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

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

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

!	���	����
���

�	���"
���
�����	�����	1
– �
�������������� ��$�� – 
�� �����$��� ���/�!/�5� �!�
$����
� !��!����	�$���
  ������


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

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

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

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

����������������
����-���"
��	���� [4];

– �
�/����$������$�� – "�

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

�"
��
������

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

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

%�
�	��
�	�
 �	���	����
 – ��
 ������	������
 �������
 ���������"�
 :	
 �������(
 ���������

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

���������"
 ��	���	�
 �	������
 E	��������	�	
 �
 ����������	�	F�
 D	
�
 
�"
 ���	����.�	-
������	�	
 ��	����	�	�	
 ��
���(�����
 �	���	����
 (
 �����	�����	7
 ����
	�	7
 �������

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

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

�������"
 ��	�	����	�	
 ���������
 .	�	
 �	������
 �
 �F
 �	��	�����"
 	����������
 ��

������������
-�"���

�"

	�"�����"
����
�	������#

– �
� 	������������  ��1
���
/�0����*� ��$��� – "�
 ����
	��
 	���������.�	-��	�	����	;

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


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

E�7
8�������"F
 �
 �		�
�����"
 ��
�	�
����
 ��
 ���8�
 ��
���(�����
 
�"
 ����-���"
 	��	����

���
���#

– �
� ��	�������
����-��������������$���– "�
 ����������
 �������������
��	��
��
 ��

���	
���
 ����������������
 ���	����
 "��
 	�	��77��
 ���
 ���
�;
 �����������	�	
 ��	�����
 :	

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

%
 T���;��
 �	���	����
 �
 ��	���
 ��
 �������
 ���������"
 ��
���(����	��
 ��8����

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

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


	���

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

$	��	��7
8���"
�	���	�����
��
��
���(������
�
T���;��
�����
�77��1
� ��
��������
 �		�
�����.���
 ����������
 ��
 ����������
 ���������	�����
 ��
���
 �


�	���	����	�	;
��	���������#
� ��	����������
 �����������	�	
 ����	����
 �
 ���������.
 ��	:���
 �
�.�����"
 ��


	���������;
�	���	�����
��

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


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


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

���	��;
 �	������
 ��	�	����
T���;���
 X	�	����
 (
 ���
:	
 ������
 ��	�	
��
 	��	��
 ����;����	;

��	�	����
 ����
�(
 ��	��	����.
 :�
 ��
 �����
  $ $
 ��������
 "��.
 ����.-	�
 �
 ��������

���������
 �
 ����	

 ���	�	;
 �����������;�
 �	
���-�
 ����	��
 ������
 ��
�	��
��
 ��	�	�����

������	�����;�
 ���������������"
 ��
���(����
 ���-��
 �	���
 ������8�	���
 E�	��

 Y? %
�������"���
 ��
���(����
 – ��
 ��
���(�����
 ��
��8���	;
 �	���
 �����	���F
 �������
 �	��

�	8���	���
�	������
��	����	�	�	
�	��������
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 �����;
 ����;������
 ��	����	���
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 ��-��	��
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���(����
 �	�����7��

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

	��	�"������

��������
���������
��
���	������	
��
��-���
�	���������

�"���	���
��
�	�������

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

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


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

�"���	���.

/���������.��
 	�	����	���
 ��	����	���
 ��
���(�����
 :	
 ������������
 ��

����	��
8���"
�	���	������
���	�77��1


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

 .	�	
 �	�����
 ��
 ���	�7(

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

���������"
���	������	�#


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


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

������-��	���	������
��U"�����

D���	�	�����
 	�	����	���
 ��	����	���
 ��
���(�����
 :	
 ������������
 ��

����	��
8���"
�	���	������
���	�77��1


� ����
���	������
E���	���
�����	����.���

����	����.���
��
���
������F#

� -��	��
�	����������
����������
��
��	
����;�
:	
�����
�7(
;�
�	���	����#

� ������	(������
���	��������
�	������
���
	����������

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

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


��
���(�����
�
.
��	�7��	������
�	������"
�	���	�����
E����
@�2).

*��. 1.2 ���
	�����
 ���	
�G�����
���
�������
� �� ������	
!����
���

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

�	������;
 ��
 ����"���
 �	
���
 �
 �(�������	-����	���������.
 ��	���
 E����
 1.3F�
 "��.


��	�����(�
 :	
 ����������"
 ���������	�	
 �
 �����������	�	
 �	���	�����
 ���1
 	���������;

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

�
	��	�������
������
�	���	������

W�	�7��"
�	������"
�	���	�����

����������	�
����;������
��
���(����

1991-@YYS
��. – 	����
������
��
��
���
��
����	�
;�
���������"

1996-1997 ��. – 	����
������
��
�����������

�"���	��� ��
�������

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

1998-2000 ��. – ���������"�
�7
8�������"�
����������
���������"

���������

2000 ��- �	
��� – �	����������
��
������-�����������	�

���	�����;

�"
������������

�		�
����	�
	��������	;

�"���	���

W���
@

W���
P

W���
C

W��� 2
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*��. 1.3 )�����	����	
�G�����
���
�����B�H
��
�
	������� �� ������	����
���

)	8��
��
�����
����
�������
���
����;
�	������
�	���	�����1
� �	����	�
����	��-��	�	
����
	��:�
��
���(�����
"� ������
�	������
�	���	������


9	
��������
������
�	8��
��
�����
�	��������7�
��������
����	��
�	������;
� '�	��.
 �	���	����*�
 "��.
 ����
����(
 ��	���������7
 ���������"�
 �	�����
 �����


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

�"


�	���	�����

�"���	���
��
���(�����#

$	��

 ������
�	������
�	������;

�	���	�����

1920 1990198019701960195019401930 20102000
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��.��

/����	�	-����������

%�����-��	;
���������;

!		�
�����.�	-
��������.��

 ���������	;
��������;

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

2- 
�������
 ���������.
�	���	����

1- 
������
�
+	�������"
����
����
(�	����������	;
�����F

�	���	�����

)	
��7����"
��
	���������"

�	���	�����

3- 
�������
3
�
��������0

���������1
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� �����-���"
������������	���
�	���	������
"��.
�	�"��(
�
 ����-����
������
��
.	�	

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

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

����;������
��
���(������
����1

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

���������
 �
 �	����	�	�����
 %�
�	��
�	�
 �	-���-��
 ��� ��6�
� �����
8�����
 ��	
 ���������

����	������"
 ����
 .	�	
 �	������.
 E	�	����	
 ����-
 ���	�	�	
 ����"F#
 �	-
�����
 ��
 �	8��

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

������
 D���
 ��
 �	8��
 �	�������
 �����������
 ������7
 �	���	�����
 ���
 ��
����	���

�����	
8��	�	
	�����
�
�	���	�7
������#

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

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

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

���	����	��7��
 
	���

 ������-����������
 &�
 ����
���
 ��
���(������
 �	���	����

���	����	��(���"
 ��
�	
 E���-�
 >?ZF
 
�"
 ����-���"
 �	�������
 ���
���
 �7
8�������"
 ��

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

�	������.
�	���	������
	�������

	���

�
��.
������
(
��
	�������#

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

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

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

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

���7����"
�
����
��
�	��������.#

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

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

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

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

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

�	���	�����
����
���"
E������	�����7F
������	�	;
�����	���
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�
[\4-IFRS. 
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�������
@�P ����������	����
	�����
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���	��
�	�����
���
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�	���	������

*��. 1.4 �H�
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 �����������
 ��


�����������

�"���	���
�	���	�����#

� ��	���(
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 ��������
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 ����������
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��	�������

	�	
��
�
�������#

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


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

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

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

 ������������
 ����������	�	

�	���	�����1

� �/���
� ����$
/�0���� !������$ E����������
 ��
 �	�	���
 �7
8�������"
 
 ��	������

������F�
:	
�	�����(

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

��	��	������"#

� SWOT-
�
���+� :	 ����	�	��(���"
 ���
 �
����������;
 �	8���	���.
 �
 ����	�


	���
8����	�	
 	�U(����
 �
 ���	8�
 .	�	
 �������
 �
 �������
 ��	����
 %��
 (
 
	������	

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

�	���	�����
 ��	�����
 
 �������	�	
 ��
 ���	����.�	�	
 �	�������
 $���������
 4efg-�������

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

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

�	:	F#

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

�"

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

�	���	�����
 ��	�����
 �	������
 	�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(�

���������;

���	����.�	;
��	
����;

22



23

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

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

0��������������
 �����������"
 �	���	�����
 ��(
 �����������
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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+%��$%��.

 �	�	
��	���
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�	�	
���
��

��������	�	

�(��	��
proicere – ��
���
:	��
�����

–
"��
�	
�	���
�	�	
���
��

��	������"
����
pro – ���
:	
����
�(
�
����

�;
��������.
�������

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

�	���
��	�	
��	���
	������	
':	���
:	
����
�(
��
�-"��.
��-�.
�	
�;* [106].
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 ���	������"
 ��������	�	
 �������
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 �����.����.
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 ��������
 '	�U(��	�*�
 D���������"
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�������	�"
 
	
 @YS?-�
 ���
 ��
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 ��������
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��
�
	�	�����	�	
������-������
"��.
�	
��	;
����
(
��������	�����
	���	�
��	����
�	������

��
���(������
]�:	
8
��	���
�	�V"����.
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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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���	7
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�	������	;
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�������������
	������.
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:	

���������7��
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���������"
 (plan) – �����	�����"
 ����.
 �
 ���������"
 ��	������
 ��	���
���
 
�"


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

%��	����" (do) – ���	����"
������	�����
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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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EGantt chart).  
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 X����
 "��"(
 �	�	7 ��
����� E��������

���-��F�
 �	���:���
 ��
 �	���	�������.
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 ����������

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

���
���"�
&�

�"���

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


9�������
X����
������
����
:	
���������
��
���(������

�����	��
 �
����.��
����
8���

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

�������(���"
��
�	��
�	

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


26



27

%�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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  ���

 �	�����.�
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 ���	����	��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].
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��
�������
�	�����
��

������
"�����
���������

	���������
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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-�������
��	����	�	�	
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���(����� [30].
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 ��������
 ������#

���	�	
����
 ����
 :	
	
 �������
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��"�	
������7��
��
������	������"
������
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3.1 )	
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�	�������
��	�	����	;
��������	���
���������.���
��	�����
�
��	����	�	���
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���
 �	-���
 ����
���
 ����
 �
 ��.
 ��	����


��������
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�
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�������������


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

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

�7��
��	��
���	��	������
��

���
��


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

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

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

����������
.	�	
����������	�

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

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

��
������
���-�.
�	����(���"
�
���	��

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


���������;�
 9����.
 – ����
���"
 ���	�����
 ���	�������"
 	������
 �	
���.�
 ������
 ��

	���7����"
 ���������.�	�	
 ��	����
 ��
 ����
 �	
��"���
 �	��	���
 ���	���
���.
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*��9 3.1 7�
 �� �����������I�����
� �
����
	�!� �� ������	
!
	��
��
!�H
��
��	
�������������
���
������[97]

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

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

�"�������
��
���(�����
�	:	�

3�
�-"��
 �����
 	���7����"
 ���������.
 ����(���"
 ��
 �����������;
 �����
 ���������.�
 �
8�

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

����	7
�����
���
���"�
��(
�����

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

��
�	��
�	7
�����������(7�

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

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

�	
��"�� [14].

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

��
�-"�	�	
 �	��"
��
 �������	���.
 	�U(���
 ��	
 ��	�����
 0���7��
 �����
 �	
���
 �	
���.
 ��

�������
%�
��"7��

������������
���
��������
��
�	��������
�	
����
/�����
��8����
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T
��������
���.�"��"
�������������
��-���
�������.
����	�	��7��
���
�����
���	
��1

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

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

E�	��������
 �	�	���F
 �
 ���������
 E�����������
 �	�	����F#
 ��
 ���	
�
 	���7����"

��������	���
���������.���
��-����
"��
m�����7���"
��
��	��;
���	�	;
����	���
��	-�. [43].

9	
 ���-	;
 �����
 ��
�	�"��1
 �����������
 ���	
�
 ���������.�	�	
 ��������
 ������

������2���	
�
��������.
�������
���	

�	����"��"
��	�������;
�	:	�

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

���������;

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

 ���
 ���������;
 ���������;#

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

	����	����

������
 ������2���	

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

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

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

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

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

����	
�
– "�
������	�
��� (
���-�.
���
���������;
��	���� [97].

X	�	�"��
��	
�����������
�	����"��"
����	
�
��	�������;
E��	��F
EStatic comparison of 
depreciation) [59]�
 ��������	�
 :	
 �	�	��	7
 ���	7
 ����	������"
 ���	
�
 ��	��
 	��	����

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

 ���
�	��
����	

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

��
���(�����
�
����"
�
���������
��

��	
�8�
�	�����
��
���������;
�	�����

�	��
���	

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

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

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

���������.���
��	������
"��
�	����77���
��

�����:���"��
(
����������
E�	�������F

�"
�	8�	�	
���	�	�	
��	��8��
�
����	

���������;

���������.�	;
�������������
)��	

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

��

���
��

��	�����
�
�	��
��.
���	

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

���������.�	�	
��-���"�

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

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

����������������

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

���.
��	���
���������������

��
�	8��
��������
��
�-"��.
�
��������������
���������.���
��	�����
�8�
����7��� [97].

%�������.
������
�������.
m�����(���"
��

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

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

��
 ��	
����7�
 ���	�����
 ������7#
 �����
 �
 �����	���
 ��
 	�U(���
 ��	
�8��#
 ����
 �
 ��
�	��.

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

���������"�

	
��	;
����	���
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�	�����;�
�
��
��-�
����	���
���	�	
��	�����

��
 ����-
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 ������
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 ���	

 �������
 ������	����
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 ���	


�	�����(
�����	���
�
	������
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	���7����"�
<	������
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��-��	-
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�
��
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����	�	��7�� �
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E�����
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�
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8
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�������
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 <��
�	
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 ���
 �������(��
 ���������"
 ��
�
 ����-
 ���������	7
 
�"

��
���(������
 "�:	
 ����	

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

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

����	���
 �
 �������	�	���
 ECost and profit comparisonF
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 ��	�����
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 ���������
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���������.���
 ��	�����
 �
 ���	7
 ���������
 	
�	�	
 �
 ������������
 ����������
 D���

	���7����"
��(
���7����
���
��
�	��	��
��
��������"2����������"
��
��	�������7�

&��������
 ���	
	�
 	���7����"
 ���������.���
 ��	�����
 (
 
	��
�����
 ���������.
 Rf[

(Return on Investments – ������	�
 ��
 ���������;F�
 <�����	����.
 Rf[
 �������.
 ����(���"
 ��

	��	��
 ���	�
 ��	�����8���1
 �7
8��
 ��
 ��������.
 ���
 �	����(
 	��������
 ��������
 ��

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

�������#
����
��.
Rf[�
��:	
���	
���	�����.
�	�����������

�	����"��"
�������	�	���
��	�����
EProfitability comparisonF
��8
�	��
�(
��8����
�����

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

	�	
��������"F
 ��

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

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


X	�	�"��
 ��	
 ������������
 ���	��������
 ���	����	��7��
 ���	
�
 
���	;
 ������
 D���

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

�	�
	��

���
 ��
 ��������	����������
 +	����7����
 ��
 ��������
 ���������"�
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���������. [12].
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 ��
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 �	�����(��
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 �����������
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 ��
 �	�����(��
 ��������	���
 �����������
 ����
���
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�	�-�����"
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 L3 – �������
 ��������
 ��
���(�����
 �
 ����
��
 ����
���"
 ��������
 �
 ���	��������7�

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

3 – ��������
����
��������

�"
�	�	���	�7�����
	�U(�����
����#
� – ��������
����
���	������
���������.
E�������	����
���F�
����
D�����
	����	���
�������	����
����
"��.
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	��������
�	������	�

	
9�.

9�
7��� 1. � (3.2)

$	�������	��.
 �	�����(��
 ��	�	����	;
 ��������	���
 �������	����
���
 9� ��(

�	����7������
 �
 �	���������
 �	�����(��	�
 9��
 "��.
 �����	��7(���"
 )����������	�
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 ��
 �����.
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�
 ]�:	
 9� > 9��
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���"
 ��������
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� = (1 + R)t, (3.3)


�
R – �	������
�����
���"
����	���	���
������
E������

���	���);
t – ���������
 �	����
 :	
 ��

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

��
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����������
���	
��
�	8��
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�
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 ������
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 m�����7���"
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���	�������"
 EDiscounted 
Cash Flow Methods – DCFF�
 ����	��7��
 �����
 ����	���
 ��	-�.
 �
 ����
 ��
 ����
����7��

����-���"
 ����	���
 ��	-	���
 �	�	���
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 �����-�7��
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 "�
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 ����������
 ��	������
 EProject ManagementF�
 ���
 �
 �
 �	���	����� 
	

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

���	��	�����
��	-	���
�	�	��� [98].
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o31].
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�������������
;�
��
	����
�	8�� 	������
:�
.

������
���	��
����������������1
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��������
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�����
�	:	) [78].
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 ��	�����
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 ����
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 ���
 �
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E��������������F�
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����	��
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ER&DF�
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���
 ���������"
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 EHR developmentF�
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 ��������
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 ��������
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�"�������
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 �	������
 ����
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 �	��������
 ���������

��	�	������
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����	���	
�
���	
��

���	��	�����
��	-	���
�	�	��� [91].

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

�	8���	����
 "��
 �	8���
 ���������
 ����"
 ������
8���"
 ��	�����
 9	
 �	�	
 8�
 ���	
�
DCF
��
��
�7��
�	8�������
����
8����
��������
��
��

���������;
���������; [87] .
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 .�	��������
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����
����
 �	-����
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 ��
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 ������	��
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��
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 ��
 ���������7
 ��	����

��7��
 ��
-�
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EReal Options Techniques – ROT). 
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�
 ��������
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 ��
 ��	������
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 ���	
���
 ��	�	��7��


������	����.
 ��
��

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

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

���.�"��"
��-��� [99].
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#�0)*��7�)#$� ���)*�+#�,�� )%� :� �*%2�$%��.�� *(:(��� )%�
�7$(:�%57��0)#

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

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

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

��	���
�	
�������
E���������F
����
�����
����	
�
E��	��F�
��

"����
�
���
����(
8	
�	�	

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

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

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

��(

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


45



46

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


48



49

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

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

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

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

���������.����
 ��	������
 ��8�����
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���B����9 �
	��
C�
��
���B����9
�	����	��
�������� 90 000 135 000
3�����	��
�������� 40 500 0
<���-	�
�������
�����������; 4 4
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�
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��	����
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��	����
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�"�������
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���(�����

)��	

�	����"�����
	���	�
–
�����������

3���7����
 ��
 
�����
 	��������
 ��

 �������������

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

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

������
��	�	����	�	
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�	�	���
– DCF
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 �	�����(��


���	�������"
��

���	��	����
��������
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'���	
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)��	

��������
	���	���
–
ROT
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�
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�
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 �������7 ���	�������
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����;
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 �	8��
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	�������
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��������.#
 CF
 �����������"
 �
 ����	��
8���"
	������
��	������
:	
 ����������	
 ���������7��

�����

%���
���"

��������

$	���	������"

�	-���

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

%
��
	�
��
��
��
"

��
��
��
��

%�
�	���
�	���������
��������

9
�"
��
��
��
�

��

�
��
��

100

%��	��.

67

 ���
��.

33

&�����.

0

&�����. 33  ���
��. 67 %��	��. 100

+	�������"

	
��	;
����	���

/�����"
	������
��������.

0����������"
�
����	��
8���"
	������
��	������
:	

����������	
���������7��
����

*��9�3.4 �
���������
������	��
C����	
� �
������� �
����
	
�
� �� ������	
 -
(Portfolio Matrix)

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

�"���	���
��
���(������

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

 
	
��	;
 ����	���
 – EVA (Economic Value 
Added) – ��
����	�
������������
 ���������.���
��-����
�	���.��
�	�������
�������"
��	�	

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

���������
 – ;;
 ����-���"�
 3�
���
-��	�	
 �8������
 
�"
 	���7����"
 ����	���
 �������
 ��.

���	

�	(
��(
�
�	��
"�
������	���
���
�
���������.��
����
	��
������	�	�	
�	���	����� [37].

EVA= NOPAT – CC x NOA, (3.6)


� NOPAT – ������	�
��

	������.�	;

�"���	���
��
���(�����#
CC – ����
��	���8���
 ��������
 ��������
 - !�������
 ����
���.
 �
 �����������"
 	������.�	;


�"���	���#
NOA – ������	����.
�������
- c����
	������.��
�������
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/�����

���������.�	�	

��	����
���	
	�

(DCF)

/�����

���������.�	�	

��	����
���	
	�

(ROT)

/�����

���������.�	�	

��	����
���	
	�

(DCF + ROT)

������	�
��

	������.�	;


�"���	���
��
���(�����


(NOPAT)

!�������
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���.
�

�����������"
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�"���	��� E  F
�
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������
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S�
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��	;

��	�	����	;
����	���


(EVA)
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�
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�
�

 �� ������	
�

&�
 ������� 3.5 ���
�������	
 ����	�	-���	
����.
 ��
��
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���������.���
 ��	�����
 ��
 �����-���"
 ������	�	-��	�	������
 �	��������
 
�"���	���

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

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

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

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

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

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

	�	
�����F�

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

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

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

���
 ������
 ^�.
 ��

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

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

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

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

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

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

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

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

�"���	����
�

�"
������	���
��

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

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

����
���
�����	�
�	�����; [39].

55



56

�
�
�
�

�

�

	
	
	
	




�

�


�

�
�
� ��

�

E
Dt

equityasset
)1(1

1��

,

(3.9)


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

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

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

�
�

�
	



�
�


�

�
�
� ���

E
Dtassetproject )1(1��

,

(3.10)

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

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

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

���
�
����	��-��	�	
����
	��:�
E����
3.6) [94].
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(3.11)
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 @YY>
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 ���	8
�������7��
 "�
— ��	���
 ���������"
 ���������7
 E�	�������F

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

����
E������
– ��
��
������
�������.
��������
�
.
����	
��.
�
�7
����.
�������F [46].
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 ��
�������
 �	��������;
 @YY>
 �	��
 �
 $�	-
�-l���.�	
 �����.
 �	����	�
 ���

���������.
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	�"�����"
 ����	��8�	�	
 �����
 �
 
	�	��
 ����
��.
 �������
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�
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– ����������	*�
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 �����������"
 ����	�	

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


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

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

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

�	�	���� E����
4.1) [40].

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

��8���	��� ������
 ��

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

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

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

���	����"
�	���
���������
���������

��8�����
��	
�����
��
�	����#

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

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

– �
������"
��

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


������"�
����	�	
�	������#
– ����	�	�����
 ���	����;�
 "��
 ������7��
 �����
 ���	����"
 �
 ����	������"
 �	���
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*��9�4.1 0�
�����
H	��
���
��
�
����
�
	� [46]

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

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

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

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

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

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

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

��8���	�	
���������"
��	

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

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

��	�����;.

/�������
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������7��
 ������	�	
 ��������"
 �������1
 �	�	����
 ��	��
 ��	�	������
 ����
 E�����
 ��������

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

����	��
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)#
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�	�������
��
�	��
��������
��
��	�	�����
����
	��

�"���	���
��
���(������


&�
����(
	
�	�����	�	
���������"
�	��	������	;
�	������	;
��
�	��
����	����
<
	
�	�	

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

�������"
 ��
 ���������"�
 <
 
���	�	
 – ��
 ��
��
�
 :	
 ����(���"
 ��
 ��
�	��
�	���
 
	

���	�	
�������
 ������
 �	
����� �	:	�
 <
 �����	�	
 – �������"
 ��	��(���"
 ���(�	��
�	���

�	��	����;
 ��
 ��	8�������
 ��
 
	�����"��
 � "�	��
��	�	
����"
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�
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<��
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 ���������"�
  ���	�	;
 3�����
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�
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  ���	�	
 $	������1
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�	�������
��
�	��
��������
(
�	�	�U"����"�
�������
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����"
�����	
��
�	����
���.
����	�

�
 ��	�	�����.
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 "�����
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 �����������
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���	8
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��	��
�
�
�����������
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 ��
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�
��	;.
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 ���	��.
 3���
 �������(�
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 ���
"��
 ����.
 ��������
 ��������.
 ����	�
 ���(

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

�"�������
�

	��	������	��
��	�	�����

�������������

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

�	�"��7��
 �
 ���	�����
 ���
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 ���������"
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�	�������������
 ��
 ��	8�������
 o90]�
 %	��
 	�����7��
 ���
 :	
 �	�����"
 �	8�
 ��
 �	���

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

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

�"
�	�������

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

	
��	�	����	�	

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

�	�������
 ������
 D���
 �	�	�U"����"
 �	�����;
 �	�����(
 ��	�	�����
 �������
 ��	��
���"

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

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

�	�	���� [92].

!	�����;�
"��
�����	��77��
��������
�	������	;
��
��	�	����	;
��
�	��
����	���
���-�

��	����7��
 ��
 ���	��
 !���
 �	�	�
 ��������
 �	�"��7��
 �
 �����-�.
 �		������;
 ��
 ��	��
����

��
��:����
����"
�	"���	���

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

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

<������.�

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

�"���	����
�	��
������(���"

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

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

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

'���
*
��

	������
�
���	�77��
�����
���������
"���
�	�����

	�����������
���
�����������

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

��������(
�
�����	��

	�����

�"
��������" [70].

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

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

����
��
 �	�"��(
 �
 ��������
 �����������
 ��
 ��
��:����
 ;���	;
 �	��������;
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 ��	�	�����.
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 ���������"
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 �������;
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�����"
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�	�
 �	��	����
 ����
 ��������7�
 �	�����;
 �	�����	
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 ��	������
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 ����
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 9�"
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��
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���7���"
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 E������	����.
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 E���������������
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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���"
 ����������
 �	��	���

������	���
�7
8�����


!	���	����
 ��
�	�"
�	����
 ���
 	����	��
 ��
�	�
����
 ��

��
 ������	��	-	�����7���	;

�������
 ��
 ��

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

���
 �	���	�����
 ��
�(

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

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

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

	������
���	�����;

��8
 ��

������
 ��
���"
 ����	
���	�	
 �������
 �����2������
 ��
�	��
��������
 ��
 ��
���"

���-��
'��������
����	��*
���
����	��
�������	�	
�����
��
���(������


 ��-�	7
 (
 
����
 ���������
 ����	����
 ��	�� ,�%�����
 ��
 ��	��
,�
_�����
 [105]
:	
	
�	��
�
�	���	����
��
��
���(������
���	��
���8�7��
����������
��

���
�	���	�����

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

E��������
�
�	��(
�����
:	
	
�������
�7
8�������"�
�����������"
������-��	�	
�	���	�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) �7
8�������"
10) ������
����
�	��������
��
��	

��
;�
�������������#

11) �	���	��
��
��	���	�
�	��-���"
�	�	�U"����
�	
������
��������
"��
��
����7���"


��
���	�	
����.
	��	���
9	
 ������	�������
 	�	�U"����
 ����
8���
 �
 ! %
 ��	
 8
 �	���	�����
 "��.
 ��.��(���"


������"��
! %
��
��	����	�	��
��
���(�����
����8���1
�	��	���
��������;
! %
��
�	��
�	

��������;
 
�"���	���
 �	�����;
 �����	�#
 �	��	���
 ����	�	
 �����
 ��
 �7
8���
 ��	����
 ! %#

������-�(
�	�����������"
E��
���"
���	
���	;
��
�	���������.�	;
��
������
�
�����
! %F#

�����	
8���"
��
�	��
���
 ��U"����
 ��
 ���.��	�
�����
 E�����
 �������������
��	�	����
"�
�

����
���
 �	�����;�
 ���
 �
 ��	���F#
 ���	�����.��
 ��
������
 ��
 �	�������
 ���������
 E�����
 ��	

��������	��
����������

�"���	���
�	�����;F�

/��	�����
 ����������������
 ����	��
8���"
 ! %
 ��
 ��	����	���
 ��
���(������
( [57]:

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

	�"�����"
���
���
! %#
– ��
�	��
�����
��������;
�	������
��
���(�����
��
�����
! %#
– ���������"
��
�	��
�	���
��8���	
���
����
�����
��
���������
�������

<��
��
 �������(�
 :	
 "�
 �
 ����
 �	�"��"
 �	���	������
 ������;
 ��
 ���
���"
 �����������


��

���
 �	���	�����
 ��	�7��	������
 ��

 ��	��	�	
 �������
 �����2�����
 ��
 �	���	�7
 ��

��
�	��
����7

�"���	���
��
���(�����

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

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

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

�����-������"2����-������"
�
����8�	���
��

�������
�
"��.

�(
��
���(����	�
���������
.	�	


�"���	���
��
����
���U(���
�	��	
��7����"
E�D�
��������
��
���(����	�
D/%
�	:	F�

��
���	��7��
 ���
���"
 ��

���
 �	���	������
 
	
 �	�	����
 �
 ���
 �	8��
 ��
�����:
�����	
8���"
 ��U"���
 ��8
 �����
 ��

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

������
 :	
	
 ��	��
���"
 	��������	�	
 �������
 �����2������
 �	���	��
 ��
 ��
�	��
����7

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

���������"

$�(������"�
�����
�����������"
��

�	
���"
���	�����;
�	�����������

%��������"
	��"��
���	�����;�
����"

��	���
���	
��
	��	����
�	��

�	
���"
�	:	

0��	�����.��

�����������"

!		�
�����"
	������
���	������

������
�
����
���"
�������	�	
�����

��
�	�	���.
������
��
��

������������
�	��	���
���	
���

����
���"
�������
���������"
�	��
�

�	��������

�	����"��"
	��������

�����������
�������	-

�	��	
�����	;

�"���	���

�	
���"
��	(����	;
��

	����	;

���	�����;�
:	
��	���
��

�"

��	�����8���"
��
����	����

�	���������
��
��
������"��
��

����

��	�	������"

�.�
���"�	�����
��

�	����
8���"
����������
�����
���

�	����"��"
����	�	;
��
�������	;

���	�����;
�
�	�����
	�V(����

�	���	�����
E�	�������
��
�������

�	
���"
������������
���8����

���	����"��
��������F

$	��	���
��
�	�������"

��������������
��	�����

�"

���.�"��"
�������������
��-���

/�����
��
�	�����������"
����

��
�	�
����
��
���(�����

�������������

��-���"

/�����
��

�	�����������"

$�����"

*��9 4.4 ���
	���L������� �
��	���
�	��������
���
�������
� �� ������	� [15]

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

���
 �	���	������
 �	��
�

���������2����������
 ��

���
 �	���	�����
 �������
 ����

 �	�	7
 ���	��
 ���	��
 "�
 
	
 ����"

�����������;�
���
�

	
	�	������
��������������


9	
 	�	������
 ��������������
 "����
 �	�����
 �	�	
���
 �	���	����
 ��
���(�����
 ��

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

������	���
��	������
���������.

	���

�	�	��
�
������	�	��
��

����
�
�������
����7����

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

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


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

���
 �	���	�����

��
�	�"��1
����������
�
���	����
�������"�	��������
��
�	��
���������
�	�	������

	
���������

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

 ����	��
 ��	"��"��
 �����������

��
���(�������.
�����

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

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

 ������������
 ���8��
 �	���	�����

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

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

������-��	�	
 
�"���	����
 
	�����������"
 ������������
 ���
 ��
 ������
 �
 �����������

��	������


9	
 �������;��
 "����
 �	�����
 �	�	
���
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5.2 0&7�%*�7� $1*�$%-A7��.� ���)*�+#�,�� $� 0(0)7��� �1*%$+#��.�
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��	����	�	�	
��
���(�����

����
�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) 

93



94

����-���"
������
�����
��
	
����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���"
 ����
	��

�	���	������

94



95

*��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-@?
�	���

95



96

*��9 5.8 8
���	
�����
���
������	���������� �
	�������
H	���
�����
	
����
-
���	�
�
�
 �
����
	
�
� �� ������	
�H
�
C�
��������
����

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

��	����	�	�	
��
���(�����

D��

1. $�C����
��� �����
���
������
����	����	
�� �� ������	


2.1 /�����

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

C�
���.�"��"
��-���"
:	
	

�	�������"
�	���	�����

6. %����	�����"
�	������;

�"
����
��7�	���
���������
��	����

7. &������"
�	���	�����
E���
���	�����
���������	�	
��
�	�
���F

8. +	�������"

�������
�	��������

�	���	�����

@?�
$	��	�����" ����.,
���������
�� ���	�


	
�	���	�����

@@������������"

	��������

����


12. %����	�����"
����.


����	��
8���"
���	����.�	�	

�	���	�����

9. 9����	�����
��"��	;

�������
	������


�	���	�7
��
��������


	������		����
��


���������"


14
.1

.�
	�
�

	�
�


��
�	
��
��
�.
�	
�	



��
��
��
��
��
�"

14
.2
�
	�
�

	�
�


��
�	

�
��
	�
	


��
��
��
��
��
�"

13.1 �	��
	��
	��������	�	
�	���	�����


15. +	�������"
����
��	�

�	���.�	�	
����	�����	�	

�
	��	������"
��
�	������


�	���	�����

13.2 �	��
	��
����������	�	
�	���	�����


18.���	��������"

�	���	����� E���


��"��	���
��F

17. �	��
	��

��
�	�	�	

�����������"

16. �	��
	��

	���������.�	�	

�����������"

19. /�����
������������	���

�	�������"
�	���	�����

������

��
������
��


�	��������-
��
����	��� ��

����	��
8���"

�	����7���
���	
��


+	�������"
�������

�	���	�����


�������������}
!�����


3
��

1�
�

�$
�


�!
��

$

�6

��
�


/
��
�7
��
��
"


��
��
��
��
��
��
	�
��

D��

&�

D��&�

D��

4. $�C�������
��G�L
���	
�����
���
����� ��
	�������
����	����,
	���������.����
��
��	�	�������
�������"��

2.2 /�����
�	�	��	���
�������

���������"

	 ����	��
8���"

5.  ��	����"
�	�	�	;
�����
:	
	
����	��
8���"
�	���	�����

13.3 �	��
	��
���	����.�	�	 �	���	�����


96



97

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


:	
	
 ���	��������;
 ��	����
 �	���	���������"
 E��	�
 @aF
 ��
 ��
�	�	�	
 �����������"
 �
 �������

�������"
����	����
�	�	�	;
�����
 �
�	���	�����
E��	�
`F�
D��	8
����������������
����������

��	���
@�
S�
a�
@>�
@A�
@`�
"��
���������	
����-�
E��	��
@�
S�
@>F
��

���
E��	��
@A�
@`�
@aF�


��	���
 ���	��
8���"
 �	����(���"
 �
 ��������"
 ��-���"
 E��	�
 CF
 ��	
 ����	��
8���"
�	���	�����
 ��
 ��
���(������
 ����"
 �	�	�
 "�
 �	�	
 ���.�"�	
 �
 	����	
 �������.
 �	�������"

�	���	�����
E��	�
PF�
 
����������
��
��
�	�	�����
���	�����
E��	��
S-6-`F
��	���
�����	
���
�

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

3�-���$
� ��1
���
/�0��1�� �
-��!�����
 
�"
 ��	����	�	�	
 ���	����.�	-������	�	

��
���(�����
�	�"��(
�1

� ���	��
��������
	���������;
�	���	�����
��
���	����.�	�	
�	���	�����#
� ����������
;;
	���������.�	;
���������
��
��
�	�"
�	���	���#
� ������������;
 �	�	��
 ���������
 ��
 �����
 ����
 ��
 	�	�U"�����
 ��
�	���
 �
 ��-���


������������
��
�	�
������

��
���(�����
��	�	��(���"
	������
�
�����
��
	���
$
��
���$���1
���
/�5����������1�H
� �
 ����
�
 �����	;
 	���������.�	;
 ���������1
 �F
 ��

��
 ���8��
 �	���	������
 �F
 ��
�	�
��



�7�	�	
 ��

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

���	����
�����#

� ����	�����
 E�tON�ty�GwI
 E�����F
 – ���	����"
 �	���
 ��	�	�����
 ������"��F�
 �	��	
 �	���

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

�	����������#


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

�"���
����
���

������7���"
�	���-��
�	�����������


$�-���"
:	
	
���	��
�����(���"
��
�	������"
�
����.�"��"
��
���(����	�
�	���	�����
�

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

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

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

���	
	�	��"
��	
��	���
���������"
– 
	�����	
���	����	������

��
	������
��������
	���������;�

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

	���������.��
���������
���8��
�	���	�����
��
;;
��
�	�"
�	�������
E����
5.9).

/���������"
���8��
�	���	�����

��
�	�"
������"
^��������	���� 9����������	����

!�������	��
��
���(�����
�������
��
��
���8��
�	���	�����

�����(���"

��-��
�����������
��
�	�
�����
����"��



	������
��
���(������

@
������� >
������� C
������� P
�������
�
������������� !�������	��
��
�	�
��� X	�	��	��
�	���	����
+�����	������ !�������	��

��
�	�
���
X	�	��	��

�	���	����

!��������
��
�	�
���

X	�	��	��

�	���	����

/�	����	���
��
�	�"
������"

!	���	���

�	�������(���"
��

���������(���"
�


�	�	��	�	

�	���	����

- -

!	���	���
	��(��	����.
��

�������
�	�	��


���	�
�

�����������

��
�	�
����

*��. 5.9 1�� 
����
	
���������QC���
���
���������
	
����
-
���	�
�
�
 �
����
	
�
� �� ������	
 H
�	
��
��
������
��
��H
����
�����������

97



98

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

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

�"
��	�	
��	
������	�����	��

�����	��
E�
��	�	�����

���������
 �	�����;F
 ��	
 ����� ��������"�
 ��
�	��
����	�� �� ����	� «!	���	���� � �������* �
"�	��� ���������
�	�	��	�	
��

����
%
	�	�
����
���
���������	����
���8��
�	���	�����

�(
"�

-���1
 �	��	��"(
 ���������;
 ��	�	��	
 ���.�"��"
 ��-����
 �	���	�7(
 ��	���	�
 ;�
 ���	����"�

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

9�������������"
 
	��	�"( ���	������� �	���� �������� 	���������;
 ��
 ��
�	�"
������"
���8�� �	���	������
�	8��.
�
"���
��(
�����
	�	����	���
E�����
S�SF�

7
-��/
�I8I�
��
C��	
�����	
��
���	��������
��H
	
�
�
�L�����
��	
�������QC���
���
�����

�
��
��
��
�

%������

����������	���	�	
������	������"
���8��
�	���	�����
���-�. 9����. D����.
 c�������.

!	���	���
����7(

�����	7
���	7


���	���.�	�
0�������

��
�	�
����


��
�	�"7���"
���������

���������	;
���8��


�	���	������

!�������
��
�	�
���

�������(


���	�������"

�	���	�����

X	�	���.
�	���	���

�������(


���-	����	��

��	������

!�������
��
�	�
���

�������(
��	������


"��
����-�(

�	���	����
�


�	�	���.
�	���	���
–
�	��
��

�
;�

����-������

!	���	���

����7(
�
�	���
�

�
�����������

��
�	�
�����

&
�

	�
��
� 3�	������"
��U"����


��
�	�
���
�
�	�	����

�	���	���	�
��
�(

��
�	�
���
��.��

���	���.������

�	
��.��

��
�	�"
������"

���	�7(
�	��������


�������;�

!	���	���
��

�(���"

�������
�	���������


�������"��

 ��8��
��
��(

��8��	;


���	���.�	����

9����������	���� ���8��
 �	���	�����
 
�(
 "�
 ����.���
 
�����7�� ������� ���
���
���������	���	; ���8�� �	���	����� ��-�� ��
�	�
���� ��
���(������ �� ���"��	� �"
�
��	������� ��

����, "�� ����-�7���" � ��
�	�"
������� �	�	��	�	
 �	���	�����
 9�"

���	����.�	-������	�	
��
���(�����
��1
 �	���	���
 ���	����.���
��	������
 �	���	���
 �
�	�
��

E��������F
 �
 ��
�	
8����
 �	���	���
 �
 �	�������#
 �	���	���
 ��
 �	���-��	��	�	������
 	������.

E"�:	
��
(F�
X	�	���. �	���	��� �		�
���( 
�"������� 
����������	�����
���8� �	���	����� �
������ 	��������	�	 � ����������	�	 ���������"� �	-�	����	�	 ���������"� ������� ����	���
� ���������
�	��������, �����	���.

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

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


�"��������
 �	���	�77��
 �����.
 ������	��.
 �	�������
 W�����������
 ���������
 �������7��

���������1
 �F
 
	�"�����"
 ������
 ����.
 ��
 �F
 ������������
 ���	�������"
 ���������
 &�.����-

����������
(
�����
��
�	��
����	����
:	

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


)	8��
 ��
�����
 �	����
 ����
 �������
 ��
�	��
����	���1
 �����
 ������#
 �����
 
	�	
��

E�������F#
�����
��������#
�����
���������.
E�����
S�AF�

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

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

�������
 �	���	�����
 o25p�
 �
 ����	����������
 ������	�����	�	
 ���"������"
 
�"���	���

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

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

�	������


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

���
 ��(
 ���������.
 ����	


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

������
 �	������

���	�����.�	�	
 �����	����������
 ����-
 �	��	�	
 �	
���
 ������.
 o8p�
 D�����
 �
������;


98



99

�	���	�����

	
��	�
�����
�	8�
�������
>-C
�	���
�
��
�������
��
���(������
– 
	
S
�	����


7
-��/
�I8)
��
C��	
����
��
��H�	
�����
���
������H
������
���	�� 
	��
���
���� �� ������	


%�

������


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

	�����
��������	���


�"���	���
������

��������������
���������

	�U(��
��
�	��
����	���
 ������������

�	��	��8���"


1. ^����

������ $	����
��"���
������ <
�.�����
������� !	���	��
�	�������"


������
2. ^����



	�	
�� $	����
������� /�������

	�	
� !	���	��
	�������"


	�	
��

3. ^����

��������

$	����
	������	�	

��������

/
�	����	

	�	
�
�

�������

���.�"��"
��-���

�
����
������

4. ^����

���������.

W�����������

���	�������"
���������.

9	�	
�
�
��������

������������
���������.

���.�"��"

���������.���
��-���

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

�	���	�����
�

�:	
���	:��	��
��	�7��.�	��
��������
E�����
S�`F�

7
-��/
�I.7
0 �
M����L
���	
�������
	
����
�
��
���
������H
�
C�
��������
�����

W��� ��������������
�����
�	�������"
���	����.�	�	
�	���	�����
+�����	���������
�	���	�����
 /���������.��
�����������"

@�
���-�.

$	��	�����"
	������
������
�	���	�����1
����

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

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

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

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

�	8���	���.
��
���(������

/�����
����������
����������;�

����	�	-��	�	����	�	�
������	�	�	

��
��-��
��

����


>�
9����.

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

���	����.�	�	
�	���	�����1
���	����.���

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

��	�����

D�����	�	
���	����
�����
E��
����

����	�	-��	�	����	�	
��

���F�
"���

	����
	��	����
��	;�
	�	�U"�����

��
���
���	������
	�	�U"���

�	���	�����
��

	
���	��
	������
9���������"

�"���
������.

�	���	�����
��-��
���8���

C�
D����.

$	��	�����"
�����
���	��
8���"
�	���	�����

��
��
���(������
����
�
����

���	�����.���

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

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

��	�����
��

	�"�����"
����
��
���(�����

�	:	

 ��	����"
��������	;
�����
��

������������
���	�	;
�����������;�

:	
����7����
�
������	�	���

����	�	-��	�	����	��
��

����

����������;
�	:	�
"��
	����(

������"
�	���	������

P�c�������.

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

�
�	��
�����
���	����.����
$	��	�����"


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


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

�	�	���.
�	���	��
��
������

 ��	����"
��

���
�������	�	

�	���	������

99



100

�	

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

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

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

��	���
�	;
���	�����;
��

��-��
��
�	�
����
��
����
"��
��������
������	������"
�	���	������

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

��

���
�	���	������


S�
 0��������"
 ���	����.�	�	
 �	���	�����
 �
 ��-���
 ��
���
 �����������	;
 
�"���	���

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

�����������	;1

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

�"
���������"
E���������"�

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

��
������"�
��"�����
���	����
	�����;

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

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

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


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

��
����(���"
��
������
����"�����1


– ��
 ���8��
 ����������1
 	�����(���"
 ���	�����"
 ��	
 ���������7
 ��	
����;�
 
 ��	�������

�������
�	����"��#


– �
 ��

���
 ��
���
 ��	
 ���������"
 ����	���	�1
 ���	�����"
 ��	
 ����

 �� ���
 ����	����

��
���(�����#


– �
 ����	�	-��	�	����	�	
 ��

���
 ��	
 ���������"1
 ����	��
 �	��������
 ���	�����"
 ��	

��"������
���	���
��
;�

8����#


– �
�	�����.�	;
���8��1
���	����"

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

��
����-��
��	
����;#


– � ��

���
������-��	�	
��
���1

���
��
��	����	;

����	�����
��
���(�����#
– �
 ��-��
������	�������
��
�	�
����
– ���������
�	�	���
 ���	�����"
:	
	
�	���������


��
"��
��
�	��
�(
��
�	�
���
A�
/���7����"
������������	���
�	�������"
�	���	�����
��	�	��(���"

�
�.��7�����"
��



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

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

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

+	�������"
 ���	����.�	�	
 �	���	�����
 �
 �������
 ���������"
 �	�����	�
 ���	����.�	-
������	�	
��	����	�	�	
��
���(�����
�
��������.
��	���
���
�������	
��
����
S�10.

3�	��
 S�
 @?�
 @@ ( ���	���������
 
�"
 �������"���
 ���	����.�	-��������
 ��
���(����
 ������

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

��	��
����
�	��
	���	��7(
-��
��
���	:�����"
�	����
��
	�U(��
�	���	���������"
���	����.���

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


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

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

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



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

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

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

�	�����	�
��	����	�	�	
��
���(����� [55].

100



101

*��9 5.10 %��
�����L
���	
�������
	
����
�
��
���
������	���������� �
	������
�
H	���
�����
	
����
-
���	�
�
� �
����
	
�
� �� ������	
�	�����
������ 
��C

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

5. /�U(�� ���	����.-
�	�	
�	���	�����

<�	�����"
)�����.
�����8

A�
 ��
�"
8���(�	�	

�����
���	����.

~�
�����	
�
�����

$	����	�
��������������
$�������"
���	����.

P�
 �������"
���	��-
��.�	�	
�	������

%��	��
 ���
�"
&�����

C�
!����������"

����	����
�
&99!$

%��	��
�����
�	������
 ���
��
�����
�	������
&�����
�����
�	������

>�0��	��.����
�����-
�����
��
���(�����

$	����	�
$���

<�������

@�
 ��
�;
�	������

���	����.�	-�����-
�	�	
��
���(�����

<�������"

%��������"


��	
���	��
��	�����

`�
��������
���	����.

��
���(�����

&�����	�	�����

&	��

�"
�����
&	��

�" ��
���(�����
)	
����	����

a�
 ������
�	�����

���	����.

<	���-��
&9$
��	����

$���	��
����	��
8���"


Y�
&���"���

���	����.�	;


�"���	���

���
����"
��-���

	���
����"
��
��	����-
�	�	
�����������"

%�����-��
&9$

���
����"
�	���-���
�����

@@

�
��
�.@?�
0��	����.��
����


��
����	��
�	�����

��
���(�����

1��
��������

0������
��	
Q��	
���

�
����I�	
Q��	�

;T������
@@�
^���
���	����.-
�	�	
�	������

��
���(�����

0���7��
%�
�����

@>�&�"������
���	-
����.���
��
�	�
����

<�������

*�
I
��
��
�M

�


H

 �

	

�
Q
��
��
���
�

	

��
��


�

�
�

��
�

��
��
�

_�������$!��$� ���$��$�-����	/��
��:

�
�

Q
��


�
��

Q

��
	�
!�

�

�
C�
�

��
��
"�
��

��
�	
�

$�
�C
��
��
��
�

��
�	
�L

�
�
�	

�
��
�

��
�

	

��
��


�

�
�

��
�

��
��
�

!������;

��
�	��

<��
���"

�	���	�����

/�U(���
�	���	�����

�
�

Q
��


�
� 

�
��
��
��

�!
��
��
�

��
�	
�

��
�

	

��
��


�

�
�

��
�

��
��
�

)��	
����.

�������������.
0��	����.�	-
����������

�����������"
/���������.��


�����������"

!�
�	��


�����������"

����G	
����
 
�����
���
����
��G

1
�����
��
�
��
����g

D��
$�����������"

�������7
��

�	��������

	�	������"

&�

9���������$�-����
	/��
��:

%��	�������"

�������7
��


�
	��	������"

$������ �	�����

 /���8���"



$	��	���
�� ���	��
8���"

101



102

@9T� �1*%$+#�0/�#� #�0)*��7�)(� #�8�*�%&#'��-%�%+#)(5��,��
:%67:1757��.�#���$%&#'��,�����)*�+#�,�

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

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

�"
����	������"

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

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

��	����	�	�	
��
���(�����.

9�"
 ��	�	
 
	�����	
 ���	����	������
 ��������
 ������������
 �����������
 ���	�����.�	-
���������	�	
���������1

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


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


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


���	����.�	�	
�	���	�����
��
����	���
�	���	������
;�	���
� !��
�����$� ����$
/�0��-
���$��1�� !����	��$�1�� !��!����	�$
 – ��
 ��	8���


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

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

�	���	�7
 ;�
 ���	����"�
 &�	���
�	
 	���7����
 ����
 ��������������
 �	������
 ���	����.�	-
������	�	
 ��	����	�	�	
 ��
���(�����1
 ���������
 ��
 "�����
 ���	����.#
 	��"��
 "�����
 �
 ����

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

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

���������
 ��
 ����

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

 
8����
 ���	����.�	�	

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

	���������.��F�
������������
�

�������
���	����.�	;

�"���	����

&���
���
 �
9	
����
 3 �	�������
 ��
�	��
�7��
 ����
 ���	����
 	�������
 ��
�7��
 ��������

��������������
 	�U(���
 ���	����.�	�	
 �	���	������
 �������77��
 .	�	
 ��������
 
�������
 ��

����������
 <���	�	�	����
 �	�������
 
 �	�����.�	
 ����	�	���
 ��
���(�������
 ����
 �	�������
 <�

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

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

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

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

98����	�
 ���	�����;
 
�"
 ���������"
 ������	�
 �	��������
 (
 �����������
 ������	��

���������
 ��������
 ����
���
 ��
 �����
 ��
���(������
 <	������
 �	�������
 ������	�	�	
 �������

(��$8� ���
���� �) 
	��	�"7��
 	������1
 
�������
 �	������
 ��
���(������
 ���������
 �������
 ��

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

��	��
����������
�
���������������

D����
���	��
�	�������
���	�77��
��������
	�������

	��	�"7��
	�������
�
	
�	�	
�	���

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

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

���	����.�	�	
��	����
�
.	�	
��������������
����������
	�m����	�������
���	����.���
��	�����
�

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

�������5� �
� !��
�����-�����
����� �/��:$
��
� $!��$�$�	��� �������$� ���$����� �
�
���������1 �	��
	����
 
�"
 ��.����-
 ��8�����
 ��������
 �	�������
 "��
 �������
 �
 	��	���

���	����.��
����. �	���������5����!���������
��	��$���1��!�H

102



103

� �����$�� �
� 1
����$�� – �� ��
	�	����"
 �	����
 ��	8������
 :	
 ����	��7��
 �	�����

����	���
���������
�����
��
	�	����	���
��	����	���
��
���(����#

� .��
�	�$�� – ��
 �������
 ��
 
	�"�����"
 ��
	�	����"
 ��	8������
 ��
 ���������

���.��	�
�����
 9	
 ���
 �����-�
 �����	��7��1
 ��
�	
8���"
 ��

 ��	
�8��
 	������.��

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

���������
�
����
��
���8������

�������
���������
�	���

	��
�	�	
�	
����
oY5];

� ��1
���
/�0��-��	��	�� – �����������7��
�	�������
��
�	8���	���
 
	������.�	;
�������

���������" ���	������
�	��������
���
���"
E�����
S�aF�

7
-��/
�I8&
����������
� 
�
H����-�����
�
���
���G	
����	 ��	
	
����

"������	��
H	������
��
���
����
c����� !������.
E��������
�	��������

:	
�������(
.	�	
���	�����F
0��	�����.��

8����	

�������
�	
*	�%����
1. %��	�����


	�	����	���

 ��������

������

9	�"
������������
������
�
S?
Z
9	�"
���
	���
������
�
@?
Z

+�����	��
��������� �
@�
@-
��
@-���
��������
	�����

2. 3�����	��

��������

��
���(�����

%�������
�������

��
���(������


����-���
��
����
�	�	�V"����


������1�
�
���	
 +�����	��
���������
�
@�
@-��
@-���

3. $���	��

��������

��
���(�����

3�����	��

��������


��
���(������

��	���	����
��


��
���

������1�
�
���	


+�����	��
���������
�
@�
@-��
@-���
����@Y

'X�
���*�
�	���-��



8�����
��*	���	�� ��-���%����


4. $	����

��
���(�����1

%����� /��"�
���������;
�
S?
����(��	
!��������
����77���
�
>S?
	��� � +�����	��
 ���������
 �


2, 2-��
>-���
� -�����.
�	����
�
� ���
	��

	�	�	���

 ���
�( /��"�
���������;
�
@?
����(��	
!��������
����77���
�
S?
	���

)��� /��"�
���������;
�
@?
����(��	
!��������
����77���
�S?
	���

)���	 /��"�
���������;
�
>
����(��	
!��������
����77���
�@?
	���

5.  ������


	�	
��������"

<������� - $�(������.��

	������� ��	:��� ��
���(�����
���	�	
�������

6.  ������

	���������;

	�����

T�����������. %�
�������� &����
��	
	����	��

�	������3������������. %�
��������
�
�	��	��
	��"��

 ��	:��� &�"������
7. <���	������"


��	�����	�	

�����������"

� +�������
����	������" %�����-�"
���	�����"

��
���(�����%�
����( %�
��������


8. &�"������

���	�����.�	-
�����������

��������

�
 +�������
��"������ %�����-�"
���	�����"

��
���(������
�����
��	

	����	��
�	������&���( T
����
��
����	���
��	

	���8��	���

9. 7����$��
��	��	�

&�"������ �>?
	��� _�����.
�	����
�
���
	��

��	
��

	��������
:	


��
����
8�7��
�����������7!����������" %�
��������
���	�����
���%���

10. +�����	��

�������

� +�������
��"������ +�����	��
���������
�>�
>-��
>-��&���( T
����
��
����	���
��	
	���8��	���

103



104

��-��� !��1�
����� !�������$�
 ����	�	����
 
�"
 �	���	�����
 ��
 ���	����.�	-������	��

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

�"
����-���"
���
���
���	����.�	�	

�	���	������
 &�
 ����
 S�@?
 ��	�����
 �����	���	
 ��
 ��	������	���	
 ��
 �	����������7

���	�������
 ������.�
 ����	�	��	���
 ��
 ��	����	���
 ��
���(������
 ������
 �	�������

����	�	��	���

�"
���	����.���
����.
�	�������

*��. 5.11 ,�� �	
���� �
��
���!� �
�����	�U��L
��
�����!�������V�H
��
� ��������G�
	��
��	
��!�L�������	���������� �
	������

�
H	���
�����
	
����
-
���	�
�
� �
����
	
�
� �� ������	


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

�
�������"�
��7��
������.
�������.��

��
	�.��
���� ��!�$��� !������� ���������1� (
 �������
 ���	�����.�	-�����������

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

 ���
 �	�������"
 ��

����	��
8���"
 �	���	������
 <��
���
 ��������������
 ���	���
 �	���	�
 �	���	�����
 E�����
 S�YF

��	��	

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

:	
	
;;
�����
���;
��	
;;
�����
����

]�
��
�	
�
�����
S�Y�
������"
����	���	�
�	��������	���.
:	
	
�	���	�����
(
��8�����

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

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

	�	����	�	
��
�	
��


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

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

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

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

�	�
������

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

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

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

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

��-���
��	
����	��
8���"
�	���	�����#

� �����-����	�	
 ������
 
�
 ���	���
�(���"
 	���7����"
 
	�"����	�	
 ����"
 E��	
 ����	���F

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


~	������
�������

)���
������	����

 ���
��
������	����


%�����
������	����

+�����	�����	
 	���8���1
 ���	����	��7���"
 
�"

���	��������;

�"���	���
��
���(�����
�	
	
�	��-
�	�

����"���
 E@ 1
 ��
���(����	�
 3W D�
 0�	����
 0&+0&�

0��	�	���
 !�����.
 
�����	��
 0D$�1
 37
8�������"
 �

�������� D���	-3���������
��
3�����-��������
��
���F�

3���-
������	�����	
���������
��	�� ��
��7��
�	
��"
�

���	������
 ��	�����
 EConcord XAL, Exact, NS-2000, 
Platinum, Scala, 0������1
 �	��	�������.
 ����
8����,
4tw4vNOMJN�
3/  -!	��	����"�

X���������
��
���F�

^���	��
 ����������"1
 ���������"
 ���	�������

��
���(��������
 ��7��
 ���������	����
 ������.
 EJD 
Edwards, MFG-Pro, Sute-Line, Axapta, BPlan �����
 ��

���F�

&�.����-
������	�����	
�	�������
��
����
���
^���	��

����������"1
 
 ��
��:���"
 ��������	���
 ���������"

��������
 ��
���(�������
 ��
 �	��	����"��
 EmySAP, 
iBaanERP, Business Studio, Oracle Applocations ��
��F�

104



105

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

�	���	������

7
-��/
�I8`
�
�
�
���� 
	�!� 
���
���
���
�����

�	����� �������

�	�����

+����

��	"��

/��������

�����
�� _�"�
�������"

@�!	�����������

�	�����

E���	������"

����
��
���
���

�	���	�����F

� ���	������"

����

�	���	�����
��

.	�	
���
���

��:	;
����	7

���������"#

� �	���	���

��(

���������

����������

�����������

��
�	�
����

��
;�

�	�����#

� �����

�	�����

�	8���

�	�����7

��
	�������

����
�

�	������7

�	���	�����#

� ���	����"

���	�����

�	"���	�	

��������"

	

�	���	�

����	�����

��8���"

�����	����
;�

�������#

>�
�	�����

:	
	
	��"��

�	�����	;

���	�����;


� ��
��-�	��

��	
 ��
	�����"

���������

���	�����;#

� ��
��-�	��

���������

�	���	�����

�	��������#

� ���	��

���
	���������

��
 �����������

�	���	�����

� 	�����������

�������

�	��������

�	���	�����#

C�
�	�����
�

���	��
����.

� �����	
8������

����
�"
���
��

	��	����
����.#

� �����
�����

���	�������

�	���	�����

� �������
���"

��	����
��

��.�����

����	
�#

� �����	����

���	��.

�	���	��
 ����

�	�"����"#

P�
�	�����

��
�	��

���	�����.���


8����

� ��.��
	�	�U"���

:	
	
��

��	�����	;

���	�����;

� �	�������
��

���8
�

��
�	��
�7��

������	���

� ����	������"

���	���	����

�	��������#

� ���	8�������

����	������"

���	�����;#

� 	�����������


8�����

��������	;

���	�����;#

� ������"����

	�	�U"���

����	����#

S�
+�����	-
������
����-
�����8���"
��	

��
	�����8���"

�	���	�����

� ���	��
8���"

�	���	�����
���

�	����
��	�	

�������

	��	���-
�	���

���	�����.���


8����

��
���(�����
�

	���������.�	-
����	�	������

��	�����#

� ��
	�����"

��	����.��

�	������������

��	�	��	

�	���	������

� ��
��������

�������


	�	
��
�

�������#

� ���
	������"

�	���	�����
�
���������

������	�	;

��	
����	�	-
��	�	����	;

���8��

��
���(�����#

� �	��������"

�����
��

��������
�

�	���	��

�7
8�����

� ���	��

���
	���������

��
�����������

�	���	�����#

� ���8���"

���	���	���
��

"�	���

���	����.����

��	������

��
���(������

� ������"

����	���	�

�	�������-
�	���.
:	
	

�	���	�����#

� 	���������"

������	�����	�
��
�	���	�����

��
�	��
�	

���	����.���

���"�
��

	���8���"��

105



106

9�"
 ��"�����"
 ����
��	�
 ��
 �	����
 ����	������"
 �������������
 ������������

���	�����.�	-���������	�	
 �����������"
 ���	����.�	�	
 �	���	�����
 ��
 ���	
��	7
 oAap,
�
���	���	7

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

	
���	��
8���"
�	���	�����*�
�	8��


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

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


� ������	���������
�	���	������
� ������	-����	�	�����
�����������"#
� 	���������.��
�����������"#
� ��������������	-���	
����
�����������"#
� ���	�����.�	-����������
�����������"#
� �	������������
�	���	������
X������	

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


"��
�	����77���"
�
����	�	�
E���� 5.12).
$�����
 �	������
 ���	����.�	�	
 �	���	�����
 ��
 ��	����	�	��
 ��
���(�����


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

������	�������
��
������
���������"
��
�������	7
-���	71

k
��

?

	
>??
�����
– ������.
������#
k
��

>?@

	
P??
�����
– ����
��.
������#
k
��

P?@

	
A??
�����
– ���	��.
�������

*��. 5.1=�:�
H�
	
�U��
�
��
V���
L�"�
������ ���
�����
�����H���
����
�
���
���������
	
����
-
���	�
�
� �
����
	
�
� �� ������	


<�
 ����	��
 �������"
 ��������	���
 ������	������"
 �	���	�����
 ��
 ��	����	�	��

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


106



107

������	�������
��
������
���������"
��
�����
-������
��������

	
����������	�	
����"
EA??

�����F�


T�������77��.
 ����	�	�
 :	
	
 ��������	���
 �	���	�����
 ���	����.�	-������	�	

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

�
�

�
6

1i
i2Z                                                            (5.1)


�
 Z – ������
����	���
�	���	�����
��	
�	�	��	���
������	�������
��
������
���������"#
i2 – ���������
�����	�����
�����
��
�-�
��
	�
�������

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

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

	
���	����.�	�	
�	���	�����
��

����	���
 �	���	�����
 (
 �/��:$
��
� ��$�
� �����	��� ���������1�� �
� !��!����	�$�� �
� �
!�
�
���
!��1���$����	�������������$8�b	�	
��	�	��(���"
�
�.��7����
�
���	�
��������
E�����
S�@?F1

– ��	����.��
�	�������������
– �	���	�������
�
��������	���
�	���	������
– ��	����.��
���������
�	��
�����
9	
���
	�	����	���
��
�	�����"1
��
�	��
���������
������8������
���		���������"�
���	��.


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

�����	�	���
��
-��
�	�	
���	�������"�


7
-��/
�I8(%
����G	
������	���H���
�����
���
�������
� �� ������	��H
��
 ���
���

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

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

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

– �	��	��
��
"�����

�	���������.
�	���	����#

– ������
�
���	��
8����

���	����.���
���	
��

���������"#

– ��
��:���"
�����������;

E������
��������F#

– ��8���"
������"#
– 
	���

��������	;
�	�	��


(�� ���-� 3-�
�	���F;
– �	���������������#
– �
�������
�	�	��
�


�	���
�#
– ������
�����
�	���	���� �

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

– �������������

– ��
�	��
�����
������

������ �� �	���	���� �

���������
�	��	��������

�������� ����	�	��
����7#

– ��
�	��
�����
���	���

������
��
��������"

�	���	����
����	�	��

����7#

– ��	
����������
�����

�	���	����#

– ��"������
��������;

�	���	�����#

– ��"������
�	������	�	

������

�"
�	���	�����#

– ������
�
���������
��


���	����.�	;

�"���	���

– �����	��������

�	"�����"
�����	;

�	����;#

– �	��8�����

	
�	����;

��-	�	
����	����#

– 
	��	����������

�	��
����
�
��	����


������"�#

– �����8���"
�	�����.�	;

��(�����#

– 	�’(������
��������"

	

����	����#

– �	�����������

�	���	����#

– �������"
�������

�	���	�#

– �	��-���"
��	����.���

����
�����
��
�	��
�����#

– �����������

	 ���8�	���

	�	�U"�����

107



108

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

��	����	�	��
 ��
���(�����
 E����
 S�@3-5.20F�
 "��.
 ����������(
 �	8��.
 -��
 ����	������"

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

��
�	��	
�	��������
���
����

*��9 5.13���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �;�

*��. 5.14���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �=

@�
X	�	���
���
���"

���	����.�	�	
�	���	�����


>�
0��	����.��
����

��
���(�����

C�
D��
���	����.�	;
��������;
��	

��������;
�	������
��
���(�����

$�H�
"�����C
"����B�������
���
	
����
�
��
���
�����

@
����

@�
D���������1
@->

��
��	�"�	�
@-2
���"�"

>�
��
�	�	���.
�
�	����
�	�	���.
����

C�
!		�
�����"1
��������
��	�����

���������
��

���
�	���	�����
��	

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

�
�
����
C
"
����� �

@�
 �����
��	�	��
��
���(�����

��
.	�	 ���	����.�	;

�"���	���

>�
 �����
��	�	��
��
���(�����

��
.	�	 ���	����.�	;

�"���	���

C�
�����������
�	������

SWOT-
�
��H

2 ����

1. D���������1
@->
���"��

>�
��
��
���"
��
������
�

��	����
�	�	���
��������.

C�
D���������1
@

���

1���
�
	"���
�
��H� 
� ���
H���
!�
 �� ������	


P�
D��
�	:�
���
�	��������

�	���	�����

P�
!		�
�����"1
����
8��

��	����
��	
��������
�	�	�	;

�����

108



109

*��. 5.15���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
�
�
���
�������
� �
����
	
��� �� ������	�4���
 �T

*��. 5.16 ���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �?

*��95.17 ���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �@�

1. 0(��������
�	��
	��
�	���	����	���

�	��������

�"
�	8�	;
���	����.�	;
����

2.%����	�����"
����������
�	��������


1���	������������� �� ������	

	��
���
����
	�� 
�
H����

5 ���� 1. D���������1
1 
.

2. !		�
�����"1

����������	����

1�
�
	Q������
C
���
�
C
"
����� �

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

���������"�
��������
������
�
��"����

������������

�"

	�"�����"
����.

2.!��������
�������;�

3./���7����" ��������
�������;� ��
���
���
���������;
�
��-���
��
���
�����������	;

�"���	���

$�H�
"����� ��� ����	����� 
C��
	��
 
�
H����	����
	
����
�
 �
���
�����

4 ���� 1.D���������1
1-2
�.

2. /�	�U"��	��

�		�
�����"1
�����

��
�	�	��
��	����

*
C
"��H�����"��H�
�
HI��������
�
�

�
C
"
����� �

1.��	����� ��-���
��

�.�
:	 �����������

�����
��
�����

>�
��������
���	����.
�	����"�	
�
����	����

3. 0����������
�	��������	; �	�	���� ��

�����
���	����.

$�H�
"�����"������	��� �!�

3 ����

1. D���������1
?�S

�"

2. !		�
�����"1

����������	����
��	

��������
�	�	�	;

�����

*
C
"��H�����"���
C
"
��
��� �

109



110

*��9@9;h ���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �S

*��. 5.19 ���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
�
�
���
�������
� �
����
	
��� �� ������	�4���
 �e�

*��. 5.20 ���
��H
������H
!
���M
�
�L
���	
�������
	
����
�
��
���
�������
�
 �
����
	
��� �� ������	�4���
 �h�

1�
 9�"
 "���
 ����
 	���������.���
 	
�����
 ��-
	���
��
 ��
�������
 ���	����.���
 �	��������

E��

����
��
�	��
�����
	�	��)

2. ���������
 ���	
8��	��� ��
���
�������
�	�������� �
�(�����;
���
���
��
����.

1
C��
	
�
��
�
"�
�
� �������� 
�
H����	

7 ����

1. D���������1

2-C
���"��

1�
����
���� 
�
E��
�	��
�����
	�	��

��

������������

��

�����
��������

��	����F

@�
 $	��	���
 �����
 ���	��
8���"
 �	��������
 �

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

2�
 &������"
 ����	����
 �
 ��	���
 ���	
8���"

�������
�	��������

3. $	��	
�� �	�
 ��
�	��
����	���
 ��

���	��
8���"�
�	���	��
�
���������

$ �
	
�Q������
H�
C����!  
�
H����	

8 ���� 1. 3����������.

��	����
 �����-
����7 A
���"����

��	

����-�

����	����H�"���
���
�
C
"
����� � ��
 �����
	���
���
����	����	


1. %����
 �������;�
 
�"
 	������

�	���������
 ���������
 ��"��	���

����������
��U"����

>�
����������"
��
�	��
������
	���

��
���	����.��.
�	���	����

C�
%��������"
����������
����	���

�������

�"
�	��������

$�H�
"�������	�C���

�����!� 
�
H����	

6 ����

@�

D���������1
�
����8�	���

��

�	�����
��
���(�����
@-3

���"��

>�
��
��
���"
��
������1

����������
�	����"�

����������	
��
���(�����

1�
����
���� 
�E��
�	��
�����

	�	��
��

������������
��

�����


����
8��
��	����F

C�
D���������1
@

���
!		�
�����"1
����
8��
��	����

110



111

%
 �	�	��	���	�	�	��
 ����	
�
 �/���
� �.����$��	��� ����$
/�0��1�� ���������1� ��	
����"


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

�"���	���
 ������
	�
���������;

���	����.���
��	�����
��	
��	����

	
��	���
�	�	
����"

	�"�����"
���	����.�	;
�����


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

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

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

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

���	
���
�������
�	���8�	���.
����	���
 �
���������
�	��������
������
 �
�����������
�	:	�
%

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

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

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

���(�	
�;
������	�������
����
	���
�	���	�����
��
���	
8��	���
����.
E�	�����
S�>-5.3) [2]:

>3 a�>2 a�>� a�>� b��>;�,                                                              (5.2)

;9�X�>;���-  >3 a�>2 a�>� a�>�),                                       (5.3)


�
>;� – ����������������
�������
�	���	�����#
;9 – �������.��.
�����
��

���������;
������	�������
������
�	���	�����#
>3+�>2+�>�+�>� – ����������������
������	������"
������
���������"�
	������
 �	���	�7
��


��������

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

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

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

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

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

�	���	�����
����"

	�	���
�	�������	-���	
���	;
����
���	��
�������7�

111



112

17*7+#��$(��*(0)%�(2�-A7*7+

1. �������	�
X�+�
)	8���	���
�	���	�����
�
�������
���������"
���	����.���
�	�����	�
2

X�+�
�������	��
/�X�
<����
/�%�
��������
22
��	�����
��	�	����
– 2010. – �
P�
–  �
`P-
78.

2. ������7�
)�)�
+	�������"
 �
������	;
 �������
 �	���	�����
 �
 ����
8�����
 ��������

��
���(����1
 ���	����
 
���
 ���
�
 ��	��
 ����1
 �����
 ?a�??�?P
 'W�	�	����
 ��
 ���������"

��
���(�������
E��
��
���
��	�	����	;

�"���	���F*
2
)�)�
������7��
– !�;��
>??a�
– 21
��


3. ���	-��
  �,�
 +	�������"
 ���������
 ���������"
 ���	����.���
 �	�����	�

��	����	�	�	
 ��
���(�����
 ��
 ����
��
 �	���	����� 2
  �,�
 ���	-��
 22W�	�	����
 ��

���������"
��
���(�������
��-��	��
���	;
�������
– 2014. – �
>�
E>AF�
–  � 126–137.

4. ��	�	� /�,�
 !	���	����	��
 ���������
 �
 �������
 ���������"
 ��
���(����	�
 2
 /�
 ,�

��	�	�
22
W�	�	����
��
���������"�
– 2012. – �
@�
–  �
a>-86.

5. ����U(��
/�%�
0��	��"
���������"
�	���	�����
��
��������
�	���	�����
������-��	�����
2

/�%�
����U(���
~�~�
9"�	�
22
���������
��	����
��	�	�����
– 2006. – �
a�
EA>F�
–  �
@AS-
171.

6. �-�(�
 ��)�
 3����������
 "�
 ����������
 ��������	�	�	
 ���������"
 ��
���(����	�
 2

��)� �-�(�
22
���������
��	�����
��	�	����� – 2003. – �
P�
E>>F� –  �PA-47.

7. 3������	��
 ~�%�
 )��������	��.
 �	���	����1
 ��	��"
 ��
 ���	
	�	��"
 1
 o)	�	���p
 2
 ~�%�

3������	���
/�/�
X����	�
– 9	������
9	�9����
>??A�
– >>@��


8. 3��7�
D���
 ������
�	���	�����
"�
����
	��
���������.�	�	
�	���	�����
2
D���
3��7�
22

W�	�	�����
��������
����	�
– 2004. – �
>�
–  �
`-12.

9. 3	.���
0�)� W�	�	����
��
���(�����1
�����
	����
2
0�)� 3	.����
– !�
1
������
>??>�
– Pa?
��

10. 3������
 ��+�
 /��	��
 ������	�	�	
 ����
8�����1
 ����
 �
 �����
 2
 ��+�
 3�������
 – !�
 1


)	�	
��
@YY`�
– @???
��
11. X�������	� %� )�
 T���������
 ���
����������������
 �������1
 �	��	��
 ��	��� �


��������
2
%�)�
X�������	��
��%�
~��	�����	� – /
����
1
����� 2005. – >?>
��
12. ������
 ����	�	;
 ��	�	����
 o�	�����	�	��"�
 ����	��	�	�����
 ����	��	�	�����


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

���������;�
 ���8	�� 
�"�������p1
 D�������
 �	�"��"�
 ����	����;1
 ��	����-
	��
���
 2
 ��
�-
����
�
3�-�"���
X� 0��
0�������� %�  �
– !�
1
)���	��"
��7��
>??P�
– 680 c.

13. 9������	
0���
Q������
�����������
�	���	�����
���	����.
��
��
���(�����
1
)��������
�

�����-������
 �	���
 o�9	����->?>?1
 �����������
 �	������
 	����
 �	�	
��
 �������p�
 E��

9	������
>S->`
�����"
>?@?
��F
2
0���
9������	
– 9	�����1
9	�&DT
)/&�
>?@?�
– Y`C
��
–
 � 838-842.

14. ��
	���	�
 %�%�
 )	
��7����"
 �������
 ������������	�	
 	�����1
 ��	��"
 �
 ��������

����	������"
2
%�%� ��
	���	�1
9���
���
�
��	��
����1
?a�
?A�
?P
2
9��8�
���
�
������
	���
�

��
�
– !��
>??S�
– 224 ��

15. 0�������	�
  �%�
 +�����	��.
 �	���	����1
 ���	
�
 ��
 ���	�����.��
 ����	�	��;
 2

 �%� 0�������	��
/�%� )�����
– !�
1
<����"�
>??Y�
– C@Y
��

16. 0��	����;
 �
���������
– ��-�.��
�����
��	�	����	�	
�	������1
o)	�	���p
 2
��
��
�

������

��	���	��
 �)� 0��"-�����
–  ���1
D/%
'9���������.

��
'�������**�
>?@>�
– SCA
��

17. !���	�
 �)�
!	���	�����1
�	��	��
��	���
�
��������
2
 �)�
!���	��
��&�
!	����"��
–
 ���1
������
>??S�
– CCA��

18. !�"�(��
/���
&��������.
�	������
�
�����
 '!	���	����*
 2
/��� !�"�(���
/�%�
)�����
–
/
���
1
/&�<
���
/� ��	�	���
>?@P�
– a?
��

112



113

19. !	�����
 ��	��	�����
 	���������.
 !	������
 D��
��"
 EQf4fF
 T���������
 �������

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

D��
��"
 EQf4fF1
 !����	�
 ���	8�����
 !	������������
 	��	��#
 ����
 �
 �����
 – )��

����"���
>??P�
– 109 ��

20. !	���	�����
 ���
 ����������
 ���������"
 ���
���"����
 2
 oW���
 ����������
  �%�

9����	�����
�

��p#
�	

��
�
&�X�
9����	����	.�
– )�1
,����-9����
>??C�
– >`Y��


21. !	���	����
1
o�����
�	����p
2
oX�/�
_��
�����	�
%�%�
~���������	�
/�X�
9����U"��	�
~�)�

����	
��	p�
– !�1
!&WT�
>??a�
– >AP
��


22. !	���	����
�
�������
����
8�����
2
o/�9�
X�
�������.
�

��p#
����
��
�
/�9�
X�
�������.

– !�1
>??Y�
– >>S��


23. !	���	����
�
����������
��
���(����	�
1
o&����
�	�����p
2
oX���
~"-���	�
~�)�
X�(������

/�%�
c���	���
/�0�
��8��p�
– 0�����1
&���	��
��������
9� 
T���;���
>??Y�
– >`P
��


24. !	������"
�	���	������1
T������������.
�����
 ������
	�����	����
37
8����	�����
2

����
�
����
��y�Ky�
�
LKyOwMyN�
– oC�
��
�p�
– )�1
�������
3�����
3����
>??a�
– >AY
��


25. !	���	����
 /�)�
 $	��
 �������
 ��
�	��
����	���
 �
 �������
 �	���	�����
 1
 oW�����	���.

������p
 2
 /�)�
 !	���	����
 – $�8��
 
	�����1

http://www.rusnauka.com/6_NITSB_2010/Economics/59306.doc.htm. – &����
 �
 �������
 –
9	�����	
��
@S�?Y�>?@P�


26. !�����	
D�3�
!	�����������
	��	��
���	�������"
�	���	�����
�
����������
������	�	7

������	7
��
���(�����
2
D�3�
!�����	�
/���
�	�������
22
���������
��	�����
��	�	�����

– 2011. – �`�
–  . 139-147.

27. !������
 /� +���	��
 ���	����.�	�	
 �	������
 ��
���(���� 1
 oW�����	���.
 ������p
 2
 /�

!�������
 D�
 !�8
��
 – http://www.experts.in.ua/baza/analitic/index.php? ELEMENT 
_ID=11391. – &����
�
�������
– 9	�����	
��
@`�@>�>?@P�

28. ~��
����
 )�
  ������	�
 ������	������
  �"��
 ��8
�
 ��
�:��
 �
 ���������.
 2
 )�

~��
�����
i�
3��
�	��
#
o���
�
�����p�
– )�
1
��
-�	1
/����-3������
>??Y�
– >SA
��


29. )�.��
 ��
 !	���	�����
 ���
 �������
 ��-����"
 �
 ���������"
 2
 ��
 )�.��#
 o����
 �
 ����

,�X�
l��	��
�
 �&�
<�.����p#
�	

��
�
 ���
&��	����	.�
– )�1
+������
�
�����������

1993. – YA
��

30. )�:���	
����  ����������
���������"
1
�����
�	����
2
����
)�:���	�
– !�
1
^T~�
>??P�
–
CCA
��


31. )������
��%�
���������	����
��-���"1
	�
��	8�	�	
�
��	��	��
oW�����	���.
������p
2

�� %� )�������
 +�����	��.
 
�����	��
 – �
 P�
 – $�8��
 
	�����1
 �OO�1
 22

mertens.com.ua/articles/articles.html, 2001. – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?Y�?C�>?@C

32. )	
���
 �
 ���	
�
 ���.�"��"
 ��-���
 �
 �������
 ��
 ��
���
 2
 <�
 ��
�
 
-��
 ��	��
 �����
 ��	��

+� +� 3�����"�
���
�
��	��
�����

	�� )� )� _�����
– l��	���
1
l9DT�
>??P�
– 352 ��

33. )����
/�%�
�t
xGuGIMw�M
"�
��8����.
���	

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

�	���	�����
 2
 /�%� )����
 2
 )��������
 -���	.
 �����������	.
 �����	-����������	.

�	���������
 ���
���	��
 ��������	��
 
	��	�	�
 ')���
8����
 ���
�������������	.


�"�����	���*
2
 �����	�	��
1
9��b���
>??a
–  �
P>P-425.

34. &���	��
 &�%�
 +	����	�����
 �������
 �����	�	.
 ��:���
 ��
 ��	��-������

���
���"��"�
oW�����	���.
������p
2
&�%� &���	���
&����
�
	����	�����#
+X3/T
%�/

')XDT
 ���
 &���
 3������*�
 >??`�
 – � >�
 ��������
 – $�8��
 
	�����1
 �OO�1
 22

technomag.bmstu.ru/doc/63500.html – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?S�@>�>?@P�

35. &�������	��.
����
'!	������
X������	���*1
%�

����������"

	
����	���
<���
��
����	�	

�	�������
!�
1
>?@C�
– `P��

36. /�:��
��������
�������������
�
��
�
����	�
oW�����	���.
������p
– $�8��

	�����1

http: // www.askins.ru/index.php/princip – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?C�?C�>?@P�

113



114

37. /�����
�������1
T������
2
�	

��
�
�� X� X�"��	�	.�
)� �� +�
	�	�	.�
– )�
1
+������
�

�����������
>??@
– S@>
��

38. /�����
���"��"
�������
��
��������
	�:������
oW�����	���.
������p
– $�8��

	�����1

http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/EY-social-impact-assessment-services/$FILE/EY-
social-impact-assessment-services.pdf – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?S�?S�>?@A�

39. /���������"
�	�
	�	�	
�	�����7�
oW�����	���.
������p – $�8��

	�����1
�OO�1
22
����

management. com. ua/finance/fin013.html – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?S�?`�>?@P�

40. ����	�
 /�0�
  ����.
 �	����	�
 �
 �������	��
 �	��	
������
 oW�����	���.
 ������p
 2

W��������
 ��	�	�����
 99�WT�
 – 2011. – �S�
 – $�8��
 
	�����1

http://www.economy.nayka.com.ua/?op=1&z=750

41. �������	
 ,��
 !�����
 %�
 +	�������"
 ��������;
 ���	����.�	�	
 �	������
 ��	����	���

��
���(����
 2
 ,�
 �������	�
 %�
 !�����
 22
 W�	�	�����
 ���	����;�
 %���
 P`1
 ��	�����
 ��

�������
 ���-���"
 �
 ������	��
 ����	��
 ��	�	����
 1
 ���
 �����
 ���
 – /
���1
 0�������

��	����
�����
��
��	�	���	-��	�	������

	���
8���
&�&
T���;���
>?@>�
– C. 225–226.

42. �������
%�0� +�����	��.
����
8����1
&����
�	����
2
%�0� ��������
��%� _���-�	�
– !�
1
^����
���	�	;
�����������
>?@@�
– 408 ��

43. ������
�
����
0����������"1
&����
�	����
2
���� ������
��
– !�
1
!&WT�
>??P�
– 250 ��
44. �������	
 �&�
 !	���	�����
 1
 o�����
 �	�	��p
 2
  �&�
�������	�
– !�1
&���-^�����
 ������


2003. – C>a
��

45. ��������	
����
+	�������"
	����	�	-���������	�	
�����������"
���������"
���������


��
���(����
��
;�
	�V(
����
1
o�	�	���p
 2
����
��������	�
0��� 9��	��	�
/�%�
��������
#

o��
����
��
�

������
���������
����
– ��1
%�
-�	�
�&WT�
>?@@�
– CPP
��


46. ��	���
  D�~/�
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1
 
 http://stalo.delo.ua/ – &����
 �

�������
– 9	�����	
��
?S�?>�>?@A�

47. ��-���
 )� �
 !	���	����
 – ���	�����.��
 ��
�������
 ����������	�	
 ����
8�����
 1

o)	�	���p
2
)� �
��-����
$�)�
��-����
– D���	����1
!���3���-� 2004. – C`?
��


48. $�.�����
%���
���
��������������.
����
E�������
	���	�F
2
%��� $�.�����
22
����	��
�

�������
���������"�
– 1991. – �
Y� –  �
@-7.

49. $�
����	
!�0�
 ����������.
 ������
 �
 �������
 1
 o&����
 �	����p
 2
!�0�
 $�
����	�
– [2-�
 ��
��


	��p�
– ~�1
&	��.  ���-2000, 2003. – >`>
��

50. $�
������.
 %� �
 %�
�
 ������	�	
 �	���	�����
 2
 %� �
 $�
������.�
 D�%�
 $�
������.
 22

)���
8����
��
��
���(������	
�
T���;��1
�����
����	�����"
�
��	�����
�	������
1
���

�����
������
– ~����
1
%�
�������	
~�������	;
�	����������
>?@>� – �
`>>�
Ea@F�
–  �
>>@-
225.

51. $�
������.
 %� �
 D�	�������
 �������
 �	���	�����
 ��
 .	�	
 ���	�������"
 �
 �������

���������"
��
���(����	�
2
%� � $�
������.
22
%�����
~�������	;
�	�����.�	;
���
���;
1

���
�����
������
– 2011. – %��� 35. –  � 308-312.

52. $��	�	
���	
/ ~/�
$��	���
����
�	
��	��
�
�������

�����
�	
���	����"��
C-(
��
��

�	�������"
 ���������"
 /� $
 �
 W��	�����
 2
 o����
 ��
 ����
 "��p#
 – )�1
 XT
 '^����

�����
	����.
�
����������
�����*�
>?@?�
– @Y>
��


53.  �������
/�)�
 !	���	����
 ��
 ����	�������
 ��
���(������
 1 ���	����
 
���
 ��
 �
	����"

�����
 ������"
 ���
�
 ��	��
 ����
 1
 �����
 ?a�??�?P
 �!	���	����
 ��
 ����	�������

��
���(�������
2
/�
)�
 �������#
&9^
0�$
&�&
T���;���
– �������
>?@@�
– >?
��


54.  �������
 X����
 9	�	-�	
  �W��
 c����
�
 %����
 c�
���
 /�9�
 !������
  ���"
 &		������"

��	�	�����
 X����
 @�@?
 &�.�	����
 �	
���
 �
 ����������
 ������	����
 �������
 ��

�������
����	��
–  ���
1
��+���J�
>?@?�
– P`S
��

114



115

55.  ������	��
 &�)�
 T��������"
 �	�����	�
 ���	����.�	-������	�	
 ��	����	�	�	

��
���(�����
 ��
 ����
��
 �	���	�����1
 �	��
 �����;
 ��
 ���
���"
 1
 o�	�	���p
 2
 &�)�

 ������	���
 �%�
+�����	���
– /
���1
��
-�	
'%)%*�
>?@P�
– 181.

56.  �������"
�
�������
�����������	�	
���������"
����	.
2
o�	

��
�
����
X��
	���
3���

!�����p�
–  ���1
 ����
~����
@YYA�
–  �
>@`�


57.  ��	������
 )�0�
 )�������
 �	������	;
 ��
�	��
����	���
 �
 ��������;
 �	��	������	�	

���������"
 ��-��	��
���	�	
 ��
���(�����
 oD����p
 1
 
���
 ���
�
 ��	��
 ����
 1
 ?a�??�?P
 2

 ��	������
)���"
0�	�����
#
/
���
����
�	�������
��-��
- /
����
>?@A�
– >SP��


58. D���:��
 D�/�
  ���
��	���8���
 ��������
 ��������
 ��
 ;;
 ����
	��
 2
 D�/�
 D���:���

0� %� �	���	��
2
D��
�
/
����	�	
�	�����������	�	
�������������
– %���
>E>aF
– /
�����

2007. –  �
>a@-285.

59. D���:���	
 /�/�
 +�����	��
 
�"�������
 ���U(����
 �	��	
��7����"1
 &����
 �	����
 2

/�/� D���:���	�
– !�
1
!&WT�
>??C�
– SSP
�.

60. D��	��.
 ���	����	-����	��.
 ����7�
 ����"
 ����	��
8���"
 ��������
 A
  ����

oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1

http://www.pwc.com/ua/uk/services/consulting/operational-excellence.html – &����
�
�������
–
9	�����	
��
?S�?>�>?@A�

61. D������	
 ��)�
 !	���	����
 �
 �������
 ���������"
 ��	����	���
 ��
���(����	�
 2
 ��)�

D������	�
– <��	��88"1
%�
�������	

��8�
��8�����	;
���
���;�
>??A��
– @YP
��


62. T	�-��
 D�
 98�
 !	������������
 ���	
�
 �
 ��������1
 T����
 �	�	���
 
�"
 ���	�
 2
 ����
 �

�����#
�	
�
��
�
)�$�
W���	�	.
2
D� 98� T	�-���
!� ������	��
– )�
1
+�������
,&�D��

1999. – 527 ��

63. +�
��	��
 0�%�
 �����������
��	�7��.��
�	
���
 ���	����.�	�	
�	������
��
���(�����
 2

0�%�
+�
��	��
22
&����
���
&���
��-��
����	���
����	�	��.�
– 2010. – �
CA�
–  �
@@P-118.

64. +�����	��
  �%�
 T������������.
 ������1
 ��	��"
 �
 ���������
 ^���
 ' 	���������

��������������
����	�	���*
2
 �%�
+�����	���
– !�
1
�%$�/�
>??P�
– CCA
��


65. ���
9�
������	�����
�
�	���	��1
�	������"
�	���	������
2
9�
���# o����
�
����p�
– )�1

+������
�
�����������
@YY`�
– 800 ��


66. �	��	�
&�%�
T���������
����	�1
T����
�	�	���

�"
���	� 2
&�%� �	��	��
– )�
1
,&�D�-
9�&��
>??@�
– 239 ��

67. ���:
 ~�<� $	�-�����"
 ��8�������	;
 ��	�	�	-��	�	����	;
 �	
���
 ~�	���(��-+	�
�
 2

~�<� ���:�
/��� !	�8������
 22
W�	�	����
��	�	���	-�����������
�	
��7����"
30<&W 

0&+/$)�
– 2012. – �
C�
–  �
`S-78.

68. c���"�	��
%�%�
/���7����"
 ��������	���
 �	���	�����
��
��
���(������
 ���	�������
��

	��	��
�	
���
����	���
�	���	�����
2
%�%�
c���"�	��
22
T��������"
��	�������
��������.

������
�
�	�������
EW�	�	�����
����"F1
<��
�����
���
– !�;�
1
&���
�������
��-��
>?@C�
– %���

12. –  .343-353.

69. c�����
 ��%�
 ��	���������
 ���	��
8���"
 �	���	�����
 ��
 �������"���
 ��
���(������
 2

��%�c�����
22
��	�	����
� ����������
�– 2013. – �
P�
–  �
@P?-143.

70. c�����
 ����
 $	����	�
 �	��	������	�	
 ���������"
 ��
 	��	��
 �	������;
 'N�KyMx
 �KutM*2

����
c�����
22
 �������"
��	�	����	�	
�	������
T���;���
– !�1
!&WT�
>?@>�
– �
C?
–  �

82-90.

71. c�8
 %�0�
 /���������.
 �	���	����
 ������ �
 ���	�������"�
 0D-����	�	��.
 2
 %�0� c�8�

/�0� D�:���	
 22
 %�����
 ~�������	;
 �	�����.�	;
 ���
���;1
 <��
 �����
 ���
 – ~�����
 >?@@�
 –
%��� 35.–  � 387-391.

72. _���
T�
����������1
����
�
�����
2
T� _����
X� �������
���
98� 3�.���
– )�
1
�&+$�-
)�
>??@�
– �00�
>??@. – 1028 ��

115



116

73. _��
��.
W�
!	���	����
"�
����	�	��"
 ����������������;
���������"
������-��	������
��

��
���(������
2
W�_��
��.
22
X�������.
��	�	�����.
�������
– 2012. – �
@
ECPF�
–  �@@S-
119.

74. _����
  ���
 �
 ~��
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1
 http://www.six-
sigma.ru/page_19.html – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?a�?C�>?@A�

75. 5tywMOO
 ��
 RMuK��M
  
 �ut� ��vJG
 �uGMwOKJG1
 KwKuG K
 G
  Ky ¡x KwGM
 2
 ��
 5tywMOO�
 – Kraków: 
Oficyna Ekonomiczna, 2002. – 432 s. 

76. Damodaran A. Investment valuation / Aswath Damodaran. – New-York: John Wiley&Sons, 
Inc. – 2nd ed. – 2002. – 1375 p.

77. Deyhle, Albrecht Controller – Praxis, Band I und II, 10.A.. – Gauting, 1994.
78. Garrison R. H. Managerial accounting / R. H. Garrison, E. W. Noereen, P. C. Brewer. – 12th 

ed. – McGraw-Hill Irwin. – NY, 10020, 2008. – 912 p.
79. Gillenkirch R. Finanzcontrolling / R. nGuuMw�Gy���
0w1
�Kwx�örterbuch Unternehmensrechnung 

und Controlling, hrsg. Von Küpper, H., und Wagenhofer, A. – Stuttgart, 2002. – 532 p.
80. Goldratt Eliyahu M., Cox, Jeff. The Goal:A Process of Ongoing Improvement North River 

Press; 3rd Revised Edition/20th Anniversary Edition, 2004.
81. ntGxM
 O�
 [J�uMJMwOGwI
 O�M
 g�M�yv
 �¢
 Q�wNOyKGwON
 EgfQF
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��



	�����1
 
 http://www.dbrmfg.co.nz/Introduction.htm – &����
 �
 �������
 – 9	�����	
 ��

11.10.2015.

82. Hommel M. Fallbuch Unternehmensbewertung / M. Hommel, I. Braun – Heidelberg: Verlag 
Recht und Wirtschaft, 2002. – 331 p.

83. Hopper, T.M. (1980), «Role conflicts of management accountants and their position within 
organisation structures», Accounting, Organizations and Society, Vol. 5 No.4, pp.401- 411.

84. [w�MNO��MxGK1
 ������	���
 ������	��
�"
 ��	�	�����
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��


	�����1
 www.investopedia.com/terms/f/financing.asp – &����
 �
 �������
 – 9	�����	
 ��

16.05.2011.

85. �MKywMv
 \�g�
 nyMMw
 eGwwMyN
 E>??YF
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1



https://www.atkearney.com/documents/10192/6972076a-9cdc-4b20-bc3a-d2a4c43c9c21 –
&����
�
�������
– 9	�����	
��
@?�?P�>?@A�

86. Kerzner H. Project Management. A system approach to planning, scheduling and controlling / 
Harold Kerzner – John Wiley & Sons Inc. – New York. – 7th ed. – 2001. – 1180 p.

87. Kodukula P. Project valuation using real options: a practitioner’s guide / P. Kodukula. – J. Ross 
Publishing, Inc, 2006. – 220 p.

88. Lyon T.P. Corporate social responsibility and the environment: A theoretical perspective 
oW�����	���.
������p
 2
g�L�
£v�w�
 ¤�e�
�KH�Muu
 2RM�GM�
�¢
 Mw�Gy�wJMwOKu
 M��w�JG�N
 Kwx

policy. – Oxford: Oxford Journals, 2008. – D�
 >�
 – ��
 >�
 – P. 240-260. – $�8��
 
	�����1

http://webuser.bus.umich.edu/tplyon/PDF/Published%20Papers/Lyon%20Maxwell%20REEP.p
df - &����
�
�������

89. Marciniak S. Controlling. Teoria. Zastosowania. Wydanie trzecie zmienione / S. Marciniak. –
Warszawa: Centrum Doradztwa i Informacji, 2008. – 269 s.

90. Mazurkiewicz P. Corporate environmental responsibility: Is a common CSR framework 
��NNG�uM
 oW�����	���.
������p
 2
L�
�K ty�GM�G� 22
�M�Q�JJ-SDO Report. – World Bank, 
2004. – P. 18 – $�8��
 
	�����1
 http://www-wds.worldbank.org/external/default/ 
WDSContentServer/IW3P/IB/2008/01/22/000020953_20080122134142/Rendered/INDEX/421
830csrframework01PUBLIC1.txt - &����
�
�������

91. Merchant Kenneth A. Management control system: performance measurement, evaluation and 
incentives / Merchant Kenneth A., Wim A. Van der Stade / Pearson Education Limited. – 2003. 
– 701 p.

116



117

92. Micheletti M. Politics, products, and markets: Exploring political consumerism past and 
present/ M. Micheletti et al. [ed.]. – New Jersey: Transaction publishers, 2004. – 337 p.

93. Naana M., Introduction to Strategic Eco-Controlling to Support Strategic Decision-Making / M. 
Naana, H. Junker //EcoProduction and Logistics. – Berlin: Springer Berlin Heidelberg, 2013. –
P. 41-56.

94. 6M�
�GNG�w
�¢
�KutM
Q�wwM�OGwI
��y��yKOM
Kwx
N��GMOKu
�KutM
�yMKOG�w
oW�����	���.
������p
2

KPMG INTERNATIONAL, 2014. – $�8��
 
	�����1

http://www.kpmg.com/Global/en/topics/climate-change-sustainability-services/Documents/a-
new-vision-of-value-v1.pdf – &����
�
�������
– 9	�����	
��
?C�@@�>?@P�

95. 6��K�
 )�
 Q�wOy�uuGwI
 x GK¥Kuw�¦�G
 JKy�MOGwI��M�
 2
 6��K�
)�
 – Warszawa: Polskie 
Wydawnictwo Ekonomiczne, 2007. – 232 p. 

96. Prieto-Moreno M. B. Management Accounting as an Instrument for Influencing Behavior and 
Increasing Knowledge and Innovation. The Role of Management Accounting in Creating Value 
/ M. B. Prieto-Moreno – International Federation of Accountants. – NY, 1999. – 107 p.

97. Reichmann T. Controlling concepts of management control, controllership & rations / Thomas 
Reichmann / – Berlin; Heidelberg; New York; Barcelona; Budapest; Hong Kong; London; 
Milan; Paris; Santa Clara; Singapore; Tokyo: Springer, 1997. – 338 ��

98. Ross Stephen Corporate Finance / Ross Stephen A., Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe. –
New-York: Irwin McGraw-Hill, 1996. – aYY
���
��
@PA�

99. Rf\1
 ���	

 ��������
 	���	����
 c������
 [�
 @?
 �����"
 >??Y
 oW�����	���.
 ������p
 2

$������1
 )���
8�����
 8�����
 '3�����
 ���	��*
 – $�8��
 
	�����1
 businesss.in.ua/roa-
metod-realnix-opcioniv-chastina-i/ – &����
�
�������
– 9	�����	
��
@S�?S�>??Y�


100. Sathe, V. (1982), Controller Involvement in Management, Prentice-Hall, Englewood Cliffs, 
NJ.

101. Schafer S. Datenverarbeitungsunterstuetztes Investitions-Controlling: Investitionsplanung, 
Investitionskontrolle im Rameneines betriblichen Investitions-Controllingsystems / Sigrid 
Schafer. – Muenchen: Vahlen, 1993. – 261p.

102. Selivanova N.N. Controlling as a new philosophy of modern business management in Ukraine 
1
 oW�����	���.
������p
2
6�6�
4MuG�Kw��K
22
W�	�	����1
�����;
�����
&���	��.
8������
–
2013. – �
@�
EAF�
–  �
a>-88. – $�8��

	�����1
�OO�122M��w�JG�N���t�tK�


103.gMw
 LyGw�G�uMN1
 §6
 nu��Ku
 Q�J�K�O
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1

https://www.unglobalcompact.org/aboutthegc/TheTenprinciples/index.html – &����
�
 �������

– 9	�����	
��
@>�?@�>?@A�

104. Weber Jurgen. Einfuhrung in das Controlling / Jurgen Weber. – Stutt.: Schaffer-Poeschel, 
1995. – 441 p.

105. Weber J., Schäffer U. Einführung in das Controlling. Kapitel 1 Controller, Controllership und 
Controlling: Grundlagen und Abgrenzung. 11. Aufl., 2006 Schäffer-Poeschel Verlag ndern.

106. WebNOMy
 �G�OG�wKyv
 oW�����	���.
 ������p
 – $�8��
 
	�����1
 http://www.websters-online-
dictionary.org/ – &����
�
�������
– 9	�����	
��
@A�@>�>?@>�

107. Winst van waarden. Advisory report on CSR by the Social and Economic Council. Sociaal-
Economische Raad. – 2000. – 146p.

117



118

9/9�D!�

118



11
9

0
 �
��
L
��

�
��
��U
C�

�

	

V
��

�

 �
��
��
�

��
��
�L

!
�	
��
�H�
�

��
�

��
��
�

D�
��
��
"

�
�@
�
<
��
��
��
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�
�
��
��
�"

�

�	
��
�	
��
��

!
	�
��
��
��
�	
��
�


<�
��
�	
��
��
��




1
2

@�

0�
��
��
��
��
��
��
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�

@�
@�


<

��
��
��
�

�	
��
�"

�
��


��
��
��
��
�


"�
�:
�


�

�	
��
��
��



��
	�
��
��
��
�


��
�	
��
��
��

�
�	
��
�

@�
@�
@�

 
��
��
��
��
	�
��
�

��
��
�"
�
�
��
��
�

�

��
	�
��
�

��
��
��
�"

�
�2
��
	

��
	�
��
�.
�	
;


�
"�
��
	�
��

�
�

��
��
�

�	
��
��
��



	�
"�
��
��
�
"
��

(



	�
�	
�	
7



�"

	
��
��
��
��
�	
�	

�
��
��
��
"

��

��
�	
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
��

@�
@�
>�

<

�
��
��
��



	

��
��
��
�

�
�
��
��
��

�
	�
��
��
�	

-�
��
��
:
��

�
�	
��
��

�
�

��
	�
��
��
�


@�
@�
C�

<

�
��
��
��



	

	�
��
��
��
��
;
�

�
��
��
��
��
"

�	
��
��
��
	-
��
	�
	�
��
��
�

"�
�:
�


@�
@�
P�

<

�
��
��
��

�
��
��
��
��
��

�
	

�;

��

�
�	
��
��

�

�
��
�	
��
��
��
��
�

@�
>�


<

��
��
��
�


	


��
�	
��
��
�"
��
;

��



�

	�
	�
	�
	

��
	�
	�
�

8
��
�"

@�
>�
@�

T
��
��
"


	
��
��
��
��
��
"

��
8
��
�

�	
�	
��

�

��

�
	�
��
��
�
�
�

��
��
��
��
�

��
��
��

�
��
��
�

��
��
��
�

@�
C�



<

��
��
��
�


��
��
7
��
��



�

��
�	
��
��
�(
7
�


�

�	
��



��
��
�


�

��
	�
��
��
��

�
��
�8
��



@�
C�
@�

T
��
��
"

��
��
	

��
�

��

�
��
��
��
��
��

��
�	
��
��
�7

�

��
��
��



8
��
��
�

1.
3.

2.
T
��
��
"

��

�
��
��

�
	�
��
��
��
�.
��

�
��
�8
�


�
"

	�
��
��

��
�	
��
��
�(
7

�
�

��
	�
	�
�	
�	

��
U"
��
��

�
��
��

�
	�
��
�	
�

��
��
7
�

@�
C�
C�

<
��
��
"

��
�	
��
��
�.
�	

-�
	-
��
	�
��

�
��
��
��
�

�

��
��
��
�
�
��
	�
��

�
��
	�
	;

�
	�
��
��
��
�;�

@�
C�
P�


<�
��
�"


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


��
	�
��
��
	-
��
��
	�
	�
��
��
��


��
��
��
��
��
��
�


��
�	
��
�


��
��
��
�	

-�
��
�8
��
	;



��
�(
�	

�
;
�
�

�	
-
��
�

�


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

��
��
��
��
�

@�
P�



T
��
��
"


	�
m�
��
�	
��
��
��



��
��
��
��
��
��

�
�-
��
�"

�
�

��
��
��
��
��
��
�


;�

�
��
�	
�	
��
��
��

@�
P�
@�

T
��
��
"

�	
��
	�
�"
��



	�
��
��
7

�
��
��
��
��

�
��
��
��
��
��
��
�

��
��
��
��
�

��
-
��
��

@�
P�
>�

<

�
��
��
��

�
��
	�
��
�	
��
��
��

	
��
��
��
��
��

�
��
��
��
��
��
�

��

�
��
��
�

��

�
�	
��
��
��

�
��
��
��
��
��
"

��

�
	�
�

�	



	

��

�




�
"�
��
	�
��
�


	�
��
��
��
��
�	

	
�	
��
�"
��

�
��
��
��
��
��
�

��
-
��
�"
�

@�
P�
C�

T
��
��
"

��
	�
	

��
�

�	
��
�	
��
��

�
��
�

�

��
�	
�	

�
��
��
��

	�
�(
��
��
��
��
"

�

�	
��
��
��
��
�

��
��
��

:

	�

�
��
��
��
��
��
��



��
��
	�
	�
��
��
�

��
-
��
��
>�

)
�8
	�
	�
��
��
��
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�

>�
@�



<

��
��
��
�


�

�.
��
7
��
��



�	
��
��
��
��
.�
�


�
"�
��
��
��

>�
@�
@�

T
��
��
"

��
�	
�	

�

��
��
�	
�	
�	

�
��
��
��
��
�"



��
8
��
�	
7

�
	�
	7
�

>�
@�
>�

T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
��
��
��
��
�
�
��
	�
�

�	
��
��
��
��
;�

>�
@�
C�

<

�
��
��
��



	�
��
��
��
��
�"

��
��
��
�	
��
�.
�"
��
�

�	
��

�
	�
�

��
��

�
�

�	
��
��
�

>�
@�
P�

T
��
��
"


	
��
��
��
"

��
�
	�
��
��
;�

�

�.
�
�
�	
��
��
�
�
�-
��
�

��

�
��
��
	�
	


	
��
�

�

�

��
��
��

�
�	
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
��

2.
>�

T
��
��
"

��
��
7
��
��

�
�	
��
��
��
�

��




�	
��
�

�


>�
>�
@�

<

�
��
��
��

�
�

��
��
��
��
�

��
��
�	
��
8
��
�
�
�	
��
��
�

�
�
��
��
��

�
	�
��
��
��

�
�

�	
��
�

��

>�
>�
>�

T
��
��
"

��
��
7
��
��

�

�
	�
��

�

�

��
��
��

�
��
��
��
��

>�
>�
C�

<

�
��
��
��

�
��
��

�
�

�	
��

�
��
��
��
�

��

�
	�
��
�	
�

��
	�
��
�.
�	
�	

��
��
�"

�

��
��
��
��

>�
C�



<

��
��
��
�


��
��
7
��
��



�
��
8
��
�	

�
	�
�

��
��

	
��
:
�

>�
C�
@�

T
��
��
"


�
��
	�
��
�	
��
��
��

��
	�
��
��

�
	�
�


�
"

��
��
��
��
��
�"

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



�"
��
�	
��
��


>�
P�



<

��
��
��
�



	



��
��
��
�


��



��
�	
��
��
��
�

>�
P�
@�

T
��
��
"

��
��
��
�	

	
��
�7
��
��

"
��
:
��

�
��
��
��
;�


�
"�
��
��
��

	
��
��

�
��
��
7
��
��

�
�

	�
��
��
��

��
��
�"
�

C�

 
��
��
��
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�

C�
@�

<

�
��
��
��

�
��
�7
��
��

�
��
	�
��
.�
	

�


��
�	
�	
��
	

C�
@�
@�

T
��
��
"

	�
��
��
�	
��
��
��

�
�	
��
�

��
�	
��
��
"

��
�

��
�

�

��

�
	�
�

�	
��
�


	

��
��
��
��
�

��
��
��
��
�"
�

C�
>�



<

��
��
��
�


��
.�
��
�


��
��
��
�


8
��
�(
��



�	
��
��
7



��



�	
��
��
��
�


��

�
��
��
�
"
�	
��
�

C�
>�
@�

<
��
��
"

�
�
��
��
"

��
�	
�7
��
��

�
��
��
�.

��
�

8

�
�

�

	�
�	
��
�7
��
��

.
	�
	

��
��

	
��
1
�
	�
��
-
��
.

��
��
"

�
�
��
��
��

3.
2.

2.
T
��
��
"


	
��
��
��

�

�
��
	�
��
�	
��
��
��

�
��
	

�

�	
��
��
��
	-
��
��
	�
	�
��
�	
�	

�
��
��
�

�

��
	�
��
�.
��
.

��

�
�-
��

�
��
��
�



�
"�
��
	�
��

119



12
0

�
�	

	
�8
��
�"

�
��
��
��

�
�@

1
2

C�
C�

<

�
��
��
��

�
��
	�
��
��
�

��
	�
��
�.
��




�
"�
��
��
��



�

��

�
	�
�

�	
��
�



	



��
��

�
��
��

"
�	
��
�

C�
C�
@�

<
��
��
"

.

��
��
�"

�
��
��
��
��
��
��

"
��
��
�

��
�	
��
��
"

��
�

��
�

��
	�
��
�.
�	
;


�"
��
�	
��
�
�
�

	�
�	
��

��
��
��
��
�.
�
�
��
	

��
��
�


��
�	
��
�

��
�.
�
�
��
��
	�
��
��
�

�	
��
�
�
	�
��
��
��
��

�
��
��
��
��

�
�	
�

�	
:
	�

3.
3.

2.
<

��
��
��
�

��
	�
��
�

��
�	
��
�

��
�;

�	

�
��

�
��
7

�
	�
��

�
�

��
��
�
�
��
�7
��
�

��
�	
�


	

"
�	
��
��

C�
S�

<

�
��
��
��



	

�	
��
��
��
�"

�
��
��
��
�


��
��
��
�"
�
;
;
�
��
.�
"�
�"

C�
S�
@�

T
��
��
"

�	
��
��
7
��
��

�

�
��
�	
��
7
��
��



��
��

�
�

��
	(

�
��
��
��
�"



	

�	

�
.�

�
��
��
��
.

��
�	
��
��
	�
	

��
��
��
��
��

�
��
��
"


��
��
��
�

��

�
��
�.
��
��



��
��

��
-
��
�

C�
A�

<

�
��
��
��



	

��
��
��
�"

C�
A�
@�

$
	�
��
��
�"

.

�
��
�

	�
�7
��
��
"

��
8

�
�	
;�

��
��
��

�
��
��
"

��
��
��
��

�

��
��
	7
��
��

�
	�
�
�
��
��
"�

C�
`�


<

��
��
��
�

�	
��
��
��
�


�	
��

�

�;



E�
��
��
��
��
��
�F

C�
`�
@�

T
��
��
"

�	
��
��
7
��
��

�
�

��
��
�7
��
��

�
	�
�
�

�
;�

�	
��
��
7
��
��

;�
�7

�
��
��

��
�

��
�"
�
�
��
��
��
�

3.
7.

2.
T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
��
��
��
�
�
��
	

�

��
��
��
�"

�
��
	�
��
�.
��
.


�
"�
��
	�
��
�

C�
`�
C�

<

�
��
��
��

�
�	
��

8
��
�"

��
�	
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
�

C�
a�

<

�
��
��
��

�

�
��
��
��
��
"


	

�
	�
��



��
��
��
�.

�

�
�	
��
��
.�
�.



�"
��
�	
��
�

C�
a�
@�


T
��
��
"

�	
��
��
��
�

	�
	�
��
��


��
��
�	
��
��
��
��
��
��
�



��
�	
��
��
�"
��
7
�

��
��
��
�

��


��



	
��
��
��
�

��
��
��
��
��
�	
�	



��
��
��
��
�8
��
�"

	
��
��
��
��
�
�
�

��
��
��
��
�

��
��
	�
�	
��
.�
�

�

	�
	�
U"
�

C�
a�
>�

T
��
��
"

��
��
��
��
�

��
�

	�
�

��
��
��
��
��

�

�
��
��
��
��
��
��

�
��
��
��
"�
�

C�
Y�

T
��
��
"


�
��
��
�	
��
��
��

�
�	
��
�

3.
9.

1.
T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
	�
��
��
.

��

�
�




	

��
��
��
��
�"
1

�	
��
��
7
��
��

�
��
��

�
��

�
��
"�

	
�m
��
��
	�
��
��
�

��
��
��
��



��
��
��
��
��
�"
�
�
��
��
��
��
��

	
��
�8
��
�"

�
�

��
��
��

�
�	
��
��
�

3.
Y�
>�

T
��
��
"

��
��
��
��
�

��
	�
��

�

��
��

�
��

�
��
��

�
��
�.

�
��
�

��
	�
��
�

�

��
��
�

C�
Y�
C�

T
��
��
"

�

�.
��
7
��
��

�
	�
��
	�
��
�

��

�
	�
��
	�
7
��
��
"

��
��
��
��
�;

��
	�
��
�

D�
��
��
"

�

.2
 –
+
��
	�
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�
�
��
��
�"

�

�	
��
�	
��
��
�

D�
�	
��

��
�

��
�"



�"
��
�	
��
�

+
��
	�
�
�
	�
��
��
��
�	
��
�

<�
��
�"

�
�

��
��
�"

1
2

3
@�

�
9
)
0&
0 
D$
�
D�

%
&
�

+
T
&
!
^
0]

@�
@�


$	
��
	�
��
��
"


��
��
��
��
��
��



��
��
"�
��


�	
��
��
��


	�
��
��
��
��
;�


�	
��
	�
��
��
�	
;
�
��
��
��
�;

1.
1.

1.
<

��
��
��
�


�	
��
��
��
�


��
��
��
��
��
��
�


��
��
��
��
��
�



��
��
"�
�


�	
��
��
��



	�
��
��
��
��
.�
��

�
��
��
�

1.
1.

1.
1.
T
��
��
"

�	
��
��
��
�

��
��
��
��
��
�

��
��

�
��
��
�	
��
��
��
"

	�
��
��
��
��
.�
��

�
��
��
��

�
��
��
��
��



��
��
7

�
�

��
��



�"
��
�	
��
�


��

�
��
(�
��
��
�

1.
1.

1.
2.
T
��
��
"


��
��
��
��
�


��
��
��
��
��
�

��
��
��
��
��
��


�	
��
��
��


��

�
��
(�
��
��


��
��
��
��
��
��
�


��
��
��
�	
��
��
��
�

;�

�
��
�

	�
��

�
��
��
��
��

�
�

��
�

�;

��
��
��
��
�"
�

1.
1.

1.
3.
T
��
��
"

��


��
��
��
��
��
��


��
��
��
��
�	
;


�
"�
��
	�
��


��
��
��
��
�

�	
��
��
��
��
�

��
��
��
��


�


��
��
��
��
�"
�

��
�.
�"
��
	�
	

��
��
"

��
��
��

@�
>�


/
��
��
��	
��
��
��
"

��
	�
��
��



��
��
��
��
�"

1.
2.

1.
<

��
��
��
�



	



	�
��
��
��
��
;


��
	�
��
�


��
��
��
��
�"


��

�
	�

�
�	
�


�

�	
��
�	
��
��
�

1.
2.

1.
<�
��
�"

�

�
��
	�
��
��
��
"

��
��
��
��
�

��

�
��
	

��

	
��
��
��
	�
��
��
�"

�
��
��
��
��
��
	;



�"
��
�	
��
��


��
��
�"

�
��
��
��
�	

�
	�
�	

�
�"
��

�


�
��
��
��
��

�
	�
�	
��
8
��
�"

�

�
��
��
��
��

�
�

�	
�

��
�

�
�
	�
��
	�
��
��
�

1.
2.

2.
T
��
��
"

�	
��
��
��
�

��
��
��
�

��
��

8
��
��
�

��
�8
��

�
	�
��
	�
��
��

�

�
��
��
��
��
"�

�
��
-
��
��
�

��



��
��
"�
��



�"
��
�	
��
��

��
��
��
��
�

	�
	�
��
�	
��
�.
�
�
��
��
��
�

��

	
��
�8
��
��

1.
2.

3.
T
��
��
"

�	
��
��
��
�


	
��
��
��
�-
��
��
��
��
��

�
��
��
7
��
��
"

	�
��
��
��
��
.�
��

�
�

�	
��
��

�
��
�

��
�


�	
��

	
��

��
��
��
��
�;

��

�
	�
	8
��
�"

�
�	

�
��
��
��
��
�.

�
�

�	
�

��
�

@�
>�
P

<

��
��
��
�

�

�.
��
7
��
��

�
��
(�
	

�7

�
�

�
��
��
�	
��
��
��
.

�	
��
	

��

�
	�
��

�
�8

�
	�
��
	�
��
��
��

@�
>�
C�

<

�
��
��
��

�
	�
�	
��
"�
�


��
��
	�
��
��
�
�
	�
��



	�
��
��
��
��
;
�
��
��
��
��
"

1.
2.

3.
1.
T
��
��
"

�	
��
	�
�"
��

�
��
	

�

�	

�

	
��
	�
��
��
�7

�
��
��
��



	�
��
��
�	
	�
	�
	�
��

�
��
�	
��
��
��
��
;


��
��



	�
��
��
��
�

:
	

	

�	
��
�	
��
��
��

1.
2.

3.
2.
T
��
��
"


�
��
��
��
��

�
	�
�	
��
8
��
�"
�

�	
��
	

��
"�
�

��
��
��

�
�

�	
��

�
��
��
��
�

��

	
�	
�U
"�
��

�
�8



��
�	
��
��
"�
��

120



12
1

�
�	

	
�8
��
�"

�
��
��
��

�

.2
 

1
2

3

@�
C�

T
��
��
��
��
"

"�
��
�7

@�
C�
@�

<

�
��
��
��

�
	�
��
�7
��
��

��

�
��

�


�	
��
�	
��
��
��

�
	�
U"
��
��

�




��
�	
��

8
��
�"
�

��
��
��
�

��
��
��
��
�"



"�
��
�7


�
�

;;

��
��

	
��
�

1.
3.

1.
1.
<�
��
�"


�
��
�	
�	

�
��
	�
	

��
��
��

�
�

�	
��
��
��
"

��
��
��
�

��
��
��
�	
�	

�
��
��
��
��
"

"�
��
�7

Eg
r
�
F


��

;
;

��
��

	
��
��

�
�

��
��
��
��
�

��

�
��
�8
�	
��

�
��
��

"
��
��
�

��
	

��
��
;�

��
��
:
��
�

��
	8
��
��
�

��





�
��
��
�	
;
�
�	

�
��
�;�

@�
C�
@�
>�

%
��
��

�
	�
��
��
��
��
�"

�
��
�	
�

��
��

�
��
��
�

��
��
��
��
�

��
	�
�

��
�

��
��
��

�
�

��
��
��
�

�

��
�

��



��
��
�

��
��
��

�

�
	�
��
��
��
�


��
��
��

1.
4
�
��
.�
"�
�"



��



��
��
��
��
�"



��
��
�-

��
��
��
��

�
�-
��
�


1.
4.

1.
<

��
��
��
�

��
�	
��
�.
�	

�
��
.�
��
�


��
-
��
�"

�
�

��
��
�

��

�
	�
�

��
��
��
��

�
�


;�

�
��
��
��
��
7



1�
P�
@�
@�


T
��
��
"

��
��
��
��
��
��
�

��
�

��
�"


��

�
	�
�

�	



	


��
��
��
�	
��
�

�	
��
�	
��
��
��


��
��
��
��
�


��
��
	�
��
��

�
	�
��
�
�
��
��
�

;�

�
��
	�
��
�"
�
�
��
�

��
�

��
��

�
	�
��
	�
��
��
�

@�
P�
@�
>�


T
��
��
"


	
��
��
��


�	
��
�	
��
��
�

��

�
	�
�

�	



	


;�


��
��
��
��
��
�;


��



�
�	
��
�

��
�

��



	�
��
��
�	
��
��
��

;�



�"
��
��
��
�

�	

�
��
	�
��
�7

�
�-
��
�"
�
�
��
��
��
��
��
��

�
��
	�
��
��
��

@�
P�
@�
C�

<
��
��
"

�
�
��
��
"

��
��
��
��
��
��
��

�
�

�	
��
��
��
�

�	
�	
��

�
	�
��
	�
��
��
�

1.
4.

1.
4.
T
��
��
"

�	
��
	�
�"
��

�
��
��
��
�

��
�

��
�"

:
	

	

�	
��
�	
��
��
	�
	�
	

��
-
��
�"
�

1.
4.

1.
5.
<�
��
�"


.


��
��
�"


�	
��
��
��
�


��
��
��
��
��
��
�


�
��
��
�	
��
��
��
"


��
��
��
��
	;


��
��
8
�


�	
��
	�
��
��
�	
;
�
��
	�
��
��
;�

�

��
��

��
�	
��
��
�;

�
	
��
�8
��
��



	�
��
�	
��

1.
4.

1.
6.
T
��
��
"

�	
��
	�
�"
��

�
��
	�
��
�

��
��
��
��
�;

��
�.
�"
�	
�	

�
�-
��
�"
�

	�
��
7
��
��

�
��
��
�

.	
�	



��
��
��
��
�;�

@�
S�



!	
��
�	
�7
��
��
"


��
�	
��
��
��



��
	�
��
��
�


��
	�
�

��
�


�	
��
��
�


��



	�
��
��
��
��
��
"

��
	�
	�
�	
�	



��
U"
��
�

1.
5.

1.
<

��
��
��
�

	�
��
��
�	
��
��
��



��
��
��
�

�	
��
�	
�7

@�
S�
@�
@�


<

�.
��
7
��
��


��
��
��
��
��
�.
��
.


��
��
��


��
��
��
�


��

�
��
��
�"


�



�
"�
��
	�
��


��

�
	�

�
��
�


��
	�
�

��
�

	�
��
��
��
��

�
��
�

��

1.
5.

1.
2.
<�
��
�"

�
��
��
��
	;

�
��
�	
�	
��
;�

��
��
�"

�

�
.�
�7
��
��

�
��
��
��
��
��
.

��
��
��
��
.

��

	
��
��
��
��
�.



�	
��
�	
��

	
��
��
��
.

��
	�
��
�

��
�	
��
��
��
��

1.
5.

1.
3.
T
��
��
"

�	
��
�	
�7
��
��


��
�

��

�


�	
��
��
��
��
�

	�
	�
��
��
�"


��
��
��
	�
	-
�	
��
��
��
�	
��
�

�


��
��
��
��
��
�

	�
��
��
�.
�

1.
5.

1.
4.
<

��
��
��
�

�

�.
��
7
��
��

�
	�
��
	�
�

	�
��
��

�
��
�

��

�
�

��
��
��
��
�

��
��
��
��
	�
��

	
�	
��
��
��
"


��
��
��
�


	
��
��
��
��
�

@�
S�
@�
S

$	
��
��
��

�
�

��
��
�

�	
��
��
��
��
��
"

��
��
��
��
7

�
�

��
�(
��
��
��

�
��
��
��
	7

�
��
��
��
��
��
�	
7

�
�


��
��
��
��
��
	7

��
��
��
��
7
�


1.
5.

1.
6.
T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
��
��
��
��
�

�	
�	
��

�
�

��
�(
��
��
��

�
	�
��
	�
7
��
��

�
��
�


	
��
��
��
��
�.
�	
�	



��
��
��
��
��
�"

�
��
��
��
��
"�

@�
A�



T
��
��
��
��
"


��
��
	�
��
	�



@�
A�
@�

<

�
��
��
��

�
	�
��
��
�

��

�
	�
�


��
��
��
��
7

�
�

��
�(
��
��
�

1.
6.

1.
1.
<�
��
�"

�

�
��
	�
��
��
��
"

�	
��

�
��

	
�	
�	

�
��
	�
	

��
��
��

E
�

��
��
�

��
��
�F

��
�

�

�.
��
��
��



��
	�
��
��

�
��
��
��
��
"

��
��
	�
��
	�
�

@�
A�
>�

<

�
��
��
��



	

	�
��
7
��
��
"

��
��
��



�	
��
��
��
;
�
�

	�
��
��

�
��
��

1.
6.

2.
1.
T
��
��
"

��
��
��
��
�

��
��
��
��
��
��

�
��
	�
��
��
��
"


�
7
��
�

�	
��

�

�
��
��
�

��
�	
��
��
	;

�
��
��
�


��
��
��
��
��
	�
	

�
�
	�
��
��
	�
	

��
��
��
7
��
��
"�

�
	�
��
��
�

��
	�
	�
��
�;

:
	

	

;�

�

	
��
	�
��
��
�"
�

@�
A�
C�



<

��
��
��
�




��
�	
�7
��
��



��
��
"�
��
��


��
	�
�


�
"

��
��
��
�"


��



�	
��
��
��

�
��
�	
��
��



@�
A�
C�
@�

T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
	�
��
��

�
�

��
�(
��
��
�

�

��
��
��
��

�
��
�	
��
��
#�
��
.�
��
�

��
��
	�
��
�

�7



��
��
��

�

	
��
��
��
��
�;

��
��
��

�
	�
�

��
��
��
�"
#�
��
�

��
�

�	
-
�	
��
�

��
��
��

�
�

�	
��
��
	�


��

�
��
�


�	
��
�	
�7
��
��

�
��
��
��
��
��
�

��
�	
��
��
��
�"

�
	-
��
��

@�
A�
P�



<

��
��
��
�


�	
��
��
��
�




	�
��
��
��
��
.�
�

��
��
��
��



@�
A�
P�
@�

<
��
��
"

�
�
��
	�
��
��
��
"

��
��
��
�

��
��
	�
��
.

E�
��
��
;�
�
�
��

�
��
.�

�
��
��
��

�
	�
��

�
��
��
��
��
�F

�



��
	�
��
��

�
��
��
��
��
"

��

�
��
(�
��
�	
��

1.
7.
<�
��
��
��
��
�"



	�
	�
	�
�


��
��
�


��



��
��
��
�

��
��
��
�

@�
`�
@�



<

��
��
��
�


��
��
��
��
��
��
�


	�
	�
	�
�

��
��
�

��

�
��
��
��

�
��
��
��

�
�


��
�	
��
��
��
�

@�
`�
@�
@�

<
��
��
"

��
��
	�
��

�
	�
�

�
�
��
��
��
��

�
	�
��
��
��
�

�
	
�	
�	
��

�
��
��
�

1.
7.

1.
2.
T
��
��
"

��
	�
	

��
�

��
��
��
��
�8


��

�
��
��
�

�

��
��
��
�

��
��
��
��

�
��
��
��
��
��
��


��
��
��
�"



��
��
	�
��
�

�
�
��
��
�

	�
	�
	�
�

��
��
��

��
��
��
�

��
��
��
�

121



12
2

1.
8.
T
��
��
��
��
"


��
�	
��
��
.�
	7




�
"�
��
��
�7

@�
a�
>�



<

��
��
��
�


	�
��
7
��
��



��
��
��
��
��
��



�

��
��
��
��
��
��
��
��



��
�	
��

8
��
�"



�	
�	
��
�

��
�


E��
�	
��
��
.F

1.
8.

2.
1.
T
��
��
"


�

�.
��
7
��
��


�	
��
�	
��
��


��
�	
��
��
.�


�	
��
��
	�
��
��
�


��
��
��
��
��
��


��
	�
��
��
�


��
�	
��
��
��

�
�	
�	
��
��
�

	�
��
7
��
��
"

�	
�	
��
�

��
��

@�
a�
>�
>�


T
��
��
"

	�
��
7
��
��


�	
��
��
�


�

��
�	
��
��
.�
��


��
��
��
��
�"
��


�

�.
��
7
��
��


��
�	

�


�	



��
�	
��

8
��
�7

�
�	
�	
��
��
	

	�
m�
��
�	
��
��
�

��
�	
��
��
.

1.
9.
T
��
��
��
��
"


�	
��
��
�.
�	
7



�"
��
��
��
7

1.
9.

1.
<

��
��
��
�



	



	�
��
7
��
��
"


	�
��
��
��
��
;
�
	�
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
�


1.
10

.1
.1

. 
<�
��
�"

�
��
��
��
�;

��
��
	�
	;

�

�
��
��
��
��
	�
	;



�"
��
�	
��
�

��
��
��
��

;
;

��
��
��
��
�;

��
�	

"
��

�



��
�	
��

��
��
��
��
�

��

�
	�
��
��
�

��
��
��
��
�"
�

@�
@?
�@
�C
�
<
��
��
"

��
	�
��
�

�	
��
��
��
�"

�
�	
��
��
�

��
�	
��
��
��
�

E�
��
��
��
��
;F�

1.
10

.+
	�
��
��
��
"


��
�

8
�

��

�
��
(�
��
��

1.
10

.1
.<

�
��
��
��

�
�

��
��
��
��
�


�	
��
��
��
�.

��
�

8

�
�

��
�(
��
��
�

1.
10

.1
.1

.T
��
��
"

��
"�
�"
��

�
�


	
��
�

8
��
��
�

��
��

	
��

�
��
��
��
�

��
�

8
�

��
��



	�
�	
��
��

�
	�
��
��
��
�


��

�
�	
��
.�

1.
11

./
��
��
��
��
�"



��
��
��
��
	�
	�
	


��
��
��
��
�"



��

�
��
(�
��
�	
�

1.
11

.1
.<

�
��
��
��

	
��
�7
��
��

�
�


�	
��
�	
�7
��
��

�
��
��
��
�	
��

�
�	
��
��
�


��
��
��
��
�"

1.
11

.1
.1

.T
��
��
"

��
��
��
��
�

	�
��
��
��
��

	
��
��
��
��
�.
��

�
	�
��

�
��
��
��

�
��
��
��
�	
�	
�	

�
��
��
��
��
"�

1.
12

./
��
��
��
��
�"



�	
��
�-
��
	�
�	
�	
��
��
	;




�
"�
��
	�
��

@�
@>
�@
�


<

��
��
��
�



	


	�
��
7
��
��
"


�	
��
�-
��
	�
�	
�	
��
��
	;



�"
��
�	
��
�

1.
12

.1
.5

.T
��
��
"


�

�.
��
7
��
��


�	
��
�	
��
�	

-�
��
��
��
��
�

��
��
��
;

:
	

	


�	
��
�-
��
	�
�	
�	
��
��
	;




�
"�
��
	�
��

	
��
��
��
��
�;

2.
�
&
�
~
0D
�
c&

�

+
T
&
!
^
0]

>�
@�


<

�.
��
��
�"


��
�-

��
��
	�
	


��
��
��
�



�
"�
��
	�
��



	�
��
��
��
��
;


��


��
��
��
��
��
��
;

.	
�	



��
��
��
��
��
�


>�
@�
@�


<

��
��
��
�


	�
��
7
��
��


��
��
�


�	
��
�-
��
	�
	


��
��

	
��
:
�


��



�
��
��
�	
��
��
��
"


��



�	
��
��
	�



��

�
��
(�
��
��
�

2.
1.

1.
1.
<�
��
�"
�
�
	�
��
��
�"

�
�

��
��
��
��

	
��
��
��
��
"

	�
�	
��
��

�
�	
��
.�

�
��
��
��
��

�

��
�	

�
�

��
��
��
�


��

	
��
�7
��
��
"

��
	�
��
��



�"
��
�	
��
�
�
�	
��
��
	�
	�
	

��

�
��
(�
��
��
�

2.
1.

1.
2.
T
��
��
"

��
��
��
��
�

��
�	
��
��
�.
��


��
��


��
��
��
�


�
"�
��
	�
��


��

�
��
(�
��
��
�

��
	�
	�
�

;;


	�
��
�7
��
��
"�

�
��
��
��
��
��
��
;
�
�

�	

�
��
"�

2.
1.

1.
3.
T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
��
�	
��

�	
��
�-
��
	�
	

��
��

	
��
:
�

2.
1.

1.
4.
T
��
��
"

��
	�
	

��
�


	
��
�

8
��
�"

�
��
��

�
	�
��
��
�

�	
��
��
�

	�
��
7
��
��

�
	�
��

��

�
�	
�	
��
��
7
�


��
��
��
��
�

�	
��
��
��
�	
��
�	
�	
8
��
��
�

��
	

��
��
;�

��
�	
��
��
;�

>�
@�
>�


<

��
��
��
�


	�
��
7
��
��


��
��
�


��
��
��
-
��
	�
	


��
��

	
��
:
�


��



�
��
��
�	
��
��
��
"

��

�
��
(�
��
��
�


2.
1.

2.
1.
T
��
��
"


��
�	
��
��
	�
��
��
�


��
��
��
�

��
�	

�



�
��
�	
��
��
�


��


��
��
��
��
��



�
"�
��
	�
��



��
	�
��
�	
�	
�	

�
�

��
�(
��
��
�

�
�
��
��
��
��
"�

	
��
��
��
��
�.
�	

-�
��
�	
�	
;
�
	�
��

	
��
��
��
��
�;

��
��
��
�

>�
@�
C�

<

�
��
��
��

�
	�
��
��
��
	

	�
��
7
��
��



��
��
�

��
��

	
��
:
�

��

�
��
��
�	
��
��
��
"


��
	�
��
�	
�	
�	

�
�

��
�(
��
��
�

2.
1.

3.
1.
<�
��
�"

�
��
��
��
	�
	

��
��
��
��
�"

�
�

	�
�	
��

�
��
�	
��
��

:
	

	

�	
��
��
��
�	
�	
��
��
��
�


�
"�
��
	�
��



��

�
��
(�
��
��
�
�
��
��
��
��
	�
��

�
�

��
-
��



	�
��

8
��
��

2.
1.

3.
2.
T
��
��
"


��
	�
	

��
�


�	
��
��
��
��
.


��
��
��



�
"�
��
	�
��


��
	�
��
�	
�	
�	


��

�
��
(�
��
��


�


��
�	
��
��
��
�"
�

��
��
��
��

�
��
	

��

�

�	
��
��
.

��
��
��
�	
�	

�
�

�	

�
�

2.
1.

3.
3.
T
��
��
"


��
��
��
��
��
��
�


��
��
��
��
�


��
��
��
�


��
��
��
��
�	
�	



�
��
�	
��
��
��
�"


��
��
��
�


��
��
��
��
	�
	

��
��
��

�

�
��
��

�
��



��
��
��
��
��
7
��
�

��
��
��
-
��
�

�

�	
��
�-
��
�

��
��
	�
��

�
��
�

	�
�:
�


� �
	�
��
�	
�	
�	

�
�

��
�(
��
��
�

2.
2.
9
��
��
	�
��
��
��
"


	�
��
��
�

��
��
��

-�
�	
��
��
�


	�
��
��
��
��
;


2.
2.

1.
<

��
��
��
�


�
��
�	
��
��
��
�"



��
��
��
��
	�
	�
	

��
��
��
��
�"

�
	�
�	

-
��
��
��
	7

	
��
��
��
��
�(
7



2.
2.

1.
1.
<�
��
�"

�
��
	

��
�

��
��
��
�

��

�
��
�

��
�

�"
�

8
��
�(
�	
�	

�
��
��

�
�

��
�(
��
��
��

2.
2.

1.
2.
<�
��
�"

�

�
��
��
"

��
��
��
��
��
��
�

	�
��
��
��
��
7

�
	�
��
	�
��
��

�
�

��
�	
��
��
��
"

��
��
	�
��

"
��
:

�




�
"�
��
	�
��


	�
��
��
��
��
.�




�	
��
��
��
�

��
��
��
�

�	
��
��
��
��


��


��
��
��
�;�
�

�	
��
�	
��
��
�

��
	�
��
��



��
��
��
��
�"


0

��
��
�
��
��
��
�

��


��
��
��
��
��
�

�	
8
��
��
.

��
��
�

��
��
	�
��


��
��
��


��


��
"�
�"
��



��
��
�	
��

�
��
�	
��
�

��
��
��
�.

122



12
3

�
�	

	
�8
��
�"

�
��
��
��

�

.2
 

1
2

3

>�
>�
>�

<

�
��
��
��

�
��
��
��
��
��

�
�

�	
��



��
	�
��
�

�
"
��
:
�

2.
2.

2.
1.
T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
�	

�

�
��
��
��
"

�	
��
��
��
	;

�
��
	�
��
��
;

E�
�	
��
��
�8
��
�"
�

��
��
��




	
��
��
��
��
�;�

	
��
��
��
��
"�

�
��
��
��
��
"�

�
	�
�	
��
��
�"

�
�

��
�F

�
�
��
	

��
�

��
��
��
��
	;

�
�

"�
��
�	
;
	
��
	�
��




�
��
�

E�
��
��
��
��
��
�
�
��
��
��
��
��

�
�

��
�F

2.
2.

2.
2.
<�
��
�"


�	
��
��
��
	-
��
	�
	�
��
��
�

�	
��
��
��
��


��


��
��
��
�;�


	�
��
��


��

�
	�
	;



�
"�
��
	�
��
�


�

��
��
��
�

��
��
��
��
��
��
��
�

	�
��
��
��

��
�	
��
��
�7

�
�	

�
��
�	
��
�

��

�
��
��
��
��

�
	�
��
��
��

�

��
��
��
��
�


��
�

��
��
;�

"�
�:
��

>�
>�
>�
C�

T
��
��
"

��
��
��
��
��
�

��
	

��
��
��
��
��

�
��
��

�



��
��
��
�

��

�
	�
�	
��
"�
�

��
�	

�

:

	

	

;;


��

�
�:
��
�"
�

>�
>�
>�
P

T
��
��
"

��
��
��
��
��
�

�	
��
��
��
7

�
��
��

�



��
��
��
��

2.
2.

3.
<

��
��
��
�


��
�	
��
��
	�
��
��
�


��
�	

�

�
��
��
��
��
	�
	;



��
��
	�
��
��

>�
>�
C�
@�

T
��
��
"

�

�.
��
7
��
��

�
	�
��
�"
��
�	

-�
��
��
��
��
�.

�
	�
��
	�
��
�

��
	8
��
�	
;

"�
	�
��

�
�	

�
��
�;


�	
��
��
��
��
��



	�
��

8
��
�"

�
��
��
�;

��
	8
��
��
��

�
�

"�
��
��

�
�	

�
��
�;�

>�
>�
C�
>�

T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
�	

�

�
��
��
��
��
�"
�
	
��
��
��
��
"�

>�
>�
P�

<

�
��
��
��

�
��
��
��
	�
	

��
��
��
��



	�
��
��

�

��
��
��
�

�	
��
�

�
�
��
�

��
�

�

�.



:
	

	

��
�	
��
��
.�
��

�
�

��
��
��
��
�.
��
�


�	
8
��
�	
��
�.


�
�

��
�(
��
��
��

2.
2.

4.
1.
T
��
��
"


	
��
�7
��
��

�
��
	�
��
�.
��

�
	8
��
�	
��
�
�
��
U(
��
��

�
	�
�	

�
�7
��
��
"

��

;
�

��
��
��
��
�.
��



��
��
��
��
��
��
��

2.
2.

4.
2.
T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
��
��
�

��
�	
��
��
.�
��

�
�	
��
��
��

2.
2.

4.
3.
T
��
��
"

��
��
��
��
�

��
��
	�
�

��
�	
��
��
.�
	�
	

��
��

	
��
:
�

	�
��
��
��
��
;

��

�
�"
��
"�
�

	�
�	
��
�


��
��

�

;;

��
�	
��
��
.�
	�
	

�	
��
��
��
�

2.
2.

4.
4.
T
��
��
"

	�
��
7
��
��

��
�	
��
��
.�
�
�
	8
��
�	
��
�
�
�

;�

��
��
��
��
�.
��

�
��
��
��
��
��
��

�
�	
(�
��
��

>�
>�
P�
S�

T
��
��
"


	
��
�7
��
��

�
��
��
�

��
�	
��
��
.�
��

�
�

��
��
��
��
�.
��
�

��
	�
��
��

C�

�
09
�
$�
�
)
&
�
^
�!
�

+
T
&
!
^
0]

C�
@�


+
	�
��
�7
��
��


��



��
�	
��

8
��
��
�


��
��
��



�

�;

C�
@�

<

�
��
��
��

�
��
�	

�
��

�
�

	�
��
7
��
��



�	
��

�
��
�	
��

�
	8
��
�	
��
��

C�
@�
@�
@�

T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
��
��
��
��
��
��

�
��
��
�-
��
��

	
��
:
�

��

�
��
��
�-
��
��
��
��
�

C�
@�
>�


<

��
��
��
�

�	
��
	�
�"
��


��
��
��

-
��
��
�

��
�	
��
��
"

��

�
	�
��
��
�

�	
��
�


��
��
"�
��



�"
��
�	
��
��

��
	

��
��
�

3�
@�
>�
@�

T
��
��
"

	�
��
7
��
��

�
�	
�	
��
��
�

��
��
��
��
��
��

��
�	
��
��
.�

��
�	
��
��
.�
��

�
�	
��
��
��

P�

&
�
T
!
/
%
/

-9
/
 
~
09
&
�
^
�!
�

+
T
&
!
^
0]

P�
@�



�
�	
��

�
��
"


��
��
	�
��



	�
��

8
��
�

4.
1.

1.
<

��
��
��
�

��
"�
��
��
"

�
�
	�

-
��
�7
��
��
"

��
��
��
��
��

�
��
�	
��
�


��
	�
��
�

P�
@�
@�
@�


$	
��
��
��
"

��
��
	�
��


��
	�
	�
��
�	
;

��




��
�	
��
��
.�
	;


�	
��
��
��



�
�8
��
��


��
��
�"


��
��



��
�	
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
�
�
�


�
�

��

��
�	
��
��
.�

P�
@�
@�
>�

<
��
��
"

�
�
��
��
"

�	
��
��
7
��
��

�
��
	�
��
��

�
��
��

�
��

�
��
"�

�
��
��

�
��
�.

�
��
�


	
��
�

8
��
�"

�



��
��
��

��
��
��
�	
�	

�
��
�	
�	
�	

�
�	
��
��
�

P�
@�
@�
C�

$
	�
��
��
�"

�
��
��
��
	�
	

��
��
��
��
��
�"

�
�	
��
��

�
��
�	
��
�


	
��
�

8
��
��

4.
1.

1.
4.
T
��
��
"

��
�	
��
��
	�
��
��
�

��
��
��
�

��
�	

�

�
�

��
�	
��
��
�.
��

�
��
�	
�	
��
;


�
"

��
��
��
�"

�



	�
�	
��
�

��
��
	�
	;

��
�	
��
��
�;�

4.
1.

1.
5.
T
��
��
"


��
��
��
��
7
��
��


��
��
��
��
��


��
��
	�
��


��
��
��
��
��
��
��


�	
��
��


��
	�
��
��
��



��
��
��
��
��
�"

�
�

	�
�	
��

�
�	
��

�
��
�

��
��
��
��
��
��
��



4.
1.

1.
6.
T
��
��
"

	 �
	�
��
"�
�

��
��
��
��
��

�
��
�	
��
�


	
��
�

8
��
��

P�
@�
>�


<

��
��
��
�



	


�	
��
	�
��
��
"


��
�	

�
�

��

�
��
	

��
��
�

��
�	
��
�

��
�.



:
	

	


��
�	
��

8
��
�"



��
��
��
��
��
�


��
��
	�
��



	�
��

8
��
�

4.
1.

2.
1.
T
��
��
"

�	
��
	�
�"
��

�
��
	

��
�

��

�
��
	

��
��

�
��
	�
��

�
��
;
:

	

	

��
�	
��

8
��
�"

�
��
��
��
��
��



��
��
	�
��



	�
��

8
��
��

�
��
	�
��
�	
��
7
��



��
�
�
��
�	
��
�


	
��
�

8
��
��

4.
1.

2.
2.
T
��
��
"

	�
	�
��
"�
�

��
��
��
	�
�


�
"

�	
��
��
��
��
��

�
	�
�	
��
��
��

�
��
	

��

P�
@�
>�
C

T
��
��
"

��
��
	�
	�
��
��
�

��
��
��
�

�	
��
U7
��
��
��

�
��
��
��
�

�.
��
�
�
��
��
��
��
��
�

	�
��

�
��
�"



�"



��
	�
�

��
�"

�
��
��
��
��
�.

�
��
��
��
��
��

�
��
�	
��
�


	
��
�

8
��
�

123



-
�
�
��6

D�����"
 3�@
 – �	�������
 ���	����.�	-������	�	
 ��	����	�	�	


��
���(������
���	���
	����

�"
�	���	�����
.	�	
���	����.�	;

�"���	���


&���"��

	����� �	�������

X�
��
��
��
"

��
��
�

��

�

�.

1. %�
�	-���"
������	�����
���	����.���
�
�.

	
�������	;
�����	���

��	�	����.�
Z

2. !��������
	��������
	�	�	����

	���������
	
�
3. !��������
�	
����
��"�	�

�"
	
��8���"
���������
	
�
4. �	������
����������	���
	�U(����
�������������	;
�����	����
Z
5. %�������
��������
��
�������.
��
	�U(���
�����
�������������	;
�����	����


����
6.  ������
�������	;
����:��	���
����������
&99!$#
���������
���	������


���
	����
���������
�������.
��
���������
&99!$�
	
�
��
��
�	�	�
��
�	��	

����
&99!$

$�
��
��
��

��
��
��
��
��
�"

��
�	
��
��
.�
	;



�"
��
�	
��
�

7. c����������
 ����	�	-���������
 ��
���
 �
 ��������.
 �����	���
 ��.�"����
 E��

���-
@SZF�
Z

8. �	������
����������	���
����	���	�
9. <�������
����
������
��
���	����;
E&99!$�
���	������	
��
����F�
����
10. /��"�
������
��
&99!$�
����
11. c�����
������
��

	���
8���"
�
�	��	���
�
��������.
���������
������
12. /��"��
���������.
�
&99!$�
����
13. �	������
���	����.�	;
���������	���
�����������
������
14. ���	��
����
���	����.���
������
�
���������
��������
��
���(�����


E�	�����(��
����	(��	���
���	�������F�
Z
15. c�����
����	�	-���������
������
�
�	������	���
���	���
E��
���-
"�
C?
ZF�


%
16. c�����
��	���������
��
��
�����������"
�
��������.
�����	����
Z
17. !	�����(��
	�	�����"
����	�	��;
18. &�"������
����	�	������
���	����.
E���	��
8��	
�
���	������	
�	���


����	�	������
��	������
���	�	F�
	
�
19. !	�����(��
������
�	-���"
�����	���
�������
�	��	�	�

	
�����	���


���
�����
20. !	�����(��
���	�������"
�������
�	��	�	�
21. !	�����(��
���	�������"
���
�����
�	��	�	�

T
��
��
��
��
"

��
�	
��
��
.�
	7




�
"�
��
��
�7

���$��	
������
1
�����!��
�����
1. +	�
	��

���
2. +	�
	���������
3. )�������	��

���
4. )�������	���������
5. )�������		���	(�����
6. +	�
		���	(�����
7. !������	��

���
8. !������	���������
�����
9. )�������	���������
�����

124



10. D��
	���������
11. ��	
����������
�����
12. D���������
����
��
�	��	�����"
��
����	��
8���"
���	����;
13. �	������
���	����.�	���
���	����	;
��	
����;
14. !	�����(��
����������	���
�����������"��
��	���
���

�"

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

�	�V"���	�	
�
����	�	�������
���	����"��
�
��������.
����	���

�����������"
���	����	�	
����������"F
15.  ���
���	�����.���
���������
����	�	-�������	;
���	�����;�
�	�	��	;

����	�	;
����	
����
����	�	-�������	;

	���������;
�
����"
�
�������

������������
���������
��	�����
��
��-	;
��	����	-�	�������	����	;


	���������;

9��������
���������
��$��	��
@�

$�����
��	�	����	�	
������
��

���	��
8���"
�����������
&99!$
>�
�	�������
	�����
�����
�	���
>�@�
!	�����(��
�	�����"
>�>�
!	�����(��
-��
�	;
�����
�	���
>�C�
!	�����(��
���	�7��	;
�����
�	���
>�P�
c����.
	�	�	���.
��������
����
���

C�
�	�������
	�����

��	�	;
������	���
C�@�
!	�����(��
	�	�	��	���
�������
C�>�
!	�����(��
	�	�	��	���

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

����	����	;
���	��	���	����

���
C�S�
 ��	�
�	��-���"
���
��	����	;
���	��	���	����

���
C�A�
!	�����(��
	�	�	��	���
������������
�������
C�`�
!	�����(��
	�	�	��	���
�����	�	
��������

P�
�	�������
	�����
����	���	�	8�	���
E������	�	;
���.�	���F�
�	�����(���1
� ����	���	�	8�	���
E���	�	��;F
� �����������"
� �����������"
��������
	�	�	�����
���	����
� ��������	���
�����	�	
��������

S�
�	�������
	�����
����������	����
�	�����(���1
� ����������	���
�������
� ����������	���
�����	�	
��������
� ����������	���

�"���	���
� ����������	���
��	
����;

A�
!	�����(��
����������	���
���	����.
`�
c�����
�������
��

���������;
�	���
�	�����
�
�������	��
	��"��
���������
Z
Y�
���	��
����
�	�������	���	�	8�	;
���	����.�	;
��	
����;�
Z
@?�

D�����
	����	���
���	����.�
���
@@�
���	��
����
���	����.���
��������
�

�"���	���
��
���(������
Z

2�1
���
/�0�
��������
��$��	��
@�
!��������
�	���
�	������
�	�����
"��
��
���(����	
�����	
��
���	��
	
�
�	


125



��
��1
��	
���	���
����	�	������
���������	���
	���������.�	-������������
>�
!	�����(��
��	��
	��	����
���	���
C�
 D����
 �	���
 ��
 ��
���"
 �����	���
 	��	(���
 �	���
 ��
��
 ���	����.�	;

��	
����;
P�
!	�����(��
	�	�����"
��	
����;
S�
$�����
����
��	;
������	���
�����
'
	���
8���"-���	������	*

7������-�������1���
��������
��$��	��
@�
$�����
"�	���
������	�����
��
���(����	�
���	����.
>�
 �	������
 ������
�	-���"
 �������
 	����	�	
 ���������
 "�	���
 ���	����.�	;

��	
����;
��
���(�����
��
�	���������

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

"����7
P�
 9�������
 ����	�	��;
 E����������
 8���(�	�	
 ������
 ����	��
 �	"��
 �	���

����	�	��.�
���������
�	�����7���
����	�	��.F
S�
$�����
���	�����.�	;
	���	(�	���
����	�	-�������	�	
����	����
A�
$�����
��	�	����	���
���	����.

,���$
/�0�
��������
��$��	��
@�
!	�����(��
���	����.�	�	
��	�����"
E������
������
��
���	����.��

�"�������

� �������	��
	��"��
������F
>�
%������
��
���	����.��

�"�������
��
	
��
��	-	��
	
����7
��������
C�
<�������
�������
��
���	����;
��
	
����7
�	������	���
��	
����;
P�
0����������.
�	������
���	����.�	�	
����"
���	�������
S�
!	�����(��
�����������"
�����������
���	����.���
�����������"�

D�����"
 3.2 – �	��������
 ���	���
	����
 
�"
 �������-	���7����"


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


�	������ �	�"
	�
�	��������
�	�������

&	��������

E���	���
	����F


�������"

E
�����	�F

��	
����

�����

0��	�����.��


8����	
-
�	���

�����	���

1 2 3 4
"�
3���%���������(�:�����
����%���0
���(������*�
������+(���	

@�@
]�����
��������������

��	
����;

%������(���"
����������
-�"�	�
��

������	7
�����
��
�	����	71


!�
q
 j

n

i
ij n=

��
�
�

5

/
1 �

�
n – ���������


���������� =ij – ���������
	�����
G-���

�������	�
�-�	
�������
�
cde – ���	�����

j-�	
�������
! 
��	
����;

<����-���"

9���

��������������


�������


�����
�����

�����	���
�
@-
����
E��	�F
�<���


��	
����

���	������

��	����	�	;

��	
����;�

E���"���F

@�>
W�	�	�����

��������������
E�	�����

����
��
��������

��	8�����"F
��	
����;

8�
;��	�����
�����������
���(������*�
������+(���	

>�@�
!	�����(��
�	�����" /�	�	���
���	��
2
�	�	���

�	�	�U"����"

� 1 +����
����

�����	���
�@

�3�����*2.2 !	�����(�� -��
�	;


�����
�	���
E��	�����.F
X�	-	��
�	-���
�����
�������
:	

-��
�	
�������(���"�

����	�����
 0,6 � 0,8

126



���	��	�������2
!	�	��	���	�	��

�	�	�U"����"

>�C�
!	�����(��

���	�7��	;
�����
�	���

E�	�	���
������	��
���������;
�

��	-	��
�	-��
��
;�
�����������F
2

�	�	���
�	�	�U"����"

� ?
E�����-���"F

>�P�
c����.
	�	�	���.

�������
E���
	
�F

E/�	�	���
���	��
– �	�	���

�	�	�U"����"F

� ?
E�����-���"F

T9�1
�
H����� �
�
� �
�
Q�
���  �
����
	
�
� �� ������	

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

�
������
��
�����
�

%�����.
�������2
<�������
����

8����

�����������"
E���7��
�������F � 0,5

+����
����

�����	���
�@

�3������

C�>�
!	�����(��

�����������"

E<����������"
���������
������
��

�����8��
�
9	��	���	�	��
�	�	�U"����"

�
�	�	���
�	�	�U"����"
�
9	�	
�

��.������
����	
��F
2
%�����.
�������

� 1

C�C�
!	�����(��

�����������"
��������

	�	�	�����
���	����

E/�	�	���
���	��
– �	�	���

�	�	�U"����"F
2
�	�	���
�	�	�U"����"

� 0,1

C�P�
!	�����(��
�����-
���	���
�����	�	
��������

E/�	�	���
���	��
�
�	�	���

�	�	�U"����"F
2
%�����.
�������

<����-���"

?9�1
�
H��������
	
��
���	�
���  �
����
	
�
� �� ������	

4.1 !	�����(��

	�	�	��	���
	�	�	����

�������

c����
�������
��

���������;
��	
����;2

 ���
��	�����.
����-	�
	�	�	����

�������

<����-���"
+����
����

�����	���
�@

�3������

P�>�
!	�����(��

	�	�	��	���

���
��	����	;

���	��	���	���

c����.

	��

��

���������;
2

E!��
��	�����
���	��	�������
��
�	��

�����	�	
����	
�
�
!��
��	�����
���	�-
�	�������
��
����
�����	�	
����	
�F
2
>

<����-���"

+����
����

�����	���
�@

�3������

P�C�
!	�����(��

	�	�	��	���

����	����	;

���	��	���	���

c����.

	��

��

���������;
2

E9����	�����
���	��	�������
��
�	��

�����	�	
����	
�
�
9����	�����
���	�-
�	�������
��
����
�����	�	
����	
�F
2
>

<����-���"

P�P�
����	

�	��-���"


����	����	;

���	��	���	���
E
��F

CAS
2
!	�����(��
	�	�	��	���


����	����	;
���	��	���	���

<���-���"

P�S�
����	

�	��-���"

���
��	����	;

���	��	���	���
E
��F

CAS
2
!	�����(��
	�	�	��	���

���
��	�	���	;
���	��	���	���

<���-���"

P�A�
!	�����(��

	�	�	��	���

�������

 	����������
������	���	;
��	
����;

E�	����
�	����F
2
E<�����
��
�	��

�����	�	
����	
�
�
<�����
��
����

�����	�	
����	
�F
2
>

<����-���"

P�`�
!	�����(��

	�	�	��	���
	��	����

���	���
E�	�
	��

���F

c����.

	��

��

���������;
��	
����;
2

E��������
��������
	��	����
���	���
��

�	��
�����	�	
����	
�
�
��������

��������
	��	����
���	���
��
����

�����	�	
����	
�F
2
>

<����-���"

P�a�
!	�����(��

	�	�	��	���
�����	�	

��������

c����.

	��

��

���������;
��	
����;
2

E%�����.
�������
��
�	��
�����	�	

����	
�
�
%�����. �������
��
����

�����	�	
����	
�F
2
>

<����-���"

@9�1
�
H���������
C����
���  �
����
	
�
� �� ������	

5.1 !	�����(��

����������	���
��������

�������

������	�

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

�������

>0
<����-���"

+����

������	�	;

�����	���
�@


127



S�>�
!	�����(��

����������	���
�����	�	

��������

c����.
������	�
2
E%�����.
�������
��

�	��
�����	�	
����	
�
�
%�����.

�������
��
����
�����	�	
����	
�F
2
>

� ?
E�����-���"F �3������
��

�
>
�<���

���
���������

�����������S�C
$�������������


������	���	;
��	
����;

��
���(�����

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

���������;

>0
<����-���"

5.4 $�������������

���	�������
��	
����;

c����.
E���	��.F������	�
��


���������;2
�	���
�	����������

��	
����;

>0
<����-���"

6. ���
��H
��������
H	��
�� �
����
	
�
� �� ������	


A�@
!	�����(��

���������	���

���	�������

 ���
�"
����������
����	�	����	�	

�����
E����	�	�����
���
	���������

	������
���	����
���8�7��
��
������

�������
�	8�	�	
���	��
�
���	�����.

��	�����F2
<�������
����������

���	����	�	
�����

<����-���"

+����

����������	;

�����	��� �@-
��
���(�������


�<���
���

�������

�	�������



�"���	���


��
���(������

E�����F�
+����


����������	;

�����	���
�@-�

�<���
���


�����������

����������;

��	
����;�

E�����F�

	���������

����������

���

�����������	�	


	�����

A�>
!	�����(��

���������"
����"

������������;

���	�������


%�������
����	�	
	��"��
��	�����	;

��	
����;2
<�������.
	��"�
��	
����; <����-���"

A�C
!	�����(��

�������8���"
���	������

�	��8�	���.


/��"�
�������
��	
����;2
%��	�����

�	��8����� <����-���"

A�P
!	�����(��

�������	���
���	�������

+�������.
	��"�
�������
��	
����;2

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

e9�)�!���
-��!�
�
��"�����
H	��
�� �
����
	
�
� �� ������	

`�@
9�������
����
������

��
���	������	

��	
����;

<����
���	���
������2
<����
	��"���

�������
��	
����; <���-���"

+����
�����

<����	��� �@-
��
���(�������


�<���
���

�������

���������


�"���	���


��
���(������E��
���F�

�����
�����

�����	���
�@-�

�<���
���


�����������

����������;

��	
����;��
	���������

����������

���

�����������	�	

	������ �����

����
�����	���

�@�3�������
�	���
����

�����	���
�
S

���������

	


����	;

������	�	;

�����	�����

�����
�����


`�>
!	�����(��
���
��-
�	���
	��	����
���	��� 1 – !	�����(��
��	�� <����-���"

7.3 !	�����(��
��	��

	��	����
���	���

 ���
��	��
	��	����
���	���2
��������

��������
	��	����
���	���
��
�	���	�

����	
�

<���-���"

`�P
!	�����(��
	�	�����"

	��	����
���	���

%�������
���
����
	��	����
���	���
��

������.
���2
��������
��������

	��	����
���	������
���	���
��
������

�	��

<����-���"

`�S
!	�����(��
������"

	��	����
���	���

%�������
	��	����
���	����
"��
������

��
������.
���2
��������
��������

	��	����
���	������
���	���
��

�	���	�
�	��

)��-��
��8

�	�����(��

	�	�����"

	��	����

���	���

128



�����	���
�
@@-
/<
�<���
��	


��"������
��
���

	��	����
���	����


��	�������7

E��	�F
��


>??¨
����
E�����)
h9�0
��
�������
H	��
�� �
����
	
�
� �� ������	


a�@
$�����

��	
������	���
�����

E���	���	�F

/��"�
���	�������
��	
����;2<������

�����
��
������
��
�	��
�	�	
	��"��

��	
����;

<����-���"
+����
�����

<����	��� �@-
��
���(�������

�<���
���
�������

���������


�"�������


��
���(������E���
��F�
�����
�����

�����	���
�@-�

�<���
���


�����������

����������;


��	
����;�
E������

������	��F�
�����
�����


�����	���
�
@-�%

�<���
�
������

E����������F�
�����
����.

�����	���
�C-�%

�<���
��	


���	�������"

�	�	�	�	
�����

E�����������


��������F�
�����

�����
�����	���
A-
�%
�<���
��	

���������


������������
;�

"�����.
����

��

��	����.��


�������"�
E�����F�
	���������

����������

���

�����������	�	


	�����

a�>
D��
	���������

	
�����
��	
����;

<������
�����
��
������
��
�	��
�	�	

	��"��
��	
����;2/��"�
���	�������
 <���-���"

a�C
!	�����(��

��	������	���	���

��
���


+�������
��"������
�����������2

c����������
������������
����
�������

�	
-����	��
�	����
�

<����-���"

a�P
!	�����(��

��������	���
��
���

1 – Ec����������
������������
:	

����������"
��
�����.
����	

����2

 ���
��	���"���
�����������

�����������
��
�	���	�
�����	�	

����	
�F

<����-���"

a�S
!	�����(��
���
	�	;


���������

+	�

��
�����	���	�	
�	�	�	�	
����2

+	�
 �������	�	
�	����	�	
����
���

��
���.
�����	���
�	�	��


<����-���"

a�`
!	�����(��
������"

��
���

c����������
������������
����������
��

��
�-"����

���������2 ���
��	�����	��

�����������
�����������


<���-���"

a�a
!	�����(��
���.	��

��
���

c����������
������������
���.�"���
��

�	�	��2
 ���
��	�����	��
�����������

�����������

<����-���"

E9�*
H	��
����������� �
	������ �
����
	
�
� �� ������	

Y�@
!	�����(��

������������	���
�	�	��

�������
���������"


!��������
�������	
���	�����

�������������
��-���2
!��������

���������
�������������
��-���

<����-���"

9���

�����������	�	

	�����

Y�>
!	�����(��
"�	���

���.�"���

�������������
��-���

E!��������
�������	
���	�����

�������������
��-���
– !��������

�������������
��-����
���	�����

��"����	
��
������.
����	
F2 !��������

���������
�������������
��-���

<����-���"

Y�C
!	�����(��
�����	���

�������
���������"

c����������
������������
"��
�	8���

���	������
������7
j �
�������

���������"2
c����������
������������

"��
�	8���
���	������
������7
j �

�������
���������"
�
�
���	������

��
�	�
����

<����-���"

Y�P
!	�����(��
"�	���

���	����"
������.

<�������
����
�����
�	�	�	�	
����
�

������
���	������
��
�	�
����
��

�����.
����	
�
����������

����	(������
�
��"������
���	����"�
j-�0 ������;
�������
���������"2

<�������.
�	�

�	�	�	�	
����
G-�	

<����-���"

129



���	����	�	
��
�	�
���

;i9�*����������
H	��
�� �
����
	
�
� �� ������	


10.1 +	�
	��

���

c����
�������
��

���������;
��	
����;2

 ���
��	�����
��������
	��	����

���	������
���	���

<����-���"
+����
����

�����	���
�@

�3�������
�
>

�<���
���

���������


������������
�
C

�<���
��	
���

��	-	���


�	-�����
�����

�����
�����	����@-
��
���(�������

�<���
���
�������


���������


�"�������


��
���(������
��

�@-�
�<���
���

�����������

����������;

��	
����;�

E������
������	��F�
�
>-���������;

�<���
��	

����������

���������;��
�@-���	����"

�/����8���"

����	�	������

���	����.


��	����	�	�	

��
���(������,
�
>-��	�


E���	����"F
�<���

���
��������.��

����������


��
���(������

E����������F�
�

2-���
�<���
��	

��"������


	�����7�����	;

��������
E�����F�

	���������

����������

���

�����������	�	


	�����

@?�>
$�����	��

���

��	
����;

c����
�������
��

���������;
��	
����;2

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

@?�C
)�������	���������

��	
����;  ���
������������
������2
%�������

���	����	;
��	
����; <���-���"

10.4 )�������	��

���
��	
����;

%�������
���	����	;
��	
����;2
 ���

������������
������

<����-���"

@?�S
!	�����(��

���	�������"
���	����

��
����������
E�	�����(��

������������
������F


 ���
���������
������������
������2
$	����
������������ �������
	��������.

���	
"��
�
����	���
�������"��.
�

�������	�	
�������
��	
����;

>1 � �����������

������������
��������


<1� ��	�	���
��

����	������
���	�������"


10.6 +	�
		���	(�����
 ���
��	�����
��������
	��	����

���	������
�	�
��2
 ���
��	�����	��
�����������
�	��������

<����-���"

@?�`
����	

	����	���

����
����
���������.


 ���
����
����
���������.2
X�	-	��.

�	���
��

���������. <���-���"

@?�a
!	�����(��

��	�	����	;
��������	���

���	����.�	; 
�"���	���

<�������
��������
������
��
���	����;

�	
����

8������
���������"2

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

<����-���"

@?�Y
!	�����(��

�
	��	���7����"
����


����

%�������
���	�����.���
��	
������
:	

����
���	��
8���
��
��
�	��
��.

����	
2
%�������
���	�����.���

��	
�����
��
������
��
�	��
�	�	

����	
�

<����-���"

;;9�,
��H�	����
H	��
�� �
����
	
�
� �� ������	

@@�@
���	��
����
������

�
	�����
��
�	����
�	

���
����
�
�������	��

	��"��
�	���	�	�	

��������

 ���
������
��
�	����
�	
���
����2

 ���
��	�����
��������
�	���	�	�	

�������� <���-���"

+����
����

�����	���
�@

�3�������
�����
����

�����	���
�
>

�<���
���

���������

������������
�����
����

�����	���
�
P


�<���
��	
������.

���������

�����
�����

<����	��� �@-
��
���(�������

�<���
���
�������


���������


�"�������


��
���(�������

�@-�
�<���
���

�����������

����������;

��	
����;��


�
S-<W<
�<���
��	

����	��
E���	��F

�	������
:	
��

��	�	
"��

����	�	



����������"�

@@�>
c�����
�	-���
�


��8�����
���������.����

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

�������	��
	��"��

�����	�	 ��������

 ���
�	-���
�

��8�����

���������.���
��	
��-��
��	����2

 ���
��	�����
��������
�����	�	

��������

<����-���"

@@�C
���	��
����

��	�	������
������.
�

�������	��
	��"��

��������

 ���
��	�	������
������.2
������	�


	
	�	
��������" <���-���"

11.4 !	�����(��

�	
���	�	��������	���

��	
����;

 ���
���������
�	
�����2 %�������

���	����	;
��	
����; <���-���"

@@�S
���	��
����

����	���	;
��	
����;
�

�������	��
	��"��

��
�����8��	;
��	
����;

 ���
��	
����;�
:	
�������(���"
��

����	��2
%�
�����8���
��	
����"

%
����8�	���
��


����	���
��	�

130



-
�
�
��$

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

�"
�������
������	�	;

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

�	������
 W�	�	�����.
����� )	
���
�	��������
1 2 3

3��
���������
��������$�����!��!����	�$

1.D���
����	���

����	���
��.��

E���7��
�������F

%�
�	���

�������
����	���
��.��

��
���(������
Z

%100)1(
.

��
�

!!�=
�=

2.D���
����	���

���	���
��


���������;


%�
�	���

�������
����	�	
���	���

��
���(������
�
Z

%100)1(
.

��
�

!-
�_�>
_�>

3.D���
����	���

����	�	
��������

%�
�	���

�������
����	�	
��������

��
���(������
Z

%100)1(
.

��
�

!-
�_3
_3

3��
������	���������
���$�$��
�!
	�$�$
4.c�����
��	�	�	����

�������

c�����
����	���
��	�	�	����
�������
�

���7��
��������
Z

%100�
-
�
�	��
�:�



���$����-������

5.c�����
�����	�	

��������
E�������

�	-���F

c�����
����	���
�����	�	
��������

E�������
�	-���F
�
���7��
��������
Z

%100�
-
�
�	��
�:�

�������
	��

3��
���������$����	��
6.���	�7���

�����
�����

 ��	�	8�����
�	�����"
�	�	����

�	�	�U"����
��
�����	�
��	-	���

�	-��� 
�
��
'��-�$3������

3�,�����f����$� �

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

�	�	�U"����
��
�����	�
��	-	���

�	-���
��

����	����	;
���	��	���	���


�
��
'��-�$3������
�Z3�,�����f����$� ��

8.<�������
�����
�����
E�	�����(��
�	�����"F

 ��	�	8�����
�	�����"
�	�	����

�	�	�U"����
��
�����	�
�	�	����

������� 
�
��
'��-�$3������


���$�3������

9./�	�	���.
�������

E/!F

 ���
�	-���
�
	�	�	���
:	

����-�(���"
����"
�	��-���"
����

�	�	����
�	�	�U"����

3�������
���$��– 3�������
��-�$<
�
��


10. %�����.

	�	�	���.
�������

E%/!F

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

����-�(���"
 ����"
 �	��-���"
 ����

�	���-���
�	�	�U"����

��
	�������� �
!��
�*�–
���-�������
���$�

11. )�����������

�����	�	
��������

]��
������
�����	�	
��������
����
���

�
�	�	���
������ �
!��
���
	��0

�2�

3��
������.��
�	�$�5�	���
/�5��
�.��
�	�$�5�	��0��	��
12. !	�����(��

���	�	��;

c�����
 �������
 �	-���
 �
 ���7��

������� -
�
�	��
�:�


�������
	��

13. !	�����(��

'������	�	�	

��8��"*

%�
�	-���"
 �	���	���
 ��
 �������

�	-����
 �������
 �������
 �	���	���

�	-���
 �����
�(
 ��
 �	8��
 �����7

�������

�������
	��
�����3�����$�

14. !	�����(��
�	�����"

�������
�������

	�	�	����
�������	�

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

��
�����	�
�������
�	-��� $���
���
Z
!
	�

�2�

131



3��
����������$�5�
���$��	��
15. D�����
	�	�	��
��.�� D���������
	
�	�	
	�	�	��
��������


�������
��
���(������

���
360

_�>
�=

16. D�����
	�	�	��

�	�	����
�������

D���������
	
�	�	
	�	�	��
�	�	����

�������
��
���(������

���

360
_�>

3�

17. D�����
	�	�	��


�������
 7�Z�-7
D���������
	
�	�	
	�	�	��
E����������"
�

�����������.
�	���F
�	����	-������������

��������

��� 360

��;�-�$
���	
Z
!
	�

18. D�����
	�	�	��


����	����	;


���	��	���	���
 �Z�-7

 ���
��.
����	

��������;

����	����	;

���	��	���	����

���

360
_�>

�Z

19. D�����
	�	�	��

�����	�	
��������

D���������
	
�	�	
	�	�	��
�����	�	

��������
E�	-���F
��
���(������
�

�"�

360
_�>

��

20. D�����
	�	�	��

���
��	����	;


���	��	���	���
 �Z�-7

 ���
�"
����������
�	��-���"

���
��	����	;
���	��	���	����
�

�"�

360
_�>

�Z

21. /������.��.
����
����	
�
��	�"�	�
"�	�	
������	��
�������

��������7��
�
������������
	�	�	����

�������
��

����	�����.
���	��	���	����
���

�Z�-7�Z�-2g 777 ��

22. +�����	��.
����

����	

��8
�	����	�
������

�	������������
E�	��-���"
!<F
��

�	����	�
��
�	
8���"
��	-�.
��


�	������
��
������	����
��	
����7


�Z�-2g�g 777 ��

3��
����������
-�����	��
23. $�������������


��������
������� ;�>
%�������
����	�	
���������
	������	�	
�

�	8�	;
������
����
��	;
�
������

��
���(�����
 
���$�;���!��

!��-����_�	��0

24. $�������������

�����	�	
�������� ;�>

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

�	8�	;
������
����
��	;
����������

E����	������F
��
���(����� �
!��
���
	��0

!��-����_�	��0

25. $�������������

��	
����;
$�$

%�������
���	�	�	
��������
��
�	8��

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

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


���������;

_�>
3


-�
;
3 $
�

!�

$
�

26. $�������������

��	
�8�

	
	�	
����-
����"
E	������.�	;


�"���	���F


%�������
��������
	������.�	;


�"���	���
��
�	8��
�����7
������

	������.�	;

�"���	���
��	
�
�	8�	;
������

����	�	
���	���
��

���������;

_�>
3


-�
�
3 2�

2�

2�

27. $�������������


�"���	���

%�������
����	�	
���������
:	
����-�-
(���"
��
��
���(�����
�
�	8�	;
������

����	�	
���	���
��

���������;
��	
����; _�>

!��-����_�	��0

132



133



�
$�
����� $��
��


��������	
�����	�	

	����0��	

����
���	 ��
� ������2

�����
���*	

�����(�����	


�����	���	
�	�	�$
�����	0��	

#���$%&#'�('����)*�+#�,�

$�-#.+/��0)#

1*��(0+�$(2 1#-1*(3�0)$

&�%c�~�&�b�/ 03&�!

��
�����	 
	 
���� 28.07.2016 �.

+	���� 60×84/32. ����� 	������.. X�������� TimesNewRoman.

9��� 	������.. T�. 
���. ���. 7,78. &����
 100 ����.

<��.� 508/1.

&�
���	���	 � 
������� '������»

+/� 3	�
�����	 ). /.

65045, �. /
���, ���. %.����������, 60

���.: +38 0482 35 79 76

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


	 
��8���	�	 ��(���� ��
�����9!� 4684 ��
 13.02.2014 �.

134




