‡‡ÏË
ëòÄ (83%), π‚Ó (9.5%), ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËÏË
Û·ÎflÏË (7%) Ú‡ ‡Ì„Î¥ÈÒ¸ÍËÏË ÙÛÌÚ‡-
ÏË ÒÚÂÎ¥Ì„¥‚ (0.3%). ì ·ÂÂÁÌ¥ 2003
ÓÍÛ ÔËÚÓÏ‡ ‚‡„‡ ‰ÓÎ‡‡ ëòÄ Û Á‡-
„‡Î¸ÌÓÏÛ Ó·ÓÓÚ¥ ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú, flÍ¥
ÍÛÔÛ˛Ú¸Òfl ¥ ÔÓ‰‡˛Ú¸Òfl Û èéÇ ìÍ-
‡ªÌË, Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 85.3%, π‚Ó —
ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 8.7%, ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚
— ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 5.7%.

ÑÓÎ‡ ëòÄ

á‡ ÔÂ¯ËÈ Í‚‡Ú‡Î 2003 ÓÍÛ ̃ ÂÂÁ
ÏÂÂÊÛ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ‚‡Î˛ÚË ÍÛÔÎÂ-
ÌÓ 203.8 ÏÎÌ. ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ (Á‡ ‚ÂÒ¸
2002 . — 260.2 ÏÎÌ.), ÔÓ‰‡ÌÓ 176.3
ÏÎÌ. ‰ÓÎ‡¥‚ (Á‡ 2002 . — 203.4 ÏÎÌ.).
óÂÂÁ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ èéÇ ÚÓ¥Í ÍÛÔÎÂÌÓ
71% ‚¥‰  Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÍÛÔÎÂÌËı
¥ ÔÓ‰‡ÌÓ 63% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û
ÔÓ‰‡ÌËı ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ; Û ÔÂ¯ÓÏÛ
Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 . ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ — 43 ¥ 35%.  

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ‚ ÔÓÚÓ˜ÌÓÏÛ Óˆ¥
ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ï¥Ê Ó·Òfl„‡ÏË ÓÔÂ-
‡ˆ¥È Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ ¥ èéÇ, flÍ¥
Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË,
ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎÓ: Û Ò¥˜Ì¥ — 47 ¥ 53%, Û Î˛ÚÓ-

ÏÛ — 36 ¥ 64%, Û ·ÂÂÁÌ¥ — 34 ¥ 66%,
Û Í‚¥ÚÌ¥ — 38 ¥ 62% (‰Ë‚. „‡Ù¥Í 2). üÍ
·‡˜ËÏÓ, ÒÔÓÒÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó
Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ˜‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È, ˘Ó
Á‰¥ÈÒÌ˛˛Ú¸Òfl ̃ ÂÂÁ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛-
˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË.

ì ·ÂÂÁÌ¥ 2003 ÓÍÛ ˜ÂÂÁ ÏÂÂÊÛ
Ó·Ï¥ÌÌËı ÔÛÌÍÚ¥‚ Ô’flÚÌ‡‰ˆflÚË ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡
ìîÉ ÍÛÔÎÂÌÓ ¥ ÔÓ‰‡ÌÓ 65%(!) ‚¥‰ Á‡-
„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÍÛÔÎÂÌËı ¥ ÔÓ‰‡ÌËı ̃ Â-
ÂÁ èéÇ ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ. ÑÓ ÔÂÂÎ¥ÍÛ ̂ Ëı
·‡ÌÍ¥‚ Û‚¥È¯ÎË (Û ÔÓfl‰ÍÛ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl
Ó·Òfl„¥‚): “ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ª”,
ìÍ¥Ì·‡ÌÍ, “äÎ¥ËÌ„Ó‚ËÈ ‰¥Ï”, ìÅíë,
“ïÂ˘‡ÚËÍ”, èÓÏ¥Ì‚ÂÒÚ·‡ÌÍ, “çÓ‚ËÈ”,
ìÍÒÓˆ·‡ÌÍ, ìÍ„‡Á·‡ÌÍ, èÓÏËÒÎÓ‚Ó-
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ ·‡ÌÍ, “ëËÌÚÂÁ”, é‰ÂÒ‡-·‡ÌÍ,
è‡‚ÂÍÒ-·‡ÌÍ, “è¥‚‰ÂÌÌËÈ”, ßÌÚÂÍÓÌ-
ÚËÌÂÌÚ·‡ÌÍ Ú‡ “áÂÏÂÎ¸ÌËÈ”. í‡Í‡ ÚÂÌ-
‰ÂÌˆ¥fl — ÍÓÎË ·ÎËÁ¸ÍÓ 15 ·‡ÌÍ¥‚ Ú‡ ìîÉ
‚ËÍÓÌÛ˛Ú¸ ·¥Î¸¯Â ÔÓÎÓ‚ËÌË ÓÔÂ‡ˆ¥È
Ì‡ ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌÓÏÛ ËÌÍÛ ìÍ‡ªÌË —
ÒÔÓÒÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl ÔÓÚfl„ÓÏ Ú¸Óı ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı
ÓÍ¥‚.

á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ˘Ó ˜‡ÒÚÍË ìÍ‡ªÌÒ¸ÍÓª
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª „ÛÔË ‚ Á‡„‡Î¸ÌËı Ó·Òfl„‡ı
ÍÛÔÎÂÌËı ¥ ÔÓ‰‡ÌËı ˜ÂÂÁ èéÇ ‰Ó-
Î‡¥‚ ëòÄ Û 2003 Óˆ¥ ‰Ó¥‚Ì˛‚‡ÎË
3.4% Á‡ ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡ 4.1% —
Á‡ ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË ÔÓ‰‡ÊÛ (‚ 2002 . —
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 3.8% ¥ 4.8%), ‡ Á‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ˛
ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ìîÉ ÔÓÒ¥‰‡π ÚÂÚπ
Ï¥ÒˆÂ ÒÂÂ‰ ·‡ÌÍ¥‚ ìÍ‡ªÌË. 

êÓÒ¥ÈÒ¸ÍËÈ Û·Î¸
ìÔÓ‰Ó‚Ê ÔÂ¯Ó„Ó Í‚‡Ú‡ÎÛ 2003

ÓÍÛ ˜ÂÂÁ ÏÂÂÊÛ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓ-
ÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÍÛÔÎÂÌÓ  482.5
ÏÎÌ. ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ (Á‡ ‚ÂÒ¸ 2002 .
1 376 ÏÎÌ.), ÔÓ‰‡ÌÓ 459.9 ÏÎÌ. (Á‡ 2002 .
— 1 224 ÏÎÌ.). óÂÂÁ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ èéÇ
ÍÛÔÎÂÌÓ 32% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÍÛÔ-
ÎÂÌËı ¥ ÔÓ‰‡ÌÓ 29% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó
Ó·Òfl„Û ÔÓ‰‡ÌËı ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚
(Û 2002 . — ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 43 ¥ 36%). 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó Û 2003 Óˆ¥ ÒÔ¥‚-
‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Ï¥Ê Ó·Òfl„‡ÏË ÓÔÂ‡ˆ¥È Û
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ ¥ èéÇ, ̆ Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸
Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎÓ: Û
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Ò¥˜Ì¥ — 36 ¥ 64%, Û Î˛ÚÓÏÛ — 28 ¥ 72%,
Û ·ÂÂÁÌ¥ — 28 ¥ 72%, Û Í‚¥ÚÌ¥ — 29 ¥ 71%
(‰Ë‚. „‡Ù¥Í 3). üÍ ·‡˜ËÏÓ, ÒÔÓÒ-
ÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl
˜‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È, Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÌËı ˜ÂÂÁ
èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË
Û„Ó‰‡ÏË, ¥ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ̃ ‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È,
ÔÓ‚Â‰ÂÌËı Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ.

ì Ò¥˜Ì¥ — ·ÂÂÁÌ¥ 2003 ÓÍÛ ÓÒ¥ÈÒ¸-
Í¥ Û·Î¥ ‡ÍÚË‚ÌÓ ÍÛÔÛ‚‡ÎËÒfl Ú‡ ÔÓ‰‡-
‚‡ÎËÒfl ̃ ÂÂÁ ÏÂÂÊÛ Ó·Ï¥ÌÌËı ÔÛÌÍÚ¥‚
‰ÂÒflÚË ·‡ÌÍ¥‚ — ìÅíë, ìÍ¥Ì·‡ÌÍÛ,
ìÍ„‡Á·‡ÌÍÛ, “áÂÏÂÎ¸ÌÓ„Ó”, “ëËÌÚÂ-
ÁÛ”, èÓÏ¥Ì‚ÂÒÚ·‡ÌÍÛ, “çÓ‚Ó„Ó”, ìÍ-
ÒÓˆ·‡ÌÍÛ, “ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÛ”,
äÂ‰ËÚ·‡ÌÍÛ (ìÍ‡ªÌ‡), “äÂ‰ËÚ-
ÑÌ¥ÔÓ”. á‡ ˆÂÈ ÔÂ¥Ó‰ ˜ÂÂÁ ÏÂÂÊÛ
èéÇ ÔÂÂÎ¥˜ÂÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ÍÛÔÎÂÌÓ ¥
ÔÓ‰‡ÌÓ 65% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û
ÍÛÔÎÂÌËı Ú‡ ÔÓ‰‡ÌËı Û ÔÛÌÍÚ‡ı
Ó·Ï¥ÌÛ ‚‡Î˛ÚË ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚.

∏‚Ó
ì ÔÂ¯ÓÏÛ Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 ÓÍÛ ̃ ÂÂÁ

ÏÂÂÊÛ ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡-
Î˛ÚË ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ÍÛÔÎÂÌÓ 19.3 ÏÎÌ. (Á‡
2002 . – 26.4 ÏÎÌ.) ¥ ÔÓ‰‡ÌÓ 19.8 ÏÎÌ.
π‚Ó (Á‡ 2002 . — 24 ÏÎÌ.). ì ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı
èéÇ ÍÛÔÎÂÌÓ 40% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl-
„Û ÍÛÔÎÂÌËı ¥ ÔÓ‰‡ÌÓ 42% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ-
„Ó Ó·Òfl„Û ÔÓ‰‡ÌËı π‚Ó (Û 2002 . —
‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 83 ¥ 81%). á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ˘Ó
·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ èéÇ ‚ËÍÓÌÛ‚‡ÎË ÓÔÂ‡ˆ¥ª Á
ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡ ÔÓ‰‡ÊÛ π‚Ó ¥Á ÔÂ¯Ëı ‰Ì¥‚
2002 ÓÍÛ (‰Ë‚. „‡Ù¥Í 4), ˜Ó„Ó ÌÂ ÒÍ‡-
ÊÂ¯ ÔÓ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛‚‡ÎË Á‡
‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË — ‚ÓÌË ÓÁÔÓ˜‡-
ÎË ˆ¥ ÓÔÂ‡ˆ¥ª Û ·ÂÂÁÌ¥ 2002 ÓÍÛ. 

á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ̆ Ó Û 2003 Óˆ¥ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ-
¯ÂÌÌfl Ï¥Ê Ó·Òfl„‡ÏË ÓÔÂ‡ˆ¥È Û
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ ¥ èéÇ, ̆ Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸
Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎÓ: Û
Ò¥˜Ì¥ — 49 ¥ 51%, Û Î˛ÚÓÏÛ — 38 ¥ 62%,
Û ·ÂÂÁÌ¥ — 37 ¥ 63%, Û Í‚¥ÚÌ¥ — 40 ¥ 60%
(‰Ë‚. „‡Ù¥Í 3). üÍ ·‡˜ËÏÓ, ÒÔÓÒ-
ÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥fl ‰Ó Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl
˜‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È, Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÌËı ˜ÂÂÁ
èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË
Û„Ó‰‡ÏË, ¥ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ̃ ‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È,

ÔÓ‚Â‰ÂÌËı Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ.
ì ÔÂ¯ÓÏÛ Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 ÓÍÛ 49%

‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÓÔÂ‡ˆ¥È Á
ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡ ÔÓ‰‡ÊÛ π‚Ó ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ
Ó·Ï¥ÌÌËÏË ÔÛÌÍÚ‡ÏË ‰ÂÒflÚË ·‡ÌÍ¥‚:
“ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸Ì¥ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ª”, ìÍ¥Ì·‡Ì-
ÍÛ, èÓÏ¥Ì‚ÂÒÚ·‡ÌÍÛ, “äÎ¥ËÌ„Ó‚Ó„Ó
ÑÓÏÛ”, ìÅíë, ìÍ„‡Á·‡ÌÍÛ, è‡‚ÂÍÒ-
·‡ÌÍÛ, äÂ‰ËÚ·‡ÌÍÛ (ìÍ‡ªÌ‡), “ïÂ-
˘‡ÚËÍ‡” Ú‡ “çÓ‚Ó„Ó”.

ëÂÂ‰Ì¸ÓÏ¥Òfl˜ÌËÈ Ó·ÓÓÚ Û ÔÂ¯Ó-
ÏÛ Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 ÓÍÛ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÒÂ-
Â‰Ì¸ÓÏ¥Òfl˜ÌËÏ Ó·ÓÓÚÓÏ 2002 ÓÍÛ
ÁÏ¥ÌË‚Òfl Ú‡Í:

— ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ — Á·¥Î¸¯Ë‚Òfl Û 2.3
‡Á‡;

— π‚Ó — Á·¥Î¸¯Ë‚Òfl Û 2.1 ‡Á‡;
— ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı Û·Î¥‚ — Á·¥Î¸¯Ë‚Òfl

Ì‡ 45%.

I
Á 16 ·ÂÂÁÌfl 2003 ÓÍÛ Ì‡·ÛÎ‡ ˜ËÌ-
ÌÓÒÚ¥ ÔÓÒÚ‡ÌÓ‚‡ è‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚¥‰
12 „Û‰Ìfl 2002 ÓÍÛ ‹ 502, flÍÓ˛ Á‡-

Ú‚Â‰ÊÂÌÓ ßÌÒÚÛÍˆ¥˛ “èÓ ÔÓfl‰ÓÍ
Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª Ú‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚‡Î˛ÚÌÓ-
Ó·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡ ÚÂËÚÓ¥ª ìÍ-

‡ªÌË”. èË ̂ ¸ÓÏÛ ‰Â˘Ó ÁÓÒÎÓ Ì‡‚‡Ì-
Ú‡ÊÂÌÌfl Ì‡ Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ¥‚ ‚¥‰‰¥Î¥‚ ‚‡Î˛Ú-
ÌËı ÓÔÂ‡ ¥̂È ¥ ÍÓÌÚÓÎ  ̨ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌËı
ÛÔ‡‚Î¥Ì¸ çÅì ‚ ˜‡ÒÚËÌ¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl
ÓÔÂ‡ÚË‚ÌËı ÔÂÂ‚¥ÓÍ ̆ Ó‰Ó ‚ËÍÓÌ‡Ì-
Ìfl ·‡ÌÍ‡ÏË Ú‡ ˛Ë‰Ë˜ÌËÏË ÓÒÓ·‡ÏË,
˘Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËı
Û„Ó‰ Á ·‡ÌÍ‡ÏË, ‚ËÏÓ„ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓª ¥ÌÒÚ-
ÛÍ ¥̂ª. üÍ˘Ó Û Ò¥̃ Ì¥ 2003 ÓÍÛ Ô‡ ¥̂‚ÌË-
Í‡ÏË ‚¥‰‰¥Î¥‚ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ 572 ÔÂÂ‚¥ÍË
èéÇ, ÚÓ ‚ ·ÂÂÁÌ¥ — 611. èË ˆ¸ÓÏÛ ‚
·ÂÂÁÌ¥ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‚Ëfl‚ÎÂÌËı ÔÓÛ¯ÂÌ¸
Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl (‰Ë‚.
Ú‡·ÎËˆ˛ 2). 

ìÔÓ‰Ó‚Ê Ú¸Óı ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı Ï¥Òflˆ¥‚ ‰Â-
˘Ó ÁÏ¥ÌË‚Òfl ÔÂÂÎ¥Í ‚Ëfl‚ÎÂÌËı ÔÓÛ-
¯ÂÌ¸. üÍ˘Ó ‚ 2000—2002 ÓÍ‡ı Í¥Î¸-
Í¥ÒÚ¸ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌËı Ù‡ÍÚ¥‚ Ì‡‰ÎË¯Í¥‚
(ÌÂ‰ÓÒÚ‡˜¥) ÍÓ¯Ú¥‚ Û Í‡Ò¥ Ú‡ ÌÂÔ‡‚ËÎ¸-
ÌÓ„Ó ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ‰Ó‚¥‰ÓÍ Û èéÇ ·ÛÎ‡
Ï¥Ì¥Ï‡Î¸ÌÓ˛ ¥ ÔÓÒ¥‰‡Î‡ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ ÔÓÁËˆ¥ª,
ÚÓ Û ÔÂ¯ÓÏÛ Í‚‡Ú‡Î¥ 2003 ÓÍÛ ̂ ¥ ÔÓ-
Û¯ÂÌÌfl Ó˜ÓÎËÎË ÔÂÂÎ¥Í. á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ
Ì‡ 1 Í‚¥ÚÌfl 2003 ÓÍÛ Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ‡ÏË ÚÂ-
ËÚÓ¥‡Î¸ÌËı ÛÔ‡‚Î¥Ì¸ çÅì ‚Ëfl‚ÎÂ-
ÌÓ Ú‡Í¥ ÔÓÛ¯ÂÌÌfl Û èéÇ (Û ÔÓfl‰ÍÛ
ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl Ó·Òfl„¥‚):

— Ì‡‰ÎË¯ÍË ‡·Ó ÌÂ‰ÓÒÚ‡˜‡ ÍÓ¯Ú¥‚;
— ̄ Ú‡ÏÔ Í‡ÒË‡ ÌÂ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π ‚ÒÚ‡-

ÌÓ‚ÎÂÌËÏ ‚ËÏÓ„‡Ï;
— ÌÂÔ‡‚ËÎ¸ÌÂ ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ‰Ó‚¥-

‰ÓÍ Á‡ ÙÓÏÓ˛ 377-‡;
— ÌÂÔ‡‚ËÎ¸ÌÂ ÓÙÓÏÎÂÌÌfl ‰ÓÍÛ-

ÏÂÌÚ‡ˆ¥ª, ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓª ‰Îfl Ó·ÓÚË èéÇ;
— ÔÓÛ¯ÂÌÌfl ‚ Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª Ó·Î‡‰-

Ì‡ÌÌfl Ó·Ï¥ÌÌÓ„Ó ÔÛÌÍÚÛ;
— ÔÓÛ¯ÂÌÌfl ÔÓfl‰ÍÛ Á·Â¥„‡ÌÌfl

‚‡Î˛ÚÌËı ˆ¥ÌÌÓÒÚÂÈ.

è
‡‚Ó ÁÓ·ËÚË ‚ËÒÌÓ‚ÍË ÔÓ Ó·ÓÚÛ
èéÇ Û 2002—2003 ÓÍ‡ı Á‡ÎË¯‡πÏÓ
Á‡ ¯‡ÌÓ‚ÌËÏË ˜ËÚ‡˜‡ÏË, Á‡·ÂÁÔÂ-

˜Û˛˜Ë ªı ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ó˛ ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥π˛. 
ëÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸-

ÍËı èéÇ ¥ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚ-

ÑéÑÄíäéÇÄ IçîéêåÄñIü

í‡·ÎËˆfl 2. ëÂÂ‰Ì¸ÓÏ¥Òfl˜Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÔÂÂ‚¥ÓÍ, ÔÓ‚Â‰ÂÌËı Û ÔÛÌÍÚ‡ı Ó·Ï¥ÌÛ

¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË, ¥ ‚Ëfl‚ÎÂÌËı ÔÓÛ¯ÂÌ¸ ˜ËÌÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡ 

Ú‡ ÌÓÏ‡ÚË‚ÌÓ-Ô‡‚Ó‚Ëı ‡ÍÚ¥‚ çÅì

èÂiÓ‰ ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ èéÇ ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÔÂÂ‚¥ÓÍ èéÇ ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‚Ëfl‚ÎÂÌËı 
(ÒÂÂ‰Ìfl Á‡ ÏiÒflˆ¸) (ÒÂÂ‰Ìfl Á‡ ÏiÒflˆ¸) Û èéÇ ÔÓÛ¯ÂÌ¸ 

(ÒÂÂ‰Ìfl Á‡ ÏiÒflˆ¸
Û ÓÁ‡ıÛÌÍÛ Ì‡ 1000

ÔÂÂ‚iÓÍ)

Å‡ÌÍ¥‚- % èéÇ, % Å‡ÌÍ¥‚- % èéÇ, % Å‡ÌÍ¥‚- % èéÇ, %
Ò¸ÍËı flÍ¥ Ô‡- Ò¸ÍËı flÍ¥ Ô‡- Ò¸ÍËı flÍ¥ Ô‡-

ˆ˛˛Ú¸ ˆ˛˛Ú¸ ˆ˛˛Ú¸
Á‡ ‡„ÂÌÚ- Á‡ ‡„ÂÌÚ- Á‡ ‡„ÂÌÚ-
Ò¸ÍËÏË Ò¸ÍËÏË Ò¸ÍËÏË
Û„Ó‰‡ÏË Û„Ó‰‡ÏË Û„Ó‰‡ÏË

á‡ 2002 1 715 44 2 226 56 237 42 332 58 130 42 180 58
¥Í

á‡ 1 Í‚. 
2003 1 466 40 2 219 60 196 33 396 67 171 49 176 51
ÓÍÛ 
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É‡Ù¥Í 4. é·Òfl„Ë ÍÛÔ¥‚Î¥ ¥ ÔÓ‰‡ÊÛ π‚Ó Û ÔÛÌÍÚ‡ı Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË
Û 2002—2003 .
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ÇÄãûíçàâ êàçéä

Ò¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË (40 ¥ 60%), Ò‚¥‰˜ËÚ¸
ÔÓ Ô‡„Ï‡ÚË˜ÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ·‡ÌÍ¥‚ ‰Ó
‚Ë¥¯ÂÌÌfl ÔËÚ‡ÌÌfl ̆ Ó‰Ó ‚¥‰ÍËÚÚfl ÌÓ-
‚Ëı, Á‡ÍËÚÚfl ÌÂÂÌÚ‡·ÂÎ¸ÌËı ‡·Ó “ÍÓÌ-
ÒÂ‚‡ˆ¥ª Ô‡ˆ˛˛˜Ëı” ‚Î‡ÒÌËı èéÇ.
èË ̂ ¸ÓÏÛ ·‡ÌÍË ‚‡ıÓ‚Û˛Ú¸ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸
¥ ÓÁÚ‡¯Û‚‡ÌÌfl Û ¥ÁÌËı Â„¥ÓÌ‡ı ìÍ-
‡ªÌË ‚Î‡ÒÌËı Ù¥Î¥È Ú‡ ‚¥‰‰¥ÎÂÌ¸, flÍ¥
ÚÂÊ Ì‡‰‡˛Ú  ̧ÔÓÒÎÛ„Ë Á Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌËı
‚‡Î˛Ú. á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ˘Ó Á‡‚‰flÍË ·‡ÌÍ¥‚-
Ò¸ÍËÏ ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡Ï Î˛‰Ë Ï‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û ÍÛ-
ÔÛ‚‡ÚË ‡·Ó Ó·Ï¥Ì˛‚‡ÚË ¥ÌÓÁÂÏÌÛ ‚‡Î˛-
ÚÛ ‰Îfl ‚Î‡ÒÌËı ÔÓÚÂ· Û Ì‡È‚¥‰‰‡-
ÎÂÌ¥¯Ëı Ì‡ÒÂÎÂÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı.

ëÚÓÒÓ‚ÌÓ Ó·ÓÓÚÛ ‰ÓÎ‡¥‚ ëòÄ,
flÍËÈ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 83—85% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó
Ó·Òfl„Û ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È, ÚÓ ‚
2003 Óˆ¥ ÒÔÓÒÚÂ¥„‡πÚ¸Òfl Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl
˜‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ ¥̂È, ‚ËÍÓÌ‡ÌËı ̃ ÂÂÁ èéÇ,
flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË,
¥ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ̃ ‡ÒÚÍË ÓÔÂ‡ˆ¥È, ‚ËÍÓÌ‡-
ÌËı ˜ÂÂÁ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ Ó·Ï¥ÌÌ¥ ÔÛÌÍÚË:  

— Û  Ò¥˜Ì¥  —  ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 53 ¥ 47%;  
— Û  Î˛ÚÓÏÛ —  64 ¥ 36%;  
— Û  ·ÂÂÁÌ¥  —  66 ¥ 34%;  
— Û  Í‚¥ÚÌ¥  —  62 ¥ 38%.  
ßÁ Ò¥˜Ìfl ÔÓ Í‚¥ÚÂÌ¸ 2003 ÓÍÛ Ó·Òfl-

„Ë ÓÔÂ‡ˆ¥È Û èéÇ, ˘Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡
‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÁÌ‡˜ÌÓ ÁÓÒÎË:
Á ‰ÓÎ‡‡ÏË ëòÄ — Û ‰ÂÒflÚ¸(!), Á π‚Ó
— ‚ Ó‰ËÌ‡‰ˆflÚ¸(!) ‡Á¥‚, Á ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËÏË
Û·ÎflÏË — Û‰‚¥˜¥. ó‡ÒÚÍÓ‚Ó ̂ Â ÔÓ‚’flÁ‡-
ÌÓ Á¥ ÒÍ‡ÒÛ‚‡ÌÌflÏ ÒÔÎ‡ÚË Û èÂÌÒ¥ÈÌËÈ
ÙÓÌ‰ 1% ‚¥‰ ÒÛÏË ÓÔÂ‡ˆ¥ª Ú‡ ·¥Î¸¯Ó˛
Ï¥Ó˛ — Á ÚËÏ, ̆ Ó èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸
Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÔÓ˜‡ÎË ‚¥‰Ó-
·‡Ê‡ÚË Û Á‚¥Ú‡ı Â‡Î¸Ì¥ Ó·Òfl„Ë ÓÔÂ-
‡ˆ¥È. ä¥Ï ÚÓ„Ó, Á ÏÂÚÓ˛ Î¥·Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª
‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó ËÌÍÛ ìÍ‡ªÌË Ú‡ ‚‰ÓÒÍÓÌ‡-

ÎÂÌÌfl ÔÓfl‰ÍÛ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚‡Î˛ÚÓ-
Ó·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡ „ÓÚ¥‚ÍÓ‚ÓÏÛ ÒÂ„-
ÏÂÌÚ¥ ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó ËÌÍÛ ÔÓÒÚ‡ÌÓ‚Ó˛
è‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚¥‰ 12 ·ÂÂÁÌfl 2003
ÓÍÛ ‹ 106 ÒÍ‡ÒÓ‚‡ÌÓ Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Â ‰Ó-
ÚËÏ‡ÌÌfl Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó (5%) ‚¥‰ıË-
ÎÂÌÌfl ‚¥‰ ÓÙ¥ˆ¥ÈÌÓ„Ó ÍÛÒÛ çÅì Ú‡ 10-
‚¥‰ÒÓÚÍÓ‚Óª ¥ÁÌËˆ¥ Ï¥Ê ÍÛÒ‡ÏË ÍÛÔ¥‚Î¥
Ú‡ ÔÓ‰‡ÊÛ ¥ÌÓÁÂÏÌËı  ‚‡Î˛Ú ÔË ÙÓ-
ÏÛ‚‡ÌÌ¥ Ó·ÏiÌÌËı ÍÛÒ¥‚ Û èéÇ ¥ Í‡Ò‡ı
·‡ÌÍ¥‚. éÚÊÂ, ¥Á 14 ·ÂÂÁÌfl 2003 ÓÍÛ
ÍÛÒË Á‡ ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË
‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛˛Ú¸Òfl ·‡ÌÍ‡ÏË ·ÂÁ Ó·ÏÂ-
ÊÂÌÌfl Ï¥Ì¥Ï‡Î¸ÌÓ„Ó Ú‡ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ-
„Ó ÁÌ‡˜ÂÌÌfl, ̆ Ó Ú‡ÍÓÊ ÒÔËflÎÓ Á·¥Î¸-
¯ÂÌÌ˛ Ó·Òfl„¥‚ ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ-
‡ˆ¥È ‚ ìÍ‡ªÌ¥. 

ç‡ „‡Ù¥Í‡ı 2—4 ˜¥ÚÍÓ ‚Ë‰ÌÓ, ˘Ó
Ó·Òfl„Ë ÍÛÔ¥‚Î¥ Ú‡ ÔÓ‰‡ÊÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª
‚‡Î˛ÚË Û èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Ì‡ Ô¥‰-
ÒÚ‡‚¥ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËı Û„Ó‰, Ï‡ÈÊÂ Á·¥„‡-
˛Ú¸Òfl, Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı èéÇ — ̆ ÓÏ¥Òfl-
ˆfl ¥ÁÌ¥. ñÂ Á‡È‚ËÈ ‡Á ‰Ó‚Ó‰ËÚ¸, ˘Ó
Û Á‚¥Ú‡ı Ó·Ï¥ÌÌËı ÔÛÌÍÚ¥‚, flÍ¥ Ô‡ˆ˛-
˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÌÂ ‚¥‰Ó-
·‡Ê‡˛Ú¸Òfl Â‡Î¸Ì¥ Ó·Òfl„Ë ÓÔÂ‡ˆ¥È
(flÍ ¥ ‚ ·‡Î‡ÌÒ‡ı ˛Ë‰Ë˜ÌËı ÓÒ¥· —
‚Î‡ÒÌËÍ¥‚ ˆËı èéÇ) Á ÏÂÚÓ˛ ÛÌËÍ-
ÌÂÌÌfl ÒÔÎ‡ÚË ˜‡ÒÚËÌË ÔÓ‰‡ÚÍ¥‚. 

ïÓ˜‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÛÌÍÚ¥‚ Ó·Ï¥ÌÛ
‚‡Î˛ÚË ÔË·ÎËÁÌÓ ‚ 1.5 ‡Á‡ ÏÂÌ¯Â,
Ì¥Ê èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍË-
ÏË Û„Ó‰‡ÏË, ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏ¥Òfl˜ÌËÈ Á‡„‡Î¸-
ÌËÈ Ó·ÓÓÚ ‚ Ó‰ÌÓÏÛ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓÏÛ
èéÇ Û „Ë‚ÌÂ‚ÓÏÛ ÂÍ‚¥‚‡ÎÂÌÚ¥ Á‡ Ú¸Ó-
Ï‡ ‚‡Î˛Ú‡ÏË (‰ÓÎ‡ ëòÄ, ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËÈ
Û·Î¸ ¥ π‚Ó) Á‡ ÔÂ¯ËÈ Í‚‡Ú‡Î 2003
ÓÍÛ ÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚ 193.3 ÚËÒ. „Ì. (Û 2002
Óˆ¥ — 96.4 ÚËÒ. „Ì.). ì èéÇ, ˘Ó

Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË,
ˆÂÈ ÔÓÍ‡ÁÌËÍ Á‡ ÔÂ¯ËÈ Í‚‡Ú‡Î 2003
ÓÍÛ ‰Ó¥‚Ì˛‚‡‚  221.4 ÚËÒ. „Ì. (Û
2002 Óˆ¥ — 41.8 ÚËÒ. „Ì.).

ßÁ 16 ·ÂÂÁÌfl 2003 ÓÍÛ Ì‡·ÛÎ‡ ̃ ËÌ-
ÌÓÒÚ¥ ßÌÒÚÛÍˆ¥fl “èÓ ÔÓfl‰ÓÍ Ó-
„‡Ì¥Á‡ˆ¥ª Ú‡ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚‡Î˛ÚÌÓ-
Ó·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡ ÚÂËÚÓ¥ª ìÍ-
‡ªÌË”, Û flÍ¥È Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÓ ‚ËÏÓ„Ë ̆ Ó-
‰Ó Á·ÂÂÊÂÌÌfl ‚‡Î˛ÚÌËı ̂ ¥ÌÌÓÒÚÂÈ, ªı
¥ÌÍ‡Ò‡ˆ¥ª, ÚÂıÌÓÎÓ„¥ª ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ‚‡-
Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È. ç‡ Ì‡¯ ÔÓ-
„Îfl‰, ‚‚Â‰ÂÌÌfl ‚ ‰¥˛ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓª
¥ÌÒÚÛÍˆ¥ª Ú‡ÍÓÊ ‚ÔÎËÌÛÎÓ Ì‡ ‰ËÒ-
ˆËÔÎ¥ÌÛ ‚ËÍÓÌ‡ÌÌfl ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı
ÓÔÂ‡ˆ¥È ¥ ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÌfl ªı ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥‚
Û Á‚¥Ú‡ı èéÇ. 

ì Á‡„‡Î¸ÌÓÏÛ Ó·ÓÓÚ¥ „ÓÚ¥‚ÍÓ‚Óª
¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ̃ ‡ÒÚÍ‡ ‚‡-
Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ
Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2003 ÓÍÛ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎ‡
·ÎËÁ¸ÍÓ 25%, ‡ ‚ ÓÒÚ‡ÌÌ¥È Ï¥Òflˆ¸ —
Òfl„ÌÛÎ‡ ·¥Î¸¯Â 31%. ñÂ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ
ÁÌ‡˜Ì¥ Ó·Òfl„Ë ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ˆ¸ÓÏÛ ÒÂÍ-
ÚÓ¥ „ÓÚ¥‚ÍÓ‚Ó„Ó ‚‡Î˛ÚÌÓ„Ó ËÌÍÛ ìÍ-
‡ªÌË. á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÓÔÂ-
‡ˆ¥È Á „ÓÚ¥‚ÍÓ‚Ó˛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓ˛ ‚‡Î˛-
ÚÓ˛ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÓ, ˘Ó Û 2002 Óˆ¥ ˜Â-
ÂÁ èéÇ Ú‡ Í‡ÒË ·‡ÌÍ¥‚ ‚ËÍÓÌ‡ÌÓ
87%, ‡ Á‡ ß Í‚‡Ú‡Î 2003 ÓÍÛ — ÔÓÌ‡‰
74% ‚Ò¥ı ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È ‚
ìÍ‡ªÌ¥ (‰Ë‚. „‡Ù¥Í 5). Ñ¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸
·‡ÌÍ¥‚ ÛÔÓ‰Ó‚Ê ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı ÓÍ¥‚
Á‡Ò‚¥‰˜ËÎ‡, ˘Ó ‚ÓÌË ÌÂÒÛÚ¸ ÓÒÌÓ‚ÌÂ
Ì‡‚‡ÌÚ‡ÊÂÌÌfl Á‡ ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËÏË
ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ¥ ‚¥‰¥„‡˛Ú¸
‰ÓÏ¥ÌÛ˛˜Û ÓÎ¸ Ì‡ ˆ¸ÓÏÛ ËÌÍÛ.

***
èÓÍË ‚ÂÒÚ‡‚Òfl ÌÓÏÂ
á‡ ÒÚ‡ÌÓÏ Ì‡ 01.05.2003 . Á‡„‡Î¸Ì‡

Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ èéÇ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÔÓ˜‡ÚÍÓÏ
ÓÍÛ ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl Ì‡ 276 —  ªı Á‡ÎË¯Ë-
ÎÓÒfl 3 592: 1 480 ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ¥ 2 112
ÚËı, ̆ Ó Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó-
‰‡ÏË. èË ̂ ¸ÓÏÛ Í¥Î¸Í¥ÒÌÂ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ-
¯ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı Ó·Ï¥ÌÌËı ÔÛÌÍÚ¥‚
¥ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË
Û„Ó‰‡ÏË, ÁÏ¥ÌËÎÓÒfl:  Ì‡ 1 Ú‡‚Ìfl ‚Ó-
ÌÓ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎÓ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ 41 ¥ 59%. ì
Í‚¥ÚÌ¥ 2003 . ·ÛÎÓ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ 567 ÔÂ-
Â‚¥ÓÍ, Á‡ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË flÍËı ‚ÒÚ‡-
ÌÓ‚ÎÂÌÓ 19 ÔÓÛ¯ÂÌ¸ Û ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı
Ó·Ï¥ÌÌËı ÔÛÌÍÚ‡ı ¥ 66 — Û èéÇ, flÍ¥
Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË  Û„Ó‰‡ÏË.
èÓ¥‚ÌflÌÓ Á ·ÂÂÁÌÂÏ Û Í‚¥ÚÌ¥ 2003
ÓÍÛ ÔËÚÓÏ‡ ‚‡„‡ ‰ÓÎ‡‡ ëòÄ Û Á‡-
„‡Î¸ÌÓÏÛ Ó·ÓÓÚ¥ ¥ÌÓÁÂÏÌËı ‚‡Î˛Ú,
flÍ¥ ÍÛÔÛ˛Ú¸Òfl ¥ ÔÓ‰‡˛Ú¸Òfl Û èéÇ
ìÍ‡ªÌË, ÁÏÂÌ¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 84.4%, π‚Ó
— Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 9.3%, ÓÒ¥ÈÒ¸ÍËı
Û·Î¥‚ — Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 6%.

■■

Ä‚ÚÓ ‚ËÒÎÓ‚Î˛π ‚‰fl˜Ì¥ÒÚ¸ ÄÚÂÏÛ
éÎÂÍÒ‡Ì‰Ó‚Ë˜Û êÛÔ¥ˆÂ‚Û Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Û
‚ Ô¥‰„ÓÚÓ‚ˆ¥ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌËı ‰‡ÌËı. 

í‡·ÎËˆfl  3. ëÂÂ‰Ì¸ÓÏ¥Òfl˜Ì¥ Ó·Òfl„Ë ÓÔÂ‡ˆ¥È Û ÓÁ‡ıÛÌÍÛ Ì‡ Ó‰ËÌ ÔÛÌÍÚ

Ó·Ï¥ÌÛ ¥ÌÓÁÂÏÌÓª ‚‡Î˛ÚË Û 2002—2003 ÓÍ‡ı (ÚËÒfl˜ Ó‰ËÌËˆ¸)

ç‡Á‚‡ ‚‡Î˛ÚË Å‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ èéÇ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ 
Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË

2002 . ß Í‚‡Ú‡Î 2003 . 2002 . ß Í‚‡Ú‡Î 2003 .
ÑÓÎ‡Ë ëòÄ 15.2 32.0 5.6 36.0

êÓÒ¥ÈÒ¸Í¥ Û·Î¥ 50.8 64.3 58.6 99.1
∏‚Ó 2.0 3.5 0.34 3.55

ÇÒ¸Ó„Ó Û „Ë‚ÌÂ‚ÓÏÛ 96.4 193.3 41.8 221.4
ÂÍ‚¥‚‡ÎÂÌÚ¥
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É‡Ù¥Í 5. á‡„‡Î¸ÌËÈ Ó·ÓÓÚ Á‡ ‚‡Î˛ÚÓÓ·Ï¥ÌÌËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË Û Í‡Ò‡ı ¥ èéÇ ·‡ÌÍ¥‚ 
Ú‡ èéÇ, flÍ¥ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Á‡ ‡„ÂÌÚÒ¸ÍËÏË Û„Ó‰‡ÏË, ‚ 2002 — 2003 .
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— ç‡ ‰ÛÏÍÛ ‚Ë‰‡ÚÌÓ„Ó ÏÂÌÂ‰ÊÂ‡ ÒÛ˜‡ÒÌÓÒÚ¥ è¥ÚÂ‡ ÑÛ-
ÍÂ‡, ̆ Ó ÓÔ¥ÍÛπÚ¸Òfl ÚÂıÌÓÎÓ„¥flÏË ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl, ÁÌ‡ÌÌfl π ÍÎ˛-
˜Ó‚ËÏ ÂÒÛÒÓÏ Ò‚¥ÚÓ‚Óª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, ªª Û¯¥ÈÌÓ˛ ÒËÎÓ˛. Ç‡¯
ÔÓ„Îfl‰ Ì‡ ÒÚ‡‚ÎÂÌÌfl ‰Ó ˆ¥πª ‡ÍÒ¥ÓÏË Ì‡ ÚÂÂÌ‡ı ìÍ‡ªÌË?

— ëÔ‡‚‰¥, ‚ ÔÓÒÚ¥Ì‰ÛÒÚ¥‡Î¸ÌÓÏÛ ÒÛÒÔ¥Î¸ÒÚ‚¥, ‰Ó ÔÓ·Û-
‰Ó‚Ë flÍÓ„Ó ÔËÒÚÛÔËÎË Í‡ªÌË — Î¥‰ÂË Ò‚¥ÚÓ‚Óª ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥ÍË, ÓÒÌÓ‚ÌËÏË Ù‡ÍÚÓ‡ÏË ÔÓ„ÂÒÛ π ÁÌ‡ÌÌfl, ¥ÌÚÂ-
ÎÂÍÚ, ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥fl, ÌÓÒ¥flÏË ÍÓÚËı π Î˛‰Ò¸ÍËÈ ÂÒÛÒ. á‡
Í¥Î¸Í‡ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı ÓÍ¥‚ ìÍ‡ªÌ‡ ÒÚ‡Î‡ ÔÓ-ÒÔ‡‚ÊÌ¸ÓÏÛ
‚¥‰ÍËÚÓ˛ ‰Ó ‚Ò¸Ó„Ó, ˘Ó ‚¥‰·Û‚‡πÚ¸Òfl Û Ò‚¥Ú¥. üÍ Û˜‡ÒÌËÍ
ÔÓˆÂÒÛ „ÎÓ·‡Î¥Á‡ˆ¥ª, „‡‚Âˆ¸ Ì‡ Ò‚¥ÚÓ‚ÓÏÛ ËÌÍÛ, ‚ÓÌ‡
¯‚Ë‰ÍÓ ÓÔ‡ÌÓ‚Ûπ Ô‡‚ËÎ‡ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl. ÄÎÂ
Ì‡È‚‡Ê˜Â, Ó˜Â‚Ë‰ÌÓ, Ì‡‚˜ËÚËÒfl ÓÁÏÓ‚ÎflÚË “ÏÓ‚Ó˛ ËÌ-
ÍÛ”. ë‡ÏÂ ÒËÒÚÂÏ‡ ·¥ÁÌÂÒ-ÓÒ‚¥ÚË ÔÓÍÎËÍ‡Ì‡ „ÓÚÛ‚‡ÚË ÏÂ-
ÌÂ‰ÊÂ¥‚, ‰Îfl flÍËı Ú‡Í‡ ÏÓ‚‡ ÒÚ‡Î‡ · ¥‰ÌÓ˛. ñÂ ÌÂ ÔÓ-
ÒÚÓ ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÒÚË, ̂ Â Î¥‰ÂË, flÍ¥ Ï‡˛Ú¸ ÍÎ˛˜Ó‚Û ÍÓÌÍÛÂÌÚ-
ÌÛ ÔÂÂ‚‡„Û — ¥ÌÌÓ‚‡ˆ¥ÈÌ¥ ÁÌ‡ÌÌfl Ú‡ ‚Ï¥ÌÌfl ÌËÏË ÍÓË-
ÒÚÛ‚‡ÚËÒfl. ë‡ÏÂ Ú‡ÍËÏ Î˛‰flÏ Ì‡ÎÂÊËÚ¸ Ï‡È·ÛÚÌπ. ì Ô¥‰„Ó-
ÚÓ‚ˆ¥ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ·¥ÁÌÂÒ-ÂÎ¥ÚË ¥ ÔÓÎfl„‡π ÓÒÌÓ‚Ì‡ ÙÛÌÍˆ¥fl
ñÂÌÚÛ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÓª Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË (ñåè).

— óË ‚‰‡ÎÓÒfl ‚Ú¥ÎËÚË Ï¥ª, ÒÔÓ‰¥‚‡ÌÌfl, ¥‰Âª, Á‡ÍÎ‡‰ÂÌ¥ Ï‡È-
ÊÂ 10 ÓÍ¥‚ ÚÓÏÛ?

— äÓÌˆÂÔÚÛ‡Î¸Ì¥ ¥‰Âª ˘Ó‰Ó Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË Ù‡ı¥‚ˆ¥‚ ÌÓ‚Ó-
„Ó ÚËÔÛ, Á‰‡ÚÌËı Ú‡ÌÒÙÓÏÛ‚‡ÚË ÂÍÓÌÓÏ¥ÍÛ, ‡ ÔÓÚ¥Ï ÓÁ-
„ÓÌÛÚË Ó·ÓÚÛ ‚ ËÌÍÓ‚Ëı ÛÏÓ‚‡ı, ˆ¥ÎÍÓ‚ËÚÓ Â‡Î¥ÁÓ-
‚‡Ì¥. á‡ ÓÍË ¥ÒÌÛ‚‡ÌÌfl ñÂÌÚÛ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÓª Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË
‚ Ì¸ÓÏÛ ÁÛÒËÎÎflÏË ÔÓ‚¥‰ÌËı Í‡ÙÂ‰ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ Ô¥‰„Ó-
ÚÓ‚ÎÂÌÓ ÔÓÌ‡‰ 1800 Ï‡„¥ÒÚ¥‚, flÍ¥ ÔÓÔÓ‚ÌËÎË Ó„‡ÌË ‰Â-
Ê‡‚ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl, ÔÓ‰‡ÚÍÓ‚Óª ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ˆ¥ª, ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸-
ÌËÈ ·‡ÌÍ ìÍ‡ªÌË, ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË, ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌ¥ ÔË-
‚‡ÚÌ¥ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ÒÚÛÍÚÛË, ‚Ë˘¥ Ì‡‚˜‡Î¸Ì¥ Á‡ÍÎ‡‰Ë. Ä‚-
ÚÓËÚÂÚ ñåè ÒÂÂ‰ “ÒÔÓÊË‚‡˜¥‚”-Ó·ÓÚÓ‰‡‚ˆ¥‚ ‰ÛÊÂ ‚Ë-
ÒÓÍËÈ. ì Ì‡Ò ÒÚ‚ÓÂÌÓ ÒÛ˜‡ÒÌÛ Ì‡‚˜‡Î¸ÌÓ-ÏÂÚÓ‰Ë˜ÌÛ ·‡-
ÁÛ, ÔÓˆÂÒ Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÒÚ¥‚ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÛπÚ¸Òfl ÔÓÚÛÊ-
ÌËÏ Ì‡ÛÍÓ‚ËÏ ÔÓÚÂÌˆ¥‡ÎÓÏ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ.

ñÂÌÚ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÓª Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË Ï‡π Ì‡ ÏÂÚ¥ ‚ÊÂ Ì‡È-
·ÎËÊ˜ËÏ ˜‡ÒÓÏ Ô¥‰ÌflÚË Ì‡ flÍ¥ÒÌÓ ÌÓ‚ËÈ ¥‚ÂÌ¸ ÒËÒÚÂÏÛ
Ì‡‚˜‡ÌÌfl flÍ Á‡ ÁÏ¥ÒÚÓÏ, Ú‡Í ¥ Á‡ ÙÓÏÓ˛. èÎ‡ÌÛπÚ¸Òfl ‰Ë-
‚ÂÒËÙ¥ÍÛ‚‡ÚË Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍÛ Á‡ ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËÏË ÔÓ„‡Ï‡-
ÏË, ‚¥‰ÍËÚÓ ÒÔ¥Î¸ÌÛ ¥Á Á‡Û·¥ÊÌËÏË ‚ÛÁ‡ÏË-Ô‡ÚÌÂ‡ÏË
Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÛ ÔÓ„‡ÏÛ Á ·¥ÁÌÂÒ-‡‰Ï¥Ì¥ÒÚÛ‚‡ÌÌfl (åÅÄ), ÍÓ-
ÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚¥ Ì‡‚˜‡Î¸Ì¥ ÔÓ„‡ÏË (·¥ÁÌÂÒ-ÚÂÌ¥Ì„), Á‡-
ÔÓ‚‡‰ÊÛπÚ¸Òfl ‰ËÒÚ‡Ìˆ¥ÈÌ‡ ÙÓÏ‡ Ì‡‚˜‡ÌÌfl ÚÓ˘Ó. ÇÒ¥ ̂ ¥
ÌÓ‚‡ˆ¥ª π ÊËÚÚπ‚Ó ÌÂÓ·ı¥‰ÌËÏË flÍ ‰Îfl ñåè, ̆ Ó· ÛÚËÏ‡-
ÚË Ò‚Óª ÔÓÁËˆ¥ª Ì‡ ËÌÍÛ, Ú‡Í ¥ ‰Îfl ‚‰ÓÒÍÓÌ‡ÎÂÌÌfl ‚¥Ú˜ËÁ-
ÌflÌÓª ·¥ÁÌÂÒ-ÓÒ‚¥ÚË ‚ ˆ¥ÎÓÏÛ.

— óËÏ ÇË ÍÂÛπÚÂÒfl, Ô¥‰·Ë‡˛˜Ë Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸Í¥ ÔÓ„‡ÏË? 
— ÉÓÎÓ‚ÌËÈ ÍËÚÂ¥È — ˆÂ ÔÓÔËÚ Ì‡ Ù‡ı¥‚ˆ¥‚

‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ„Ó ÔÓÙ¥Î˛. ë¸Ó„Ó‰Ì¥ Ú‡ÍËı ÔÓ„‡Ï 12. ëÎÛı‡˜¥,
flÍ¥ ªı ÓÔ‡ÌÓ‚Û˛Ú¸, ÏÓÊÛÚ¸ Á‡ÔÓ‚ÌËÚË Í‡‰Ó‚Û Ì¥¯Û ‚ ·Û‰¸-
flÍ¥È ÒÙÂ¥ ·¥ÁÌÂÒÛ. Ç¥‰ÍËÚÓ ÛÌ¥‚ÂÒ‡Î¸ÌÛ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÛ
ÔÓ„‡ÏÛ Á ·¥ÁÌÂÒ-‡‰Ï¥Ì¥ÒÚÛ‚‡ÌÌfl, flÍ‡ π Ó‰Ì¥π˛ Á Ì‡ÈÔÂ-
ÒÚËÊÌ¥¯Ëı Û Ò‚¥Ú¥.

ÑÛ„ËÈ ‚‡ÊÎË‚ËÈ ÍËÚÂ¥È — ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÚÂ· Û
ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÒÚ‡ı Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ Ò‚¥ÚÓ‚Ëı ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥È ÓÁ‚ËÚÍÛ
ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË. éÒ‚¥Ú‡ Á‡‚Ê‰Ë ÔÓ‚ËÌÌ‡ ‚ËÔÂÂ‰Ê‡ÚË Ô‡ÍÚËÍÛ.

— üÍ¥ Ô‡ÍÚËÍÛπÚÂ ÙÓÏË Ì‡‚˜‡ÌÌfl? 
— éÒÓ·‡Ï, ˘Ó Ï‡˛Ú¸ ‚Ë˘Û ÓÒ‚¥ÚÛ ·Û‰¸-flÍÓ„Ó ÔÓÙ¥Î˛,

ÔÓÔÓÌÛ˛Ú¸Òfl Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸Í¥ ÔÓ„‡ÏË: Ó˜ÌÓ-Á‡Ó˜Ì‡ (2 ÓÍË)
‡·Ó Á‡Ó˜Ì‡ (3 ÓÍË), ˘Ó ‰‡π ÁÏÓ„Û Á‰Ó·ÛÚË ‰Û„Û ‚Ë˘Û ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥˜ÌÛ ÓÒ‚¥ÚÛ È ÓÚËÏ‡ÚË Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍËÈ ‰ËÔÎÓÏ äçÖì
‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó Á‡ÁÍ‡. ëÔÂˆËÙ¥Í‡ Ó˜ÌÓ-Á‡Ó˜ÌÓª ÙÓÏË ÔÓÎfl„‡π
‚ ÚÓÏÛ, ̆ Ó ÒÎÛı‡˜¥ Ï‡˛Ú¸ ̆ Ó¥˜ÌÓ ̃ ÓÚËË ÂÍÁ‡ÏÂÌ‡ˆ¥ÈÌÓ-Ì‡-
‚˜‡Î¸Ì¥ ÒÂÒ¥ª ÚË‚‡Î¥ÒÚ˛ 15 ‰Ì¥‚ ÍÓÊÌ‡, ÔÓÚfl„ÓÏ flÍËı ÔÓ-

ç‡¯Â ÍÂ‰Ó
— ÒËÎ¸ÌËı Ó·ËÚË

ÒËÎ¸Ì¥¯ËÏË
Упродовж останнього десятиліття постійно

зростає потреба в підготовці магістрів з бізнес-
адміністрування. Їхні ряди рiк у рiк поповнюються.
Але якщо раніше наявність ступеня була еквіва-
лентною членству в елітарному клубі, то нині ва-
жливе ще й ім ’я закладу, де він одержаний. В Україні
“Знак якості ” заслужено має Центр магістерської
підготовки Київського національного економічного
університету. Пропонуємо вашій увазі інтерв ’ю з
директором центру, доктором економічних наук,
професором Анатолієм Михайловичем Поручником. 

Íàøi  iíòåðâ’þ/
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‚‡‰flÚ¸Òfl ‡Û‰ËÚÓÌ¥ Á‡ÌflÚÚfl Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ÒÛ˜‡ÒÌËı ‡ÍÚË‚-
ÌËı ÏÂÚÓ‰¥‚. ìÌ¥‚ÂÒËÚÂÚ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ÒÚÛ‰ÂÌÚ¥‚ Ô¥‰Û˜ÌËÍ‡-
ÏË Ú‡ ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌËÏË Ì‡‚˜‡Î¸ÌÓ-ÏÂÚÓ‰Ë˜ÌËÏË Ï‡ÚÂ¥‡Î‡ÏË.

— éı‡‡ÍÚÂËÁÛÈÚÂ ‚‡¯Ó„Ó Ò¸Ó„Ó‰Ì¥¯Ì¸Ó„Ó ÒÚÛ‰ÂÌÚ‡. üÍ¥
Û Ì¸Ó„Ó Ô¥ÓËÚÂÚË, flÍ¥ ÒÔÓ‚¥‰Ûπ ˆ¥ÌÌÓÒÚ¥?

— çËÌ¥ ‚ Ï‡„¥ÒÚ‡ÚÛ¥ Ì‡‚˜‡πÚ¸Òfl ÔÓÌ‡‰ 1200 ÒÎÛı‡˜¥‚.
ñÂ ¥ÁÌ¥ Á‡ ‚¥ÍÓÏ (‚¥‰ 23 ‰Ó 55 ÓÍ¥‚) ¥ Á‡ ÒÙÂÓ˛ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
Î˛‰Ë. ∏ ÒÂÂ‰ ÌËı ÏÓÎÓ‰¸, flÍ‡ Ó·ËÚ¸ ÔÂ¯¥ ÍÓÍË ‚
·¥ÁÌÂÒ¥, ÍÂ¥‚ÌËÍË ÒÓÎ¥‰ÌËı Ù¥Ï, ·‡ÌÍ¥‚, Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËı
·¥ÁÌÂÒ-ÒÚÛÍÚÛ, ‰ÂÊ‡‚ÌËı ÛÒÚ‡ÌÓ‚ Ú‡ Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥È, „Ó-
Ï‡‰Ò¸Í¥ È ÔÓÎ¥ÚË˜Ì¥ ‰¥fl˜¥, ‚ ÚÓÏÛ ˜ËÒÎ¥ Ì‡Ó‰Ì¥ ‰ÂÔÛÚ‡ÚË
ìÍ‡ªÌË. üÍËÏË · ¥ÁÌËÏË ÌÂ ·ÛÎË ̂ ¥ Î˛‰Ë, ªı Ó·’π‰ÌÛ˛Ú¸
Ú‡Í¥ ÒÔ¥Î¸Ì¥ ËÒË Ú‡ ‰ÛıÓ‚Ì¥ ̂ ¥ÌÌÓÒÚ¥, flÍ Ô‡„ÌÂÌÌfl ‰Ó Ò‡-
ÏÓ‚‰ÓÒÍÓÌ‡ÎÂÌÌfl, ̂ ¥ÎÂÒÔflÏÓ‚‡Ì¥ÒÚ¸, ‚ËÒÓÍ‡ Ò‡ÏÓÓˆ¥ÌÍ‡,
ÔÓÚfl„ ‰Ó ÒÛ˜‡ÒÌËı ÂÍÓÌÓÏ¥ÍÓ-Ô‡‚Ó‚Ëı ÁÌ‡Ì¸, ·‡Ê‡ÌÌfl
Ó‚ÓÎÓ‰¥ÚË ̂ Ë‚¥Î¥ÁÓ‚‡ÌËÏË ÔËÈÓÏ‡ÏË ‚Â‰ÂÌÌfl ·¥ÁÌÂÒÛ Ú‡
ÁÓ·ËÚË „¥‰ÌËÈ ‚ÌÂÒÓÍ Û ÓÁ·Û‰Ó‚Û Ì‡¯Óª Í‡ªÌË, ªª ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥ÍË.

— ïÚÓ ‚ËÍÎ‡‰‡π ‚ Ï‡„¥ÒÚ‡ÚÛ¥? óË Ô‡ÍÚËÍÛπÚ¸Òfl ÒÚ‡ÊÛ-
‚‡ÌÌfl ‚ËÍÎ‡‰‡˜¥‚ ¥ ‰Â Ò‡ÏÂ?

— ÑÓÒ‚¥‰ ÔÂÂÍÓÌÛπ: ÎË¯Â Ì‡‚˜‡Î¸ÌËÈ Á‡ÍÎ‡‰ ¥Á ·‡„‡-
ÚÓ¥˜ÌËÏË Ú‡‰Ëˆ¥flÏË Ú‡ ‚ËÒÓÍÓ˛ ÂÔÛÚ‡ˆ¥π˛ ‚¥‰ÍË‚‡π
¯Îflı ‰Ó Í‡’πË Ú‡ ·¥ÁÌÂÒÛ. äçÖì π ÔÓ‚¥‰ÌËÏ ÂÍÓ-
ÌÓÏ¥˜ÌËÏ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÓÏ. âÓ„Ó ‡‚ÚÓËÚÂÚ ¥ ÔÓÔÛÎflÌ¥ÒÚ¸
·‡ÁÛ˛Ú¸Òfl Ì‡ ÔÓ„ÂÒË‚ÌËı ÔÂÂÚ‚ÓÂÌÌflı, ˘Ó ªı ÔÓ‚Ó-
‰ËÚ¸ ÍÓÎÂÍÚË‚ ‚ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ ÓÍË, Ú‡ Í‡˘Ëı Ú‡‰Ëˆ¥flı ÏËÌÛ-
ÎÓ„Ó. äÓÌÍÛÂÌÚÌ¥ ÔÂÂ‚‡„Ë Ì‡¯Ó„Ó ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ: ÔÓ-ÔÂ-
¯Â, ‚ËÁÌ‡ÌÌfl Ì‡ÛÍÓ‚Óª ¯ÍÓÎË Á Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚, ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌÚÛ,
ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡, ·Ûı„‡ÎÚÂÒ¸ÍÓ„Ó Ó·Î¥ÍÛ, Ï‡ÍÂ-
ÚËÌ„Û, Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌÓª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó Ô‡‚‡; ÔÓ-
‰Û„Â, ‚ËÒÓÍËÈ Ì‡ÛÍÓ‚ËÈ ¥‚ÂÌ¸ Ì‡¯Ëı ‚ËÍÎ‡‰‡˜¥‚, flÍ¥
ÌÂ Ú¥Î¸ÍË ÔÓÔÛÎflËÁÛ˛Ú¸ „ÓÚÓ‚¥ ÁÌ‡ÌÌfl, ‡ È π ªı „ÂÌÂ‡ÚÓ-
‡ÏË, ‡‚ÚÓ‡ÏË Ô¥‰Û˜ÌËÍ¥‚ iÁ ¥ÁÌËı ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËı ‰ËÒ-
ˆËÔÎ¥Ì, Á‡ flÍËÏË, ‰Ó Â˜¥, Ì‡‚˜‡˛Ú¸Òfl ‚ ÛÒ¥È ìÍ‡ªÌ¥; ÔÓ-
ÚÂÚπ, ‚Ò¥ ‚ËÍÎ‡‰‡˜¥ ÔÓÙÂÒ¥ÈÌÓ Ó¥πÌÚÓ‚‡ÌËı ‰ËÒˆËÔÎ¥Ì
Ï‡˛Ú¸ ‰ÓÒ‚¥‰ Ô‡ÍÚË˜ÌÓª Ó·ÓÚË ‚ ·¥ÁÌÂÒ-ÒÙÂ¥ ˜Ë ·‡Ì-
Í¥‚Ò¸ÍÓ-Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

ä¥Ï ÚÓ„Ó, ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚ ÔÎ¥‰ÌÓ ÒÔ¥‚Ô‡ˆ˛π Á 22 Á‡-

Û·¥ÊÌËÏË ‚ÛÁ‡ÏË Ú‡ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÏË Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥flÏË 12
Í‡ªÌ Ò‚¥ÚÛ. èÓÌ‡‰ 300 ‚ËÍÎ‡‰‡˜¥‚ Ï‡„¥ÒÚ‡ÚÛË ÔÓÈ¯ÎË
ÒÚ‡ÊÛ‚‡ÌÌfl ‚ åÇî, ∏Åêê, ‚ÛÁ‡ı ¥ Ù¥Ï‡ı Ä‚ÒÚ¥ª, ÇÂÎË-
ÍÓ·ËÚ‡Ì¥ª, ä‡Ì‡‰Ë, ëòÄ, äËÚ‡˛, ç¥ÏÂ˜˜ËÌË, î‡Ìˆ¥ª,
ßÚ‡Î¥ª Ú‡ ¥Ì¯Ëı Í‡ªÌ. ÑÓ ‚ËÍÎ‡‰‡ˆ¸ÍÓª Ó·ÓÚË Á‡ÔÓ¯Û˛Ú¸-
Òfl Ú‡ÍÓÊ ÏÂÌÂ‰ÊÂË-Ô‡ÍÚËÍË, ÍÂ¥‚ÌËÍË ‰ÂÊ‡‚ÌËı
‚¥‰ÓÏÒÚ‚ Ú‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚, Á‡Û·¥ÊÌ¥ Ù‡ı¥‚ˆ¥.

çÂ ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Ó äçÖì ‚ıÓ‰ËÚ¸ ‰Ó ÒÍÎ‡‰Û å¥ÊÌ‡Ó‰ÌÓª
‡ÒÓˆ¥‡ˆ¥ª ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚ¥‚, flÍ¥ „ÓÚÛ˛Ú¸ Ï‡„¥ÒÚ¥‚ Ì‡ ¥‚Ì¥
Ò‚¥ÚÓ‚Ëı ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚. ñÂÌÚ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÓª Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÍË ÂÙÂÍ-
ÚË‚ÌÓ ¥ÌÚÂ„ÛπÚ¸Òfl Á π‚ÓÔÂÈÒ¸ÍÓ˛ Ú‡ Ò‚¥ÚÓ‚Ó˛ ÒËÒÚÂÏ‡-
ÏË ÓÒ‚¥ÚË.

— åË Á Ç‡ÏË ÁÌ‡ıÓ‰ËÏÓÒ¸ Û ˜Û‰Ó‚ÓÏÛ ÔËÏ¥˘ÂÌÌ¥ —
Ô‡Ï’flÚˆ¥ ‡ı¥ÚÂÍÚÛË, ‚¥‰ÌÓ‚ÎÂÌ¥È ÁÛÒËÎÎflÏË ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ.
Ç‡Ò ÏÓÊÌ‡ ÔË‚¥Ú‡ÚË ¥Á ÌÓ‚ÓÒ¥ÎÎflÏ? 

— åË ÔË¯‡πÏÓÒfl ÔÂÍ‡ÒÌËÏ Ì‡‚˜‡Î¸ÌËÏ ÍÓÔÛÒÓÏ ÔÓ
‚ÛÎËˆi åÂÎ¸ÌËÍÓ‚‡, 1, flÍËÈ Ì‡‰‡‚ ‰Îfl ÒÎÛı‡˜¥‚ ñåè ÂÍ-
ÚÓ‡Ú ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ. ì Ì¸ÓÏÛ Ó„‡Ì¥˜ÌÓ ÔÓπ‰ÌÛ˛Ú¸Òfl ÒÚ‡Ó-
‚ËÌÌ‡ ‡ı¥ÚÂÍÚÛ‡ Ú‡ ÒÛ˜‡ÒÌËÈ ÍÓÏÙÓÚ, ÚÛÚ ÔÓÒÚÓ¥ Ò‚¥ÚÎ¥
‡Û‰ËÚÓ¥ª, ÍÛÚÓ˜ÍË ‚¥‰ÔÓ˜ËÌÍÛ, ·¥·Î¥ÓÚÂÍ‡, ÍÓÏÔ’˛ÚÂÌËÈ
ÍÎ‡Ò, ÔÓ·ÛÚÓ‚‡ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛ‡. êÂÒÚ‡‚‡ˆ¥fl ·Û‰ËÌÍÛ ‚ÂÎ‡Òfl
‚ËÍÎ˛˜ÌÓ Á‡ ÍÓ¯ÚË ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÛ, flÍ¥ ‚¥Ì Á‡Ó·Îflπ, Ì‡‰‡˛-
˜Ë ¥ÁÌÓÏ‡Ì¥ÚÌ¥ ÓÒ‚¥ÚÌ¥ ÔÓÒÎÛ„Ë, ‚ ÚÓÏÛ ̃ ËÒÎ¥ È ̃ ÂÂÁ ñåè.
ë¸Ó„Ó‰Ì¥ ÚÛÚ ÒÚ‚ÓÂÌÓ ¥‰Â‡Î¸Ì¥ ÛÏÓ‚Ë ‰Îfl Ú‚Ó˜Óª ÔÎ¥‰ÌÓª Ì‡-
ÛÍÓ‚Ó-ÍÓÌÒ‡ÎÚËÌ„Ó‚Óª Ú‡ Ì‡‚˜‡Î¸ÌÓª Ó·ÓÚË.

åË ÌÂ Ó·ÏÂÊÛπÏÓÒfl ÎË¯Â Ì‡‰‡ÌÌflÏ Ï‡„¥ÒÚÂÒ¸ÍÓª ÓÒ‚¥ÚË,
‡ÎÂ È ÔÓÔÓÌÛπÏÓ Á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌËÏ ÓÒÓ·‡Ï ÍÓÓÚÍÓÒÚÓÍÓ‚¥
ÍÛÒË Á ·¥ÁÌÂÒ-ÚÂÌ¥Ì„Û Á ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌËı ÔÓ·ÎÂÏ ÏÂÌÂ‰ÊÏÂÌ-
ÚÛ, Ï‡ÍÂÚËÌ„Û, ·Ûı„‡ÎÚÂÒ¸ÍÓ„Ó Ó·Î¥ÍÛ, Ô‡‚‡, Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ ‰Îfl
¥ÁÌËı Í‡ÚÂ„Ó¥È Ô‡ˆ¥‚ÌËÍ¥‚.

éÚÊÂ, ‚ Ì‡¯ÓÏÛ ñåè ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍË ·¥ÁÌÂÒ-ÒÙÂË ÏÓÊÛÚ¸
flÍ Ô¥‰‚Ë˘ËÚË ‚Î‡ÒÌÛ Í‚‡Î¥Ù¥Í‡ˆ¥˛, Ú‡Í ¥ ‚ Ì‡ÈÍÓÓÚ¯¥
ÚÂÏ¥ÌË ÓÚËÏ‡ÚË ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÛ ÛÌ¥‚ÂÒËÚÂÚÒ¸ÍÛ ÓÒ‚¥ÚÛ.
Å‡Ê‡Ì¥ „ÓÒÚ¥ ÚÛÚ ¥ Ú¥, ıÚÓ ıÓ˜Â ‚ Ï‡È·ÛÚÌ¸ÓÏÛ ÔÓ‚’flÁ‡ÚË Ò‚Ó˛
‰ÓÎ˛ Á ·¥ÁÌÂÒÓÏ ¥ ÒÚ‡ÚË ‚ Ì¸ÓÏÛ ÒÔ‡‚ÊÌ¥Ï ÔÓÙÂÒ¥ÓÌ‡ÎÓÏ.

■■
êÓÁÏÓ‚Û ‚ÂÎ‡ ÊÛÌ‡Î¥ÒÚÍ‡ 

ìÊÛ‡Ó·!à·ÒÊÌ‚Ô/

é
ÒÌÓ‚Ì¥ Á‡‚‰‡ÌÌfl ÌÓ‚ÓÁ‡ÒÌÓ‚‡ÌÓ„Ó ÍËª‚-
Ò¸ÍÓ„Ó ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËˆÚ‚‡ — Ì‡‰‡ÌÌfl Ô¥‰-
ÚËÏÍË ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËÏ ·‡ÌÍ‡Ï — ˜ÎÂÌ‡Ï

VISA Á‡ ‚Ò¥Ï‡ Ì‡ÔflÏ‡ÏË ÓÁ‚ËÚÍÛ Í‡ÚÍÓ-
‚Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ, ‚‡ıÓ‚Û˛˜Ë ÔÓ‰‡Î¸¯Â Ì‡Ó˘Û-
‚‡ÌÌfl ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl Ú‡ ÔËÈÏ‡ÌÌfl ÔÎ‡ÒÚËÍÓ-
‚Ëı Í‡ÚÓÍ, Á‡ÔÛÒÍ ÌÓ‚Ëı ÔÓ‰ÛÍÚ¥‚ ¥ ÚÂıÌÓ-
ÎÓ„¥È VISA, ‡ Ú‡ÍÓÊ ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl ÓÒ‚¥ÚÌ¥ı,
‡ÌÚË¯‡ı‡ÈÒ¸ÍËı Ú‡ Ï‡ÍÂÚËÌ„Ó‚Ëı ÔÓ„‡Ï.

“Ç¥‰ÍËÚÚfl ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËˆÚ‚‡ VISA ‚ ìÍ-
‡ªÌ¥ Ò‚¥‰˜ËÚ¸ ÔÓ ‚ËÁÌ‡ÌÌfl ÍÂ¥‚ÌËˆÚ‚ÓÏ
ÔÎ‡Ú¥ÊÌÓª ÒËÒÚÂÏË ÔÂ‚ÌÓ„Ó ÒÚÛÔÂÌfl Á¥ÎÓÒÚ¥
ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍÓ„Ó ËÌÍÛ. á‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ˛ ‚ËÔÛ˘Â-
ÌËı Í‡ÚÓÍ ìÍ‡ªÌ‡ ÔÓÒ¥‰‡π Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ˜ÂÚ-

‚ÂÚÂ Ï¥ÒˆÂ ‚ Â„¥ÓÌ¥ CEMEA ¥ ‰ÂÏÓÌÒÚÛπ
‚ËÒÓÍ¥ ÚÂÏÔË ÁÓÒÚ‡ÌÌfl. åË ÔÂÂÍÓÌ‡Ì¥, ̆ Ó
Ú¥ÒÌÂ ÒÔ¥‚Ó·¥ÚÌËˆÚ‚Ó Ï¥ÒˆÂ‚Ëı ÂÍÒÔÂÚ¥‚
VISA Á ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË — ˜ÎÂÌ‡ÏË
VISA ÔÓ‰Ó‚ÊÛ‚‡ÚËÏÂ ̂ ¥ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ¥ ‚ Ï‡È·ÛÚ-
Ì¸ÓÏÛ”, — Á‡fl‚Ë‚ ÒÚ‡¯ËÈ ‚¥ˆÂ-ÔÂÁË‰ÂÌÚ
VISA CEMEA ãÛ ç‡ÛÏÓ‚Ò¸ÍËÈ Ì‡ ÔÂÒ-ÍÓÌ-
ÙÂÂÌˆ¥ª. äÓÓ‰ËÌÛ‚‡ÚËÏÂ Ì‡‰‡ÌÌfl Ô¥‰ÚËÏ-
ÍË Ï¥ÒˆÂ‚ËÏ ·‡ÌÍ‡Ï Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ÏÂÌÂ‰-
ÊÂ VISA ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ëÂ„¥È ê‡‚Ìfl„Ó.

çÂ˘Ó‰‡‚ÌÓ ÛÍ‡ªÌÒ¸Í¥ ·‡ÌÍË ÔÓ‰ÓÎ‡ÎË
ÚËÏ¥Î¸ÈÓÌÌËÈ Û·¥Ê ¥Á ‚ËÔÛÒÍÛ Í‡ÚÓÍ VISA.
“äÂ¥‚ÌËˆÚ‚Ó VISA ‚ËÒÓÍÓ Óˆ¥Ì˛π  ÁÓ·ÎÂÌÂ
ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËÏË Ô‡ÚÌÂ‡ÏË Á 1996 ÓÍÛ, ÍÓÎË

ˆfl Ï¥ÊÌ‡Ó‰Ì‡ ÔÎ‡Ú¥ÊÌ‡ ÒËÒÚÂÏ‡ ÔËÈ¯Î‡ ‚
ìÍ‡ªÌÛ. çËÌi ÍÓÊÂÌ Ò¥ÏÌ‡‰ˆflÚËÈ ÛÍ‡ªÌÂˆ¸
Ï‡π Ì‡¯Û Í‡ÚÍÛ, — Á‡ÁÌ‡˜Ë‚ ‚ËÍÓÌ‡‚˜ËÈ
‚¥ˆÂ-ÔÂÁË‰ÂÌÚ VISA International Å‡È‡Ì ï‡-
ÍÂÚÚ. —  ìÔÓ‰Ó‚Ê ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı ÓÍ¥‚ Û Â„¥ÓÌ¥
CEMEA ìÍ‡ªÌ‡ ·ÛÎ‡ Ó‰ÌËÏ ¥Á ËÌÍ¥‚ VISA,
flÍ¥ Ì‡È¯‚Ë‰¯Â ÓÁ‚Ë‚‡˛Ú¸Òfl”.

é„‡Ì¥Á‡ÚÓË ÔÂÒ-ÍÓÌÙÂÂÌˆ¥ª ‚¥‰-
ÔÓ‚¥ÎË Ì‡ Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ÊÛÌ‡Î¥ÒÚ¥‚.

■■

VISA: ‚¥‰ÍËÚÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËˆÚ‚Ó ‚ ìÍ‡ªÌ¥
20 травня нинішнього року керівництво міжнародної платіжної

системи VISA International оголосило про дві  важливі для цієї платіжної
системи події: випуск українськими банками більше трьох мільйонів
карток VISA та офіційне відкриття представництва VISA в Україні.
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ç‡ Á‡ÔËÚ‡ÌÌfl ÊÛÌ‡ÎiÒÚi‚ ‚i‰ÔÓ‚i‰‡˛Ú¸
ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍË VISA International

Å‡È‡Ì ï‡ÍÂÚÚ, ãÛ ç‡ÛÏÓ‚Ò¸ÍËÈ Ú‡
ëÂ„iÈ ê‡‚Ìfl„Ó (ÁÎi‚‡ Ì‡Ô‡‚Ó).
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ç
‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÌËı ‰‡ÌËı ÉÓÎÓ-
‚ÌÓ„Ó ÔÓˆÂÒËÌ„Ó‚Ó„Ó ˆÂÌÚÛ
(Éèñ) ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÒËÒÚÂÏË Ï‡-

ÒÓ‚Ëı ÂÎÂÍÚÓÌÌËı ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚ ÏÓÊÌ‡
‰ÂÚ‡Î¸ÌÓ ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÓÁ‚ËÚÓÍ
ÔÎ‡Ú¥ÊÌÓª ÒËÒÚÂÏË Á ÔÓ˜‡ÚÍÛ ‚‚Â‰ÂÌÌfl
ªª ‚ ‰¥˛ (Ò¥˜ÂÌ¸ 2002 .). 

ÑÓ ÒÍÎ‡‰Û çëåÖè (‰Ë‚. ÒıÂÏÛ)
‚ıÓ‰flÚ¸ ÚË ÔÓˆÂÒËÌ„Ó‚Ëı ˆÂÌÚË –
„ÓÎÓ‚ÌËÈ Ú‡ Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËÈ ÔÓˆÂÒËÌ-
„Ó‚i ˆÂÌÚË ÍËª‚Ò¸ÍÓ„Ó Â„¥ÓÌÛ (Ô‡-
ˆ˛˛Ú¸ Û ñÂÌÚ‡Î¸Ì¥È ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚¥È
Ô‡Î‡Ú¥ çÅì) Ú‡ êèñ ı‡Í¥‚Ò¸ÍÓ„Ó
Â„¥ÓÌÛ ‚ ìÔ‡‚Î¥ÌÌ¥ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚ ï‡Í¥‚Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥.
è¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ ‰Ó Ó·ÓÚË êèñ ‰ÓÌÂˆ¸-
ÍÓ„Ó Ú‡ ÍËÏÒ¸ÍÓ„Ó Â„¥ÓÌ¥‚. 

Ñ‚‡‰ˆflÚ¸ ˜ÓÚËË ·‡ÌÍË-Û˜‡ÒÌËÍË
ÓıÓÔÎ˛˛Ú¸ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛÓ˛ çëåÖè
ÛÊÂ 52 Ï¥ÒÚ‡ ìÍ‡ªÌË. ÑÂ‚’flÚÌ‡‰ˆflÚ¸
·‡ÌÍ¥‚ Ô‡ˆ˛˛Ú¸ Û Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓÏÛ
ÂÊËÏ¥. îÛÌÍˆ¥ª ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚Ó„Ó ·‡Ì-
ÍÛ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÒËÒÚÂÏË Ï‡ÒÓ‚Ëı
ÂÎÂÍÚÓÌÌËı ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚ ÌËÌ¥ ‚ËÍÓÌÛπ
éèÖêì çÅì, ‡ ‚ ÔÓ‰‡Î¸¯ÓÏÛ — Á „Ó-
ÚÓ‚Ì¥ÒÚ˛ ‡‚ÚÓÏ‡ÚËÁÓ‚‡ÌÓ„Ó Ó·Ó˜Ó„Ó
Ï¥Òˆfl ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚Ó„Ó ·‡ÌÍÛ ÒËÒÚÂÏË
‡‚ÚÓÏ‡ÚËÁ‡ˆ¥ª ·‡ÌÍÛ ñêè çÅì, Á„¥‰ÌÓ
Á ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ˛ ÔÓÒÚ‡ÌÓ‚Ó˛ ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸-
ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ, ÙÛÌÍˆ¥ª ÓÁ‡ıÛÌÍÓ‚Ó„Ó
·‡ÌÍÛ ‚ËÍÓÌÛ‚‡ÚËÏÂ ñÂÌÚ‡Î¸Ì‡ ÓÁ-
‡ıÛÌÍÓ‚‡ Ô‡Î‡Ú‡ çÅì.

ç‡ „‡Ù¥Í‡ı 1 ¥ 2 ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÓ ‰Ë-
Ì‡Ï¥ÍÛ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ Í‡ÚÓÍ i
ÚÂÏ¥Ì‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Î‡‰Ì‡ÌÌfl çëåÖè. 

üÍ ‚ËÔÎË‚‡π Á „‡Ù¥Í‡ 1, Û ÔÂ¥Ó‰ ¥Á Ò¥˜Ìfl ÔÓ ÊÓ‚ÚÂÌ¸
2002 . ‰ËÌ‡Ï¥Í‡ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ Í‡ÚÓÍ çëåÖè ÒÚ‡-
ÌÓ‚ËÎ‡ Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ 10 ÚËÒ. ¯ÚÛÍ Á‡ Ï¥Òflˆ¸, ¥Á ÎËÒÚÓÔ‡-
‰‡ 2002 . ÔÓ ·ÂÂÁÂÌ¸ 2003 . ¥ÌÚÂÌÒË‚Ì¥ÒÚ¸ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl
ÂÏ¥Ò¥ª Í‡ÚÓÍ Òfl„ÌÛÎ‡ 20—25 ÚËÒ. Á‡ Ï¥Òflˆ¸, ‡ ‚ Í‚¥ÚÌ¥ —
Ú‡‚Ì¥ ÔÓÚÓ˜ÌÓ„Ó ÓÍÛ Á·¥Î¸¯ËÎ‡Òfl ‰Ó 30—40 ÚËÒ. ì Ú‡‚-
Ìi 2003 . ÂÏ¥Ò¥fl Í‡ÚÓÍ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÎ‡ ‚¥‰ 1 ‰Ó 3  ÚËÒ. ¯ÚÛÍ Ì‡
‰ÂÌ¸, Á‡„‡Î¸Ì‡ Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‰¥˛˜Ëı Í‡ÚÓÍ ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡Î‡ 254
ÚËÒ., ‡ Í‡ÚÓÍ, Ô¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌËı ‰Ó ‚Ë‰‡˜¥ ÍÎ¥πÌÚ‡Ï, — ÔÂÂ-
‚Ë˘Û‚‡Î‡ 300 ÚËÒ. ëÚÓÒÓ‚ÌÓ ÚÂÏ¥Ì‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Î‡‰Ì‡ÌÌfl

çëåÖè, ÚÓ, flÍ ·‡˜ËÏÓ Ì‡ „‡Ù¥ÍÛ 2, ÒÂÂ‰Ìfl ‰ËÌ‡Ï¥Í‡
Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ÚÂÏ¥Ì‡Î¥‚ Òfl„‡Î‡ 50—55 Ó‰ËÌËˆ¸ Á‡
Ï¥Òflˆ¸. á‡„‡ÎÓÏ ÌËÌi Ì‡Î¥˜ÛπÚ¸Òfl 682 ‰¥˛˜Ëı ÚÂÏ¥Ì‡ÎË
(·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ¥ ÚÓ„Ó‚Ëı) Ú‡ ÔÓÌ‡‰ 80 ·‡ÌÍÓÏ‡Ú¥‚.

ç‡ „‡Ù¥ÍÛ 3 ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÓ ‰ËÌ‡Ï¥ÍÛ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Ó·ÓÓÚ¥‚
Á‡ ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË Á Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè. ∫ª ˘ÓÏ¥Òfl˜Ì¥ Ó·ÓÓ-
ÚË Û ÔÂ¥Ó‰ ¥Á Ò¥˜Ìfl 2002 . ÔÓ ÒÂÂ‰ËÌÛ Ú‡‚Ìfl 2003 .
ÔÓ¥Î˛ÒÚÓ‚‡ÌÓ Ì‡ „‡Ù¥ÍÛ 4. áa Ï¥Òflˆ¸ Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË
çëåÖè ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‚ËÍÓÌÛπÚ¸Òfl ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡ ÒÛÏÛ 40—60
ÏÎÌ. „Ì. èË˜ÓÏÛ ÚÓ¥Í Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè Á‰¥ÈÒÌÂÌÓ

ÄÌ‡Î¥ÚË˜ÌËÈ Ó„Îfl‰ Ó·ÓÚË
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª ÒËÒÚÂÏË Ï‡ÒÓ‚Ëı

ÂÎÂÍÚÓÌÌËı ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚
ÉµÎÛÔÒ!ÇÊÒÓµÎÔ„!

é·¯·Ï˝ÓÈÎ!„µÂÂµÏÙ!‰ÔÏÔ„ÓÔ‰Ô!ÒÔ˜ÊÚÈÓ‰Ô„Ô‰Ô
˜ÊÓÛÒÙ!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔº!ÚÈÚÛÊÌÈ!Ì·ÚÔ„Èˆ
ÊÏÊÎÛÒÔÓÓÈˆ!Ï·ÛÊÁµ„!óÊÓÛÒ·Ï˝ÓÔº

ÒÔËÒ·ˆÙÓÎÔ„Ôº!·Ï·ÛÈ!é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ
îÎÒ·ºÓÈ

Національна система масових електронних платежів (НСМЕП) – це
вже реально  діюча внутрішньодержавна  платіжна система, в якій
розрахунки за товари і послуги, отримання готівки та інші операції
здійснюються за допомогою високозахищених  платіжних чіпових
карток НСМЕП на всій території України. Авторитет і  популярність
картки НСМЕП у населення нашої країни з кожним днем  зростають.
Національна система за показниками розвитку поступово наближається
до діючих в Україні авторитетних міжнародних карткових платіжних
систем. НСМЕП своєю надійною, швидкісною та дешевою для клієнтів і
банків технологією має доповнити вітчизняний ринок карткових систем.
У поданому нижче матеріалі автор аналізує основні статистичні
показники роботи та розвитку  цієї системи.
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·ÎËÁ¸ÍÓ 1 ÏÎÌ. ÓÔÂ‡ˆ¥È Ì‡ ÒÛÏÛ ÔÓÌ‡‰ 300 ÏÎÌ. „Ì. çËÌ¥
Á‡„‡Î¸ÌËÈ Ó·Òfl„ Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡ ˆËÏË Í‡ÚÍ‡ÏË ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸
·ÎËÁ¸ÍÓ 0.5 ÏÎ‰. „Ì. ñ¥ ‰‡Ì¥ ÒÚÓÒÛ˛Ú¸Òfl ÎË¯Â ÚËı ·‡ÌÍ¥‚,
flÍ¥ ÁÌ‡ıÓ‰flÚ¸Òfl ‚ ÓÌ-Î‡ÈÌ-Á‚’flÁÍÛ Á Éèñ, ÚÓÊ ÓıÓÔÎ˛˛Ú¸
ÌÂ ‚ÂÒ¸ Ó·Òfl„ Ó·ÓÓÚ¥‚. èËÏ¥ÓÏ, ßÌÔÓÏ·‡ÌÍ, flÍËÈ ÔÓ-
ÍË ̆ Ó ÌÂ Ï‡π Ú‡ÍÓ„Ó Á‚’flÁÍÛ, ‡ÍÚË‚ÌÓ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Ûπ Í‡Ú-
ÍË ‰Îfl ÍÓÔÓ‡ÚË‚ÌËı ÍÎ¥πÌÚ¥‚, Ó·ÓÓÚ flÍËı ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ
ÚÂÚËÌÛ ‚¥‰ ÒÛÏ‡ÌËı Ó·ÓÓÚ¥‚ ÛÒ¥ı ¥Ì¯Ëı ·‡ÌÍ¥‚-Û˜‡Ò-
ÌËÍ¥‚. 

ç‡ „‡Ù¥ÍÛ 5 ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÓ ‰ÂÌÌÛ ‰ËÌ‡Ï¥ÍÛ Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡
Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè. üÍ ·‡˜ËÏÓ, ÒÂÂ‰Ì¸Ó‰ÂÌÌ‡ ‰ËÌ‡Ï¥Í‡
Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡ ÌËÏË ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ ÁÓÒÚ‡π ¥ ‚ Ú‡‚Ì¥ 2003 . ÒÚ‡-
ÌÓ‚ËÎ‡ ÔÓÌ‡‰ 3 ÏÎÌ. „Ì. Á‡ ‰Ó·Û. å‡ÍÒËÏ‡Î¸Ì¥ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl
„‡Ù¥Í‡ ‚i‰Ó·‡Ê‡˛Ú¸ Ó·ÓÚÛ Á‡ÔÎ‡ÚÌËı ÔÓÂÍÚ¥‚, ÓÁ‡-
ıÛÌÍË Á‡ ÍÓÔÓ‡ÚË‚ÌËÏË Í‡ÚÍ‡ÏË, ÔÂ¥Ó‰ ‚¥‰ÔÛÒÚÓÍ Ú‡
ÔÂÂ‰ÌÓ‚Ó¥˜Ì¥ ÚÛ·ÓÚË „ÓÏ‡‰flÌ. å¥Ì¥Ï‡Î¸Ì¥ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl
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É‡Ù¥Í 1. ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÂÏ¥ÚÓ‚‡ÌËı Í‡ÚÓÍ Û 2002—2003 .
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É‡Ù¥Í 2. ä¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÚÂÏ¥Ì‡Î¥‚ Û 2002—2003 .
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É‡Ù¥Í 3. áÓÒÚ‡ÌÌfl Ó·ÓÓÚ¥‚ çëåÖè 
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É‡Ù¥Í 5. ÑËÌ‡Ï¥Í‡ ‰ÂÌÌËı Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè
Û 2002—2003 .
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É‡Ù¥Í 7. å¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥ Ó·ÓÓÚË çëåÖè
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‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡˛Ú¸ ÁÏÂÌ¯ÂÌÌ˛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ¥ ÍÎiπÌÚi‚
(Ì‡ÔËÍÎ‡‰, 1—2 Ò¥˜Ìfl 2003 .). ì ÔÓÚÓ˜ÌÓÏÛ Óˆ¥
‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl Í¥Î¸ÍÓÒÚ¥ ‰¥˛˜Ëı Í‡ÚÓÍ ¥ ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ-
„Ó ÓÁ¯ËÂÌÌfl ÂÍ‚‡ÈËÌ„Ó‚Óª ÏÂÂÊ¥ çëåÖè Ï‡πÏÓ
ÒÚ‡·¥Î¸ÌÂ ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ‰ÂÌÌËı Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè.   

Ç‡ÊÎË‚ËÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ÏË Ó·ÓÚË Í‡ÚÍÓ‚Ëı ÔÎ‡Ú¥ÊÌËı
ÒËÒÚÂÏ π Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ Ú‡ÌÒ‡Íˆ¥È Ú‡ Ó·Òfl„Ë Ó·ÓÓÚ¥‚ Á‡
Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËÏË ÓÔÂ‡ˆ¥flÏË. ÇÓÌË ı‡‡ÍÚÂËÁÛ˛Ú¸ ÓÁ‚Ë-
ÚÓÍ ¥ÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛË ÒËÒÚÂÏË ¥, ˘Ó Ì‡È„ÓÎÓ‚Ì¥¯Â, — ¥‚ÂÌ¸
‰Ó‚¥Ë Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl ‰Ó ÌÂª. É‡Ù¥ÍË 6 Ú‡ 7 Ò‚¥‰˜‡Ú¸ ÔÓ ÒÚ‡·¥Î¸ÌÂ
ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Ó·Òfl„¥‚ Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÓÔÂ‡ˆ¥È Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË
çëåÖè. í‡Í, ¥Á Ò¥˜Ìfl ÔÓ ÒÂÂ‰ËÌÛ Ú‡‚Ìfl 2003 . ‚ Éèñ Ú‡
êèñ ·ÛÎÓ Ó·Ó·ÎÂÌÓ ·¥Î¸¯ flÍ 30 ÚËÒ. Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı Ú‡ÌÒ-
‡Íˆ¥È Ì‡ Á‡„‡Î¸ÌÛ ÒÛÏÛ ·ÎËÁ¸ÍÓ 9 ÏÎÌ. „Ì. ëÂÂ‰Ìfl ÒÛÏ‡
Ó‰Ì¥πª Ú‡ÌÒ‡Íˆ¥ª ÔÓÒÚ¥ÈÌÓ ÁÏÂÌ¯ÛπÚ¸Òfl ¥ ÌËÌ¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸
·ÎËÁ¸ÍÓ 215 „Ì. Ä·ÒÓÎ˛ÚÌ¥ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÒÛÏ Ú‡ÌÒ‡Íˆ¥È ÍÓÎË-
‚‡ÎËÒ¸ ‚¥‰ 5  ‰Ó 1 500 „Ì. é·Òfl„Ë ·¥Î¸¯ÓÒÚ¥ ÓÔÂ‡ˆ¥È Á‡ Í‡Ú-
Í‡ÏË çëåÖè  (Ï‡ÈÊÂ 80%) ÍÓÎË‚‡˛Ú¸Òfl ‚¥‰ 10 ‰Ó 500 „Ì.

éÒÚ‡ÌÌ¥Ï ˜‡ÒÓÏ Û çëåÖè Á‡Ù¥ÍÒÓ‚‡ÌÓ ÔÓÒÚ¥ÈÌÂ ÁÓ-
ÒÚ‡ÌÌfl Ó·Òfl„Û ÓÙÙ-Î‡ÈÌ-ÓÔÂ‡ˆ¥È, ˘Ó Ú‡ÍÓÊ π ÔÓÍ‡ÁÌË-
ÍÓÏ ‰Ó‚¥Ë Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl ‰Ó Ì‡‰¥ÈÌËı ÍËÔÚÓ„‡Ù¥˜ÌÓ Á‡ıË-
˘ÂÌËı Í‡ÚÍÓ‚Ëı ÓÔÂ‡ˆ¥È, ‚ËÍÓÌÛ‚‡ÌËı ·ÂÁ ÔflÏÓ„Ó ÚÂ-
ÎÂÍÓÏÛÌ¥Í‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó Á‚’flÁÍÛ Á ·‡ÌÍÓÏ. çËÌ¥ ÓÙÙ-Î‡ÈÌ-
ÓÔÂ‡ˆ¥ª ÒÚ‡ÌÓ‚ÎflÚ¸ Û ÒÂÂ‰Ì¸ÓÏÛ ·ÎËÁ¸ÍÓ 20% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸-
ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÓÔÂ‡ˆ¥È Á‡ Í‡ÚÍ‡ÏË çëåÖè, ÔË˜ÓÏÛ π ·‡Ì-
ÍË, Û ÍÓÚËı ˆÂÈ ‚¥‰ÒÓÚÓÍ Òfl„‡π 35—85%. éÙÙ-Î‡ÈÌ-Ó·-
ÒÎÛ„Ó‚Û‚‡ÌÌfl ÁÛ˜ÌÂ ‰Îfl ÚÓ„Ó‚ÂÎ¸ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,
ÒÂ‚¥ÒÌËı ÔÛÌÍÚ¥‚ Ú‡ Û ÒÙÂ‡ı Ú‡ÌÒÔÓÚÌËı ¥ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌËı
ÔÓÒÎÛ„.  á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ, ˘Ó Á‡ ˜‡Ò ÂÍÒÔÎÛ‡Ú‡ˆ¥ª çëåÖè ÌÂ
Á‡Ù¥ÍÒÓ‚‡ÌÓ ÊÓ‰ÌÓª ÒÔÓ·Ë ¯‡ı‡ÈÒÚ‚‡ Á ªª Í‡ÚÍ‡ÏË.

Ç‡ÊÎË‚‡ ËÒ‡ çëåÖè — ‰ÂˆÂÌÚ‡Î¥ÁÓ‚‡Ì‡ ÒÚÛÍÚÛ‡
Á ·‡„‡ÚÓ¥‚ÌÂ‚ËÏ ÔÓˆÂÒËÌ„ÓÏ. í‡Í‡ ÔÓ·Û‰Ó‚‡ ÔÎ‡Ú¥ÊÌÓª
ÒËÒÚÂÏË ‰‡π ÁÏÓ„Û ÁÌ‡˜ÌÓ ÁÏÂÌ¯ËÚË ‚ËÚ‡ÚË Ì‡ ̂ ÂÌÚË Ó·-
Ó·ÍË ¥ÌÙÓÏ‡ˆ¥ª Ú‡ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û‚‡ÚË ‰ÓÒËÚ¸ ÓÁ-
„‡ÎÛÊÂÌÛ ÂÍ‚‡ÈËÌ„Ó‚Û ÏÂÂÊÛ. 

■■

Å
Û‰ËÌÓÍ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥ Ï‡π
·‡„‡ÚÓÎ¥ÚÌ˛ ÒÎ‡‚ÌÛ ¥ÒÚÓ¥˛. äÎÓÔÓÚ‡ÌÌfl ÔÓ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl
Û Ï¥ÒÚ¥ ∏ÎËÁ‡‚ÂÚ„‡‰¥ ‚¥‰‰¥ÎÂÌÌfl ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ êÓÒ¥ª

ÌÂÓ‰ÌÓ‡ÁÓ‚Ó (‚ÓÒÚ‡ÌÌπ — Û 1888 Óˆ¥) ÔÓÛ¯Û‚‡ÎÓÒfl flÍ
Ï¥Ò¸ÍËÏ Ûfl‰Û‚‡ÌÌflÏ, Ú‡Í ¥ ÔÓ‚¥ÚÓ‚ËÏ ÁÂÏÒÚ‚ÓÏ, ‡ÎÂ ·ÂÁ-
ÛÒÔ¥¯ÌÓ. Ç¥‰ÏÓ‚‡ å¥Ì¥ÒÚÂÒÚ‚‡ Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ ÏÓÚË‚Û‚‡Î‡Òfl, Á

Ó‰ÌÓ„Ó ·ÓÍÛ, ·ÎËÁ¸ÍËÏ ÓÁÚ‡¯Û‚‡ÌÌflÏ ‚¥‰‰¥ÎÂÌ¸ ÑÂÊ‡‚ÌÓ-
„Ó ·‡ÌÍÛ ‚ ÒÛÒ¥‰Ì¥ı Ï¥ÒÚ‡ı — äÂÏÂÌ˜ÛÍÛ, åËÍÓÎ‡π‚¥, ïÂ-
ÒÓÌ¥; ‡ Á ¥Ì¯Ó„Ó, — ÚËÏ, ˘Ó ÚÓ„¥‚Îfl ¥ ÔÓÏËÒÎÓ‚¥ÒÚ¸ ∏ÎË-
Á‡‚ÂÚ„‡‰‡ ÌÂ ‰ÓÒfl„ÎË Ú‡ÍÓ„Ó ¥‚Ìfl ÓÁ‚ËÚÍÛ, ÍÓÎË ÏÓÊÌ‡ ÓÁ-
‡ıÓ‚Û‚‡ÚË Ì‡ ÔË·ÛÚÍÓ‚¥ÒÚ¸ ‡·Ó ıÓ˜‡ · ·ÂÁÁ·ËÚÍÓ‚¥ÒÚ¸
·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ‚¥‰‰¥ÎÂÌÌfl Û ‡Á¥ ÈÓ„Ó ‚¥‰ÍËÚÚfl. 

Ç¥‰‰¥ÎÂÌÌfl ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ Á‡ ÓÁÔÓfl‰ÊÂÌÌflÏ Ûfl‰Û
·ÛÎÓ ‚¥‰ÍËÚÂ ‚ ∏ÎËÁ‡‚ÂÚ„‡‰¥ ÎË¯Â 1 ˜Â‚Ìfl 1894 ÓÍÛ.
èÓÚfl„ÓÏ ÔÂ¯Ó„Ó Ê ÓÍÛ ÈÓ„Ó ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÔÓ·Ó˛‚‡ÌÌfl ÒÚÓ-
ÒÓ‚ÌÓ Á·ËÚÍÓ‚ÓÒÚ¥ ÓÁ‚¥flÎËÒfl. Ç 1895 Óˆ¥ ∏ÎËÁ‡‚ÂÚ„‡‰Ò¸-
ÍÂ ‚¥‰‰¥ÎÂÌÌfl ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ Ï‡ÎÓ Ó·ÓÓÚ¥‚ ‰Ó 20 000 000
Û·Î¥‚ ¥ ÓÚËÏ‡ÎÓ 84 000 Û·Î¥‚ ÔË·ÛÚÍÛ, ÚÓ‰¥ flÍ Ì‡ ÈÓ„Ó ÛÚ-
ËÏ‡ÌÌfl ·ÛÎÓ ‚ËÚ‡˜ÂÌÓ 23 000 Û·Î¥‚.

∏ÎËÁ‡‚ÂÚ„‡‰Ò¸ÍÂ ‚¥‰‰¥ÎÂÌÌfl ÑÂÊ‡‚ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ÁÌ‡ıÓ-
‰ËÎÓÒ¸ Ì‡ èÂÒÔÂÍÚË‚Ì¥È ‚ÛÎËˆ¥ (ÌËÌ¥ — ‚ÛÎËˆfl ä‡Î‡
å‡ÍÒ‡) ‚ ‰ÛÊÂ Ú¥ÒÌÓÏÛ, ÌÂ ÔËÒÚÓÒÓ‚‡ÌÓÏÛ ‰Îfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª
‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ì‡ÈÏ‡ÌÓÏÛ ·Û‰ËÌÍÛ. Å‡ÌÍ ÌÂ Ï‡‚ Ì‡‚¥Ú¸ ÍÓÏÓË
‰Îfl Á·Â¥„‡ÌÌfl „Ó¯ÂÈ. ÇÂ¯Ú¥ ·ÛÎÓ ‚Ë¥¯ÂÌÓ ÔÓ·Û‰Û‚‡ÚË
‚Î‡ÒÌÂ, ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ Ó·Î‡‰Ì‡ÌÂ ÔËÏ¥˘ÂÌÌfl. ÑÎfl ̂ ¸Ó„Ó ÔË-
‰·‡ÎË ÔË‚‡ÚÌÛ ‰¥ÎflÌÍÛ ÁÂÏÎ¥ Ì‡ èÂÒÔÂÍÚË‚Ì¥È ‚ÛÎËˆ¥, ÌÂ-
ÔÓ‰‡Î¥Í Ï¥Ò¸ÍÓ„Ó ·ÛÎ¸‚‡Û. 1898 ÓÍÛ ÒÔÓÛ‰ÊÂÌÌfl ·Û‰ËÌÍÛ
·ÛÎÓ  Á‡‚Â¯ÂÌÓ. Ç¥‰ÚÓ‰¥ ‚¥Ì ‚¥Ó˛ ¥ Ô‡‚‰Ó˛ ÒÎÛÊËÚ¸ Î˛‰flÏ.
çËÌ¥ ÚÛÚ ÓÁÏ¥˘ÂÌÂ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ-
‡ªÌË ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥. ïÓ˜ÂÚ¸Òfl ‚¥ËÚË, ̆ Ó Á‚Â‰Â-
ÌËÈ Ì‡ ‚¥ÍË, ˆÂÈ, ÚÂÔÂ ÛÊÂ ÏÓ‡Î¸ÌÓ Á‡ÒÚ‡¥ÎËÈ, ·Û‰ËÌÓÍ
˘Â ÔËÍ‡¯‡ÚËÏÂ Á‡ÚË¯ÌËÈ ä¥Ó‚Ó„‡‰ ¥ Ô¥ÒÎfl ÚÓ„Ó, flÍ
·‡ÌÍ¥Ë Á·Û‰Û˛Ú¸ ÒÓ·¥ ÌÓ‚ËÈ ÓÙ¥Ò Ú‡ ÒÔ‡‚ÎflÚ¸ ÌÓ‚ÓÒ¥ÎÎfl.

■■
è¥‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÓ Á‡ Ï‡ÚÂ¥‡Î‡ÏË ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ‚ ä¥Ó‚Ó-

„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥.
ïÔÛÔ!ÉÏ·ÂÈÚÏ·„·!éÊ‰ÒÊ‚Ê˜˝ÎÔ‰Ô/

ÅÛ‰ËÌÍÛ  ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì
‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸ÍiÈ Ó·Î‡ÒÚi —

105 ÓÍ¥‚

²ñòîðiÿ  áàíêiâ Óêðà¿íè  â  áóäiâëÿõ/

ãßíéèàë  ÅÄçä ßÇëúäé∫   ëèêÄÇà

åËÌÂ ÔÂ‚ÌËÈ ˜‡Ò ¥ ä¥Ó‚Ó„‡‰ Á·‡„‡ÚËÚ¸Òfl ˘Â Ó‰Ì¥π˛ ÒÛ˜‡ÒÌÓ˛ Ó¯‡Ú-
ÌÓ˛ ·Û‰¥‚ÎÂ˛. èÓÍË ˘Ó Ê Ï‡È·ÛÚÌ¥È ·Û‰ËÌÓÍ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl çÅì ÏÓÊÌ‡
ÔÓ·‡˜ËÚË ÎË¯Â Ì‡ Ï‡Î˛ÌÍ‡ı Ú‡ ÍÂÒÎÂÌÌflı. ç‡˜‡Î¸ÌËÍ ìÔ‡‚Î¥ÌÌfl
ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥ ã.û.ñ‡ÂÌÍÓ ÓÁ-
Ì‡ÈÓÏÎ˛π ÉÓÎÓ‚Û çÅì ë.ã.í¥„¥ÔÍ‡ Á ÔÓÂÍÚÓÏ Ï‡È·ÛÚÌ¸Óª ÌÓ‚Ó·Û‰Ó‚Ë.

ì ˆ¸ÓÏÛ ÒÔÓÛ‰ÊÂÌÓÏÛ 1898 ÓÍÛ ·Û‰ËÌÍÛ ÌËÌ¥ ÓÁÏ¥˘ÛπÚ¸Òfl ìÔ-
‡‚Î¥ÌÌfl ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ìÍ‡ªÌË ‚ ä¥Ó‚Ó„‡‰Ò¸Í¥È Ó·Î‡ÒÚ¥.
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çéÇß  äçàÉà

ç
‡ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥ ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌËÏ Á‡ÎË¯‡πÚ¸Òfl ÔËÚ‡ÌÌfl ˘Ó‰Ó
Ô¥‰‚Ë˘ÂÌÌfl ÓÎ¥ Ú‡ ÔÓÒËÎÂÌÌfl ‚ÔÎË‚Û Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ Ì‡ Á‡-
·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ¥ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ

Í‡ªÌË. èÓÚ¥·Ì¥ ÍÓÏÔÎÂÍÒÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ‰Ó ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ÔÓÎ¥ÚËÍË ‰ÂÊ‡‚Ë, ÒÍÓÓ‰ËÌÓ‚‡Ì¥ÒÚ¸ ‰¥È ÔË ªª Â-
‡Î¥Á‡ˆ¥ª. ñÂ ÔÂÂÍÓÌÎË‚Ó ‰Ó‚Ó‰ËÚ¸ ÂˆÂÌÁÓ‚‡Ì‡ ÏÓÌÓ-
„‡Ù¥fl, ‚ flÍ¥È ÔÓÒÎ¥‰Ó‚ÌÓ ÓÁÍËÚÓ Á‡‚‰‡ÌÌfl ¥ Ì‡ÔflÏË
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª ‚ ìÍ‡ªÌ¥, Á‡Ò‡‰Ë Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª
ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ¥ Ú‡ÍÚËÍË ‚ ÍÓÌÚÂÍÒÚ¥ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl.

ì ÍÌËÁ¥ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÓ ÚÂÓÂÚË˜Ì¥ ¥ Ô‡ÍÚË˜Ì¥ ÔÓ·ÎÂ-
ÏË ÁÏ¥ÒÚÛ, Á‡‚‰‡Ì¸ ¥ Ì‡ÔflÏ¥‚ ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª
Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚, ‚ËÒ‚¥ÚÎÂÌÓ ‰ÓÒfl„ÌÂÌÌfl ÒÛ˜‡ÒÌÓª Ò‚¥ÚÓ‚Óª
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰ÛÏÍË, ‰Ó‚Â‰ÂÌÓ, ̆ Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÂÒÚÛÍ-
ÚÛËÁ‡ ¥̂fl ‚ ÛÏÓ‚‡ı ÔÂÂı¥‰ÌÓª ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË π Ó·’πÍÚË‚-
ÌËÏ ¥ Á‡ÍÓÌÓÏ¥ÌËÏ fl‚Ë˘ÂÏ. 

çÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª ‚
ìÍ‡ªÌ¥ Ó·ґÛÌÚÓ‚‡ÌÓ Û ÔÂ¯ÓÏÛ ÓÁ‰¥Î¥, ‚
flÍÓÏÛ ÓÁÍËÚÓ ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸, Á‡‚‰‡Ì-
Ìfl ¥ Ì‡ÔflÏË ÒÚÛÍÚÛÌÓ-¥ÌÚÂ„Ó‚‡ÌÓª
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÔÓÎ¥ÚËÍË Û ÔÂÂı¥‰Ì¥È ÂÍÓÌÓÏ¥ˆ¥.
Ä‚ÚÓË ÒÔ‡‚Â‰ÎË‚Ó Á‡Û‚‡ÊÛ˛Ú¸, ˘Ó Ì‡
ÂÚ‡Ô¥ ‚ËıÓ‰Û Ì‡ ÔÓÁËÚË‚ÌÛ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÛ
‰ËÌ‡Ï¥ÍÛ ÔÓÚ¥·Ì¥ Í‡‰ËÌ‡Î¸Ì¥ ÁÏ¥ÌË
¥‰ÂÓÎÓ„¥ª ¥ ÒÔflÏÛ‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª
ÔÓÎ¥ÚËÍË Ú‡ Ì‡ÔflÏ¥‚ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ªª
ÏÂÚÓ‰¥‚ ¥ ‚‡ÊÂÎ¥‚. á‰¥ÈÒÌ˛‚‡Ì¥ ÂÙÓÏË
·˛‰ÊÂÚÌÓª, ÔÓ‰‡ÚÍÓ‚Óª, ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÒËÒÚÂÏ Ò¸Ó„Ó‰Ì¥
π Ï‡ÎÓÂÁÛÎ¸Ú‡ÚË‚ÌËÏË, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ÌÂ ·‡ÁÛ˛Ú¸Òfl Ì‡ ÒËÒÚÂÏ-
ÌÓÏÛ Ô¥‰ıÓ‰¥. ç‡ ‰ÛÏÍÛ ‰ÓÒÎ¥‰ÌËÍ¥‚, Á flÍÓ˛ ÌÂ ÏÓÊÌ‡ ÌÂ
ÔÓ„Ó‰ËÚËÒfl, Ó‰Ì¥π˛ Á Ì‡È„ÓÒÚ¥¯Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÔÓ·ÎÂÏ
ÌËÌ¥ π ÒÛÚÚπ‚‡ Ó·ÏÂÊÂÌ¥ÒÚ¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÂÒÛÒ¥‚ ¥ ÌËÁ¸Í‡
ÂÙÂÍÚË‚Ì¥ÒÚ¸ ªı ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl. ç‡È‚‡ÊÎË‚¥¯Ó˛ ÒÍÎ‡‰Ó‚Ó˛
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl Ï‡π ÒÚ‡ÚË
‡ÍÚË‚¥Á‡ˆ¥fl ÓÎ¥ ‰ÂÊ‡‚Ë ‚ ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ÈÌÓÏÛ ÔÓˆÂÒ¥.

Ä‚ÚÓË Ì‡„ÓÎÓ¯Û˛Ú¸, ˘Ó ‰Îfl Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ÔÓ-
ÒËÎËÚË ÍÓÓ‰ËÌ‡ˆ¥˛ ‰¥È ‰ÂÊ‡‚ÌËı Ó„‡Ì¥‚, Ô¥‰‚Ë˘ËÚË
ÓÎ¸ å¥Ì¥ÒÚÂÒÚ‚‡ Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ Û ÓÁÓ·ˆ¥ Ú‡ Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ÒÚ‡ÚÂ„¥ª ¥ Ú‡ÍÚËÍË.

èËÚ‡ÌÌfl ¥ÌÒÚËÚÛˆ¥ÈÌËı ÂÙÓÏ Û Â‡Î¸ÌÓÏÛ Ú‡ Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚ÓÏÛ ÒÂÍÚÓ‡ı ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÓ Û ‰Û„ÓÏÛ ÓÁ‰¥Î¥
ÏÓÌÓ„‡Ù¥ª. íÛÚ ¥‰ÂÚ¸Òfl ÔÓ ÔÓ·ÎÂÏË ÒÚÛÍÚÛÌÓ„Ó
ÓÁÏ¥˘ÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÂÒÛÒ¥‚, ÂÙÓÏË, ˘Ó Á‰¥ÈÒÌ˛-
˛Ú¸Òfl ‚ Â‡Î¸ÌÓÏÛ ÒÂÍÚÓ¥ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥È ÒËÒÚÂÏ¥,
Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏÛ  Ú‡  ÒÚ‡ıÓ‚ÓÏÛ ËÌÍ‡ı.  ÉÓÎÓ‚ÌÓ˛ ÔÂÂ‰Û-
ÏÓ‚Ó˛ ÂÙÂÍÚË‚ÌÓ„Ó ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒËÒÚÂÏË
π Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó „ÓÒÔÓ‰‡˛‚‡ÌÌfl. èÓÚ¥·Ì‡
ËÌÍÓ‚‡ Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆ¥fl Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, flÍ‡ ÒÔË-
flÎ‡ · ‚ËıÓ‰Û Ì‡ Ú‡πÍÚÓ¥˛ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl.

áÌ‡˜ÌÛ Û‚‡„Û ÔË‰¥ÎÂÌÓ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í¥È ÒËÒÚÂÏ¥. èÓ‚Â-
‰ÂÌ¥ ‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌÌfl Ò‚¥‰˜‡Ú¸, ̆ Ó ÒÚ‚ÓÂÌ‡ ‚ ìÍ‡ªÌ¥ ‰‚Ó¥‚ÌÂ-
‚‡ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸Í‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜Ûπ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌËÈ ÒÂÍÚÓ
ÛÒ¥Ï‡ ‚Ë‰‡ÏË ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÔÓÒÎÛ„. ç‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ
ìÍ‡ªÌË ‚‰‡ÎÓÒfl Ì‡Î‡„Ó‰ËÚË Ì‡‰¥ÈÌÛ ÒËÒÚÂÏÛ ÍÛÒÓÛÚ‚Ó-
ÂÌÌfl Ú‡ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÒÚ‡·¥Î¸ÌÓÒÚ¥ Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª „Ó¯Ó-
‚Óª Ó‰ËÌËˆ¥. ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò ‡‚ÚÓË ‚Í‡ÁÛ˛Ú¸ Ì‡ Ì‡fl‚Ì¥ ÔÓ·ÎÂ-
ÏË, ÁÓÍÂÏ‡ Ì‡ ‚Í‡È ÒÎ‡·ÍÛ ÂÒÛÒÌÛ ·‡ÁÛ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı
·‡ÌÍ¥‚.

ÉÓÎÓ‚ÌÂ ‡‚ÚÓÒ¸ÍÂ Ì‡‰·‡ÌÌfl — ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ì‡ÔflÏ¥‚
ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª ‰ÂÊ‡‚ÌÓ„Ó Ù¥Ì‡Ì-

ÒÓ‚Ó„Ó „ÓÒÔÓ‰‡ÒÚ‚‡, ˘Ó π ÒÍÎ‡‰-
ÌËÏ ¥ ·‡„‡ÚÓ‚ÂÍÚÓÌËÏ ÔÓˆÂÒÓÏ.

ß‰ÂÚ¸Òfl ÔÓ ÁÏ¥ÌÛ ÔÓÔÓˆ¥È Ï¥Ê
ˆÂÌÚ‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËÏË Ú‡ ‰ÂˆÂÌÚ‡Î¥ÁÓ-

‚‡ÌËÏË ‰ÂÊ‡‚ÌËÏË Ù¥Ì‡ÌÒ‡ÏË, ‚Ë-
Ó·ÎÂÌÌfl Ì‡ÔflÏ¥‚ Ù¥ÒÍ‡Î¸ÌÓª ÔÓÎ¥ÚË-

ÍË, ÔÂÂÚ‚ÓÂÌÌfl Á‡Ò‡‰ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡Ì-
Ìfl ·˛‰ÊÂÚÌÓª ÒËÒÚÂÏË, ÓÁÓ·ÍÛ ÍÓÌ-

ˆÂÔÚÛ‡Î¸ÌËı ÓÒÌÓ‚ ·Ó„Ó‚Óª ÔÓÎ¥ÚËÍË
‰ÂÊ‡‚Ë ÚÓ˘Ó.

á‡ÒÎÛ„Ó‚Ûπ Ì‡ Û‚‡„Û ‰ÛÏÍ‡ ÔÓ ÚÂ, ˘Ó
ÔÓ‚¥‰ÌËÏ Ì‡ÔflÏÓÏ ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª ‰Â-

Ê‡‚ÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó „ÓÒÔÓ‰‡ÒÚ‚‡ π ÂÙÓ-
ÏÛ‚‡ÌÌfl ·˛‰ÊÂÚÌÓª ÒËÒÚÂÏË ìÍ‡ªÌË. éÁ‰Ó-

Ó‚ÎÂÌÌfl ‰ÂÊ‡‚ÌËı Ù¥Ì‡ÌÒ¥‚ Ï‡π ґÛÌÚÛ‚‡ÚË-
Òfl Ì‡ ÂÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓª ÔÓÎ¥ÚËÍË, ÁÓÍ-

ÂÏ‡ ¯ÎflıÓÏ Û‰ÓÒÍÓÌ‡ÎÂÌÌfl ÒËÒÚÂÏË ‚Ë‰‡ÚÍ¥‚
Ì‡ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌËÈ Á‡ıËÒÚ Ì‡ÒÂÎÂÌÌfl, Ì‡ ÛÚËÏ‡ÌÌfl ÛÒÚ‡ÌÓ‚ ¥
Á‡ÍÎ‡‰¥‚ ÒÓˆ¥‡Î¸ÌÓª ÒÙÂË. Ç‡ÊÎË‚ËÏ π ‚ËÒÌÓ‚ÓÍ ÔÓ ÌÂ-
Ó·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÒÚËÏÛÎ˛‚‡ÌÌfl Ô‡ÍÚËÍË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ‚Ë¥‚Ì˛-
‚‡ÌÌfl Á ÏÂÚÓ˛ ÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ¥‚ÌÓˆ¥ÌÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó
ÔÓÚÂÌˆ¥‡ÎÛ ‡‰Ï¥Ì¥ÒÚ‡ÚË‚ÌÓ-ÚÂËÚÓ¥‡Î¸ÌËı ÛÚ‚ÓÂÌ¸.

ì ÏÓÌÓ„‡Ù¥ª Ó·ґÛÌÚÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ¸  ÔÓ„ÎË·-
ÎÂÌÌfl ¥ÌÚÂ„‡ˆ¥ª ìÍ‡ªÌË ‚ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËÈ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚ËÈ
ÔÓÒÚ¥. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó ÒÎ¥‰ ‚Ë¥¯ËÚË Á‡‚‰‡ÌÌfl Ú‡ÌÒÙÓ-
Ï‡ˆ¥ª Ì‡ˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓª Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÒËÒÚÂÏË, ‚Ò¥ ÒÍÎ‡‰Ó‚¥ flÍÓª
Ï‡˛Ú¸ Â‡Î¸ÌÓ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ‚‡ÚË Ì‡ ËÌÍÓ‚Ëı Á‡Ò‡‰‡ı, „‡-
ÏÓÌ¥Á‡ˆ¥ª ‚¥Ú˜ËÁÌflÌÓ„Ó Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó Á‡ÍÓÌÓ‰‡‚ÒÚ‚‡ Á Ï¥ÊÌ‡-
Ó‰ÌËÏË ÍËÚÂ¥flÏË Ú‡ ‚ËÏÓ„‡ÏË, ÓÁ¯ËÂÌÌfl ‰¥flÎ¸-
ÌÓÒÚ¥ Ì‡ Ò‚¥ÚÓ‚Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ËÌÍ‡ı.

á‡„‡ÎÓÏ ÏÓÌÓ„‡Ù¥fl ÓÁÍË‚‡π ÁÏ¥ÒÚ ¥ ÒÛÚÌ¥ÒÚ¸ ÔÓ-
·ÎÂÏ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥ª ‚ ìÍ‡ªÌ¥, ÔÓÍ‡ÁÛπ ̄ Îfl-
ıË ÂÙÓÏÛ‚‡ÌÌfl ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, ÔËÒÍÓÂÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ ËÌ-
ÍÓ‚Ó„Ó „ÓÒÔÓ‰‡ÒÚ‚‡ ¥ ‰ÂÏÓÍ‡Ú¥ª.

■■
íÛ·ÓµÚÏ·„!ÇÙÎÔ„ÈÓÚ˝ÎÈÍ-
ÂÔ˜ÊÓÛ-!Î·ÓÂÈÂ·Û!ÊÎÔÓÔÌµ¯ÓÈˆ!Ó·ÙÎ/

Ìiíi-ðåöåíçiÿ/

î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡  ÒÍÎ‡‰Ó‚‡ ÂÍÓÌÓÏ¥˜ÌÓ„Ó ÁÓÒÚ‡ÌÌfl

îÂ‰ÓÒÓ‚ Ç., éÔ‡¥Ì Ç., ã¸Ó‚Ó˜Í¥Ì ë. î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥fl ‚ ìÍ‡ªÌ¥: ÔÓ·ÎÂÏË ¥ Ì‡ÔflÏË: åÓÌÓ„‡Ù¥fl / á‡ Ì‡ÛÍ. Â‰.
Ç.îÂ‰ÓÒÓ‚‡. — ä.: äçÖì, 2002. — 387 Ò.

У монографії досліджено напрями та засади фінансової реструктуризації в Україні у перехідний до ринкової
економіки період. Узагальнено з позицій розв ’язання завдань трансформаційних процесів досвід і результати
проведених реформ у реальному та фінансовому секторах економіки, сфері державного фінансового господарства.
Всебічно проаналізовано проблеми, які виникли в процесі реструктуризації фінансової системи та визначено шляхи
їх подолання.
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Ñ Ó Ó·’π‰Ì‡ÌÌfl Ú‡ ÁÎËÚÚfl ‰‚Óı ·‡ÌÍ¥‚

ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ — ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó

ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ (DtA) Ú‡

äÂ‰ËÚÌÓª ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë ‰Îfl ‚¥‰·Û‰Ó‚Ë (KfW)

— ÏiÊ ÌËÏË iÒÌÛ‚‡ÎÓ ̃ iÚÍÂ ÓÁÏÂÊÛ‚‡Ì-

Ìfl Ì‡ÔflÏi‚  ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ú‡ ̂ ¥Î¸Ó‚Ëı „ÛÔ

(Á‡ ‚ËÌflÚÍÓÏ ÔÓ„‡Ï Á ÓıÓÓÌË Ì‡‚ÍÓ-

ÎË¯Ì¸Ó„Ó ÒÂÂ‰Ó‚Ë˘‡)*. í‡Í, ÔÓ„‡-

ÏË DtA ÒÔflÏÓ‚Û‚‡ÎËÒfl Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó Ì‡

Ô¥‰ÚËÏÍÛ Ú‡ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëı

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ÚÓ‰¥ flÍ Û ÔÓ„‡Ï‡ı KfW

ÔÂÂ‰·‡˜‡ÎÓÒfl Ì‡‰‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰Ó-

ÔÓÏÓ„Ë ‚ÊÂ ‰¥˛˜ËÏ åëè. ëÂÂ‰ ÔÓ-

„‡Ï DtA π È Ú‡Í¥, flÍ¥ ÔÂÂ‰·‡˜‡˛Ú¸

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÏÓÎÓ‰Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚

‚¥ÍÓÏ ‰Ó 8 ÓÍ¥‚, ÚÓÏÛ ‚ÓÌË ‰ÛÊÂ ÒıÓÊ¥

Ì‡ ÔÓ„‡ÏË KfW. Ç¥‰Ú‡Í ÓÁ„Îfl‰‡ÚË-

ÏÂÏÓ Ò‡ÏÂ ÔÓ„‡ÏË DtA — ‚ÓÌË ·¥Î¸¯

ÍÓÏÔÎÂÍÒÌ¥ Ú‡ ÒÛÔÓ‚Ó‰ÊÛ˛Ú¸ åëè Ì‡

‚Ò¥ı ÂÚ‡Ô‡ı ªı ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥.

1. î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ‰ÓÔÓÏÓ„‡ Û ÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥
Ú‡ Á·¥Î¸¯ÂÌÌ¥ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ (Eigenka-
pitalhielfe — EKH-Programm). ì ‡ÏÍ‡ı

ˆ¥πª ÔÓ„‡ÏË Ûfl‰ îêç Á‡ ‡ıÛÌÓÍ

ÍÓ¯Ú¥‚ ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Û (ERP-Son-

dervermögen) ÒÚËÏÛÎ˛π ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÌÓ-

‚Ëı Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ‡ Ú‡ÍÓÊ

Ì‡‰‡π Ô¥‰ÚËÏÍÛ ‰¥˛˜ËÏ Ôi‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï,

ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌËÏ ‚Î‡ÒÌËÏ

Í‡Ô¥Ú‡ÎÓÏ. í‡ÍËÏ ˜ËÌÓÏ Ûfl‰ ç¥ÏÂ˜˜Ë-

ÌË ‡ÁÓÏ ¥Á ç¥ÏÂˆ¸ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÏ

·‡ÌÍÓÏ Ô‡„ÌÛÚ¸ ‚Ë¥¯ËÚË Ó‰ÌÛ Á Ì‡È·Ó-

Î˛˜¥¯Ëı ÔÓ·ÎÂÏ åëè ç¥ÏÂ˜˜ËÌË —

ÔÓ·ÎÂÏÛ ‰ÂÙ¥ˆËÚÛ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. Ç

‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡ÏË ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍË Ó‰ÂÊÛ-

˛Ú¸ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚¥ ÂÒÛÒË ‰Îfl Á‡ÒÌÛ‚‡ÌÌfl

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl Ô‡ÈÓ‚Ëı ‚ÌÂÒÍ¥‚

Û Í‡Ô¥Ú‡Î ÛÊÂ ¥ÒÌÛ˛˜Ëı ÍÓÏÔ‡Ì¥È, ‰Îfl

ÔË‰·‡ÌÌfl ¥Ì¯Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. å‡ÍÒË-

Ï‡Î¸Ì‡ ÒÛÏ‡ ÔÓÁËÍË — 500 ÚËÒfl˜ π‚Ó.

äÂ‰ËÚË EKH-Programm Ì‡‰‡˛Ú¸ Ì‡

ÒÚÓÍ ‰Ó 20 ÓÍ¥‚, ÔË˜ÓÏÛ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê

ÔÂ¯Ó„Ó ‰ÂÒflÚË¥˜˜fl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ Á‚¥Î¸-

ÌflπÚ¸Òfl ‚¥‰ ÒÔÎ‡ÚË ÓÒÌÓ‚ÌÓª ÒÛÏË ·Ó„Û.

á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ÚÂ, ̆ Ó ÌÓ‚ÓÒÚ‚ÓÂÌ¥ Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚‡ Ú‡ Ù¥ÏË, flÍ¥ Ú¥Î¸ÍË Á·Ë‡˛Ú¸Òfl

ÓÁÔÓ˜ËÌ‡ÚË Ò‚Ó˛ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸, ÌÂ Ï‡˛Ú¸

‰ÓÒÚ‡ÚÌ¥ı „Ó¯Ó‚Ëı ¥ Ï‡ÈÌÓ‚Ëı ÂÒÛÒ¥‚,

ÓÒÌÓ‚ÌËÈ ËÁËÍ Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ ÔÂÂ·Ë‡-

˛Ú¸ Ì‡ ÒÂ·Â ‰ÂÊ‡‚‡ Ú‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ, Á‚¥Î¸Ìfl˛˜Ë ÔÓÁË˜‡Î¸-

ÌËÍ‡ ‚¥‰ ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓÒÚ¥ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÔÓÁË-

ÍË. á‡ ‡ıÛÌÓÍ ˆ¥πª ÔÓ„‡ÏË ÏÓÊÌ‡

ÔÓÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÚË ‰Ó 40% ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ„Ó Ó·-

Òfl„Û ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È, ‚Ó‰ÌÓ˜‡Ò Á·¥Î¸¯Û˛˜Ë

Ì‡ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÛ ÒÛÏÛ ÓÁÏ¥ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó

Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. ëÚÓÒÓ‚ÌÓ ÒÔÎ‡ÚË ÍÂ‰ËÚ¥‚, ÚÓ

ÔÓÚfl„ÓÏ ÔÂ¯Ëı ‰ÂÒflÚË ÓÍ¥‚ ‰¥π Ù¥ÍÒÓ-

‚‡Ì‡ ÔÓˆÂÌÚÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡, flÍ‡ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl

Ô¥‰ ˜‡Ò ÛÍÎ‡‰ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌÓª Û„Ó‰Ë ¥ π

ÌÂÁÏ¥ÌÌÓ˛ ÌÂÁ‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ÍÓÌ’˛ÌÍÚÛË

Ì‡ ËÌÍÛ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. ñÂ ‰‡π ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍÛ

ÁÏÓ„Û ÚÓ˜Ì¥¯Â Ú‡ Ì‡ ‰Ó‚¯ËÈ ÒÚÓÍ ÓÁ‡-

ıÛ‚‡ÚË ÓÁÏ¥ Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û‚‡ÌÌfl ·Ó„Û. ä¥Ï

ÚÓ„Ó, ‚ ÔÂ¯¥ ‰‚‡ ÓÍË ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍË

‚Á‡„‡Î¥ Á‚¥Î¸Ìfl˛Ú¸Òfl ‚¥‰ ÒÔÎ‡ÚË ÔÓ-

ˆÂÌÚ¥‚. äÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË, ˜ÂÂÁ flÍ¥

Ù¥Ì‡ÌÒÛ˛Ú¸Òfl åëè Û ‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡ÏË

Öäç, ÌÂ ÌÂÒÛÚ¸ ËÁËÍÛ ÌÂÔÓ‚ÂÌÂÌÌfl

ÍÂ‰ËÚÛ, ‡ÎÂ Á„¥‰ÌÓ Á ÍÂ‰ËÚÌËÏË ÛÏÓ‚‡-

ÏË ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¥ ÍÓÌÚÓÎ˛‚‡ÚË ̂ ¥Î¸Ó‚Â ‚Ë-

ÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ÔÓÁË˜ÂÌËı ÍÓ¯Ú¥‚. 

èÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰ÓÔÓÏÓ„Ë Û

ÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ åëè π

ıÓÓ¯ËÏ ÔËÍÎ‡‰ÓÏ ÚÓ„Ó, flÍ ‰ÂÊ‡‚‡ Á‡

‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ·‡ÌÍÛ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ —

ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ —

‚Ë¥¯Ûπ ÔÓ·ÎÂÏË Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. ÇÓ‰ÌÓ˜‡Ò ÒÚËÏÛÎ˛˛˜Ë

ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÌÓ‚Ëı Ù¥Ï ¥ ÍÓÏÔ‡Ì¥È, ‰Â-

Ê‡‚‡ ÒÔËflπ ÔÓfl‚¥ ÌÓ‚Ëı Ó·Ó˜Ëı Ï¥Òˆ¸,

‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÓÒËÎÂÌÌ˛ ÍÓÌÍÛÂÌÚÌÓª ·Ó-

ÓÚ¸·Ë Û ÒÙÂ¥ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó

·¥ÁÌÂÒÛ.

2. èÓ„‡Ï‡ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëı
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂ-
ÒÛ (EPR-Existenzgründungsprogramm). ñÂ

˘Â Ó‰Ì‡ ÔÓ„‡Ï‡, flÍ‡ Ù¥Ì‡ÌÒÛπÚ¸Òfl Á‡

‡ıÛÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚ ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Û

(ERP-Sondervermögen) ¥ ‚ ‡ÏÍ‡ı flÍÓª

Ì‡‰‡πÚ¸Òfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ Ô¥‰ÚËÏÍ‡ åëè

Ì‡ ÔÓ˜‡ÚÍÓ‚ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ªı ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥

(‚ÔÓ‰Ó‚Ê Ú¸Óı ÓÍ¥‚ Ô¥ÒÎfl Á‡ÒÌÛ‚‡Ì-

Ìfl). ç‡ ‚¥‰Ï¥ÌÛ ‚¥‰ EKH-Programm, ‚

flÍ¥È Ûfl‰ ‡ÁÓÏ ¥Á ç¥ÏÂˆ¸ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌ-

Ò‡ˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ÔÂÂ·Ë‡π Ì‡ ÒÂ·Â ‚Ò¥

ËÁËÍË Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, ‚ ‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡-

ÏË ERP-Existenzgründungsprogramm ‰Â-

Ê‡‚‡ ÔÂÂÍÎ‡‰‡π ËÁËÍË Ì‡ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥

·‡ÌÍË. ë‡ÏÂ ·‡ÌÍË Ï‡˛Ú¸ ÌÂÒÚË ÔÓ‚ÌËÈ

ËÁËÍ, ‰Îfl ÔÓÍËÚÚfl flÍÓ„Ó ÔÓÚ¥·ÌÂ

flÍ¥ÒÌÂ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÛ ÔÓÁË˜‡Î¸-

ÌËÍ‡ÏË. í‡ ÓÒÍ¥Î¸ÍË Ì‡ ÔÂ¯Ëı ÒÚ‡‰¥flı

‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ÌÓ‚ÓÒÚ‚ÓÂÌ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡

ÌÂ ‚ ÁÏÓÁ¥ Ì‡‰‡ÚË ÒÚÓ‚¥‰ÒÓÚÍÓ‚Ó„Ó Á‡-

·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ‚Î‡ÒÌËı ÍÓ¯Ú¥‚ ¥

Ï‡ÈÌ‡, ¥‚ÂÌ¸ ËÁËÍÛ Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ ÁÌ‡˜-

ÌÓ ÁÓÒÚ‡π; ÔË ˆ¸ÓÏÛ ÔÓˆÂÌÚÌ‡ ÒÚ‡‚-

Í‡ π ‰ÛÊÂ ÌËÁ¸ÍÓ˛ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ ¥Á ÒÂÂ‰-

Ì¸ÓËÌÍÓ‚Ó˛ ¥ ‰Ó ÚÓ„Ó Ê Ù¥ÍÒÓ‚‡ÌÓ˛,

˘Ó ÌÂ„‡ÚË‚ÌÓ ‚ÔÎË‚‡π Ì‡ ¥‚ÂÌ¸ ÔË·ÛÚ-

ÍÓ‚ÓÒÚ¥ Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË. á‡ Ú‡ÍËı ÛÏÓ‚ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍ‡Ï ÌÂ‚Ë„¥‰ÌÓ ·‡ÚË

Û˜‡ÒÚ¸ Û ÔÓ„‡Ï¥. ôÓ· ªı ÒÚËÏÛÎ˛‚‡ÚË

È Á‡ˆ¥Í‡‚ËÚË, ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌÒ‡-

ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ ÔÓÔÓÌÛπ ÓÁÔÓ‰¥ÎflÚË Ë-

ÁËÍ ·‡ÌÍÛ Ì‡ ÌÂÔÓÍËÚÛ ÒÛÏÛ ÍÂ‰ËÚÛ

¯ÎflıÓÏ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl Ú‡Í Á‚‡ÌÓ„Ó ÏÂ-

ı‡Ì¥ÁÏÛ “Á‚¥Î¸ÌÂÌÌfl ‚¥‰ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸-

ÌÓÒÚ¥” (Haftungsfreistellung). ì ‡ÏÍ‡ı

ˆ¥πª ÔÓ„‡ÏË DtA ·ÂÂ Ì‡ ÒÂ·Â ÔÓÎÓ‚Ë-

ÌÛ ËÁËÍÛ Á‡ ‚Ë‰‡ÌËÏ ÍÂ‰ËÚÓÏ, ÚÓ·ÚÓ

ËÁËÍ Ï¥Ê ·‡ÌÍÓÏ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ Ú‡

ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ÓÁÔÓ‰¥ÎflπÚ¸Òfl Û

ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌ¥ 50:50. ì ‡Á¥ ‚ËÁÌ‡ÌÌfl

èÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÎËı
¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ì¥ÏÂˆ¸ÍËÏË

·‡ÌÍ‡ÏË ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ
É·ÏÊÒµÍ!ç·Í‚ÔÒÔÂ·

ÑÔÏÔ„ÓÈÍ!ÊÎÔÓÔÌµÚÛ!‰ÒÙÈ!ÙÒ·„ÏµÓÓ‡
ÒÔÊÎÛ·ÌÈ!ÌµÁÓ·ÒÔÂÓÈˆ!ÎÒÊÂÈÛÓÈˆ!ÏµÓµÍ
é·˜µÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!‚·ÓÎÙ!îÎÒ·ºÓÈ/!ãÔÓÚÙÏ˝Û·ÓÛ

‰Ò·ÓÛÙ!ÙÒ‡ÂÙ!éµÂÊÒÏ·ÓÂµ„

Пропонована читачам стаття продовжує тему попередньої
публікації автора (див. ”Вісник НБУ,” № 4 за  2003 р.), де розглядалися
питання підтримки малих і середніх підприємств (МСП) банківським
сектором Німеччини. Цього разу йдеться про сучасні програми
фiнансування МСП та нові інструменти, за допомогою яких німецькі
банки сприяння розвитку прагнуть збільшити зацікавленість
комерційних банків у фінансуванні малих і середніх підприємств.

Áàíêè  òà  áiçíåñ/

Ñ¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ-
‚ËÚÍÛ ÁÓÒÂÂ‰ÊÂÌ‡ Ì‡ ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌÓ
‚‡ÊÎË‚Ëı ‰Îfl ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË Í‡ªÌË
ˆ¥Î¸Ó‚Ëı „ÛÔ‡ı, Û ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌ¥ flÍËı
ÌÂ Á‡ˆ¥Í‡‚ÎÂÌ¥ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË

* î‡ÍÚË˜ÌÂ ÁÎËÚÚfl ‚i‰·Û‰ÂÚ¸Òfl Û ‚ÂÂÒÌi 2003 .
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ëÇ ßíéÇÄ  ÖäéçéåßäÄ

ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡ ÌÂÔÎ‡ÚÓÒÔÓÏÓÊÌËÏ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ Â‡Î¥ÁÛπ ÔÂÂ‰‡ÌÂ ÈÓÏÛ

‚ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÛ Ï‡ÈÌÓ; flÍ˘Ó Ê

ÈÓ„Ó ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó ‰Îfl ÔÓ‚ÌÓ„Ó ÔÓ„‡¯ÂÌ-

Ìfl Á‡·Ó„Ó‚‡ÌÓÒÚ¥ Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ, Á‡ÎË-

¯ÓÍ ·Ó„Û ÓÁÔÓ‰¥ÎflπÚ¸Òfl Ï¥Ê ç¥ÏÂˆ¸-

ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ¥ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ Û ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌ¥

50:50. èË Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌ¥ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏ

·‡ÌÍÓÏ ÏÂı‡Ì¥ÁÏÛ “Á‚¥Î¸ÌÂÌÌfl” ‡·Ó

“ÁÏÂÌ¯ÂÌÌfl ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥” ÔÓˆÂÌÚ-

Ì‡ ÒÚ‡‚Í‡ Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ Á·¥Î¸¯ÛπÚ¸Òfl Ì‡

0.9%, ˘Ó ‰‡π ·‡ÌÍÛ ÁÏÓ„Û Á·ÂÂ„ÚË ‰Ó-

ÒÚ‡ÚÌ¥È ¥‚ÂÌ¸ ‰Óı¥‰ÌÓÒÚ¥. ÇÒÂ ̂ Â ÒÔËflπ

Á·ÂÂÊÂÌÌ˛ Ú‡ ‰ÓÚËÏ‡ÌÌ˛ ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó

ÔËÌˆËÔÛ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ ·‡ÌÍÛ ÒÔËflÌÌfl

ÓÁ‚ËÚÍÛ — Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

˜ÂÂÁ Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜ËÈ ·‡ÌÍ ÍÎ¥πÌÚ‡

(Hausbankprinzip).  ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌ-

Ò‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ ÏÓÊÂ “ÁÏÂÌ¯ËÚË ‚¥‰ÔÓ-

‚¥‰‡Î¸Ì¥ÒÚ¸” ·‡ÌÍÛ Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ ÌÂ ·¥Î¸¯

flÍ Ì‡ 80 ‚¥‰ÒÓÚÍ¥‚, ÚÓ·ÚÓ ËÁËÍ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ÌÂ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÌËÊ˜ËÏ

20 ‚¥‰ÒÓÚÍ¥‚. å‡ÎÓ ÚÓ„Ó, ˆÂÈ ËÁËÍ ÌÂ

ÏÓÊÌ‡ ÔÂÂÍÎ‡‰‡ÚË Ì‡ „‡‡ÌÚ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ

(Bürgschaftsbank) ̄ ÎflıÓÏ ÓÚËÏ‡ÌÌfl „‡-

‡ÌÚ¥ª, ·Ó ‚ Ú‡ÍÓÏÛ ‡Á¥ ÔÓÛ¯ÛπÚ¸Òfl

ÔËÌˆËÔ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl åëè ̃ ÂÂÁ Ó·-

ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜¥ ·‡ÌÍË, flÍ¥ ÔÓ‚ËÌÌ¥ ÌÂ ÔÂÂ-

ÍÎ‡‰‡ÚË, ‡ ÓÁÔÓ‰¥ÎflÚË ËÁËÍË Á ·‡Ì-

ÍÓÏ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ. å‡ÍÒËÏ‡Î¸Ì‡

ÒÛÏ‡ ÍÂ‰ËÚÛ ‚ ‡ÏÍ‡ı ˆ¥πª ÔÓ„‡ÏË

ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 1 ÏÎÌ. π‚Ó, ‡ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌËÈ

ÒÚÓÍ — 15 ÓÍ¥‚, ÔË˜ÓÏÛ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê

ÔÂ¯Ëı Ô’flÚË ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ Á‚¥Î¸ÌflπÚ¸Òfl

‚¥‰ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌÓª ÒÛÏË ÔÓÁËÍË.

ñ¥Í‡‚Ó˛ ÓÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ˛ ÍÂ‰ËÚÌËı ÔÓ-

„‡Ï ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ

π ÚÂ, ˘Ó ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ ÏÓÊÂ Ó‰ÌÓ˜‡ÒÌÓ

ÔÓπ‰ÌÛ‚‡ÚË Ú‡ ÍÓÏ·¥ÌÛ‚‡ÚË Í¥Î¸Í‡ ÔÓ-

„‡Ï ‰Îfl Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌËı ¥Ì‚Â-

ÒÚËˆ¥È. üÍ ÛÊÂ Á‡ÁÌ‡˜‡ÎÓÒfl, ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û-

˛˜Ë ÔÓ„‡ÏÛ “î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ‰ÓÔÓÏÓ„‡ Û

ÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥ Ú‡ Á·¥Î¸¯ÂÌÌ¥ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó

Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ (ERP-Eigenkapitalhielfe-Programm

– EKH-Programm)”, Ï‡Î¥ Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ÏÓÊÛÚ¸ ÔÓÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÚË ‰Ó

40% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È.

èÓπ‰Ì‡‚¯Ë ˆ˛ ÔÓ„‡ÏÛ Á ÔÓ„‡ÏÓ˛

ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚

(ERP-Existenzgründungsprogramm), ‚ÓÌË ‚

ÁÏÓÁ¥ ÔÓÙ¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÚË ‚ÊÂ ‰Ó 75% ÌÂ-

Ó·ı¥‰ÌËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È. ëÎ¥‰ Ó‰Ì‡Í Á‡Û‚‡ÊË-

ÚË, ̆ Ó ¥ÒÌÛπ ÔÂ‚ÌÂ Ó·ÏÂÊÂÌÌfl: Á‡ ‡ıÛÌÓÍ

ÍÓ¯Ú¥‚ ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Û (ERP-Son-

dervermögen) ÏÓÊÌ‡ ÔÓÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÚË ÌÂ

·¥Î¸¯Â 75% ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓª ÔÓÚÂ·Ë ‚ Í‡Ô¥Ú‡Î¥.

ñÂ Ó·ÏÂÊÂÌÌfl ÔÓ¯Ë˛πÚ¸Òfl È Ì‡ ¥Ì¯¥

ÔÓ„‡ÏË DtA, flÍ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÛ˛Ú¸Òfl Á‡ ‡ıÛ-

ÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚ ‰ÂÊ‡‚Ë Ú‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ¥ ÏÓÊÛÚ¸ ÔÓπ‰ÌÛ‚‡ÚË-

Òfl Ú‡ ÍÓÏ·¥ÌÛ‚‡ÚËÒ¸ Ó‰Ì‡ Á Ó‰ÌÓ˛.

3. èÓ„‡Ï‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ-
„Ó ·‡ÌÍÛ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëı
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ
(DtA-Existenzgründungsprogramm) ‰ÓÔÓ‚-

Ì˛π ‰‚¥ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥ (ERP-Eigenkapitalhielfe-

Programm, ERP-Existenzgründungspro-

gramm) ¥ Ï‡π Ï‡ÈÊÂ Ú‡Í¥ Ê ÛÏÓ‚Ë Ù¥Ì‡Ì-

ÒÛ‚‡ÌÌfl. ì ‡ÏÍ‡ı ̂ ¥πª ÔÓ„‡ÏË ÍÂ‰ËÚÌ¥

ÍÓ¯ÚË ÒÔflÏÓ‚Û˛Ú¸Òfl Ì‡ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

Á‡ıÓ‰¥‚ ̆ Ó‰Ó ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ÌÓ‚Ëı ¥ ÁÏ¥ˆÌÂÌ-

Ìfl ‰¥˛˜Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, flÍ¥ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌÛ˛Ú¸

ÏÂÌ¯Â ‚ÓÒ¸ÏË ÓÍ¥‚. èÓ‰Ó‚ÊÂÌÌfl ‰‡ÌÓ-

„Ó ÚÂÏ¥ÌÛ π Ó‰Ì¥π˛ Á ÌÂ·‡„‡Ú¸Óı ‚¥‰Ï¥ÌÌÓ-

ÒÚÂÈ ˆ¥πª ÔÓ„‡ÏË ‚¥‰ ‰‚Óı ÔÓÔÂÂ‰Ì¥ı.

ßÌ¯‡ ªª ÓÒÓ·ÎË‚¥ÒÚ¸: Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ‰ÂÊ‡‚ÌËı

ÍÓ¯Ú¥‚ ÏÓÊÌ‡ Á‡‰Ó‚ÓÎ¸ÌËÚË ÔÓÚÂ·Û Ï‡-

ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Û Í‡Ô¥Ú‡Î¥, ̆ Ó

ÌÂ ÔÂÂ‚Ë˘Ûπ 75% ‚¥‰ Á‡„‡Î¸ÌÓª ÒÛÏË ÌÂ-

Ó·ı¥‰ÌËı ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥È, ‡ÎÂ ‚ ‡ÏÍ‡ı ÔÓ-

„‡ÏË DtA, Á‡ ÛÏÓ‚Ë ÒÚ‚ÓÂÌÌfl Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚ÓÏ-ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍÓÏ ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı Ó-

·Ó˜Ëı Ï¥Òˆ¸, ÓÁÏ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÏÓÊÌ‡

Á·¥Î¸¯ËÚË ‰Ó 100%. üÍ ¥ ‚ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥È

ÔÓ„‡Ï¥, ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË ÌÂÒÛÚ¸ ÔÓ-

‚ÌËÈ ËÁËÍ Á‡ ‚Ë‰‡ÌËÏË ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, flÍËÈ

ÏÓÊÂ ·ÛÚË ÔÓ‰¥ÎÂÌËÈ (‰Ó 50%) Á ç¥ÏÂˆ¸-

ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ ¯ÎflıÓÏ

“Á‚¥Î¸ÌÂÌÌfl ‚¥‰ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥”.

4. èÓÁËÍË ‰Îfl ÒÚ‚ÓÂÌÌfl Ï‡ÎËı
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ (DtA-StartGeld). ñfl ÔÓ-

„‡Ï‡ ‰¥π ÓÍÂÏÓ ‚¥‰ ¥Ì¯Ëı ÔÓ„‡Ï

ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ¥ ÌÂ

ÔÂÂ‰·‡˜‡π ÔÓπ‰Ì‡ÌÌfl ‡·Ó ÍÓÏ·¥ÌÛ‚‡Ì-

Ìfl Á ÌËÏË. å‡ÍÒËÏ‡Î¸Ì‡ ÒÛÏ‡ ÔÓÁËÍË —

50 ÚËÒfl˜ π‚Ó. ëÚÓÍ ÍÂ‰ËÚÛ ÌÂ ÏÓÊÂ

ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡ÚË 10 ÓÍ¥‚, ÔË˜ÓÏÛ ‚ÔÓ-

‰Ó‚Ê ÔÂ¯Ëı ‰‚Óı ÓÍ¥‚ ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ

Á‚¥Î¸ÌflπÚ¸Òfl ‚¥‰ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÓÒÌÓ‚ÌÓª

ÒÛÏË ÍÂ‰ËÚÛ. èÓˆÂÌÚÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡ ‚ËÁ-

Ì‡˜‡πÚ¸Òfl Ô¥‰ ˜‡Ò Ô¥‰ÔËÒ‡ÌÌfl ÍÂ‰ËÚ-

ÌÓª Û„Ó‰Ë ¥ π Ù¥ÍÒÓ‚‡ÌÓ˛ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê ÛÒ¸Ó-

„Ó ÚÂÏ¥ÌÛ ÔÓÁËÍË. é‰Ì‡ Á ÓÒÌÓ‚ÌËı ÔÂ-

Â‚‡„ ‰Îfl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚ — ÁÏÓ„‡ Ó‰Â-

Ê‡ÚË ÍÂ‰ËÚ ÔË ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸ÓÏÛ ÓÁÏ¥¥

ÈÓ„Ó Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl. ôÓ Ê ‰Ó ·‡ÌÍ¥‚, ÚÓ

‰Îfl ÌËı ÔÂÂ‰·‡˜ÂÌÓ Ó·Ó‚’flÁÍÓ‚Â

“Á‚¥Î¸ÌÂÌÌfl ‚¥‰ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥” ‚

ÓÁÏ¥¥ 80%. ñÂ ÒÚ‡ÎÓ ÏÓÊÎË‚ËÏ Á‡‚‰fl-

ÍË „‡‡ÌÚ¥ª, Ì‡‰‡Ì¥È ∏‚ÓÔÂÈÒ¸ÍËÏ ¥Ì‚Â-

ÒÚËˆ¥ÈÌËÏ ÙÓÌ‰ÓÏ Û ‡ÏÍ‡ı “ßÌ¥ˆ¥‡ÚË-

‚Ë ̆ Ó‰Ó ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ Ú‡ ÒÚ‚ÓÂÌ-

Ì˛ Ó·Ó˜Ëı Ï¥Òˆ¸ Û ÏÂÊ‡ı ∏‚ÓÔÂÈÒ¸-

ÍÓ„Ó ëÓ˛ÁÛ”. êËÁËÍ, flÍËÈ ‚ËÌËÍ‡π ‚

ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú¥ Ì‡‰‡ÌÌfl ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌÓÏÛ ·‡ÌÍÛ “ÁÏÂÌ¯ËÚË Ò‚Ó˛

‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸Ì¥ÒÚ¸” ‰Ó 20% ‚¥‰ ÌÂÔÓÍËÚÓª

ÒÛÏË ÍÂ‰ËÚÛ, ÓÁÔÓ‰¥ÎflπÚ¸Òfl ¥‚ÌËÏË

˜‡ÒÚÍ‡ÏË Ï¥Ê ç¥ÏÂˆ¸ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌ-

Ò‡ˆ¥ÈÌËÏ ·‡ÌÍÓÏ Ú‡ ∏‚ÓÔÂÈÒ¸ÍËÏ ¥Ì‚Â-

ÒÚËˆ¥ÈÌËÏ ÙÓÌ‰ÓÏ.

5. èÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Á Û˜‡ÒÚ˛ ‚
Í‡Ô¥Ú‡Î¥ Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚
(Beteiligungskapital für Unternehmen). äÓÊ-

ÌÓ˛ Ò‚Óπ˛ ÔÓ„‡ÏÓ˛ ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ Ô‡„ÌÂ ‚ËÍÓÌÛ‚‡ÚË Ò‚Óπ

„ÓÎÓ‚ÌÂ Á‡‚‰‡ÌÌfl — ÒÔËflÚË ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛

ÌÓ‚Ëı ¥ Ô¥‰ÚËÏÛ‚‡ÚË ÓÁ‚ËÚÓÍ ‰¥˛˜Ëı Ï‡-

ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚. ïÓÓ¯ËÈ ÔË-

ÍÎ‡‰ ÚÓÏÛ — ÔÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Á

Û˜‡ÒÚ˛ ‚ Í‡Ô¥Ú‡Î¥ åëè, flÍ¥ ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û:

♦ Ï‡ÎËÏ Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥Ï Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï,

·¥Î¸¯¥ÒÚ¸ ¥Á flÍËı Á‡ Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ÈÌÓ-Ô‡-

‚Ó‚Ó˛ ÙÓÏÓ˛ π ÚÓ‚‡ËÒÚ‚‡ÏË Á Ó·ÏÂ-

ÊÂÌÓ˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸Ì¥ÒÚ˛, Á‡ÎÛ˜ËÚË

Í‡Ô¥Ú‡Î ‰Îfl Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ò‚Óπª ‰¥flÎ¸-

ÌÓÒÚ¥;

♦ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï, flÍËÏ ÌÂ ‚ËÒÚ‡˜‡π

‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ, ÁÌ‡˜ÌÓ Á·¥Î¸¯ËÚË

ÈÓ„Ó ÓÁÏ¥ Ú‡ ÔÓÎ¥Ô¯ËÚË ‚Î‡ÒÌËÈ ÍÂ-

‰ËÚÌËÈ ÂÈÚËÌ„.

éÒÌÓ‚ÌÓ˛ ˆ¥Î¸Ó‚Ó˛ „ÛÔÓ˛ Ú‡ÍËı

ÔÓ„‡Ï π Ï‡Î¥ Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡,

‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ flÍËı ÔÓ‚’flÁ‡Ì‡ Á ÓÁÓ·ÍÓ˛ Ú‡

‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌflÏ ÌÓ‚Ëı ÚÂıÌÓÎÓ„¥È. Ç¥‰Ó-

ÏÓ, ̆ Ó Ò‡ÏÂ åëè π „ÓÎÓ‚ÌËÏË ¥Ì¥ˆ¥‡ÚÓ-

‡ÏË ¥ÌÌÓ‚‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó i ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌÓ„Ó

ÔÓÒÚÛÔÛ, ¥ ÚÓÏÛ ‰ÂÊ‡‚‡ Ô¥‰ÚËÏÛπ Ì‡-

Ò‡ÏÔÂÂ‰ Ú‡Í¥ Ù¥ÏË. ÑÎfl ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı

·‡ÌÍ¥‚ ˆ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ π Ì‡ÈËÁË-

ÍÓ‚¥¯ËÏË, ÚÓÏÛ ‚ÓÌË ‰ÛÊÂ Ó·‡˜ÎË‚¥ Ú‡

ÒÚËÏ‡Ì¥ Û ÒÚÓÒÛÌÍ‡ı ¥Á ÌËÏË. Ç¥‰Ú‡Í ‚Ë-
ÍËÒÚ‡Î¥ÁÓ‚ÛπÚ¸Òfl ÓÎ¸ ¥ ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ·‡ÌÍ¥‚
ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ: ªıÌfl ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÁÓÒÂ-
Â‰ÊÂÌ‡ Ì‡ ÚËı ˆ¥Î¸Ó‚Ëı „ÛÔ‡ı, flÍ¥ π

á‡‚‰flÍË ·‡ÌÍ‡Ï ÒÔËflÌÌfl ÓÁ-
‚ËÚÍÛ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÛπÚ¸Òfl ˜ÂÒÌÂ ¥ ÔÓÁÓÂ
‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Óª ‰ÓÔÓÏÓ„Ë
‰ÂÊ‡‚Ë, flÍ‡ ÒÚ‡π ‰ÓÒÚÛÔÌÓ˛ ÍÓÊ-
ÌÓÏÛ åëè

äÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥ªe
e

èËÌˆËÔ “Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜Ó„Ó ·‡ÌÍÛ”?
?

á‡ÒÌÓ‚ÌËÍe
e

é·ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜ËÈe
·‡ÌÍe

Á‡ÒÌÓ‚ÌËÍ‡e

Å‡ÌÍe
ÒÔËflÌÌfle
ÓÁ‚ËÚÍÛe

è¥‰„ÓÚÓ‚Í‡e
Á‡fl‚ÍË Ì‡e
ÓÚËÏ‡ÌÌfle
ÍÂ‰ËÚÛe

e

èËÈÌflÚÚfle
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ÒÚÓÒÓ‚ÌÓe
Ì‡‰‡ÌÌfle
ÍÂ‰ËÚÛe

e

ç‡‰‡ÌÌfle
ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥Èe

ÒÚÓÒÓ‚ÌÓe
ÓÚËÏ‡ÌÌfle
ÍÂ‰ËÚÛe

e
éˆ¥ÌÍ‡ ÔÓÂÍÚÛe

e

èÓ‰‡˜‡e
Á‡fl‚ÍËe

e

è¥‰ÔËÒ‡ÌÌfle
ÍÂ‰ËÚÌÓªe

Û„Ó‰Ëe
e

á„Ó‰‡ Ì‡e
ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛ-e

‚‡ÌÌfle
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Á‡fl‚ÍË Áe
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ÒÚ‡ÚÂ„¥˜ÌÓ ‚‡ÊÎË‚ËÏË ‰Îfl ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË
Í‡ªÌË, ‡ÎÂ ‚Ì‡ÒÎ¥‰ÓÍ ÔÂ‚ÌËı ÓÒÓ·ÎË‚ÓÒÚÂÈ
ÌÂ π ÔË‚‡·ÎË‚ËÏË ‰Îfl ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍËı ÛÒÚ‡-
ÌÓ‚. 

á‡ÁÌ‡˜ÂÌ¥ ÔÓ„‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl

åëè Á‰¥ÈÒÌ˛π ‰Ó˜¥Ìfl ÍÓÏÔ‡Ì¥fl

ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ —

íÓ‚‡ËÒÚ‚Ó Á Û˜‡ÒÚ¥ ‚ Í‡Ô¥Ú‡Î¥ ÚÂıÌÓ-

ÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ (tbg — Technologie-

Beteiligungs-Gesellschaft mbH). äÓÊÌ‡ Á

ÔÓ„‡Ï ̂ ¸Ó„Ó ÚÓ‚‡ËÒÚ‚‡ Ï‡π ̃ ¥ÚÍÓ ‚ËÁ-

Ì‡˜ÂÌ¥ Á‡‚‰‡ÌÌfl Ú‡ ÔÓÍÎËÍ‡Ì‡ Ô¥‰ÚËÏÛ-

‚‡ÚË  Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Á‡ÎÂÊÌÓ ‚¥‰ ªı

ÊËÚÚπ‚Ó„Ó ˆËÍÎÛ Ú‡ ÂÚ‡ÔÛ ÓÁ‚ËÚÍÛ. Ç

‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡ÏË “ì˜‡ÒÚ¸ Û Í‡Ô¥Ú‡Î¥ Ï‡-
ÎËı ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚” (BTU-
Programm – Beteiligungskapital für kleine
Technologieunternehmen) Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚

ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Û (ERP-Sondervermö-
gen) Ì‡‰‡πÚ¸Òfl Ô¥‰ÚËÏÍ‡ Ù¥Ï‡Ï Ì‡ ÒÚ‡‰¥ª

ªı ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ¥ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌfl. ç‡ ˆ¸ÓÏÛ

ÂÚ‡Ô¥ ¯ÎflıÓÏ ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ ªı Í‡Ô¥Ú‡Î

Ù¥Ì‡ÌÒÛ˛Ú¸Òfl ‚ËÚ‡ÚË Ì‡ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl

‰ÓÒÎ¥‰ÊÂÌ¸ ¥ ‚‰ÓÒÍÓÌ‡ÎÂÌÌfl ÔÓ‰ÛÍÚÛ,

ÈÓ„Ó ‚ËÓ·ÌËˆÚ‚Ó, ‚ËÔÓ·Ó‚Û‚‡ÌÌfl Ú‡

‚Ë‚Â‰ÂÌÌfl Ì‡ ËÌÓÍ. èÓ„‡Ï‡ ÔÂÂ‰-

·‡˜‡π ‰‚‡ ‚‡¥‡ÌÚË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl.

♦ äÂ‰ËÚÌ‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ ‰Îfl ‚¥‰·Û‰Ó‚Ë

(KfW) ÂÙ¥Ì‡ÌÒÛπ Ú‡ ÒÛÚÚπ‚Ó “Á‚¥Î¸Ìflπ

‚¥‰ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥” Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥˛, Ô¥‰-

ÔËπÏÒÚ‚Ó ˜Ë ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ, ˜ÂÂÁ

flÍ¥ ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ¥Ì‚ÂÒÚÛ˛Ú¸Òfl ÍÓ¯ÚË

‚ Í‡Ô¥Ú‡Î Ï‡ÎËı ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰-

ÔËπÏÒÚ‚. ó‡ÒÚÍ‡ KfW Û Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌ¥

ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ ‰Ó 70%, Â¯ÚÛ Ì‡‰‡˛Ú¸ Û˜‡Ò-

ÌËÍË ‰Û„Ó„Ó ¥‚Ìfl.

♦ ÑÓ˜¥Ìfl ÍÓÏÔ‡Ì¥fl ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ — tbg (Technologie-

Beteiligungs-Gesellschaft mbH),  Á‡ÒÚÓÒÓ‚Û-

˛˜Ë ÏÓ‰ÂÎ¸ ÒÔ¥Î¸ÌÓ„Ó ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl ‚

Í‡Ô¥Ú‡Î Ï‡ÎËı ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,

Á‡ÎÛ˜‡π ‰Ó Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ̆ Â Ó‰ÌÓ„Ó ¥Ì‚Â-

ÒÚÓ‡, flÍËÈ, ÓÍ¥Ï Û˜‡ÒÚ¥ ‚ Í‡Ô¥Ú‡Î¥, Á‡·ÂÁ-

ÔÂ˜Ûπ ªı ÌÓÛ-ı‡Û. î‡ÍÚË˜ÌÓ ‚ ‡ÏÍ‡ı ˆ¥πª

ÔÓ„‡ÏË Ì‡‰‡πÚ¸Òfl Ô¥‰ÚËÏÍ‡ ‰‚ÓÏ ÚÂı-

ÌÓÎÓ„¥˜ÌËÏ åëè Û Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª ÌËÏË

ÒÔ¥Î¸ÌÓ„Ó Ì‡ÛÍÓ‚Ó„Ó ÔÓÂÍÚÛ, flÍËÈ ¥‚ÌË-

ÏË ˜‡ÒÚÍ‡ÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛπÚ¸Òfl tbg ¥ Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚ÓÏ-¥Ì‚ÂÒÚÓÓÏ.

ì ‡ÏÍ‡ı ¥Ì¯Óª ÔÓ„‡ÏË (“BTU-
Frühphase”), flÍ‡ Ú‡ÍÓÊ ÔÂÂ‰·‡˜‡π Û˜‡ÒÚ¸

Û Í‡Ô¥Ú‡Î¥ ÚÂıÌÓÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚

Ì‡ ÔÂ¯¥È ÒÚ‡‰¥ª ªı ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥, tbg ‰ÓÔÓ-

Ï‡„‡π ªÏ ÌÂ ÎË¯Â Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌflÏ ÌÂ-

Ó·ı¥‰ÌËı ‚ËÚ‡Ú, ‡ È ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥ÈÌËÏË

ÔÓÒÎÛ„‡ÏË, ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÏË Á ÓÁÓ·ÍÓ˛ Ú‡

Â‡Î¥Á‡ˆ¥π˛ ·¥ÁÌÂÒ-ÔÎ‡ÌÛ, ÔÓ·Û‰Ó‚Ó˛

Ó„‡Ì¥Á‡ˆ¥ÈÌÓª ÒÚÛÍÚÛË Ú‡ ÔÓ¯ÛÍÓÏ

¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚. ÇË¥¯‡Î¸ÌËÏ ̃ ËÌÌËÍÓÏ ‰Îfl

Û˜‡ÒÚ¥ Ï‡ÎËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Û ̂ ¥È ÔÓ„‡Ï¥

π ·¥ÁÌÂÒ-¥‰Âfl, flÍ‡ ·‡ÁÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÓÁÓ·ˆ¥

Ú‡ ‚ÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌ¥ ÌÓ‚Óª ÚÂıÌÓÎÓ„¥ª. é·Òfl„

Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl ‚ Í‡Ô¥Ú‡Î —

150 000 π‚Ó. á ̂ ¥πª ÒÛÏË ÓÔÎ‡˜Û˛Ú¸Òfl Ú‡-

ÍÓÊ ÔÓÒÎÛ„Ë ‰ÓÒ‚¥‰˜ÂÌËı ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ÌÚ¥‚.

ç‡‰‡Î¥ Ê Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó Ù¥Ì‡ÌÒÛ˛Ú¸ ¥Ì‚Â-

ÒÚÓË, flÍËı Á‡ˆ¥Í‡‚ËÎ‡ ÈÓ„Ó ·¥ÁÌÂÒ-¥‰Âfl.

ôÂ Ó‰Ì‡ ÔÓ„‡Ï‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ, ÓÁÓ·ÎÂÌ‡ flÍ ‰Ó-

ÔÓ‚ÌÂÌÌfl ‰Ó “ÇíU-Programm”, ÔÂÂ‰·‡-

˜‡π ÚË ÂÚ‡ÔË Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÎËı ÚÂıÌÓ-

ÎÓ„¥˜ÌËı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ÔÓ˜ËÌ‡˛˜Ë Á ÓÁ-

Ó·ÍË ·¥ÁÌÂÒ-¥‰Âª ¥ Á‡Í¥Ì˜Û˛˜Ë ‰Ó‚„ÓÒÚÓ-

ÍÓ‚ËÏ ¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌflÏ ÍÓ¯Ú¥‚, Á‡ÎÛ˜ÂÌËı Ì‡

ËÌÍÛ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ.

6. êÂ„¥ÓÌ‡Î¸Ì‡ ÔÓ„‡Ï‡ Ô¥‰ÚËÏÍË
ÒÚ‚ÓÂÌÌfl Ú‡ ÓÁ‚ËÚÍÛ åëè (Grüdungs-
und Wachstumsfinanzierung — GuW)

‚Ú¥Î˛πÚ¸Òfl ç¥ÏÂˆ¸ÍËÏ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÏ

·‡ÌÍÓÏ Û ÒÔ¥‚Ô‡ˆ¥ Á ·‡ÌÍ‡ÏË ÒÔËflÌ-

Ìfl ÓÁ‚ËÚÍÛ, flÍ¥ ‰¥˛Ú¸ Û ÙÂ‰Â‡ÚË‚ÌËı

ÁÂÏÎflı ç¥ÏÂ˜˜ËÌË. çËÌ¥ Û Ì¥È ÏÓÊÛÚ¸

·‡ÚË Û˜‡ÒÚ¸ Ï‡Î¥ Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥ Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚‡ ¯ÂÒÚË ÙÂ‰Â‡ÚË‚ÌËı ÁÂÏÂÎ¸.

èÓ„‡Ï‡ GuW ÔÓπ‰ÌÛπ ÓÒÌÓ‚Ì¥ ÛÏÓ‚Ë

Ú‡ ÂÎÂÏÂÌÚË ÔÓ„‡ÏË ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌ-

Ì˛ ÌÓ‚Ëı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰-

Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ (DtA-Existenzgründung-

sprogramm) Ú‡ ÔÓ„‡Ï Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı

·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ. í‡Í‡ ÒÔ¥‚Ô‡-

ˆfl ·‡ÌÍ¥‚ ‰‡π ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡Ï ÔÓ‰‚¥ÈÌ¥

ÔÂÂ‚‡„Ë: ÓÚËÏÛ˛˜Ë ‚ ‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡-

ÏË ÍÂ‰ËÚË Ô¥‰ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ ÌËÁ¸ÍËÈ ÔÓ-

ˆÂÌÚ, ‚ÓÌË ÏÓÊÛÚ¸ ̆ Â ÓÁ‡ıÓ‚Û‚‡ÚË Ì‡

ÔÂ‚ÌÂ “Á‰Â¯Â‚ÎÂÌÌfl ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚-

ÍË” (Zinsverbilligung), flÍÂ Ù¥Ì‡ÌÒÛπÚ¸Òfl

Á ÍÓ¯Ú¥‚ ·˛‰ÊÂÚÛ ÁÂÏÎ¥, ‚ ÏÂÊ‡ı flÍÓª

‰¥˛Ú¸ ‡·Ó Á·Ë‡˛Ú¸Òfl ‰¥flÚË åëè. êËÁËÍ

Á‡ ÍÂ‰ËÚÓÏ ÌÂÒÛÚ¸ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË,

˜ÂÂÁ flÍ¥ Á‰¥ÈÒÌ˛˛Ú¸Òfl ¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ª, ÔÓ-

ÚÂ, flÍ ¥ ‚ ÔÓ„‡Ï¥ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌ-

Ò‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ, ‚ÓÌË ÏÓÊÛÚ¸ Ó‰ÂÊ‡-

ÚË “Á‚¥Î¸ÌÂÌÌfl ‚¥‰ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl” ‰Ó

50%. ìÚ¥Ï, Û ‡ÏÍ‡ı Â„¥ÓÌ‡Î¸ÌËı ÔÓ-

„‡Ï Á‡‚‰flÍË ÔÓπ‰Ì‡ÌÌ˛ ÁÛÒËÎ¸ ‰‚Óı

·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ, ÔÂÂ‚‡„Ë ÏÓ-

ÊÛÚ¸ Ï‡ÚË ÌÂ ÎË¯Â ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍË, ‡ È

ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË, flÍ¥ Á‡‚‰flÍË ÍÓ¯Ú‡Ï

Ï¥ÒˆÂ‚Ëı ·˛‰ÊÂÚ¥‚ ÏÓÊÛÚ¸ Ú‡ÍÓÊ ÓÁ‡-

ıÓ‚Û‚‡ÚË Ì‡ Á·¥Î¸¯ÂÌÌfl ÓÁÏ¥Û “ÁÏÂÌ-

¯ÂÌÌfl ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡Î¸ÌÓÒÚ¥” ‰Ó 75% ‚¥‰ ÌÂ-

ÔÓÍËÚÓª ÒÛÏË ÍÂ‰ËÚÛ. Ç¥‰Ú‡Í ÛÏÓ‚Ë

ÔÓÁËÍ ¥ ‰Îfl ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ¥‚, ¥ ‰Îfl ÍÓ-

ÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ ÒÚ‡˛Ú¸ ¥˘Â ÔË‚‡·-

ÎË‚¥¯ËÏË, ̆ Ó π Ó‰Ì¥π˛ Á ÓÒÌÓ‚ÌËı ¥‰ÂÈ

ÔÓ„‡ÏË.

èÓ„‡ÏË ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ-

„Ó ·‡ÌÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÛ˛Ú¸Òfl Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚

‰ÂÊ‡‚Ë Ì‡ ‰ÛÊÂ ‚Ë„¥‰ÌËı ÛÏÓ‚‡ı, ̆ Ó ÏÓÊ-

Ì‡ ÓÁ ¥̂Ì˛‚‡ÚË flÍ ÒÛ·ÒË‰Û‚‡ÌÌfl ‰ÂÊ‡‚Ó˛

ÓÁ‚ËÚÍÛ åëè. ë‡ÏÂ ÚÓÏÛ ˘Ó ÍÂ‰ËÚË

·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ Ï‡˛Ú¸ ÒÛ·-

ÒË‰¥‡ÌËÈ ı‡‡ÍÚÂ, ‰Îfl ÍÓÊÌÓ„Ó ÔÓÁË-

˜‡Î¸ÌËÍ‡ ‚ÒÚ‡ÌÓ‚Î˛πÚ¸Òfl ÓÁÏ¥ ÒÛ·ÒË‰¥ª

(Subventionswert), flÍËÈ Ï‡π ̃ ¥ÚÍÓ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌ¥

ÏÂÊ¥ È ÓÁ‡ıÓ‚ÛπÚ¸Òfl ‚ ‡‚ÚÓÏ‡ÚË˜ÌÓÏÛ Â-

ÊËÏ¥ ̆ Â Ì‡ ÂÚ‡Ô¥ ÔËÈÌflÚÚfl ¥¯ÂÌÌfl ̆ Ó-

‰Ó Ì‡‰‡ÌÌfl Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl. í‡ÍËÈ Ô¥‰ı¥‰

„‡‡ÌÚÛπ Ï‡ÎËÏ Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥Ï Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï

¥‚Ì¥ ÏÓÊÎË‚ÓÒÚ¥ Û ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌ¥ ÔË‚‡·-

ÎË‚Ëı ‰ÂÊ‡‚ÌËı ÍÂ‰ËÚ¥‚. á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl
˜ÂÒÌÓ„Ó Ú‡ ÔÓÁÓÓ„Ó ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl Ù¥Ì‡Ì-
ÒÓ‚Óª ‰ÓÔÓÏÓ„Ë ‰ÂÊ‡‚Ë, ‰ÓÒÚÛÔÌÓª ÍÓÊÌÓ-
ÏÛ åëè, — ˘Â Ó‰Ì‡ ÔÂÂ‚‡„‡ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ.

7. èÓ„‡ÏË ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‡„ÂÌÚ-
ÒÚ‚‡ (DtA-Beratungs-Agentur) Ú‡ ‡„ÂÌÚ-
ÒÚ‚‡ Á ÔÓ¯ÛÍÛ ÒÔ‡‰ÍÓπÏˆ¥‚ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚
(DtA-Unternehmensnachfolge-Agentur)
ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ. ÑÎfl

·‡„‡Ú¸Óı Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,

ÁÓÍÂÏ‡ Á‡ı¥‰ÌÓÌ¥ÏÂˆ¸ÍËı, „ÓÒÚÓ ÒÚÓªÚ¸

ÔËÚ‡ÌÌfl ÒÔ‡‰ÍÓπÏÒÚ‚‡. ÑÎfl ÈÓ„Ó ‚Ë-

¥¯ÂÌÌfl ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ

·‡ÌÍ ‡ÁÓÏ ¥Á ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ˛ ÚÓ„Ó‚ÂÎ¸ÌÓ-

ÔÓÏËÒÎÓ‚Ó˛ Ô‡Î‡ÚÓ˛ Ú‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍËÏ

ÒÓ˛ÁÓÏ ÔÓÏËÒÎÓ‚ˆ¥‚ Á‡ÔÓ˜‡ÚÍÛ‚‡ÎË

¥Ì¥ˆ¥‡ÚË‚Û “Change/Chance”, ÏÂÚ‡ flÍÓª —

Ô¥‰ÚËÏÍ‡ Ú‡ Á·ÂÂÊÂÌÌfl Ò¥ÏÂÈÌËı

åëè. êÛ¯iÈÌÓ˛ ÒËÎÓ˛ ¥Ì¥ˆ¥‡ÚË‚Ë ÒÚ‡-

Î‡ ‰¥˛˜‡ ‚ ßÌÚÂÌÂÚ¥ ·¥Ê‡ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,

Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ flÍÓª Ô¥‰ÔËπÏˆ¥ ÓÁÏ¥˘Û-

˛Ú¸ Ò‚Óª ÔÓÔÓÁËˆ¥ª ˘Ó‰Ó ÔÓ‰‡ÊÛ ‡·Ó,

Ì‡‚Ô‡ÍË, ÔË‰·‡ÌÌfl Ù¥Ï.

ëÔËfl˛˜Ë ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëı åëè,

ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ ‚Ó‰ÌÓ-

˜‡Ò ‰·‡π ÔÓ ÔÓ‰‡Î¸¯ËÈ ªı ÓÁ‚ËÚÓÍ, ‰Ó-

ÔÓÏ‡„‡˛˜Ë ‚ ÒÍÎ‡‰ÌËı ÒËÚÛ‡ˆ¥flı ÌÂ ÎË¯Â

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó, ‡ È ÌÂÓ·ı¥‰ÌËÏË ÔÓ‡‰‡ÏË.

ÇËÍÓÌ‡ÌÌfl ˆ¥πª ÙÛÌÍˆ¥ª ÔÓÍÎ‡‰ÂÌÓ Ì‡

äÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥ÈÌÂ ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó

ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ, flÍÂ ÒÛÔÓ‚Ó‰-

ÊÛπ Ú‡Í¥ ÔÓ„‡ÏË.

♦ èÓ„‡Ï‡ Á Ô¥‰·ÓÛ ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ÌÚ¥‚
‰Îfl åëè. ÇÓÎÓ‰¥˛˜Ë ‚ÂÎË˜ÂÁÌÓ˛ ·‡ÁÓ˛

‰‡ÌËı ̆ Ó‰Ó ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ÌÚ¥‚ Ú‡ ÂÍÒÔÂÚ¥‚,

flÍ¥ ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÛ˛Ú¸Òfl Ì‡ ÔËÚ‡ÌÌflı Ï‡ÎÓ-

„Ó ¥ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ, ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ˆ¥ÈÌÂ

‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó ‚ËÒÚÛÔ‡π ÔÓÒÂÂ‰ÌËÍÓÏ Û ªı

ÔÓ¯ÛÍÛ Ú‡ Ô¥‰·Ó¥ ‰Îfl åëè, flÍ¥ ˆ¸Ó„Ó

ÔÓÚÂ·Û˛Ú¸. è¥‰·Ó ÂÍÒÔÂÚ¥‚ DtA

Á‰¥ÈÒÌ˛π ·ÂÁÔÎ‡ÚÌÓ; Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ÓÔÎ‡-

˜Û˛Ú¸ ÎË¯Â ÔÓÒÎÛ„Ë ÍÓÌÒÛÎ¸Ú‡ÌÚ¥‚.

♦ èÓ„‡Ï‡ “äÛ„ÎËÈ ÒÚ¥Î” (DtA-
“Runder Tisch”) ÓÁ‡ıÓ‚‡Ì‡ Ì‡ Ú¥ åëè,

flÍ¥ Á ÔÂ‚ÌËı ÔË˜ËÌ ÚËÏ˜‡ÒÓ‚Ó ÓÔËÌË-

ÎËÒ¸ Û ÍËÁÓ‚¥È ÒËÚÛ‡ˆ¥ª, ÔÓÔË ıÓÓ¯¥

¯‡ÌÒË Ì‡ ËÌÍÛ. èÓ·ÎÂÏË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚

ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á‰Â·¥Î¸¯Ó„Ó Á ªı ÔÓ‰‡Î¸¯ËÏ

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌflÏ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË

Ô¥ÒÎfl ÔÓ„¥¯ÂÌÌfl ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ„Û.

èÓ„‡Ï‡ ‰¥π Á‡ Ú‡ÍÓ˛ ÒıÂÏÓ˛. å‡ÎÂ

˜Ë ÒÂÂ‰Ìπ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó ÔÓ‚¥‰ÓÏÎflπ

ÔÓ Ò‚Óª ÚÛ‰ÌÓ˘¥ ÔÓÏËÒÎÓ‚Û Ô‡Î‡ÚÛ.

í‡ Ô¥‰·Ë‡π ÂÍÒÔÂÚ‡, flÍËÈ ÔÓÚfl„ÓÏ

10 ‰Ì¥‚ Ï‡π ÁÌ‡ÈÚË ªı ÔË˜ËÌË Ú‡ ÒÔÓÒÓ-

·Ë ‚Ë¥¯ÂÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏÌÓ„Ó ÔËÚ‡ÌÌfl. á‡

ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ÏË ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ÔÓ-

‚Ó‰ËÚ¸Òfl ÍÛ„ÎËÈ ÒÚ¥Î, Û flÍÓÏÛ ·ÂÛÚ¸

Û˜‡ÒÚ¸ ÂÍÒÔÂÚ, ‰ËÂÍÚÓ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡,

èÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ ÏÓÊÂ ÔÓπ‰ÌÛ‚‡ÚË ¥
ÍÓÏ·¥ÌÛ‚‡ÚË Í¥Î¸Í‡ ÔÓ„‡Ï ç¥-
ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ‰Îfl
Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÌÂÓ·ı¥‰ÌËı ‚ÍÎ‡‰ÂÌ¸
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ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÌËÍ ÔÓÏËÒÎÓ‚Óª Ô‡Î‡ÚË i ÔÂ‰-

ÒÚ‡‚ÌËÍ ·‡ÌÍÛ. Ç ıÓ‰¥ Ó·„Ó‚ÓÂÌÌfl ‚Ó-

ÌË ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ ̄ ÎflıË ‚ËıÓ‰Û Á ÍËÁÓ‚Óª

ÒËÚÛ‡ˆ¥ª. á‡ÚËÏ Û˜‡ÒÌËÍË ÍÛ„ÎÓ„Ó ÒÚÓ-

ÎÛ ÔÂÂıÓ‰flÚ¸ ‰Ó Ô‡ÍÚË˜ÌÓª Â‡Î¥Á‡ˆ¥ª

Ì‡Ï¥˜ÂÌËı Á‡ıÓ‰¥‚. èÓÒÎÛ„Ë ÂÍÒÔÂÚ‡

ÓÔÎ‡˜Ûπ ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ

·‡ÌÍ.

♦ èÓ„‡Ï‡ ̄ ÂÙÒÚ‚‡ Ì‡‰ Ï‡ÎËÏË Ú‡ ÒÂ-
Â‰Ì¥ÏË Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ÏË (DtA/DIHK-Paten-
schaften). Å‡Í ‡·Ó ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌfl Í‚‡Î¥Ù¥Í‡ ¥̂fl

ÛÔ‡‚Î¥ÌÒ¸ÍËı Í‡‰¥‚ — Ó‰Ì‡ Á ÔÓ·ÎÂÏ

åëè. éÒÓ·ÎË‚Ó „ÓÒÚÓ˛ ‚ÓÌ‡ π Ì‡ ÔÓ˜‡Ú-

ÍÓ‚ÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥ ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ˆÂ

ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ ÒÔ¥Î¸ÌÓ

Á ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ˛ ÚÓ„Ó‚ÂÎ¸ÌÓ-ÔÓÏËÒÎÓ‚Ó˛

Ô‡Î‡ÚÓ˛ ÓÁÓ·ËÎË ÔÓ„‡ÏÛ ¯ÂÙÒÚ‚‡

Ì‡‰ åëè — ÈÓ„Ó Á‰¥ÈÒÌ˛π  ‡‰ÌËÍ, flÍÓ-

„Ó Ô¥‰·Ë‡˛Ú¸ Á ÏÂÚÓ˛ ‚Ë¥¯ÂÌÌfl ÔÓ-

·ÎÂÏÌËı ÔËÚ‡Ì¸. è¥‰ÔËπÏÒÚ‚Ó, flÍÂ ÔÓ-

ÚÂ·Ûπ ÔÓÒÎÛ„ ÂÍÒÔÂÚ‡, Á‚ÂÚ‡πÚ¸Òfl Á Ú‡-

ÍËÏ ÔÓı‡ÌÌflÏ ‰Ó Ô‡Î‡ÚË, Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜Ó-

„Ó ·‡ÌÍÛ ‡·Ó ‰Ó ‚ÊÂ ÁÌ‡ÈÓÏÓ„Ó ÂÍÒÔÂÚ‡.

í¥ Ì‡Ô‡‚Îfl˛Ú¸ ˆÂÈ Á‡ÔËÚ Û äÓÌÒÛÎ¸-

Ú‡ˆ¥ÈÌÂ ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌ-

Ò‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ, flÍÂ ÔËÈÏ‡π ¥¯ÂÌÌfl

˘Ó‰Ó ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥ Á‡ÎÛ˜ÂÌÌfl ‡‰ÌËÍ‡. ç‡

Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‡‰ÌËÍÓÏ ‡Ì‡Î¥ÁÛ

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ ‚ËÁÌ‡˜‡˛Ú¸ ÚÂÏ¥ÌË ̄ ÂÙÒÚ-

‚‡, Ô¥ÒÎfl ̃ Ó„Ó ÂÍÒÔÂÚ ÔÂÂıÓ‰ËÚ¸ ‰Ó ·ÂÁ-

ÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ÓÁ‚’flÁ‡ÌÌfl ÔÓ·ÎÂÏ åëè.

èÓÒÎÛ„Ë ‡‰ÌËÍ‡ ÓÔÎ‡˜Ûπ ç¥ÏÂˆ¸ÍËÈ ÍÓÏ-

ÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌËÈ ·‡ÌÍ Ì‡ Ô¥‰ÒÚ‡‚¥ ‡ÍÚ‡ ‚ËÍÓ-

Ì‡ÌËı Ó·¥Ú.

ç¥ÏÂˆ¸Í¥ ·‡ÌÍË ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ

Â‡Î¥ÁÛ˛Ú¸ ÔÓ„‡ÏË ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌ-

Ì˛ Ú‡ ÓÁ‚ËÚÍÛ Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚ ‚ËÍÎ˛˜ÌÓ ˜ÂÂÁ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡Ì-

ÍË. Ñ¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ı Û ÒÙÂ¥ ÍÂ‰ËÚÛ-

‚‡ÌÌfl åëè Á‡ÁÌ‡Î‡ ÓÒÚ‡ÌÌ¥ÏË ÓÍ‡ÏË

ÔÂ‚ÌËı ÁÏ¥Ì ¥ ÌËÌ¥ ‰ÓÎ‡π ÔÂÂÎÓÏÌËÈ

ÂÚ‡Ô. èÓÒËÎÂÌÌfl Ï¥Ê·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓª ÍÓÌ-

ÍÛÂÌˆ¥ª, ‰ÂÙ¥ˆËÚ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Ï‡-

ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ÔÓfl‚‡ Ì‡

ËÌÍÛ ÌÓ‚Ëı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı ÔÓ‰ÛÍÚ¥‚,

‚¥‰ÍËÚ¥ÒÚ¸ Ï¥ÊÌ‡Ó‰ÌËı Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ëı

ËÌÍ¥‚ ¥ ÁÏ¥ÌË Û Ô‡‚Ó‚ÓÏÛ Ú‡ Â„ÛÎflÚÓ-

ÌÓÏÛ ÔÓÎ¥ (Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Á Û‚Â-

‰ÂÌÌflÏ ÌÓ‚Ëı ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ ‚Î‡ÒÌÓ„Ó

Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ·‡ÌÍ¥‚ — “Å‡ÁÂÎ¸ ßß”) ÒÔÓÌÛÍ‡-

ÎË  ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË ‰Ó ÓÁÓ·ÍË Ú‡

‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl ÌÓ‚Ó„Ó ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ‡¥˛

ÛÔ‡‚Î¥ÌÌfl ‚Î‡ÒÌËÏË ‰ÓıÓ‰‡ÏË, ‚ËÚ‡-

Ú‡ÏË È ËÁËÍ‡ÏË Á‡ ÍÓÊÌËÏ Ì‡ÔflÏÓÏ

Ò‚Óπª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥. Ä·Ë Ô¥‰‚Ë˘ËÚË ÂÌÚ‡-

·ÂÎ¸Ì¥ÒÚ¸, ·‡ÌÍË ÒÚ‡ÎË Ì‡‰‡‚‡ÚË ÔÂÂ‚‡-

„Û ÏÂÌ¯ ËÁËÍÓ‚ËÏ ¥ ÂÌÚ‡·ÂÎ¸Ì¥¯ËÏ

ÓÔÂ‡ˆ¥flÏ, ‚¥‰ÏÓ‚Îfl˛˜ËÒ¸ ‚¥‰ Ù¥Ì‡ÌÒÛ-

‚‡ÌÌfl åëè flÍ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ‚Î‡ÒÌËı

ÍÓ¯Ú¥‚, Ú‡Í ¥ ‚ ‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡Ï ·‡ÌÍ¥‚

ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ. ñÂ ÒÛÚÚπ‚Ó ÔÓ„¥¯Ë-

ÎÓ ÔÓˆÂÒ ÛÔÓ‚‡‰ÊÂÌÌfl Ú‡ÍËı ÔÓ„‡Ï

¥ ÛÒÍÎ‡‰ÌËÎÓ ‰ÓÚËÏ‡ÌÌfl ÔËÌˆËÔÛ

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl åëè ̃ ÂÂÁ Ó·ÒÎÛ„Ó‚Û˛˜¥

·‡ÌÍË (Hausbankprinzip). á‡ ˆËı ÛÏÓ‚

·‡ÌÍË ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ ÁÓÒÂÂ‰ËÎË

ÁÛÒËÎÎfl Ì‡ ÓÁÓ·ˆ¥ ÌÓ‚Ëı ÔÓ„‡Ï, ÏÂ-

ı‡Ì¥ÁÏ¥‚ Ú‡ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚, flÍ¥ ÒÚËÏÛÎ˛‚‡-

ÎË · ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË ‰Ó ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl

Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ú‡ Û˜‡ÒÚ¥ ‚

ÔÓ„‡Ï‡ı ªı Ô¥‰ÚËÏÍË.

é‰Ì¥π˛ Á Ú‡ÍËı ÌÓ‚‡ˆ¥È π ÓÁÔÓ˜‡Ú‡ Û

2000 Óˆ¥ ÔÓ„‡Ï‡ ÒÂÍ’˛ËÚËÁ‡ˆ¥ª ÍÂ-

‰ËÚi‚ åëè — Promise (KfW-Program for
Mittelstand Loan Securitization). äÂ‰ËÚÌ‡

ÛÒÚ‡ÌÓ‚‡ ‰Îfl ‚¥‰·Û‰Ó‚Ë ÔÂÂ·Ë‡π Ì‡ ÒÂ-

·Â ËÁËÍË ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËı ·‡ÌÍ¥‚ Á‡ ÍÂ‰Ë-

Ú‡ÏË, Ì‡‰‡ÌËÏË Ï‡ÎËÏ ¥ ÒÂÂ‰Ì¥Ï

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï Û ‡ÏÍ‡ı ÔÓ„‡Ï Ì¥ÏÂˆ¸-

ÍËı ·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ, Á ÔÓ‰‡Î¸-

¯ËÏ ªı ÓÁÏ¥˘ÂÌÌflÏ Ì‡ ËÌÍÛ Í‡Ô¥Ú‡Î¥‚.

èÂÂÍÎ‡‰‡˛˜Ë ÍÂ‰ËÚÌËÈ ËÁËÍ, ·‡ÌÍË

ÁÌ‡˜ÌÓ ÔÓÒÎ‡·ËÎË Ì‡‚‡ÌÚ‡ÊÂÌÌfl Ì‡ ‚Î‡Ò-

ÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î, ÒÚ‚ÓË‚¯Ë ‚¥‰Ú‡Í ÌÓ‚Â

Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Â ÔÓÎÂ ‰Îfl ÔÓ‰‡Î¸¯Ó„Ó ÍÂ‰Ë-

ÚÛ‚‡ÌÌfl åëè. ÇË„‡ÎË ‚¥‰ ÛÔÓ‚‡‰ÊÂÌ-

Ìfl ÔÓ„‡ÏË Ú‡ÍÓÊ Ï‡Î¥ ·‡ÌÍË, ÓÚËÏ‡‚-

¯Ë ‚Ëı¥‰ Ì‡ ËÌÓÍ Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ. èÓ„‡Ï‡

Promise KfW ÒÔËflπ ÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌÌ˛ ¥ ÓÁ-

‚ËÚÍÛ ÙÛÌÍˆ¥ÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ‚ÚÓËÌÌÓ„Ó ËÌ-

ÍÛ ÒÂÍ’˛ËÚËÁÓ‚‡ÌËı ÍÂ‰ËÚi‚ Ï‡ÎËı Ú‡ ÒÂ-

Â‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚, ˘Ó, ‚ Ò‚Ó˛ ˜Â„Û,

Ï‡π ÒÚ‚ÓËÚË „‡‡ÌÚÓ‚‡Ì¥ Á‡Ò‡‰Ë ÔÓ‰‡Î¸-

¯Ó„Ó ÓÁ‚ËÚÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl åëè.

ôÂ Ó‰ÌËÏ ÌÓ‚ËÏ ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚÓÏ, Á‡

‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ flÍÓ„Ó KfW Ì‡Ï‡„‡πÚ¸Òfl

‚Ë¥¯Û‚‡ÚË ̃ ËÒÎÂÌÌ¥ ÔÓ·ÎÂÏË Ù¥Ì‡ÌÒÛ-

‚‡ÌÌfl Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ, π

ÔÓ„‡Ï‡ „ÎÓ·‡Î¸ÌÓª ÔÓÁËÍË (Globaldar-
lehen). äÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË Á ÍÓ¯Ú¥‚ ÔÓÁË-

ÍË KfW, ÓÚËÏ‡ÌÓª ÓÍÂÏËÏË Ú‡Ì¯‡-

ÏË, Ì‡‰‡˛Ú¸ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡Ï ÍÂ‰ËÚË ·ÂÁ

ÔÓÔÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ÔÓ„Ó‰ÊÂÌÌfl Á ·‡ÌÍÓÏ

ÒÔËflÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ. Ç¥‰Ú‡Í ÁÌ‡˜ÌÓ ÒÍÓ-

Ó˜ÛπÚ¸Òfl ˜‡Ò ÔËÈÌflÚÚfl ¥¯ÂÌ¸ ˘Ó‰Ó

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÂÍÚ¥‚ åëè. ÉÓÎÓ‚Ì‡ Ê

ÔÂÂ‚‡„‡ Á‡ÁÌ‡˜ÂÌÓª ÔÓ„‡ÏË — ÏÓÊ-

ÎË‚¥ÒÚ¸ Á‡ÒÚÓÒÛ‚‡ÌÌfl ÍÓÏÂˆ¥ÈÌËÏ ·‡Ì-

ÍÓÏ Á‡ ÍÓÊÌÓ˛ ¥Á ÔÓÁË˜ÓÍ ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓª

ËÁËÍÛ ÔÓˆÂÌÚÌÓª ÒÚ‡‚ÍË — Á‡ÎÂÊÌÓ

‚¥‰ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ÂÈÚËÌ„Û ÚÓ„Ó ˜Ë ¥Ì¯Ó-

„Ó ÔÓÁË˜‡Î¸ÌËÍ‡. èË ̂ ¸ÓÏÛ ·‡ÌÍ ÒÔË-

flÌÌfl ÓÁ‚ËÚÍÛ Â„Î‡ÏÂÌÚÛπ ªª „‡ÌË˜-

ÌËÈ ÓÁÏ¥. ì ÔÓ„‡Ï¥ „ÎÓ·‡Î¸ÌÓª ÔÓ-

ÁËÍË KfW ‚‡ıÓ‚Ûπ Ï‡È·ÛÚÌ¥ ÁÏ¥ÌË Ô‡-

‚Ó‚Ó„Ó ÔÓÎfl, ÔÓ‚’flÁ‡Ì¥ Ì‡Ò‡ÏÔÂÂ‰ ¥Á

Û‚Â‰ÂÌÌflÏ ÌÓ‚Ëı Ô‡‚ËÎ ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌfl

·‡ÌÍ‡ÏË ‚Î‡ÒÌÓ„Ó Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ ÔË

Á‰¥ÈÒÌÂÌÌ¥ ÍÂ‰ËÚÌËı ÓÔÂ‡ˆ¥È, ÚÓ·ÚÓ

ÒÚ‡Ì‰‡Ú¥‚ “Å‡ÁÂÎ¸ ßß”.

çÓ‚¥ ÔÓ„‡ÏË, ÓÁÓ·ÎÂÌ¥ äÂ‰ËÚ-

ÌÓ˛ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ó˛ ‰Îfl ‚¥‰·Û‰Ó‚Ë, ‰ÓÔÓ‚-

Ì˛˛Ú¸ Ó‰Ì‡ Ó‰ÌÛ. Ç¥‰Ú‡Í ‰ÂflÍ¥ ·‡ÌÍË

ÍÓÏ·¥ÌÛ˛Ú¸ ªı, ‡·Ë flÍÓÏÓ„‡ ÔÓ‚Ì¥¯Â ‚Ë-

ÍÓËÒÚ‡ÚË ªı ÔÂÂ‚‡„Ë.

á Ó„Îfl‰Û Ì‡ ÒÛ˜‡ÒÌËÈ ÒÚ‡Ì ¥ ÁÏ¥ÌË ÛÏÓ‚

Ù¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl Ï‡ÎËı Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚, ‡ Ú‡ÍÓÊ Ì‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆ¥ª ÓÁ‚ËÚÍÛ

·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÒÂÍÚÓÛ ç¥ÏÂ˜˜ËÌË, flÍËÈ

˜ÂÂÁ fl‰ ÔË˜ËÌ ÒÚ‡‚ ÔÓ-ÌÓ‚ÓÏÛ Ô¥‰ıÓ-

‰ËÚË ‰Ó ÔËÚ‡Ì¸ ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl åëè, ÒÚ‡π

ÁÓÁÛÏ¥ÎÓ˛  ‚‡ÊÎË‚‡ ÓÎ¸ ·‡ÌÍ¥‚ ÒÔËflÌ-

Ìfl ÓÁ‚ËÚÍÛ. ë‚ÓªÏË ÔÓ„‡Ï‡ÏË ‚ÓÌË ÌÂ

ÎË¯Â Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó Ô¥‰ÚËÏÛ˛Ú¸ Ô¥‰ÔË-

πÏÒÚ‚‡ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ, ‡ È

ÒÔËfl˛Ú¸ ‚Ë¥¯ÂÌÌ˛ fl‰Û ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌËı

ÔÓ·ÎÂÏ. ä¥Ï ÚÓ„Ó, ‚ÓÌË ÔË‰¥Îfl˛Ú¸

ÁÌ‡˜ÌÛ Û‚‡„Û ÓÁÓ·ˆ¥ ÌÓ‚Ëı ¥ÌÒÚÛÏÂÌÚ¥‚

¥ ÔÓ‰ÛÍÚ¥‚, flÍ¥ ‚‡ıÓ‚Û˛Ú¸ ÒÛ˜‡ÒÌ¥ ÚÂÌ-

‰ÂÌˆ¥ª ÓÁ‚ËÚÍÛ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÂÍÚÓÛ Ú‡

ÁÏ¥ÌË Ô‡‚Ó‚Ó„Ó ÔÓÎfl, ‚ flÍÓÏÛ Ô‡ˆ˛-

˛Ú¸ ÍÓÏÂˆ¥ÈÌ¥ ·‡ÌÍË. ÇËÍÓÌÛ˛˜Ë Ò‚Ó˛

ÓÒÌÓ‚ÌÛ ÙÛÌÍˆ¥˛ — ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛

Ú‡ ÓÁ·Û‰Ó‚¥ Ï‡ÎËı ¥ ÒÂÂ‰Ì¥ı Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚,

— ·‡ÌÍË ÓÁ‚ËÚÍÛ ‚Ó‰ÌÓ˜‡Ò ÒÚËÏÛÎ˛˛Ú¸

ÓÁ‚ËÚÓÍ È ¥Ì¯Ëı ÒÂÍÚÓ¥‚ ÂÍÓÌÓÏ¥ÍË, Ì‡-

Ò‡ÏÔÂÂ‰ ·‡ÌÍ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó.

Ñ¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ̂ Ëı ·‡ÌÍ¥‚ — Ì‡Ó˜ÌËÈ ÔË-

ÍÎ‡‰ ÚÓ„Ó, flÍÓ˛ Ï‡π ·ÛÚË ‰ÂÊ‡‚Ì‡

Ô¥‰ÚËÏÍ‡ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛ,

Á Ó‰ÌÓ„Ó ·ÓÍÛ, ¥ Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÂÍÚÓÛ ÂÍÓ-

ÌÓÏ¥ÍË — Á ¥Ì¯Ó„Ó. ç‡‰‡Ì¥ ‰ÂÊ‡‚Ó˛ Â-

ÒÛÒË ‰Îfl ÓÁ‚ËÚÍÛ åëè ÌÂ ÏÓÊÌ‡ ÓÁ-

„Îfl‰‡ÚË flÍ ‚ËÚ‡ÚË ·˛‰ÊÂÚÛ; ˆÂ ¯‚Ë‰¯Â

¥Ì‚ÂÒÚËˆ¥ª ‰ÂÊ‡‚Ë — Á‡ ÛÏÓ‚Ë ÓÁÛÏÌÓª

Ú‡ ÔÓ‰ÛÏ‡ÌÓª ÔÓÎ¥ÚËÍË ‚ÓÌË ÓÍÛÔÎflÚ¸Òfl

‚ Ì‡ÈÍÓÓÚ¯¥ ÚÂÏ¥ÌË. ç‡‰‡˛˜Ë ÍÓ¯ÚË

‰Îfl ÍÂ‰ËÚÛ‚‡ÌÌfl ÔÓÂÍÚ¥‚ åëè, ‰ÂÊ‡-

‚‡ Û Ô¥‰ÒÛÏÍÛ Ó‰ÂÊÛπ ÌÂ ÎË¯Â ÔÓˆÂÌÚË

Á‡ ÍÂ‰ËÚ‡ÏË, ‡ È ÁÌ‡˜Ì¥ ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚¥ Ì‡‰ıÓ-

‰ÊÂÌÌfl ‰Ó ·˛‰ÊÂÚÛ Á¥ ÒÚ‚ÓÂÌËı ¥ Á·ÂÂ-

ÊÂÌËı ÔÓ‰‡ÚÍÓ‚Ëı ‰ÊÂÂÎ. ä¥Ï ÚÓ„Ó,

ÛÒÔ¥¯ÌËÈ ÓÁ‚ËÚÓÍ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó

·¥ÁÌÂÒÛ ÒÔËflπ Á·¥Î¸¯ÂÌÌ  ̨Ó·Ó˜Ëı Ï¥Òˆ¸,

ÚÓ·ÚÓ ‚Ë¥¯ÂÌÌ˛ Ú‡ÍÓÊ ‚‡ÊÎË‚Ëı ÒÓˆ¥-

‡Î¸ÌËı ÔÓ·ÎÂÏ.                                  ■■

äÓÏ·¥ÌÛ‚‡ÌÌfl ÔÓ„‡Ï ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ·‡ÌÍÛ ?
? äÂ‰ËÚ ·‡ÌÍÛ Ú‡ / ‡·Ó?

DtA-Existenzgrundungsdarlehen ?
?èÓ„‡Ï‡ ç¥ÏÂˆ¸ÍÓ„Ó ÍÓÏÔÂÌÒ‡ˆ¥ÈÌÓ„Óe

·‡ÌÍÛ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëıe
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Ó ·¥ÁÌÂÒÛe

e

ERP-Existenzgrundungsdarlehen?
?èÓ„‡Ï‡ ÒÔËflÌÌfl ÒÚ‚ÓÂÌÌ˛ ÌÓ‚Ëıe

Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ Ï‡ÎÓ„Ó Ú‡ ÒÂÂ‰Ì¸Ó„Óe
·¥ÁÌÂÒÛ Á‡ ‡ıÛÌÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚e

ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Ûe
e
e

î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ‰ÓÔÓÏÓ„‡e
Û ÙÓÏÛ‚‡ÌÌ¥ Ú‡e

Á·¥Î¸¯ÂÌÌ¥ ‚Î‡ÒÌÓ„Óe
Í‡Ô¥Ú‡ÎÛ Á‡ ‡ıÛÌÓÍe

ÍÓ¯Ú¥‚ ÒÔÂˆ¥‡Î¸ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰Ûe

ERP-Eigenkapitalhilfe?
?

ÇÎ‡ÒÌËÈ Í‡Ô¥Ú‡Î / ‚Î‡ÒÌ¥ ÍÓ¯ÚË?
?

25%15%

18% 42%

á‡„‡ÎÓÏ 40%?
?

ERP-ÍÓ¯ÚË?
‰Ó 75%?

e
e

î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÔÓÚÂ·‡?
?
?

î¥Ì‡ÌÒÛ‚‡ÌÌfl (‰Ó 100%) Á‡?
‡ıÛÌÓÍ ÍÂ‰ËÚ¥‚ DtA ÔË?

ÛÏÓ‚¥ ÒÚ‚ÓÂÌÌfl ‰Ó‰‡ÚÍÓ‚Ëı?
Ó·Ó˜Ëı Ï¥Òˆ¸?

?
?
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ÄççéíÄñàà

ÄÎÂÍÒ‡Ì‰ òÎ‡Ô‡Í, Ç‡‰ËÏ èÛ¯Í‡Â‚, ÄÌÌ‡ ä‡˜Â‚‡. éÒÌÓ‚Ì˚Â
ÚÂÌ‰ÂÌˆËË Ë ÔÓ·ÎÂÏ˚ ‚ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ·‡ÌÍÓ‚ ìÍ‡ËÌ˚.

ÄÌ‡ÎËÁ ÓÒÌÓ‚Ì˚ı ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ·‡ÌÍÓ‚ ìÍ‡ËÌ˚ ÔÓ
ËÚÓ„‡Ï ß Í‚‡Ú‡Î‡ 2003 „Ó‰‡. Ç ˜‡ÒÚÌÓÒÚË ‡ÒÒÏÓÚÂÌ˚
Â„ËÓÌ‡Î¸Ì˚Â ‡ÒÔÂÍÚ˚ ‡Á‚ËÚËfl ·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓÈ ÒËÒÚÂÏ˚ ÒÚ‡Ì˚ Ì‡
ÒÓ‚ÂÏÂÌÌÓÏ ˝Ú‡ÔÂ.

ëÚÛÍÚÛ‡ ‡ÍÚË‚Ó‚, Ó·flÁ‡ÚÂÎ¸ÒÚ‚, ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó Í‡ÔËÚ‡Î‡,
ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚ı ÂÁÛÎ¸Ú‡ÚÓ‚ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ·‡ÌÍÓ‚ ìÍ‡ËÌ˚ ÔÓ ÒÓÒÚÓflÌË˛
Ì‡ 01.04.2003 „.

êÛÒÎ‡Ì ÉËˆÂÌÍÓ. ç‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚Â ÌÂÁ‡‚ËÒËÏ˚Â ÂÈÚËÌ„Ó‚˚Â
‡„ÂÌÚÒÚ‚‡: ÍÓÌˆÂÔˆËfl ÒÓÁ‰‡ÌËfl Ë ÙÛÌÍˆËÓÌËÓ‚‡ÌËfl.

ÄÌ‡ÎËÁËÛÂÚÒfl ÓÔ˚Ú ‡·ÓÚ˚ ÂÈÚËÌ„Ó‚˚ı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ ÌÂÍÓÚÓ˚ı
ÒÚ‡Ì ÏË‡, ‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡˛ÚÒfl ‚ÓÁÏÓÊÌ˚Â ÔÛÚË ÒÓÁ‰‡ÌËfl Ì‡ˆËÓ-
Ì‡Î¸Ì˚ı ÌÂÁ‡‚ËÒËÏ˚ı ÂÈÚËÌ„Ó‚Ëı ‡„ÂÌÚÒÚ‚ ‚ ìÍ‡ËÌÂ.

éÎÂ„ íÂÂ˘ÂÌÍÓ. ÑËÒÍËÏËÌ‡ÌÚÌ˚È ‡Ì‡ÎËÁ ‚ ÓˆÂÌÍÂ ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓ-
ÒÓ·ÌÓÒÚË ÔÂ‰ÔËflÚËfl.

èÂ‰ÎÓÊÂÌ ÔËÌˆËÔË‡Î¸ÌÓ ÌÓ‚˚È ‰Îfl ìÍ‡ËÌ˚, ÓÒÌÓ‚‡ÌÌ˚È
Ì‡ ̋ ÍÓÌÓÏÂÚË˜ÂÒÍËı ‡Ò˜ÂÚ‡ı, ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„Ë˜ÂÒÍËÈ ÔÓ‰ıÓ‰ Í ÓˆÂÌÍÂ
ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÒÓ·ÌÓÒÚË ÔÂ‰ÔËflÚËÈ. ç‡ ÓÒÌÓ‚‡ÌËË ‰ËÒÍËÏË-
Ì‡ÌÚÌÓ„Ó ‡Ì‡ÎËÁ‡ (Discriminant Analysis) ‡‚ÚÓÓÏ ÔÓÒÚÓÂÌ‡
ÒÓËÂÌÚËÓ‚‡ÌÌ‡fl Ì‡ Ô‡ÍÚË˜ÂÒÍÓÂ ÔËÏÂÌÂÌËÂ ÏÓ‰ÂÎ¸ ËÌÚÂ„-
‡Î¸ÌÓÈ ÓˆÂÌÍË ÙËÌ‡ÌÒÓ‚Ó„Ó ÒÓÒÚÓflÌËfl ÔÂ‰ÔËflÚËÈ, ÍÓÚÓ‡fl
ÏÓÊÂÚ ·˚Ú¸ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡Ì‡ ‰Îfl ÓˆÂÌÍË ÍÂ‰ËÚÓÒÔÓÒÓ·ÌÓÒÚË Á‡ÂÏ-
˘ËÍ‡ Ë ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ÏÓÌËÚÓËÌ„‡ ÔÂ‰ÔËflÚËÈ. 

ç‡ ÔÓ‚ÂÒÚÍÂ ‰Ìfl — ÒÌÓ‚‡ “ìÍ‡ËÌ‡”.
ëÓÓ·˘ÂÌËÂ Ó ÔÂÒÒ-ÍÓÌÙÂÂÌˆËË èÂ‰ÒÂ‰‡ÚÂÎfl çÅì

ë.ã.íË„ËÔÍÓ Ë ÎËÍ‚Ë‰‡ÚÓ‡ ·‡ÌÍ‡ “ìÍ‡ËÌ‡”, ÔÓÒ‚fl˘ÂÌÌÓÈ
‚ÓÁ‚‡ÚÛ ‰ÓÎ„Ó‚ ‚ÍÎ‡‰˜ËÍ‡Ï ·‡ÌÍ‡ “ìÍ‡ËÌ‡” Ë ÔÓ‰‡ÊÂ Â„Ó
ÓÒÌÓ‚Ì˚ı ÙÓÌ‰Ó‚.

í‡Ú¸flÌ‡ äÓÌËÂÌÍÓ. ìÔ‡‚ÎÂÌËÂ ËÒÍ‡ÏË Í‡Í ÒÓÒÚ‡‚Îfl˛˘‡fl
ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl ‡ÍÚË‚‡ÏË Ë Ô‡ÒÒË‚‡ÏË.

ê‡ÒÒÏÓÚÂÌ ÔÓ‰ıÓ‰ Í ÓˆÂÌÍÂ ËÒÍÓ‚ Ò ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËÂÏ
ÏÓ‰ËÙËˆËÓ‚‡ÌÌÓ„Ó ÓÚ˜ÂÚ‡ Ó ÒÚÛÍÚÛÂ ‡ÍÚË‚Ó‚ Ë Ô‡ÒÒË‚Ó‚ ÔÓ
ÒÓÍ‡Ï ‚ ‡ÏÍ‡ı ÍÓÌˆÂÔˆËË ÍÓÏÔÎÂÍÒÌÓ„Ó ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl ‡ÍÚË‚‡ÏË
Ë Ô‡ÒÒË‚‡ÏË.

àÁÏÂÌÂÌËfl Ë ‰ÓÔÓÎÌÂÌËfl Í ÉÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓÏÛ ÂÂÒÚÛ ·‡ÌÍÓ‚,
‚ÌÂÒÂÌÌ˚Â Á‡ ÔÂËÓ‰ Ò 1 ‡ÔÂÎfl ÔÓ 1 Ï‡fl 2003 „.

Å‡ÌÍË, ËÒÍÎ˛˜ÂÌÌ˚Â ËÁ ÉÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó  ÂÂÒÚ‡ ·‡ÌÍÓ‚ ‚ ‡ÔÂÎÂ
2003 „.

ê‡·Ó˜‡fl ÔÓÂÁ‰Í‡ ë.ã.íË„ËÔÍÓ ‚ äËÓ‚Ó„‡‰.
àÌÙÓÏ‡ˆËfl Ó ÔÂ·˚‚‡ÌËË èÂ‰ÒÂ‰‡ÚÂÎfl çÅì ë.ã.íË„ËÔÍÓ ‚

äËÓ‚Ó„‡‰Â.

çËÍÓÎ‡È Ç¸˛ÌÒÍÓ‚ÒÍËÈ. ë‡Ï‡fl ÁÌ‡ÏÂÌ‡ÚÂÎ¸Ì‡fl ÔÓ·Â‰‡ ÏËÌÛ‚¯Â„Ó
ÒÚÓÎÂÚËfl.

êÂÔÓÚ‡Ê Ó ˜ÂÒÚ‚Ó‚‡ÌËË ‚ÂÚÂ‡ÌÓ‚ ÇÂÎËÍÓÈ éÚÂ˜ÂÒÚ‚ÂÌÌÓÈ
‚ÓÈÌ˚ ‚ ç‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓÏ ·‡ÌÍÂ ìÍ‡ËÌ˚ Ì‡Í‡ÌÛÌÂ ÑÌfl èÓ·Â‰˚.

ê˚ÌÓÍ „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ̂ ÂÌÌ˚ı ·ÛÏ‡„ ìÍ‡ËÌ˚ ‚ ‡ÔÂÎÂ 2003 „Ó‰‡.
ÄÌ‡ÎËÚË˜ÂÒÍËÂ Ï‡ÚÂË‡Î˚ ‚ ÙÓÏÂ Ú‡·ÎËˆ Ë „‡ÙËÍ‡ Ó

ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú‡ı ‡ÛÍˆËÓÌÓ‚ ÔÓ ‡ÁÏÂ˘ÂÌË˛ Ó·ÎË„‡ˆËÈ ‚ÌÛÚÂÌÌÂ„Ó
„ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó Á‡ÈÏ‡ ‚ ‡ÔÂÎÂ 2003 „Ó‰‡.

êÓÏ‡Ì í˚Í‡ÎÓ, à„Ó¸ ä‡‚˜ÛÍ. éÒÓ·ÂÌÌÓÒÚË ÔËÏÂÌÂÌËfl
ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡ÎËÁ‡ ‚ ÔÓˆÂÒÒÂ ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓ„Ó
ÔÓÚÙÂÎfl ˆÂÌÌ˚ı ·ÛÏ‡„.

ê‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡ÂÚÒfl ‚ÓÔÓÒ Ó Ô‡ÍÚË˜ÂÒÍÓÏ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËË
ÍÓÏÏÂ˜ÂÒÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚ‡Î¸ÌÓ„Ó ‡Ì‡ÎËÁ‡ ̂ ÂÌÌ˚ı ·ÛÏ‡„
ÔË ÙÓÏËÓ‚‡ÌËË ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ÔÓÚÙÂÎÂÈ ÙÓÌ‰Ó‚˚ı ‡ÍÚË‚Ó‚;
‰‡Ì˚ ÂÍÓÏÂÌ‰‡ˆËË ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ ÏÂÚÓ‰Ó‚ ‡Ì‡ÎËÁ‡ ̂ ÂÌÌ˚ı ·ÛÏ‡„
‚ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË ÓÚ ˆÂÎË ÔËÓ·ÂÚÂÌËfl Ë ‡ÁÏÂ‡ Ô‡ÍÂÚ‡ ‡ÍÚË‚Ó‚.

éÎ¸„‡ ÉÂÚ¸Ï‡Ì. ùÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡fl ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ ËÒÍÓ‚ ‚ ÔÓˆÂÒÒÂ
·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓ„Ó ËÌ‚ÂÒÚËÓ‚‡ÌËfl Ì‡ ÙÓÌ‰Ó‚ÓÏ ˚ÌÍÂ.

ê‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡ÂÚÒfl ÍÎ‡ÒÒËÙËÍ‡ˆËfl ËÒÍÓ‚ ÓÔÂ‡ˆËÈ Ò ˆÂÌÌ˚ÏË
·ÛÏ‡„‡ÏË Ë ÓÒÌÓ‚Ì˚Â ÔËÌˆËÔ˚ ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl ËÏË.

é ‚˚ÔÛÒÍÂ ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Ô‡ÏflÚÌ˚ı ÏÓÌÂÚ “ë‚flÚÓ ÇÂÎËÍÓ‰Ìfl”.
éÙËˆË‡Î¸ÌÓÂ ÒÓÓ·˘ÂÌËÂ Ó ‚˚ÔÛÒÍÂ ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Ë ÌÛÏËÁ-

Ï‡ÚË˜ÂÒÍÓÂ ÓÔËÒ‡ÌËÂ Ô‡ÏflÚÌ˚ı ÏÓÌÂÚ ÌÓÏËÌ‡Î‡ÏË 10 Ë 5 „Ë‚ÂÌ¸
ËÁ ÒÂËË “é·fl‰Ó‚¥ Ò‚flÚ‡ ìÍ‡ªÌË” (Ó·fl‰Ì˚Â Ô‡Á‰ÌËÍË ìÍ‡Ë-

Ì˚), ÔÓÒ‚fl˘ÂÌÌ˚ı Ô‡Á‰ÌÓ‚‡ÌË˛ è‡ÒıË. îÓÚÓËÁÓ·‡ÊÂÌËÂ ‡‚ÂÒ‡
Ë Â‚ÂÒ‡ ÏÓÌÂÚ.

ÇËÚ‡ÎËÈ êËÁÌ˚Í. ë‡‚ÌÂÌËÂ ‰Ó„Ó‚Ó‡ ÎËÁËÌ„‡ Ò ÔÓ‰Ó·Ì˚ÏË ÂÏÛ ÔÓ
Ô‡‚Ó‚ÓÈ ÔËÓ‰Â ‰Ó„Ó‚Ó‡ÏË.

ê‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡˛ÚÒfl ÒÛ˘ÂÒÚ‚ÂÌÌ˚Â ÓÚÎË˜Ëfl ‰Ó„Ó‚Ó‡ ÎËÁËÌ„‡ ÓÚ
·ÎËÁÍËı ÂÏÛ ÔÓ Ô‡‚Ó‚ÓÈ ÔËÓ‰Â ‰Ó„Ó‚ÓÓ‚ — ‰Ó„Ó‚Ó‡ ‡ÂÌ‰˚
(Ì‡ÈÏ‡), ‰Ó„Ó‚Ó‡ ÍÛÔÎË-ÔÓ‰‡ÊË ‚ ‡ÒÒÓ˜ÍÛ, ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ‰Ó„Ó‚Ó‡
Ë ‰Û„Ëı.

ã˛‰ÏËÎ‡ Ç‡Ò˛ÂÌÍÓ. îËÌ‡ÌÒÓ‚ÓÂ ÔÓ„ÌÓÁËÓ‚‡ÌËÂ ‚ ‡ÒÔÂÍÚÂ
ˆÂÎÂÒÓÓ·‡ÁÌÓÒÚË ‚ÌÂ‰ÂÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔÓ„‡ÏÏ˚.

èÂ‰ÎÓÊÂÌ‡ ÔÓˆÂ‰Û‡ ÙËÌ‡ÌÒÓ‚ÓÈ ÔÓ„ÌÓÁÌÓÈ ÓˆÂÌÍË
ˆÂÎÂÒÓÓ·‡ÁÌÓÒÚË ‚ÌÂ‰ÂÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔÓ„‡ÏÏ˚,
ÔÓÁ‚ÓÎfl˛˘‡fl ÔÓÒÚÓËÚ¸ ‡ÁÌÓÛÓ‚ÌÂ‚˚Â ÒÚÛÔÂÌË ‡Ì‡ÎËÁ‡, ˜ÚÓ
‡Ò¯ËflÂÚ „‡ÌËˆ˚ ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘Â„Ó ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËfl Ë ÒÓ‰ÂÈÒÚ‚ÛÂÚ
ÔËÌflÚË˛ ·ÓÎÂÂ ‚Á‚Â¯ÂÌÌ˚ı Ë ÚÓ˜Ì˚ı ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚ı Â¯ÂÌËÈ ‚
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÒÙÂÂ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË.

éÒÌÓ‚Ì˚Â ÏÓÌÂÚ‡Ì˚Â Ô‡‡ÏÂÚ˚ ‰ÂÌÂÊÌÓ-ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ˚ÌÍ‡
ìÍ‡ËÌ˚ ‚ ‡ÔÂÎÂ 2003 „Ó‰‡.

åÂı‡ÌËÁÏ˚ Ë Ó·˙ÂÏ˚ ÂÙËÌ‡ÌÒËÓ‚‡ÌËfl ç‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚Ï
·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ËÌ˚ ·‡ÌÍÓ‚, ÒÂ‰ÌËÂ ÔÓˆÂÌÚÌ˚Â ÒÚ‡‚ÍË çÅì Ë
·‡ÌÍÓ‚, ‰ËÌ‡ÏËÍ‡ ÓÒÚ‡ ‰ÂÌÂÊÌÓÈ Ï‡ÒÒ˚ ÔÓ ÒÓÒÚÓflÌË˛ Ì‡
01.05.2003 „.

ëÂ„ÂÈ ÇÓÎÍÓ‚, ÉÂÌÌ‡‰ËÈ òÂÏ¯Û˜ÂÌÍÓ. èÂÒÔÂÍÚË‚˚ ‡Á‚ËÚËfl
˚ÌÍ‡ ËÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó ÍÂ‰ËÚÓ‚‡ÌËfl ‚ ìÍ‡ËÌÂ.

ê‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡˛ÚÒfl ‚ÓÔÓÒ˚ ‡ÍÚË‚ËÁ‡ˆËË ˚ÌÍ‡ ËÔÓÚÂ˜ÌÓ„Ó
ÍÂ‰ËÚÓ‚‡ÌËfl ‚ ìÍ‡ËÌÂ, ‚ ̃ ‡ÒÚÌÓÒÚË — ÔÛÚÂÏ ÒÓ‚Â¯ÂÌÒÚ‚Ó‚‡ÌËfl
Â„Ó Ô‡‚Ó‚ÓÈ ·‡Á˚.

éÙËˆË‡Î¸Ì˚È ÍÛÒ „Ë‚ÌË Í ËÌÓÒÚ‡ÌÌ˚Ï ‚‡Î˛Ú‡Ï, ÛÒÚ‡Ì‡‚-
ÎË‚‡ÂÏ˚È ç‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚Ï ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ËÌ˚ Ó‰ËÌ ‡Á ‚ ÏÂÒflˆ (Á‡ ‡ÔÂÎ¸
2003 „Ó‰‡).

éÙËˆË‡Î¸Ì˚È ÍÛÒ „Ë‚ÌË Í ËÌÓÒÚ‡ÌÌ˚Ï ‚‡Î˛Ú‡Ï, ÛÒÚ‡Ì‡‚-
ÎË‚‡ÂÏ˚È ç‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚Ï ·‡ÌÍÓÏ ìÍ‡ËÌ˚ ÂÊÂ‰ÌÂ‚ÌÓ (Á‡ ‡ÔÂÎ¸ 2003
„Ó‰‡).

ÇËÚ‡ÎËÈ íÂÂ˘ÂÌÍÓ. íÂÌ‰ÂÌˆËË ‚ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÔÛÌÍÚÓ‚ Ó·ÏÂÌ‡
ËÌÓÒÚ‡ÌÌÓÈ ‚‡Î˛Ú˚.

àÁÎ‡„‡˛ÚÒfl ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ‡Ì‡ÎËÁ‡ ÓÔÂ‡ˆËÈ ‚ ÔÛÌÍÚ‡ı Ó·ÏÂÌ‡
ËÌÓÒÚ‡ÌÌÓÈ ‚‡Î˛Ú˚ ‚ ìÍ‡ËÌÂ Á‡ ÔÂ‚˚È Í‚‡Ú‡Î 2003 „. 

ÄÌ‡ÚÓÎËÈ èÓÛ˜ÌËÍ. ç‡¯Â ÍÂ‰Ó — ÒËÎ¸Ì˚ı ‰ÂÎ‡Ú¸ ÒËÎ¸ÌÂÂ.
àÌÚÂ‚¸˛ Ò ‰ËÂÍÚÓÓÏ ñÂÌÚ‡ Ï‡„ËÒÚÂÒÍÓÈ ÔÓ‰„ÓÚÓ‚ÍË

äËÂ‚ÒÍÓ„Ó Ì‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó ̋ ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ÛÌË‚ÂÒËÚÂÚ‡, ‰ÓÍÚÓÓÏ
˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËı Ì‡ÛÍ, ÔÓÙÂÒÒÓÓÏ Ä.å.èÓÛ˜ÌËÍÓÏ ‚ Ò‚flÁË Ò
10-ÎÂÚËÂÏ ÒÓ ‰Ìfl ÒÓÁ‰‡ÌËfl ˆÂÌÚ‡.

VISA: ÓÚÍ˚ÚÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎ¸ÒÚ‚Ó ‚ ìÍ‡ËÌÂ.
ëÓÓ·˘ÂÌËÂ Ó ÔÂÒÒ-ÍÓÌÙÂÂÌˆËË, ÔÓÒ‚fl˘ÂÌÌÓÈ ÓÙËˆË‡Î¸ÌÓÏÛ

ÓÚÍ˚ÚË˛ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎ¸ÒÚ‚‡ VISA ‚ ìÍ‡ËÌÂ Ë ‚˚ÔÛÒÍÛ ÛÍ‡ËÌ-
ÒÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË ·ÓÎÂÂ ˜ÂÏ 3 ÏËÎÎËÓÌÓ‚ Í‡Ú ˝ÚÓÈ ÔÎ‡ÚÂÊÌÓÈ
ÒËÒÚÂÏ˚.

ÇËÍÚÓ ÅÂÌËÍÓ‚. ÄÌ‡ÎËÚË˜ÂÒÍËÈ Ó·ÁÓ ‡·ÓÚ˚ ç‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓÈ
ÒËÒÚÂÏ˚ Ï‡ÒÒÓ‚˚ı ˝ÎÂÍÚÓÌÌ˚ı ÔÎ‡ÚÂÊÂÈ.

ÄÌ‡ÎËÁ ÓÒÌÓ‚Ì˚ı ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ‡·ÓÚ˚ ç‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓÈ ÒËÒÚÂÏ˚
Ï‡ÒÒÓ‚˚ı ˝ÎÂÍÚÓÌÌ˚ı ÔÎ‡ÚÂÊÂÈ (çëåùè) Á‡ ÔÂËÓ‰ Ò flÌ‚‡fl
2002 „. ÔÓ Ï‡È 2003 „., ‚ ˜‡ÒÚÌÓÒÚË – ‰ËÌ‡ÏËÍË Ë Ó·˙ÂÏÓ‚
Û‚ÂÎË˜ÂÌËfl ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚‡ ̃ ËÔÓ‚˚ı Í‡Ú, ÚÂÏËÌ‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·ÓÛ‰Ó‚‡ÌËfl
Ë ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚ı Ó·ÓÓÚÓ‚ ÔÓ Í‡ÚÓ˜Ì˚Ï ÓÔÂ‡ˆËflÏ ‚ ‡ÁÎË˜Ì˚ı
‡ÁÂÁ‡ı.

á‰‡ÌË˛ ìÔ‡‚ÎÂÌËfl çÅì ‚ äËÓ‚Ó„‡‰ÒÍÓÈ Ó·Î‡ÒÚË — 105 ÎÂÚ.
Ç ıÓ‰Â ‡·Ó˜Â„Ó ‚ËÁËÚ‡ ë.ã.íË„ËÔÍÓ ‚ äËÓ‚Ó„‡‰ èÂ‰ÒÂ‰‡ÚÂÎ¸

çÅì ÓÁÌ‡ÍÓÏËÎÒfl Ò ÔÎ‡Ì‡ÏË ÒÚÓËÚÂÎ¸ÒÚ‚‡ ÌÓ‚Ó„Ó Á‰‡ÌËfl ìÔ‡‚-
ÎÂÌËfl çÅì ‚ äËÓ‚Ó„‡‰ÒÍÓÈ Ó·Î‡ÒÚË. ä‡ÚÍÓ ËÁÎÓÊÂÌ‡ ËÒÚÓËfl
Á‰‡ÌËfl, ‚ ÍÓÚÓÓÏ ÛÔ‡‚ÎÂÌËÂ ‡·ÓÚ‡ÂÚ ÒÂ„Ó‰Ìfl.

ëÚ‡ÌËÒÎ‡‚ ÅÛÍÓ‚ËÌÒÍËÈ. îËÌ‡ÌÒÓ‚‡fl ÒÓÒÚ‡‚Îfl˛˘‡fl ˝ÍÓÌÓÏË-
˜ÂÒÍÓ„Ó ÓÒÚ‡. 

êÂˆÂÌÁËfl Ì‡ ÏÓÌÓ„‡ÙË˛ Ç.îÂ‰ÓÒÓ‚‡, Ç.éÔ‡ËÌ‡, ë.ãÂ‚Ó˜ÍËÌ‡
“î¥Ì‡ÌÒÓ‚‡ ÂÒÚÛÍÚÛËÁ‡ˆ¥fl ‚ ìÍ‡ªÌ¥: ÔÓ·ÎÂÏË ¥ Ì‡ÔflÏË”.

Ç‡ÎÂËÈ å‡È·ÓÓ‰‡. èÓ„‡ÏÏ˚ ÙËÌ‡ÌÒËÓ‚‡ÌËfl Ï‡Î˚ı Ë ÒÂ‰ÌËı
ÔÂ‰ÔËflÚËÈ ÌÂÏÂˆÍËÏË ·‡ÌÍ‡ÏË ÒÓ‰ÂÈÒÚ‚Ëfl ‡Á‚ËÚË˛.

é·ÁÓ ÒÓ‚ÂÏÂÌÌ˚ı ÔÓ„‡ÏÏ ÙËÌ‡ÌÒËÓ‚‡ÌËfl Ï‡ÎÓ„Ó Ë
ÒÂ‰ÌÂ„Ó ·ËÁÌÂÒ‡ ‚ ÉÂÏ‡ÌËË.


