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g=л%г%м 3“Cе.= " “%"!еме……%L .*%-
…%м,че“*%L де 2ель…%“2, C!едC!, 2,  
 "л е2“  C!=",ль…/L "/K%! ,…"е“2,-
ц,%……%L “2!=2ег,,. mе3ме…,е C!ед",-
де2ь ,ƒме… ю?,е“  %K“2% 2ель“2"= , 
%2!е=г,!%"=2ь …= …,. "%"!ем  дел=е2 
C!едC!, 2,е …е*%…*3!е…2%“C%“%K…/м. 
p3*%"%д,2елю …ед%“2=2%ч…% ,ме2ь 
2%ль*% .%!%ш,L C!%д3*2: %… д%л›е… 
"…,м=2ель…% “лед,2ь ƒ= C% "ле…,ем …%-
"/. 2е.…%л%г,L C!%,ƒ"%д“2"= , 3C!="-

ле…, , ме2%д%" %!г=…,ƒ=ц,, K,ƒ…е“=, 
“"%е"!еме……% Cл=…,!%"=2ь ,. "…ед!е-
…,е. dл  .2%г% …е%K.%д,м% %“3?е“2-
"л 2ь 3C!="ле…,е ,…"е“2,ц,%……%L де -
2ель…%“2ью …= %“…%"е …=3ч…/. ме2%д%" 
“2!=2ег,че“*%г% 3C!="ле…, .

mе*%2%!/е 3че…/е !=““м=2!,"=ю2 
“2!=2ег,че“*%е 3C!="ле…,е *=* “,“2ем3 
"…32!е……еL C!%-е““,%…=ль…%L де 2ель-
…%“2, C!едC!, 2, , %“…%"=……%L …= Cе-
!ед%"/. …=3ч…/. C%д.%д=. , ме2%д=., 



%“3?е“2"л ю?3ю .--е*2,"…/L C!%-
це““ C!,… 2,  , !е=л,ƒ=ц,, *%…*3!е…-
2%“C%“%K…/. !еше…,L [1]. 

d!3г,е “ч,2=ю2, ч2% де 2ель…%“2ь 
C% “2!=2ег,че“*%м3 3C!="ле…,ю “" -
ƒ=…= “ C%“2=…%"*%L целеL , ƒ=д=ч %!-
г=…,ƒ=ц,, , C%дде!›=…,ем ! д= "ƒ=,-
м%%2…%ше…,L ме›д3 %!г=…,ƒ=ц,еL , 
%*!3›е…,ем, *%2%!/е C%ƒ"%л ю2 еL д%-
K,"=2ь“  “"%,. целеL, “%%2"е2“2"3ю2 ее 
"…32!е……,м "%ƒм%›…%“2 м , C%ƒ"%л -
ю2 %“2="=2ь“  "%“C!,,мч,"%L * "…еш-
…,м 2!еK%"=…, м [2]. 

q2!=2ег,че“*%е 3C!="ле…,е C!е“ле-
д3е2 д"е %“…%"…/е цел,:

1. }--е*2,"…%е !=“C!еделе…,е , 
,“C%льƒ%"=…,е ,мею?,.“  !е“3!“%". 
}2% 2=* …=ƒ/"=ем=  "…32!е……   “2!=-
2ег, . o!%,“.%д,2 Cл=…,!%"=…,е " 
д%лг%“!%ч…%м Cе!,%де ,“C%льƒ%"=…,  
%г!=…,че……/. !е“3!“%", 2=*,., *=* 
*=C,2=л, 2е.…%л%г,,, Cе!“%…=л. j!%-
ме 2%г%, %“3?е“2"л е2“  C!,%K!е2е…,е 
C!едC!, 2,L " …%"/. %2!=“л ., "/.%д 
,ƒ …е›ел=2ель…/. %2!=“леL, C%дK%! .--
-е*2,"…%г% &C%!2-ел [ C!едC!, 2,L.

2. `д=C2=ц,  * "…еш…еL “!еде. q2=-
",2“  ƒ=д=ч= %Kе“Cеч,2ь .--е*2,"…%е 
C!,“C%“%Kле…,е * ,ƒме…е…,ю "…еш…,. 
-=*2%!%" (.*%…%м,че“*,е ,ƒме…е…, , 
C%л,2,че“*,е -=*2%!/, дем%г!=-,че-
“*=  “,23=ц,  , д!.).

o!%це““/ , ,ƒме…е…,  "% "…еш…еL 
“!еде %*=ƒ/"=ю2 ›,ƒ…е……% "=›…%е "%ƒ-
деL“2",е …= -,!м3. n“…%"…/е -=*2%!/, 
“" ƒ=……/е “ "…еш…еL “!ед%L, # .2% .*%-
…%м,*=, C%л,2,*=, !/…%* (C%2!еK,2ел,, 
C%“2="?,*,), 2е.…%л%г,  , *%…*3!е…-
ц, . n“%Kе……% "=›…/м -=*2%!%м  "л -
е2“  *%…*3!е…ц, , C%.2%м3 …е%K.%д,м% 
"/ ",2ь %“…%"…/. *%…*3!е…2%" , "/ “-
…,2ь ,. !/…%ч…/е C%ƒ,ц,, (д%л  !/…-
*=, %KAем/ C!%д=›, цел, , 2.д.).

p=ƒ!=K%2*= “2!=2ег,, %“3?е“2"л -
е2“  C% “.еме: t=ƒ= ` &t%!м3л,!%"*= 
“2!=2ег,, (C%“2=…%"*= цел,)[ # t=ƒ= 
a &o!,д=…,е “2!=2ег,, -%!м/ (Cл=…,-
!%"=…,е)[ # t=ƒ= b &pе=л,ƒ=ц,  “2!=-
2ег,,[ # t=ƒ= c &nце…*= , *%…2!%ль 
!е=л,ƒ=ц,, “2!=2ег,,[.

nC!еделе…,е %K?еL “2!=2ег,,  "л -
е2“  …=,K%лее “л%›…%L -=ƒ%L, 2=* *=* 
…е%K.%д,м% C!%"е“2, "“е“2%!%……,L =…=-
л,ƒ C%2!еK…%“2еL C!едC!, 2, , *%…*!е-

2,ƒ,!%"=2ь ед,…3ю целе"3ю 3“2=…%"*3, 
м,““,ю *%мC=…,,. oе!"/м ш=г%м C!, 
Cл=…,!%"=…,, %K?еL “2!=2ег,,  "л -
е2“  C%“2=…%"*= целеL, "/2е*=ю?=  
,ƒ ƒ=д=ч C!едC!, 2, . n…= %“3?е“2-
"л е2“  ,“.%д  ,ƒ %“…%"…%L м,““,,, 
*%2%!=  %C!едел е2 %K?,L “м/“л “3-
?е“2"%"=…,  C!едC!, 2,  , %*=ƒ/"=е2 
"=›…%е "л, …,е …= ,“.%д…%е Cл=…,!%-
"=…,е. 0ел, %!г=…,ƒ=ц,, “2=…%" 2“  
*!,2е!, м, де 2ель…%“2, , C!,… 2,  
3C!="ле…че“*,. !еше…,L. m= %“…%"=-
…,, “-%!м3л,!%"=……/. целеL, =…=л,-
ƒ= "…еш…еL “!ед/, %це…*, C%2е…ц,=л= 
C!едC!, 2, , ,…"е“2,ц,%……%L C!,"ле-
*=2ель…%“2,, “2еCе…, !,“*=, д%C3“2,-
м%г% дл  C!едC!, 2, , = 2=*›е ц,*-
л= ег% !=ƒ",2,  C!,…,м=е2“  K=ƒ%"=  
“2!=2ег,  !=ƒ",2,  C!едC!, 2, , %2-
!=›=ю?=  %K?ее …=C!="ле…,е ег% де -
2ель…%“2,.

j=* C!=",л%, “,“2ем= “2!=2ег,L 
%."=2/"=е2 че2/!е 3!%"…  C!,… 2,  
“2!=2ег,че“*,. !еше…,L: *%!C%!=2,"-
…/L 3!%"е…ь (-%!м,!3е2“  %K?=  “2!=-
2ег,  дл  "“ег% C!едC!, 2, ), 3!%"е…ь 
K,ƒ…е“= (!=ƒ!=K=2/"=е2“  “2!=2ег,  C% 
*=›д%м3 …=C!="ле…,ю де 2ель…%“2, 
%!г=…,ƒ=ц,,), -3…*ц,%…=ль…/L 3!%-
"е…ь (%C!едел е2“  “2!=2ег,  дл  *=›-
д%г% -3…*ц,%…=ль…%г% …=C!="ле…, ), 
%Cе!=ц,%……/L 3!%"е…ь (“2!=2ег,  дл  
%“…%"…/. “2!3*23!…/. ед,…,ц) [3].

m= *%!C%!=2,"…%м 3!%"…е м%›…% 
"/дел,2ь “лед3ю?,е г!3CC/ м=!*е-
2,…г%"/. “2!=2ег,L: C%!2-ель…/е “2!=-
2ег,,, *%2%!/е C%ƒ"%л ю2 д%“2=2%ч…% 
.--е*2,"…% !еш=2ь "%C!%“/ 3C!="ле-
…,  !=ƒл,ч…/м, “-е!=м, де 2ель…%“2, 
C!едC!, 2,  “ 2%ч*, ƒ!е…,  ,. ме“2= 
, !%л, " 3д%"ле2"%!е…,, …3›д !/…*= 
, %“3?е“2"ле…,  *=C,2=л%"л%›е…,L " 
*=›д3ю ,ƒ “-е!; “2!=2ег,, !%“2=, *%-
2%!/е д=ю2 "%ƒм%›…%“2ь %2"е2,2ь …= 
"%C!%“/, " *=*%м …=C!="ле…,, !=ƒ",-
"=2ь“  C!едC!, 2,ю, ч2%K/ л3чше “%-
%2"е2“2"%"=2ь 2!еK%"=…, м !/…*=, = 
2=*›е д%“2=2%ч…% л, дл  .2%г% “%K“2"е…-
…/. !е“3!“%" ,л, …е%K.%д,м% C%L2, …= 
"…еш…,е C!,%K!е2е…,  , д,"е!“,-,-
*=ц,ю “"%еL де 2ель…%“2,; *%…*3!е…2-
…/е “2!=2ег,,, *%2%!/е %C!едел ю2, 
*=* м%›…% %Kе“Cеч,2ь C!едC!, 2,ю 
*%…*3!е…2…/е C!е,м3?е“2"= …= !/…*е 



“ 2%ч*, ƒ!е…,  K%льшег% C!,"лече…,  
C%2е…ц,=ль…/. C%2!еK,2елеL , *=*3ю 
C%л,2,*3 "/K!=2ь C% %2…%ше…,ю * 
*%…*3!е…2=м [4]. 

m=,K%льш,L ,…2е!е“ C!ед“2="л -
ю2 *%…*3!е…2…/е “2!=2ег,,, 2=* *=* 
3“Cеш…=  !е=л,ƒ=ц,  целеL C!%м/ш-
ле……%г% C!едC!, 2,  "%ƒм%›…=, е“л, 
K3д32 C!=",ль…% %C!еделе…/ , ,“C%ль-
ƒ%"=…/ *%…*3!е…2…/е C!е,м3?е“2"=. 
}--е*2,"…% ,“C%льƒ%"=2ь "…еш…,е 
"%ƒм%›…%“2, , "…32!е……,L C%2е…ц,=л 
C!%м/шле……%г% C!едC!, 2,  , C%д-
де!›,"=2ь д%лг%“!%ч…/е *%…*3!е…2-
…/е "%ƒм%›…%“2, , "/г%д…/е *%…*3-
!е…2…/е C%ƒ,ц,, …= !/…*е C%ƒ"%л ю2 
*%…*3!е…2…/е “2!=2ег,,.

q3?е“2"3е2 C 2ь K=ƒ%"/. *%…*3-
!е…2…/. “2!=2ег,L [3, 5]: 

1. q2!=2ег,  л,де!“2"= C% ,ƒде!›-
*=м C!едC%л=г=е2 C!,"лече…,е C%*3C=-
2елеL ƒ= “че2 м,…,м,ƒ=ц,, ,ƒде!›е* 
C!%,ƒ"%д“2"= 2%"=!%" , 3“л3г.

2. q2!=2ег,  ш,!%*%L д,--е!е…-
ц,=ц,, C!едC%л=г=е2 C!,"лече…,е 
C%*3C=2елеL ƒ= “че2 м=*“,м=ль…%г% 
%2л,ч,  C!%д3*ц,, *%мC=…,, %2 =…=-
л%г,ч…%L C!%д3*ц,, *%…*3!е…2%".

3. q2!=2ег,  %C2,м=ль…/. ,ƒде!-
›е* C%"/ше…,е C%2!еK,2ель“*%L це…-
…%“2, ƒ= “че2 K%лее "/“%*%г% *=че“2"= 
C!, це…=. …= 3!%"…е *%…*3!е…2%" , 
…,›е. hƒK!=" .23 “2!=2ег,ю, *%мC=…,  
д%л›…= “…,ƒ,2ь ,ƒде!›*, , “%%2"е2-
“2"е……% це…/ л,K% C%"/“,2ь *=че“2"% 
C!%д3*ц,,.

4. q-%*3“,!%"=……=  (…,ше"= ) 
“2!=2ег,  …= K=ƒе …,ƒ*,. ,ƒде!›е* 
C!едC%л=г=е2 %!,е…2=ц,ю *%мC=…,, …= 
3ƒ*,L “егме…2 C%*3C=2елеL , "/2е“…е-
…,е *%…*3!е…2%" ƒ= “че2 K%лее …,ƒ*,. 
,ƒде!›е* C!%,ƒ"%д“2"=.

5. q-%*3“,!%"=……=  (…,ше"= ) 
“2!=2ег,  …= K=ƒе д,--е!е…ц,=ц,, 
C!%д3*ц,, C!едC%л=г=е2 %!,е…2=ц,ю 
*%мC=…,L …= 3ƒ*,L “егме…2 C%*3C=2е-
леL , "/2е“…е…,е *%…*3!е…2%" ƒ= “че2 
C!едл%›е…,  2%"=!%" ,л, 3“л3г, л3чше 
3д%"ле2"%! ю?,. C%2!еK…%“2, C%*3C=-
2елеL.

b/K%! , !е=л,ƒ=ц,  *%…*3!е…2…%L 
“2!=2ег,, "лече2 “3?е“2"е……/е ,…"е-
“2,ц,,, = .--е*2,"…=  ,…"е“2,ц,%……=  
де 2ель…%“2ь C!едC!, 2,  C!едC%л=г=-

е2 =д=C2=ц,ю %K?еL “2!=2ег,, C!ед-
C!, 2,  * C%“2% ……% ,ƒме… ю?,м“  
3“л%", м "…еш…еL “!ед/, ч2% %C!еде-
л е2 …е%K.%д,м%“2ь C%"/ше…,  3!%"…  
.--е*2,"…%“2, 3C!="ле…,  ,…"е“2,ц,-
%……%L де 2ель…%“2ью. dл  .2%г% .--е*-
2,"…/м ,…“2!3ме…2%м “2!=2ег,че“*%г% 
3C!="ле…,   "л е2“  ,…"е“2,ц,%……=  
“2!=2ег, . 

b “%"!еме……/. .*%…%м,че“*,. 3“л%-
", . дл  м…%г,. !%““,L“*,. C!едC!, -
2,L “2%,2 C!%Kлем= "/›,"=…, , , 2%ль*% 
C%2%м # *=* “ …=,ме…ьш,м, C%2е! м, , 
…=,K%льш,м, "%ƒм%›…%“2 м, C%д%L2, * 
K3д3?ем3 !=ƒ",2,ю, *%гд= C% ",2“  "%ƒ-
м%›…%“2ь !е=л,ƒ%"=2ь …=*=Cл,"=ем/е 
*%…*3!е…2…/е C!е,м3?е“2"=. b це…2!е 
C!%Kлем/ "/›,"=…,  # "/K%! …=,K%лее 
%C2,м=ль…%L ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,,, 
*%2%!=  K3де2 .--е*2,"…/м ,…“2!3ме…-
2%м “2!=2ег,че“*%г% 3C!="ле…, . aеƒ 
2=*%L “2!=2ег,, люK%е C!едC!, 2,е %K-
!ече…% …= медле……%е 3м,!=…,е " 3“л%",-
 . ›е“2*%L *%…*3!е…ц,, …= "…32!е……ем 
!/…*е “% “2%!%…/ %2ече“2"е……/. , ,…%-
“2!=……/. C!%,ƒ"%д,2елеL, = 2=*›е *!=L-
…еL …е."=2*, ,…"е“2,ц,%……/. “!ед“2".

j=* C%*=ƒ/"=е2 %2ече“2"е……=  
C!=*2,*=, C%ƒ,2,"…/. !еƒ3ль2=2%" C% 
C!е%д%ле…,ю C%“лед“2",L .*%…%м,че-
“*%г% *!,ƒ,“= м%›…% д%“2,г…32ь C!, 
3“л%",, ,ƒме…е…,  C%л,2,*, “K/2= г%-
2%"%L C!%д3*ц,,, …%"/. “.ем !=“че2%" 
“ C%“2="?,*=м, “/!ь , ч=“2еL , *%м-
Cле*23ю?,. ,ƒдел,L, “%"е!ше…“2"%-
"=…,  -,…=…“%"%L C%л,2,*,. b=›…3ю 
!%ль ,г!=е2 C!,… 2,е …%"/. …е2!,",-
=ль…/. 3C!="ле…че“*,. !еше…,L C% 
C!,"лече…,ю ,…"е“2,ц,%……/. “!ед“2", 
“…,›е…,ю …=л%г%" , г!=м%2…%г% 3C!="-
ле…,  -,…=…“%"/м, C%2%*=м,.

}--е*2,"…=  ,…"е“2,ц,%……=  де -
2ель…%“2ь C!едC!, 2,  C!едC%л=г=-
е2 2=*3ю ,…"е“2,ц,%……3ю “2!=2ег,ю, 
*%2%!=  %Kе“Cеч,"=е2 ме.=…,ƒм !е=-
л,ƒ=ц,, д%лг%“!%ч…/. %K?,. , ,…"е-
“2,ц,%……/. целеL C!ед“2% ?ег% .*%-
…%м,че“*%г% , “%ц,=ль…%г% !=ƒ",2,  
C!едC!, 2,  " цел%м , %2дель…/. ег% 
“2!3*23!…/. ед,…,ц; C%ƒ"%л е2 !е-
=ль…% %це…,2ь ,…"е“2,ц,%……/е "%ƒ-
м%›…%“2, C!едC!, 2, , %Kе“Cеч," 
м=*“,м=ль…%е ,“C%льƒ%"=…,е ег% "…3-
2!е……ег% ,…"е“2,ц,%……%г% C%2е…ц,=л= 



, "%ƒм%›…%“2ь =*2,"…%г% м=…е"!,!%-
"=…,  ,…"е“2,ц,%……/м, !е“3!“=м,; 
%Kе“Cеч,"=е2 "%ƒм%›…%“2ь K/“2!%L 
!е=л,ƒ=ц,, …%"/. Cе!“Cе*2,"…/. 
,…"е“2,ц,%……/. "%ƒм%›…%“2еL, "%ƒ-
…,*=ю?,. " C!%це““е д,…=м,че“*,. 
,ƒме…е…,L -=*2%!%" "…еш…еL ,…"е“2,-
ц,%……%L “!ед/; C%ƒ"%л е2 3ч,2/"=2ь 
ƒ=!=…ее "%ƒм%›…/е "=!,=ц,, !=ƒ",2,  
…е*%…2!%л,!3ем/. C!едC!, 2,ем -=*-
2%!%" "…еш…еL ,…"е“2,ц,%……%L “!ед/ 
, 2ем “=м/м “"е“2, * м,…,м3м3 …е-
г=2,"…/е C%“лед“2",  , "%ƒм%›…/е 
!,“*, дл  де 2ель…%“2, C!едC!, 2, ; 
%2!=›=е2 “!="…,2ель…/е C!е,м3?е“2"= 
C!едC!, 2,  " ,…"е“2,ц,%……%L де 2ель-
…%“2, " “%C%“2="ле…,, “ ег% *%…*3!е…2=-
м,; %Kе“Cеч,"=е2 !е=л,ƒ=ц,ю ,…"е“2,-
ц,%……%L C%л,2,*, , “%%2"е2“2"3ю?ег% 
ме…2=л,2е2= ,…"е“2,ц,%……%г% C%"еде…,  " 
…=,K%лее "=›…/. “2!=2ег,че“*,. !еше…,-
 . C!едC!, 2, ; %Kе“Cеч,"=е2 че2*3ю "ƒ=-
,м%“" ƒь “2!=2ег,че“*%г%, 2=*2,че“*%г% , 
%Cе!=2,"…%г% 3C!="ле…,  ,…"е“2,ц,%……%L 
де 2ель…%“2ью C!едC!, 2, ; C%ƒ"%л е2 
-%!м,!%"=2ь ƒ…=че…,  %“…%"…/. *!,2е!,-
=ль…/. %це…%* "/K%!= !е=ль…/. ,…"е“2,-
ц,%……/. C!%е*2%" , -,…=…“%"/. ,…“2!3-
ме…2%" ,…"е“2,!%"=…, ;  "л е2“  %д…%L 
,ƒ K=ƒ,“…/. C!едC%“/л%* “2!=2ег,че-
“*,. ,ƒме…е…,L %K?еL %!г=…,ƒ=ц,%……%L 
*3ль23!/ C!едC!, 2, ; *%!!е*2,!3е2 
!=ƒ",2,е .*%…%м,че“*%г% , “%ц,=ль…%-
г% !=ƒ",2,  C!едC!, 2,  " цел%м [6].

hƒ…=ч=ль…/м C3…*2%м -%!м,!%"=-
…,  ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,, C!ед-
C!, 2,   "л е2“  %K?=  “2!=2ег,  
.*%…%м,че“*%г% !=ƒ",2,  C!едC!, 2, . 
h…"е“2,ц,%……=  “2!=2ег,  д%л›…= “%-
гл=“%"/"=2ь“  “ …еL C% .2=C=м , цел м 
!е=л,ƒ=ц,,. o!, .2%м ,…"е“2,ц,%……=  
“2!=2ег,   "л е2“  гл="…/м -=*2%!%м 
%Kе“Cече…,  .--е*2,"…%г% !=ƒ",2,  
C!едC!, 2,  " “%%2"е2“2",, “ %K?еL 
.*%…%м,че“*%L “2!=2ег,еL, %“%Kе……% 
…= “%"!еме……%м .2=Cе !=ƒ",2,  .*%…%-
м,че“*,. C!%це““%" , ,. *!=L…еL …е3-
“2%Lч,"%“2ью.

b !=м*=. !е=л,ƒ=ц,, ,…"е“2,ц,%…-
…%L “2!=2ег,, м%›…% "/дел,2ь 2!, ,…-
"е“2,ц,%……/е C%д“2!=2ег,,:

Ñòðàòåãèþ ôîðìèðîâàíèÿ èëè âû-
áîðà èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû. }2= 
“2!=2ег,  K=ƒ,!3е2“  …= !=ƒделе…,, 

%K?еL , “2!=2ег,че“*%L цел, %!г=…,ƒ=-
ц,, …= л%*=ль…/е, …% "ƒ=,м%“" ƒ=……/е 
ƒ=д=ч,.

Ñòðàòåãèþ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòè-
öèîííûõ ðåñóðñîâ. b*люч=е2 !=ƒ!=K%2*3 
C!,…ц,C%" -%!м,!%"=…,  %“…%"…%г% , 
%K%!%2…%г% *=C,2=л= (…= %“…%"е =…=л,-
ƒ= "…еш…,. , "…32!е……,. ,“2%ч…,*%" 
-,…=…“,!%"=…, ). o%“*%ль*3 *=›д/L 
,“2%ч…,* “!ед“2" ,мее2 “"%ю це…3, "%ƒ-
…,*=е2 ƒ=д=ч= %C2,м,ƒ=ц,, “2!3*23!/ 
,“2%ч…,*%" ,…"е“2,ц,%……/. !е“3!“%".

Ñòðàòåãèþ èíâåñòèðîâàíèÿ ðå-
ñóðñîâ. o!ед“2="л е2 “%K%L *%мCле*“ 
C!,…ц,C%" , ме! C% !=ƒме?е…,ю "!е-
ме……% “"%K%д…/. “!ед“2" C!едC!, 2,  
" -,…=…“%"/е ,…“2!3ме…2/ ,л, ,…/е 
,…"е“2,ц,%……/е це……%“2, “ целью C%-
л3че…,  м=*“,м=ль…%L д%.%д…%“2, , 
“…,›е…,  !,“*=.

n“…%"…/м, .2=C=м, C!%це““= -%!-
м,!%"=…,  ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,, 
C!едC!, 2,   "л ю2“ : 

# %C!еделе…,е Cе!,%д= -%!м,!%-
"=…,  ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,,; 

# -%!м,!%"=…,е “2!=2ег,че“*,. 
целеL ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,,; 

# !=ƒ!=K%2*= …=,K%лее .--е*2,"-
…/. C32еL !е=л,ƒ=ц,, “2!=2ег,че“*,. 
целеL; 

# *%…*!е2,ƒ=ц,  ,…"е“2,ц,%……%L 
“2!=2ег,, C% Cе!,%д=м ее !е=л,ƒ=ц,,; 

# %це…*= !=ƒ!=K%2=……%L ,…"е“2,-
ц,%……%L “2!=2ег,,.

oе!,%д -%!м,!%"=…,  ,…"е“2,ц,-
%……%L “2!=2ег,, ƒ=",“,2 %2 2=*,. 3“л%-
",L, *=* C!ед“*=ƒ3ем%“2ь !=ƒ",2,  
.*%…%м,*, , ,…"е“2,ц,%……%г% !/…*=; 
C!%д%л›,2ель…%“2ь Cе!,%д=, C!,… 2%г% 
дл  -%!м,!%"=…,  K=ƒ%"%L “2!=2ег,, 
C!едC!, 2, ; %2!=“ле"=  C!,…=дле›-
…%“2ь C!едC!, 2, ; !=ƒме! C!едC!, -
2, . b=›…/м 3“л%",ем %C!еделе…,  Cе-
!,%д= -%!м,!%"=…,  ,…"е“2,ц,%……%L 
“2!=2ег,,  "л е2“  , C!%д%л›,2ель-
…%“2ь Cе!,%д=, C!,… 2%г% дл  -%!м,!%-
"=…,  %K?еL .*%…%м,че“*%L “2!=2ег,, 
C!едC!, 2, . Š=* *=* ,…"е“2,ц,%……=  
“2!=2ег,  …%“,2 C% %2…%ше…,ю * %K?еL 
.*%…%м,че“*%L “2!=2ег,, C%дч,…е……/L 
.=!=*2е!, %…= …е м%›е2 "/.%д,2ь ƒ= 
C!едел/ .2%г% Cе!,%д= [7]. 

)2% *=“=е2“  “2!=2ег,че“*,. це-
леL ,…"е“2,ц,%……%L де 2ель…%“2,, 



2% %…, д%л›…/, C!е›де "“ег%, ,“.%д,2ь 
,ƒ “,“2ем/ целеL K=ƒ%"%L “2!=2ег,,. 
}2, цел, м%г32 K/2ь “-%!м,!%"=…/ " 
",де %Kе“Cече…,  C!,!%“2= *=C,2=л=; 
!%“2= 3!%"…  C!,K/ль…%“2, ,…"е“2,-
ц,L , “3мм/ д%.%д= %2 ,…"е“2,ц,%…-
…%L де 2ель…%“2,; ,ƒме…е…,  C!%C%!-
ц,L " -%!м=. !е=ль…%г% , -,…=…“%"%г% 
,…"е“2,!%"=…, ; ,ƒме…е…,  2е.…%л%г,-
че“*%L , "%“C!%,ƒ"%д“2"е……%L “2!3*23-
!/ *=C,2=ль…/. "л%›е…,L; ,ƒме…е…,  
%2!=“ле"%L , !ег,%…=ль…%L …=C!="ле…-
…%“2, ,…"е“2,ц,%……/. C!%г!=мм; д,-
"е!“,-,*=ц,, C!%,ƒ"%д“2"е……%L де -
2ель…%“2,. 

o%… 2…%, ч2% "“е …=C!="ле…,  , 
-%!м/ ,…"е“2,ц,%……%L де 2ель…%“2, 
C!едC!, 2,  "%ƒм%›…/ ƒ= “че2 C!,"ле-
*=ем/. ,м ,…"е“2,ц,%……/. !е“3!“%". 
q2!=2ег,  -%!м,!%"=…,  ,…"е“2,ц,-
%……/. !е“3!“%"  "л е2“  "=›…/м “%-
“2="…/м .леме…2%м …е 2%ль*% ,…"е“2,-
ц,%……%L, …% , -,…=…“%"%L “2!=2ег,,. 
n“…%"…=  ƒ=д=ч= 2=*%L “2!=2ег,, # .2% 
…=,K%лее г!=м%2…%е , .--е*2,"…%е ,“-
C%льƒ%"=…,е -,…=…“%"/. C%2%*%", = 

2=*›е %Kе“Cече…,е -,…=…“%"%L 3“2%L-
ч,"%“2, C!едC!, 2,  " д%лг%“!%ч…%L 
Cе!“Cе*2,"е. 

nце…*= "/K!=……%L ,…"е“2,ц,%……%L 
“2!=2ег,, C!%,ƒ"%д,2“  …= %“…%"е “%-
гл=“%"=……%“2, ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2е-
г,, “ K=ƒ%"%L “2!=2ег,еL C!едC!, 2, ; 
"…32!е……еL “K=л=…“,!%"=……%“2, ,…"е-
“2,ц,%……%L “2!=2ег,,; “%гл=“%"=……%“2, 
,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,, “ "…еш…еL 
“!ед%L; !е=л,ƒ3ем%“2, ,…"е“2,ц,%……%L 
“2!=2ег,, “ 3че2%м ,мею?ег%“  !е“3!“-
…%г% C%2е…ц,=л=; C!,емлем%“2, 3!%"…  
!,“*=, “" ƒ=……%г% “ !е=л,ƒ=ц,еL ,…"е-
“2,ц,%……%L “2!=2ег,,; !еƒ3ль2=2,"…%-
“2, ,…"е“2,ц,%……%L “2!=2ег,,.

o!%це““ !=ƒ!=K%2*, “2!=2ег,, ,…-
"е“2,!%"=…,  …= C!едC!, 2,, д%л›е… 
%C,!=2ь“  …= =…=л,ƒ !=““м%2!е……/. 
C%д.%д%" , “%"!еме……/е .*%…%м,че-
“*,е 3“л%", . d%л›…= K/2ь %C!еделе-
…= 2= ме2%д,*= ,…"е“2,ц,%……%L “2!=-
2ег,,, *%2%!=  C%ƒ"%л е2 м=*“,м=ль…% 
.--е*2,"…% ,“C%льƒ%"=2ь ,…"е“2,ц,-
%……/L C%2е…ц,=л дл  !=ƒ",2,  C!ед-
C!, 2, .

o!,меч=…, :
1. o%C%" b.o., qеме…%" b.o. n!г=…,ƒ=ц,  , -,…=…“,!%"=…,е ,…"е“2,ц,L. qoK.: o,2е!, 

2001. 224 “. 
2. m,*,2,… `. q2!=2ег,че“*%е 3C!="ле…,е *!3C…/м, C!%м/шле……/м, C!едC!, 2, м, 

// o!%Kлем/ 2е%!,, , C!=*2,*, 3C!="ле…, . 2003. 16.
3. a=3ме… j. q2!=2ег,  …= C!=*2,*е. qoK.: o,2е!, 2003. 251 “. 
4. Š%мC“%… `.`., q2!,*ле…д `.d›. q2!=2ег,че“*,L ме…ед›ме…2: *%…цеCц,, , 

“,23=ц,, дл  =…=л,ƒ=: Cе!. “ =…гл. l.: b,ль м“, 2002.928 “.
5. c%л3K*%" e.o. q2!=2ег,че“*%е Cл=…,!%"=…,е , !%ль м=!*е2,…г= " %!г=…,ƒ=ц,, // 

l=!*е2,…г " p%““,, , ƒ=!3Kе›%м. 2000. 13
6. aл=…* h.`. h…"е“2,ц,%……/L ме…ед›ме…2. 2-е ,ƒд., Cе!е!=K. , д%C. j,е": }льг=: 

m,*=-0е…2!, 2004. 552 “.
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