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ǾǼǹȊ ǻǳǽǾǼǽǼǾȄǥǷǻǼǱǼ ǽǳǾǳǿȀǾǮȃȁǰǮǻǻȍ  

ȁ ǵǮǯǳǵǽǳȅǳǻǻǥ ȂǥǻǮǻǿǼǰǼǦ ǿȀǥǷǸǼǿȀǥ ǿȀǾǮȃǼǰǶǸǮ 

 
ȼ ɫɬɚɬɬɿ ɪɨɡɝɥɹɧɭɬɨ ɩɢɬɚɧɧɹ ɪɨɥɿ ɿ ɡɚɜɞɚɧɶ, ɹɤɿ ɩɨɜɢɧɧɨ ɡɚɛɟɡɩɟɱɢɬɢ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɟ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ ɜ ɡɚɛɟɡɩɟ-

ɱɟɧɧɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɫɬɿɣɤɨɫɬɿ ɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚ. 

The article deals with a question of role and tasks, which must be supplied by non-proportional reinsurance in supplying of 
financial firmness of insurer. 

 
だïÖÜçÖñ £íçÑíÖÖ　 ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖ-

Ö　 – Ñíöó äñçÖ： ÇíëíÖö：； çï：½ Öí　çÖó½ â：ÖíÖïÜçó½ ：Ööñ-
ëñïí½, 　¡： ïêó¿áÖ： ÑÜ ½í¿Ü； ¡：¿á¡Üïö： çñ¿ó¡óê íßÜ çñ¿ó-
¡：ú ¡：¿á¡Üïö： Ñë：ßÖóê £ßóö¡：ç. ぢëíçó¿áÖí ÜëÇíÖ：£íî：　 äñ-
ëñïöëíêÜçÜÇÜ £íêóïöÜ ÑÜ£çÜ¿　． ï¡ÜëÜöóöó Üßï　Ç äëñ½：ú, 
àÜ äñëñÑí0öáï　 ç äñëñïöëíêÜçíÖÖ　, ：, öó½ ïí½ó½, ä：Ñ-
çóàóöó â：ÖíÖïÜçÜ ïö：ú¡：ïöá ïöëíêÜçó¡í. 

やïÖÜ． Ññ¡：¿á¡í çóÑ：ç ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜ-
çíÖÖ　, £íÇí¿áÖÜ0 ëóïÜ0 　¡óê ． öñ, àÜ îñÑñÖö çïöíÖÜç-
¿0． äñçÖÜ ïÜ½Ü íßÜ ç：ÑïÜöÜ¡ ç：Ñ ë：ôÖÜ； äëñ½：；, ç ½ñ¢íê 
　¡Ü； ç：Ö ïí½ Öñïñ ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖ：ïöá ç ëí£： ÖíïöíÖÖ　 £ßóö-
¡Ü. げßóö¡ó, àÜ äñëñçóàÜ0öá äë：Üëóöñö, ç：Ñü¡ÜÑÜçÜ0öá-
ï　 äñëñïöëíêÜçó¡Ü½ ÑÜ ½í¡ïó½í¿áÖÜÇÜ ¿：½：öÜ. げí¿ñ¢ÖÜ 
ç：Ñ çóÇ¿　ÑÜ ÑÜÇÜçÜëÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ë：£Öó½ ßÜÑñ 

ëÜ£½：ë ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖÜïö： äñëñïöëíêÜçó¡í ： â：ÖíÖïÜçóú 
ëñ£Ü¿áöíö îñÑñÖöí: 
X ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡Ü äÜ ëó£ó¡Ü: £ßóöÜ¡ çó£Öíôí．öáï　 

Ü¡ëñ½ó½, ÜÑóÖóôÖó½ ëó£ó¡Ü½. げíêóïö ç：Ñ çñ¿ó¡óê Ü¡ëñ-
½óê £ßóö¡：ç; 
X ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡Ü äÜ äÜÑ：；, àÜ ï¡¿íÑí．öáï　 £： çï：ê 

Ü¡ëñ½óê £íïöëíêÜçíÖóê £ßóö¡：ç, àÜ ． ëñ£Ü¿áöíöÜ½ ÜÑÖ：-
．； ïöëíêÜçÜ； äÜÑ：；. げíêóïö ç：Ñ ¡íöíïöëÜâ：ôÖóê £ßóö¡：ç, 
¡Ü½Ü¿　î：； £ßóö¡：ç; 
X ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡ÜçÜïö：, àÜ ï¡¿íÑí．öáï　 £： çï：ê 

Ü¡ëñ½óê £íïöëíêÜçíÖóê £ßóö¡：ç, àÜ ïöí¿óï　 äëÜö　ÇÜ½ 
ÜÑÖÜÇÜ ëÜ¡Ü. げíêóïö ç：Ñ Öñïäëó　ö¿óçÜÇÜ ë：ôÖÜÇÜ ë：çÖ　 
£ßóö¡ÜçÜïö： [71, c.1]. 
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Ɋɢɫ. 1. ȼɢɞɢ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

 
ぢëóôóÖÜ0 £ëÜïöí0ôÜ； äÜäÜ¿　ëÖÜïö： ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ 

äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ： çóÖó¡ÖñÖÖ　 úÜÇÜ ÖÜçóê çíë：íÖö：ç ： 
½ÜÑóâ：¡íî：ú ï¿ÜÇÜ． ïóïöñ½í ëÜ£ëíêÜÖ¡：ç ½：¢ ïöÜëÜÖí½ó 
ÑÜÇÜçÜëÜ, äëó 　¡：ú ÑÜ ÜçíÇó ßñëÜöáï　 ÜïöíöÜôÖ： â：ÖíÖ-
ïÜç： ëñ£Ü¿áöíöó îñÑñÖöí, í Öñ Ü¡ëñ½： ÑÜÇÜçÜëó ïöëíêÜ-
çíÖÖ　 ： £ßóö¡ó. がíÖóú ½ñöÜÑ ½í． ßñ£äñëñôÖ： äñëñçíÇó ç 
äÜë：çÖ　ÖÖ： £ äëÜäÜëî：úÖó½ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　½, öí¡： 　¡ 
â：ÖíÖïÜçí ñ¡ÜÖÜ½：　 ¡Üüö：ç, àÜ Öíäëíç¿　0öáï　 ç äñëñ-
ïöëíêÜçíÖÖ　, ： £íêóïö ç：Ñ ¡íöíïöëÜâ：ôÖóê £ßóö¡：ç. 

だÑÖí¡, ÖñäëÜäÜëî：úÖñ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 àñ ÖñÑÜïöíö-
ÖáÜ ëÜ£çóÖñÖñ, àÜ äÜ　ïÖ0．öáï　 ßíÇíöá½í äëóôóÖí½ó. 

ぢëó ÖñäëÜäÜëî：úÖÜ½Ü äñëñïöëíêÜçíÖÖ： £íïöÜïÜçÜ-
0öáï　 ë：£Ö： ÜöÜôÖñÖÖ　 (£íÇí¿áÖ： ： ïäñîóâ：ôÖ：), 　¡： ． Ññ-
　¡Ü0 äÜÑ：ßÖ：ïö0 äëíçó¿ Ñ¿　 ïöÜë：Ö ÑÜÇÜçÜëÜ. ぞí　çÖ：ïöá 
öóê íßÜ ：Öüóê ÜöÜôÖñÖá çä¿óçí． Öí ëÜ£äÜÑ：¿ £ßóö¡Ü ½：¢ 
ïöÜëÜÖí½ó ÑÜÇÜçÜëÜ. ぞíúß：¿áü çí¢¿óç： ÜöÜôÖñÖÖ　: äëÜ 
ÜïöíöÜôÖóú ÖñööÜ-£ßóöÜ¡, äëÜ ïöëíêÜçÜ äÜÑ：0 ： ：ÖÑñ¡ïí-
î：0. ぞí½ó £íäëÜäÜÖÜçíÖÜ ö¿Ü½íôñÖÖ　 öëáÜê ÇÜ¿ÜçÖóê 
ï¡¿íÑÜçóê äÜÖ　öö　 "だïöíöÜôÖóú ÖñööÜ-£ßóöÜ¡": 
X ÜïöíöÜôÖóú: ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖ：ïöá äñëñïöëíêÜçó¡í £í-

¿óüí．öáï　 ç ïó¿： öí¡ ÑÜçÇÜ, äÜ¡ó çï： äëñöñÖ£：； Öñ ßÜÑÜöá 
ÜïöíöÜôÖÜ çëñÇÜ¿áÜçíÖ：; 
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X ôóïöóú: äñëñïöëíêÜçí¿áÖó¡Üç： ç：Ñü¡ÜÑÜçÜ．öáï　 
£ßóöÜ¡ £í çóëíêÜçíÖÖ　½ ïÜ½, àÜ Üöëó½Ü0öáï　 ；½ äÜ 
：Öüóê äñëñïöëíêÜçíÖÖ　ê (Öíäëó¡¿íÑ, äëÜäÜëî：úÖó½ âí-
¡Ü¿áöíöóçÖó½), Öñ £çí¢í0ôó Öí ÖñäëÜäÜëî：úÖñ äñëñ-
ïöëíêÜçíÖÖ　 äë：ÜëóöñöÜ; 

X £ßóöÜ¡: âí¡öóôÖÜ ïä¿íôñÖí ïÜ½í, ç¡¿0ôí0ôó ëÜ-
£Ü½Ö： çóöëíöó, äÜÖñïñÖ： äñëñïöëíêÜçí¿áÖó¡Ü½ Ü £ç'　£¡Ü 
£ çëñÇÜ¿0çíÖÖ　½ öí¡ÜÇÜ £ßóö¡Ü/äëñöñÖ£：；, í¿ñ ßñ£ çëí-
êÜçíÖÖ　 çÖÜöë：üÖ：ê çóöëíö äñëñïöëíêÜçí¿áÖó¡í Öí çñ-
ÑñÖÖ　 ïäëíçó [1, ï.44]. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

 

Ɏɚɤɬɨɪɢ

Ɉɛɦɟɠɟɧɿɫɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ ɡɧɚɱɟɧɧɹ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ

ȼɿɞɫɭɬɧɿɫɬɶ ɭ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɿɜ ɞɨɫɜɿɞɭ ɿ ɩɪɨɮɟɫɿɣɧɢɯ ɡɧɚɧɶ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɿɧɨɡɟɦɧɢɯ 
ɭɦɨɜ ɞɨɝɨɜɨɪɨɿɜ ɛɟɡ ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɢɯ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ 

ɉɟɪɟɜɚɝɚ ɩɪɨɫɬɢɯ ɮɨɪɦ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ

ɇɟɞɨɫɬɚɬɧɹ ɦɿɫɬɤɿɫɬɶ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ

Ɉɤɪɟɦɿ ɞɨɝɨɜɨɪɢ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ ɧɚ ɜɢɩɚɞɨɤ ɤɚɬɚɫɬɪɨɮɢ ɧɟ ɭɤɥɚɞɚɸɬɶɫɹ

Ɍɟɯɧɿɱɧɚ ɧɟɩɿɞɝɨɬɨɜɥɟɧɿɫɬɶ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ, ɜɿɞɫɭɬɧɿɫɬɶ ɫɩɟɰɿɚɥɿɡɨɜɚɧɨɝɨ ɩɪɨɝɪɚɦɧɨɝɨ 

ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɞɥɹ ɤɨɬɢɪɭɜɚɧɶ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɢɯ ɞɨɝɨɜɨɪɿɜ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

ɋɤɥɚɞɧɚ ɩɨɥɿɬɢɱɧɚ ɬɚ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɚ ɫɢɬɭɚɰɿɹ ɜ ɤɪɚʀɧɿ

ɋɯɟɦɧɟ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

ɇɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɟ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ – ɜɿɞɧɨɫɧɨ ɧɨɜɢɣ ɦɟɬɨɞ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ

ȼɿɬɱɢɡɧɹɧɿ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɢ ɜɢɤɨɧɭɸɬɶ ɮɭɧɤɰɿʀ ɚɝɟɧɬɿɜ ɿɧɨɡɟɦɧɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ

Ʉɨɧɤɭɪɟɧɰɿɹ ɦɿɠ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɦɢ ɬɚ ɿɧɨɡɟɦɧɢɦɢ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚɦɢ ɡɚ ɤɥɿɽɧɬɫɶɤɭ ɛɚɡɭ ɩɪɢɡɜɨɞɢɬɶ ɞɨ
ɰɿɧɨɜɨɝɨɭ ɞɟɦɩɢɧɝɭ, ɤɨɥɢ ɭɜɚɝɚ ɫɬɨɪɿɧ ɞɨɝɨɜɨɪɭ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦɭ ɩɪɢɞɿɹɥɶɽɬɶɫɹ ɰɿɧɿ, ɚ ɧɟ ɹɤɨɫɬɿ 

Ɂɚɤɨɧɨɞɚɜɱɿ ɨɛɦɟɠɟɧɧɹ ɧɚ ɪɨɛɨɬɭ ɡ ɿɧɨɡɟɦɧɢɦɢ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚɦɢ (ɞɨɥɹ ɜ ɪɟɡɟɪɜɚɯ, ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ 
ɩɟɜɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɭ) ɭɫɤɥɚɞɧɸɸɬɶ ɨɬɪɢɦɚɧɧɹ ɞɨɫɜɿɞɭ 

ɉɪɨɛɥɟɦɚ ɤɨɧɬɪɨɥɸ ɡɚ ɤɭɦɭɥɹɰɿɽɸ ɡɛɢɬɤɿɜ ɜ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿ ɨɞɧɨɝɨ ɤɚɬɚɫɬɪɨɮɿɱɧɨɝɨ ɡɛɢɬɤɭ ɚɛɨ 

ɞɟɤɿɥɶɤɨɯ ɩɨɫɥɿɞɨɜɧɢɯ ɡɛɢɬɤɿɜ 

ɉɪɢɜ'ɹɡɤɚ ɜɫɿɯ ɪɨɡɪɚɯɭɧɤɿɜ ɞɨ ɩɨɤɚɡɧɢɤɚ "ɫɬɪɚɯɨɜɚ ɫɭɦɚ", ɚ ɧɟ "Ɇɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ ɦɨɠɥɢɜɢɣ ɡɛɢɬɨɤ"

 
Ɋɢɫ. 2. Ɏɚɤɬɨɪɢ, ɳɨ ɨɛɦɟɠɭɸɬɶ ɪɨɡɜɢɬɨɤ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

 
ば £íê：ÑÖÜ．çëÜäñúïá¡：ú ： ç：öôó£Ö　Ö：ú äëí¡öóî： äñëñ-

ïöëíêÜçíÖÖ　 £Üïöë：ôí0öáï　 Ññ¡：¿á¡í çíë：íÖö：ç çó£Öí-
ôñÖÖ　 öñë½：ÖÜ Ñ：； ÑÜÇÜçÜëÜ, äëÜö　ÇÜ½ 　¡ÜÇÜ çëíêÜçÜ0öá-
ï　 £ßóö¡ó, àÜ äÜ¡ëóçí0öáï　 ÑÜÇÜçÜëÜ½: ÑÜÇÜç：ë äñëñ-

ïöëíêÜçíÖÖ　 Öí ßí£： ¡í¿ñÖÑíëÖÜÇÜ íßÜ ïöëíêÜçÜÇÜ ëÜ¡Ü. 
ば½Üçó ÑÜÇÜçÜëÜ çä¿óçí0öá Öí â：ÖíÖïÜçóú ëñ£Ü¿áöíö 
ïöëíêÜçó¡í. 
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01/01/05 
31/12/05

01/04/05 
ɉɨɱɚɬɨɤ ɩɨɥɿɫɭ 

31/03/06 

Ɂɚɤɿɧɱɟɧɧɹ ɩɨɥɿɫɭ 

10/10/05 
ɡɛɢɬɨɤ 

23/01/06 
ɡɛɢɬɨɤ 

Ʉɚɥɟɧɞɚɪɧɢɣ ɪɿɤ: 01.01.05 – 31.12.05 
ɋɬɪɚɯɨɜɢɣ ɪɿɤ: 01.01.05 – 31.12.05 Ʉɚɥɟɧɞɚɪɧɢɣ ɪɿɤ: 01.01.06 – 31.12.06 

ɋɬɪɚɯɨɜɢɣ ɪɿɤ: 01.01.05 – 31.12.05 

 
Ɋɢɫ. 3. ȼɩɥɢɜ ɤɚɥɟɧɞɚɪɧɨɝɨ ɿ ɫɬɪɚɯɨɜɨɝɨ ɪɨɤɭ ɧɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚ 

 
だïöíÖÖ：½ó ëÜ¡í½ó Öí ïç：öÜçÜ½Ü ëóÖ¡Ü ç：Ñ½：ôí0öáï　 

£ÖíôÖ： ¡Ü¿óçíÖÖ　 ç î：Öíê (Ü Ññ　¡óê ïñ¡öÜëíê ëóÖ¡Ü ÑÜ 
40 %) Öí ÑÜÇÜçÜëó ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　. 
とÜ¿óçíÖÖ　 ëóÖ¡Ü ïó¿áÖ：üñ çä¿óçí0öá Öí î：ÖÜ ÖñäëÜäÜ-
ëî：；, ôó½ Öí î：ÖÜ äëÜäÜëî：；. がÜÇÜçÜëó ñ¡ïîñÑñÖöí £ßóö¡Ü 
： ¡íöíïöëÜâ：ôÖÜÇÜ ñ¡ïîñÑñÖöí ¡ÜöóëÜ0öáï　 Ü¡ëñ½Ü, 
äëñ½：　 ëÜ£ëíêÜçÜ．öáï　 Ñ¿　 ¡Ü¢ÖÜÇÜ çóÑÜ ÑÜÇÜçÜëÜ, ： 
äñëñïöëíêÜçí¿áÖó¡ çó½ÜüñÖóú ä¿íöóöó Ñç：ô：. ゑ öÜú ¢ñ 
ôíï ． öñÖÑñÖî：　 "£Ç¿íÑ¢ÜçíÖÖ　" îó¡¿：ôÖóê ¡Ü¿óçíÖá ç 
ëñ£Ü¿áöíö： çó¡ÜëóïöíÖÖ　 ½íöñ½íöóôÖóê ½ÜÑñ¿ñú. 

だïÖÜçÖ： ½ñöÜÑó ëÜ£ëíêÜÖ¡Ü î：Öó ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ 
äñëñïöëíêÜçíÖÖ　: "burning cost" (ñ¡ïöëíäÜ¿　î：　 ëÜ£çóö-
¡Ü £ßóö¡ÜçÜïö： ½óÖÜ¿óê ëÜ¡：ç); "exposure" (Öí ÜïÖÜç： 
ïöëÜ¡öÜëó äñëñïöëíêÜçíÖÜÇÜ äÜëöâñ¿　); ïîñÖíëÖóú ½ñ-
öÜÑ (Öí ÜïÖÜç： ôíïöÜöó äÜçöÜëñÖÖ　 äÜÑ：ú, àÜ äëóçÜÑ　öá 
ÑÜ çñ¿ó¡óê £ßóö¡：ç); ： ½ñöÜÑ ぢíëñöÜ (äëó Üß½ñ¢ñÖÜ½Ü 
Üßï　£： ：ÖâÜë½íî：； äëÜ £ßóö¡ó) [2, c.49; 38, c.35]. 

ぞí½ó ëÜ£ëÜß¿ñÖí ¡¿íïóâ：¡íî：　 ôóÖÖó¡：ç, àÜ çä¿óçí-
0öá Öí çíëö：ïöá ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　, ïñëñÑ 
　¡óê çóÑ：¿ñÖ： öñêÖ：ôÖ： ： ÖñöñêÖ：ôÖ： ï¡¿íÑÜç： î：Öó (ëóï. 4). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ɏɚɤɬɨɪɢ, ɳɨ ɜɩɥɢɜɚɸɬɶ ɧɚ ɰɿɧɭ ɞɨɝɨɜɨɪɭ 
ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ

Ɍɟɯɧɿɱɧɿ ɫɤɥɚɞɨɜɿ ɰɿɧɢ ɇɟɬɟɯɧɿɱɧɿ ɫɤɥɚɞɨɜɿ ɰɿɧɢ 

ɑɢɫɬɚ 
ɪɢɡɢɤɨɜɚ 
ɩɪɟɦɿɹ 

ɉɪɨɝɧɨɡɨɜɚɧɢɣ ɨɛɫɹɝ ɡɛɢɬɤɿɜ 

ɩɨ ɱɚɫɬɰɿ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚ

Ƚɚɪɚɧɬɨɜɚɧɚ 

ɧɚɞɛɚɜɤɚ ɧɚ: 

ȼɧɭɬɪɿɲɧɿ ɿ ɡɨɜɧɿɲɧɿ ɜɢɬɪɚɬɢ 
ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚ: 
ɚ) ɛɪɨɤɟɪɫɶɤɚ ɤɨɦɿɫɿɹ 
ɛ) ɩɨɞɚɬɤɢ 
ɜ) ɩɪɟɦɿɹ ɡɚ ɪɟɬɪɨɰɟɫɿɸ 
ɝ) ɿɧɲɿ 

ɉɨɦɢɥɤɢ ɩɪɢ ɪɨɡɪɚɯɭɧɤɚɯ 
(ɩɨɤɚɡɧɢɤɢ ɡɛɢɬɤɨɜɨɫɬɿ ɡ ɪɨɤɭ ɜ 

ɪɿɤ ɫɯɢɥɶɧɿ ɞɨ ɫɭɬɬɽɜɢɯ 

ɤɨɥɢɜɚɧɶ) 

ɉɚɪɚɦɟɬɪɢ ɞɨɝɨɜɨɪɭ: 
ɚ) ɜɢɞ ɞɨɝɨɜɨɪɭ 
ɛ) ɜɥɚɫɧɟ ɭɬɪɢɦɚɧɧɹ 
ɜ) ɥɿɦɿɬ ɞɨɝɨɜɨɪɭ 
ɝ) ɩɨɤɪɢɬɬɹ 
ɞ) ɿɧɲɿ 

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬ ɩɨɩɟɪɟɞɧɶɨɝɨ ɩɟɪɿɨɞɭ
ɩɨ ɞɚɧɨɦɭ ɛɿɡɧɟɫɭ ɱɢ ɩɨ ɜɫɿɣ 
ɪɨɛɨɬɿ ɡ ɤɥɿɽɧɬɨɦ: 
ɚ) ɩɪɢɛɭɬɨɤ 
ɛ) ɡɛɢɬɨɤ 

ɉɪɨɝɧɨɡ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿɜ ɪɨɛɨɬɢ ɜ 
ɦɚɣɛɭɬɧɶɨɦɭ: 
ɚ) ɩɪɢɛɭɬɨɤ 
ɛ) ɡɛɢɬɨɤ 

ɋɬɚɧ ɪɢɧɤɭ: 
ɚ) "ɦ'ɹɤɢɣ" 
ɛ) "ɠɨɪɫɬɤɢɣ" 

ɉɪɢɛɭɬɨɤ

ȱɧɜɟɫɬɢɰɿʀ ɜ ɧɨɜɨɝɨ ɤɥɿɽɧɬɚ ɱɢ 

ɪɢɧɨɤ 

ɋɭɛ’ɽɤɬɢɜɧɿ ɨɱɿɤɭɜɚɧɧɹ: 
ɚ) ɨɫɨɛɢɫɬɿ ɫɢɦɩɚɬɿʀ ɿ ɚɧɬɢɩɚɬɿʀ 
ɛ) ɩɫɢɯɨɥɨɝɿɱɧɚ ɫɭɦɿɫɧɿɫɬɶ 
ɦɟɧɟɞɠɟɪɿɜ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɥɶɧɢɤɚ ɿ 
ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɨɜɢɤɚ 

 
Ɋɢɫ. 4. Ʉɥɚɫɢɮɢɤɚɰɿɹ ɮɚɤɬɨɪɿɜ, ɳɨ ɜɩɥɢɜɚɸɬɶ ɧɚ ɜɚɪɬɿɫɬɶ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 
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ぢëóôóÖÜ0 Öó£á¡Ü； ：Öçñïöóî：úÖÜ； äëóçíß¿óçÜïö： ç：öôó£-
Ö　ÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ． ïí½Ü Ü¡ëí；Öïá¡ñ ïöëíêÜçñ £í¡Ü-
ÖÜÑíçïöçÜ, Öñ ç：ÑäÜç：ÑÖñ ïÜôíïÖó½ ½：¢ÖíëÜÑÖó½ ïöíÖÑíë-
öí½, ÖÜë½í½ ： äëíçó¿í½, ： Üß½ñ¢ñÖÖ　 Öí ：ÖÜ£ñ½ÖÜ Üôíïöá Ü 
çóÇ¿　Ñ： ïÜ¡ÜäÖÜ； ¡çÜöó £íëÜß：¢Öóê ：ÖçñïöÜë：ç. 

やÖÜ£ñ½Öóê ïöëíêÜçó¡：ç äÜÖíÑ Üïñ î：¡íç¿　öá Öí¡Üäó-
ôÜçí¿áÖ： çóÑó ïöëíêÜçíÖÖ　. ぢ：ï¿　 ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 äëóßÜö¡Ü-
çÜïö： ：ÖÜ£ñ½Ö： ç¿íïÖó¡ó äëíÇÖÜöá ：ÖçñïöÜçíöó ç：¿áÖ： ëñ-
ïÜëïó Öí £íê：ÑÖÜ½Ü ëóÖ¡Ü äÜ öóê ¢ñ äëóôóÖíê, àÜ ： Ü¡ëí-
；Öïá¡： ïöëíêÜçó¡ó, – çóïÜ¡í ½：ëí ëó£ó¡Ü ： Üß½ñ¢ñÖóú 
çóß：ë ：Öçñïöóî：úÖóê ：ÖïöëÜ½ñÖö：ç. ぱ：ÖíÖïÜçóú £íêóïö 
ïöëíêÜçÜÇÜ äÜëöâñ¿　 Öñ ． äÜçÖÜ0 ½：ëÜ0 ïçÜßÜÑÜ0 çó-
ßÜëÜ ïöëíêÜçó¡í, Üï¡：¿á¡ó ：ïÖÜ． ë　Ñ ÖÜë½íöóçÖóê çó½ÜÇ 

äÜ çó¡ÜëóïöíÖÖ0 öó½ôíïÜçÜ ç：¿áÖóê ëñïÜëï：ç ïöëíêÜçó-
¡：ç. ゑ ば¡ëí；Ö： ç¡ëíú ½í¿Ü äëóçíß¿óçóê ：Öçñïöóî：úÖóê 
：ÖïöëÜ½ñÖö：ç, äëóÑíöÖóê Ñ¿　 £íêóïöÜ ç：Ñ ：Öâ¿　î：； ： Üöëó-
½íÖÖ　 ÑÜÑíö¡ÜçÜÇÜ ÑÜêÜÑÜ. 

ぞí½ó £íäëÜäÜÖÜçíÖÜ ¡¿íïóâ：¡íî：0 ïäÜïÜß：ç ä：Ñçó-
àñÖÖ　 ¡íä：öí¿：£íî：； ç：öôó£Ö　ÖÜÇÜ ëóÖ¡Ü äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 
(ëóï. 5). ぞñÜßê：ÑÖÜ Öñ ¿óüñ £ß：¿áüóöó ¡íä：öí¿, í¿ñ ： 
ëÜ£½：àÜçíöó úÜÇÜ ç ÖíÑ：úÖóê í¡öóçíê ç：ÑäÜç：ÑÖÜ ÑÜ ÖÜ-
çóê äëíçó¿ äÜ ëÜ£½：àñÖÖ0 ç¿íïÖóê ¡Üüö：ç. ぢëÜöñ ÑÜ¡ó 
ïí½： äñëñïöëíêÜçó¡ó Öñ Üïç：ÑÜ½¿00öá ÖñÜßê：ÑÖÜïö： 
ä：ÑçóàñÖÖ　 ïçÜ．； ：Öçñïöóî：úÖÜ； äëóçíß¿óçÜïö：, ：Öçñïöó-
î：ú ç äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ôñ¡íöó Öñ çíëöÜ. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ɋɩɨɫɨɛɢ ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ ɤɚɩɿɬɚɥɿɡɚɰɿʀ

Ɂɥɢɬɬɹ  

ɿ ɩɨɝɥɢɧɚɧɧɹ 
Ʉɚɩɿɬɚɥɢɡɚɰɿɹ 

ɩɪɢɛɭɬɤɭ 
Ʉɨɲɬɢ 

ɫɬɨɪɨɧɧɿɯ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ 
IPO

 
Ɋɢɫ. 5. ɋɩɨɫɨɛɢ ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ ɤɚɩɿɬɚɥɿɡɚɰɿʀ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

 
é¡：ïöá äñëñïöëíêÜçÜÇÜ £íêóïöÜ ôóÖóöá ：ïöÜöÖóú çä¿óç 

Öí úÜÇÜ ÖíÑ：úÖ：ïöá ： â：ÖíÖïÜçóú £íêóïö ïöëíêÜçó¡í. だî：Ö-
¡í ÖíÑ：úÖÜïö： ïöëíêÜçÜ； íßÜ äñëñïöëíêÜçÜ； ¡Ü½äíÖ：； ½Ü¢ñ 
ßÜöó çó¡ÜÖíÖí, Öíäëó¡¿íÑ, Öí ÜïÖÜç： äëóç¿íïÖñÖÖ　 Öó½ 
Üî：ÖÜ¡ ½：¢ÖíëÜÑÖóê ： ç：öôó£Ö　Öóê ëñúöóÖÇÜçóê íÇñÖöïöç. 
ぞí½ó çóÑ：¿ñÖÜ ïçÜ； ¡ëóöñë：； Ü çó£ÖíôñÖÖ： ÖíÑ：úÖÜïö： äñ-
ëñïöëíêÜçÜÇÜ äÜ¡ëóöö　 Öí ÜïÖÜç： â：ÖíÖïÜçóê äÜ¡í£Öó¡：ç 
¡Ü½äíÖ：；: ïöíöÜöÖóú ¡íä：öí¿, Üß'．½ äñëñïöëíêÜçóê äëñ½：ú, 
çñ¿óôóÖí ïöëíêÜçóê ëñ£ñëç：ç ： ÑóÖí½：¡í ；ê £½：Öó, ç¿íïÖóú 
¡íä：öí¿ ： £ßóö¡Üç：ïöá äÜ çóÑí½ ïöëíêÜçíÖÖ　. 

ゑñ¿óôóÖí ïöíöÜöÖÜÇÜ ¡íä：öí¿Ü êíëí¡öñëó£Ü． â：ÖíÖ-
ïÜçÜ äÜöÜ¢Ö：ïöá ¡Ü½äíÖ：； ： £íî：¡íç¿ñÖ：ïöá ç¿íïÖó¡：ç ß：£-
ÖñïÜ ç ëÜ£çóö¡Ü ¡Ü½äíÖ：；. 

だß'．½ ： ïöëÜ¡öÜëí äñëñïöëíêÜçÜ； äëñ½：； äÜ¡í£Ü． Öí-
　çÖ：ïöá äë：ÜëóöñöÜ äñçÖóê çóÑ：ç ïöëíêÜçíÖÖ　. 

ゑñ¿óôóÖí ïöëíêÜçóê ëñ£ñëç：ç ¡Ü½äíÖ：； ç：ÑÜßëí¢í． ；； 
£ÜßÜç'　£íÖÖ　 äñëñÑ ¡¿：．Ööí½ó ： êíëí¡öñëó£Ü． ½íïüöíßó 
Ñ：　¿áÖÜïö：. でöëÜ¡öÜëí ëÜ£½：àñÖÖ　 ëñ£ñëç：ç äÜ¡í£Ü． ：Öçñ-
ïöóî：úÖ： ：ÖïöëÜ½ñÖöó, 　¡： £íßñ£äñôÜ0öá ßñ£äñ¡Ü ： äëóßÜö-
¡Üç：ïöá ¡Ü½äíÖ：；. がóÖí½：¡í £½：Öó ëñ£ñëç：ç êíëí¡öñëó£Ü． 
öñ½äó ëÜ£çóö¡Ü ¡Ü½äíÖ：；: çñ¿ó¡ñ £ß：¿áüñÖÖ　 êíëí¡öñëÖñ 
Ñ¿　 "½Ü¿ÜÑóê", üçóÑ¡Ü £ëÜïöí0ôóê ¡Ü½äíÖ：ú ： ¡Ü½äíÖ：ú, 
àÜ ëÜ£çóçí0öá ïç：ú ß：£Öñï Öí äñëïäñ¡öóçÖóê ëñÇ：ÜÖí¿á-
Öóê ëóÖ¡íê. ず：Ññëó ëóÖ¡Ü äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 £í£çóôíú ä：Ñ-
öëó½Ü0öá ÑíÖóú äÜ¡í£Öó¡ Öí ë：çÖ： ：Öâ¿　î：； [2, c.304;). 

ゑ¿íïÖóú ¡íä：öí¿ î：¡íçóú ïçÜ．0 íßïÜ¿0öÖÜ0 çñ¿óôó-
ÖÜ0 ： ïä：çç：ÑÖÜüñÖÖ　½ £ ëÜ£½：ëÜ½ Üöëó½ÜçíÖÜ； äñëñ-
ïöëíêÜçÜ； äëñ½：； íßÜ ïöëíêÜçóê ëñ£ñëç：ç: Öó£á¡ñ £Öí-
ôñÖÖ　 ÇÜçÜëóöá äëÜ â：ÖíÖïÜçÜ Öñïö：ú¡：ïöá, çóïÜ¡ñ – äëÜ 
Öññâñ¡öóçÖñ çó¡ÜëóïöíÖÖ　 ¡íä：öí¿Ü. 

げßóö¡Üç：ïöá äÜ çóÑíê ïöëíêÜçíÖÖ　 ½Ü¢ñ ßÜöó ß¿ó£á-
¡í ÑÜ ÖÜ¿　 ç ½Ü¿ÜÑ：ú ¡Ü½äíÖ：； ： ÑÜ¢ñ çóïÜ¡Ü0 Ñ¿　 ¡Ü½-
äíÖ：ú, àÜ äñëñïöëíêÜçÜ0öá ¡ëÜäÖ： ëó£ó¡ó ： àÜ £Ñ：úïÖó¿ó 
ÖñÑíçÖÜ çñ¿ó¡： çóä¿íöó äÜ Öó½. ぢÜßÜ0çíÖÖ　 äÜçóÖÖ： 
çó¡¿ó¡íöó çóïÜ¡í £ßóö¡Üç：ïöá çäëÜÑÜç¢ öëóçí¿ÜÇÜ äñë：-
ÜÑÜ (Ññ¡：¿á¡í ëÜ¡：ç) íßÜ ÑÜ¢ñ Öó£á¡í (äëó çóïÜ¡ÜÑÜêÜÑ-
Öóê ： ëó£ó¡ÜçíÖóê ：Öçñïöóî：　ê íßÜ ïêñ½íê). 

げ ½ñöÜ0 ä：ÑçóàñÖÖ　 â：ÖíÖïÜçÜÇÜ £íêóïöÜ Ü¡ëí；Öïá-
¡óê ïöëíêÜçóê ÜëÇíÖ：£íî：ú ÖñÜßê：ÑÖÜ ëÜ£ëÜßóöó äñçÖ： 
ü¿　êó çÑÜï¡ÜÖí¿ñÖÖ　 äëí¡öó¡ó ëÜßÜöó ïöëíêÜçó¡：ç ç 
Çí¿Ü£： ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　. 

ぞí½ó Öí ÜïÖÜç： çóçôñÖÖ　 ： íÖí¿：£Ü ：ÖÜ£ñ½Öóê ÑÜÇÜ-
çÜë：ç ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ç ë：£Öóê Üß-
¿íïö　ê ïöëíêÜçíÖÖ　 çó　ç¿ñÖ： £íÇí¿áÖ： äíëí½ñöëó ： £í-
äëÜäÜÖÜçíÖí öóäÜçí ïöëÜ¡öÜëí ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ ÑÜÇÜ-
çÜëÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 (öíß¿. 1). ぞíÑíÖÖ　 äñëñïöëíêÜ-
çó¡Ü ：ÖâÜë½íî：； äëÜ ëó£ó¡ó ç äÜçÖ：üÜ½Ü çóÇ¿　Ñ： ÑÜ-
£çÜ¿　． öÜôÖ：üñ çó£Öíôóöó çíëö：ïöá äÜ¡ëóöö　, àÜ Ü 
ïçÜ0 ôñëÇÜ, ñ¡ÜÖÜ½óöá £íïÜßó ïöëíêÜçó¡í ： ä：ÑçóàÜ． 
úÜÇÜ â：ÖíÖïÜçÜ ïö：ú¡：ïöá. 

 
Ɍɚɛɥɢɰɹ  1 .  ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɭ ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 

 
ʋ ɉɨɤɚɡɧɢɤ Ʉɨɦɟɧɬɚɪɿ 
1 ぢñëñïöëíêÜçí¿áÖó¡  

2 ゐëÜ¡ñë  

3 ぢñëñïöëíêÜçó¡  

4 ぢñë：ÜÑ ï ç¡í£：ç¡Ü0 ¡í¿ñÖÑíëÖÜÇÜ ôó ïöëíêÜçÜÇÜ ëÜ¡Ü 
5 どóä äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡Ü äÜ ëó£ó¡Ü öí/íßÜ äÜÑ：；, ¡íöíïöëÜâ：ôÖóú ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡Ü, ñ¡ï-

îñÑñÖö £ßóö¡ÜçÜïö： 
6 やÖöñëñï ëó£ó¡ó, àÜ äÜ¡ëóçí0öáï　 

7 ぢë：Üëóöñö ：£ £í£ÖíôñÖÖ　½ ç¿íïÖÜÇÜ ÖñööÜ-Üöëó½íÖÖ　 

8 ずñúñëó ïöëÜ¡öÜëí ¿ñúñë：ç, ë：çÖ：ç äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 (：£ £í£ÖíôñÖÖ　½ ½í¡ïó½í¿áÖÜÇÜ ¿：½：öÜ 
¡Ü¢ÖÜÇÜ ¿ñúñëí) 

9 ゑ：ÑÖÜç¿ñÖÖ　 ¡：¿á¡：ïöá, çíëö：ïöá, ïäÜïÜßó ëÜ£ëíêÜÖ¡Ü 
10 どñëóöÜë：　  

11 ば½Üçó ÑÜÇÜçÜëÜ £íÇí¿áÖ： ： ïäñîóâ：ôÖ： ÜÇÜçÜë¡ó, £íïöÜïÜçíÖÖ　 ¡ÜÖ¡ëñöÖóê äëíçó¿ äñëñïöëíêÜçíÖ-
Ö　 

12 づÜ£Ñ：¿áÖí ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖ：ïöá  ÜöÜôÖñÖÖ　 äëÜ ëÜ£Ñ：¿áÖÜ ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖ：ïöá äñëñ ïöëíêÜçó¡：ç 
13 ùëóïÑó¡î：　 ： íëß：öëí¢  

14 がÜÑíö¡Üçñ äÜ¡ëóöö　 　¡àÜ ． 
15 ぢëñ½：　 ç äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ：£ £í£ÖíôñÖÖ　½ ïöíç¡ó äñëñëíêÜÖ¡Ü 
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Ɂɚɤɿɧɱɟɧɧɹ ɬɚɛɥ. 1 

 

ʋ ɉɨɤɚɡɧɢɤ Ʉɨɦɟɧɬɚɪɿ 
16 ば½Üçó Üä¿íöó äëñ½：；  

17 がÜ£çÜ¿ñÖ： ¿çÑñëÜ½ çóëíêÜçíÖÖ　 Öíäëó¡¿íÑ, ëÜ£½：ë ¡Ü½：ï：； ßëÜ¡ñëí 

18 やÖâÜë½íî：　 ïöíöóïöóôÖ： ÑíÖ： £í ½óÖÜ¿： äñë：ÜÑó, äëÜÇÖÜ£ Öí ïöëíêÜçóú äñë：ÜÑ £ßÜëÜ äëñ½：； 
19 づÜ£üóâëÜç¡í Öíúß：¿áü çí¢¿óçóê ÜöÜô-

ÖñÖá 
äÜçÖóú öñ¡ïö 

20 がÜÑíö¡ó  

 
ぜÜÑñ¿： Ñ¿　 ¡ÜöóëÜçíÖá äñëñïöëíêÜçóê äëÜÇëí½ ÑÜ-

ïöÜäÖ： ¿óüñ Öíúß：¿áüó½ Ü¡ëí；Öïá¡ó½ ïöëíêÜçó¡í½, ß：-
¿áü：ïöá ¢ñ ¡Ü½äíÖ：ú ïöó¡í0öáï　 ：£ ï¡¿íÑÖ：ïö0 çó£Öí-
ôñÖÖ　 î：Öó ÖñäëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ： çó½Üüñ-
Ö： äÜÇÜÑ¢Üçíöóï　 Öí Ü½Üçó äñëñïöëíêÜçó¡í, Öñ ½í0ôó 
½Ü¢¿óçÜïö： çó£Öíôóöó ÑÜî：¿áÖ：ïöá äñëñïöëíêÜçíÖÖ　. 
だä¿íöí ÑÜ¢ñ çóïÜ¡Ü； çíëöÜïö： äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ½Ü¢ñ 
ä：Ñ：ëçíöó â：ÖíÖïÜçÜ ïö：ú¡：ïöá ïöëíêÜçó¡í, Üï¡：¿á¡ó äëñ-
½：；, àÜ £í¿óüó¿íï　 ç îñÑñÖöí, ßÜÑñ ÖñÑÜïöíöÖáÜ Ñ¿　 
äÜ¡ëóöö　 ç¿íïÖóê £ßóö¡：ç. 
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Ɋɢɫ. 6. ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɧɟɩɪɨɩɨɪɰɿɣɧɨɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɭ  

ɩɟɪɟɫɬɪɚɯɭɜɚɧɧɹ ɟɤɫɰɟɞɟɧɬɚ ɡɛɢɬɤɭ ɛɪɭɬɬɨ-ɭɬɪɢɦɚɧɧɹ 

 
ぜó äëÜäÜÖÜ．½Ü ëÜ£ëíêÜÖÜ¡ äëñ½：； £í ÑÜÇÜçÜëÜ½ Öñ-

äëÜäÜëî：úÖÜÇÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 ñ¡ïîñÑñÖöí £ßóö¡Ü 
½Üëïá¡óê ëó£ó¡：ç ½ñöÜÑÜ½ ぢíëñöÜ. 

でöëíêÜçí ¡Ü½äíÖ：　 ëÜ£½：àÜ． Üß¿：ÇíöÜëÖóú ÑÜÇÜç：ë 
½Üëïá¡óê ëó£ó¡：ç Ü ：ÖÜ£ñ½Öóê äñëñïöëíêÜçó¡：ç Öí 2006 ë. 

ず：½：ö ÑÜÇÜçÜëÜ – 5 ½¿Ö. USD, äë：Üëóöñö – 750 öóï. USD ： ． 
ÜöÜôÖñÖÖ　 äëÜ ç¿íïÖñ ÖñööÜ-Üöëó½íÖÖ　 Ü ëÜ£½：ë： 250 öóï. 
USD. とÜ½äíÖ：　 äëóú½í． ë：üñÖÖ　 £íêóïöóöó ç¿íïÖñ ßëÜö-
öÜ-Üöëó½íÖÖ　 ç î：¿　ê £ßñëñ¢ñÖÖ　 â：ÖíÖïÜçÜ； ïö：ú¡Üïö： ç 
ëí£： ßíÇíöÜôóïñ¿áÖóê Öñ¡íöíïöëÜâ：ôÖóê £ßóö¡：ç. 

でöëíêÜçí äëñ½：　 ç 2005 ë. ï¡¿í¿í 4 910 473 USD, 
Üô：¡ÜçíÖí äëñ½：　 ç 2006 ë. – 5 ½¿Ö. USD. 

ぜñöÜÑ ぢíëñöÜ çóßëíÖóú çÖíï¿：ÑÜ¡ Öñçó¡ÜëóïöíÖÜ； 
½：ïö¡Üïö： ÑÜÇÜçÜëÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　, ¿óüñ 2 £ßóö¡ó äñ-
ëñçóàÜ0öá ç¿íïÖñ ÖñööÜ-Üöëó½íÖÖ　 ¡Ü½äíÖ：； (öíß¿. 2). 

 
Ɍɚɛɥɢɰɹ  2 .  Ɂɛɢɬɤɢ ɭ 2005 ɪ. ɩɨɧɚɞ 20 000 USD 

 
ʋ ɩ/ɩ Ɋɨɡɦɿɪ ɡɛɢɬɤɭ ʋ ɩ/ɩ Ɋɨɡɦɿɪ ɡɛɢɬɤɭ 

1 21 227 8 107 805 

2 23 494 9 176 000 

3 32 317 10 181 008 

4 34 690 11 183 500 

5 35 993 12 233 598 

6 54 205 13 717 181 

7 69 682 14 750 000 

 
ゑóßóëí．öáï　 öÜô¡í ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 (¡), 　¡í çó£Öíôí-

．öáï　 öí¡, àÜ çï： çñ¿ó¡： £í çñ¿óôóÖÜ0 £ßóö¡ó, ç：ÑÜ½：. と – 
½ñÖüñ íßÜ ÑÜë：çÖ0． äë：ÜëóöñöÜ. ぢë：Üëóöñö ¡Ü½äíÖ：；, àÜ 
£í¿óüí．öáï　 Öí ç¿íïÖÜ½Ü Üöëó½íÖÖ：, ï¡¿íÑí． 250 000 
USD, öÜ½Ü Ñ¿　 ëÜ£ëíêÜÖ¡：ç çó¡ÜëóïöÜçÜçíöó½Üöáï　 ôÜ-
öóëó £ßóö¡ó äÜÖíÑ 183 000 USD. 

が¿　 ëÜ£ëíêÜÖ¡Ü äëñ½：； ÖñÜßê：ÑÖÜ çï： ç：ÑÜ½： £ßóö¡ó £í 
½óÖÜ¿： ëÜ¡ó äëÜ：ÖÑñ¡ïÜçíöó, äñëñëíêÜçíöó Öí 2006 ë. 
(öíß¿. 3). 

 
Ɍɚɛɥɢɰɹ  3 .  ɉɪɨɿɧɞɟɤɫɨɜɚɧɚ ɩɪɟɦɿɹ ɬɚ ɡɛɢɬɤɢ 

 
ɉɟɪɿɨɞ ȱɧɞɟɤɫ  ɉɪɨɿɧɞɟɤɫɨɜɚɧɚ ɛɚɡɨɜɚ ɩɪɟɦɿɹ  ɉɪɨɿɧɞɟɤɫɨɜɚɧɿ ɡɛɢɬɤɢ 

2005 110,90     

2006 109,00 2005 5 352 415= 4 910 473 * 1,09 2005 200 015 = 183 500 * 1,09 

    2005 254 622 = 233 598 * 1,09 

    2005 781 727 

    2005 817 500 

  ゑïñÇÜ 5 352 415   

 
ぜ：Ö：½í¿áÖí öÜô¡í ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 ï¡¿íÑí． 200 015 USD. 
どñäñë ÖñÜßê：ÑÖÜ Üßôóï¿óöó äíëí½ñöë í¿áâí (g), îñ 

äíëí½ñöë, àÜ çó£Öíôí． âÜë½Ü ¡ëóçñ ： £çíÖóú "äíëí½ñ-
öëÜ½ ぢíëñöÜ". ん¿áâí £í¿ñ¢óöá ç：Ñ ôóï¿í N ïäÜïöñëñ-

¢ÜçíÖóê £ßóö¡：ç, äÜ çñ¿óôóÖ： öóê, àÜ äñëñçóàÜ0öá öÜô-
¡Ü ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 (¡), ： ç：Ñ ：ÖÑóç：ÑÜí¿áÖÜÇÜ ëÜ£½：ëÜ ¡Ü¢-
ÖÜÇÜ £ßóö¡Ü (öíß¿. 4). 

 
Ɍɚɛɥɢɰɹ  4 .  Ɉɛɱɢɫɥɟɧɧɹ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ ɉɚɪɟɬɨ "Į" 

 
ɉɪɨɿɧɞɟɤɫɨɜɚɧɿ ɡɛɢɬɤɢ Ɂɛɢɬɤɢ / ɤ ln Į = N / (ɜɫɟɝɨ ln) 

254 622 1,2730 0,2414 

781 727 3,9083 1,3631 

817 500 4,0872 1,4079 

 ゑïñÇÜ 3,0124 

N = ôóï¿Ü £ßóö¡：ç > ¡ 3 

0,9959 = 3 / 3,0124 

 
ぢ：ï¿　 ëÜ£ëíêÜÖ¡Ü äíëí½ñöëí ぢíëñöÜ Üßôóï¿0．öáï　 

Üô：¡ÜçíÖñ ôóï¿Ü £ßóö¡：ç, àÜ äñëñçóàÜ0öá äë：Üëóöñö. 
ゑñ¿óôóÖí Üô：¡ÜçíÖÜÇÜ £ßóö¡Ü, àÜ äñëñçóàÜ． äë：Üëóöñö 
£í ë：¡ (ôó üÜ¡íÖÜ； ëó£ó¡ÜçÜ； äëñ½：； £í ñ¡ïîñÑñÖö £ßóö¡Ü) 
ï¡¿íÑí．öáï　 £ ÑÜßÜö¡Ü ÑçÜê çñ¿óôóÖ: n (dedu) * h 

X Üô：¡ÜçíÖÜÇÜ ôóï¿í £ßóö¡：ç, àÜ äñëñçóàÜ0öá äë：Ü-
ëóöñö, £í ë：¡: n (dedu) 
X Üô：¡ÜçíÖÜÇÜ ïñëñÑÖáÜÇÜ £ßóö¡Ü, àÜ äñëñçóàÜ． 

äë：Üëóöñö: h 

ɉɪɿɨɪɢɬɟɬ  
250 000 USD 

1 ɥɟɣɟɪ 250 000  
ɩɨɧɚɞ 250 000 USD 

2 ɥɟɣɟɪ 250 000  
ɩɨɧɚɞ 500 000 USD 
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だßôóï¿ñÖÖ　 Üô：¡ÜçíÖÜÇÜ ôóï¿í £ßóö¡：ç (ôíïöÜöí £ßó-
ö¡：ç), àÜ äñëñçóàÜ0öá äë：Üëóöñö, £í ë：¡ äëÜçÜÑóöáï　 ç 
Ñçí ñöíäó: 

1. づÜ£ëíêÜçÜ．öáï　 ôóï¿Ü £ßóö¡：ç äÜÖíÑ öÜô¡Ü ïäÜ-
ïöñëñ¢ñÖÖ　: n (k) 
n (k) =  ôóï¿Ü £ßóö¡：ç > k * äëñ½：　 ëÜ¡Ü ¡ÜöóëÜçíÖÖ　 

 ôóï¿Ü ëÜ¡：ç ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 ïñëñÑÖ　 äëñ½：　  
£í ëÜ¡ó ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 

ぢÜ¡í£Öó¡ (äëñ½：　 ëÜ¡Ü ¡ÜöóëÜçíÖÖ　 / ïñëñÑÖ　 äëñ½：　 
£í ëÜ¡ó ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　) ç：ÑÜßëí¢í． ñâñ¡ö £½：Öó ëÜ£½：-
ëÜ äÜëöâñ¿　. 

2. づÜ£ëíêÜçÜ．öáï　 (Üô：¡ÜçíÖñ) ôóï¿Ü £ßóö¡：ç äÜÖíÑ 
äë：Üëóöñö (= ôóï¿Ü £ßóö¡：ç äÜÖíÑ öÜô¡Ü ïäÜïöñëñ¢ñÖÖ　 
äÜ½ÖÜ¢ñÖñ Öí ú½Üç：ëÖ：ïöá äñëñçóàñÖÖ　 äë：Üëóöñöí): n 
(dedu) = (k / dedu)

g
 * n(k) 

n (k) = (3 * 5 000 000) / 4 910 473 = 3,0547 
n (dedu) = (200 015 / 250 000)^0,9959 * 3,0547 = 2,4462 
でñëñÑÖ：ú £ßóöÜ¡, àÜ äñëñçóàÜ． äë：Üëóöñö (h), £í¿ñ-

¢óöá ç：Ñ äë：Üëóöñöí (dedu), ç：Ñ ½：ïö¡Üïö： ÑÜÇÜçÜëÜ ñ¡ï-
îñÑñÖöí £ßóö¡Ü (ceil) ： ç：Ñ äíëí½ñöëí ぢíëñöÜ (g), äëóôÜ-
½Ü £ ëÜïöÜ½ g ïñëñÑÖ：ú £ßóöÜ¡ £½ñÖüÜ．öáï　: 

h = (dedu – ceil * (dedu / ceil) g) / (g – 1), äëó g ≠ 1 
h = dedu * ln (ceil / dedu), äëó g = 1 

だö¢ñ,  
h = (250 000–500 000 * 

(250 000/500 000)^0,9959)/(0.9959–1)=173 533 
ゑ¿íïÖñ ïí½í äëñ½：　 ç äñëñïöëíêÜçíÖÖ　 £í ë：¡, íßÜ 

ëó£ó¡Üçí äëñ½：　 £í ÑÜÇÜçÜëÜ½ ñ¡ïîñÑñÖöí £ßóö¡Ü, ï¡¿í-
Ñí． 424 496 USD (= 2,4462 * 173 533) íßÜ 8,4899 % ç：Ñ 
Üô：¡ÜçíÖÜ； ßí£ÜçÜ； äëñ½：； Öí 2006 ë. 

んÖí¿ÜÇ：ôÖó½ ôóÖÜ½ ëÜ£ëíêÜçÜ．öáï　 çñ¿óôóÖí äëñ½：； 
Ñ¿　 ÑÜÇÜçÜëÜ £ äë：ÜëóöñöÜ½ 500 000 USD ： ¿：½：öÜ½ 750 
000 USD ： ï¡¿íÑí． 248 878 USD íßÜ 4,9776 % ç：Ñ Üô：¡Ü-
çíÖÜ； äëñ½：； Öí 2006 ë. 

ぜó ½ÜÇ¿ó ß £íäëÜäÜÖÜçíöó ÑÜÑíö¡Üç： ëñ¡Ü½ñÖÑíî：； £ 
½：Ö：½：£íî：； çóöëíö äÜ Ü¡¿íÑñÖÖ0 ÑÜÇÜçÜë：ç äñëñïöëíêÜ-
çíÖÖ　 ： ä：ÑçóàñÖÖ0 ；ê ñâñ¡öóçÖÜïö：, £Ü¡ëñ½í: 
X ¡Ü½ä¿ñ¡ïÖóú ä：Ñê：Ñ ÑÜ íÖí¿：£Ü ïêó¿áÖÜïö： ïöëíêÜ-

çÜÇÜ äÜëöâñ¿　 ÑÜ £ßóö¡：ç ： ；； £½：Öó; 
X ä：ÑçóàñÖÖ　 ÑÜïöÜç：ëÖÜïö： ： äÜçÖÜöó ：ÖâÜë½íî：；, àÜ 

ÖíÑí．öáï　 äñëñïöëíêÜçó¡í½ £ çó¡ÜëóïöíÖÖ　½ £íäëÜäÜ-
ÖÜçíÖÜ； Öí½ó ïöëÜ¡öÜëó ÑÜÇÜçÜëÜ äñëñïöëíêÜçíÖÖ　; 
X ïä：çäëíî　 £ Öíúß：¿áüó½ó ½：¢ÖíëÜÑÖó½ó ： ç：öôó£-

Ö　Öó½ó äñëñïöëíêÜçó¡í½ó; 
X äÜ¿：äüñÖÖ　 ë：çÖ　 äëÜÇëí½ÖÜÇÜ £íßñ£äñôñÖÖ　 

ïöëíêÜçó¡：ç; 
X ä：ÑçóàñÖÖ　 ïö　ÇÜçíÖóê ÜëóÇ：Öí¿áÖóê ïöëíêÜçóê 

äëñ½：ú; 
X ççñÑñÖÖ　 ç äñëñïöëíêÜç： ÑÜÇÜçÜëó ïäñî：í¿áÖóê 

äñëñïöëíêÜçóê ÜöÜôÖñÖá äëÜ Üä¿íöÜ çñ¿ó¡óê £ßóö¡：ç. 
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ǮǰȀǼǺǮȀǶǵǮȄǥȍ ǿȀǾǮȃǼǰǼǱǼ ǯǥǵǻǳǿȁ ǰ ȁǸǾǮǦǻǥ 
 
ɋɬɚɬɬɹ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɚ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ ɚɜɬɨɦɚɬɢɡɚɰɿʀ ɛɿɡɧɟɫ-ɩɪɨɰɟɫɿɜ ɥɚɣɮɨɜɢɯ ɫɬɪɚɯɨɜɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ. Ɋɨɡɝɥɹɧɭɬɿ ɨɫɧɨɜɧɿ 

ɩɿɞɯɨɞɢ ɬɚ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢ ɦɨɞɟɥɸɜɚɧɧɹ ɛɿɡɧɟɫ-ɩɪɨɰɟɫɿɜ ɬɚ ɧɚɞɚɧɿ ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɿʀ ɳɨɞɨ ɞɨɰɿɥɶɧɨɫɬɿ ɬɚ ɫɜɨɽɱɚɫɧɨɫɬɿ 
ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɚɜɬɨɦɚɬɢɡɚɰɿʀ ɛɿɡɧɟɫ-ɩɪɨɰɟɫɿɜ ɫɬɪɚɯɨɜɨʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ. Ɋɨɡɪɨɛɥɟɧɚ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɣɧɚ ɦɨɞɟɥɶ ɛɿɡɧɟɫ-ɩɪɨɰɟɫɭ 
ɩɪɨɞɚɠɭ ɫɬɪɚɯɨɜɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɥɚɣɮɨɜɨʀ ɫɬɪɚɯɨɜɨʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ. 

The article is devoted to the problems of automation of businesses processes of insurance companies which are engaged in 
insurance of life. Basic approaches and instruments of business processes are designed. Recommendations as for suitability 
and timeliness of implementation of automation business processes of insurance company are given. The organizational model 
of business process of sale of insurance products is developed. 

 
がÜïç：Ñ ëÜ£çóÖñÖóê ¡ëí；Ö äÜ¡í£Ü．, àÜ ßñ£äñ¡í ¢óöö　 – 

îñ ïöëíöñÇ：ôÖÜ çí¢¿óçí ïâñëí ñ¡ÜÖÜ½：¡ó, 　¡í ï¡¿íÑí． 
äñëñçí¢ÖÜ ôíïöóÖÜ ÑÜçÇÜïöëÜ¡Üçóê ：Öçñïöóî：ú ： ôíïö¡ÜçÜ 
£ç：¿áÖ　． Ññë¢íçÖóú ß0Ñ¢ñö Ü çóë：üñÖÖ： ïÜî：í¿áÖóê äëÜ-
ß¿ñ½ ïÜïä：¿áïöçí. ゑÜÑÖÜôíï, Öñ ï¿：Ñ £íßÜçíöó äëÜ öñ, àÜ 
ïöëíêÜçíÖÖ　 – îñ ç äñëüÜ ôñëÇÜ ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖ：ïöá ïöëíêÜ-
çó¡í äñëñÑ úÜÇÜ ¡¿：．Ööí½ó, Ññë¢íçÜ0 ú £í¡ÜÖÜ½, í ïöëí-
êÜç： äëÜÑÜ¡öó – ÜïÜß¿óç： äëÜÑÜ¡öó, äëÜ 　¡：ïöá 　¡óê Öñ½Ü-
¢¿óçÜ ïÜÑóöó ç：Ñëí£Ü ä：ï¿　 ；êÖáÜÇÜ äëÜÑí¢Ü [1]. 

ぞí äñëüóú äÜÇ¿　Ñ, Ü ïóïöñ½： ½ñÖñÑ¢½ñÖöÜ ïöëíêÜ-
çÜÇÜ ß：£ÖñïÜ Ñ：0öá ö： ¢ £í¡ÜÖó, àÜ ： ç ：Öüóê çóÑíê Ñ：　¿á-
ÖÜïö：. で¿：Ñ £í£Öíôóöó, àÜ ëíÖ：üñ ¿íúâÜç： ïöëíêÜç： (でと) 
ëÜßó¿ó ïöíç¡Ü ïí½ñ Öí ßíÇíöÜë：çÖñçóú ½íë¡ñöóÖÇ. ぞóÖ： 
¢ Ñ¿　 öÜÇÜ, àÜß çïöÜ　öó Öí ¢Üëïö¡Ü½Ü ëóÖÇÜ ¡ÜÖ¡ÜëñÖö-
ÖÜ； ßÜëÜöáß： Öí ïöëíêÜçÜ½Ü ëóÖ¡Ü îóê ½ñöÜÑ：ç Ü¢ñ Öñ 
ÑÜïöíöÖáÜ. どÜ½Ü äëóúüÜç ôíï ÑÜ ë：üÜôóê ¡ëÜ¡：ç – ÑÜ 
ëíÑó¡í¿áÖÜ； ëñÜëÇíÖ：£íî：； ü¿　êÜ½ íçöÜ½íöó£íî：； ß：£Öñï 
äëÜîñï：ç ïöëíêÜçÜ； ¡Ü½äíÖ：；. 

ぢëÜß¿ñ½ó íçöÜ½íöó£íî：； ïöëíêÜçÜÇÜ ß：£ÖñïÜ üóëÜ¡Ü 
ÑÜï¿：Ñ¢Ü0öáï　 Ü ïç：öÜçóê ÖíÜ¡Üçóê ¡Ü¿íê äëÜö　ÇÜ½ 
ÜïöíÖÖ：ê ëÜ¡：ç. げíÇí¿áÖó½ äëÜß¿ñ½í½ ïöëíêÜçíÖÖ　 äëó-
ïç　ôñÖ： äëíî： £íëÜß：¢Öóê çôñÖóê ん¿ñ¡ïíÖÑëÜçí ん., ゐ¿íÖ-
Ñí が., とÜ¿Ü½：Öí め., ぜíÖñïí ん., ぜ0¿¿ñëí ゑ., だë¿íÖ0¡-
ぜí¿óîá¡Ü； ず., ぢ¿．ü¡Üçí ん., でÜêÜçí ゑ., どÜëß：ÖÜ； と., ぱíë-
Ö： が., ぱñÑÜëÜçÜ； ど., びí¿¿ñëí ぜ., ぶñëÖÜçÜ； ゎ., ぶñêÜÖ：Öí ぜ., 

ぷóêÜçí だ. でñëñÑ ç：öôó£Ö　Öóê çôñÖóê çíëöÜ ç：Ñ£Öíôóöó: 
ゐí£ó¿ñçóôí ゑ., ゐíëíÖÜçïá¡ÜÇÜ だ., ゐ：ÇÑíüí ゑ., ゑíïó¿ñÖ-
¡Ü ず., げíëÜßÜ だ., と¿íä¡：çí ぜ., だïíÑî　 で., ぢ：¡Üï づ., づÜöÜ-
çÜ ど., で¿0ïíëñÖ¡Ü だ., どíë¡Üî　¡í ん., ば½íÖî：çí ù., ぷÜ½ñ¿-
ÑÜ é. ぢëÜß¿ñ½íöó¡Ü0 íçöÜ½íöó£íî：； £íú½í0öáï　 äñëñçí-
¢ÖÜ çôñÖ：-äëí¡öó¡ó öí¡： 　¡ ゐÜÇíöÜçí ど., ゑ．ï．¿¡Üç ん., ゎëó£-
¿Üçí ん., とÜëÜ¿áôÜ¡ ん., ぜÜëíçúÜçí だ., ぞ：¡Ü¿ñÖ¡Ü ぞ. ぢÜ¿　-
¡Üçí だ., づÜ½ñöö： ゑ., づÜßîÜç で., ぱÜ½óôñçí ど., ぷñäöÜëí だ. 

ゑ ば¡ëí；Ö： íïäñ¡öó íçöÜ½íöó£íî：； ïöëíêÜçÜÇÜ ß：£ÖñïÜ, 
ÜäóïÜ ： ½ÜÑñ¿0çíÖÖ　 ß：£Öñï-äëÜîñï：ç でと Öñ £Öíúü¿Ü 
äÜ¡ó Öí¿ñ¢ÖÜÇÜ ½：ïî　. げÜ¡ëñ½í, Öñ çóë：üñÖÜ0 £í¿óüí-
．öáï　 äëÜß¿ñ½í çóßÜëÜ öí Üß‾ëÜÖöÜçíÖÖ　 £íïöÜïÜçíÖÖ　 
¡ÜÖ¡ëñöÖÜ； âÜë½ó ½ÜÑñ¿0çíÖÖ　 ß：£Öñï-äëÜîñï：ç, äÜßÜ-
ÑÜçí Üäöó½í¿áÖÜ； ÜëÇíÖ：£íî：úÖÜ； ïöëÜ¡öÜëó Üäëíç¿：ÖÖ　 
ß：£Öñï-äëÜîñïí½ó öí âÜë½ÜçíÖÖ　 íÑñ¡çíöÖÜ； ¡ÜëäÜëí-
öóçÖÜ； ¡Ü¿áöÜëó でと. ゐ：£Öñï-äëÜîñï (ゐぢ) – îñ ïÜ¡ÜäÖ：ïöá 
ë：£Öóê çóÑ：ç Ñ：　¿áÖÜïö：, Ü ëí½¡íê 　¡Ü； "Öí çêÜÑ：" çó¡Üëó-
ïöÜçÜ．öáï　 ÜÑóÖ ôó ß：¿áü çóÑ：ç ëñïÜëï：ç, ： ç ëñ£Ü¿áöíö： 
"Öí çóêÜÑ：" ïöçÜë0．öáï　 äëÜÑÜ¡ö, àÜ äëñÑïöíç¿　． î：Ö-
Ö：ïöá Ñ¿　 ïäÜ¢óçíôí ôó öí¡ Öí£çíÖÜÇÜ "¡¿：．Ööí ゐぢ" [4]. 
ぢëíçó¿áÖñ Ü¡ëñï¿ñÖÖ　 ： ½ÜÑñ¿0çíÖÖ　 ゐぢ Ñí． ¡Ü½äíÖ：； 
£ÖíôÖ： äñëñçíÇó äñëñÑ ¡ÜÖ¡ÜëñÖöí½ó, í Çëí½ÜöÖí ïöëí-
öñÇ：　 ç ïóïöñ½： ½ñÖñÑ¢½ñÖöÜ でと £íßñ£äñôÜ． çó¢óçíÖÖ　 ： 
ëÜ£çóöÜ¡ ¡Ü½äíÖ：； ç ÑÜçÇÜïöëÜ¡Üç：ú äñëïäñ¡öóç：. 
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