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ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ Ⱦȱɍ ɧɟ ɛɭɥɨ ɜɢɩɭɳɟɧɨ ɠɨɞɧɨɝɨ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚ-
ɧɨɝɨ ɿɩɨɬɟɱɧɨɝɨ ɰɿɧɧɨɝɨ ɩɚɩɟɪɚ. ɍ 2008 ɪ. Ⱦȱɍ ɡɞɿɣɫɧɢɥɚ 
ɜɢɩɭɫɤ ɡɜɢɱɚɣɧɢɯ ɿɩɨɬɟɱɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɧɚ ɫɭɦɭ 200 ɦɥɧ. 
ɝɪɧ. ɏɨɱɟɦɨ ɩɿɞɤɪɟɫɥɢɬɢ, ɳɨ ɿɩɨɬɟɱɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɦɚɥɢ 
ɧɚɡɜɭ ɫɚɦɟ "ɡɜɢɱɚɣɧɿ", ɯɨɱɚ ɡɝɿɞɧɨ Ɂɚɤɨɧɭ ɍɤɪɚʀɧɢ "ɉɪɨ 
ɿɩɨɬɟɱɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ" Ⱦȱɍ ɦɚɥɚ ɛ ɜɢɩɭɫɤɚɬɢ ɥɢɲɟ ɫɬɪɭɤɬɭ-
ɪɨɜɚɧɿ ɿɩɨɬɟɱɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɟɦɿɬɟɧɬɨɦ ɡɜɢɱɚɣɧɢɯ 
ɿɩɨɬɟɱɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɦɚɽ ɛɭɬɢ ɿɩɨɬɟɱɧɢɣ ɤɪɟɞɢɬɨɪ, ɚ ɟɦɿ-
ɬɟɧɬɨɦ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɢɯ ɿɩɨɬɟɱɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɦɚɽ ɛɭɬɢ 
ɫɩɟɰɿɚɥɿɡɨɜɚɧɚ ɿɩɨɬɟɱɧɚ ɭɫɬɚɧɨɜɚ, ɹɤɚ ɧɟɫɟ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚ-
ɥɶɧɿɫɬɶ ɡɚ ɜɢɤɨɧɚɧɧɹ ɡɨɛɨɜ'ɹɡɚɧɶ ɡɚ ɬɚɤɢɦɢ ɿɩɨɬɟɱɧɢɦɢ 
ɨɛɥɿɝɚɰɿɹɦɢ ɥɢɲɟ ɿɩɨɬɟɱɧɢɦ ɩɨɤɪɢɬɬɹɦ [5]. Ɍɚɤɨɠ ɧɚɛɢ-
ɪɚɽ ɨɛɟɪɬɿɜ ɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɝɨ ɚɝɟɧɬ-
ɫɬɜɚ – "Ʉɪɟɞɢɬ-Ɋɟɣɬɢɧɝ", ɩɪɨɬɟ ɜɢɤɥɢɤɚɽ ɡɚɧɟɩɨɤɨɽɧɧɹ 
ɬɨɣ, ɮɚɤɬ, ɳɨ ɿɩɨɬɟɱɧɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɦɚɬɢɦɭɬɶ ɪɟɣɬɢɧɝ 
ɥɢɲɟ ɨɞɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɝɨ ɚɝɟɧɬɫɬɜɚ, ɩɨɡɚɹɤ ɫɜɿɬɨɜɚ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɚ ɤɪɢɡɚ ɜɢɫɜɿɬɥɢɥɚ ɩɪɨɛɥɟɦɭ ɡɥɨɜɠɢɜɚɧɶ ɭ 
ɩɪɢɫɜɨɽɧɧɿ ɧɟɚɞɟɤɜɚɬɧɢɯ ɪɟɣɬɢɧɝɿɜ. ɓɨ ɠ ɫɬɨɫɭɽɬɶɫɹ 
ɭɫɿɯ ɿɧɲɢɯ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɣɧɨɝɨ ɩɪɨɰɟɫɭ, ɬɨ 
ɜɨɧɢ ɡɧɚɯɨɞɹɬɶɫɹ ɭ ɫɬɚɞɿʀ ɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɹ, ɡɨɤɪɟɦɚ ɬɿ ɭɫɬɚ-
ɧɨɜɢ, ɹɤɿ ɦɚɥɢ ɛ ɭɛɟɡɩɟɱɭɜɚɬɢ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɜɿɞ ɪɢɡɢɤɿɜ. Ɍɚ 
ɣ ɫɚɦ ɿɧɫɬɢɬɭɬ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɽ ɧɟɡɧɚɱɧɢɦ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ 
ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɩɨɜɧɨɰɿɧɧɨɝɨ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ 
ɛɭɥɨ ɡɚɝɚɥɶɦɨɜɚɧɨ ɱɟɪɟɡ ɤɪɢɡɭ. Ɂɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɬɟ, ɳɨ 
ɜɢɯɿɞ ɡ ɤɪɢɡɢ ɛɭɞɟ ɞɨɜɝɨɬɪɢɜɚɥɢɦ ɩɪɨɰɟɫɨɦ, ɜɿɞɧɨɜ-
ɥɟɧɧɹ ɩɪɚɤɬɢɤɢ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɜɿɞɛɭɞɟɬɶɫɹ 
ɱɟɪɟɡ ɞɟɤɿɥɶɤɚ ɪɨɤɿɜ. ɐɟ ɨɛɭɦɨɜɥɸɽɬɶɫɹ ɬɚɤɨɠ ɿ ɬɢɦ, ɳɨ 
ɛɚɧɤɢ ɩɪɢɩɢɧɢɥɢ ɧɚɞɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɿɜ, ɹɤɿ ɧɚɣɱɚɫɬɿɲɟ ɽ 
ɨɛ'ɽɤɬɨɦ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ. 

ȼɢɫɧɨɜɤɢ. Ɍɚɤɢɦ ɱɢɧɨɦ, ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɹ ɽ ɧɚɞɡɜɢɱɚɣ-
ɧɨ ɫɤɥɚɞɧɨɸ ɨɩɟɪɚɰɿɽɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ, ɳɨ 
ɧɚɛɭɥɚ ɡɧɚɱɧɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɧɚ ɩɨɱɚɬɤɭ ɏɏȱ ɫɬ. Ɉɛ'ɽɤɬɚɦɢ 
ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ ɦɨɠɭɬɶ ɛɭɬɢ ɹɤ ɿɩɨɬɟɱɧɿ, ɬɚɤ ɿ ɧɟ ɿɩɨɬɟɱɧɿ 

ɚɤɬɢɜɢ, ɩɪɨɬɟ ɜ ɛɿɥɶɲɨɫɬɿ ɪɟɝɿɨɧɚɯ ɫɜɿɬɭ ɩɪɟɜɚɥɸɽ ɫɚɦɟ 
ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɹ ɿɩɨɬɟɱɧɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ. Ɂ ɪɨɡɜɢɬɤɨɦ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢ-
ɡɚɰɿɣɧɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ ɜɿɞɛɭɜɚɥɨɫɹ ʀɯ ɭɫɤɥɚɞɧɟɧɧɹ, ɭ ɡɜ'ɹɡɤɭ ɡ 
ɱɢɦ ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɪɟɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹ ɧɟ ɬɿɥɶɤɢ ɤɥɚɫɢɱɧɚ ɫɟɤ'ɸɪɢ-
ɬɢɡɚɰɿɹ, ɚɥɟ ɣ ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɚ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɹ ɬɚ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢ-
ɡɚɰɿɹ ɛɿɡɧɟɫɭ. ȼ ɍɤɪɚʀɧɿ ɛɭɥɢ ɡɚɤɥɚɞɟɧɿ ɩɿɞɜɚɥɢɧɢ ɞɥɹ 
ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ, ɩɪɨɬɟ ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɧɟɨɛɯɿɞɧɨ 
ɤɨɧɫɬɚɬɭɜɚɬɢ, ɳɨ ɿɫɧɭɸɬɶ ɫɟɪɣɨɡɧɿ ɩɪɨɛɥɟɦɢ ɭ ɩɨɞɚɥɶ-
ɲɨɦɭ ʀʀ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɳɨ ɨɛɭɦɨɜɥɟɧɨ ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɢɦ ɧɨɪɦɚ-
ɬɢɜɧɨ-ɩɪɚɜɨɜɢɦ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹɦ, ɜɿɞɫɭɬɧɿɫɬɸ ɫɮɨɪɦɨɜɚ-
ɧɨʀ ɫɢɫɬɟɦɢ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɣɧɨɝɨ ɩɪɨɰɟɫɭ, ɝɚɥɶ-
ɦɭɜɚɧɧɹɦ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ. Ƚɥɨɛɚɥɶ-
ɧɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɚ ɤɪɢɡɚ ɫɭɬɬɽɜɨ ɭɫɤɥɚɞɧɸɽ ɩɨɞɚɥɶɲɟ ɜɩɪɨ-
ɜɚɞɠɟɧɧɹ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ ɜ ɩɪɚɤɬɢɤɭ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ, ɭ 
ɡɜ'ɹɡɤɭ ɡ ɱɢɦ ɜɿɞɧɨɜɥɟɧɧɹ ɡɚɰɿɤɚɜɥɟɧɨɫɬɿ ɞɨ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ 
ɰɿɽʀ ɨɩɟɪɚɰɿʀ ɭɦɨɠɥɢɜɢɬɶɫɹ ɥɢɲɟ ɭ ɪɚɡɿ ɩɨɡɢɬɢɜɧɢɯ ɡɦɿɧ ɜ 
ɟɤɨɧɨɦɿɰɿ ɤɪɚʀɧɢ ɡɚɝɚɥɨɦ.  
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ȂǥǻǮǻǿǼǰǶǷ ǥǻǴǶǻǥǾǶǻǱ  
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ȼɢɫɜɿɬɥɟɧɨ ɩɿɞɯɨɞɢ ɞɨ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɬɚ ɣɨɝɨ ɦɟɬɨɞɿɜ, ɨɛʉɪɭɧɬɨɜɚɧɨ ɞɨɰɿɥɶɧɿɫɬɶ ɜɢɤɨɪɢɫ-

ɬɚɧɧɹ ɧɨɜɢɯ ɜɢɞɿɜ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, ɭ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɿ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ 
ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ. 

The approaches to the definition of financial engineering and its methods are highlighted, advisability of application of the 
new securities types created on the basis of financial engineering in Ukrainian corporate financing is grounded. 

 
ɉɪɨɬɹɝɨɦ ɨɫɬɚɧɧɶɨɝɨ ɱɚɫɭ ɜɿɞɛɭɜɚɜɫɹ ɫɬɪɿɦɤɢɣ ɪɨɡɜɢ-

ɬɨɤ ɫɜɿɬɨɜɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ, ɳɨ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɜɚɜɫɹ 
ɩɨɹɜɨɸ ɜɟɥɢɤɨʀ ɤɿɥɶɤɨɫɬɿ ɧɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ. 
Ɂɧɚɱɧɨ ɪɨɡɲɢɪɢɜɫɹ ɩɟɪɟɥɿɤ ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɪɢɧ-
ɤɭ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɡ'ɹɜɢɥɢɫɹ ɩɨɯɿɞɧɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ, ɜɢɤɨɪɢɫ-
ɬɚɧɧɹ ɹɤɢɯ ɧɚɫɚɦɩɟɪɟɞ ɨɛɭɦɨɜɥɟɧɨ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɸ ɯɟɞɠɭ-
ɜɚɧɧɹ ɪɢɡɢɤɿɜ ɡɚ ɨɩɟɪɚɰɿɹɦɢ ɡ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ, ɚ ɬɚɤɨɠ 
ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɿ ɩɪɨɞɭɤɬɢ. Ɉɫɧɨɜɧɨɸ ɩɪɢɱɢɧɨɸ ɩɨɹɜɢ ɧɨɜɢɯ 
ɜɢɞɿɜ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɫɬɚɥɨ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɜɢɦɨɝ ɟɦɿɬɟɧɬɿɜ ɬɚ 
ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɞɨ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɝɨ ɪɿɜɧɹ ɥɿɤɜɿɞɧɨɫɬɿ, 
ɞɨɯɿɞɧɨɫɬɿ ɬɚ ɪɢɡɢɤɨɜɚɧɨɫɬɿ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧ-
ɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɳɨ, ɭ ɫɜɨɸ ɱɟɪɝɭ, ɨɛɭɦɨɜɥɸɽ ɩɨɬɪɟɛɭ ɭ ɜɢɤɨ-
ɪɢɫɬɚɧɧɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ, ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ 
ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ.  

Ɍɟɨɪɟɬɢɱɧɢɦ ɬɚ ɩɪɚɤɬɢɱɧɢɦ ɚɫɩɟɤɬɚɦ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɨ ɡɧɚɱɧɭ ɭɜɚɝɭ ɭ ɩɪɚɰɹɯ ɡɚɪɭɛɿɠ-
ɧɢɯ ɧɚɭɤɨɜɰɿɜ, ɡɨɤɪɟɦɚ ɬɚɤɢɯ ɹɤ ȼ.Ʉ. Ȼɚɧɫɚɥ, Ɍ. Ʉɿɦ, 
Ɋ. Ʉɨɥɛ, ɑ.Ɏ. Ʌɿ, Ⱦɠ.Ɏ. Ɇɚɪɲɚɥɥ, Ⱦɠ.Ⱥ. Ɉɜɟɪɞɚɥ, 
Ⱦɠ.ȱ. Ɏɿɧɧɟɪɬɿ ɬɚ ɿɧɲɿ. Ⱦɟɹɤɿ ɚɫɩɟɤɬɢ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɩɪɨ-
ɞɭɤɬɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɜɢɫɜɿɬɥɟɧɿ ɭ ɩɪɚɰɹɯ ɪɨ-
ɫɿɣɫɶɤɢɯ ɬɚ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɚɜɬɨɪɿɜ, ɡɨɤɪɟɦɚ Ɂ.Ɉ. ȼɨɪɨɛ-
ɣɨɜɨʀ, Ɇ.ɘ. Ƚɥɭɯɨɜɚ, Ɇ.ȼ. Ƚɪɿɞɱɿɧɨʀ, ɘ.ȱ. Ʉɚɩɟɥɢɧɫɶɤɨɝɨ, 
ə.Ɇ. Ɇɿɪɤɿɧɚ, Ɇɿɳɟɧɤɚ ȼ.ȱ., Ʌ.ȼ. ɋɚɜɜɿɧɨɜɚ, Ɉ.Ɇ. ɋɨ-
ɯɚɰɶɤɨʀ ɬɨɳɨ. Ɉɞɧɚɤ ɛɚɝɚɬɨ ɩɪɨɛɥɟɦ, ɡɨɤɪɟɦɚ ɩɟɪɫɩɟɤ-

ɬɢɜɢ ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɨɤɪɟɦɢɯ ɜɢɞɿɜ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ 
ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, ɡɚɥɢɲɚɸɬɶɫɹ ɩɨɡɚ ɭɜɚɝɨɸ ɧɚɭ-
ɤɨɜɰɿɜ ɬɚ ɩɪɚɤɬɢɤɿɜ. 

Ɇɟɬɨɸ ɫɬɚɬɬɿ ɽ ɬɟɨɪɟɬɢɱɧɟ ɨɛʉɪɭɧɬɭɜɚɧɧɹ ɫɭɬɧɨɫɬɿ ɬɚ 
ɦɟɬɨɞɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɬɚ ɧɚɞɚɧɧɹ ɩɪɚɤɬɢɱɧɢɯ 
ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɿɣ ɳɨɞɨ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɧɨɜɢɯ ɜɢɞɿɜ ɛɨɪɝɨɜɢɯ 
ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɭ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɿ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ. 

ȼ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɿɣ ɥɿɬɟɪɚɬɭɪɿ ɿɫɧɭɽ ɜɟɥɢɤɚ ɤɿɥɶɤɿɫɬɶ ɜɢ-
ɡɧɚɱɟɧɶ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɬɚ ɣɨɝɨ ɦɟɬɨɞɿɜ. Ɍɚɤ, ɭ 
ɪɨɛɨɬɿ Ⱦɠ. Ɏ. Ɇɚɪɲɚɥɥɚ ɬɚ ȼ. Ʉ. Ȼɚɧɫɚɥɚ ɬɟɪɦɿɧ "ɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ" ɡɚɫɬɨɫɨɜɭɽɬɶɫɹ ɞɥɹ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢ-
ɤɢ ɩɪɨɰɟɫɭ ɩɪɨɟɤɬɭɜɚɧɧɹ, ɪɨɡɪɨɛɤɢ ɣ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɿɧɧɨɜɚ-
ɰɿɣɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ [4, ɫ. 33]. Ɇɿɠɧɚɪɨɞɧɚ 
ɚɫɨɰɿɚɰɿɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɠɟɧɟɪɿɜ ɜɢɡɧɚɱɚɽ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɣ 
ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ ɞɨɫɬɚɬɧɶɨ ɲɢɪɨɤɨ – ɹɤ ɩɪɨɰɟɫ, ɳɨ ɜɤɥɸɱɚɽ 
ɪɨɡɪɨɛɤɭ ɣ ɬɜɨɪɱɟ ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɣ 
ɞɥɹ ɜɢɪɿɲɟɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɩɪɨɛɥɟɦ [6]. ɇɚ ɞɭɦɤɭ ɿɧɲɢɯ 
ɧɚɭɤɨɜɰɿɜ, ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ – ɰɟ ɩɪɨɰɟɫ ɫɬɜɨɪɟɧ-
ɧɹ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɞɥɹ ɡɚɞɨɜɨɥɟɧɧɹ 
ɫɩɟɰɢɮɿɱɧɢɯ ɿɧɬɟɪɟɫɿɜ ɫɩɨɠɢɜɚɱɿɜ, ɳɨ ɜɢɧɢɤɥɢ ɩɿɞ 
ɜɩɥɢɜɨɦ ɜɧɭɬɪɿɲɧɿɯ ɬɚ ɡɨɜɧɿɲɧɿɯ ɮɚɤɬɨɪɿɜ, ɨɫɧɨɜɧɨɸ 
ɦɟɬɨɸ ɹɤɨɝɨ ɽ ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɛɚɠɚɧɢɯ ɝɪɨɲɨɜɢɯ ɩɨɬɨɤɿɜ ɭ 
ɩɨɽɞɧɚɧɧɿ ɡ ɧɚɣɤɪɚɳɢɦ ɦɨɠɥɢɜɢɦ ɫɩɿɜɜɿɞɧɨɲɟɧɧɹɦ 
ɪɢɡɢɤɭ, ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɿ ɣ ɥɿɤɜɿɞɧɨɫɬɿ ɫɬɜɨɪɟɧɨɝɨ ɩɪɨɞɭɤɬɭ, 
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ɳɨ ɡɚɛɟɡɩɟɱɭɽ ɣɨɝɨ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɧɨɡɞɚɬɧɿɫɬɶ. ɉɪɢ ɰɶɨɦɭ 
ɩɿɞ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɦɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɦɢ ɩɪɨɞɭɤɬɚɦɢ ɪɨɡɭɦɿɸɬɶ 
ɧɨɜɨɫɬɜɨɪɟɧɿ ɚɛɨ ɜɩɟɪɲɟ ɡɚɫɬɨɫɨɜɚɧɿ ɧɚ ɩɟɜɧɨɦɭ ɪɢɧɤɭ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɿ ɩɪɨɞɭɤɬɢ, ɦɨɞɢɮɿɤɨɜɚɧɿ ɩɟɜɧɢɦ ɫɩɨɫɨɛɨɦ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɿ ɩɪɨɞɭɤɬɢ ɚɛɨ ɫɤɨɧɫɬɪɭɣɨɜɚɧɿ ɩɚɤɟɬɧɿ ɩɪɨɞɭɤ-
ɬɢ, ɜ ɹɤɢɯ ɩɨɽɞɧɚɧɿ ɿɫɧɭɸɱɿ ɪɚɧɿɲɟ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢ [2, ɫ. 16]. 

Ɉɞɧɟ ɡ ɧɚɣɛɿɥɶɲ ɭɡɚɝɚɥɶɧɸɸɱɢɯ ɜɢɡɧɚɱɟɧɶ ɮɿɧɚɧɫɨ-
ɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɧɚɥɟɠɢɬɶ Ⱦɠ. Ɏɿɧɧɟɪɬɿ, ɹɤɢɣ ɜɜɚɠɚɜ, ɳɨ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ ɹɜɥɹɽ ɫɨɛɨɸ ɩɪɨɟɤɬɭɜɚɧɧɹ, ɪɨɡɪɨ-
ɛɤɭ ɬɚ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿɸ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɬɚ 
ɩɪɨɰɟɫɿɜ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɬɜɨɪɱɢɣ ɩɨɲɭɤ ɧɨɜɢɯ ɩɿɞɯɨɞɿɜ ɞɨ ɜɢɪɿ-
ɲɟɧɧɹ ɩɪɨɛɥɟɦ ɜ ɝɚɥɭɡɿ ɮɿɧɚɧɫɿɜ [3, ɫ. 459].  

ȼɢɧɢɤɧɟɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɩɨɜ'ɹɡɚɧɟ ɡ 
ɞɜɨɦɚ ɝɪɭɩɚɦɢ ɮɚɤɬɨɪɿɜ [5, ɫ. 23]: 

X ɟɤɡɨɝɟɧɧɿ ɮɚɤɬɨɪɢ, ɧɚ ɹɤɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹ ɧɟ ɜɩɥɢɜɚɽ, 
ɚɥɟ ʀʀ ɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ ɩɟɪɟɛɭɜɚɽ ɩɿɞ ʀɯ ɜɩɥɢɜɨɦ: ɦɿɧɥɢɜɿɫɬɶ ɰɿɧ, 
ɡɚɝɚɥɶɧɚ ɝɥɨɛɚɥɿɡɚɰɿɹ ɩɪɨɦɢɫɥɨɜɢɯ ɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɢɧɤɿɜ, 
ɩɨɞɚɬɤɨɜɿ ɚɫɢɦɟɬɪɿʀ, ɞɨɫɹɝɧɟɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɬɟɨɪɿʀ ɳɨɞɨ 
ɧɨɜɢɯ ɬɟɯɧɿɤ ɿ ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɣ, ɡɦɿɧɢ ɪɟɝɭɥɹɬɨɪɧɨɝɨ ɡɚɤɨɧɨ-
ɞɚɜɫɬɜɚ, ɩɨɫɢɥɟɧɧɹ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɿʀ, ɨɩɟɪɚɰɿɣɧɿ ɜɢɬɪɚɬɢ; 

X ɟɧɞɨɝɟɧɧɿ ɮɚɤɬɨɪɢ, ɹɤɿ ɩɨɜɧɿɫɬɸ ɚɛɨ ɱɚɫɬɤɨɜɨ 
ɩɟɪɟɛɭɜɚɸɬɶ ɩɿɞ ɜɩɥɢɜɨɦ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ: ɩɨɬɪɟɛɚ ɜ ɥɿɤɜɿɞ-
ɧɢɯ ɤɨɲɬɚɯ, ɧɟɛɚɠɚɧɧɹ ɪɢɡɢɤɭɜɚɬɢ ɡ ɛɨɤɭ ɦɟɧɟɞɠɟɪɿɜ ɿ 
ɜɥɚɫɧɢɤɿɜ ɤɨɦɩɚɧɿʀ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɜɿɞɦɿɧɧɿɫɬɶ ʀɯ ɿɧɬɟɪɟɫɿɜ. 

Ȼɿɥɶɲɿɫɬɶ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ (ɮɿɧɚɧ-
ɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ) ɫɬɜɨɪɸɸɬɶɫɹ ɡ ɦɟɬɨɸ ɧɿɜɟɥɸɜɚɧɧɹ ɜɩɥɢ-
ɜɭ ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɨɫɬɿ ɪɢɧɤɭ. ɋɚɦɟ ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɿɫɬɶ ɪɢɧɤɭ ɽ 
ɩɪɢɱɢɧɨɸ ɬɨɝɨ, ɳɨ ɡɚɝɚɥɶɧɚ ɜɚɪɬɿɫɬɶ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɦɨɠɟ ɜɿɞɪɿɡɧɹɬɢɫɹ ɜɿɞ ɫɭɦɢ ɜɚɪ-
ɬɨɫɬɟɣ ɣɨɝɨ ɤɨɦɩɨɧɟɧɬɿɜ. Ɂɨɤɪɟɦɚ, ɜɢɞɿɥɹɸɬɶ ɧɚɫɬɭɩɧɿ 
ɜɢɞɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ [5, ɫ. 24]: 

1. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ, ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɡɦɟɧɲɟɧɧɹ 
ɨɩɟɪɚɰɿɣɧɢɯ ɜɢɬɪɚɬ ɬɚ ɜɢɬɪɚɬ ɧɚ ɦɨɧɿɬɨɪɢɧɝ. 

2. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ, ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɭɧɢɤɧɟɧɧɹ ɪɟ-
ɝɭɥɹɬɨɪɧɢɯ ɩɪɚɜɢɥ. 

3. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ, ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɭɧɢɤɧɟɧɧɹ ɨɩɨ-
ɞɚɬɤɭɜɚɧɧɹ ɚɛɨ / ɬɚ ɡɦɟɧɲɟɧɧɹ ɩɨɞɚɬɤɨɜɨɝɨ ɧɚɜɚɧɬɚ-
ɠɟɧɧɹ. 

4. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ, ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɭɧɢɤɧɟɧɧɹ ɜɥɚ-
ɫɧɢɯ (ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ, ɫɚɦɨɪɟɝɭɥɿɜɧɢɯ) ɨɛɦɟɠɟɧɶ. 

5. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ, ɫɩɪɢɱɢɧɟɧɿ ɫɟɝɦɟɧɬɚɰɿɽɸ ɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɢɧɤɿɜ. 

Ɏɿɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɽɬɶɫɹ ɧɚɫɬɭɩɧɢɦɢ 
ɤɥɸɱɨɜɢɦɢ ɨɡɧɚɤɚɦɢ: 

X ɞɢɧɚɦɿɱɧɿɫɬɶ: ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝ ɡɚ ɫɜɨɽɸ 
ɩɪɢɪɨɞɨɸ ɽ ɧɟɩɟɪɟɪɜɧɢɦ ɩɪɨɰɟɫɨɦ ɞɟɤɨɦɩɨɡɢɰɿʀ, ɦɨɞɢ-
ɮɿɤɚɰɿʀ ɬɚ ɩɨɽɞɧɚɧɧɹ ɩɟɜɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɬɚ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɧɚ ʀɯ ɨɫɧɨɜɿ ɧɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ; 

X ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɿɧɬɟɧɫɢɜɧɨɫɬɿ: ɧɚ ɫɭɱɚɫɧɨɦɭ ɟɬɚɩɿ ɪɨɡ-
ɜɢɬɤɭ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɢɯ ɫɢɫɬɟɦ ɩɨɬɪɟɛɚ ɭ ɫɬɜɨɪɟɧɧɿ ɿɧɧɨɜɚ-
ɰɿɣɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɩɨɫɬɿɣɧɨ ɡɪɨɫɬɚɽ ɭ ɡɜ'ɹ-
ɡɤɭ ɡ ɩɨɫɬɿɣɧɢɦɢ ɡɦɿɧɚɦɢ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɢɯ ɭɦɨɜ ɬɚ ɡɪɨɫɬɚɧ-
ɧɹɦ ɪɿɜɧɹ ɧɟɜɢɡɧɚɱɟɧɨɫɬɿ; 

X ɩɨɫɬɭɩɚɥɶɧɿɫɬɶ: ɤɨɠɟɧ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬ ɽ 
ɩɪɨɞɭɤɬɨɦ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, ɹɤɢɣ ɩɿɫɥɹ ɜɜɟɞɟɧ-
ɧɹ ɭ ɩɪɚɤɬɢɤɭ ɝɨɫɩɨɞɚɪɸɜɚɧɧɹ ɦɨɠɟ ɫɬɚɬɢ ɛɚɡɨɸ ɞɥɹ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɧɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ; 

X ɩɿɞɩɨɪɹɞɤɨɜɚɧɿɫɬɶ ɩɨɬɪɟɛɚɦ ɫɩɨɠɢɜɚɱɿɜ: ɞɥɹ ɩɨ-
ɹɜɢ ɧɨɜɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɩɪɨɞɭɤɬɭ ɧɟɨɛɯɿɞɧɚ ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ 
ɧɚɛɨɪɭ ɮɚɤɬɨɪɿɜ, ɹɤɿ ɮɨɪɦɭɸɬɶ ɩɨɩɢɬ ɫɩɨɠɢɜɚɱɿɜ. ɍ 
ɜɢɩɚɞɤɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɨɫɧɨɜ-
ɧɢɦɢ ɫɩɨɠɢɜɚɱɚɦɢ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɟɦɿɬɟɧɬɢ ɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɢ.  

ɇɚ ɨɫɧɨɜɿ ɜɫɶɨɝɨ ɡɚɡɧɚɱɟɧɨɝɨ ɜɢɳɟ, ɦɨɠɧɚ ɡɪɨɛɢɬɢ 
ɜɢɫɧɨɜɨɤ, ɳɨ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ ɧɚ 
ɪɢɧɤɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɹɜɥɹɽ 
ɫɨɛɨɸ ɛɟɡɩɟɪɟɪɜɧɢɣ ɩɪɨɰɟɫ ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɿɫɧɭɸɱɢɯ 
ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɚɛɨ ɧɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɡ ɦɟɬɨɸ 
ɡɚɞɨɜɨɥɟɧɧɹ ɫɩɟɰɢɮɿɱɧɢɯ ɩɨɬɪɟɛ ɟɦɿɬɟɧɬɿɜ ɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨ-
ɪɿɜ ɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɿ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɝɨ ɪɿɜɧɹ ɥɿɤɜɿɞɧɨɫɬɿ, ɞɨɯɿɞ-
ɧɨɫɬɿ ɬɚ ɪɢɡɢɤɨɜɚɧɨɫɬɿ.  

Ⱦɥɹ ɪɨɡɭɦɿɧɧɹ ɫɭɬɧɨɫɬɿ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢ-
ɧɿɪɢɧɝɭ, ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɬɚ 
ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ ʀɯ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɭ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚ-
ɰɿɣ ɧɟɨɛɯɿɞɧɨ ɪɨɡɝɥɹɧɭɬɢ ɨɫɧɨɜɧɿ ɦɟɬɨɞɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ. ɇɚ ɨɫɧɨɜɿ ɭɡɚɝɚɥɶɧɟɧɧɹ ɩɿɞɯɨɞɿɜ ɞɨ ɝɪɭɩɭ-
ɜɚɧɧɹ ɦɟɬɨɞɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, ɦɢ ɩɪɢɣɲɥɢ ɞɨ 
ɞɭɦɤɢ ɩɪɨ ɞɨɰɿɥɶɧɿɫɬɶ ɜɢɨɤɪɟɦɥɟɧɧɹ ɱɨɬɢɪɶɨɯ ɦɟɬɨɞɿɜ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, ɹɤɿ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶɫɹ ɞɥɹ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɧɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɤɨɪɩɨ-
ɪɚɬɢɜɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ (ɪɢɫ. 1). 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ɇɟɬɨɞɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ 

Ɇɨɞɢɮɿɤɚɰɿɹ Ʉɨɦɛɿɧɭɜɚɧɧɹ Ⱦɟɤɨɦɩɨɡɢɰɿɹ ɉɚɤɟɬɧɢɣ

Ɂɦɿɧɚ ɨɞɧɨɝɨ ɚɛɨ 
ɤɿɥɶɤɨɯ ɩɚɪɚɦɟɬɪɿɜ 

ɿɫɧɭɸɱɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ 

ɉɨɽɞɧɚɧɧɹ ɞɟɤɿɥɶɤɨɯ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɭ 

ɽɞɢɧɢɣ 

ȼɿɞɨɤɪɟɦɥɟɧɧɹ ɩɟɜɧɢɯ 
ɩɚɪɚɦɟɬɪɿɜ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧ-
ɬɭ ɨɞɢɧ ɜɿɞ ɨɞɧɨɝɨ 

 
ɋɬɜɨɪɟɧɧɹ ɫɢɧɬɟɬɢɱ-

ɧɢɯ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ 

Ʉɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ; 
ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɿ ɛɨɪɝɨɜɿ 

ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ 

Ʉɨɧɜɟɪɬɨɜɚɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɬɚ 
ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ; ɰɿɧɧɿ 
ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡɤɨɸ ɞɨ 

ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ 

ɐɿɥɶɨɜɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ, 
ɞɢɫɤɨɧɬɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ, 
ɰɿɥɶɨɜɿ ɞɢɫɤɨɧɬɧɿ 

ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ 

Ȼɨɪɝɨɜɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ 
ɜɛɭɞɨɜɚɧɢɦɢ ɞɟɪɢɜɚ-

ɬɢɜɚɦɢ 

 
 

Ɋɢɫ. 1. Ɉɫɧɨɜɧɿ ɦɟɬɨɞɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ  

 
ɍ ɩɪɨɰɟɫɿ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ ɧɚ ɨɫɧɨɜɿ ɩɨɪɿɜɧɹɥɶɧɨɝɨ ɚɧɚ-

ɥɿɡɭ ɪɿɡɧɢɯ ɜɢɞɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ, ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɧɚ 
ɨɫɧɨɜɿ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɦɟɬɨɞɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, 
ɧɚɦɢ ɜɢɨɤɪɟɦɥɟɧɨ ɩɟɪɟɥɿɤ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, 
ɪɟɤɨɦɟɧɞɨɜɚɧɢɯ ɞɥɹ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɤɨɪɩɨ-
ɪɚɰɿɣ (ɬɚɛɥ. 1). 

Ɉɫɤɿɥɶɤɢ ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɨɫɧɨɜɧɢɦ ɜɢɞɨɦ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜ-
ɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɳɨ ɩɟɪɟɛɭɜɚɸɬɶ ɜ ɨɛɿɝɭ, 
ɽ ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ, ɦɨɠɧɚ ɫɬɜɟɪɞɠɭ-

ɜɚɬɢ, ɳɨ ɿɫɧɭɽ ɩɨɬɪɟɛɚ ɭ ɡɚɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɿ ɥɿɤɜɿɞɧɢɯ ɤɨ-
ɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ – ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ. ɑɟɪɟɡ ɫɜɨɸ ɜɢɫɨɤɭ ɥɿɤɜɿɞɧɿɫɬɶ, ɧɟɜɢɫɨɤɭ ɜɚɪ-
ɬɿɫɬɶ ɬɚ ɩɪɨɫɬɨɬɭ ɜɢɩɭɫɤɭ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɱɚɫɨɦ 
ɦɨɠɭɬɶ ɩɟɪɟɬɜɨɪɢɬɢɫɶ ɧɚ ɨɫɧɨɜɧɢɣ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬ ɜɬɨ-
ɪɢɧɧɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɚ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ 
ɡɛɿɥɶɲɚɬɶ ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɿ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ.  
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Ɍɚɛɥɢɰɹ  1 .  ɇɨɜɿ ɜɢɞɢ ɨɞɧɨɪɿɞɧɢɯ ɬɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɞɥɹ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ 

 

ɇɚɡɜɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧ-
ɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ 

ȼɢɞ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟ-
ɪɿɜ ɡɚ ɫɬɪɨɤɨɦ ɨɛɿɝɭ 

ɋɩɪɹɦɨɜɚɧɿɫɬɶ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɝɨ 
ɜɢɞɭ 

Ɉɞɧɨɪɿɞɧɿ ɛɨɪɝɨɜɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ 

ɉɨɡɚɛɿɪɠɨɜɿ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ 
ɩɚɩɟɪɢ 

ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɿ  Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɧɚ ɩɨɡɚɛɿ-
ɪɠɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɫɟɪɟɞɧɿɦɢ ɡɚ ɪɨɡɦɿɪɨɦ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɬɚ ɤɨɪ-
ɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɡ ɧɢɡɶɤɢɦ ɪɿɜɧɟɦ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɭ 

Ȼɿɪɠɨɜɿ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɿ Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɧɚ ɛɿɪɠɨ-
ɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɜɟɥɢɤɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɡ ɞɨɫɜɿɞɨɦ ɪɨɛɨɬɢ ɧɚ 
ɮɨɧɞɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɬɚ ɫɮɨɪɦɨɜɚɧɨɸ ɤɪɟɞɢɬɧɨɸ ɿɫɬɨɪɿɽɸ 

ɐɿɥɶɨɜɿ ɞɢɫɤɨɧɬɧɿ ɬɚ ɰɿɥɶɨɜɿ 
ɜɿɞɫɨɬɤɨɜɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ  

ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɿ Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ 
ɧɟɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɟɤɬɨɪɭ ɩɿɞ ɤɨɧɤɪɟɬɧɿ ɿɧɮɪɚɫɬɪɭɤɬɭɪɧɿ ɬɚ ɿɧɲɿ 
ɩɪɨɟɤɬɢ 

ɋɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɿ ɛɨɪɝɨɜɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ 

Ʉɨɧɜɟɪɬɨɜɚɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɿ Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɧɨɜɨɫɬɜɨɪɟ-
ɧɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɚɛɨ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɡ ɧɟɫɬɚɥɨɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɸ 
ɜɥɚɫɧɨɫɬɿ, ɳɨɞɨ ɹɤɢɯ ɨɱɿɤɭɽɬɶɫɹ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɜɚɪɬɨɫɬɿ ɚɤɰɿɣ ɭ 
ɦɚɣɛɭɬɧɶɨɦɭ 

Ʉɪɟɞɢɬɧɿ ɧɨɬɢ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɿ Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɟɤɬɨɪɭ ɩɿɞ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɢɦ ɩɭɥɨɦ 

Ɂɚɛɟɡɩɟɱɟɧɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɭ 
ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ 

ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɿ Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɧɟɜɟɥɢɤɢɦɢ 
ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɡ ɧɟɫɬɿɣɤɢɦ ɪɿɜɧɟɦ ɞɨɯɿɞɧɨɫɬɿ 

ɐɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡɤɨɸ 
ɞɨ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ 

ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɿ, ɞɨɜɝɨɫɬɪɨ-
ɤɨɜɿ 

Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɬɚ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ 
ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɜɟɥɢɤɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ, ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɹɤɢɯ ɡɧɚɯɨ-
ɞɹɬɶɫɹ ɜ ɨɛɿɝɭ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ 

ɐɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɜɛɭɞɨɜɚɧɢɦɢ 
ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ 

ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɿ, ɞɨɜɝɨɫɬɪɨ-
ɤɨɜɿ 

Ɂɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɬɚ ɞɨɜɝɨɫɬɪɨɤɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ 
ɪɟɫɭɪɫɿɜ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ, ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɬɚ ɩɪɨɞɭɤɰɿɹ ɹɤɢɯ ɡɧɚɯɨ-
ɞɹɬɶɫɹ ɜ ɛɿɪɠɨɜɨɦɭ ɨɛɿɝɭ 

 
Ɂɚɥɟɠɧɨ ɜɿɞ ɨɛɫɹɝɭ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ, ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɬɚɧɨ-

ɜɢɳɚ ɬɚ ɩɨɬɪɟɛ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ, ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɦɨɠɭɬɶ 
ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɬɢɫɶ ɪɿɡɧɿ ɜɢɞɢ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ: 

X ɛɿɪɠɨɜɿ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ (ɛɿɪɠɨɜɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ) – 
ɞɥɹ ɜɟɥɢɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɡ ɞɨɫɜɿɞɨɦ ɪɨɛɨɬɢ ɧɚ ɮɨɧɞɨ-
ɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɬɚ ɫɮɨɪɦɨɜɚɧɨɸ ɤɪɟɞɢɬɧɨɸ ɿɫɬɨɪɿɽɸ; 

X ɩɨɡɚɛɿɪɠɨɜɿ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ – ɞɥɹ ɫɟɪɟɞɧɿɯ ɡɚ 
ɪɨɡɦɿɪɨɦ ɩɿɞɩɪɢɽɦɫɬɜ; 

X ɽɜɪɨɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɩɚɩɟɪɢ – ɞɥɹ ɜɟɥɢɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚ-
ɰɿɣ, ɳɨ ɡɞɿɣɫɧɸɸɬɶ ɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ ɧɚ ɡɚɪɭɛɿɠɧɢɯ ɪɢɧɤɚɯ ɬɚ 
ɜɢɩɭɫɤɚɸɬɶ ɽɜɪɨɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɚɛɨ ɞɟɩɨɡɢɬɚɪɧɿ ɪɨɡɩɢɫɤɢ).  

ɇɚ ɩɨɱɚɬɤɨɜɨɦɭ ɟɬɚɩɿ ɡɚɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ ɧɚɣɿɦɨɜɿɪɧɿɲɟ ɜɢɧɢɤɚɬɢɦɭɬɶ ɩɪɨɛɥɟɦɢ, ɩɨɜ'ɹɡɚɧɿ 
ɡ ɧɟɪɨɡɜɢɧɟɧɿɫɬɸ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɬɚ ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɿɫɬɸ 
ɞɟɪɠɚɜɧɨɝɨ ɪɟɝɭɥɸɜɚɧɧɹ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɫɟɝɦɟɧɬ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ ɜɡɚɽɦɨɩɨɜ'ɹɡɚɧɢɣ ɡ ɿɧɲɢɦɢ ɫɟɝɦɟɧɬɚɦɢ ɪɢɧɤɭ 
ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. Ɉɞɧɚɤ ɡ ɨɝɥɹɞɭ ɧɚ ɡɚɬɪɟɛɭɜɚɧɿɫɬɶ ɤɨɪɩɨ-
ɪɚɬɢɜɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɬɚ ɜɟɤɫɟɥɿɜ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɦɨɠɧɚ ɩɟɪɟɛɚ-
ɱɢɬɢ ɜɢɫɨɤɿ ɬɟɦɩɢ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɨɛɫɹɝɭ ɟɦɿɫɿʀ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ ɭ ɦɚɣɛɭɬɧɶɨɦɭ, ɨɫɨɛɥɢɜɨ ɜ ɭɦɨɜɚɯ ɪɨɡɲɢɪɟɧɧɹ 
ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɣɧɨʀ ɛɚɡɢ ɜɫɟɪɟɞɢɧɿ ɤɪɚʀɧɢ ɬɚ ɡɜɭɠɟɧɧɹ ɦɨɠɥɢ-
ɜɨɫɬɟɣ ɡɚɩɨɡɢɱɟɧɶ ɧɚ ɡɚɪɭɛɿɠɧɢɯ ɪɢɧɤɚɯ ɤɚɩɿɬɚɥɭ.  

Ɉɞɧɢɦ ɡ ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɢɯ ɧɚɩɪɹɦɿɜ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɿɧɧɨ-
ɜɚɰɿɣɧɢɯ ɜɢɞɿɜ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɽ ɜɢɩɭɫɤ ɤɨɪɩɨɪɚ-
ɬɢɜɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ, ɹɤɢɣ ɧɟ ɞɨɫɹɝ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɧɚɥɟɠɧɨɝɨ ɪɿɜɧɹ 
ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɧɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨ-
ɩɪɚɜɨɜɨɝɨ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ. ɉɪɢɱɢɧɚɦɢ ɧɢɡɶɤɨʀ ɭɜɚɝɢ ɿɧɜɟɫ-
ɬɨɪɿɜ ɞɨ ɤɨɧɜɟɪɬɨɜɚɧɢɯ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɽ ʀɯ ɧɟɡɧɚɱɧɢɣ ɨɛɫɹɝ ɧɚ 
ɮɨɧɞɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ, ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɿɫɬɶ ɦɟɯɚɧɿɡɦɭ ɜɢɩɭɫɤɭ ɬɚ 
ɨɛɿɝɭ ɬɚ ɫɤɥɚɞɧɿɫɬɶ ɨɰɿɧɤɢ. Ɂ ɬɨɱɤɢ ɡɨɪɭ ɨɩɟɪɚɬɢɜɧɨɫɬɿ 
ɩɪɨɰɟɫ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɤɨɧɜɟɪɬɨɜɚɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ 
ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɽ ɧɟɟɮɟɤɬɢɜɧɢɦ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɡɚɣɦɚɽ ɛɥɢɡɶɤɨ ɲɟɫ-
ɬɢ ɦɿɫɹɰɿɜ. Ʉɪɿɦ ɬɨɝɨ, ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɧɟɞɨɫɤɨɧɚɥɚ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɚ 
ɛɚɡɚ, ɳɨ ɧɟ ɨɩɢɫɭɽ ɭɫɿɯ ɚɫɩɟɤɬɿɜ ɤɨɧɜɟɪɬɚɰɿʀ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɤɨ-
ɪɩɨɪɚɬɢɜɧɟ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɫɬɜɨ, ɳɨ ɫɬɜɨɪɸɽ ɞɨɞɚɬɤɨɜɿ ɪɢɡɢɤɢ 
ɞɥɹ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚ ɭ ɪɚɡɿ ɤɨɧɜɟɪɬɚɰɿʀ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. ɍ ɩɪɨɰɟɫɿ 
ɩɪɢɞɛɚɧɧɹ ɝɿɛɪɢɞɧɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɩɟɪɲ ɡɚ 
ɜɫɟ ɰɿɤɚɜɢɬɶ ɩɨɬɟɧɰɿɚɥ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɚɤɰɿɨɧɟɪɧɨɝɨ ɤɚɩɿɬɚɥɭ. 
Ⱥɥɟ ɱɟɪɟɡ ɫɤɥɚɞɧɿɫɬɶ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭɜɚɧɧɹ ɜɢɩɭɫɤɿɜ ɡɚ ɜɿɞɫɭɬ-
ɧɨɫɬɿ ɨɛ'ɽɤɬɢɜɧɨʀ ɩɭɛɥɿɱɧɨʀ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ ɜɚɪɬɿɫɬɶ ɚɤɰɿɣ 
ɤɨɦɩɚɧɿʀ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚɦ ɞɨɫɢɬɶ ɫɤɥɚɞɧɨ ɡɚɮɿɤɫɭɜɚɬɢ ɚɥɝɨ-

ɪɢɬɦ ɪɨɡɪɚɯɭɧɤɭ ɤɚɩɿɬɚɥɿɡɚɰɿʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ ɬɚ ɜɢɡɧɚɱɢɬɢ ɫɩɿɜ-
ɜɿɞɧɨɲɟɧɧɹ ɤɿɥɶɤɨɫɬɿ ɚɤɰɿɣ ɬɚ ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ, ɡɚ ɹɤɢɦ ɜɿɞɛɭɜɚ-
ɽɬɶɫɹ ɤɨɧɜɟɪɬɚɰɿɹ. ɍ ɡɜ'ɹɡɤɭ ɡ ɰɢɦ ȾɄɐɉɎɊ ɞɨɰɿɥɶɧɨ 
ɪɨɡɪɨɛɢɬɢ ɪɹɞ ɞɨɤɭɦɟɧɬɿɜ, ɹɤɿ ɛ ɞɨɩɨɜɧɸɜɚɥɢ ɬɚ ɨɩɬɢɦɿ-
ɡɭɜɚɥɢ ɞɿɸɱɟ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɫɬɜɨ ɭ ɩɢɬɚɧɧɿ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɤɨɧ-
ɜɟɪɬɨɜɚɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ [8].  

ɇɚɫɬɭɩɧɢɣ ɜɢɞ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɹɤɿ ɦɨɠɭɬɶ ɜɢ-
ɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɬɢɫɶ ɭ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, – ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɿ 
ɛɨɪɝɨɜɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ. ɐɟɣ ɜɢɞ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ ɧɚɛɭɜ 
ɩɨɲɢɪɟɧɧɹ ɩɪɢ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɿ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ 
ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɜ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ ɱɟɪɟɡ ɿɧɨɡɟɦɧɿ SPV. Ɉɞɧɚɤ ɡɚ 
ɭɦɨɜ ɬɢɦɱɚɫɨɜɨɝɨ ɡɜɭɠɟɧɧɹ ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɟɣ ɜɢɯɨɞɭ ɧɚ ɿɧɨ-
ɡɟɦɧɿ ɪɢɧɤɢ ɭ ɡɜ'ɹɡɤɭ ɡ ɩɪɨɹɜɚɦɢ ɫɜɿɬɨɜɨʀ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɤɪɢɡɢ 
ɩɟɪɟɞ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɩɨɫɬɚɥɨ ɡɚɜɞɚɧɧɹ ɩɨ-
ɲɭɤɭ ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɢ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿʀ ɧɚ ɜɧɭɬɪɿɲɧɶɨɦɭ ɪɢɧɤɭ. 
ɇɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɬɟ, ɳɨ ɡɚ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɦɢ ɛɨɪɝɨɜɢɦɢ ɰɿɧ-
ɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ ɿɧɜɟɫɬɨɪɢ ɨɬɪɢɦɭɸɬɶ ɧɟɜɢɫɨɤɢɣ ɜɿɞɫɨɬɨɤ 
ɱɟɪɟɡ ʀɯ ɧɚɞɿɣɧɿɫɬɶ, ɰɿ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢ ɽ ɞɨɫɢɬɶ ɞɨɪɨɝɢɦɢ ɞɥɹ 
ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, ɨɫɨɛɥɢɜɨ ɡɚ ɭɦɨɜ ɤɪɢɡɢ.  

ɇɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɧɢɦ ɜɚɪɿɚɧɬɨɦ ɦɨɠɟ ɜɢɫɬɭ-
ɩɢɬɢ ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɚ ɫɟɤ'ɸɪɢɬɢɡɚɰɿɹ ɲɥɹɯɨɦ ɜɢɩɭɫɤɭ ɤɪɟɞɢ-
ɬɧɢɯ ɧɨɬ (credit linked note, CLN) – ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ, ɜɢɩɥɚɬɢ ɡɚ 
ɹɤɢɦɢ ɡɚɥɟɠɚɬɶ ɜɿɞ ɩɟɜɧɢɯ ɩɨɞɿɣ, ɳɨ ɜɿɞɛɭɥɢɫɹ ɡ ɤɪɟɞɢ-
ɬɧɢɦ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ ɚɛɨ ɡɦɿɧ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɩɨɤɚɡɧɢɤɿɜ ɩɟɜɧɨɝɨ 
ɩɭɥɭ ɚɤɬɢɜɿɜ [1]. Ʉɪɟɞɢɬɧɿ ɧɨɬɢ ɡɚ ɫɜɨɽɸ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɸ 
ɩɪɢɪɨɞɨɸ ɡɚɣɦɚɸɬɶ ɩɪɨɦɿɠɧɭ ɩɨɡɢɰɿɸ ɦɿɠ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟ-
ɧɢɦɢ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ ɬɚ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡ-
ɤɨɸ ɞɨ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɦɚɸɬɶ ɨɡɧɚɤɢ ɨɛɨɯ 
ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ. Ɂ ɨɞɧɨɝɨ ɛɨɤɭ, ɤɪɟɞɢɬɧɿ ɧɨɬɢ ɡɦɟɧɲɭɸɬɶ 
ɪɢɡɢɤɢ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚ ɱɟɪɟɡ ɦɟɯɚɧɿɡɦ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɩɪɚɜ ɧɚ ɚɤ-
ɬɢɜɢ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ. Ɂ ɿɧɲɨɝɨ 
ɛɨɤɭ, ɤɪɟɞɢɬɧɿ ɧɨɬɢ ɡɦɟɧɲɭɸɬɶ ɪɢɡɢɤɢ ɟɦɿɬɟɧɬɚ, ɨɫɤɿɥɶ-
ɤɢ ʀɯ ɞɨɯɿɞɧɿɫɬɶ ɡɚɥɟɠɢɬɶ ɜɿɞ ɧɚɞɯɨɞɠɟɧɶ ɡɚ ɚɤɬɢɜɚɦɢ, ɚ 
ɭ ɪɚɡɿ ɧɟɩɨɜɟɪɧɟɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɿɜ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ 
ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ, ɞɨɯɿɞ ɿɧɜɟɫɬɨɪɭ ɧɟ ɜɢɩɥɚɱɭɽɬɶɫɹ.  

Ɉɞɧɿɽɸ ɡ ɧɚɣɜɚɠɥɢɜɿɲɢɯ ɩɟɪɟɜɚɝ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ ɞɥɹ 
ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɽ ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ʀɯ ɜɢɩɭɫɤɭ ɛɟɡ ɭɱɚ-
ɫɬɿ SPV, ɳɨ ɞɨɡɜɨɥɹɽ ɫɭɬɬɽɜɨ ɫɤɨɪɨɬɢɬɢ ɜɢɬɪɚɬɢ ɧɚ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɬɚ ɚɞɦɿɧɿɫɬɪɭɜɚɧɧɹ ɰɿɽʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ. ɉɪɢ ɰɶɨɦɭ 
ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ ɜɿɞɛɭɜɚɽɬɶɫɹ ɲɥɹɯɨɦ ɜɿɞɤɪɢ-
ɬɨɝɨ ɩɪɨɞɚɠɭ ɧɚ ɪɢɧɤɭ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ (ɪɢɫ. 2). 
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Ɋɢɫ. 2. ɋɯɟɦɚ ɜɢɩɭɫɤɭ ɬɚ ɨɛɿɝɭ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ  
 

Ɍɚɤɢɦ ɱɢɧɨɦ, ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹ-ɟɦɿɬɟɧɬ ɦɚɽ ɧɚɫɬɭɩɧɿ ɩɟɪɟ-
ɜɚɝɢ ɜɿɞ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ: ɩɨɜɧɿɫɬɸ ɚɛɨ ɱɚɫ-
ɬɤɨɜɨ ɩɟɪɟɞɚɽ ɤɪɟɞɢɬɧɢɣ ɪɢɡɢɤ ɡɚ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ ɚɤɬɢɜɿɜ; 
ɨɬɪɢɦɭɽ ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ɿɧɜɟɫɬɭɜɚɬɢ ɤɨɲɬɢ, ɨɬɪɢɦɚɧɿ ɜɿɞ 
ɩɪɨɞɚɠɭ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ, ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɣ ɪɨɡɜɢɬɨɤ ɚɛɨ 
ɮɨɪɦɭɜɚɬɢ ɧɨɜɿ ɩɨɪɬɮɟɥɿ ɚɤɬɢɜɿɜ; ɩɨɡɛɚɜɥɹɽɬɶɫɹ ɧɟɨɛ-
ɯɿɞɧɨɫɬɿ ɧɚɞɚɧɧɹ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚɦ ɞɨɞɚɬɤɨɜɢɯ ɝɚɪɚɧɬɿɣ ɬɚ 
ɡɚɫɬɚɜ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɱɢ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɿɫɧɭɸɱɢɣ 
ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɚɤɬɢɜɿɜ. 

ɍ ɫɜɨɸ ɱɟɪɝɭ, ɞɥɹ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɚ ɩɪɢɜɚɛɥɢɜɿɫɬɶ 
ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ ɩɨɥɹɝɚɽ ɭ ɧɚɫɬɭɩɧɨɦɭ: ɝɚɪɚɧɬɨɜɚɧɟ ɩɨɜɟ-
ɪɧɟɧɧɹ ɨɫɧɨɜɧɨʀ ɫɭɦɢ ɛɨɪɝɭ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ ɚɤɬɢɜɿɜ, ɳɨ ɜɢ-
ɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɡɚ ɤɪɟɞɢɬɧɢɦɢ ɧɨɬɚɦɢ, 
ɧɚɜɿɬɶ ɡɚ ɭɦɨɜɢ ɛɚɧɤɪɭɬɫɬɜɚ ɟɦɿɬɟɧɬɚ ɚɛɨ ɣɨɝɨ ɜɿɞɦɨɜɢ 
ɜɱɚɫɧɨ ɩɨɜɟɪɬɚɬɢ ɛɨɪɝ; ɜɢɳɚ, ɩɨɪɿɜɧɹɧɨ ɡ ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɢɦɢ 
ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɦɢ ɨɛɥɿɝɚɰɿɹɦɢ, ɞɨɯɨɞɧɿɫɬɶ, ɳɨ ɽ ɩɪɢɜɚɛ-
ɥɢɜɢɦ ɮɚɤɬɨɪɨɦ ɞɥɹ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ, ɫɯɢɥɶɧɢɯ ɞɨ ɪɢɡɢɤɭ. 

ȼɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ, ɹɤ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, ɳɨ 
ɡɚɣɦɚɸɬɶ ɩɪɨɦɿɠɧɭ ɩɨɡɢɰɿɸ ɦɿɠ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɦɢ ɰɿɧɧɢ-
ɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ ɬɚ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡɤɨɸ ɞɨ ɛɚ-
ɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ, ɽ ɞɨɫɬɭɩɧɢɦ ɧɟ ɞɥɹ ɜɫɿɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, ɨɫɤɿ-
ɥɶɤɢ ɜɢɦɚɝɚɸɬɶ ɧɚɹɜɧɨɫɬɿ ɡɧɚɱɧɨɝɨ ɡɚ ɪɨɡɦɿɪɨɦ ɩɨɪɬ-
ɮɟɥɸ ɨɞɧɨɪɿɞɧɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ. ɇɚɣɛɿɥɶɲ ɜɿɪɨɝɿɞɧɢɦɢ ɩɨɬɟɧ-
ɰɿɣɧɢɦɢ ɟɦɿɬɟɧɬɚɦɢ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɧɨɬ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɽ ɤɨɦɟɪɰɿɣ-
ɧɿ ɛɚɧɤɢ ɬɚ ɜɟɥɢɤɿ ɧɟɮɿɧɚɧɫɨɜɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ, ɳɨ ɦɚɸɬɶ 
ɡɧɚɱɧɢɣ ɨɛɫɹɝ ɞɟɛɿɬɨɪɫɶɤɨʀ ɡɚɛɨɪɝɨɜɚɧɨɫɬɿ, ɬɨɛɬɨ ɩɨ-
ɫɬɿɣɧɨ ɧɚɞɚɸɬɶ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ ɤɪɟɞɢɬɢ.  

Ɉɫɤɿɥɶɤɢ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɽ ɩɨɪɿɜɧɹɧɨ 
ɧɟɜɟɥɢɤɚ ɤɿɥɶɤɿɫɬɶ ɜɟɥɢɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɡ ɜɢɫɨɤɢɦ ɤɪɟɞɢ-
ɬɧɢɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɦ, ɨɞɧɿɽɸ ɡ ɧɟɜɢɪɿɲɟɧɢɯ ɩɪɨɛɥɟɦ ɡɚɥɢ-
ɲɚɽɬɶɫɹ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɧɟɜɟɥɢɤɢɯ ɡɚ ɪɨɡɦɿɪɨɦ ɬɚ ɧɨɜɨ-
ɫɬɜɨɪɟɧɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, ɹɤɿ ɳɟ ɧɟ ɫɮɨɪɦɭɜɚɥɢ ɤɪɟɞɢɬɧɭ 
ɪɟɩɭɬɚɰɿɸ. Ɇɢ ɩɪɨɩɨɧɭɽɦɨ ɜɢɪɿɲɟɧɧɹ ɰɿɽʀ ɩɪɨɛɥɟɦɢ ɡɚ 
ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ ɜɢɩɭɫɤɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚ-
ɩɟɪɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ ɡɚ ɭɱɚɫɬɸ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɩɨɫɟɪɟɞɧɢɤɚ ɡ ɜɢɫɨɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɧɢɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɦ, ɧɚɩɪɢ-
ɤɥɚɞ, ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɨɝɨ ɛɚɧɤɭ. ɉɪɢ ɰɶɨɦɭ ɧɟ ɜɢɧɢɤɚɽ ɧɟɨɛ-
ɯɿɞɧɨɫɬɿ ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɫɩɟɰɿɚɥɶɧɨʀ ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɣɧɨʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ – 
SPV, ɳɨ ɫɩɪɢɹɽ ɡɧɚɱɧɿɣ ɟɤɨɧɨɦɿʀ ɪɟɫɭɪɫɿɜ. ȼɨɞɧɨɱɚɫ 
ɬɚɤɚ ɟɦɿɫɿɹ ɧɟ ɦɨɠɟ ɡɞɿɣɫɧɸɜɚɬɢɫɶ ɛɟɡ ɭɱɚɫɬɿ ɮɿɧɚɧɫɨ-
ɜɨɝɨ ɩɨɫɟɪɟɞɧɢɤɚ (ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɨɝɨ ɛɚɧɤɭ), ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɜɿɧ 
ɜɢɤɨɧɭɽ ɲɢɪɨɤɢɣ ɫɩɟɤɬɪ ɮɭɧɤɰɿɣ, ɹɤɿ ɤɨɠɟɧ ɡ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ 
ɧɟ ɦɨɠɟ ɜɢɤɨɧɚɬɢ ɨɤɪɟɦɨ, ɡɨɤɪɟɦɚ ɡɛɢɪɚɧɧɹ ɡɚɹɜɨɤ 
ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɩɭɥɭ ɬɚ ɨɰɿɧɸɜɚɧɧɹ ʀɯ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɪɨɦɨɠɧɨɫɬɿ, 
ɨɰɿɧɤɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ ɚɤɬɢɜɿɜ, ɳɨ ɩɪɨɩɨɧɭɸɬɶɫɹ 
ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɡɚ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ, ɤɭɩɿɜɥɸ 
ɚɤɬɢɜɿɜ, ɳɨ ɩɪɨɩɨɧɭɸɬɶɫɹ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ, ɜɢɩɭɫɤ 
ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɜɢɫɨɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɧɢɦ ɪɟɣ-
ɬɢɧɝɨɦ ɜɿɞ ɫɜɨɝɨ ɿɦɟɧɿ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɩɨɝɚɲɟɧɧɹ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ 

ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ ɞɨɯɨɞɿɜ, ɨɬɪɢɦɚɧɢɯ ɜɿɞ ɜɢɤɭ-
ɩɥɟɧɢɯ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɚɤɬɢɜɿɜ. 

Ɉɫɨɛɥɢɜɨʀ ɭɜɚɝɢ ɡɚɫɥɭɝɨɜɭɽ ɫɢɫɬɟɦɚ ɪɨɡɩɨɞɿɥɭ ɪɢɡɢɤɿɜ 
ɩɪɢ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɿ ɞɚɧɨʀ ɫɯɟɦɢ ɜɢɩɭɫɤɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɰɿɧ-
ɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. ɇɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɬɟ, ɳɨ ɛɚɧɤ ɩɨɜɧɿɫɬɸ ɜɢɤɭɩɨ-
ɜɭɽ ɡɚɛɨɪɝɨɜɚɧɿɫɬɶ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, ɬɨɛɬɨ ɧɚɛɭɜɚɽ ɩɪɚɜɚ ɜɥɚɫ-
ɧɨɫɬɿ ɧɚ ɚɤɬɢɜɢ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ, ɜɿɧ 
ɦɚɽ ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ɯɟɞɠɭɜɚɬɢ ɤɪɟɞɢɬɧɢɣ ɪɢɡɢɤ ɡɚ ɰɢɦɢ ɚɤɬɢ-
ɜɚɦɢ ɡɚ ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ ɩɪɢɞɛɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɫɜɨɩɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨ-
ɪɚɰɿɣ. ɍ ɜɢɩɚɞɤɭ ɧɟɩɨɜɟɪɧɟɧɧɹ ɨɫɧɨɜɧɨʀ ɫɭɦɢ ɛɨɪɝɭ ɚɛɨ 
ɜɿɞɫɨɬɤɿɜ ɡɚ ɚɤɬɢɜɚɦɢ, ɛɚɧɤ ɩɨɜɟɪɬɚɽ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɛɨɪɝɨɜɿ 
ɩɚɩɟɪɢ (ɤɪɟɞɢɬɧɿ ɞɨɝɨɜɨɪɢ, ɜɟɤɫɟɥɿ) ɿ ɦɚɽ ɩɪɚɜɨ ɜɢɦɚɝɚ-
ɬɢ ɜɿɞ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɝɪɨɲɨɜɨʀ ɤɨɦɩɟɧɫɚɰɿʀ ɭ ɪɨɡɦɿɪɿ ɨɫɧɨɜ-
ɧɨʀ ɫɭɦɢ ɛɨɪɝɭ ɬɚ ɜɿɞɫɨɬɤɿɜ, ɳɨ ɡɚɥɢɲɢɥɢɫɶ ɞɨ ɩɨɝɚ-
ɲɟɧɧɹ (ɚɛɨ ɿɧɲɨʀ ɫɭɦɢ, ɩɟɪɟɞɛɚɱɟɧɨʀ ɭɝɨɞɨɸ ɩɪɨ ɤɪɟ-
ɞɢɬɧɿ ɫɜɨɩɢ). Ɍɚɤɢɦ ɱɢɧɨɦ, ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɨɬɪɢɦɭɸɬɶ ɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɿ ɪɟɫɭɪɫɢ ɜɿɞ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɰɿɧɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ, ɚɥɟ ɫɚɦɨɫɬɿɣɧɨ ɧɟɫɭɬɶ ɤɪɟɞɢɬɧɢɣ ɪɢɡɢɤ ɡɚ ɚɤ-
ɬɢɜɚɦɢ, ɹɤɿ ɛɭɥɢ ɫɮɨɪɦɨɜɚɧɿ ɧɢɦɢ ɬɚ ɩɟɪɟɞɚɧɿ ɛɚɧɤɭ.  

ȼɢɫɨɤɢɣ ɤɪɟɞɢɬɧɢɣ ɪɟɣɬɢɧɝ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚ-
ɩɟɪɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɭɽɬɶɫɹ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ 
ɜɢɫɨɤɨʀ ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ ɬɚ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɪɨɦɨɠɧɨɫɬɿ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɨ-
ɝɨ ɛɚɧɤɭ-ɟɦɿɬɟɧɬɚ ɬɚ ɪɟɬɟɥɶɧɨʀ ɩɟɪɟɜɿɪɤɢ ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ 
ɚɤɬɢɜɿɜ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ, ɦɟɧɟ-
ɞɠɟɪɚɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɬɚ ɛɚɧɤɭ. 

ɋɯɟɦɚ ɜɢɩɭɫɤɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟ-
ɪɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ ɡɨɛɪɚɠɟɧɚ ɧɚ ɪɢɫ. 3. 

Ɂɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦɢ ɜɢɩɭɫɤɿɜ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɛɨ-
ɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ ɫɩɪɢɹɬɢɦɟ 
ɡɛɿɥɶɲɟɧɧɸ ɤɿɥɶɤɨɫɬɿ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɍɤɪɚʀɧɢ; 
ɩɨɤɪɚɳɟɧɧɸ ɭɦɨɜ ɛɨɪɝɨɜɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɬɚ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɸ ɭɦɨɜ ɞɥɹ ɪɨɡɲɢɪɟɧɨɝɨ ɜɿɞɬɜɨɪɟɧɧɹ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢ-
ɜɧɨɝɨ ɤɚɩɿɬɚɥɭ; ɨɩɬɢɦɿɡɚɰɿʀ ɨɛɫɹɝɭ ɬɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ ɪɢɧɤɭ ɰɿɧ-
ɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ ɩɨɫɢɥɟɧɧɹ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɿʀ. 

ȼ ɭɦɨɜɚɯ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨʀ ɧɟɫɬɚɛɿɥɶɧɨɫɬɿ ɞɥɹ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ 
ɨɫɨɛɥɢɜɨʀ ɚɤɬɭɚɥɶɧɨɫɬɿ ɧɚɛɭɜɚɽ ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ɜɢɩɭɫɤɭ ɰɿɧ-
ɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡɤɨɸ ɞɨ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ. ȼ ɡɚɥɟɠɧɨ-
ɫɬɿ ɜɿɞ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ ɝɨɫɩɨɞɚɪɫɶɤɨʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɡ ɦɟɬɨɸ 
ɧɿɜɟɥɸɜɚɧɧɹ ɮɚɤɬɨɪɿɜ ɪɢɡɢɤɭ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɦɨɠɭɬɶ ɜɢɤɨɪɢ-
ɫɬɨɜɭɜɚɬɢ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ ɡɚ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ 
ɚɤɰɿʀ, ɜɿɞɫɨɬɤɨɜɿ ɫɬɚɜɤɢ ɚɛɨ ɤɭɪɫɢ ɜɚɥɸɬ. ɇɚɩɪɢɤɥɚɞ, ɹɤ-
ɳɨ ɱɟɪɟɡ ɧɟɫɬɚɛɿɥɶɧɿɫɬɶ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɤɨɦɩɚɧɿɹ 
ɩɟɪɟɞɛɚɱɚɽ ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ɡɦɿɧ ɪɢɧɤɨɜɨʀ ɜɚɪɬɨɫɬɿ ɚɤɰɿɣ, ɛɚ-
ɡɨɜɢɦ ɚɤɬɢɜɨɦ ɦɚɸɬɶ ɜɢɫɬɭɩɚɬɢ ɚɤɰɿʀ; ɞɥɹ ɤɨɦɩɚɧɿɣ, ɳɨ 
ɩɪɚɰɸɸɬɶ ɧɚ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɪɢɧɤɚɯ ɿ ɩɿɞɩɚɞɚɸɬɶ ɩɿɞ ɞɿɸ 
ɜɚɥɸɬɧɨɝɨ ɪɢɡɢɤɭ – ɜɚɥɸɬɧɿ ɤɭɪɫɢ; ɞɥɹ ɤɨɦɩɚɧɿɣ, ɳɨ ɦɚ-
ɸɬɶ ɡɧɚɱɧɭ ɱɚɫɬɤɭ ɩɨɡɢɱɤɨɜɨɝɨ ɤɚɩɿɬɚɥɭ – ɫɬɚɜɤɢ ɜɿɞɫɨɬɤɚ 
ɡɚ ɤɪɟɞɢɬɨɦ ɬɨɳɨ. Ɂɚ ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ ɜɢɩɭɫɤɭ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ 
ɡ ɩɪɢɜ'ɹɡɤɨɸ ɞɨ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɦɨɠɭɬɶ ɱɚɫɬ-
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ɤɨɜɨ ɩɟɪɟɤɥɚɫɬɢ ɪɢɡɢɤɢ ɧɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɬɚ ɤɨɦɩɟɧɫɭɜɚɬɢ 
ɜɬɪɚɬɢ, ɩɨɜ'ɹɡɚɧɿ ɡɿ ɡɦɿɧɚɦɢ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɝɨ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɚ. 
Ɉɞɧɚɤ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹɦ ɫɥɿɞ ɦɚɬɢ ɧɚ ɭɜɚɡɿ, ɳɨ ɡɚ ɩɨɫɬɤɪɢɡɨ-
ɜɢɯ ɭɦɨɜ ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɣɧɨ ɩɪɢɜɚɛɥɢɜɢɦɢ ɛɭɞɭɬɶ ɥɢɲɟ ɰɿɧɧɿ 
ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɩɨɜɧɢɦ ɚɛɨ ɩɪɢɧɚɣɦɧɿ ɱɚɫɬɤɨɜɢɦ ɡɚɯɢɫɬɨɦ ɨɫ-

ɧɨɜɧɨʀ ɫɭɦɢ ɜɤɥɚɞɭ. Ⱦɥɹ ɡɪɨɫɬɚɸɱɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɟɮɟɤɬɢ-
ɜɧɢɦɢ ɦɨɠɭɬɶ ɛɭɬɢ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɨɪɿɽɧɬɢɪɨɦ, ɞɨɯɿɞ ɡɚ 
ɹɤɢɦɢ ɡɚɥɟɠɢɬɶ ɜɿɞ ɬɨɝɨ, ɱɢ ɞɨɫɹɝɧɟ ɰɿɧɚ ɚɤɰɿɣ ɰɿɽʀ ɤɨɪ-
ɩɨɪɚɰɿʀ ɩɟɜɧɨɝɨ ɨɛɭɦɨɜɥɟɧɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɧɹ.  
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1. Ɏɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɞɟɛɿɬɨɪɫɶɤɨʀ ɡɚɛɨɪɝɨɜɚɧɨɫɬɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ. 
2. ȼɢɛɿɪ ɧɚɞɿɣɧɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ, ɳɨ ɦɨɠɭɬɶ ɫɥɭɠɢɬɢ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɡɚ ɛɨɪɝɨɜɢɦɢ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ. 
3. ɉɟɪɟɞɚɱɚ ɛɚɧɤɭ ɡɚɹɜɤɢ ɬɚ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ ɚɤɬɢɜɢ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ. 
4. Ɉɰɿɧɤɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ ɚɤɬɢɜɿɜ, ɩɪɢɣɧɹɬɬɹ ɪɿɲɟɧɧɹ ɳɨɞɨ ɩɪɢɞɛɚɧɧɹ ɚɤɬɢɜɿɜ. 
5. ɉɟɪɟɞɚɱɚ ɚɤɬɢɜɿɜ ɧɚ ɛɚɥɚɧɫ ɛɚɧɤɭ. 
6. ɏɟɞɠɭɜɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɪɢɡɢɤɭ ɛɚɧɤɭ ɡɚ ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ ɤɭɩɿɜɥɿ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɫɜɨɩɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ. 
7. Ɏɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɩɭɥɭ ɚɤɬɢɜɿɜ ɛɚɧɤɭ, ɩɿɞ ɹɤɿ ɩɥɚɧɭɽɬɶɫɹ ɜɢɩɭɫɤ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. 
8. ɉɪɢɫɜɨɽɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɦ ɰɿɧɧɢɦ ɩɚɩɟɪɚɦ. 
9. ȿɦɿɫɿɹ ɬɚ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɫɟɪɟɞ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ. 
10. Ɉɬɪɢɦɚɧɧɹ ɛɚɧɤɨɦ ɞɨɯɨɞɿɜ ɡɚ ɚɤɬɢɜɚɦɢ, ɳɨ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ. 
11. ȼɢɩɥɚɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚɦ ɞɨɯɨɞɿɜ ɡɚ ɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɩɟɪɚɦɢ.  

12. ȼɢɤɭɩ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɭ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɧɚɩɪɢɤɿɧɰɿ ɫɬɪɨɤɭ ʀɯ ɨɛɿɝɭ. 
 

 
Ɋɢɫ. 3. ɋɯɟɦɚ ɜɢɩɭɫɤɭ ɬɚ ɨɛɿɝɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɦɭ ɩɭɥɿ 

 
Ɉɫɬɚɧɧɿɣ ɜɢɞ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ, 

ɹɤɢɣ ɦɢ ɩɪɨɩɨɧɭɽɦɨ ɞɨ ɡɚɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ – ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ 
ɜɛɭɞɨɜɚɧɢɦɢ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ. ɋɤɥɚɞɧɿɫɬɶ ʀɯ ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɜ 
ɍɤɪɚʀɧɿ ɡɚɥɟɠɢɬɶ ɩɟɪɲ ɡɚ ɜɫɟ ɜɿɞ ɬɨɝɨ, ɱɢ ɽ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɢ 
ɜɿɞɞɿɥɶɧɢɦɢ ɱɢ ɧɟɜɿɞɞɿɥɶɧɢɦɢ ɜɿɞ ɨɫɧɨɜɧɨɝɨ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ. 
ɐɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɧɟɜɿɞɞɿɥɶɧɢɦɢ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ (ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɡ 
ɩɪɚɜɨɦ ɞɨɫɬɪɨɤɨɜɨɝɨ ɜɢɤɭɩɭ, ɨɛɦɿɧɧɿ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ) ɧɟ ɦɚɸɬɶ 
ɨɫɨɛɥɢɜɢɯ ɜɢɦɨɝ ɳɨɞɨ ɨɮɨɪɦɥɟɧɧɹ, ɪɟɽɫɬɪɚɰɿʀ ɬɚ ɜɢɤɨ-
ɪɢɫɬɚɧɧɹ, ɬɨɦɭ ɦɨɠɭɬɶ ɨɮɨɪɦɥɸɜɚɬɢɫɶ ɲɥɹɯɨɦ ɭɤɥɚɞɚɧ-
ɧɹ ɭɝɨɞɢ ɦɿɠ ɟɦɿɬɟɧɬɨɦ ɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɚɦɢ. ɓɨɞɨ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧ-
ɧɹ ɜɿɞɞɿɥɶɧɢɯ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ, ɞɿɹ ɹɤɢɯ ɧɟ ɡɚɥɟɠɢɬɶ ɜɿɞ ɩɨɜɟ-
ɞɿɧɤɢ ɨɫɧɨɜɧɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ, ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɿɫ-
ɧɭɽ ɧɢɡɤɚ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɱɢɯ ɬɚ ɬɟɯɧɿɱɧɢɯ ɨɛɦɟɠɟɧɶ. Ɂɨɤɪɟɦɚ, 
ɞɨɫɿ ɧɟ ɩɪɢɣɧɹɬɨ ɡɚɤɨɧ "ɉɪɨ ɩɨɯɿɞɧɿ (ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɢ)", ɩɪɨɟɤɬ 
ɹɤɨɝɨ ɛɭɜ ɩɨɞɚɧɢɣ ɧɚ ɪɨɡɝɥɹɞ ɭ 2007 ɪɨɰɿ; ɿɫɧɭɸɱɿ ɩɨɥɨ-
ɠɟɧɧɹ, ɳɨ ɪɟɝɭɥɸɸɬɶ ɜɢɩɭɫɤ ɬɚ ɨɛɿɝ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ, ɱɚɫɬɨ 
ɫɭɩɟɪɟɱɚɬɶ ɨɞɧɟ ɨɞɧɨɦɭ ɬɚ ɡɧɚɱɧɨ ɡɜɭɠɭɸɬɶ ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɿ 
ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ ɩɨɪɿɜɧɹɧɨ ɡ ɡɚɝɚɥɶɧɨɩɪɢɣɧɹɬɢ-
ɦɢ ɫɜɿɬɨɜɢɦɢ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ. ɐɿ ɹɜɢɳɚ ɪɨɛɥɹɬɶ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧ-
ɧɹ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ ɧɟɦɨɠɥɢɜɢɦ ɧɿ ɧɚ ɜɧɭɬɪɿɲɧɶɨɦɭ, ɧɿ ɧɚ ɡɨɜ-
ɧɿɲɧɶɨɦɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɪɢɧɤɚɯ. 

Ɍɟɨɪɟɬɢɱɧɨ ɦɨɠɥɢɜɢɣ ɜɢɩɭɫɤ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɜɛɭɞɨ-
ɜɚɧɢɦɢ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ, ɳɨ ɦɚɸɬɶ ɪɿɡɧɿ ɡɚ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɸ 
ɩɪɢɪɨɞɨɸ ɛɚɡɨɜɿ ɚɤɬɢɜɢ – ɬɨɜɚɪɧɿ, ɜɚɥɸɬɧɿ ɚɛɨ ɮɨɧɞɨɜɿ 
ɰɿɧɧɨɫɬɿ. Ⱥɥɟ ɧɚɣɱɚɫɬɿɲɟ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶɫɹ 
ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɜɛɭɞɨɜɚɧɢɦɢ ɨɩɰɿɨɧɚɦɢ ɧɚ ɤɭɩɿɜɥɸ ɿɧɲɢɯ 
ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. ɍɤɪɚʀɧɫɶɤɟ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɫɬɜɨ ɩɟɪɟɞɛɚɱɚɽ 
ɜɢɩɭɫɤ ɥɢɲɟ ɨɞɧɨɝɨ ɜɢɞɭ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɜɛɭ-
ɞɨɜɚɧɢɦɢ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ – ɨɛɥɿɝɚɰɿɣ ɡ ɜɚɪɪɚɧɬɨɦ, ɳɨ 
ɹɜɥɹɸɬɶ ɫɨɛɨɸ ɤɨɦɛɿɧɚɰɿɸ ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ 
ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɿ ɜɚɪɪɚɧɬɚ ɧɚ ɩɪɢɞɛɚɧɧɹ ɚɤɰɿɣ. ȼɚɪɪɚɧɬ ɽ ɪɿɡɧɨ-
ɜɢɞɨɦ ɨɩɰɿɨɧɭ ɧɚ ɤɭɩɿɜɥɸ (ɨɩɰɿɨɧ call), ɹɤɢɣ ɜɢɩɭɫɤɚɽɬɶɫɹ 
ɟɦɿɬɟɧɬɨɦ ɪɚɡɨɦ ɿɡ ɜɥɚɫɧɢɦɢ ɨɛɥɿɝɚɰɿɹɦɢ ɬɚ ɧɚɞɚɽ ɣɨɝɨ 

ɜɥɚɫɧɢɤɨɜɿ ɩɪɚɜɨ ɧɚ ɩɪɢɞɛɚɧɧɹ ɩɪɨɫɬɢɯ ɚɤɰɿɣ ɱɢ ɨɛɥɿɝɚ-
ɰɿɣ ɞɚɧɨɝɨ ɟɦɿɬɟɧɬɚ ɩɪɨɬɹɝɨɦ ɩɟɜɧɨɝɨ ɩɟɪɿɨɞɭ ɧɚ ɡɚɡɞɚ-
ɥɟɝɿɞɶ ɭɡɝɨɞɠɟɧɢɯ ɭɦɨɜɚɯ. ȼɚɪɪɚɧɬɢ ɦɨɠɭɬɶ ɜɢɩɭɫɤɚɬɢɫɹ 
ɥɢɲɟ ɜɿɞɤɪɢɬɢɦɢ ɚɤɰɿɨɧɟɪɧɢɦɢ ɬɨɜɚɪɢɫɬɜɚɦɢ ɿ ɬɿɥɶɤɢ ɜ 
ɞɨɤɭɦɟɧɬɚɪɧɿɣ ɮɨɪɦɿ. Ɍɟɪɦɿɧ ɞɿʀ ɜɚɪɪɚɧɬɭ ɧɟ ɩɨɜɢɧɟɧ 
ɩɟɪɟɜɢɳɭɜɚɬɢ ɨɞɢɧ ɪɿɤ, ɚ ɨɛɫɹɝ ɛɚɡɨɜɨɝɨ ɚɤɬɢɜɭ ɟɦɿɬɟɧɬɚ 
ɜɚɪɪɚɧɬɿɜ – 50 % ɨɛɫɹɝɭ ɚɤɰɿɣ ɞɚɧɨɝɨ ɟɦɿɬɟɧɬɚ, ɜɢɩɭɫɤɢ 
ɹɤɢɯ ɛɭɥɨ ɡɚɪɟɽɫɬɪɨɜɚɧɨ [7]. 

Ɂɝɿɞɧɨ ɡ ɉɪɚɜɢɥɚɦɢ ɜɢɩɭɫɤɭ ɬɚ ɨɛɿɝɭ ɮɨɧɞɨɜɢɯ ɞɟ-
ɪɢɜɚɬɢɜɿɜ ɨɩɰɿɨɧɢ ɬɚ ɮ'ɸɱɟɪɫɢ ɧɚ ɛɚɡɨɜɿ ɚɤɬɢɜɢ ɩɨɜɢɧɧɿ 
ɛɭɬɢ ɨɮɨɪɦɥɟɧɿ ɭ ɜɢɝɥɹɞɿ ɫɬɚɧɞɚɪɬɢɡɨɜɚɧɢɯ ɤɨɧɬɪɚɤɬɿɜ, 
ɩɿɞɥɹɝɚɸɬɶ ɨɛɨɜ'ɹɡɤɨɜɿɣ ɪɟɽɫɬɪɚɰɿʀ ɭ ȾɄɐɉɎɊ ɬɚ ɦɨ-
ɠɭɬɶ ɨɛɟɪɬɚɬɢɫɹ ɜɢɤɥɸɱɧɨ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɢɯ ɛɿɪɠɚɯ ɿ ɬɨɪɝɨ-
ɜɨ-ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɢɯ ɫɢɫɬɟɦɚɯ [7]. Ɉɮɨɪɦɥɟɧɧɹ ɮ'ɸɱɟɪɫɭ 
ɹɤ ɫɬɚɧɞɚɪɬɢɡɨɜɚɧɨɝɨ ɤɨɧɬɪɚɤɬɭ, ɳɨ ɨɛɟɪɬɚɽɬɶɫɹ ɧɚ 
ɛɿɪɠɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ, ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɽ ɫɜɿɬɨɜɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ. ɉɪɨɬɟ 
ɨɩɰɿɨɧɢ ɭ ɪɨɡɜɢɧɟɧɢɯ ɤɪɚʀɧɚɯ, ɹɤ ɩɪɚɜɢɥɨ, ɜɢɩɭɫɤɚɸɬɶ-
ɫɹ ɲɥɹɯɨɦ ɭɤɥɚɞɚɧɧɹ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɭ ɦɿɠ ɫɬɨɪɨ-
ɧɚɦɢ ɳɨɞɨ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɝɨ ɦɚɣɧɚ, ɳɨ ɽ ɩɪɟɞɦɟɬɨɦ ɤɨɧɤɪɟ-
ɬɧɨʀ ɭɝɨɞɢ. Ɂɚ ɬɚɤɨɝɨ ɦɟɯɚɧɿɡɦɭ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɬɪɚɧɫɚɤɰɿʀ 
ɧɟ ɜɢɧɢɤɚɽ ɧɟɨɛɯɿɞɧɨɫɬɿ ɪɟɽɫɬɪɭɜɚɬɢ ɨɩɰɿɨɧɢ ɜ ɞɟɪɠɚɜ-
ɧɨɦɭ ɪɟɝɭɥɹɬɨɪɧɨɦɭ ɨɪɝɚɧɿ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɜɢɫɭɜɚɬɢ ɜɢɦɨɝɢ 
ɳɨɞɨ ʀɯ ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɜɢɤɥɸɱɧɨ ɧɚ ɛɿɪɠɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ.  

ɇɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɜɢɩɭɫɤ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɜɛɭɞɨɜɚɧɢɦɢ 
ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ ɽ ɞɨɫɢɬɶ ɞɨɪɨɝɢɦ, ɨɛɬɹɠɥɢɜɢɦ ɿ ɪɢɡɢɤɨ-
ɜɚɧɢɦ ɞɥɹ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ, ɬɨɦɭ ɬɚɤɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟ-
ɪɢ ɡɚɥɢɲɚɸɬɶɫɹ ɩɨɡɚ ɭɜɚɝɨɸ ɟɦɿɬɟɧɬɿɜ ɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ. 
ɇɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɬɟ, ɳɨ ɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɡ ɜɚɪɪɚɧɬɨɦ ɡɚɤɨɧɨɞɚ-
ɜɱɨ ɩɟɪɟɞɛɚɱɟɧɿ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, ɿɫɧɭɽ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɶ ɜɩɨɪɹɞɤɭ-
ɜɚɧɧɹ ɬɚ ɭɧɿɮɿɤɚɰɿʀ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɢɯ ɞɨɤɭɦɟɧɬɿɜ, ɳɨ ɪɟɝɭ-
ɥɸɸɬɶ ɨɛɿɝ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ.  

Ɍɚɤɢɦ ɱɢɧɨɦ, ɞɨɫɥɿɞɢɜɲɢ ɤɨɠɟɧ ɡ ɜɢɞɿɜ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ-
ɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɡ ɬɨɱɤɢ ɡɨɪɭ ɞɨɰɿɥɶɧɨɫɬɿ ɬɚ 
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ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɿ ʀɯ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹ-
ɦɢ, ɦɢ ɞɿɣɲɥɢ ɜɢɫɧɨɜɤɭ ɩɪɨ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɶ ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ 
ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɩɪɨɞɭɤɬɿɜ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢɧɝɭ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ 
ɜɨɧɢ ɞɨɡɜɨɥɹɸɬɶ ɡɧɚɱɧɨ ɪɨɡɲɢɪɢɬɢ ɤɿɥɶɤɿɫɬɶ ɟɦɿɬɟɧɬɿɜ 
ɬɚ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɧɚ ɪɢɧɤɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ 
ɩɚɩɟɪɿɜ. ȼɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɱɢ ɦɟɬɨɞɢ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɿɧɠɢɧɿɪɢ-
ɧɝɭ, ɤɨɠɧɚ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɹ, ɡɚɥɟɠɧɨ ɜɿɞ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ ɞɿɹɥɶ-
ɧɨɫɬɿ, ɦɨɠɟ ɫɤɨɧɫɬɪɭɸɜɚɬɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɢɣ ɩɪɨɞɭɤɬ, 
ɹɤɢɣ ɧɚɣɛɿɥɶɲɨɸ ɦɿɪɨɸ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɬɢɦɟ ʀʀ ɩɨɬɪɟɛɚɦ ɬɚ 
ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɹɦ ɡɚ ɫɬɪɨɤɚɦɢ, ɨɛɫɹɝɨɦ, ɬɪɢɜɚɥɿɫɬɸ ɩɿɞɝɨ-
ɬɨɜɤɢ ɬɚ ɪɟɽɫɬɪɚɰɿʀ, ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹɦ, ɯɚɪɚɤɬɟɪɨɦ ɛɚɡɨ-
ɜɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ ɬɨɳɨ. Ɂ ɨɝɥɹɞɭ ɧɚ ɫɭɱɚɫɧɭ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɭ ɫɢɬɭ-
ɚɰɿɸ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɧɟɞɨɫɬɚɬɧɸ ɞɨɜɿɪɭ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ ɞɨ 
ɜɤɥɚɞɟɧɶ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ, ɧɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɩɨɬɟɧɰɿɣɧɨ 
ɩɪɢɜɚɛɥɢɜɢɦɢ ɞɥɹ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿɣ ɦɨɠɭɬɶ ɛɭɬɢ 
ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɿ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ ɩɨɜɧɢɦ ɚɛɨ ɱɚɫɬɤɨɜɢɦ ɡɚ-
ɯɢɫɬɨɦ ɨɫɧɨɜɧɨʀ ɫɭɦɢ ɜɤɥɚɞɭ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɰɿɧɧɿ ɩɚɩɟɪɢ ɡ 
ɩɿɞɜɢɳɟɧɢɦ ɪɿɜɧɟɦ ɪɢɡɢɤɭ ɧɟ ɤɨɪɢɫɬɭɜɚɬɢɦɭɬɶɫɹ ɩɨɩɢ-
ɬɨɦ ɿɧɜɟɫɬɨɪɿɜ. Ɂɚ ɭɦɨɜɢ ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɝɨ ɦɟɯɚ-
ɧɿɡɦɭ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɰɢɯ ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ ɿɫɧɭɽ 

ɦɨɠɥɢɜɿɫɬɶ ɜɜɟɞɟɧɧɹ ɜ ɞɿɸ ɿɧɲɢɯ ɧɨɜɢɯ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɯ 
ɛɨɪɝɨɜɢɯ ɰɿɧɧɢɯ ɩɚɩɟɪɿɜ. 
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4. Ɇɚɪɲɚɥɥ Ⱦɠ. Ɏ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɢɧɠɟɧɟɪɢɹ: ɩɨɥɧɨɟ ɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɨ ɩɨ 
ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɧɨɜɨɜɜɟɞɟɧɢɹɦ: ɉɟɪ. ɫ ɚɧɝɥ. / Ⱦɠ. Ɏ. Ɇɚɪɲɚɥɥ, ȼ. Ʉ. Ȼɚɧ-
ɫɚɥ. – Ɇ.: ɂɇɎɊȺ-Ɇ, 1998. – 784 ɫ. 5. Ɇɿɳɟɧɤɨ ȼ.ȱ. Ƚɿɛɪɢɞɧɢɣ ɤɚɩɿɬɚɥ 
ɛɚɧɤɭ: ɫɜɿɬɨɜɢɣ ɞɨɫɜɿɞ, ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɢ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ / ȼ.ȱ. Ɇɿɳɟ-
ɧɤɨ, ȼ.ȼ. Ʉɪɢɥɨɜɚ, ȼ.ȼ. ɋɚɥɬɢɧɫɶɤɢɣ, Ɉ.Ƚ. ɉɪɢɯɨɞɶɤɨ. – Ʉ.: ɇȻɍ. ɐɟɧɬɪ 
ɧɚɭɤɨɜɢɯ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ, 2009. – 180 c. 6. Ɉɮɿɰɿɣɧɢɣ ɜɟɛ-ɫɚɣɬ Ɇɿɠɧɚɪɨɞɧɨʀ 
ɚɫɨɰɿɚɰɿʀ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɠɟɧɟɪɿɜ [ȿɥɟɤɬɪɨɧɧɢɣ ɪɟɫɭɪɫ] – Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɭ: 
www.iafe.org. 7. ɉɪɚɜɢɥɚ ɜɢɩɭɫɤɭ ɬɚ ɨɛɿɝɭ ɮɨɧɞɨɜɢɯ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɿɜ: Ɋɿ-
ɲɟɧɧɹ ȾɄɐɉɎɊ ɜɿɞ 24.06.1997 ʋ13 [ȿɥɟɤɬɪɨɧɧɢɣ ɪɟɫɭɪɫ] – Ɋɟɠɢɦ 
ɞɨɫɬɭɩɭ: www.ligazakon.ua. 8. ɏɚɪɱɟɧɤɨ Ⱥ. Ɉɛɥɢɝɚɰɢɢ ɫ ɚɤɰɟɧɬɨɦ: 
cɬɚɧɭɬ ɥɢ ɤɨɧɜɟɪɬɢɪɭɟɦɵɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɩɚɧɚɰɟɟɣ ɞɥɹ ɭɤɪɚɢɧɫɤɢɯ ɤɨɦɩɚ-
ɧɢɣ, ɧɭɠɞɚɸɳɢɯɫɹ ɜ ɞɟɲɟɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɚɯ / Ⱥ. ɏɚɪɱɟɧɤɨ [ȿɥɟɤɬɪɨɧɧɢɣ 
ɪɟɫɭɪɫ] – Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɭ: http://investory.com.ua. 
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Ⱦ. Ʉɨɥɟɱɤɨ, ɞɢɪɟɤɬɨɪ ɞɟɩɚɪɬɚɦɟɧɬɭ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɪɢɡɢɤɿɜ, Ɋɚɣɮɮɚɣɡɟɧ ɛɚɧɤ Ⱥɜɚɥɶ (ɦ. Ʉɢʀɜ) 

 

ǾǶǵǶǸǶ ǰ ǺǼǲǳǹȍȃ ǽǼǵǮǼȂǥǿǻǼǱǼ ǯǮǻǸǥǻǱȁ 

 
ȼ ɫɬɚɬɬɿ ɪɨɡɝɥɹɧɭɬɨ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ ɫɭɱɚɫɧɢɯ ɦɨɞɟɥɟɣ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ ɡ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ, 

ɨɛʉɪɭɧɬɨɜɚɧɨ ɞɨɰɿɥɶɧɿɫɬɶ ɿ ɭɦɨɜɢ ʀɯ ɩɪɚɤɬɢɱɧɨʀ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ, ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɜɚɧɨ ɪɢɡɢɤɢ ɜ ɦɨɞɟɥɹɯ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ. 
In article characteristics of modern models extraoffice banking with use of retail agents are considered, the expediency and 

conditions of their practical realisation is proved, risks in models extra-office banking are structured. 

 
I. ȼɫɬɭɩ. ɉɿɞɜɢɳɟɧɧɹ ɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɩɨɫɥɭɝ 

ɽ ɨɞɧɢɦ ɿɡ ɫɚɦɢɯ ɚɤɬɭɚɥɶɧɢɯ ɡɚɜɞɚɧɶ ɫɭɱɚɫɧɨʀ ɛɚɧɤɿɜɫɶ-
ɤɨʀ ɫɢɫɬɟɦɢ. Ƀɨɝɨ ɜɢɪɿɲɟɧɧɹ ɜɢɦɚɝɚɽ ɧɨɜɢɯ ɩɿɞɯɨɞɿɜ ɞɨ 
ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿʀ ɤɚɧɚɥɿɜ ɞɨɫɬɭɩɭ ɞɨ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɩɨɫɥɭɝ. ɇɨɜɢɯ 
– ɹɤ ɡ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɣɧɨʀ, ɬɚɤ ɿ ɡ ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɬɨɱɤɢ ɡɨɪɭ. ȼɫɟ 
ɛɿɥɶɲɚ ɤɿɥɶɤɿɫɬɶ ɛɚɧɤɿɜ ɭ ɛɚɝɚɬɶɨɯ ɤɪɚʀɧɚɯ ɫɜɿɬɭ ɪɟɚɥɿɡɭ-
ɸɬɶ ɧɨɜɿ ɬɟɯɧɨɥɨɝɿʀ ɪɨɡɲɢɪɟɧɧɹ ɩɪɢɛɭɬɤɨɜɨɝɨ ɛɿɡɧɟɫɭ, 
ɡɚɫɧɨɜɚɧɨɝɨ ɧɚ ɧɚɞɚɧɧɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨ-ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɩɨɫɥɭɝ ɬɢɦ 
ɲɚɪɚɦ ɧɚɫɟɥɟɧɧɹ, ɹɤɿ ɪɚɧɿɲɟ ɧɟ ɤɨɪɢɫɬɭɜɚɥɢɫɹ ɞɚɧɢɦɢ 
ɩɨɫɥɭɝɚɦɢ (Unbanked Population). Ɂɚɦɿɫɬɶ ɬɨɝɨ, ɳɨɛ ɜɢ-
ɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɬɢ ɞɥɹ ɰɶɨɝɨ ɩɪɢɦɿɳɟɧɧɹ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɜɿɞɞɿ-
ɥɟɧɶ ɿ ɜɥɚɫɧɢɯ ɫɩɿɜɪɨɛɿɬɧɢɤɿɜ, ɜɨɧɢ ɩɪɨɩɨɧɭɸɬɶ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɿ 
ɩɪɨɞɭɤɬɢ ɿ ɩɨɫɥɭɝɢ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɱɢ ɩɨɲɬɨɜɿ ɜɿɞɞɿɥɟɧɧɹ ɿ 
ɬɨɱɤɢ ɪɨɡɞɪɿɛɧɨʀ ɬɨɪɝɿɜɥɿ, ɭ ɬɨɦɭ ɱɢɫɥɿ ɩɪɨɞɭɤɬɨɜɿ ɦɚɝɚɡɢ-
ɧɢ, ɚɩɬɟɤɢ, ɚ ɬɚɤɨɠ ɚɜɬɨɡɚɩɪɚɜɨɱɧɿ ɫɬɚɧɰɿʀ. 

Ⱦɥɹ ɦɚɥɨɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɢɯ ɲɚɪɿɜ ɧɚɫɟɥɟɧɧɹ ɩɨɡɚɨɮɿɫ-
ɧɢɣ ɛɚɧɤɿɧɝ (Branchless Banking) ɿɡ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹɦ ɪɨɡɞɪɿɛ-
ɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ ɦɨɠɟ ɜɢɹɜɢɬɢɫɹ ɧɚɛɚɝɚɬɨ ɛɿɥɶɲ ɡɪɭɱɧɢɦ ɿ 
ɟɮɟɤɬɢɜɧɢɦ ɦɟɯɚɧɿɡɦɨɦ ɞɨɫɬɭɩɭ ɞɨ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɩɨɫɥɭɝ, 
ɧɿɠ ɜɿɞɜɿɞɭɜɚɧɧɹ ɜɿɞɞɿɥɟɧɧɹ (ɧɚɞɚɧɧɹ ɩɨɫɥɭɝ ɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶ-
ɤɨɦɭ ɨɮɿɫɿ). ɉɪɢ ɰɶɨɦɭ ɪɨɡɞɪɿɛɧɿ ɚɝɟɧɬɢ ɦɨɠɭɬɶ ɿ ɧɟ 
ɛɭɬɢ ɬɚɤɢɦɢ ɜ ɸɪɢɞɢɱɧɨɦɭ ɩɥɚɧɿ, ɬɨɛɬɨ ɧɟ ɦɚɬɢ ɥɿɰɟɧɡɿʀ 
ɧɚ ɩɪɢɣɨɦ ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɿ ɜɢɞɚɱɭ ɝɨɬɿɜɤɢ, ɩɟɪɟɞɛɚɱɟɧɨʀ ɛɚ-
ɧɤɿɜɫɶɤɢɦ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɫɬɜɨɦ, ɚ ɪɨɛɢɬɢ ɰɟ ɥɢɲɟ ɜɿɞ ɿɦɟɧɿ 
ɛɚɧɤɭ, ɜɢɤɨɧɭɸɱɢ ɪɨɥɶ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɢɯ ɤɚɫɨɜɢɯ ɜɭɡɥɿɜ. 

ɉɪɨɛɥɟɦɢ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɦɢ ɪɢɡɢɤɚɦɢ ɞɨɫɥɿ-
ɞɠɭɸɬɶɫɹ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɦɢ ɿ ɡɚɪɭɛɿɠɧɢɦɢ ɧɚɭɤɨɜɰɹɦɢ, ɫɟɪɟɞ 
ɹɤɢɯ Ȼɪɿɝɯɟɦ ȯ. [2], ȼɚɧ-ɏɭɡ ȼ.[7], ȼɿɬɥɿɧɫɶɤɢɣ ȼ. [3; 4; 5], 
Ɇɿɥɥɟɪ Ɋ. [7], Ɇɨɪɨɡ Ⱥ. [1], ɉɪɢɦɨɫɬɤɚ Ʌ. [8; 9], ɉɭɯɨɜɤɿ-
ɧɚ Ɇ. [1], Ɋɟɞɯɟɞ Ʉ. [10], Ɋɨɭɡ ɉ. [11], ɋɚɜɥɭɤ Ɇ. [1], ɋɿɧ-
ɤɿ Ⱦɠ. [12], ɏ'ɸɫ ɋ. [10] ɬɚ ɿɧɲɿ. ɉɪɨɬɟ ɪɢɡɢɤɚɦ ɜ ɦɨɞɟɥɹɯ 
ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ ɽ ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ ɧɟɞɨɫɥɿɞɠɟɧɢɦ ɩɢ-
ɬɚɧɧɹɦ ɿ ɩɨɬɪɟɛɭɽ ɩɨɞɚɥɶɲɢɯ ɞɟɬɚɥɶɧɢɯ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ. 

ȱȱ. ɉɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɡɚɜɞɚɧɧɹ. Ɇɟɬɨɸ ɫɬɚɬɬɿ ɽ ɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚ-
ɰɿɹ ɪɢɡɢɤɿɜ ɭ ɦɨɞɟɥɹɯ ɫɭɱɚɫɧɨɝɨ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ. 

ȱȱȱ. Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɢ. ɇɚ ɫɶɨɝɨɞɧɿ ɭ ɫɜɿɬɿ ɨɞɟɪɠɚɥɢ ɪɨɡɜɢ-
ɬɨɤ ɞɜɿ ɦɨɞɟɥɿ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ ɡ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ 
ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ: 

X ɩɟɪɲɚ – ɡɞɿɣɫɧɸɽɬɶɫɹ ɛɟɡɩɨɫɟɪɟɞɧɶɨ ɛɚɧɤɨɦ; 
X ɞɪɭɝɚ – ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɦɢ ɧɟɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɦɢ (ɧɟɮɿɧɚɧ-

ɫɨɜɢɦɢ) ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɹɦɢ. 

ȼ ɨɛɨɯ ɦɨɞɟɥɹɯ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶɫɹ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɿ ɿ ɤɨ-
ɦɭɧɿɤɚɰɿɣɧɿ ɬɟɯɧɨɥɨɝɿʀ, ɚ ɫɚɦɟ: ɦɨɛɿɥɶɧɿ ɬɟɥɟɮɨɧɢ, ɞɟɛɟ-
ɬɨɜɿ ɩɥɚɬɿɠɧɿ ɤɚɪɬɤɢ, ɩɟɪɟɞɩɥɚɱɟɧɿ ɤɚɪɬɤɢ, ɬɟɪɦɿɧɚɥɶɧɿ 
ɩɪɢɫɬɪɨʀ ɡɱɢɬɭɜɚɧɧɹ ɬɚ ɩɟɪɟɞɚɱɿ ɤɚɪɬɤɨɜɢɯ ɞɚɧɢɯ ɩɪɨ 
ɨɩɟɪɚɰɿʀ ɜɿɞ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ ɤɥɿɽɧɬɚɦ ɚɛɨ ɛɚɧɤɨɜɿ. 

ɉɨɡɚɨɮɿɫɧɢɣ ɛɚɧɤɿɧɝ ɽ ɞɢɫɤɭɫɿɣɧɢɦ ɩɢɬɚɧɧɹɦ. Ⱦɢɫɤɭɫɿʀ 
ɩɨɜ'ɹɡɚɧɿ ɡ ɪɢɡɢɤɚɦɢ ɧɨɜɢɯ ɩɿɞɯɨɞɿɜ ɞɨ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɝɨ ɨɛɫɥɭ-
ɝɨɜɭɜɚɧɧɹ; ɡ ɬɢɦ, ɹɤɢɦ ɱɢɧɨɦ ɪɟɚɝɭɜɚɬɢ ɧɚ ɰɿ ɪɢɡɢɤɢ; ɡ 
ɩɢɬɚɧɧɹɦ, ɱɢɦ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɢɣ ɛɚɧɤɿɧɝ ɜɢɝɿɞɧɨ ɜɿɞɪɿɡɧɹɸɬɶɫɹ 
ɜɿɞ ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɝɨ ɨɛɫɥɭɝɨɜɭɜɚɧɧɹ ɭ ɜɿɞɞɿɥɟɧ-
ɧɹɯ. Ʌɿɞɟɪɚɦɢ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ ɽ ɩ'ɹɬɶ ɤɪɚ-
ʀɧ: Ȼɪɚɡɢɥɿɹ, ȱɧɞɿɹ, ɉɿɜɞɟɧɧɚ Ⱥɮɪɢɤɚ, Ɏɿɥɿɩɩɿɧɢ ɿ Ʉɟɧɿɹ. 

Ⱦɥɹ ɛɚɧɤɿɜ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɢɣ ɛɚɧɤɿɧɝ ɱɟɪɟɡ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ 
ɚɝɟɧɬɿɜ ɹɜɥɹɽ ɰɿɧɧɿɫɬɶ ɭ ɩɥɚɧɿ ɡɧɢɠɟɧɧɹ (ɞɭɠɟ ɡɧɚɱɧɨɝɨ) 
ɜɢɬɪɚɬ ɧɚ ɧɚɞɚɧɧɹ ɩɨɫɥɭɝ, ɫɤɨɪɨɱɟɧɧɹ ɱɟɪɝ ɭ ɜɿɞɞɿɥɟɧ-
ɧɹɯ ɛɚɧɤɿɜ ɿ ɜɢɯɨɞɭ ɧɚ ɧɨɜɿ ɪɢɧɤɢ. ȼɢɬɪɚɬɢ ɧɚ ɜɿɞɤɪɢɬɬɹ 
ɬɨɱɤɢ ɩɪɨɞɚɠɭ ɡ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ ɪɨɡɞɪɿɛɧɨɝɨ ɚɝɟɧɬɚ 
ɫɤɥɚɞɚɸɬɶ ɦɟɧɲ 0,5 % ɜɢɬɪɚɬ ɧɚ ɜɿɞɤɪɢɬɬɹ ɧɨɜɨɝɨ ɜɿɞ-
ɞɿɥɟɧɧɹ ɛɚɧɤɭ. ɇɚɩɪɢɤɥɚɞ, ɭ Ȼɪɚɡɢɥɿʀ ɬɚ ȱɧɞɿʀ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɿ 
ɛɚɧɤɢ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ ɞɥɹ ɬɨɝɨ, ɳɨɛ 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɬɢ ɡɚɩɪɨɜɚɞɠɟɧɢɦ ɡɚɤɨɧɨɞɚɜɱɢɦ ɚɛɨ ɧɨɪɦɚ-
ɬɢɜɧɢɦ ɜɢɦɨɝɚɦ ɳɨɞɨ ɧɚɞɚɧɧɹ ɤɪɟɞɢɬɿɜ ɭ ɫɿɥɶɫɶɤɢɯ ɚɛɨ 
ɩɪɨɫɬɨ ɛɿɞɧɢɯ ɪɚɣɨɧɚɯ, ɹɤɿ ɜɨɧɢ ɧɟ ɜ ɡɦɨɡɿ ɛɭɥɢ ɛ ɪɟɧ-
ɬɚɛɟɥɶɧɨ ɨɛɫɥɭɝɨɜɭɜɚɬɢ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɱɢ ɦɟɯɚɧɿɡɦ 
ɬɪɚɞɢɰɿɣɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɜɿɞɞɿɥɟɧɶ. 

Ⱦɥɹ ɨɩɟɪɚɬɨɪɿɜ ɦɨɛɿɥɶɧɨɝɨ ɡɜ'ɹɡɤɭ ɪɿɡɧɨɜɢɞɢ "ɟɥɟɤɬɪɨ-
ɧɧɢɯ ɝɪɨɲɟɣ" ɡɛɿɥɶɲɭɸɬɶ ɞɨɯɿɞ ɡ ɚɛɨɧɟɧɬɿɜ ɬɚ ɫɩɪɢɹɸɬɶ 
ɡɛɟɪɟɠɟɧɧɸ ɪɢɧɤɨɜɨʀ ɱɚɫɬɤɢ, ɨɫɤɿɥɶɤɢ ɤɥɿɽɧɬɢ, ɹɤɿ ɦɚɸɬɶ 
ɪɚɯɭɧɤɢ ɞɥɹ "ɟɥɟɤɬɪɨɧɧɢɯ ɝɪɨɲɟɣ", ɫɤɨɪɿɲɟ ɡɚ ɜɫɟ, ɧɟ ɡɦɿ-
ɧɸɜɚɬɢɦɭɬɶ ɩɪɨɜɚɣɞɟɪɚ ɩɨɫɥɭɝ. ɍ ɪɨɡɞɪɿɛɧɢɯ ɚɝɟɧɬɿɜ ɛɿ-
ɥɶɲɟ ɜɫɶɨɝɨ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ ɩɪɢɱɢɧ, ɳɨɛ ɡɚɰɿɤɚɜɢɬɢɫɹ ɬɚɤɢɦ 
ɩɪɨɟɤɬɨɦ: ɩɨ-ɩɟɪɲɟ, ɡɚ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɨɩɟɪɚɰɿɣ ɧɚ ɤɨɪɢɫɬɶ 
ɛɚɧɤɿɜ ɜɨɧɢ ɨɬɪɢɦɭɸɬɶ ɞɨɞɚɬɤɨɜɢɣ ɩɪɢɛɭɬɨɤ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɨ-
ɜɭɸɱɢ ɜɿɥɶɧɿ ɝɪɨɲɿ ɿ ɧɟɞɨɫɬɚɬɧɶɨ ɡɚɜɚɧɬɚɠɟɧɢɣ ɩɟɪɫɨɧɚɥ; 
ɩɨ-ɞɪɭɝɟ, ɜɨɧɢ ɨɬɪɢɦɭɸɬɶ ɞɨɞɚɬɤɨɜɢɣ ɩɪɢɛɭɬɨɤ ɜɿɞ ɨɫɧɨɜ-
ɧɨʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ ɡɛɿɥɶɲɟɧɧɹ ɜɿɞɜɿɞɭɜɚɧɶ ɡ ɛɨɤɭ 
ɤɥɿɽɧɬɿɜ, ɹɤɿ ɡɜɟɪɬɚɸɬɶɫɹ ɡɚ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɦɢ ɩɨɫɥɭɝɚɦɢ. 

Ȼɚɡɨɜɢɦɢ ɦɨɞɟɥɹɦɢ ɩɨɡɚɨɮɿɫɧɨɝɨ ɛɚɧɤɿɧɝɭ ɽ ɦɨɞɟɥɶ 
ɡ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ ɛɚɧɤɭ (Bankled model) ɢ ɦɨɞɟɥɶ ɡ ɜɢ-
ɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ ɧɟɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨʀ (ɧɟɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ) ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿʀ 
(Nonbankled model). 
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