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�������������"
;;
��	����
��
�	������#

� �	��	���
 ���	�����
 �	�	8���
 ��
 ���	������.
 �
 �����������	�	
 	�����
 ��

�	���	���������"�
 	�������
 ���	���
 ���	����"
 ������
 �	���	�����
 �	�"��
 �
 	��	��	��

	���	��.
��������#

� ���	����"
�������
��	����.�	;
���	�	���
��
�������	�	���
�	���	�����#
� ���	����"
��	����.���
	�V(����
�"
�	���"������;
�	���	������
%��	���	�
 ����������
 ��	�	��
 ���(
 ��������.�
 ����������.
 �
 ��	�����. 	���


�	���	�����
"�
	��	��
�"
�����	�
	
�����������	�	
�	���	�����
��
���������
�������

;9=� �+%0(8#�%&#.� ���)*�+#�,�� )%� 5(��(�#$� *�:$()���
1*��(0+�$�,��1#-1*(3�0)$%B�J��$1+($%K)/��%����)*�+#�,

 ���	�����"
 �
 �	����	�
 �
 T���;��
 ����	�	;
 ��������������
 ����(�	
 ����77��

��	�	������
 ���	�����.��
 �
 ����	��
 ����	��:�
 ������	������"
 ��
 �	������
 ���	����.�	-
��������
 ��	����	���
 �����(�����
 �����
 ;���	;
 ������	�	;
 �"���	����
  ��	�77��

������	��
�	��	;
��	�	����	;
���	���.�	���
���	�
������(
8	�����
������	��
��
��	�	�����

���	���
	�U(���������
"���
	��(���(
��	����	��
�����(�����
��
���������
��
�����������

�"��������
%
��.
�������;
	�	�U"��	�	7
��	�	7
�	��	������"
���	��
���������"
(
�	���

���	�������"
 ������-���
 �	8���	���.
 �����(������
 �	��	
 ���	����"
 �(�	;
 �������

������-��	�	
 	�����
 ��
 �����	���
 "�
 	��	��
 ����8������
 ��	�����
 ��U"������"

�����������	;
 ���	�����;
 �
 (���
 ����
 �
 ������
 	����	�	
 ���	����.�	-������	�	

�����(�����
 ����-�(
 �	���	����
 – ������	�����	
 ��	�	�����.
 ����"�	�
 ��	�	����	;
�	�	��
 ��
 �����(������
 �	�U"����.
 �
 ���������(7
 ������	�	-��	�	����	;
 ������;
 �

����8������
:	
���������(
���.�"��"
	����������
��
������������
�������������
��-����

0�������"
 	��������	�	
 �
 ����������	�	
 ��������
 ������.
 ���������"
 ���-�(
 ������

���������
 ;�
 ���
 ����������
 ����
 �	���	������
 �������7��
 .	�	
 	���������.
 ��

�����������.
����
%���	��7��
���
	���������.
�
�����������.
�	���	����
�	8��
���������

"�
����	���
�����������	;
�"���	����
"��
	�	��77��
�	���	���
���
��	��1

– ���	7
 	��������	�	
 �	���	�����
 ���(
 �����	����
 �������"
 �����(�����
 	
 ����

�	���-��	�	
����	��:��
"��
	�"��(���"
��
	��	��
�������������;
��
����������"
���	�����;

�"
����-���"
��	�����
:	
�������#

– ���	7
����������	�	
�	���	�����
���(
�		������"
����
������.
�
���� �����������	;

�"���	���
 �
 ��	����
 ����������	�	
 ���������"
 ���1
 �F
 �	����7�����
 ����.�
 �F
 ��	����	;

���������;�
 �F
 �	���	��
 ;�
 ���	����"�
 ^�
 	�"��(���"
 -�"�	�
 	���������;
 ���(�	�;
 �

	�����	������"
 ������������
 ���	�
 ���������"�
 ���	����"�
 ��	�
 �"
 ���	�����.�	�	

	������

�	����"����
��������������
����
�	���	�����
 E�����
@�@F
�	����7���
:	
�����������.

�	���	����
 ���"�	����.
 ��
 ���:�
 ���	�������"
 ��������
 ���	����"
 �	�	�	
 �	��������

�����(�����
�
������������
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7-��/
�(8(�
1
��	�������!�������������������"�
�
���
 ����	�
�
�

�
���
�������� �� ������	��

/����� %�
�	���	�����
	���������. �����������.

@�
/��(�����" W�	�	�����
 ������������
 ��

��������������
�"���	���
�����(�����

<	���-�(
 ��
 ������-�(
 ����	��:�

�����(�����

>�
$�����

���������" D�������.
�
	���������.  ����������.

C�
^��� <����������"
�������	�	���

�
������	���
�����(�����

��������
 �	��������
 �������

��.�����"
 ��������	�	;
 �	�������

�����������"
��8�����"�


P�
X	�	���

������"

� ����������	
 ���
 ����������
 �

�	��	���
 �78���
 E������
 ��

	���������
���������"F#

� ���������"
�������
�
�������
�����

�"
�������	�	
���������"#

� ���������"
 ���	���	�����

�	��������
 �
 ���	���	���
 �

�����	�������
�	�	�����
���"��#

� �	����"��"
 ����	���

E�	���������F
 �
 ���������

�	��������
 ���	���	�����

�����������
 �
 ������
 �"
 ��"�����"

�������
 ������
 �
 ��������

��������#

� ������
 ������
 ��������
 ��

���	����"
�	�	����
������#

� �	������"
 �
 ���	����"
 ������

���	�����;
�"
���.�"��"
�	�	����

�������������
��-����

� ������
 �
 ����������
 ����������

��
"������ ����.
�����(�����#

� ���	����������
��
�����������

���������"#

� �	��	���
��������.-�����������#

� ���������"
 ���������


�	���-���
 �
 ������-���
 ��	��

�	�������
�
�����������
�����#

� ���������"
 �������
 �
 �������

�����#

� ���������"
 	��	����

���	���	�����
 �	��������
 �

���	���	���
 �
 �����	�������

�������������
���"��#

� �	����"��"
 ����	���

E�	���������F
 �
 ���������

�������
 ���	���	�����

�	��������
 �"
 ��"�����"

�������
 ������
 �
 ��������

����
��������#

� ������
��	�	����	;
��������	����


$	���"����
 ��� �	���	�����
 ������"7���"
 �	
 �����
 "��.
 �	��
 	�	��77��1

	���������.
 – �������(
 ������;
 �
 �	�	��	���	�	�	��
 ����	��
 �
 �����������.
 – ��

����U"����.
8	����	
	
���	���
��8�
�	��
��
��������
���
����-
����	�	���.
�
������	- �

	��	���	�	�	��
����	��


 ����������.
 �	���	����
 �������(
 ������"
 	��������	�	
 �	���	������
 ���
 �����

�	�������	
 .	�	
 	���8�(�
 X	�	���
 ������"
 	��������	�	
 �	���	�����
 – 	�	�	��

�����������	��
 ����	����
 �
 	�"������
 ������	�����
 ����.
 E���������
 ����7

����������	����
������	����
��������F�
)�8
�������������(�
����������	�	
��
	��������	�	

�	���	�����
�8�
�����	
������	���.�
 ���
"�
	������.
 ���������(���"
 �
�	�	��	������	��.

������������


�����(������
 "��
 �	�����"7��
 	���������.
 �
 �����������.
 ����8�����
 "�
 ������	�

��	�����77��
���	����
	��������	�	
 �
 ����������	�	
�	���	������
 ��8��
����������	�	

�	���	�����
 �	8��
 �������
 ������-���
 �	�����	�
 �"
 �������������	-�����������	�	

����	����
 �
 �	�
 ���������"
 ������������
 ����"���
 �"���	���
 �����(�����
 	�������
 �	��

����
���������(
���	�����7
�"
���.�"��"
�������������
��-����
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<�����"
 �
 ������	���
 ����������	�	
 ��
 	��������	�	
 �	���	�����
 �	���7���"
 �

���	���	���
 	
 ���	�
 ����������	�	
 ��
 	��������	�	
 ���������"
 ��

�����(����� E����� 1.2).

7-��/
�(8'�
1
��	�������!�������������������"�
�
���
 ����	�
�


 ���	������ �� ������	�

/����� %�
���������"
	���������. �����������.

1 2 3
<�������
	�����

@�
����	� 9	��	���	�	��
�
������	���	�	��
  �����	���	�	��
�

�	�	��	���	�	��

>�
 �������	�������

��	����  ����	
��������	���� %��	��	
	���
��������	����

C�
&�������������  ���(�	
��:� )��-�
P�
!	��������� %�:�
����������	 %��
�����
�
��	�	�
��
������.
S�
/�	�����"
����

�"���	���

!	���������"
��
	������

��8�����
�	����"�

%��
������	������
�����
�

�������	7 ���������(7

A�
������������ _��	��.
������� /���8���.
�������
`�
0��	�����" 9	����(
�	���-�" 9	����(
������-�"
a�
9���������" &����� %��	��	
������

/�����
��	�	��	
�	������
���	����.�	-��������
�����(����
Y�
/�U(��

���������"

�	�	���
����������
�	������
��

���	����.�	;
�"���	���

!������
����������
�
�����

���	����.�	�	
�	������


@?�
 ��"�	�������
 $���������
��
����	��.
����	 0��	����.��.
�	�������
@@�
%�
������ �	�	���
���	����.��
�������  ������
���	����.��
�������

&������
���
�	���	����� �	�����"7���"
��
	�������1
– ���"�	�������1
 �����������.
 �	���	����
 – ��
 �	��������
 	���������.
 – ��


�	�������.
�	�	���.
���������#
– �	���	��
����������
������
�
�����������
– ��(
�����
�������"#
– ���������"
 	�U(����
 ���������"
 �
 �	���	�71
 �
 	��������	��
 �	���	�����
 –

�������7���
�
�
����������	��
– ��#
– 	����7��
�	���
�	���	�71

�
	��������	��
– �	���	��
�
�	��
�����
�	���	������


�
����������	��
– ���	�	���	���
]�
 ���	�
 ���	�������"
 ����������	�	
 �
 	��������	�	
 �	���	�����
 "�
 ������������


��������
 �"���	���
 �����������	�	
 ����	����
 �	8�
 ����(�	
 ����:���
 ������������

�������
���������"
�	�����	�
�����(������

$��	�
�
���
�������
�����������"
�	���	�����
(
���	��	7�
	�������
��
	�	��7(
����

����
 �"���	���
 �����(������
 !�������
 �����������"
 �	���	�����
 ����(���"
 ��
 �	����	�

�������"�1
 @F
 ������
 �"���	���#
 >F
 ���
 ��.�����"#
 CF
 �����
 �"���	���#
 PF
 ��;
 E����F

�"���	����
T����������
�����������"
����
�	���	�����
��(
����"
E����
1.5):
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*��9�;9@ �H�����������L�������
���
�����

/�8��
 ��
 	�����
 '������
 �"���	���*
 ����"7��
 �
 "�	���
 �������
 �"���	���
 –
���	����.��
 �"�������
 �����(������
 "��
 �	8��
 	�	����
 �	���	����	�
 ������������	�
 �

����8�	���
 ��
 ������7
 ���	����.�	;
 ������	���
 �����(�����
 ��
 ����.
 ����	������"

�	���	������
 /�U(��	�
 �	���	�����
 ���	����.
 E���
 – ���	����.�	�	
 �	���	�����F
 �	8���

���������1

� �����	�� �� 
������ �
���	��
��
�	���.��.
	��	���
 ���7��7��
���
.	�	
����	���
%

��	��
 ������
 �	���	����
 �	�����7
 	�	��7(
 �������
 ���������"
 �����(����	�
 ��

���������(���"
"�
�	���	����
�	��������.�
	�������
	�	��7(
���
���������
�����(�����1

��
 ���	����	;
 	
 �����������	;#
 ��
 ��������
 ��
 ������
 	
 �����������
 ���	����.�	�	

�	������#

� �����	�� ��
 ����	���
 "��
 �	�����7��
 �����������;
 "�
 �����
 %
 ��	��
 ������

�	���	����
	�	��7(
��-�
��������
�������
���	����.�	;
�"���	���#

� �����	�� ��
 ��������
 "��
 (
 �	�������
 	�U(��	�
 �	���	������
 	���8����
 �
 ����
 ��

��	��	��1
 ���������7
 ��	����
 ��
 ������
 .	�	
 ��.�����"�
 %
 ��	��
 ������
 �	���	����

	�	��7(
 ��� ����	��
 ���	����.�	�	
��	����1
 ��������
 �����������
 �����������
 ������������

���	�������"
 ��������
 �����(������
 b	�	
 	�����	
 ����	�	������
 �"
 �	���	������

�����������"
��
	���7����"
�	��	�����"
��
���	��8���"
�	��������
���	����.�
"�
������	-
����	�	����	�	�
���
�
	���������.�	-��	�	����	�	
����������

����������
���
�	���	�����
"�
�
���	���
���
�
��	�	��	
���	����.
������"7���"
	��

��
 	�	�	
 	�U(������
 ���	����
 �������������(�
 ��
 ���	�����.�	-�����������

�����������"��
D���
"�:	
	��	����
	�U(��	�
�	���	�����
��	����
���	�������
(
�������
��


���	�	�����"
 ��	����;
 E�	����
 �	����F�
 �	
 �"
 ���	����.�	;
 �"���	���
 	�U(��	�
 ���7��

���	����.��
��������
������	��
����������
��
����	��8���"
���	����.�
�������
;�
����	(��"

��
�	������������;�
������������
��
���	��8���"
��	
����	������"
�	:	�


%��
�	���	�����!����������.��
	�����

@�
������
�"���	���

>�
c��
��.�����"
E��	
�	���	��
����F

C�
 ����
�"���	���

P�0�;
E����F
�"���	���

��	���
���	�������
��	���
�	�������"
��	���
������	�	;
�"���	���
��	���
�	�������
��	���
�����
��	���
	�	�	��
����	��:�
0�-� ��� �"���	���

/������.��.
 ����������.
!	��������.

+�����	��.

 �������
$����������

%��	����	-
������	��.

#��
	�����
0��������.��


3�����-
��	����

)��������	��

#��
	����
�
� �
�����

#��
	�����!�	����

#��
	�����!� �
����	
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!	8�	��
�
��������
����
�	���	�����
��������
	�U(����
"��
���"��7��
���������7

E�78�������7F�
 �����������7
 �
 �	���	�7����7
�"
���	�	���
 ���	�����;
�"
���.�"��"

����������
������	�������
�������������
��-��� ����������	�
�����(������

<
 ���������"�
 	�	����	���.
 	�U(���
 ��
 ���U(���
 �	���	������
 .	�	
 ����.
 �
 �������

����"7���"
	���	��
�����������.��
	�����
�	���	�����
���	����.�
:	
����������
���������

	�	����	���
 �	���	�����
 �
 ����������
 �	�����	�
 ���	����.�	-������	�	
 ��	����	�	�	

�����(�����
E�����
@�CF�

7-��/
�(84
����L�������
���
������H��
���
	����
H���������

���
	����
-���	�
�
� �
����
	
�
� �� ������	
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� 	����1����0����� ����������
��
�	��������
�	���-���
��
������-���
����	����
:	

	�	����(
��������	
	������
�	8���	����
"��
�������7���"
�
��.�����	��
o49];

� PEST-����+�"��. ����	�	��7��
���
�	�������	��
�������
�	���������
��	�	�������

�	�������� �
����	�	������ ����	���
�	���-��	�	
����	��:��
�
������	��(
�����(����	�

/�������
 ���	�����" ����	�	���
 �"
 ���������"
 �"���	���
 �����(�����1
 �	��	������

�����
 ���	����.�	�	
 �	�������
 ������-�����
 ���	����.�	�	
 ��	����
 ��	
 ���	����.�	;

��������.#

� SNW-����� �����	���������	�-����	�����*�– ���������. ����������
����������	�	

���������"�
:	
����(���"
��
	���7�����
�������
�
�������
��	���
���	����.�	;
�"���	���
��

��.��������
 �	��
 <���	�	���.
�"
 ��"�����"
�	�����.���
�������
 �
 ����	�����
 ����7�	�	

�����
 �����(������
 $���������
 46e-�������
 "�
 	��	��
 �	��	������"
 ���	����.�	;

�"���	���
��	����	�	�	
�����(�����
����	�	���
�"
��������"
����������	�	
���������"

��
��������;
�������
�����
���	����.�	�	
�	������
��
���	����.�	;
�"���	����
�	��	������"

;�
	���������.�	�	
�����������"#

� �����������0� ����� �� 3�������+� :	
 	�	��7(
 �U"��
 ����
 "��
 �������7��
 ������

�	��������;
 ��
 �����
 o1Ap1
 ����7��
 �	��������#
 ����	��
 �	"��
 �	�����
 ����������#
 ����	��

�	"��
 �	���
 �	���������#
 
 ������
 �����
 �
 �	��
 �	������������#
 ������
 �����
 �
 �	��

��	8�������
b	�	
 ����	������"
���(
�������
 ���	�����7
��	
����	��
�������7�
 ��������

���U(��
��	�
�
���	��
�������
����
��
������
������
�	���������
��
��	������"�
����������

��	8������
 	
 �������
 �	�����-����������
 �
 ;�
 ����������
 	
 ����"
 ����
 	��������
 �;

�	����������
 ������
 �	�����.���
 �	������������
 �	:	�
 9���.
 ����������
 �	���	�����
 (

���	����������
��	��
��	����
�
����	�������#

� -��������1 – ����������
 �	���	������
:	
 �	�������(
 �����
 ��
 �������
 �	���������

-�"�	�
 �	���.�	�	
 �	����"��"
 ����������
 �����(�����
 E��	����"�
 �	�	���
 �	������

���	�����
 ��	����
 �	:	F
 �
 ����	�������
 �����������
 �	����������
 0���������
 	��	�"(

�������������
 ���������
 ��������"
 �	����7�������
 ����������
 ��
 ;�
 ��������
 0���(
 ���

���
 ������������
 o6p1
 �F
 ������-��.�
 "��.
 ��	����"
 	
 �������
 ��
 �	����"��"
 �	��������

�"���	���
 �����������
 ���	�����
 �����(�����#
 �F
 	��(��	����.
 ��
 �	����������
 "��.

��	����"
 	
 �	����"���	�	
 �������
 �	�����
 E�	����
 �	����F�
 ��	������	���
 ���	������

��	�����
 ��
 ��-��
����������
�����(�����
 �
 ����	�������
����������������
�	���������#

�F
������	������.�
:	
�������(
	�����
��	�����
������;�
���	�
.
����	�	��;
�
�	����"���
�

��-���
 �����(��������
 "��
 ��
 (
 �	�����������
 3����������
 	�	����	
 ���������.
 �"

�	������
�����(����
�
��	���
�����;

� �	��������.
���������!���1�:�����/��=�	���	���5����	����1�$�5�1��!�� BCG)
�
 �	(�����
 �
 ������� 6����$�1�� /����� ��$��$ [89p�
 :	
 	��	�"(
 ����-
 �	��	
 	������

�	�����.
��	�������
�����(�����
�
�������
���	����
���	����.��
��	����
�"
���
�	�����#

� ����� !����/���� !��!����	�$�  �>;*+� :	
 ��	(����	
 ��"��"(
 �	8���	���

�����(������
	���7(
���	�	8�����
.	�	
�����
�	���	�����
��������	
���	������
������

������;�
 	�"����
 ���������
 ����.
 �
 �	�������
 �����������
 9�"
 ��	�����"
 )$ -�������
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��	����	
 �����	����
 �������;
 	�����
 �	��������
 �����(������
 ��������	
 	������

���	�������"
 �	8�	;
 ����	�	;
 �	��������
 �����(�����
 �
 �	����"���
 �
 �����(�������-
��������
9���.
����������
�	���	�����
	��	�"(
	������
��������.
�	�������
�����(�����

�
���������
�	����;�
��
"����
����	��
�����
.	�	
������8�7��#

� ������
 �	�����
 ��	
 n\L-�������
 �������	�77��
 �����
 ��
 ���	��
 ����	����

E����������
 ������
 ����	����
 �����������
 .
 �����
 �	�	��	�	
 �	��������F�
 	�	����(

���	��	������
�������;
�������������7
�	���	������

 ���
������������
�������	�	
�	���	����� 	�����	
�������1
� ?@A� �����
 :	
 (
 ��������������
 ���	���������
 �
 ���	��	
 ��	����
 ����������	�


�	���	������
 %��
 ����(���"
 ��
 ����
 ������	
 '>?Z
 �����	���
 ������	���	;
 ��	����;
 ������(

a?Z
 �������	;
 ����
 ��������
 �����(�����*�
 �% -������
 ��������(
 �����������7

������	���
	�U(����
	���8���"
�
���������	��
��
��	-	�	��
������
��
���
�����1
�����
�

– 	�U(����
 >?Z
�����	���
 "���
���(
 	
 a?Z
"�	���#
 �����
%
– 	�U(����
 C?Z
�����	���
 "���

������(
	
@SZ
"�	���#
 �����
 
– ��
	�U(����
 "���
 ��
 ��	��
S?
Z
��������	�	
��	���8���"

������7��
 ��-�
 ��
 SZ
 ��
 �������.
 ����������
 <�
 	�	�	�	7
 �% -�������
 �	8��

�������������1
 ��	8������#
 �	���������#
 �	�����
 ���	����#
 ���	����.��
 ��	����
 �	:	�
 ^�

	��	�"(
	������	������
��	�������
���	����.�	;
��	����;�
	������
��	�	�����.
�	�������

���	����.�	�	
��	����
��������
���8���"
�	������	���
���	����;#

� XYZ-����+� :	
 ���	����	��(���"
 �	�"
 �
 �% -������	��
 %	��
 	�	��77��
 	��

	�	�	�
	�������
���-�.
���������(
�
�	���
�	��
�����	���
"�	;��
�����
�
����.
– �
�	���

�	��
����	����
&�.����-
-��	�	
ijk-������
�	��	��78���.
�
�	�������
 ���	�������
�"

�������
 ����	��
 ���	�������"
 ���	����
 �
 ����������
 ��
 ��	��	������"
 �	�����
 �
 ����
 %

�	���	�����
 ��	�����
 �	������
 	�U(��	�
 ijk
 �������
 (
 ���������
 �	��������1
 ���������
 �

����	��
 ��	�8�
 ���	����.�	;
 ��	����;
 �
 ������
 �������
 ���������;
 ��	
 ��	���������

������#
����	��������
;;
��	8�����"
�	
����
�	:	�
!	�������"
ABC-��������BCD-�������
���(
����-
	��	�����
���	�����7
��	�	��	
��	����
���������;
���	����.�	;
��	����;
E����
1.9);

*��9�;9E ������� 
�������%$0-���H����NOP-���H��[104]

– ����������������-���-����$�	�� �������(
���������	
	�������.
	��"�
���������;

���	����.�	;
 ��	����;�
 ��
 "�	�	
 �����(����	
 �	�����(
 ������
 ���	��
 �������
 ��
 ;;

���	������	
 ���
 ���������
 �	��	
 �������
 ��
 	������.��
 �"�������
 �
 �	�	��	���	�	�	��

����	��
)��	
���(
�"
�����������
�	��������1
���8�������.
������	�
E����
�	�����"F�


AX
 ��������.
������
�	����

��
������
	�U(��

���������;

���	����.�	;
��	����;

AY
^����������
�	����
��

������
	�U(��

���������;

���	����.�	;
��	����;

AZ
��	�����.
������
�	����
��

������
	�U(��

���������;


���	����.�	;
��	����;

BX
 ��������.
������
�	����


��
������
	�U(��
���������;

���	����.�	;
��	����;

BY
^�������
�������


��	8�����"
��
������

	�U(��

���������;


���	����.�	;
��	����;


BZ
��	�����.
������
�	����
��

������
	�U(��

���������;

���	����.�	;
��	����;


CX
 ��������.
������
�	����


��
������.
	�U(�

���������;
���	����.�	;


��	����;


CY
^�������
�������


��	8�����"
��
������.

	�U(�

���������;


���	����.�	;
��	����;


CZ
��	�����.
������
�	����
��

������.
	�U(�

���������;

���	����.�	;
��	����;
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�	�����(��
 ��������
 �	���
 ��������	�	����
 ����
 	������.�	�	
 ��8��"�
 �����
 ������	�	;

����	����


D	���
��������	�	���
�
��	-	�	��
������
	�����7(���"
o61p
"�1


%
q
 , (1.1)

�
 %
– �������
��
���������;
��	����;
�
�	���
��������	�	����
����#
F – ��	��	-�	���.��
������� ��
������
���	����.�	;
��	����;�
����#
v – ��	��	-������
�������
��
	����7
��	����;�
����#
p – 	��	��
����
	�����
��	����;�
����

%
�����������
	����"�
�	���
��������	�	���
�	����	��(���"

"�1


Q*= (1.2)

�
rs
– 	��"�
������	���	;
��	����;
�
�	���
��������	�	����
����


� ��6������0� !��-���� E��	
 ����
 �	�����"F
 �������7(
 �������
 ��������

���"�	����
��
�	��������7
��	��	-�	���.���
������
�����(�����
�
�	�������"
��������

��
 ���������;�
 0���������
 ����	�	���.
 	
 ���	����.�	;
 ��	����;1
 ���	����.���
 ������
 ��

��������
��
;;
���������;�
/�����7(���"
�
����.
��	��� [20]:

M=R–V,                                       (1.3)

�
R
– �������
��
���������;
��	����;�
����#
V – ��	��	-������
�������
��
����
	��"�
��������
����

)��8�������.
������	�
�	8��
�	����	������
��
	����7
�	8�	�	
���
���	����.�	;

��	����;
E���	��.
���8�������.
������	�F1

m = P–v, (1.4)

�
L
– ����
	�����
��	����;�
����#
v – ��	��	-������
�������
��
	����7
��	����;�
����

����	����	
 �	8��
 �	���������
 �������
 ��
 �������
 ��
 ���������;
 �	8�	;
 	���	�	;

	�����
���	����.�	;
��	����;#

� �����������
�!��!����	�$ – �	������	�
���	8���
��
���������;
��	����;

��
;�
�	����"��"
�
�	���.����
��������
�����(������
]�:	
�	��
�������7���
���	������	

(
��	�	����	
������������
o61]:

Q**= , (1.5)

�
rss– 	��"�
��	����;
�
�	���
�������"
�����(������
����#
Z – �������
��	��	-�	���.��
��������
����

�����(�����
 ����	
 ��		�8�����
 �"��������
 "�:	
 ��������.
 ������
 .	�	

������	���	;
��	����;
����-�.
rss�
������
"�:	
��
��(
��������#
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� .���/�������-$���	��0� ����� – �	-�����.
 ����������
 �	���	������
 :	

���������"(
��������
 ��������������
 ���	����.�	;
 ��	����;
 �
 ���������
 ��
 ;�
 ���	����"
 �

�	����7
 ��
 ��	8�����"�
 D	��	�
 ������;
 ��	����;
 �������7���"
 �
 �������
 ;�
 ����	���
 ��

�	����	����
0���������
���������(
�	�	����
	�	��8��
��
���	������
������;�
�
�	����������

��	����;
 ����-�(���"
 ��
 �����	�
��������;
���	�������
 �
 ���	�"���
��������������
:	

�	�����7��
 �����	�	
�����������"�
���	����
 .	�	
 ��	�����"
 �������	
 ���������	
 �
 o61,
63p�
 +�����	�����	-��������.
 ������
 – 	��
 �
 ����������
 ������������
 ���8���"

�	������	���
���	����.�	;
��	����;�
	�������
�	�������(
�����
��
�	-���
��������
���8���"

�	������	���
��	����;
���
���8���"
;;
�	����	����
9���.
������
����	�	���.
�"
	���7����"

���	������
 ��	������
 �������
 ������
 ��
 	������
 �����������
 ���	������
 b	�	
 	�����	

�	���������
�
������
���	���
�	���	������
"�
\5Q-�������
4efg-������
�	:	#

� !����� E$������� ��	/�F� – 	�	��
 ��	���.
 �
 ����	�������
 ����������
 ������-��	;

����	������
 	���
 ����������.
 �
 [71]�
 '%�����
 
 �����*
 – ��
 
 �����
 ��������
 ����
 ��	

�������	�	�������
 ����7���
 ���	����
 :	
 ��
 	��	�"(
 �����(�����
 ���	�������
 ��	;

�	8���	���
 ��
 �	��������
 %��	��	
 �	������
 ���	����.�	-������	�	
 �����(�����
 ������

�����
– ��
���-"��.
�������
�	��8�����
 E��	������
��������F
"�	�	
���-��
��8
�	�����
�

��	��
 �"
 ���	����.�	�	
 �	������
 �
 ���	���
 ��.�����"
 ���	����.�	;
 �"���	���
 ��	

���	����.�	�	
��	�����

,�	��������� ���������1�� �	��	�$�:��	
� ����� ��� �	�-��� ���������1�+� 	
 "���

�	8��
������� ���	���
:	
���������7��
���	����"
��	������
	������.
�������"�
	������

	��	����
 ���������"
 ��
 ���������"
 ���	�����;�
 ^�
 – �	��U7�����
 �������
 ��
 ��	������

�����������"�


,�	������������������1���������6���0�1���������
	�������
���-�
�������7��
���

�	���	����������
 �
����
– �
"��.
��	���
��
�	�����
����������������1�������7���"
 �
��

	��	���
�����1

� ���	�
 ��	��
 ���	�����;�
 "��
 ���	8
 �	��"7���"
 ��
 ��
 �����1
 ����	�	�����
 ��

	������������
 ���-�
 ��������7��
 �������"
 �����
 	�U(���
 E.	�	
 ���������.
 �����
 ��

	�	�	�	7
 	��"��
 �����������
 ��
 ��-��
 ��	�	���
 ���������F�
 �
 ����
 – ��������7��

�������"
�������	;
	���������;�
�������
	����	���
��(������
������������	;
��
����������	;

�����	����
��-��
	���������
:	
��	���8�7��
����
	�U(����

� ���	�
 	��	�����"
 ���	�����;�
 �	8��
 �	�����
 ��
 ���
 �����1
 ���������
 ���	�

�	���	�7#
��������
���	�
��	�	����	�	
�������#
���	�
�	��7����"�

0��������������
 �����������"
 �	���	�����
 ��(
 �����������
 	
 �	�-�����"
 �

�	�	�����"�
 �������7��
 �	���.��.
 ��	���
 �	��	������"
 �������
 ���������"
 �	�����	�

�����(������

D����
 ���	��
 ����	�������.
 �������������.
 �	���	�����
 (
 ����	�	����
 	
 ��	����

�	������
 ���	����.�	-������	�	
��	����	�	�	
�����(�����
 ��
 �(
 ��	��
 �	�������	
.	�	

	���7����
 ��
 �����
 ����"����1
 ���	����.��.
 ��	���
 �
 ���	���
 ���	����.��
 �"��������

���	����.��
��	����
��
���	����.��
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*�:-#+�= 1*�7�)�('�1#-2#-�-��*7%+#:%&#<�6#:�70-1*�&70#$

2.1 $	��
��	�����
�
����������
�	�����(7
��
�����������
���������"
>�>
0��	����.��
���	�
	
�	������
��	����	���
�����(����
>�C
<���	������"
D�	��;
/���8���
ED/ F�
)��	�
4GH
4GIJK
rtKuGOv
4OKwxKyx
EA
 ����F
��

Pest-������� �
����������
��	����	���
�����(����	�

=9;� *�+/� 1*�7�)#$� $� �1*%$+#��#� ���1%�#3K� )%� 0)*%)7,#5�7�
1+%��$%��.

 �	�	
��	���
EprojectF
�	�	���
��
��������	�	
�(��	��
proicere – �����
:	��
�����
–
"��
�	�	���
�	�	���
��
��	������"
����
pro – ���
:	
�����(
�
����
�;
��������.
�������

��	��
 E�	�	8�	
 ������	��
z{|F
��
 iacere – ������
 D����
 ���	�
 �
 ��	;.
 ���-	�	����	��.

�	���
��	�	
��	���
	������	
':	���
:	
�����(
���-"��.
��-�.
�	�;* [106].

����"
 ���	������"
 ��������	�	
 �������
 �
 �����.����.
 �	��
 ��	�	
 ��	���
 	������	

�������"
������
�
��
�������	;
�;
�"
���	����"
���	�	
������
D��
:	
���	
���	-���"
	

��	����
 �
 �	��
 �	�������
 ��������
 '	�U(��	�*�
 D���������"
 �	�"��"
 ��	���
 "�
 �����

�������	�"
 	
 @YS?-�
 ���
 ��
 ���
 	
 �	�����
 �	��	���
 �	���
 ����	�	��.
 �
 ����������

��	������
��
����������
�����	��



&�
 ��	�	���
 �
 ��8���	��.
 ��������
 ����
 �	������
 �����(�����
 (
 ������������
 �

���
	�	�����	�	
������-������
"��.
�	
��	;
����
(
��������	�����
	���	�
��	����
�	������

�����(������
]�:	
8
��	���
�	�V"����.
��
��������"�
���������.�
�	
��
�8�
���������.��.

��	����
 %
 ��.����-
 ����������	��
 �����������
 ��	���
 (
 ���������	
 	�	�������
 ������-
����	�
��	
�����
�"���	���
�����(�����
�
���	7
	�"�����"
�	������	;
�����



��	���
(
�	������	�
���	����
�.
E�	����
�	�����
�������������
	������.
�
��-���F�
:	

���������7��
 	�"�����"
 �	��������
 ����.
 E	�������"
 �����������F�
 ��	���
 (
 ���	8

	���8��	7
�
����
�������"�	���	7
����	7
	����	;
�������
�
�����	�������
���	����
	

"�	���
������������
	���8���"��
:		
���	�������"
��������
�
���������	;
	���������;�


4���
 ��	���	��0
 ������%� &�.��	���-��
 ����������	�
 	�����
 ��������	���
 ���������;

��	����
(
.	�	
������
��
	�	�	�	7
�����
PDCA (plan-do-check-actF1
���������"�
���	����"�

���������
��
�	��������"�
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���������"
 (plan) – �����	�����"
 ����.
 �
 ���������"
 ��	������
 ��	������
 �"

	�"�����"
����.�
���������"
�������"
�
�	��	���
��	������
��������

%��	����" (do) – ���	����"
������	�����
�.
��������� (check) – ����
���	�����;
��
�	���	��
����������
	������	�	
�
�	�
���	����"


��	�����
��"�����"
��
������
���������
�����	�����"
������
���������
!	��������" (act) – �8���"
���	��
:		
�������"
������
��������
��
������	���	�	


�����������
�����
�
����������
��
�	��	���
�������� [86].
!	8��
 ��	���
 ��
 ����8�	
 ��
 .	�	
 �����	���
 ��
 ����������"�
 ��(
 ���	�����


�������"� SMART. ������������
 :	
 ���	����	��(���"
 � ��	����	��
 ����������
�� ����8������ ���	����
 ��
 ���� ����� specific, measurable, attainable, relevant, time-bound –
�	��������
�����7�����
	�"8���
	������
���������
�
�����
9���
�����������
����	�	�����

����� 9�����
 �
 @YSP
 �	���
 <���	
 �
 .	�	
 �	��	��	71�	8��
 ����
 �	�����
 ����
 ����	

��	�����	���	7
 E����-�
 ��
 �������}�
 	�	8��
 ��
 �������}F#
 ���������
 ���������;
 ��	����

�	8��
�����"��
E�	�������
������������	���F#
����
�	�����
����
	�"8�	7
E�
�����(�����

�	�����
����
���
��	�����
�������
�"
���������;
��	����1

"�
 ������-���
 ���
 �
 �	���-��F#
 �����������
 E����
 �	�����

����
 ������������
 ��
 ����������
 ����7���
 ��	�����F#

�	�����
����
����	
���������
���	��
������

 ������
 SMART 	�����	
 ���	����	������
 ���

����������
 �
 ���������;
 ��	�����
 �
 �	�	��	���	�	��.

������������


]�
 �8�
 ���	
 ��������	
 ���������"
 ��	����
 �	�����

����
 ����	
 �����	���	7
 �
 ����	��
 ���	�	��
 
 ��	��8���

%��	���	
 �"
 ��	�	
 	�����	
 ���	����	������
 9�������

X����
EGantt chart).  

9�������
 X����
 "��"(
 �	�	7 ������� E��������

���-��F�
 �	���:���
 ��
 �	���	�������.
 -����
 �����
 !	8��
 �����	�
 ���	���(
 	����	��

������7
 ��	
 ��������
 <�����"
 �
 ��������
 ����	��
 ������
 �	���:�7���"
 �	
 ����������

�	���	��
 ������
 �
 	�8���
 �������
 ��
-����
 ����
 ���	���7��
 �	������
 ����7
 �
 ������	���

������"�
&�
�"���
��������
X����
���	8
�	����(���"
����8�����
��8
������"���


9�������
X����
������
����
:	
���������
�����(������
�����	��
 �
����.��
����8���

�	8���
 -���	
 �������
 ������	����
 ���
 �
 ���	������
 ������	�
 ��
 ���������
 ��
 ��	���

�������(���"
���	���	
	
��������
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�����(�����
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%�8���	7
 ������	7
 �"���	���
 ��	����	���
 �����(����
 (
 ���������.��
 ��	�����

/������
�������7��
�	���������
����������
�.�
�������
�	�U"�����
�
�������"�
�	-���
�

�����(�����
 ��
 ������
 ��	�	�����
 �	��������.
 ����
 ���	���
 ���"�	�����
 ��
 ���	����"

�	�	�	
 ��
 �	��������7
 �7�	�	
 ���	�������
 �	�����
 �
 �	����
 ��
 	���8��	7
 ��
 ���	�

�������"�	���	7
 ����	7
 �������
 �
 �����	�������
 ���	����
 	
 "�	���
 ������������

�	8������
��8���
������
�	-���
�
��������
��
���������	7
	���������(7
.	�	
�	��	���
��

���������;�

$	��	���
 ��
 ���������"
 ���������.�	�	
 ��	����
 ��	�	"��
 �������.
 -�"�
 ��
 ��;
 	

�������
 ��	����;�
 %
 ����	���
 ��	���
 ��.
 ����	
 �	���"�(���"
 "�
 ����
 ���������.�	�	

��	����� :	
	�	��7(
���
����1
�������������.���
 ���������.��
��
���	������
���-�
����

�	�"��(
 �
 ����������
 ���������.�	�	
 �	���������
 �	������	��
 	���8�����
 �������
 ��

���	��
���������.�	;
�������������
9����
– �
���	�����
7�����	�	�
������	�	�
������	�	�	

�� 	���������.�	�	
������
�"
���������;
	����	;
���������;�
D���"
����
�	�"��(
�
����������

������
	����	;
���������;
��
�"�������
�����(����� [79].
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*��9 2.1 8H������H������	��������
�
� �
������� �� ������	�

0��������;
������7��
��
������	������"
�����(�����
�
�	�	��	- ��
	��	���	�	�	��

����	��
 �������	
 ���������7��
 ���	8���"
 �	-���
 �
 �	�������"
 ����	�	;
 ��-�
 ��	
 8

�����������"
����	�	
�	������
�
��.�����	���


X	�	�"��
 ��	
 ���������"
 ���������.���
 ��	�����
 ��
 ����	������"�
 ���������

�	���	������
 ��������	�
 :	
 	
 ������
 ���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
 �
 ��	��
 ������

����8���1
 ��"�����"
 �	8���	���.
 ��
 �������#
 ���	����"
 ��	�
 �"
 �"���	���
 E'���	�	�	
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��.������*F#
 ����-���"
 ������
 ����������
 ��������
 ��
 ��	���
 E���	:���"
 ��	�����F#

����"��"
 �����������	��
 ������#
 ��������
 �������
 �����	�	
 ���	������"#
 �	������

�		������"
 ��.�����"
 ��	����#
 ��"�����"
 ��	����
 ��
 ��������#
 �	���.��.
 �	���	��
 ��

���������(7
 ��	�����
 �
 ���	8
 ���	�����.��
 �����������"
 �����������
 :		
 ��������

���������.�	�	
��	�����


/�	����	���
 �����������"
 �
 �������
 �	���	�����
 �����������7���"
 ����
 :	

����������"
 ��	-	���
 �������
 �	��(��	����
 ��
 ����:���"
 ����"
 �	�������	����	���

�����(�����
 ��
 �����������"
 ����	�	
 �	������
 �	�����;
 �
 ���������"�
 ������

���������.�	�	
 ��	����
 ��
 ��	�	�����
 ��
 �	�������
 ����������������
 �"���	���

�����(������
0��������.��
��	����
����	������	
������7��
��
�����
����������
�"���	���#

�����������7���"
���	���
������
���	�������"
��������#
�	�����7��
�������
������#
��	��

���������7��
 �	�������
 ����������
 �
 	��	���	�	��.
 �����������#
 ;���
 ������"
 (

���������	�������
 ����77���"
 �
 �	���	��	���
 ���	��#
 �������7���"
 �
 	��	���	�	��.

�����������#
�����
�
����	��:�
������	������"
�����(�����
����	������	
������7��
��

���.�"��"
���������.�	�	
��-���"#
	���7����"
���������.
��������(
��������"
����8����

��
�	���	�����
�
��	���
���������;
��	�����

4. �	������.
	���

5. <����
�����
��8�����
�"
���.�"��"

��-���"

6. ������
���������.
��
	���7����"
����	���

�����(�����

7. /���7����"
�������

10. �	������.

	���

8. $�-���"
�������5���-���

(1����$�+�������	���
!�������)

9. !	���	��
��	����
���	��
��	����

,������������$�-���
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��	���!�������, �!�8+�
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��	�����

2. /���7����"
�	���
���������.���

�	8���	���. (�	��������.
������
�	:	)

3. %����
��������������
��	�����
(������
��
����	������"�
�������	�	
�������)

*��9 2.2 1�
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���G	������	���������� �
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��� �� ������	�

0����������"
�����������"
�
�	���	����	�
�(
��	��
���������
�����
	����	�	
��	����

��
 ������	������"
 ������
 ������
 �	�����;�
 	������
 �����
 ��
 ������-��	����
 ��

�����(�����
 ��
 ��	�����������
 �����
 ��
 �	����	�
 �	�����;
 �����	��
 �
 ���������

���	�������" ���	��2�	���.
 	
 �������
 ���������.���
 ��	�����
 ��
 ��	����	�	��

�����(�����
�(
��	��
����������	
�	��	
���������
������������
��	����
�
�
�	���-	��

����"(
 ��	�����7
 ��	�	����	�	
 �	��������
 �����
 -�"�	�
 �����-���"
 �������
 ��

�����������;
����	���
��������

2.2 #���$%&#'�#�1#-2�-(�-��*�:$()���1*��(0+�$(2 1#-1*(3�0)$

�	�"��"
 �	������
 �����
 �����-�
 �������7��
 "�
 ������
 ��
 	�	�	
 �����

������	������"
 	
 ��-	�	�
 �
 �������
 	�����(
 �	��
 ����������
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 �����
 �	����.
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����$/�0�������$������!����	��$�1��!��!����	�$���6��$$6������$������0�!�������
0�1�� $���-����5+� �!�$���	���5� �� ������ !��	�	���� $� ��$�0� 	��+� 
����� !��������
	���!��	��� ����+� G�� $��-�$:��	
� $�	������ $!��$�6���
� ����$/�0���� !����$������ -��
�	��	�$��
�����$/�0���!��$��
�����H�*�.����$��
���$���$�	��$�	��0�!��!����	�$�
�� 0�1�� !��	�	����  !���G���
� 
��	��1�� 	���+� !����/���� �� ��$�
� �.����$��	���
��
����	��+� �-���
� ��$��� ���!����/�0� ��G�*� �� -*� ���/����
� !��!����	�$+� !�	�����
�
�����	��� 0�1�� !��	�	���� �!����	
� $!��$�� ��1��$���� .�����$� ��$������1�� ��
$���������1�� 	�����$�G. D���
 ���������"
 ��(
 �����
 ���������
 	�������1
 �F
 �������7(

��������
 ������"
 �����(�����
 ��
 .	�	
 ���	����	;
 ������
 �F
 ������(
 	��	��
 �"

�	���	�����
�	�����.���
��
���������
�����
	��	�"7��
������������" .	�	
����
�
(���.

��	���
 �	���	�����
 �	�������
 :	
 	��	�"(
 	�	����	
 �	���	���������
 ���	����.��.

�	����	��

%��	���	�
	�	�����!�$����
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(
)�
����
C��Q��� (Theory of Constraints).

D�	��"
 	���8���
 – ���	�	��"
 ���������"
 	���������(7�
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	�"�����"
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 ��������"
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 �������	-������	��
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 ��	�����	;
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 ��	�����
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 ������������
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 ��������.
 �

�	���:���"�
�	��	������"
��	����
������	�	;
�"���	����


/���������;
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 ����
 – �����
 0��	��
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 %
 ��	��
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 ��	������
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 ���������
 �	����
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 ��"����
 �� ��	��������
 ������
 �����
 EbottleneckF�
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 ���	
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 	����
 ��8�����
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����������
�����(����	� [80].
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 ���������
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 ����������
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�
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�
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 �������
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 "��
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 �	����	-
������������
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�
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Six Sigma Quality Standard. ��	�����
6 Sigma E�������
	:����	�	
���	�������
– Lean 
ProductionF
(
	��(7
�
���	��	
�	���
�	������.
���������"
�����(����	��
"��
������	��(

���
 	������;
 ��������
 ������
 ��	�����
 ^�.
 ���	
 ����(���"
 ��
 ���	��
 ����������	;

�����������
 �
 �	��
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 	������
 ���������
 �������
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 �����
 �
 ����	��
 ��	����
 ��
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 �
 @YaA
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�	�����(7
 ')	�	�	��*
 �"
 �����������	�	

�	���:���"
 ��	����
 ��������"
 �������
 �
 ��	����
 ���	��������
 ���-	����	����

����������"��
 �������
 ����
 ����:���"
 "�	���
 ��
 ��	�	����"
 ����"
 �������
 ��

���	��������
 6 Sigma ������	��(
 ��
 �����(
 ��
 ������
 ��8�����
 �����������
 "�1
 "�����

��	����;
 E��.��8����-�.
 �������
 ���(���F�
 �����
 E���	8�������
 �����	
 	�������

���	�����.
 �	���F�
 �	8�������
 ���	����	�	
 ��	����
 E�������
 �	����
 �	8��
 	�������
 ���
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�����1
 ��"�����
 �����"���
 ��	������������
 �	��	������
 E���������F�
 ��	�	���	�7�����

$	��	�����
 A
  ���	7
 ��7�	��
 ���	�
 ���	����	��7��
 �"
 �	���:���"
 ������	�	�	

�	��	�����	;
 �"���	����
  �	�	��
 A
  ����
 (
 �������	�
 �	���
 Total Quality Management
(TQMF�
  ���
 �	�����.�
 :	
 ���	����	��7��
 �
 ��	(��
 ����������
 �������
 A
  �����
 ����	

���������1
 Motorola, General Electric, 3M, Bank of America, Advanced Micro Devices,
Caterpillar Inc., Honeywell International, The Boeing Company, Amazon.com Inc., Ford,
U. S. Army [15].

6 Sigma – ��
 ��"�����"
 ��
 ��������"
 E���-�	8���"F
 �������
 ��
 	�	�����

�����	8���"
��	����
���	��������
�����������"
��������	;
������	���
�	�����;
�
�	�	��	-
��
 ������	���	�	�	��
 ����	��
 ��
 	��	���	�	��
 ��������"
 ��
 ������
  ���
 �	��

���	�������"
���	�
A  ����
 (
 	���
 �
��.�	-�����-��
���	��
 �	���	�����
 ��
.
 �������

���������"
�	�����(7�
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�
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 ��	���� �����	�����
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 ��8�
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����8����
 ��	
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 ����������
 "��:��F�
 �	
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 ��	����
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 ��8
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�	���	�����
�	������	�
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*��9 2.8 :���� �
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�
�����H��� [74]
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������������;
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���������"
������-��	������
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�����(������

��8���	�	
 �������"
 ������(
 �������
 �	���	�7
 ��
 "����7
 ���	�	�����"
 ��	����;�
 &�

��	����	���
 �����(������
 ��8�����
 (
 "�
 ��������"
 ��	�����
 ���	�������
 	

��8���	���
 ���������
 ����
 [4f Y??@�
 [4f
 >>???
 E:		 "�	���
 ��	����;
 ��
 �������

����8�����F�
���
�
���8���"
�������
���	��������


)��	
A
 �����
"�
�
D�	��"
	���8���
(
����
������
���	����
"��
	��	�"7��
�������

����
 ��	����;
 ��
 �	�����������
 ��	���
 ���	��������
  ������
 A
  ����
 (
 ������	7

���������"
"����7
���	��������
:	
��
��	�
���	�
��
��8���	��
������
�	-���
������	���

��
 �����������"
 ���	���	;
 "�	���
 ��	����;�
 ������(
 	����
 ��8����
 �	���
 /��	���
 ��"

����	������"
 ���	;
 �������
 (
 ���
 :	
 "�:	
 �	8��
 �����"��
 ���������
 �������
 �
 ��	����

���	�������
��
�����"
�	�����
�	
�	8��
�����������	
����������
:	
����
�������"(
����

��������"
�
"�
;�
�	������"�


9�"
�������, �����(����	
���	��"(
��������
�����
�	����	�
S??-SA?
���
$	���
�

��8��
��������
����������
 (
�	��	7�
T���
:	
���	���
 ��
 ;;
��8�
– ��������	
������(
��

����������
 �"���	���
 �����(������
 )�����
 	����7(
 SC?�
 %��������
 ���������

��������"
��
A
 ���	7�

%��	���1
560-530 = 30
A�
q
C?
�
q
S

%��	���	�
 ���	7
 (
 	�"�����"
 ���	�	
 ����"
 ���	��������
 ���
 "�	��
 ���������

��������"
 ���
 	����7����
 S�
 D	��	�
 ������"�
 �
 ��	��
 ������
 (
 ����-���"
 ������

]�:	
�����
���
�
��8��
S
��	���
���
��������
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	��
�������
���������	�
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�	�����"
���	��"(
���	��
-���
������	�
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���

 ��������
��������"
���
���	�������
	����7(
@2@?�
]���
���
�	���
A ����}

�
q
@2@?
A
�
q
A2@?
%��	���	�
�	���
�����
	����7������1
>?-?�A
q
@Y�P
��
>?�?�A
q
>?�A

%��	���1
o@Y�4; 20,6].
c��
����-�
����-�(���"
��������"
E�����F�
���
���:��
(
��-
���	�����.
��	����


<���	��8�7��
�������
A  ����
�
��������
�	��
�
�	�����;1
– ����-�	��.
 ������
 �������-��	�	
 ���	�������
 ��
 �������
 �	�	�	;
 ��	����;
 �����


����������
�	���	�7
��
���������;
���	����	�	
�	�	��
��
����7��
�	��������
– �����������
 "�����
 ��	����;�
 "��
 �������(���"�
 :	
 �����	���
 	
 ��	��������


�����������"�
 	�	���
 ��
 ����������
 ���	�����
 :	
 �������(���"
 ��
 ���	���
 ���	����"

������
��
�����
�������

– ��������������
��	;
��
��	��	;
���	����	�	
	�������"�
������	�
�	�	
	���8�(���"

�	�	������
	�������"
	
�	�	���

– �������.
 ���
 ����������
 ��
 ���	������	
 ��-	�	
 ���
 ��	����;�
 ������	�
 �	�	

���8�(���"
�	�	������
	
�	�	��
��
�	8�������
����������
	�������"�

– ����������
�	����
��	�	���.
��	
�	���-�����"
�������
��
������
�������
�	�����
��

������
"�����
���������
	���������

– ���	������	
 ��
 �	�������"
 �
 �	���
 �����
 �
 �������	7
 ���	���
 ��	
 ��
 �
 �	��	��

	��"���

%
����������
8
����	��8���"
��������
A
 ����
���	��.
���	����	-����	��.
����7�

��(
����.
����"
E����
2.9).
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*��9 2.9 )� 
	���	��
C��"
-HC��
	������G�� �����H �
	�Q�����
 �������S�0��� [60]

PEST-	�	���� ��
	���
�������
 ��
 ���	����.���
���		�
	
 ���������"
�"������7

��	����	���
 �����(����
 ��
 �
 ����������
 ��	������
 ��
 ���
 (
PEST-�������
^�
 ����������

�������
 �	���-��	�	
 ����	��:��
 ����������.
 �"
 ��"�����"
 �	��������
 EP - political), 
��	�	������
 EE - economicF�
 �	��������
 ES - socialF
 �
 ����	�	������
 ET - technological)
����	���
 �	���-��	�	
 ����	��:��
 "��
 ������7��
 ��
 �"�������
 �����(������
 $���������

PEST-�������
 �	8��
 ���	����	������
 �"
 ���������"
 ��������
 ����	�
 �
 �	8���	���.
 ���

��������
SWOT-�������
��	����	�	�	
�����(����� [30].

- &����������
�	�������

�������"
�
���;��
�
�	�U"����
�

��7
	���8���"
-
<	���-��
������;
�	:	
-
<����
���	�	������
-
9��8����
��������

�����7����"

- �	�������.
��	�	�����.

��	��	�
- W�	�	�����.
��.	�2���
- 9�������
���7��	�	
�����
- W���	���	-���	����
�	������

- <����
�
���	���

����	��"�
- <����
�
�����
�

�����
8���"
- 9��	��������
�����
- <����
���������
	�	��

- - 9��8����
�	������
   
- :		
�	������

- ����	�	��.
��
���	����.
- D������;
�
R��
E����	�	-
	������
�	�	���F
- &	��
�������
��
�	��

��	����

�	�������
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 	������	- D���	�	�����
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����	��
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*��9 2.10 PEST-���H����� �
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 ���
 �	��������
 ����	����
 "��
 ������7��
 ��
 �"�������
 ��	����	���
 �����(����

�	8���
 ����8���1
 �����������
 �	�������
 �������"
 �
 ���;��
 �
 �	�U"����
 �
 ��7
 	���8���"#
�	������
 ��8���	;
 ��������
 ������#
 ��8����
 �	������
 ��������
 ��������
 ������#

���	�	����
 ����
 :		
 �������
 ����
 ������	���
 ��
 �	������
 :		
 ;�
 ��������"#
 �	���-��

������;�
"��
��"�	
������7��
��
������	������"
������
�	:	�


9	
��	�	������
����	���
���	�"��1
�����
��	�	����	�	
�	������
���;��#
�	�������.

��	�	�����.
 ��	��	�#
 �������
 ���7��	�	
 �����#
 ����	���	-���	����
 �	������#
 �������

	�	��������"#
�������
������
���	���
����	�����	�	
�����
�	:	�

 	������	-���������
����	��
�����������7��1
�����
�
���	���
����	��"�
��������"
��

������#
��	��������
�����#
	������.
������
�����#
�����
���������
	�	��
�	:	�

/�����"
 �����
 �������
 	�U(��(
 ����	�	�����
 ����	���
 "��
 ��"�	
 ������7��
 ��

�"�������
 ��	����	���
 �����(�����
 9	
 	�������
 ����8���1
 ��8����
 �	������
 :		

�	������
 ����	�	��.
 ��
 ���	����.#
 �������;
 �
 R&D E����	�	-	������
 �	�	���F#
 �	��

�������
��
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*�:-#+ 3 8�*��$%��.�#�$70)(&#'�(2�*#>7�/��%�1*��(0+�$(2�
1#-1*(3�0)$%29��7)�-(�#���-7+#

3.1 )	���
��
�	�������
��	�	����	;
��������	���
���������.���
��	�����
�
��	����	�	���
C�>
 ���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
 ��
 ����	������"�
 ������������
 �	���	�����
 ��
 �

���������"�
������
��
����������	���

C�C
 /�����
 ���������.���
 ��
 ��	�	������
 ��	�����
 ��	����	���
 �����(����
 ��
 ������

�	���	�����
��
���������"
�	������	;
����	���
�������


T9;� ��-7+#� )%� 1��%:�(�(� 7�����#5��<� 787�)($��0)#�
#�$70)(&#'�(2�1*�7�)#$���1*��(0+�$�0)#

W��������
 ����	��8���"
 ���	����.
 ����8���
 ��
 ��������	;
 	���������;
 ��	����

�	�������"
��
���.�"��"
�����������	�	
��-���"
:		
���������.
�
�	.
��
��-�.
��	����
�

������
 ��(;
 ��
 ��-	;
 ���	����	;
 ����;�
 ���������
 �	�	
 ��
 ��-	�	
 	�������"
 �	:	�

$���������������
 ���	�	
 ��	����
 ����8���
 ��
 ���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
 �

���������"�
 ����	������"
 �	������
 ������
 ���������"�
 �	�����
 �	���	������
 /������.
 �(

��	��
 ��	�����
 ������
 ���������.���
 �����������
 �
 ���������"�
 ���	�����;�
 	������	;
 ��

����
 �����������
 ���	�����
 �����(�����#
 �
 ���������"�
 ������
 �����
 ��	�����
 ��

�"�������
 	������
 ������
 �����(�����
 ��
 ��	�	�����
 ������������
 �
 ����"�
 ��	�����"

	�	��
 ��
 ��-��
 ������	�	-��	�	������
 �	��������#
 ��	�	���
 �	���.��.
 �	���	����

���������;
��	����
E��
��	����
���	�	����
�������
��
�������
	
�	��	�	
�����-���"F�


0��������.��
 ��-���"
 (
 ��.��8����-���
 	��	���	�	����
 ��-���"��
 �	�����;�
 "��

����	������	
 �	�U"����
 ��
 ������������
 �����"�
 ��������
 <������.
 ���������.��
 ��-���"

�	�U"����
 �
 �������"�
 �	-���
 �
 ���������	�
 ������7
 �	�	�	
 	�������"�
 ������
 �	���

���	������
����.
��
�
��-�
�������
�����
��
"���
���
	������	
�����
�����.
����	
�����

X	�	�����
���������
���.�"��"
���������.���
��-���
( [76]:
– ���-���
 ���������;
 – ��
 �	8�
 �	�����"
 ����
 ��.�����
 ���������7
 ��
 �����������


��	���#
– ��
"��.
����	
����
���������"
�	���
�����
�����
��
"���
(
����	
	����	���
���	;


���������;#
– "��
 ������	��
 ��
 ��������	��
 ���	�
 	�����(
 �����(����	
 ��
 ���.�"��"


���������.�	�	
��-���"#
– 	�����
 ��������������
 ��	�����
 – ��
 �	8���
 �	-���
 �������
 ����
 �
 ��.
 ��	����


��������
����-�
���	��
��8
;�
�������"
�
��-�
��	����
%����"
�����(������	;
�"���	���
�	�����(
����	������"
�	���.�
"��
�������������


������������
 ��������	���
 ������	������"
 �	�����;�
 <���8�	
 ��
 ����
 �"���	���

�����(�����
���	����	��7��
�����
����
�	���.�
"��
�7��
��	��
���	��	������
�����
��

��	�����
 �
 ���	8
 ���������
 �����
 ��
 �������	�����
 ���������.�
 9	
 �	�	
 8�
 ���	�������"

�	��7����"
 �
 ������	��.
 �"���	���
 �(
 ��	��
 ��������	
 �	��	�����
 ��"���
 �

�����(�����
 ��������
 ��������
 	���	��
 8�����
 �����������"
 ���	��������
 ��������

��	������
 "��
 �	8���
 ���������
 	
 �	���-���"
 ������	�	�	
 �����
 �����(�����
 ��

����������
.	�	
����������	�

��	���
 �	�������"
 ��
 ���.�"��"
 ���������.�	�	
 ��-���"
 ��
 ���	��
 ��.���:	�	

���������.�	�	
��	����
��	��	
�	8��
�	�����
��
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� = (1 + R)t, (3.3)
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����	���
ENPVF�
���	
������
�������	�	���
E>,F�
���	

������-��	;
 �	���
 	���	���
 EIRRF
 ��
 
 ����	
 	����	���
 E>>F�
 "��
 ���	8
 �������7��
 "�

���	�
���	��	�����
��	-	���
�	�	��� [98].

9�"
 �������
 ���������.���
 ��	�����
 ��	����	
 ����������
 "�
 ����
 ����"���"
 ������

��	-	��
 �	�	��
 �����(�����
 �
 ����������
 ���.�"��"
 ���	�	
 ��-���"�
 <����	�
 8�
 "�:	

�������.
��	-	��.
�	���
�����(�����
�����-�(���"�
 ���������.��.
��	���
(
�������
�"

�����(�����
o31].

�	��
 ���	�������"
 ���	��
 ��������
 ��:�
 �(
 ��	��
 	������
 �������������

�������	�����
��
�����
�	8�	;
���������.�	;
�������������
;�
��	����
�	8�� 	������
:�
.

������
���	��
����������������1

�	-���-��
��
���
���������.��
��-���"
(
	��(��	������
��
�����-���"
���������
D	��

��-���"
:		
���������;
���
���.�"�	
��	
��
	��	��
��.���-
�������	�	
���	�
EThe Least-
costsF�
 ��	
 ��
 	��	��
 ����-	;
 ���	������	���
 �"
 �����(�����
 E����
 �	�����;�
 ���������"

�	������	�	
��������
�	������"
�����
��
�����
�	:	) [78].

�	-�����
 	���7����"
 ���������.���
 ��	�����
 ��(
 ����������
 "�
 ������	���
 ���
 �

��������	��
������	��
E��������������F�
"�-	�1
����	��
�	��	���
ER&DF�
���	����;�
�	����	�

�����
 ���������"
 ����	���	�
 EHR developmentF�
 ��-�
 ��������
 "��
 �	8���
 ��"�	
 ��

	�	�����	���	
 ��������
 ��
 �"�������
�����(������
 �	������
 ����
 "�1
 �	��������
 ���������

��	�	������
:	
��
����	���	
�
���	��
���	��	�����
��	-	���
�	�	��� [91].

�	-����(�
 ��
 ���	�
 ��
 �
 �	���.
 ����
 ����	��7��
 ���
 �������
 ��������������
 ��

�	8���	����
 "��
 �	8���
 ���������
 ����"
 ������8���"
 ��	�����
 9	
 �	�	
 8�
 ���	�
DCF
�����7��
�	8�������
����8����
��������
��
��
���������;
���������; [87] .

%�8���	
����������
:	
����7��
���	8
��	�����
"��
(
	�	�U"��	����
�"
������
�
	�8��

���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
 �	8�
 ����
 ��
 ���
 ��	�	�����
 ��m����"�
 "�
 �	�����
 �

��������
 �	-���
 �"
 �����������"
 ������
 �����
 ��
 �"
 �	�	�
 :	�
 ����-����"
 �
 ��������

D����
 ���	�
 ����(
 .�	��������
 �	�	�
:	
 ������
 ��
 �������
 �	��������
NPV ��
 IRR ��	���

���
���.�"�	�

 ���
 �	���
 ����8�	
 ��
 �	�	�
 :	
 �"
 �����(�����
 ��8����-�1
 ����	
 	����	���

��������
 �	-����
 �����8���"
 �	����;
 ��
 �����
 ��
 ������	��
 "��.
 �������
 ���������"�

����-�
�����:����
���
���	��
�����
����
�	�������
�	�	
��
��-	�	
���	��

%���	��7��
 ���
 :	
 ���
 ��������	��
 ��������
 "��
 ������7��
 ��
 ���������7
 ��	����

��7��
 ��-�
 "�����
 �������"�
 �
 ��8
 ����������
 ������	��.
 �	���	���
 ��(
 ����	�	������
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���	�
	���7����"
���������.���
��	������
"��
(
���������������
	
���	��
���	��	�����

��	-	���
�	�	����
���������
���	�
��������
	���	���
EReal Options Techniques – ROT). 

)��	�
 ��������
 	���	����
 ��
 ��	������
 ���	��	�����
 ���	���
 ��	�	��7��

������	����.
 ����
 	
 �������
 ���������.���
 ������������
 	�	����	
 �� ����������	;
 �	���

�	���
 ^�
 ���	�
 ����	��7��
 ���������.��.
 �����
 ��
 ��������
 ��������
 	���	���
 �"

���.�"��"
��-��� [99].

)��	�
��������
	���	���
(
���	����
:	
��	��	��7��
��
	���77��
��������
�������

���������.�	�	
��	�����
%	��
(
����	�
���	��
��
��	�����
�������
���������;
���������.�	;

�������������
 �	�-�����"
 ��
 ��	�	����"
 ���������.�	�	
 ��	����
 ��	�"�	�
 .	�	
 ���������;

���
 8	���
 	���	���
 �	�	�U"����#
 ��	
 8
 ����	�
 ��
 ������	��
 ����	��(�����7
 ��
 ��-�.

��	��� [42].

$������
 	���	��
 �	�-��77��
 ������
 ���������.���
 �����������
 – 	���8���"

E�����"����
 ���������7
 �����;
 ��
 �����F
 ��	�����
 3���	�
 ��
 _	���	�
 �7��
 ��	��

���������
��������
�����
���������.���
��	������
D����
���	��
�������
	���	��
(
�������	

����	�
��
�������"
����
	
��	����
���������;
 ���������.���
��	�����
�
���	7
����:���"

�������	�	���
���������.
�
�������
"�:	
����(
����
�	8������� [101].

)	���
 MN7 	�����7��
 ���������
 "�
 �"
 ��	�����
 ��������
 �����(�����

E�	�������"
 ��	����
 ��
 �����	�
 �������
 ��	�
 �"���	���
 – �	�-�����"� ��	�	����"
 ��

���8���"
�����	��
�	�	��F�
���
�
�"
��	�����
	��(��	�����
��
�	���-�7
�"�������
���U(���

�	��	��7����"�
 9	
 �	�	
 8�
 ����	��8���"
 	�	�	
 ��	����
 �	8�
 ��������
 ��
 ��-���"

�������
��-	�	
– �	�	�	.

9	
 �	���.
 MN7 ����8���1
 ���	
 )	���-!���	
 (Monte-Carlo simulationF�
 �	�����

3����-_	����
 EBlack-Scholes formulaF�
 ���	��������
 �	���
 EBinomial modelF�
 �����"��.��

�	���
 ESimulation modelF
 �	:	�
 ^�
 ���	�
 �7��
 ��	��
 	����	
 �	(����
 �����������

E"�����F
������"
�����������"
�
�����������
�����������
������
��
����������	����

�		
�����������
���	��
��������
	���	����
�	
�	���
3����-_	����
(
�����������

����-���"�
 	���7����"
 ��������
 ���������.�
 "��
 �������(
 ��	�������
 	���������

���������.�	�	
��	����
 ���	"��
 �
 �	�������	���
 	����	�	
 ��	�����
)	���
 ����	��(
 ����

��������
 "�
 �����������������
 	�������	�	
 	�	��
 ������
 ��	�������
 ����	�
 ��
 ���

���������;
�	:	�

������	�
 ����	������"
 ���	�
 )	���-!���	
 �	8�
 ����
 	���7����"
 	�����	���

���������;
�
�����
������
��
	�	�	�	7
�	��	���
���	����
����	�
:		
���	�	
	�	�
�	

������
�+D 
E��	
��-	��
�	�	�	��
������F�
T
������
8
���������.
�
�������.
��������

�	��	��
���
�	��������
.�	����	���
������
����������
�	�.
��
��	���
���������;
��	����

��
������
	���	���
��
��	�����

3.2 1*('�.)).� #�$70)(&#'�(2� *#>7�/� #:� :%0)�0�$%��.��
#�0)*��7�)#$� ���)*�+#�,�� )%� :� �*%2�$%��.�� *(:(��� )%�
�7$(:�%57��0)#

���.�"��"
���������.�	�	
��-���"
�
��	���
��������	���
��������(
��"������
�	��	;

���	�����;
��	
��"���.
����
����.
 �
��	
���
"��
�	8����
�������
 ����7��
�
������
�����

���	�	
 ����	��:�
 �	:	�
 �	�
 �������
 ������7
 �	8�����
 ��������
 ���������;
 ��	�����

��	����	
�������
E���������F
����
�����
����	�
E��	��F�
��
"����
�
���
����(
8	�	�	

�	���	�7�
&��������
��	�	�
(
�	�������"
��������;�
%��	���	�
��������
�������
�����

������������
���������;
�	8�	;
��������;�

)�����"
	����	���
��	����
EPayoff MatrixF�
"��
�	��	��"7��
�
��	���
����������	����

��(
��
�	���	����
����1
���8�
����������
	��
�	�	���
��������"�
���������"
"�	;
�������
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����-�
 �����
 ��8
 ���-"��
 ��-�
 ��������"
 ��
 ����
 �	8�����
 �������;�#
 ����(
 ����	

����������
.�	����	���.
���������"
�	�	
��
��-	�	
�����������

$�����"
 ��8
 �����	�
 ��
 �������������7
 �	�"��(
 �
 �	���
 :	
 	�	���
 "��
 ���.��(

��-���"�
��(
����	�������
�"�����"
��	
.�	��������
	���������
�	�.�
D	��
�����
����(
�	��

�	��
 .�	��������
 �	8��
 ���������
 ��
 �������
 	�����
 �����	�	
 �
 �	������	��

����	� [91].

/���77��
�����
��
���������;
����	�	
���������.�	�	
��	�����
����	
���������
���
:	

�����.
 ���	�	�
 ��	����	���
 �������"
 ������
 ��(
 ����-����"�
 �8�
 �����
 (
 ��
 ��-�

���������
�
.
��	�������7
��������
���	�
�
������
��������	�	
���������"
��	���	��

T
 �	��7�����
 ���������.���
 ��-���
 ��
 ����	������"�
 ���������
 �	���	�����
 ����	

���	8
����	������
�����(�������.
������
"��.
������(
"�
���������
���-"�	;
�"���	���

�	�����;�
�	�U"���	;
�
���	������	�
�	������
�	����#
 ;�
���������(7�
�	����	-��	-	����
��

������	����
 	������"��#
 ���	����"�
 �	������	-��	�	������
 ��
 ����	�	-	������

��	����� [48].

T
 ���.�"���
 ���������.���
 ��-����
 ����
 ������	�	�	
 �������
 ����(
 ���	8
 �����

������	���	�	8�	����
 ��	
 8
 �����
 ����	�	
 ���	���
 D	��	
 "�:	
 ��-���"
 ���.��7��

	�		����	�
�	�	
�	8�
����
�8�
���U(������
�������"
�
��������	
��������
��
��.����7

�"�������
 �����(������
 %	�	���
 �	8�
 ��������
 .
 �����
 �	�����"��"
 �
 ������

'�	�������	;
 ����*�
 D���.
 �����
 ������(�
 �	��
 �����
 ����������
 	�	����	
 ����
 :	

�������.
���
����77��
���	��
����	"��
	
	���	���
�	���������
9	
�	�	
8�
�����
��
	���

�������
�����
�	8�
��
������
�	���
�����������
���.�"��"
�������������
��-����

$	���"�7��
 ��	�	�����
 �"�������
 �����(�����
 �
 �	����;
 �	���	������
 ��8�����
 (

���������"
������	�	�	
 �������
 %
 ��	�	����	��
 ��	�����
 .	�	
 �	��	
 "�
 ����������
 ����

��������
 �	�U"�����
 ��
 ��	�����"�
 ���-"���
 ������	���
 	������.
 ��
 	���	������

�	8������7
 �����
 ��
 ��		��8���"
 ������
 ��	-	���
 ����
 +�����	��.
 �����
 ���	8

�������7��
"�
��������"
	���������
�����������
��
������	;
��	
��	��	�	���	;
���������

b	�	
 �	8��
 �	���"���
 ���	8
 "�
 ��	��������
 �����	�	���
 ��	�����
 ����	��7��
 ����������

	�������	�	
��	-	�	�	
�	�	���

<�
 ���������"
 !	������ ��	��	������
 	���������.
 !	����;
 D����"
 ECOSOF
 �����
 (

.�	�������7
 ���������"
 �	�;�
 :	
 ������
 ���������.
 �����
 ��
 �	��U"����"
 �	���������

������ [19]�
�	�
 	�8��
 ����-�	8�����
 �����-���7
 ����	���
 ��������
 ��	
 8
 ����������

.	�	
 ���8���"�
 %�8�����
 (
 ���	8
 ���������"
 ���	����
 ��	�	
 	�������
 �	�"��"
 '�����-
�������*�
 �	��	
 �	�	
 ������"
 �������
 "��.
 (
 ���.�"����
 �"
 �����(�����
 �
 ��	����

���	����"
����	�	;
����	����
$����-������
(
��	���8���"�
���	�	��;
���������"
���������

�
�	��
������(
��
�	��	�������
��������
�
�����
�"���	���
���U(���
�	��	��7����"�

��	����	��.
 �����
 �	�U"����.
 �
 �����	����"�
 �����(����	�
 ��	;�
 ������
 �

�	�	�U"����
 :		
 ���	�������
 ��	����;�
 �����"
 �	�����
 ��-��
 ����
 �"���	���
 �����

������"��������
 ������-��	�	
 ����	��:��
 �����������
 �	���������"
 	�������"��

	��	�����
.
	���	����
�	�����
���	���	7�
�	�	���
���	�
�	:	�

!	�����.��.
�����
������(
�
��	����
���������;
��	����;
��
�����"
�	�����
"��
����(

��
 ��	�(
 ���	�����
 ���������
 �	8���
 ����
 ���8���"
 	��"��
 ���������;
 �����
 �����

�	�U7������
��
��-��
	��������
����:���"
����	�	;
����
�	������
�����-���"
������
�	:	�

D�����	����
������
������7��
��
���
���������;
��	����;
�	�����;�
�
��	����.��
– �

��	����
 ���	�������
 �
 ����	
 �	�U"����
 �
 ���������7
 ����8�	�	
 ���	�	�	
 �	���������

3�������������
��������
�
�"���	���
��	����	���
�����(����
����-�7���"
�	�������.�

��	�	�����.
 ��
 ��	�	�����.�
 "��
 ����	������	
 ������7��
 "�
 ��
 ��	����
 �"���	���

�����(�����
 ���
 �
 ��
 �	8�������
 ���	�
 �����
 �����(����
 ��
 �	��
 �����
 ������
 &�

��	����	���
 �����(������
 ������(
 ������
 ��������
 "��
 ������"7���"
 �����	��
 �������	7

.�	����	����
�	����	�
�	8�����
�����
�
����������
��������
�"
��	�	
��������
�
 ���	��
.

���	;
������ [36].

/����	
 ����	
 ���	�	����
 ��
 ��������
 ���������"
 �������
 ��
 ��	����	���

�����(�������
  ���
 ���1
 CYZ
 – �	��-���"
 ����	�	������
 ��	�����
 �
 ���	����	;
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����������
>aZ
– �����������
	���������"
��	�����
��
�����(������
@`Z
– ��������������

��
 ����������
 �������
 �	���	�7
 ��
 	�������"�
 �	��
 ���	����	;
 �������
 ��
 �������

�	���	������
 @AZ
 – ����	������.
 ����
 ���	������
 �	���
 �
 ��	������
 ���������;
 �

	�	�����"
����	�	����	;
����
��
�
����	��8���"
���	����. [34].

$����
 �������.
 ������7��
 ��	
 �
 �	��"�
 ��"�����"
 ������	;
 ���������
 ���������;

��	�����
 ��	
8
 �
�	��"�
���������"
�	8�����
 ����	�
��
���
���������;
����	;
 ���������;�

/����
������
�	8��
	�������
	���77��
.�	��������
���������"
��(;
��
��-	;
�������;
��

	�	�	�	7
�������
�	������	�	
�	��	����

3��-"��
 ���������.��
 �"�������
 ���8�
 	���8���
 �����	��
 ����77��
 �
 ��	���

����������	����
 ����	
 ���	����	������
 ����
 ���	��
 �������;1
 �������.
 X�������
 �������.

%�����
 �������.
  ���8�
 ��
 �������.
 ~�������
 "��
 �7��
 ��	��
 ���.�"��
 	�U(������

��-���"�
%
��	���
������
	�����	
���	����	������
���	
)	���-!���	�

<�
 ������	�	
 ����"
 ����������	���
 �"
 	���7����"
 ���������.���
 ��	�����
 	�����	

����	�	������
 ���	�
 ���	��	�����
 ��	-	���
 �	�	���#
 ��
 �������	;
 ����������	���
 –
����	
 ��-����
 ���	
 �������;�
 ��
 ���	�
 ��������
 	���	���#
 �
 �
 ��	���
 �	���.�	;

����������	���
– ���	
)	���-!���	
��
	���	��
���	�
��������
	���	����
�	�	8�(�	�"

�
 ���	7
 ���	��
 ��
 ���8�(�	
 ����.
 ����
 	
 ���������"
 ���	��
 �
 �	���.
 	���7����"

���������.
	�������
�
���.�"���
���������.���
��-����

%
 ��	��
 ���	��������;
 ����
 ��	�����
 �"���	���
 �����(�����
 �"
 ���������"

������	�������
����8�	���.
��8
�������
���������;
 	����	�	
��	����
.
 �����
.�	�������

����������
 "��
 ��������	
 ������7��
 ��
 �������
 �	�.
 �
 ������	����
 	�����	

���	����	������
�����
��������77��
�������
���	���
/��(7
�
�����
������
��
��	�	��
(

���	
)	���-!���	�

)	��7����"
)	���-!���	
(
���		�
�������
 �������
��
�����	�
"�	�	
�	��77��

��.�����
�	�;�
��	�����7��
���
��	��
	��������.
�	�����(��
	����	���
�������	�������

��
 �����
 ������. ^�.
���	
 ����	�	��7��
 �
 �	��	���
 ��	��	�	
 �����	��#
 �"
 �����7����"

	�	8��	�	
 ����#
 �
 ��	�	�������#
 �
 ��	��	�������
 �"
 �	��������
 ������
9	�-98	���
��

�	�	�	��
 �����#
 ��
 ���
 �����������;
 ����	�	;
 �����	����
 �	:	�
 +������	�
 ������

�������
 ���	��
 ���	����	��7��
 �
 �	��7�����
 �	�.�
 �"
 �������	�	
 	���7����"
 "���

��	����	
�����	
����
 ��	
8
�	��
(
���	
��������
�"
	���7����"
 ��
	�	�	�	7
 ��-��

�	���. [96].

*��9�T9=��
���G	����L��������
H 
�����H��
 
�
�
G����
����
���-���
 [62]

<����	��
 �
 ��������
 ���	
 )	���-!���	
 ���	����	��7�� �"
 �	��7����"
 ����

��������
 .�	����	���.
 ��
 ����������	���.�
 "��
 �	8���
 ��������
 ��
 	���7����"
 �	�����"

�����(������
	���7����"
���������.���
�����������
��
�"
	��������"
.�	������
�������

�	���������
 )	��7����"
 ��	����
 ��
 	�	�	�	7
 ���	�
 )	���-!���	
 �	�"��(
 �
 �������;


47



48

�	�	��	;
 E����	;F
 �����	�	;
 �����	;
 ��
 �����
 �������
 ����8�	���.
 �
 	��������
 �������

��������
 "��
 .
 ������"��
 �	���	�����
 %�8�����
 �������	�
 �
 ����	�������
 ��	�	
 ���	�
 (

�	��	�7�������
 ��	�����
 ��
 "�	�	
 	�����(�	
 �	��	��
 �����	;
 ��������
 ��	
 8
 ��������

���"��
 �	��
 �	8��
 	������
 �	��	��
 .�	����	���.
 �������"
 ��������	;
 �"
 �"���	���

�����(�����
�	�;�

&�
 ���� 3.2 ��	��	����	���	
 �	�������.
 �	��	���
 X������	�
 ����	����	�	

�	��	��� Rnd(), ������(
 ����	�����	��
 �����
 �
 �����	��
 E?-@F�
 +������	
 ��
 �������"

����������	;
������;�
:	
����7(���"
��
?Z
	
@??Z�
&�
������� 3.2 ��
j1 �� Y2�
&�	����	

���.��

�1 �� �2�
&�	����	
��	�����
��	�	��(
������	����"
– �	
��	���
�������"�
������.

���������
 .�	����	���
 Y1…Yn -���(�	
 ����	��
 �������"
 ����������
 �	��	���
 �1…�n.
!	��
���������
�	��	���
�1…�n 	�������
– ��
 �
(
������"
�	��	����
��
 �
�������"
"�	;

����
����	�����

���	����
���	�
)	���-!����
	��	�"(
����������
������	��
�	���	������
�"
���-
"�	;
 ���������������	;
 ������;
 �	��	���
 �������
 .�	����	����
 ^�
 	����
 ��8���	
 �"

��	�	������
 	���8����
 �	����"�	
 ��
 �����������
 ������"��
 �	��	���
 .�	����	���.

���	
 )	���-!���	
 ��	�����(
 �������	
 ���:�
 �	�������
 :		
 -���	���
 	�������"

���������� [54].

<����	�
����(
�U"��
������
����	������"
���	�
)	���-!���	
�
	���7�����
�����	�	���

��
 ���������	���
 ���������.�	�	
 ��	�����
  ���
 ���1
 ���������"
 ��	�������	;
 ����	�

����	;
 �����	;�
 �������"
 ����
 ������
 ��������
 �	��7����"�
 �����	���	��
 �	��	�7����"

��	�	
��	����
��
�	���	��
��
�	���	�
�����

���������	�
 :	
 ����(
 �U"��
 �	�.�
 "��
 �	8���
 ��������	
 ��������
 ��
 ���������7

��	�����
9	
�����
�	�.
�	8���
����8���1
���	�7��"
�
���;���
��.��
E�	��������"
�	�����"(

��
 �	���F�
 ����������
 �����"
 E�����
 ����F
 ��
 �����-���"
 �	����
 ��
 �����	������

%��	�����(�	
 �����	��
 �����
 �� 0 	 @�
:	�
 ����������
 .�	��������
 ���������"
 	��(;
 �

�����������
�	�.�
<�	���	
�����:���"�
:	
"�:	
�����	��
�������
�	�����"(
�
�����	�

��
? 	
?�>
– �	�"
 ��������"� "�:	
8
��������
�	�����"(
��
 ��-�.
��	��8	�
– ���
D���.

������
�
���	�
)	���-!���	
���	��7��
�
�	8�	7
�
��	������
�	�.�

9�"
 �����(�����
 ��8���	
 �	��	����
 ���������
 �������
 ���	��
 ��	���;
 �	8�����

��������
&���������
��	����	
����	
�	���8�����
���������.��
��	����
�
����-
���	���
�

�������
 ��������
 �������
 �������
 	���������
 ������
 �
 ��	�����
 ��
 ����:����
 �����	��

����������
���	�
�"
�������
��
�	8�����
������

9�"
���8���"
������"
������
���������.���
��	�����
��.�����-�
���	����	��7��
����

���	� [9]:

– ����������"
– "�
��	���
�������
���������.�
�	�"	�
��.�����"
�����	�	;
�"���	���

�����7(���"
 ���	�	������
 ������#
 �	�����"7��
 ��.�	��
 ����������"
 E	�������"�

�����8���
����������
����������F
��
����������"
��
��:�����
�������#

– �	��	�� ��������
 "��.
�	�"��(
 �
 �	���
:	
 ���U(���
 �����������"
�	��	��"7��
��8

�	�	7
�����
��	�	���.�	
�������"�
�
���������.��.
��	���#

– ���	����"
 �������
 �	-���
 ��
 �	�����"
 �������������
 ������#
 �����	��7(���"

�������	-���"�
��8
�	�����.����
��������
���������.�	�	
��	����
��
�	����	�
�������

��
 �		����"
 �	8�����
 ����-�	
 .	�	
 ���������;#
 ��8���	
 ��������	
 	������
 ����

��	����	�	
 ��������
 "��.
 �	8�
 ���	����	��������
 �"
 �����������"
 �	����
 ����-�
 ��

�����������
��	���	��
 �	��������;
 	���	���
�������� �������
 ������
��
 	�����
�����

�	:	#

– �	���7����"
 ������#
 ��.
���	
 	�����(
 	�	�����
 �����������"
 �
 ������
 ��	������

"��
 ������"7���"
 ��8
 �	�	7
 ������8�	
 ����		�
 ���	8���"
 ��
 �����(����	
 ��	-	���

�	�	���
E��.���8���
���	��
�
�������.
�����������);

– �����-���"
������
���	���
��
>?Z [11].
%�8�����
����	�
�
����������
������"
������
(
���������"
��������������
������
�


���.�"���
 ��
 ��������
 ���������.�	�	
 ��	�����
  ���
 �	��
 ��������
 ���.�"��"
 ��-���
 ��

����������
 �	���	�����
 �	�����(
 ���������"
 �	8�����
 ��������
 ��������;
 ����������	���
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E�����	"��
 ;;
 �
 ������F
 ��
 �	��7����"
 	���������
 ������������
 ���.�"��
 �����

������������
��-���"
�
��	���
������
�	8��
��-�
����"
��	�����"
	��(;
�
���	�
	������.1

����-���"
�������
����������;
	������	�	
��	 8
.	�	
	���������;�

<����	�
 8��
 �
 ���.�"���
 ���������.�	�	
 ��-���"�
 	���7�����
 ��
 ����������

���������.����
 ��	������
 ��8�����
 ������	�
 �������
 ��(
 ����
 	���7����"
 ������
 ��

����������	����
 "��
 ����	�	8�7��
 ��	���
 ���������;
 ���������.�	�	
 ��	�����
 ��

����	������"
 ���	��
 �
 �	���.
 �"
 ���������"
 ��������
 �
 ���������"�
 ���	���	���

���������.���
 ��	�����
 �	������;
 ����	�	
 �	�������
 %	�	���
 ��8�����
 (
 ���	8
 ������

��	�����
��
�	8�������
���������"
����	�	����
������
��
.�	����	���
���������"
��	����

��	
8
����	��(�����;
����"���
.	�	
���������;�


������
 ����"
 �������
 ��	����	
 ��	�	���
 ���	�
 �
 ������	�
 ������������	���

	������.�	;�
 ���������.�	;
 ��
������	�	;
 �"���	���
 �����(����� [66]�
^�
�	�U"���	
 �
 ����

:	
 ������
 ������������	���
 �"���	���
 �����(�����
 ��"�	
 ��	�	���.��.
 ���	���	��

����7
 �������
 <
 	��"�
 ��
 ��
 �������
 �������
 ����"
 �������
 ��(
 ����
 ����	�	7
 ��	����

�����7����"
������������	���
�"���	���
�����(������


)	���
 	���7����"
 �������
 �����(�����
 �	(��7��
 �
 �	��
 "�
 "������
 ���
 �
 ���������

���	��
!���������	
�	�����;
����	
���	����	��(
"�����
�	���
�	��
�	��
��������	
�����"��

.�	��������
������
��
.	�	
�����
��
�"�������
�����(�����
���	8���	�
�
���	8
�	��
�	��

�	���
 ���
 �"
 �������
 �����	
 	��������
 9	
 �	�	
8�
 ���������
 ���	�
 �	�����7��
 �����	;

�	��	���
 �	����������
 d�
 ���	����	��7��
 �"
 	���7����"
 �������
 �
 �	���������
 ����

�"���	���
"�
	�	�����"
	
"������
���	���

%
	���7�����
�	�����.�	;
 ����	��
��
��	����	�	��
�����(�����
 ��
��	���
:	
�����

��	����	
 	������
 ����������	�
 ��
 ��7����
 	
 �����.
 ���	����	�	
 ��	�����

���	����	��7��
���	�
 �������
 ���������
 E����	���
 "��
 ����(F [9]�
 X	�	���
 ��"
 �	�"��(
 �

	���7�����
 ������"
 �������
 	����	;
 �������
 ������
 ����	���
 �������"�
 E�����	�F�

&��������
 ��.�����-�
 �
 	���7�����
 �	8�8	- ��
 �����	�����������
 �������.

���	����	��7��
�����
9��
EDow Fire and Explosion Index).

0����
9��
�	���(���"
"�
�	����
�	�
������������
�	��������1
�	�������
����	��
E�F

��
����������	�	
�������
E)F1

Dow = O��8 (3.4)

)����������.
 ������
 �� (
 ��������	7
 ���	7
 �������"
 ������;
 �
 ������
 ��������

���	���
��
�����������
"��
(
�
	�����.
	�����
	�������"
��	
�������
���	����	�	
��	�����

<�������.
�����������.
������
� (
���	7
����������	 �����������
���	���1

M = P�QiNi,, (3.5)

�
� – �	���
���������	;
���	����#
vi – ���	���
���������
���	���
�
�������
E����
��
	�U(�F#
Ni – �����
����	�
���	����
��
���������	7
-���	7�

�	�������
������	;
����	��
�����7��
��
�������
"���
�	8�
�������
�����(����	
�
����

���������.
�
�����.
���	�����.
��	����

$����
:		
���������.�	�	
��	����
�	8�
�	�"����
��
��-�
�
�����.
��������������.

�	�;
�
��.�����	���
�
.
�
����	��
���	�� ��	�����
"��.
:�
	
��	(;
���������;
��������(

��������
 :	
 ��
 ���"��7��
 ��-�	�����7
 ��
 8	���
 ��	�
 �����"
 �������
 ��
 ��������

�	�.�
 D���
 ��������
 "�
 �8�
 ���	
 �����	
 �
 �	�������
 ��������
 ������7��
 ����	�	�����

���������
 ESunk CostsF�
 /�8��
 ���������
 �
 ��������
 �	���.
 	���7����"
 �����	�	���

���������.�	�	
��-���"
(
���	
����	�	����
�������

�	�	-��
 ��	����
 ������	�
 ����	�	����
 ������
 (
 ��������
 ����	�	

	�������" E����� 3.1).
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7-��/
 3.1
��H	
�
����	������	�����
��H�����
C������

1
�H��� 0����
C������B����9 �
	��
C������B����9
�	����	��
�������� 90 000 135 000
3�����	��
�������� 40 500 0
<���-	�
�������
�����������; 4 4
�	�	���
��������.��
�������� 18 000 0
~�������.��
��������
�����
P
�	�� 0 0
$����
������
	������.��
������� 180 000 135 000
$����
������� 225 000 225 000

0���(
�����
:	
"�:	
�����(����	
�����	
�	-��
�
	�������"�
 �	
�	�	
	�	�U"��	�	

��(
 	������
 ���������
 �	-��
 ����
 ����
 "�
 �����	����
 �	��
 	�������"�
 <����8��	�
 :	

������	�
�������"
�	�	�	
	�������"
��
��	�8�
����	�	
�����
 �����(
�������
�
�	�����

22 S??
���. E�����
3.2).

7-��/
 3.2
:C����B����!�HH���L���

1
�H��� 0��B����
3�����	��
�������� 40 500
)����
�	�	���
��������.��
�������� 18 000
$��	�1
����	�
��
��	�8�
����	�	
	�������" 22 500

^� ������
 �
 �	�����
 >> S??
 ���. �	8���
 ��������
 ��
 ��-���"
 ��
 �����7����
 �������

	���
	��
���
����
��
	�������
%��	�������"
�	�	�	
��������
�(
��	��
��	:����
PS 000
���. ��	�"�	�
 �	��
 E��	�	��"
 	������.���
 ������F�
 D	���
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 ��8
 ���	���
 ��������
 	���	����
 ���	���
 ���	��	�����

��	-	���
 �	�	���
 ��
 �	(����"�
 ���
 ���	���
 9����.
 ����
 ��������(
 �����
 8����

�����������"
 	����	;
 ���������;1
 ��
 �����	�
 �����	�	
 ��	
 8
 �	����	�	�	
 ���������
 D����.

����
�	�"��(
�
����������
����	���
	����	�	
��	�����
c�������.
– ���������"
��������
��

	������.�	;
�"���	����
���������"
����	���
��������
��
������
��������
0
����7����
����	�

(
���������"
�������	;
��	�	����	;
������������	����

<�������"
 �	����	���
 �	-���
 ��������(
 �������.
 ��������" �	���-���
 ������	����

%��	���	
�"
�	�	�
:	�
��	��	���������
��
�������
�������.
��	���
(
����������
�"

�����(������
 ��
 "��
 ������
 ��
 ���(����"
 	
 ����������
 	�����(
 �	���-��.
 ������	�

��8���	
 �	���������
 ������	���8���
 ��������
 ��������
 EWACCF
 ��
 ��
 	�	�	�	7
 �	���

	���7����"
����	���
�����������
�������
ECAPMF
���������
�����
�����(������

)	���
 ������	���8��	;
 ����	���
 ��������
 (WACCF
 ��	���8�(
 ���	���
 ����

��������"
 �����(����	�
 ������	���
 �������� [58]�
 +������	
 ��
 �����"�
 ��
 "��

�	����������
�	�	��
�������
��	;
�	-��
�
�����(����	
��
�
��	���
�	������
)	���
WACC
��(
����.
����"1

DE R
V
DR

V
EWACC ��

,
(3.7)

�
E – ��������
�����	�	
���������
V – ��������
��������
���������

RE— �	���
���������
D – ��������
���	�����	�	
���������
RD – �����"
��	������
������
��
��������
�������
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5�6�� R��������!��.8�������	�28�8�«������S?AA�����
����������$+��������$���
��� $����0� ��������� ����� �� ���$�+� G�� !��!����	�$�� �$6��� $�����	��$��� !�����$�0�
���	�+�	���������!�����!��!����	�$�������	
���������:+�����6����$���$��������
��6��$��$!��$��.���	�$��
����.����$��	���!������F [31].

��
	��(7
�	���7�
"��
���	����	��7��
�
��	����
���.�"��"
���������.���
��-���
��

�
	���7�����
���������.���
��	�����
(
�	���
	���7����"
�����������
�������
ECapital asset 
pricing model – CAPMF�
��	�����
 	���7����"
 ����	���
 ��������
 �	�	����
 ���	��
 ����8���

��
;�
������
��
	���	����
&�
�����
	�����(���"
���	�	��������1
���
��:�.
�	�����.��.

������
���
����-	7
��(
����
	��������
	������� [43].

 ���
 ;�>�� �	���
 �	�"��(
 �
 �	���
 :	
 ��������
 ��������
 ERF
 �"
 ���-"�	�	

�����(�����
 �	8��
 �	����"��
 �
 ��������	�	7
 ���	��	�	7
 �����	7
 ERfF�
 :	
 	������

������	��
��
��
�������	7
�����	7
ERmF�
"��
��	�	��(
�	�	��.
���	��
;�>����������(
:	

Rm ��
 R ���8�
 (
 ��:����
 ��8
 Rm�
 :	
 (
 ���	�7��	
 	��������
 ���
 "� ��(�	
 ������
 ��

����	�������
������	�	��

)	���
	���7����"
�����������
�������
�	����	��(
��������
��������
���1

                                     R = Rf + (Rm – Rf*�T+� (3.8)

�
 R – ������
	�	��
"��
�	�����(
������	�
E��������
��������F;
Rf – �������
"��
�������(���"
�	
���
�����	���
�������"�
��������#
Rm – 	��������
�����"
������
	���	���
�	
�����
�����	�#
T – �����
�	�������
:	
�����7(
�	������"
�����
����.
	����	;
�	�����;�
:		
�	������


������
��
�����
�����	��

������	
 ���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
 ����	
 �
 ;�>� ��(
 ����.
 ����"1
 ���

�������
�	-��
�
��
���������;�
��	��	�	����
��������������
"���
(
��:	7�
��8
����	��8��

���������������
 �	����	����
 ��
;�>��
 T
 ����
 ��"��	���
 ������	�
 �����������
 ���
 �����

��������
 ����
 ��������������
 "���
 ��.����-
 ������"(���"
 ��
 ����	��8�	;
 �
 ���

�����-���" [59].

X	�	����
 �	������	�
 �
 �	���
 	���7����"
 ����	���
 �����������
 �������
 (

�	�����(�� T [72]�
3���-�	�����(��
(
�����	�
�
����	��.
�	���
����	�	
�������
:	
�����7(

����������
 	���	���
 ����;
 	
 	���	���
 ����	�	�	
 �������
 c��
 ����-��
 (
 ����	��.

������
���
����-	7
(
	�������
������
��������
!	�����(��
����
	�����(
���	8
�	�������7

��8
	������7
����;
�
	������7
��
����	��.
������
c��
����-�
�����
���
����-�
��������

�����������
�������
E���
��:�.
������
���
��:�
	�	�����F�

<�
 	�	�	�	7
 �	�����(���
 ����
 �
 �	���
 	���7����"
 �����������
 �������
 	���7(���"

��������.
������  �������.
 E������������.F�
��	
����	��.�
�����
"��"(
�	�	7
��������.

�����
����
�������
�
�����
�������
�����
�	�	�
:	
������	�
��
��	8�
�	�������
;�
�����	�

���
 ������
 ^�.
 ��
 ������
 ����(
 �"
 ����
 ���������
 ���������.�	;
 �"���	���
 �
 �	��

�����������"�
 ���
 ���	�����.
 ����	7
 ����.
 ��	�	����	�	
 �����
 �	������
 ���;��
 ��	

�	�U7��������
������
�	������
���������.�	�	
������
�������
�	���	�	�	
���	�	������
�

�����
 �����������"
��
 ��-���
����	�������
����������
��
"��
 ������	��
	����7��
	�U(���

�����������"�
��
�	8�
��������
E���������
�����
���
��
�����	�	��;F�

 �������.
 �����
 E�������(���"
 ����	��	�	�������
 ���������F
 �"
 �	�����;�
 D��

���	
 "�
 �
 �"
 ���������"
 ����������	���
 �����	�	
 ��������
 E�	��������
 :	
 �������(

������������
 �	��	�����	;
 �"���	���
 �����(�����F�
 �	�����(��
 T (
 ���������
 �"

���.�"��"
��-���"
��	
��		�8���"
��
�������
����	�	
���
�"���	����
�
�"
������	���
��

����	�����
– �	����(
�����������
	�������"
��������
– �������(���"
"�
���	-���"
����	�	

��������
 	
 �����	�	
 ���������
 �
 ���	8
 "�
 ������"
 ��8
 �����	�
 	����	�	
 ��	����
 ��

�������
�����	�
�	�����; [39].
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,

(3.9)

�
Tasset – �	�����(��
������
���(;
�	�����;�
Tequity – �	�����(��
������
�����	�	
���������
Uproject– ��������������.�	�	
��	�����
t – �	��	�
��
������	�
�����(�����

D/E – �	����7������.
�	������
�	��-������.
��������

�	�
	�������
�	������
Tproject ����	��(�	
�	�����1

�
�

�
	



�
�

�

�
�
� ���

E
Dtassetproject )1(1��

,

(3.10)

%
��	���
����	�	
�	�������
�	8��
�����(����	
���"�	��(
��	7
�"�������
��
��-�
��

�����������"
������	�	;
���	�
�"
�����
���
.
��
	��	���	�	��.
�	����	�
��
���������"�

��	�	����	;
 ��
 �	������	;
 ����	�	;
 �"���	����
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 ���������"
 �	������	;

������������	���
 �"���	���
 �����(�����
 (
 	���
 ��
 ��8�����
 ������
 �	�������"�

	���7����"
��
���.�"��"
���������.���
��-����

 	�������
 ����������������
 �"���	���
 �	���(���"
 ��
 �����	�
 ���8���"
 ������

����������
 ��������
 �"���	���
 �����(�����
 ��
 ����	��-�(
 ����	��:�
 ��
 ��
 �����	�

����:���"
 "�	���
 ��
 �	��������
����	���
 ������
 "�
 ��
 �	�	��
 �����������
 �����(������

���
�
����	��-��	�	
����	��:�
E����
3.6) [94].

&�
 ���� 3.6 ��	���8���"
 ��	���
 	�����
 ��	�	����	;
 ��
 �	������	;
 ������������	���

�"���	���
 �����(�����
 ��
 �����	�
 ����	��8���"
 ������
 �	
 ��	;.
 ����
 ���������.���

��	������
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 ���-	��
 �������
 ��	���8��	
 ��	-	��
 �
 �������������
 ���	��
 "��
 	�����(

�����(����	
 ��
 ���.�"��"
 ���������.���
 ��-���
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 ��	������
 "��
 �7��
 ��	���	��	��

�	�������
�����
��
 ���8�7��
��
�����
����������
��
�	��������
 �	���-���
����	���
��

���������7
��	������
9����.
������
– �	����(�
"��
�������"
NPV ��
��
�������
�����-����"

�	�������
����������������
�"���	���
�����(�����
��
�����	�
����	��8���"
��	������
:	

��7��
 �	�������
 ������
 
 "�:	
 ���
 ���.�"���
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 ����	���	
 �	8����.
 �����

�	���-���
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������-���
����	����
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�	����(
��	�����
:	
��
�7��
�	������	;
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���
"��
�
	��	���	�	�	��
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�	8���
����:���
�	�������
��������
�����(������
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 	�	�	�	7
 �������
 ��	�����(�	�
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 ���
 ���������.��
 ��	����
 ��7��
 "�

������	��.�
 ���
 �
 ��������	��.
 �����
 ��
 �"�������
 �	�����;
 ��
 	��	�"7��
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 ���	����
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�	��	�������
 E����	��
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 �������
 E��������
 �����(�����
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 ����	�����F
 ��
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 E��������
 ��������
 �������F�
 ���
 �
 ;;
 �	�������
 ����������������
 �"���	���

�����(������

%���	
 ����������
 :	
 ��
 ����(
 (��	;
 �	�����
 �"
 ���������"
 �	������	;

������������	���
 �"���	���
 �����(������
 	�������
 �	��
 �������.
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��	�����
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 ��
 �	����(
 �����

�"���	���
 �����(�����
 ��
 �	��������
 ��	�	�����
 ��
 ��-�
 ����	��
 8���(�"���	���

������������

/���7����"
�����������
������	�	-��	�	����	;
�"���	���
�����(����� ��8����
���	8

�"
 ���	�
 ��	����	���
 �	�����.
 ��
 ,>2�
 �
 ;;
 ��	�����"
 �(
 �	�������
 �������
 �"

�	���:���"
��8���	�	�	
���8��
�
���	���	�
�"
�	�-�����"
������
������
���������
8

	���7����"
 ��������	���
 ���������.���
 ��	������
 �	�������"
 ��
 ���.�"��"
 ���������.���

��-���
 :		
 ���	����.���
 E�������F
 ����	�	��.
 ��
 ;�
 ����	��8���"
 �
 �"���	���

�����(�����
 ����"(
 �	���:���7
 ����	�	;
 �	����;
 �����(�����
 ��
 ������(
 ��
 .	�	

�	�������
��������
��
�����.
�	����	��

%
��8���	��.
��������
 ��	��	���	
 �"
 �������������
 "��
 	��	�"7��
 	������
 �����

�"���	���
 �������
 ��
 ����������	
 ��
 ����	��-�(
 ����	��:��
 %����
 �����������
 	�����

����8���
 ��
 ��������
 ������
 ��
 ����������	�
 "��
 �����(
 �	�����"�
 ��	
 8
 ��
 ���	�

���.��	������
 :	
 ��	�	"��
 	�����
 �"���	���
 �	�����;
 E���
 �
 ��8����
 �
 ����	�

��	�����	�	
������������
�
	�����
��	8�����F [38].

 �	��	�����.
��

����	�.��.
��	���

#�����������
�����

X�����

0��������.��.

��	���

/�����
��
�	���7
~	�	����	;

�����
������������
(LBG)

!	�����"

/�����
�	������	;
��������	���

���������.
ESROI)

/�����
�	������	-��	�	����	�	

������
ESE0A)

�CR�����
�����

��	���

%�����.
����

/�����
8���(�	�	
�����
ELCA)

*��9 3.7 #�����������
������	 ��	� ������
���� �
����
	�!� �� ������	�
���
��������	�
��I��������
	�M�
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/�����
 �	������	-��	�	����	�	
 ������
 ESocioeconomic impact assessment – SEIA). 
0���������
 ESEIAF
 	��	�"(
 ���������
 ���-���
 ���������
 ��
 �	�����������
 ����
 �

��	�	�����
 "��
 �����7��
 �
 �����	�
 �"���	���
 �����(������
 ���������;
 	����	�	
 ��	�����

��	�����"
 �����	���-������
 ���	��
 ��
 �������"
 ������
 �	�.�
 %
 	��	��
 ��	�	

�������������7
 ��8���
 	��
 ��
 �	�
 ���	��1
 ���	
 ��8�������	�	
 �������
 E�������

'�������-������*F#
����	��	�	����� ������"��.��
�	����


/�����
 �	������	;
 ��������	���
 ESocial return on investment – SROIF
 0���������
 SROI
	��	�"(
 �����������
 �	�������
 ������
 E�
 ��	-	�	��
 �����������F
 ��
 ���������;
 	������

���������.���
��	�����
��	
�����"
�"���	���
�	�����;
�
���	��
�
���	������
���������

����
������������
��	���
��
��
��	����
��
���
�"���	����
%
	��	��
���		�	��;
SROI ��8���

���	
�������
������2����
ECost/benefit analysis – CBA) [84].

VMNW�X� !�������	�/�����1��$!��$��– !�����$����$�	��/�5*�K�!�����$����$�	��/�5�J�(%%Y�X�
(social impact value – initial investment amount) / initial investment amount *100%

�	������
 SROI 	��	�"(
 �	����"��
 ���������;
 E�������"
 �	-���F
 �
 	�	�	
 �	��
 ��

������	��2�	�������
��
��	�	�����
�	�������
�����
E	��	���	�	��
�����F
�
��-	�	�


/�����
 ��
 �	���7
 ~	�	����	;
 �����
 ������������
 ELBGF�
 "�
 �
 ����������
 4Rf[

	��	�"(
 	������
 �	�������
 ������������
 ���������.�
 ���
 ����	�	��(���"
 ���������	
 �"

	�����
 �	��	��������
 ��	�����
 �
 �	������
 ��������
 ��	��
 E�	�������
 ���������;F�
 %
 �	��

�����
����	�.��
��	����
�
��	������
%
	��	��
���		�	��;
�	���
LBG ��8���
���	
�������

������2����
 ECBAF�
!	�����"
	���7(
����
����������
����	�.�	;
�"���	���
 "�
�	���:���"

���	���
 ��
 ���������
 ��	�����
 �
 	�������
 �����
 ����:���"
 ��	�	����	;
 ���	�	����

�	����	�
�	���
������� �
�����	��������
�	:	�


/�����
8���(�	�	
�����
ELife cycle assessment – LCAF�
0���������
LCA 	��	�"(
�"����

���-���
 ������
 ��
 ����	��-�(
 ����	��:�
 E�����
 �
 ���	������
 ���������"
 ���	���

��	8�����"
 ��������
 �
 ���F�
 "��
 ������(
 ��
 ����
 ����"�
 8���(�	�	
 �����
 ��	����1
 ��

��	�����
 ���	����
 �"
 ���	�������
 	
 ���������;
 ������	�	
 ��	�����
 )��		�	��"
 LCA
��������
�	�����7
�
��������
[4f@P?P?�

9�"
 	�������"
 	��������	�	
 �������7
 :		
 ���.�"��"
 ���������.�	�	
 ��-���"
 ��

��	����	�	��
 �����(�����
 �
 �����������"
 .	�	
 ����	�	
 �	������
 ����	�	��7��
 ��	�	�	-
��	�	�����
 �	���
 ~�	���(��-+	��
 E@Y`>
 ��F�
 "��
 �����
 	��(7
 �
 ���-��
 ������	���

�	���.�
 :	
 ��	���8�(
 ���(�	��U"�	�
 ��	�	����
 �
 ����	��-��	�	
 ����	��:� [67]. 9���

�	���
 �����������
 ��������
 ��	�	�����
 ������	��
�	���
~�	���(�� �
 ���7��(
 ��
 �����

������.1
	��	���
���	������	
E������
����������	�	
���	�������F
�
	�	��8��
���	������	

E�������
:	
���:�7��
-������
���	�F�

)	���
~�	���(��–+	��
��(
����"1

A1,1(t)X1(t) + A1,2(t)X2(t) = Y1(t),

A2,1(t)X1(t) + A2,2(t)X2(t) = – Y2(t),
(3.11)

�
�1,2 (t) – ������"
	��	����
������
�	�����	���
n × m;
�1,2 (t ) – ������"
��"���
������
�	�����	���
n × m;
�2,1 (t) – ������"
	�	��8���
������
�	�����	���
m × n;
�2,2(t) – ������"
������
��
���	������	
���	���
���	�������
�	�����	���
m × m;
X1(t), X2(t) – ���������
������	�����
�	�����
�
�	����#
Y1(t) – ��������
	���8���"
��
����
�	�����
�
�	����#
Y2(t) – �	����
��	�������.���
�������
��	������
�"
�	������
�	������
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W�	�	���	-�����������
 ��������
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 ~�	���(��–+	��
 �(
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 ������
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 �������
 ����8�	
 ��
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 ��
 ��-��
 �	���������

	��	�"(
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*�:-#+�? 0)%+('�*�:$()���1*��(0+�$(2�1#-1*(3�0)$�
)%�#�0)*��7�)(����)*�+#�,�

4.1 !	������"
 ����	�	
 �	������
 ��
 	�	����	���
 ;;
 ����	��8���"
 ��
 ������
 ����"�1

��8���	���
�������	���
������	�	��
4.2 !	��	������	-�	������� ���	����������
 �������
 EQ4RF�
 <���	������"
 Q4R
 ��

��	����	���
�����(������
��
������	��
�	������	-�	��	������	;
���	������	���
P�C
 !	��������.
 ����
 	
 ���	�	���
 �����
 ���8��
 �	���	�����
 �"
 ����	��8���"

�	������;
����	�	
�	������
��
��	����	���
�����(������

?9;� ���&71&#.� 0)%+�,�� *�:$()��� )%� �0�6+($�0)#� <<�
:%1*�$%-A7��.� �%� *#:�(2� *#$�.24� -7*A%$����B� 1*($%)����B�
6#:�70�$���

������"
����	�	
�	������
�����
���;�
��
	������
������.
��	�	����
����	
����������

�8�
 �
 Y?�
 �	���
��
 ��	����"�
 %
T���;��
 ��
 ��-��
 ���;����
:	
 �	�����7���"
 ��
 ��	�	"��

����	
 ������	�����;
 �"
 �������" ������
 �	������
 �
 �	���"�����
 /����
 ����	������;

���	�	������
 T���;��
 ���	���	
 	
 ���������
 ����	�	
 �	�������
 �	���"��	���
 ������(

���	8
 ����	��8���"
 ��������
 ����	�	
 �	������
 ��
 �����(������
 ���;���
 �	�����
 ��

��	����	����

��
������
�	�����	�
�	����7��
��	�	����"
�	���� ����-��	�	
�	�	����"
���
-�	�

�"
�	8���	���
��.������
�	�	����
 ��	�	���"��
��	;
 ������
�	�����
 E!	����"
3�������

E//&F�
 @YY>
��F�
b	�	
 ���	8
�������7��
 "�
— ��	���
 ���������"
 ���������7
 E�	�������F

��������
���"�	����.
��
�����8���"
�
�	�-�����"
�	8���	���.�
��"����
� �7�.�
E ���	��.

����
E������
– ��
��
������
�������.
��������
�
.
����	��.
�
�7����.
�������F [46].

<�
 ���������
 �	��������;
 @YY>
 �	��
 �
 $�	-�-l���.�	
 �����.
 �	����	�
 ���

���������.
 "�
 	�"�����"
 ����	��8�	�	
 �����
 �
 	�	��
 ������.
 �������
 '����	�
 —
��	�	����
– ����������	*�


����	� /�0�
 �������(�
 :	
 	��	��	7
 ���	7
 ���������
 :		
 �����������"
 ����	�	

�	������
 (
 �����������"
 ���	�	
 ��	�	����	�	
 �	���
 ���;��
 ���
 "�	��
 ���	��(���"
 ��	��

��������	�	
 ��������"
�7���
��
����	��
 ����. �	����	�
– ��
����.
�	����	�
�7���	;

�"���	����
 "��.
 ���7��(
 �
 ����
 �������	����
 ���������"
 ��	�	����	�	�
 �	������	�	
 ��

��	�	����	�	
 ��������
 �
 ����	��(
 ��������
 ���.�-���
 �	�	�����
  ����.
 �	����	�
 ���

�	������
 "�
 �	����	�
 �7���	;
 �"���	����
 "��.
 ���7��(
 �
 ����
 �������	����
 ���������"

��	�	����	�	�
 �	������	�	
 ��
 ��	�	����	�	
 ��������
 �
 ����	��(
 ��������
 ���.�-���

�	�	���� E����
4.1) [40].

!	������"
 ����	�	
�	������
 ����	��8�(���"
��
������
����"�1
��8���	��� ������
 ��

��������	��
 ����"��
 <����������"
 ����	�	
 �	������
 ��
 ��8���	��
 �����
 �
 �	���	�
 ��

���	����.��.
�	����	�
���;��
�	8��
	���������������
������
������"��1

– �����������"
 ���������;
 ���	����.���
 ��������
 ��
 ��	����;�
 ��	���	�����
 ��

���	����"
�	���
���������
���������
��8�����
��	�����
��
�	����#

– ������������
 ���	�	���	;
 �����
 "��
 	��	����
 �����7����
 ��	����
 ��
 �"�������

�������
 ��
 ������
 ������
 �
 	�������"�
 ����	����
 ��8
 '��	�	������
 ��	�������"�
 –
�	��������
��	����	�
– ��	�	������
������	�*�

– �������"
��
��8���	��
�����
��������;
����	�	
�	������#
– ��	�����"
 ��
 ��������	��
 �����
 	�������
 ���������
 �"
 	���.	�����"
 ��������"
 ��


������"�
����	�	
�	������#
– ����	�	�����
 ���	����;�
 "��
 ������7��
 �����
 ���	����"
 �
 ����	������"
 �	���


����	�	��.#
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*��9�4.1 0������
H	��
�����
�
�����
	� [46]

– ���	����;
 �
 ��	�����
 – �	��������"
 ��
 �	��	�������
 "�	���
 ��
 ��������	���

������-���
��
�	���-���
������-��	�����#

– 	���������.��
 ���	����;�
 	��(��	����
 ��
 ���	����"
 �	���
 	���������.���
 �	���

���	��8���"
�	���
���	��
�
����	�	��.
���������"
�
�	���
���	��
�	�	���
���������
(

���	����"
���������
�������
	�����	������"
��	
���	�������"
������
"�	���#

– �	�����������
 ���	����;�
^�
�	�	������"
������7���"
�
 ��V"���
�
������"�
�	���

�	�"���
������
��	
������
�	���
��������
"� �	������;
�	�	�	
��8���	�	
���������"
��	

�	������;
 ���������"�
���������
&	��
 �������"
�������	�	
9��8���	�	
T��������"
 ENew 
Public Management);

– ���������.��
 ���	����;�
 "��
 ���	�"���"
 	
 ��������������
 ������	����
 �

���������.���
���	���
��8
	���������"���
�����	����
��
��-���
���V(�����
�
��8���	��

����	���
 ������	�
 �	8�
 ���8���
 ������"
 ���������
 ��"�	;
 ��	�����;�
 -�"�	�

�����������
�
������������	;
��	�����;.

/�������
������
��	����	��
�����(�����
(
	�	����	
��.����-���
�	�	�	���"��
��

��.����-���
 ������7������
 ����	��-��	�	
 ����	��:�
 �
 ������
 ����
 �"
 �����

�����(����
 ����
 @?
 �	�	����
 ���������
 X�	�����	�	
 	�	�	��
 //&
 EUN Global 
Compact) [103] �	��	����	
 ������	��
 �"
 ���	�	���
 �	��	��������
 ������
 �	
 ����	��

�	������
�	�����. E����
P�>F�
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�	�
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T�	��
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�����
�7����

����������	�


���	����������

+�����	��
�����������
������

�������

��������
�������

*��. 4.2 #�����
������� ���
�
	����
� 
���	��!�H	���	�
 
����
����
H	������
� ���

]�:	
 �	�	����
 ��	
 ��	�	�����
 ��������
 �	
 ����"7��
 ���
 	��	���
 �	�	8���"�
 "��

������7��
 ������	�	
 ��������"
 �������1
 �	�	����
 ��	��
 ��	�	������
 ����
 E�����
 ��������

��������"
 	������
 ����
 ������
 ��
 �	����F#
 ��	������"
 ��;
 ��	�	����	;
 ���	�	���#
 ��

����	��8���"
��������
�������
����	�	��.�

4.2 ��*1�*%)($��-0�&#%+/�% $#-1�$#-%+/�#0)/� 6#:�70�� UfWbV9�
:%0)�0�$%��.��fWb��%�1*��(0+�$(2�1#-1*(3�0)$%2�)%�#�-(�%)�*(�
��*1�*%)($��-0�&#%+/��<�$#-1�$#-%+/��0)#

&���U(�����
 ����	����
 �	������
 ����	�	
 �	������
 �����(����
 (
 �	��	�������-
�	�������
���	����������
��
��	�	�����
����	��
�"���	���
�����(������


&�
����(
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�������
��
�����	�
�����"
��
�	�������"�
���	�
��
0$/
�	:	 [33].

Due Diligence ��.��(���"1
 ��������	7
 ���������
 �������
 E"��
 �	���
 �����	����
 "��

�(��������
 �	��	���
 ��
 "��
 �����
 �	�����	
 �������
 :	�
 �������
 �	�����7
 ��
 ���	�F#

������	�
������	�	�	
 �����
 �	�����;
 E������
������	���
 ������
 ��
 ������
 ����	�
 ��
 ������

�������
 ��
 ��	�	��F#
 ��������	7
 ��������;
 ����������
 ����������
 ��
 �	�-����8����
 �����

E���7��7��
������
���U(��	;
���	��;
����
�	�	����
�������
��	�	
�������F#
	����	7
��.������

�	8���	���.
E	�����
�������
��	���
�
�	�	��	- �
������	���	�	�	��
��
��������"
��	�����"

��������
 �
 	��	���	�	�	��
 ����	�F#
 	����	7
 ������
 E����	����
 �	:	F#
 ������	�
 ������-
�����
E��
�������
���
�����������.�
��
�������
���
����������.
����������	�
 �
��
�������
�

��	��
 ��	���8���.
 �	�������
 ���(;
 �"���	���F�
 ^�.
 ���	
 ���	8
 	�	��7(
 ������"
 0D�

��	�	�����
 �������
 �"���	���
 �����(����
 E��
 �����
 ��	�	����	�	
 �����
 ��
 ���������

�	�����������
 �
 ��	�	������
������F#
������"
����������"#
������"
-����.����
 �
 �	�����;�

&�
��	�	��
���	
����	�����
�"���	���
�	�����;
����	�	��7��
����.
���	
�	���	�����
"�

Due Diligence 	�	��7(
���	8
	�����
	�������"
����
�7���
�
�	��
�	�	�	���"
��
�������

�����	��

������"
 	�������"
 ����
 �7���
 "�
 ������	
 ��
 (
 	��	����
 �
 ��������
 /����
 "�:	

�	�����"
����7(
�� ��8���	���
������
��
��	�	���
�����	�	��
:		
�����"2�	�������"

��	
 8
 �����	�����"
 �	���
 ������������
 ��	�������
 ������"
 �	��-���"
 ����
 �7���
 (

������������
&�	�������"
	�������
�	8�
���������
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���8���"
��������;
�����(�����
��
�������
.	�	
�	�������
��������
��
������
%��	���	�
��

��	�	��
���
����	�������
���	�	
���	�
�	���	�����
"�
Due Diligence ����
	�������"
����

�7���
���	8
	�(���"�
%	��
8
(
��8���	7
����	�	7
��	�����
�	��	������	-�	������	;

���	������	���
��
���������;
���	���
�	��������
����	�	
�	������
�"
���-"�	;
�	�����;�


3����
	�	��
���	�������
�
��������
��	���	�
	���7����"
��
���		�
Due Diligence
���	����	��(���"
 �
 ����-	���
 �	���-����
 �	������������
 �	������
 ��
 ���

�����"2�	�������"�
��	�8�
�����(�����
��
���	�
�	�����;
��
0$/�

W���������
Due Diligence ������(
 ��
 ��	����	�	�	
 �����(�����
 	�������"
 �����

��	�
�����"
������� [85]:

@�
)���
�	��	�����
�	������
:		
! %
��
�����������"
����
�7���#
>�
<����
�����
�"���	���
�	�����;
��
�����
�7���#
C�
0����������
�����"
���������
�
�	������
�
�"�������
�	�����;#
P�
)	���	����
�
���������
:		
���	����"
�	������
�
	�������"
����
�7����
^�
�������
(
��8������
����	����
���	���	���
�"���	���
��	����	���
�����(����


�	����
�	��	������	;-�	������	;
���	������	���
��
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����	�	
�	������
�������

<����	��
�	�����;�
"��
	�����7���"
��������;
����	�	
�	������
��	�����7��
��
@?Z


���:�
����������
E������	��
�
��������	��F�
��8
������
�����(�����
�
������� !	�����;�
"��

	�����7���"
 ��������;
 ����	�	
 �	������
 	�����7��
 ���	8
 ��:�
 ���������
 D���
 �	�����;

��7��
 ���:�
 �	����	������"
 ��
 �����
 �
 �	8���
 ����-
 �����	
 ���������
 ��
 �	������"
 ��

�����
��
�������

�	�������.
�����
����	��8���"
��������;
����	�	
�	������
�
�"���	���
��	����	���

�����(����
 �	8��
 	���������������1
 ���:	7
 ����	�	7
 �	����(7
 ��
 �����	�
 ���8���"

�������
�����-���"� ����"
���	�������
��
����	��8���"
���	����.#
�	�-�����"�
������
��

�	���
 �	8���	���.
 �"
 ���������
 ��
 �����	�
 �	8���	���.
 �	���:���"
 ��������;
 �
 ���8�

�	����"�	
�
��-���
�	�����"��#
����:���"� ����"
	����
���(����
E�����-���"
�	"���	���F�

����	�����
 ��
 �	�������
 ��	��#
 ��	���	������7 ��
 ���	�	��������	������7 �����������;
���8���"� �������
 :		
 ��.�����	;
 �"���	���
 �����(�����#
 �	�������� ����������"�
�"���	���
�	�����;
�
<)0#
	�������"� ��8��	;
��������
�
���������;
	������
��	������


/���7����"
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 	�U(���
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 �	���������
 %���"7��
 �����	��
 ��
 ���������
 ���������
 ��
 "������
 �	���-��
 ��
������-��
�	�������
	�����
! %�

/��	�����
���	����
	
�	��������
! %
(1
– 	������.�����
��
���������
�"
����8�����#
– ���	�������
���"�
! %#
– ���������"
�������;�
��8���	���
���������
��
�������	;
����������
W�������
 ��
 ����	����
 :	
 ��.��7���"
 ������"��
 	�����
 ��������	���
 �	������	;
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4.3 ���1+7�0�('� 1#-2#-� -�� 1#-,�)�$�(� �%-*#$� 0+�A6(�
���)*�+#�,�� -+.� :%1*�$%-A7��.� ���&71&#<� 0)%+�,�� *�:$()�� �%�
1*��(0+�$(2�1#-1*(3�0)$%2

$	���"�7�� �	��
 �� �������"
 ����� �	���	����� �
 �"���	���
 �����(�����
 	�����

�����
����	
��������
�	����
������"�
��
������"�
�	���	�����


!	���	����
 ���	�����	
 �	�U"����
 �
 ��������
 	������.���
 ���������"�
 �"���	���

�	�����;�
 %	��
 ���	���7��
 ��
 �	�������"
 ��
 ���������"
 ������
 ��������
 �
 ���	8
 ��

�	�������"
����.
�����(������
����������
�����
�	���	�����
�����7��
��	
������������

	�"�����"
 �	���������
 ����.�
 �����7��
 ��
 ��	���	�
 �����8���"
 ������	���
 ��

����	���	�	8�	���
 �	�����;�
 ������"7��
 ����	����	7
 ���	��	��������
 9	���	�	�

�	���	����
���������7��
����������	
�	�����;
���������	7
���	�����(7
��
���	���7��
��

������������
������	������"
�������
;;
������� [15].

9	
	�	�U"����
�	���	����
���7��7��
���	8
��	���
�	�������"
����.�
�	��	���
������

�"
 ���������;
 	��������
 ��
 �������"
 ��
 	��	��
 �������
 �����2�����
 ���	�����
 ����	�
 �

��	���
 ���.�"��"
 �������������
 ��-����
 <�
 ���������"�
 ��9�.�� [77]�
 ����������
 �����

�	���	�����
 �	8�
 ����
 �	��	������
 ����	� ��������"
 �����(������
 ���
 (
 ��	�	������

�����	�
 �	�-����8����
 :		
 �����8���"
 ��
 �����	8���"
 ����������
 �	��	���

������	���
�78�����


!	���	����
 ���	�"�	����
 ���
 	����	��
 ���	�����
 ����
 ������	��	-	�����7���	;

�������
 ��
 ����
 ���������"
 �"���	���
 �	�����;�
 !�������
 �����
 �	���	�����
 ���(

���������;
 �����������
 ���	����
 ���	���	
 	
 ������;
 ����.1
 	����	��
 ������"
 ��

���������"�
 ������
 �
 �	��	���
 ����.
 �����(������
 ����������	
 ��
 �		��������"
 ��	����

���������"
��
�78�������"�
���	����������
��
��	(�����
��
-����
	������
���	�����;

��8
 ��������
 �����"
 ����	���	�	
 �������
 �����2������
 ���	����������
 ��
 �����"

���-��
'��������
����	��*
���
����	��
�������	�	
�����
�����(������


 ��-�	7
 (
 ����
 ���������
 ����	����
 ��	�� ,�%�����
 ��
 ��	��
,�
_�����
 [105]
:		
�	���
�	���	����
��
�����(������
���	��
���8�7��
����������
�����
�	���	�����

�����	������	��
 "��.
 ��"�	
 ��������.
 �����������
 ��
 "��.
 ���	��(
 ����������
 ������"

E���������
�	��(
�����
:		
�������
�78�������"�
�����������"
������-��	�	
�	���	�7F�

9	
 ���	�	
 ����	���
 ���	�
 	�	"���
 �������7��
 �	���	����
 ��������	7
 ���������"
 ��

	����	7
 ���8�	7
 �����(������
 ^�
 ���	��
 	
 �	�	����
 ������
 �	���	�����
 ���	8

���	�"��1
 ���������"�
 ��	��	������"�
 �	���	��
 ���	����"
 ������
 �	
 	�"�����7

�	�������	;
 �����
 �����������"
 �����������
 ���������	7
 ���	�����(7
 ��
 ��	�	����	7

�������	7
���
���.�"���
�������������
��-����
���	��
���	8
����	
��	�	"��
��8�
��8

������"��
����8����
 ��
 �	���	�����
��
�����(������
 �
 ���	8
�	����7��
 ;�
 �	(����"
�

�	���	�����
E����
4.3).

%��	�������.
��
1
� �����
������
ECost Center), 
� �	�	��
�
���(�����
EService

Center)
� �����
��������
� �����������"
��������.
������

<����������"
��	�	�	���
�"���	���

������
"�
����	�	;
	�"�����"

������������
����
�����1

� ���	�����.��
�����������"�
� ���.�"��"
��-����

� ���	����"
����	�����


������.
E���������"�
��	��	�
�	:	F

)���8�� !	���	���

!/&D$/~0&X

*��9 4.3 :	����������Q���	����
���
����	��� �� ������	� [15]
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��	���	��
 D�
 �����
 ��
 %� ���
 [83; 100] ���	�	-�7��
 ��
 ����	��
 ��U"���
 ��8

������"��
 ����8���
 ��
 �	���	����
 ��
 �����(������
 %�����(���"
 ���
 ��
 �����	�
 ��	��

�	���	���	�
 ���	�����;
 ��
 �����
 :	
 	��	�"7��
 ����8����
 ���.����
 ����	������

��-���"�
 �
 ���	8
 ��
 �����	�
 ��	��
 ���	�����;�
 "��
 	��	����
 ��	�����������
 ��
 	������

�	�	��
 �	�	
 8
 ����
 ����8����
 T�����
 �
 ��	����
 ���������"
 �	�	�U"��(
 �	���	����
 ����	

��������7����
 �
 ����8�����
 �
 ��	����
 ���.�"��"
 ������
 ��	������
 �	�
 "�
 ������
 �

�	���	��
��
���	����"�
�����
������.
�	�	�U"��(
�	���	����
����-����"
������8����


%
��������
��	���
������
���-�	7
���
����
%� W��	���
:		
������.
�	���	����
��

�����(������
 9	
 	�	�U"�����
 "��
 �	�����
 ���	������
 ����������
 �����
 �	���	������
 ��

	���8���"��
 ���	���
 ���	�"��1
 �	���	��
 ��
 ������
 ��������
 �	�	�U"����
 ��
 ���������.

�����(������
 �	��	���
 ���	�
 �
 �����������
 ��-��
 ������
 ��
 ����	������"
 ���	��
 �"

�������
 ��
 	���������;
 ��������
 !	���	���
 �	�����
 �����
 ������
 �
 ����
 �������"�
 ���

��������"
 �����(�����
 ��
 ����
 �������
 ���	�����
 �	:	�
 9	
 ����	�������
 	�	�U"����

����������
�����
�	���	�����
����8���1

1) �	���	��
��
��	�����"�
��������������
	������.#
2) ���	�	���
��
�	"�����"
������	�	;
�����	���#
3) ����
E���������
�"���	���F#
4) ����
��
��	�"������"
������
���	�������#
5) ����
��
��	�"������"
����
:		
�	�������#
6) �������������"#
7) �	�������"
 �	���	���
 �������
 ��
 �	���	����
 ����
 ��	������
 �	�U"�����
 �


	�	��������"�#

8) ���	�	���
 ��
 ������������"
 ����
 ������
 ��
 ���	�����;
 ������	;
 �
 ����
 ������
 ��


���	�����
�����(�����#

9) �78�������"
10) ������
����
�	��������
��
��	
��
;�
�������������#

11) �	���	��
��
��	���	�
�	��-���"
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5.2 0&7�%*�7� $1*�$%-A7��.� ���)*�+#�,�� $� 0(0)7��� �1*%$+#��.�
1*��(0+�$�,�� 1#-1*(3�0)$%� )%� '�,�� #�)7,*%&#.� :� #�>(�(� $(-%�(�
�1*%$+#�0/��<�-#.+/��0)#

/��	���
 �	�	8���"
 :		
 �������	�	
 ���	�
 	
 ���	��8���"
 �	���	�����
 �
 �������

���������"
���	����.�	-������	�	
��	����	�	�	
�����(�����

�����7��
���	����
�����������"

���������"
 �	�����	�
 ���	����.�	-������	�	
 ��	����	�	�	
 �����(�����
 ��
 ������
 �������	�	

�	�������"
�	���	������
"��

����������(1

– �����
 �	������;
 �	���	�����
 �" ���������"
 ���	����.�	-��������
 ��	����	���

�����(����	�;

– �����
���	�
���	��8���"
�	���	�����#
– �����
 ����	����
 	���������.���
 ��
 ��	�	������
 �������;�
 ���	��
 �������7
�	�������"


�	���	�����#
– �	���	������
�������	�	
�	�������"
�	���	�����#
– ���������7
���	����.�	�	
�	���	�����
�
��-���
�����
�����������	;
�"���	���#
– 	���7����"
������������	���
�	�������"
�	���	������
9���
�	���"���	
;�
�	�������	1
1. ��-��� ���/�!/�5� ���������1�� ��
� �!�$����
� ����$/�0��-���$���� !����	��$���

!��!����	�$���m�����(���"
��
����	����
��	
	���������
���	��8���"
�	���	�����1

–��"������
 ��
 �����(�����
 ��	�	������
 �
 �������������
 ��	�����
 :	
 ������8�7��


���-�
 ������-��
 �
 �	���-��
 ������
 �������
 E������	��F�
 :	
 ��"��"7���"
 �
 ���	�	������

�������"�
�
	������;

–	���������
��������
�"

���	��8���"
�	���	������

�����(����	
��(
	�����
	��
�
�	������.
�	���	�����1
��
	��	��
�����	����
�����������	;


���	�����;
��	
���������"
�
���	���
>�
 ~�-�
 ����"
 ��	�	
 �	8��
 	������
������ $!��$�6���
� ���������1��
 �	�����
 	��
 �


�����������
��8��1
– ������ E����� �����$F+ :	
 ��������(
 �����	��
 �	����	��
 ��
 �	������
 �����
 ����7�	;


���������
 ���������"�
 ��������
 ���	�
 – ����������
 �����	�	
 	�	��
 �
 �	��
 ����	����

�����(������
 ��	���
 – ��������������
 ������	�	
 �������
 ���	��8���"
 �	���	������

�	8�������
�����
���	��8���"#

– ������E-��-������
F�
�
	��	��
"�	�	
�	�����	
�������
�����
�������
���������"
:	

����(
 ��
 �����(������
 ��7��
 ��	�	
 ���	�
 – �������
 �����	8���"
 �������
 �	���	������

������
 – �	8�������
 �����.�"��"
 �����
 ����
 ������������
 �����(�����
 ��
 �	.�	������"

�	���	�����#

– ������E!���$�5��$��:/�5F+ :	
��������(
����	��
���	��8���"
�	���	�����
�
���8�(

	���
 ����	�����
 �����(����	
 �	���(
 ��
 ������8�(
 �	������7
 �	���	�����
 "�
 	��	��

����������	�	
�����
.	�	
 ���	��8���"�
 "��.
�	�����(���"
��
 ��������
 ��
 	���������
 �����
 �

�����	7
 ���	7�
 ���	�����
 ���	���
 :		
 ���	��8���"
 �	���	������
 )��	
 ��(
 ��.����-

���.�"���
�	���
�"
���	��8���"
�	���	�����
�
�������
���������"�

3. ��-��� /����$��+� ��1���/�0������ ������������ �������5$� $�-���� 	/����:�.����$��
�
���������1� ��(
�����
��m����"�
!������; �	�U"����1

– /����$��– � ���"��
���	����.�	�	
�	������1 @F
�	�-�����"
�	����������
��	����;
��
>F

����
��
�	��
�����
��	
�����-���"
������
	���	�����
������
– ����������
����;
��	�����",
�	��
 	��"�
 �	���	�����
 ��
 �����
 ����"����
 ������.#
 CF
 �	���-���"
 "�	���
 ��	����;�
 PF

��	�	����"
 �����
 ��	����	�	
 �"
 ���	�
 ���	����;
 ��
 ���	��
 SF
 ����:���"
 �����	���

���	��������
 AF
 ������
 ��������	;
 ��	����;
 ��	
 ��	�����
 ��
 `F
 �����-���"
 �	��8�	��� �"

���	�������
 ��	����;
 – �	�����7��
 ����	��8���"
 �	���	�����
 ���	����	�	
 ��	����# 8) 
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����-���"
������
�����
��
	����7
��	����;
��
YF
����-���"
������ ����������
��
������;
��

	����7
 ��	����;
 – �	�����7��
 ����	��8���"
 �	���	�����
 ���	����.���
 ������#
 10) 
����-���"
������
��
����	��-�(
����	��:�
�"
�����
�����(����
��
@@F
�	���-���"
"�	���

�	�	�U"
��
����"
�������
– ���	�77��
�	��
����������
	�U(���
�	���	�����#

– ��1���/�0��� – �
 ��8����
 ������
 ���	���	���	���
 �	���	�����
 �
 ���	���	���

�	���	������
 "��.
 ����7(���"
 �
 �	���
 	���������;
 �	���	�����1
 ���������	����
 ��	

����������	�����
 ��������
 ������
 ��	
 �
 ��������"�
 �	���-���
 ��������#
 �	��	�����
 ��	

������������#

– �����������– �
���������
��
�	�������"
�	���	�����
��
�	���-�
�	���	���������"�
4. 3�	����$��	��� 	/�����1�� .����$��
� ���������1�� ��������(
 ����	������"
 ���	�


�������;�
 	
 ��	����
 ���	��8���"
 �	���	�����
 �
 �������
 ���������"
 ���	����.�	-������	�	

��	����	�	�	
�����(�����
��
���	����7
	��������
���	��
�
�	���.�

������	/����5$����$��
�����0	�����!��$�����	���������/�:�!��-����+� 55�!�����	����5+�
!������1��	����0��$<
���$����������!��-�����+��	������8�;/�����0�!�����+�������$��0���
������/��E&���!�$F�]'&^+���	����H

� ���	����"
 �"�����"
 ��	
 	�U(���
 �	���	�����1
 ����������	
 �����(�����
 �	�����
 ����

�����
 �"�����"
 "�
 ��	
 �����
 ��
 ����
 �	���	�����
 ��������
 ���
 �
 ��	
 �����
 ��
 ����
 ���	����.�	�	

�	���	�����
�	�����#

� �	�������"
 �������
 �		�����
 ��
 �	�����
 E��	���.
 ����F
 �	��	���
 �������7�
 ^�

��	����	
�"
����	�����"
������
������
�	�������"
�	���	�����
��
.	�	
�����������#

� �	��	�����"
 �������;�
 	�����
 ��
 ���	��
 �	���8�����"
 �����������
 E�������;�F�

���������"
������������	���
;�
���	�������"#

� ���������"
���������
�	����
�"
������
�������;��
;�
	�����	���#
� 	�m���������"
����������
�������;�
��
	����	7
���	��	7
;�
�	��	���#
� �	�������"
 ���	�����.�	-�����������
 ���
 �"
 ����������	�	
 �
 	��������	�	


�	���	�����#
� �	�������"
�	�����.�	�	
���	��
��.������
 ����
 �	���	�����
 ������	�
 ����
 ��	�
 ��	


����.
���	����.�	�	
�	������
�����(�����#
� �	��	�����"
������	�
��������������
�������;��
�
����
����������;��
�	��	
��	��	����"


��	
��- ��	
�	���������"
���(��	��;
�������7�
�������� ��� ��1������0� ������+� � $�	���0� ��!� �+� !�� 	���+� 55� !��-/��:8

,�	�������������� – /�����6���	/����5$���$�1�
���	���!��	���������0+�G��$����:���!���
!�$���� ���$�� .���/����$��
� 	�	����� !�	����$��	��� .��$��� 	���$� $� !���/�!�$�� ��������
 ��	!������ ������� !���5*8� ���!�$����+ �������.
 �	�������"
 �	���	�����
 – ��
 ��	���

�	�������"
 .	�	
 ����	�	;
 ��
 ������	�����	;
 �����	��	����
 �������	�	
 E�	������

	���������.�	�	�
���	�����.�	-���������	�	
�
���	���	�	F
�����������"
��
���������;
�
��-���

�����
 �����������	;
 �"���	���
 �
 ���������"�
 ��������
 ������
 ����	��:��
 �
 "�	��
 ���

����	����"�
-�"�	�
���������"
��U"���
����
�
���������������7
�	���	������

��1������������-����
�	/����:�.����$��
����������1��!����-��H
� �����������"1
 	���
 �����	;
 ���	�����;�
 ���������"
 ��������
 ��
 	���8����
 :	


������7��
��
�	���	�����
;�
����8�����#
� ��	��	������"1
�����:���"
:		
��.�����	�	
�����
��������
������
��
;�
�	�����.���


��������
�"
�	���-	�	
������	������"
�	���	�����#
� �����������"1
 �	��	�����"
 ��������������
 �������;�
 �	�������"
 �	���	�����
 ��


�����	�
 	�����	;
 �	�������;
 �������.
 �	������
 ������
 �������� ������
 E���� 5.7F�
 &�
 �����

���	8
 ��"��"7���"
 ��������
 ����-�	�
 �
 ��������
 �	��	��"7���"
 ���	��
 :	
 �������7��

�	�������
 ��
 �����7��
 ��	
 ����-�7��
 �����
 ����������
 ���������
 �	�����7���"
 ����	��

�	���	������
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*��9�@9e +�����������	�L
���	�����
���
������	���������� �	�������
H	���
��
���
	����
-���	�
�
� �
����
	
�
� �� ������	�C���-��
�
��
H����

��
 ��	�	�����
 �����	�
��"����
 ��������
 ���	�7(���"
 ����	��.
 �������.
 E-����	��

����"F�
]�:	
�
�����������
�"������
��-�
������	����
�������
�������
�	
���(��	��"
�	������

���������"
��
����	�	;�
���	�77��
������������
�������;
	����������	�	
E������������.
@F

��	
�����������	�	
E������������.
>F
����������

/���8���"
�������;�
��
���	�
��
�	����	�
�����(����
����1
� ���	��.
 ��	����
 �
 ��.��
 ����1
 (���.
 �"
 �����(����
 ����
 �	������1
 ������
 �������
 �


�������#
� �	���	��
 �	���	���������"1
 	���������.
 �	���	����
 	�	��7(
 ����	
 @
 ���
 ����	����	


	��������	��
 ���������7
�"
�����(����
 ����
 �	�������
 �
 �����������.
 �	���	����
 ����8���

��
 ����	�
 ����������	�	
 ���������"�
 "��.
 (
 ������
 �"
 �����(����
 ������
 �	�������

$��	����(���"1
�"
�����
��
�������
�����(����
P-S
�	����
�"
�������
– 	
@?
�	����

>����-����0� 	/����0� ��� �!��$�6�$��� ��-��� 1��!8�/��	���
 ���	������;
 :		
 ;;

���	����"
��
�"���	���1

� �����������
�����1
������
�����(�����
– 6-@?
����������
������
– 3-P�
����
��
����	
–
��
 ���-�
 >-��
 �	��
 �	8����
 ��������"
 �	���-���
 ���������
 9�"
 �����������
 �
 �		������;

�	�	��
�����
��������	
����	-�����
�	���-��	�	
������"-�	����	��
E�		�����	��F#

� 	�	�����
 "�	���
 ���������1
 ���	��.
 ������
 ���������	�	
�������"
 �
 ��	���.
 �	��������

:	
�����-�(
�������������
�������;�#

� �	��������	���
 ����	����1
 �������7���"
 ���������
 �
 ����"�
 �����������;

�	��������	���.
��
;�
������
	
�	������	�	
���	��
���������#

� ����
 �����1
��(
����
 �	���.��.
��������
 	
 ���������"
 �	��	���
 �������7�
9	�����	

��������
;;
������
	
.	�	
���������;#

�����������"
�����1
�����	�����"
	��"��
�	���
:		
�	��	���
�������7
�
����-�������
;�

���	����"�

 ����������7
 �	��������	���.
 �	���	����� �"
 ���	����.�	-������	�	
 ��	����	�	�	

�����(����� !��!������	
�	.����$�����5����!��H

� ��������
�	��������	���
E����������������
��8	�	���������
��������F�

� ���	��
 �	��������	���
 E���������������
 �����������
 ����	�	-	���������F
 �


���	���	���
	
���	���
������
��	����.�	;
�"���	����
 ���
��
	��	��
�	��	����	;
�����������;
�	��������	���.
E9	��	�
�F
�	8��
��	�	���


�	�����
��
����:���"
�	��
�	���	�����
�����(������
&�
 �������
 S�a �������
 �����������
 �	���	������
 �	�������"
 �	���	�����
 �
 �������


���������" �	�����	�
 ���	����.�	-������	�	
 �����(������
 "�� ��	�����(�
:	 ������
 ����"

/���������.
�	���	����
  ����������.
�	���	����


W�����������.
>

W�����������.
@

D��(��	��"

�	������

c��

 �	�	���"
 )�.����(

 
��
��
��
;


�	
��
��
��
�"

D���	��.

@
��� 4-@?
�	���
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