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ɽ ɬɢɦ ɲɥɹɯɨɦ, ɹɤɢɣ, ɧɚɞɚɸɱɢ ɩɨɲɬɨɜɯ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɦɭ 
ɡɪɨɫɬɚɧɧɸ, ɞɨɩɨɦɨɠɟ ɜɢɪɿɲɢɬɢ ɣ ɿɧɮɥɹɰɿɣɧɭ ɩɪɨɛɥɟɦɭ 
ɧɚ ɬɪɢɜɚɥɭ ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɭ.  

ȱɧɮɥɹɰɿɹ ɬɚ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɿ ɤɪɢɡɢ ɬɪɚɩɥɹɥɢɫɹ ɜ ɭɫɿɯ ɤɪɚʀ-
ɧɚɯ, ʀɯ ɧɟ ɭɧɢɤɧɭɥɚ ɠɨɞɧɚ ɞɟɪɠɚɜɚ. ɉɪɨɬɟ ɧɚɜɿɬɶ ɧɚɣ-
ɜɚɠɱɿ ɡ ɧɢɯ ɡɚɜɟɪɲɭɜɚɥɢɫɹ, ɡɚɡɜɢɱɚɣ, ɨɧɨɜɥɟɧɧɹɦ ɟɤɨ-
ɧɨɦɿɤɢ ɬɚ ʀʀ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹɦ. Ɂ ɨɝɥɹɞɭ ɧɚ ɰɟ ɛɿɥɶɲɿɫɬɶ ɞɨɫɥɿ-
ɞɧɢɤɿɜ ɜɜɚɠɚɽ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨ-ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɿ ɤɪɢɡɢ ɩɟɪɟɥɨɦɧɢɦ 
ɦɨɦɟɧɬɨɦ ɭ ɧɚɭɤɨɜɨ-ɬɟɯɧɿɱɧɨɦɭ, ɫɨɰɿɚɥɶɧɨɦɭ, ɩɨɥɿɬɢɱ-
ɧɨɦɭ ɿ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɦɭ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. ȱɫɬɨɪɢɱɧɿ ɫɢɬɭɚɰɿʀ ɿɞɟɧɬɢ-
ɱɧɨ ɧɟ ɩɨɜɬɨɪɸɸɬɶɫɹ, ɿ ɬɨɦɭ ɧɚɜɿɬɶ ɜɥɚɫɧɢɣ ɞɨɫɜɿɞ ɩɨ-
ɬɪɟɛɭɽ ɩɟɪɟɨɫɦɢɫɥɟɧɧɹ ɜ ɭɦɨɜɚɯ ɫɶɨɝɨɞɟɧɧɹ. Ɇɟɬɨɞɢ, 
ɳɨ ɞɨɩɨɦɨɝɥɢ ɿɧɲɢɦ ɤɪɚʀɧɚɦ ɜɢɣɬɢ ɿɡ ɤɪɢɡɢ ɿ ɩɨɞɨɥɚɬɢ 
ɿɧɮɥɹɰɿɸ, ɩɨɜɢɧɧɿ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɬɢɫɹ ɍɤɪɚʀɧɿ ɡ ɜɪɚɯɭ-
ɜɚɧɧɹɦ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨʀ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ.
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Ɂɞɿɣɫɧɟɧɨ ɨɰɿɧɤɭ ɫɬɭɩɟɧɹ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɦɭ ɫɟɤɬɨɪɿ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ ɍɤɪɚʀɧɢ. 

ȼɢɡɧɚɱɟɧɨ ɧɚɣɩɨɲɢɪɟɧɿɲɿ ɮɨɪɦɢ ɩɪɨɹɜɭ ɬɚ ɨɫɧɨɜɧɿ ɩɿɞɯɨɞɢ ɞɨ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɭ 
ɡɚɪɭɛɿɠɧɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɛɿɡɧɟɫɭ. Ɉɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɨɜɚɧɨ ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɫɬɚɧ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɦɢ ɛɚɧɤɚɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚ-
ɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ. 

The introduction of the principles of sustainable development is carried out in the banking sector's of economy in Ukraine. 
The basic forms and approaches to realization of corporate social responsibility in foreign financial business are also 
considered. The modern state of realization of bank corporate social and ecological responsibility in Ukrainian is investigated. 

 
ȼɫɬɭɩ. ȼ ɫɭɱɚɫɧɨɦɭ ɫɜɿɬɿ ɭɫɩɿɯ ɛɭɞɶ-ɹɤɨʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ, ɭ 

ɬɨɦɭ ɱɢɫɥɿ ɿ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨʀ ɭɫɬɚɧɨɜɢ, ɬɿɫɧɨ ɩɨɜ'ɹɡɚɧɢɣ ɡ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɢɦ ɪɨɡɜɢɬɤɨɦ ɤɪɚʀɧɢ, ɫɬɚɧɨɦ ʀʀ ɧɚɜ-
ɤɨɥɢɲɧɶɨɝɨ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɚ. Ɂɚɝɨɫɬɪɟɧɧɹ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɯ ɩɪɨ-
ɛɥɟɦ, ɮɿɧɚɧɫɨɜɚ ɣ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɚ ɤɪɢɡɢ, ɳɨ ɨɯɨɩɢɥɢ ɫɜɿɬ, 
ɞɨɜɨɞɹɬɶ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɶ ɭɞɨɫɤɨɧɚɥɟɧɧɹ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɿɜ, 
ɭ ɬɨɦɭ ɱɢɫɥɿ ɜ ɱɚɫɬɢɧɿ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɦɢ ɬɚ ɫɨɰɿɚ-
ɥɶɧɢɦɢ ɪɢɡɢɤɚɦɢ. ȼɿɞɩɨɜɿɞɧɨ ɜ ɬɚɤɢɯ ɭɦɨɜɚɯ ɧɚ ɫɜɿɬɨɜɨ-
ɦɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɡɪɨɫɬɚɽ ɭɜɚɝɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɢɬɭ-
ɬɿɜ ɞɨ ɤɨɧɰɟɩɰɿʀ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɳɨ ɡɧɚɯɨɞɢɬɶ ɫɜɿɣ ɩɪɨ-
ɹɜ ɭ ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɩɪɨɜɿɞɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɭɫɬɚɧɨɜ. 

Ⱥɧɚɥɿɡ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ ɬɚ ɩɭɛɥɿɤɚɰɿɣ ɡ ɩɪɨɛɥɟɦɢ. Ⱦɨ-
ɫɥɿɞɠɟɧɧɸ ɪɨɥɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɿɧɫɬɢɬɭɬɿɜ ɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɿ 
ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɿ ɩɪɚɰɿ ɡɚɪɭɛɿɠɧɢɯ ɧɚɭɤɨ-
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ɞɢ ȱ. Ƚɟɪɚɫɢɦɱɭɤ, Ʉ. ȱɥɸɦɠɢɧɨɜɨʀ, Ƚ. Ʉɪɚɮɬ, ɘ. Ʌɨɬɬ-
ɦɚɧɧ, ɨɤɪɟɦɿ ɪɨɛɨɬɢ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɟɤɨɧɨɦɿɫɬɿɜ ɋ. ȯɝɨɪɢ-
ɱɟɜɨʀ, ȱ. Ƚɨɪɹɱɟɤ, Ɇ. ȼɟɪɧɟɪ, Ɇ. Ⱦɦɢɬɪɟɧɤɚ ɬɚ ɿɧɲɢɯ. 
Ɉɞɧɚɤ, ɩɪɨɛɥɟɦɢ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ, ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶ-
ɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɿɜ ɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɿ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, 
ɜɡɚɽɦɨɡɜ'ɹɡɨɤ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨ-
ɫɬɿ ɡ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɦɢ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦɢ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ 
ɿɧɫɬɢɬɭɬɿɜ ɜ ɪɟɚɥɿɹɯ ɍɤɪɚʀɧɢ ɜɫɟ ɳɟ ɡɚɥɢɲɚɸɬɶɫɹ ɩɪɚɤ-
ɬɢɱɧɨ ɧɟɞɨɫɥɿɞɠɟɧɢɦɢ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɨɸ ɧɚɭɤɨɸ. ȱɫɧɭɽ ɨɛ'ɽɤ-
ɬɢɜɧɚ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɶ ɪɨɡɪɨɛɤɢ ɬɟɨɪɟɬɢɱɧɨɝɨ ɩɿɞʉɪɭɧɬɹ ɬɚ 
ɚɧɚɥɿɡɭ ɩɪɚɤɬɢɱɧɨɝɨ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ 
ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɿɣ ɫɢɫɬɟɦɿ ɍɤɪɚʀɧɢ. 

ɉɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɡɚɜɞɚɧɧɹ. Ɇɟɬɨɸ ɫɬɚɬɬɿ ɽ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ 
ɨɰɿɧɤɢ ɫɬɭɩɟɧɹ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢ-
ɬɤɭ ɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɦɭ ɫɟɤɬɨɪɿ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ ɍɤɪɚʀɧɢ. ɋɬɚɜɥɹɬɶ-

ɫɹ ɡɚɜɞɚɧɧɹ: ɜɢɡɧɚɱɢɬɢ ɧɚɣɩɨɲɢɪɟɧɿɲɿ ɮɨɪɦɢ ɩɪɨɹɜɭ 
ɬɚ ɨɫɧɨɜɧɿ ɩɿɞɯɨɞɢ ɞɨ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶ-
ɧɨʀ ɣ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɭ ɡɚɪɭɛɿɠɧɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɛɿɡɧɟɫɭ; ɨɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɜɚɬɢ ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɫɬɚɧ 
ɬɚ ɮɨɪɦɢ ɩɪɨɹɜɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱ-
ɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɿɜ ɍɤɪɚʀɧɢ. 

ȼɢɤɥɚɞ ɨɫɧɨɜɧɨɝɨ ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ. Ɂɚ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɹɦ 
Ɇɿɠɧɚɪɨɞɧɨʀ ɤɨɦɿɫɿʀ ɈɈɇ ɡ ɧɚɜɤɨɥɢɲɧɶɨɝɨ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɚ 
ɬɚ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɫɬɚɥɢɣ ɪɨɡɜɢɬɨɤ – ɰɟ ɬɚɤɢɣ ɪɨɡɜɢɬɨɤ, ɹɤɢɣ 
ɡɚɞɨɜɨɥɶɧɹɽ ɩɨɬɪɟɛɢ ɧɢɧɿɲɧɶɨɝɨ ɱɚɫɭ, ɚɥɟ ɧɟ ɫɬɚɜɢɬɶ 
ɩɿɞ ɡɚɝɪɨɡɭ ɡɞɚɬɧɿɫɬɶ ɦɚɣɛɭɬɧɿɯ ɩɨɤɨɥɿɧɶ ɡɚɞɨɜɨɥɶɧɹɬɢ 
ɫɜɨʀ ɩɨɬɪɟɛɢ. ɋɬɚɥɢɣ ɪɨɡɜɢɬɨɤ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ ɛɚɡɭɽɬɶɫɹ 
ɧɚ ɫɨɰɿɚɥɶɧɿɣ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿɣ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɥɸɞɢɧɢ ɬɚ 
ɤɨɦɩɚɧɿʀ. Ɏɿɧɚɧɫɨɜɿ ɿɧɫɬɢɬɭɬɢ, ɳɨ ɩɪɢɽɞɧɭɸɬɶɫɹ ɞɨ ɩɪɨ-
ɛɥɟɦ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɩɟɪɟɨɪɿɽɧɬɨɜɭɸɬɶ ɫɜɨɸ ɞɿɹɥɶ-
ɧɿɫɬɶ ɧɚ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ. 
Ɉɫɬɚɧɧɽ ɭ ɲɢɪɨɤɨɦɭ ɪɨɡɭɦɿɧɧɿ ɩɟɪɟɞɛɚɱɚɽ ɜɪɚɯɭɜɚɧɧɹ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɦɢ ɿɧɫɬɢɬɭɬɚɦɢ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɯ ɬɚ ɫɨɰɿɚɥɶɧɢɯ 
ɪɢɡɢɤɿɜ, ɩɨɜ'ɹɡɚɧɢɯ ɡ ɤɥɿɽɧɬɚɦɢ ɬɚ ɩɪɨɮɿɧɚɧɫɨɜɚɧɢɦɢ 
ɩɪɨɟɤɬɚɦɢ, ɬɚ ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɚɞɟɤɜɚɬɧɢɯ ɫɢɫɬɟɦ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ 
ɬɚɤɢɦɢ ɪɢɡɢɤɚɦɢ. ɍ ɜɭɡɶɤɨɦɭ ɪɨɡɭɦɿɧɧɿ ɩɨɧɹɬɬɹ ɜɿɞɩɨɜɿ-
ɞɚɥɶɧɨɝɨ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɡɚɫɬɨɫɨɜɭɸɬɶ ɞɨ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ 
ɿɧɫɬɢɬɭɬɿɜ, ɳɨ ɫɩɟɰɿɚɥɿɡɭɸɬɶɫɹ ɧɚ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧɧɿ ɫɨɰɿɚɥɶ-
ɧɨ ɣ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨ ɡɧɚɱɢɦɢɯ ɩɪɨɟɤɬɿɜ [14, ɫ.116].

 ɓɨɞɨ 
ɤɨɦɩɚɧɿɣ ɭ ɫɜɿɬɨɜɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɜɢɞɿɥɹɸɬɶ ɞɜɚ ɨɫɧɨɜɧɿ ɩɿɞ-
ɯɨɞɢ ɞɨ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ 
(Ʉɋȼ) [14, ɫ.115-116]: 

X "ɪɟɚɝɭɸɱɢɣ" ɩɿɞɯɿɞ ɞɨ Ʉɋȼ – ɡɜɨɞɢɬɶɫɹ ɞɨ 
"ɪɨɡɞɚɱɿ ɝɪɨɲɟɣ" ɤɨɦɩɚɧɿɽɸ, ɹɤɚ, ɡɚɛɟɡɩɟɱɭɸɱɢ ɩɟɜɧɿ 
ɜɢɝɨɞɢ ɞɥɹ ɡɚɰɿɤɚɜɥɟɧɢɯ ɫɬɨɪɿɧ, ɫɚɦɚ ɡɚɡɧɚɽ ɜɬɪɚɬ. ɑɚ-
ɫɬɨ ɧɨɫɢɬɶ ɯɚɪɚɤɬɟɪ ɫɢɬɭɚɬɢɜɧɨʀ ɪɟɚɤɰɿʀ ɧɚ ɩɨɞɿʀ ɜ ɡɨɜ-
ɧɿɲɧɶɨɦɭ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɿ, ɜɤɥɸɱɚɸɱɢ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿ ɩɨɠɟɪɬɜɭ-
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ɜɚɧɧɹ, ɜɢɦɭɲɟɧɿ ɚɛɨ ɩɪɨɞɢɤɬɨɜɚɧɿ ɦɿɪɤɭɜɚɧɧɹɦɢ ɤɨɪɩɨ-
ɪɚɬɢɜɧɨɝɨ ɿɦɿɞɠɭ ɫɨɰɿɚɥɶɧɿ ɣ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɿɧɜɟɫɬɢɰɿʀ, ɫɩɪɹ-
ɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɡɧɢɠɟɧɧɹ ɡɛɢɬɤɭ, ɧɚɧɟɫɟɧɨɝɨ ɜ ɩɪɨɰɟɫɿ ɨɫɧɨ-
ɜɧɨʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɤɨɦɩɚɧɿʀ.  

X ɫɬɪɚɬɟɝɿɱɧɢɣ ɩɿɞɯɿɞ ɞɨ Ʉɋȼ ɩɪɢɩɭɫɤɚɽ ɫɬɜɨ-
ɪɟɧɧɹ ɫɢɬɭɚɰɿɣ, ɜɢɝɿɞɧɢɯ ɿ ɤɨɦɩɚɧɿʀ, ɿ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɭ ɡɚ ɪɚ-
ɯɭɧɨɤ ɜɢɪɨɛɧɢɰɬɜɚ ɛɥɚɝ, ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɧɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɽɸ 
ɪɚɡɨɦ ɿɡ ɡɚɰɿɤɚɜɥɟɧɢɦɢ ɫɬɨɪɨɧɚɦɢ. ɉɟɪɟɞɛɚɱɚɽ ɜɢɤɨ-
ɪɢɫɬɚɧɧɹ Ʉɋȼ ɹɤ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩ-
ɪɨɦɨɠɧɿɫɬɸ ɤɨɦɩɚɧɿʀ.  

ɍ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɝɥɨɛɚɥɶɧɿ ɬɟɧɞɟɧɰɿʀ ɫɬɚɥɨɝɨ 
ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɬɚ Ʉɋȼ ɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɦɭ ɛɿɡɧɟɫɿ ɦɚɸɬɶ ɬɚɤɿ ɨɫɧɨ-
ɜɧɿ ɮɨɪɦɢ ɩɪɨɹɜɭ: ɮɨɪɦɚɥɿɡɚɰɿɹ ɦɿɫɿʀ ɣ ɫɬɪɚɬɟɝɿʀ ɜɿɞɩɨ-
ɜɿɞɧɨ ɞɨ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ (ɜɠɟ ɡɞɿɣɫɧɟɧɨ 
ɛɿɥɶɲɿɫɬɸ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ); ɜɿɞɩɨɜɿ-
ɞɚɥɶɧɟ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɿɧɮɪɚɫɬɪɭɤɬɭɪɨɸ ɣ ɥɨɝɿɫɬɢɤɨɸ; 
ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɫɢɫɬɟɦ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɩɢɬɚɧɧɹɦɢ ɨɯɨɪɨɧɢ 
ɧɚɜɤɨɥɢɲɧɶɨɝɨ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɚ (ɩɪɨɜɿɞɧɿ ɛɚɧɤɢ ɫɜɿɬɭ: 
Citigroup, Mizuho Financial Group, Sumimoto Mitsui 
Financial Group, HBOS, Deutsche Bank – ɜɠɟ ɜɩɪɨɜɚɞɢ-
ɥɢ ɫɟɪɬɢɮɿɤɨɜɚɧɿ ɫɢɫɬɟɦɢ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨ ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɭ ɩɨ 
ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɨɦɭ ɫɬɚɧɞɚɪɬɭ ISO 14001) [1]; ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ 
ɫɢɫɬɟɦɢ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɹɤɿɫɬɸ (ɦɚɸɬɶ ɫɟɪɬɢɮɿɤɨɜɚɧɿ ɫɢɫ-
ɬɟɦɢ ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɭ ɹɤɨɫɬɿ ɡɚ ɫɬɚɧɞɚɪɬɨɦ ISO 9001 ɛɚɧɤɢ 
Credit Agricole Groupe, JP Morgan Chase& Co, BMP 
Paribas, Societe Generale) [1]; ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɩɪɨɝɪɚɦ ɩɨ 
ɫɬɜɨɪɟɧɧɸ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɤɭɥɶɬɭɪɢ, ɨɪɿɽɧɬɨɜɚɧɨʀ ɧɚ ɫɬɚ-
ɥɢɣ ɪɨɡɜɢɬɨɤ [1]; ɩɿɞɝɨɬɨɜɤɚ ɡɜɿɬɧɨɫɬɿ ɡɿ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ 
[13]; ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɫɨɰɿɚɥɶɧɢɯ ɿ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɯ ɤɪɢɬɟɪɿʀɜ ɞɥɹ 
ɨɰɿɧɤɢ ɩɪɨɟɤɬɿɜ, ɳɨ ɮɿɧɚɧɫɭɸɬɶɫɹ; ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɨ ɣ ɞɨɛɪɨ-
ɞɿɣɧɿɫɬɶ; ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɩɪɨɝɪɚɦ ɬɢɩɭ "ɡɟɥɟɧɢɣ ɨɮɿɫ" (ɦɿ-
ɧɿɦɿɡɚɰɿɹ ɜɩɥɢɜɭ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɨɮɿɫɭ ɧɚ ɧɚɜɤɨɥɢɲɧɽ ɫɟɪɟɞɨ-
ɜɢɳɟ; ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɫɬɚɧɞɚɪɬɿɜ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ 

ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ (Ƚɥɨɛɚɥɶ-
ɧɢɣ ɞɨɝɨɜɿɪ ɬɚ ɉɪɢɧɰɢɩɢ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɢɯ ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɣ ɈɈɇ, 
ɞɨɤɭɦɟɧɬɢ ɝɪɭɩɢ ɋɜɿɬɨɜɨɝɨ ɛɚɧɤɭ ɬɚ Ɇɿɠɧɚɪɨɞɧɨʀ ɮɿɧɚɧ-
ɫɨɜɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ, ɉɪɢɧɰɢɩɢ ɟɤɜɚɬɨɪɚ ɬɿ ɿɧ.).  

ȼɿɞɩɨɜɿɞɧɨ, ɛɚɧɤɢ ɍɤɪɚʀɧɢ ɬɚɤɨɠ ɩɨɱɢɧɚɸɬɶ ɪɨɡɭɦɿɬɢ 
ɫɜɨɸ ɜɚɠɥɢɜɭ ɫɨɰɿɚɥɶɧɭ ɪɨɥɶ ɭ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɿ. əɤ ɡɚɡɧɚ-
ɱɚɸɬɶ ɫɩɟɰɿɚɥɿɫɬɢ ɉȺɌ "Ɋɚɣɮɮɚɣɡɟɧ Ȼɚɧɤ Ⱥɜɚɥɶ" ɡɚ 
2009 ɪɿɤ, ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɛɚɧɤ – ɰɟ ɜɠɟ ɧɟ ɬɿɥɶɤɢ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɟ 
ɩɿɞɩɪɢɽɦɫɬɜɨ, ɩɨɤɥɢɤɚɧɟ ɡɚɪɨɛɥɹɬɢ ɩɪɢɛɭɬɤɢ ɞɥɹ ɜɥɚɫ-
ɧɢɤɿɜ, ɚ ɣ ɭɫɬɚɧɨɜɚ, ɞɥɹ ɹɤɨʀ ʀʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɚ ɪɨɥɶ ɬɚ ɪɟɩɭ-
ɬɚɰɿɹ ɜ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɿ ɽ ɧɚɞɡɜɢɱɚɣɧɨ ɜɚɠɥɢɜɢɦɢ ɮɚɤɬɨɪɚ-
ɦɢ ɪɨɡɜɢɬɤɭ [6]. ɇɚ ɞɭɦɤɭ ɮɚɯɿɜɰɿɜ ɈɌɉ ȻȺɇɄɍ, ɭ ɧɢɧɿ-
ɲɧɿɯ ɭɦɨɜɚɯ ɝɥɢɛɨɤɨʀ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨʀ ɤɪɢɡɢ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɚ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɛɿɡɧɟɫɭ ɧɚɛɭɜɚɽ ɨɫɨɛɥɢɜɨɝɨ 
ɡɧɚɱɟɧɧɹ, ɛɭɞɭɱɢ ɨɞɧɨɱɚɫɧɨ ɞɨɤɚɡɨɦ ɫɩɪɨɦɨɠɧɨɫɬɿ 
ɤɨɦɩɚɧɿʀ ɩɟɪɟɞ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɨɦ ɿ ɞɿɽɜɢɦ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɦ ɤɟ-
ɪɭɜɚɧɧɹ ɜɥɚɫɧɨɸ ɪɟɩɭɬɚɰɿɽɸ [11].  

Ɂɚ ɦɚɬɟɪɿɚɥɚɦɢ ɨɮɿɰɿɣɧɢɯ ɫɚɣɬɿɜ ɛɚɧɤɿɜ ɚɜɬɨɪɨɦ 
ɡɞɿɣɫɧɟɧɨ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ ɫɭɱɚɫɧɨɝɨ ɫɬɚɧɭ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ 
ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɦɢ ɛɚɧɤɚɦɢ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɚ 
ɫɚɦɟ: ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿ-
ɞɚɥɶɧɨɫɬɿ (ɨɫɧɨɜɧɿ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɨ ɭ ɬɚɛɥ.1). 
Ⱥɧɚɥɿɡ ɩɪɨɜɨɞɢɜɫɹ ɫɟɪɟɞ 10 ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ, ɧɚ ɹɤɿ ɭ 
ɫɭɤɭɩɧɨɫɬɿ ɩɪɢɩɚɞɚɽ 56 % ɚɤɬɢɜɿɜ, 58 % ɛɚɥɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɤɚɩɿɬɚɥɭ, 56 % ɡɨɛɨɜ'ɹɡɚɧɶ, 57 % ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɮɿɡɢɱɧɢɯ 
ɨɫɿɛ ɬɚ 61% ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɸɪɢɞɢɱɧɢɯ ɨɫɿɛ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨʀ ɫɢɫ-
ɬɟɦɢ ɍɤɪɚʀɧɢ [12]. ɋɚɦɟ ɰɿ ɛɚɧɤɢ, ɜɢɤɨɧɭɸɱɢ ɛɿɥɶɲɟ 50 
% ɭɫɿɯ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ, ɦɚɸɬɶ ɧɚɣɛɿɥɶɲɟ ɫɨɰɿɚɥɶ-
ɧɟ ɧɚɜɚɧɬɚɠɟɧɧɹ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ. Ʌɨɝɿɱɧɨ ɩɪɢɩɭɫɬɢɬɢ, ɳɨ ɛɭ-
ɞɭɱɢ ɩɪɨɜɿɞɧɢɦɢ ɝɪɚɜɰɹɦɢ ɪɢɧɤɭ, ɜɨɧɢ ɦɚɸɬɶ ɛɭɬɢ 
ɧɚɣɚɤɬɢɜɧɿɲɢɦɢ ɫɟɪɟɞ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɿ ɭ ɩɢɬɚɧɧɹɯ 
ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɤɨɧɰɟɩɰɿʀ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ.  

 
Ɍɚɛɥɢɰɹ  1 .  ɏɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɿɜ ("+" – ɬɚɤ, "–"– ɧɿ) 

 
Ȼɚɧɤɢ (ɭ ɩɨɪɹɞɤɭ ɡɧɢɠɟɧɧɹ ʀɯ ɱɚɫɬɤɢ ɧɚ ɪɢɧɤɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ) 
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1.ȱɧɨɡɟɦɧɿ ɿɧɜɟɫɬɨɪɢ  – – – + + + + + + + 

2. Ɂɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɡɚ-
ɩɨɡɢɱɟɧɶ + + – + + + + + + + 

3. Ⱥɤɬɢɜɧɿ ɡɜ'ɹɡɤɢ ɡ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɦ 
ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɦ ɛɿɡɧɟɫɨɦ (ɭɱɚɫɬɶ ɭ 
ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɹɯ, ɤɨɪɟ-
ɫɩɨɧɞɟɧɬɫɶɤɿ ɡɜ'ɹɡɤɢ ɡ ɿɧɨɡɟɦ-
ɧɢɦɢ ɛɚɧɤɚɦɢ ɬɨɳɨ) 

+ 

+  
(Ƚɥɨɛɚɥɶɧɚ 
ɦɟɪɟɠɚ ɟɤɫ-
ɩɨɪɬɧɨ-ɿɦ-
ɩɨɪɬɧɢɯ 
ɛɚɧɤɿɜ) 

+ + + 

+ 
(Ƚɥɨ-

ɛɚɥɶɧɢɣ 
ɞɨɝɨɜɿɪ 
ɈɈɇ) 

+ + + 

+ 
(Ƚɥɨ-

ɛɚɥɶɧɢɣ 
ɞɨɝɨɜɿɪ 
ɈɈɇ) 

4. Ɏɨɪɦɭɥɸɜɚɧɧɿ ɦɿɫɿʀ, ɫɬɪɚɬɟɝɿʀ 
ɛɚɧɤɭ ɡ ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹɦ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨ-
ɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ  

– + + – – + + + + + 

5.ɇɚɹɜɧɿɫɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ ɫɨɰɿ-
ɚɥɶɧɭ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɭ ɜɿɞ-
ɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɧɚ ɫɚɣɬɿ ɛɚɧɤɭ 

– + + 

+ 
(ɪɨɡ-
ɞɿɥ 

ɫɚɣɬɭ) 

+ 
(ɪɨɡɞɿɥ 
ɫɚɣɬɭ) 

+ – + + 
+ 

(ɪɨɡɞɿɥ 
ɫɚɣɬɭ) 

6. ɇɚɹɜɧɿɫɬɶ ɧɟɮɿɧɚɧɫɨɜɨʀ ɡɜɿɬ-
ɧɨɫɬɿ (ɩɪɨ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɭ ɫɨɰɿɚ-
ɥɶɧɭ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɭ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶ-
ɧɿɫɬɶ) 

– – – – – – – – 

+ 
(ɚɧɝɥɿɣ-
ɫɶɤɨɸ 
ɦɨɜɨɸ)

+ 

7. ɇɚɹɜɧɿɫɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɭ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɭ ɜɿɞ-
ɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɭ ɡɜɿɬɚɯ ɛɚɧɤɭ 

– 
+ 

(ɪɨɡɞɿɥ 
ɡɜɿɬɭ) 

– 

+ 
(ɪɨɡ-
ɞɿɥ 
ɡɜɿɬɭ) 

– – – – 
+ 

(ɪɨɡɞɿɥ 
ɡɜɿɬɭ) 

+ 

8.ȱɧɮɨɪɦɚɰɿɹ ɩɪɨ ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɨ 
ɬɚ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿɫɬɶ – + – + + – – + + + 
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Ȼɚɧɤɢ (ɭ ɩɨɪɹɞɤɭ ɡɧɢɠɟɧɧɹ ʀɯ ɱɚɫɬɤɢ ɧɚ ɪɢɧɤɭ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɚɤɬɢɜɿɜ) 
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9. ȱɧɮɨɪɦɚɰɿɹ ɩɪɨ ɜɩɥɢɜ ɩɪɨɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɚɧɢɯ ɩɪɨɟɤɬɿɜ ɧɚ ɧɚɜɤɨɥɢ-
ɲɧɽ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɟ 

– – – – – – – – – – 

10. ɋɨɰɿɚɥɶɧɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ 
ɩɟɪɫɨɧɚɥɭ (ɤɨɞɟɤɫ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ 
ɟɬɢɤɢ) 

– – 
+ 
 

+ 
 

– – – 
+ 
 

– – 

11. ȱɧɮɨɪɦɚɰɿɹ ɩɪɨ ɮɿɧɚɧɫɭɜɚɧ- 

ɧɹ ɩɪɨɝɪɚɦ ɟɧɟɪɝɨɡɛɟɪɟɠɟɧɧɹ 
– + + – – – – – – – 

Ⱦɠɟɪɟɥɨ: ɫɤɥɚɞɟɧɨ ɚɜɬɨɪɨɦ ɡɚ ɞɚɧɢɦɢ [2-11]. 

 
Ɉɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɽɦɨ ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɫɬɚɧ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨ-

ɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɤɨɠɧɨɝɨ ɡ ɨɛ-
ɪɚɧɨʀ ɝɪɭɩɢ ɛɚɧɤɿɜ. 

ɉȺɌ ɄȻ "ɉɊɂȼȺɌȻȺɇɄ" [10]. ɉɨɡɢɰɿɨɧɭɽ ɫɟɛɟ ɹɤ "ɫɨɰɿ-
ɚɥɶɧɨ ɡɧɚɱɢɦɢɣ ɛɚɧɤ", ɳɨ, ɨɞɧɚɤ, ɪɟɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹ ɥɢɲɟ ɭ 
ɮɨɪɦɿ "ɩɨɫɥɿɞɨɜɧɨʀ ɩɨɥɿɬɢɤɢ ɡɦɿɰɧɟɧɧɹ ɫɬɚɛɿɥɶɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɭ 
ɣ ɭɞɨɫɤɨɧɚɥɸɜɚɧɧɹ ɹɤɨɫɬɿ ɨɛɫɥɭɝɨɜɭɜɚɧɧɹ". ɉɪɢɜɚɬɛɚɧɤ 
ɡɞɿɣɫɧɸɽ ɨɛɫɥɭɝɨɜɭɜɚɧɧɸ ɤɪɟɞɢɬɧɢɯ ɥɿɧɿɣ ɞɟɤɿɥɶɤɨɯ ɦɿɠ-
ɧɚɪɨɞɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɣ; ɽɞɢɧɢɣ ɡ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ 
ɛɚɧɤɿɜ ɦɚɽ ɡɚɤɨɪɞɨɧɧɭ ɮɿɥɿɸ ɧɚ Ʉɿɩɪɿ; ɚɤɬɢɜɧɨ ɩɪɚɰɸɽ ɭ 
Ɋɨɫɿʀ, Ʌɚɬɜɿʀ, ɉɨɪɬɭɝɚɥɿʀ, Ƚɪɭɡɿʀ, Ʉɚɡɚɯɫɬɚɧɿ, Ʉɢɬɚʀ; ɩɟɪɲɢɣ 
ɫɟɪɟɞ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɪɨɡɦɿɫɬɢɜ ɽɜɪɨɨɛɥɿɝɚɰɿʀ ɧɚ ɽɜɪɨ-
ɩɟɣɫɶɤɨɦɭ ɪɢɧɤɭ. Ⱥɥɟ, ɧɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɚɤɬɢɜɧɭ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɭ 
ɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ, ɧɿ ɧɚ ɫɚɣɬɿ ɛɚɧɤɭ, ɧɿ ɭ ɣɨɝɨ ɡɜɿɬɚɯ ɧɟ ɪɨɡɤɪɢɬɨ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɿ, ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɩɪɨɛɥɟɦɢ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɛɚɧɤɭ. Ƀɨɝɨ ɫɬɪɚ-
ɬɟɝɿɱɧɚ ɦɟɬɚ – ɛɭɬɢ ɥɿɞɟɪɨɦ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, ɦɚɸɱɢ ɩɨɤɚɡɧɢɤɢ 
ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɿ, ɩɪɢɛɭɬɤɨɜɨɫɬɿ ɣ ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ ɧɚɣɤɪɚɳɿ ɫɟɪɟɞ 
ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɤɪɚʀɧɢ – ɽ ɜɢɤɥɸɱɧɨ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɸ ɬɚ ɧɟ 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɽ ɫɭɬɧɨɫɬɿ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. 

ɉȺɌ "ɍɄɊȿɄɋIɆȻȺɇɄ" [7]. Ɂɚ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɹɦ ɛɚɧɤɭ, 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɛɿɡɧɟɫɭ ɩɟɪɟɞ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɨɦ ɽ ɨɞɧɢɦ ɿɡ 
ɜɚɠɥɢɜɿɲɢɯ ɚɫɩɟɤɬɿɜ ɞɿɥɨɜɨʀ ɮɿɥɨɫɨɮɿʀ ɍɤɪɟɤɫɿɦɛɚɧɤɭ. 
"ɍɤɪɟɤɫɿɦɛɚɧɤ" ɽ ɨɞɧɢɦ ɡ ɧɚɣɛɿɥɶɲ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ 
ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, ɳɨ ɩɪɚɝɧɟ ɛɭɬɢ ɫɭɱɚɫɧɢɦ ɛɚɧɤɨɦ ɽɜɪɨɩɟɣɫɶ-
ɤɨɝɨ ɡɪɚɡɤɚ, ɨɪɿɽɧɬɨɜɚɧɢɦ, ɩɟɪɟɞɭɫɿɦ, ɧɚ ɨɛɫɥɭɝɨɜɭɜɚɧ-
ɧɹ ɡɨɜɧɿɲɧɶɨɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɞɟɪɠɚɜɢ. Ɂɚ ɪɟ-
ɡɭɥɶɬɚɬɚɦɢ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɝɨ 
ɚɝɟɧɬɫɬɜɚ Standard & Poor's ɬɚ Ⱥɝɟɧɬɫɬɜɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ 
ɿɧɿɰɿɚɬɢɜ ɜ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɦɭ ɫɟɤɬɨɪɿ ɍɤɪɚʀɧɢ ȼȺɌ "ɍɤɪɟɤɫɿɦ-
ɛɚɧɤ" ɞɜɿɱɿ ɨɬɪɢɦɭɜɚɜ ɧɚɣɜɢɳɭ ɨɰɿɧɤɭ ɟɤɫɩɟɪɬɿɜ ɡɚ ɿɧ-
ɮɨɪɦɚɰɿɣɧɭ ɩɪɨɡɨɪɿɫɬɶ. ɉɪɨɬɟ, ɧɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɨɬɪɢɦɚɧɿ 
ɧɚɝɨɪɨɞɢ, ɭ ɡɚɝɚɥɶɧɢɯ ɡɜɿɬɚɯ ɛɚɧɤɭ ɩɪɢ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɿ ɫɬɪɚ-
ɬɟɝɿɱɧɢɯ ɰɿɥɟɣ, ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ ɧɟ ɡɧɚɯɨɞɹɬɶ ɜɿɞɨɛɪɚɠɟɧɧɹ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɩɪɨɛɥɟɦɢ. ȼɨɞɧɨɱɚɫ ɦɿɫɿɹ ɫɮɨɪ-
ɦɭɥɶɨɜɚɧɚ ɡ ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹɦ ɫɨɰɿɚɥɶɧɢɯ ɮɭɧɤɰɿɣ ɛɚɧɤɭ – 
"ɫɩɪɢɹɬɢ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ ɍɤɪɚʀɧɢ ɬɚ ɛɿɡɧɟɫɭ ɤɥɿɽɧɬɿɜ, 
ɩɟɪɟɜɚɠɧɨ ɲɥɹɯɨɦ… ɩɿɞɬɪɢɦɤɢ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨɝɨ ɟɤɫɩɨɪ-
ɬɟɪɚ, ɩɪɨɝɪɚɦ ɟɧɟɪɝɨɟɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɿ ɬɚ ɜɢɤɨɧɚɧɧɹ ɮɭɧɤ-
ɰɿɣ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɚɝɟɧɬɚ ɍɪɹɞɭ ɍɤɪɚʀɧɢ". Ɉɞɧɚɤ, ɯɨɱɚ 
ɛɚɧɤ ɚɤɬɢɜɧɨ ɜɩɪɨɜɚɞɠɭɽ ɪɿɡɧɿ ɮɨɪɦɢ Ʉɋȼ (ɜɡɚɽɦɨɞɿɹ ɡ 
ȯȻɊɊ ɡɚ ɉɪɨɝɪɚɦɨɸ ɟɧɟɪɝɨɟɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɿ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ, 
ɱɥɟɧɫɬɜɨ ɭ Ƚɥɨɛɚɥɶɧɿɣ ɦɟɪɟɠɿ ɟɤɫɩɨɪɬɧɨ-ɿɦɩɨɪɬɧɢɯ 
ɛɚɧɤɿɜ ɬɚ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɭɫɬɚɧɨɜ ɡɿ ɫɩɪɢɹɧɧɹ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɮɿ-
ɧɚɧɫɭɜɚɧɧɹ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɯ ɩɪɨɟɤɬɿɜ ɬɚ ɿɧ.), ɣɨɝɨ ɮɚɯɿɜɰɿ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɭ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɧɟɩɪɚɜɨɦɿɪɧɨ ɨɬɨɬɨɠɧɸɸɬɶ 
ɡ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿɫɬɸ.  

ȼȺɌ "ɈɓȺȾȺɇɄ" [2]. Ɉɳɚɞɛɚɧɤ – ɞɟɪɠɚɜɧɢɣ ɛɚɧɤ, 
ɽɞɢɧɢɣ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɦɚɽ ɞɟɪɠɚɜɧɭ ɝɚɪɚɧɬɿɸ ɩɨ ɜɤɥɚɞɚɯ 
ɧɚɫɟɥɟɧɧɹ, ɫɩɟɰɿɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹ ɧɚ ɨɳɚɞɧɿɣ ɫɩɪɚɜɿ, ɚ, ɨɬɠɟ, 
ɦɚɽ ɩɨɞɜɿɣɧɟ ɫɨɰɿɚɥɶɧɟ ɧɚɜɚɧɬɚɠɟɧɧɹ.

 Ƀɨɝɨ ɦɿɫɿɹ ɦɚɽ 

ɱɿɬɤɟ ɫɨɰɿɚɥɶɧɟ ɫɩɪɹɦɭɜɚɧɧɹ – ɛɚɧɤ "… ɡɚɜɞɹɤɢ ɤɨɩɿɬɤɿɣ 
ɪɨɛɨɬɿ, ɞɨɩɨɦɚɝɚɽ ɪɨɡɜɢɜɚɬɢ ɟɤɨɧɨɦɿɤɭ ɍɤɪɚʀɧɢ ɬɚ ɡɚ-
ɛɟɡɩɟɱɭɜɚɬɢ ɿɧɬɟɪɟɫɢ ʀʀ ɝɪɨɦɚɞɹɧ". Ɂ ɦɟɬɨɸ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɹ 
ɟɬɢɤɢ ɞɿɥɨɜɢɯ ɜɿɞɧɨɫɢɧ ɿ ɩɪɚɜɢɥ ɩɨɜɟɞɿɧɤɢ ɫɩɿɜɪɨɛɿɬɧɢ-
ɤɿɜ ɛɚɧɤɨɦ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɨ Ʉɨɞɟɤɫ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɟɬɢɤɢ, ɜ 
ɹɤɨɦɭ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɢɦɢ ɩɪɢɧɰɢɩɚɦɢ ɛɚɧɤɭ ɜɢɡɧɚɧɨ: ɜɿɞ-
ɞɚɧɿɫɬɶ ɫɩɪɚɜɿ, ɡɚɤɨɧɧɿɫɬɶ, ɩɪɨɮɟɫɿɨɧɚɥɿɡɦ, ɜɿɞɜɟɪɬɿɫɬɶ, 
ɤɨɧɮɿɞɟɧɰɿɣɧɿɫɬɶ, ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ. Ɍɚɤɨɠ ɛɚɧɤ ɚɤɬɢɜɧɨ 
ɮɿɧɚɧɫɭɽ ɩɪɨɟɤɬɢ ɟɧɟɪɝɨɡɛɟɪɟɠɟɧɧɹ. Ɉɞɧɚɤ, ɧɟɡɜɚɠɚ-
ɸɱɢ ɧɚ ɞɟɤɥɚɪɭɜɚɧɧɹ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ, ɭ ɡɜɿɬɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɭ, ɡɨɤɪɟɦɚ ɡɚ 2009 ɪɿɤ, 
ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ ɧɟ ɪɨɡɤɪɢɬɨ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɚɫɩɟɤɬɢ 
ɣɨɝɨ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ. 

ɉȺɌ "ɊȺɃɎɎȺɃɁȿɇ ȻȺɇɄ ȺȼȺɅɖ" [6]. Ȼɚɧɤ ɩɪɢɞɿɥɹɽ 
ɿɫɬɨɬɧɭ ɭɜɚɝɭ ɫɨɰɿɚɥɶɧɢɦ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ, ɜɢɡɧɚɸɱɢ ɫɜɨɸ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɭ ɪɨɥɶ ɭ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɿ. Ⱥɜɫɬɪɿɣɫɶɤɚ ɦɚɬɟɪɢɧɫɶɤɚ 
ɤɨɦɩɚɧɿɹ – Ɋɚɣɮɮɚɣɡɟɧ ȱɧɬɟɪɧɚɰɿɨɧɚɥɶ Ȼɚɧɤ-ɏɨɥɞɢɧɝ ȺȽ 
– ɩɨɲɢɪɸɽ ɧɚ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɣ ɞɨɱɿɪɧɿɣ ɛɚɧɤ ɫɜɨɸ ɩɪɚɤɬɢɤɭ 
ɜɟɞɟɧɧɹ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɝɨ ɛɿɡɧɟɫɭ. Ȼɚɧɤ ɧɟ ɡɜɭ-
ɠɭɽ ɩɨɧɹɬɬɹ Ʉɋȼ ɥɢɲɟ ɞɨ ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɚ ɬɚ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɢɰɬ-
ɜɚ, ɚɤɬɢɜɧɨ ɪɟɚɥɿɡɭɸɱɢ ɪɿɡɧɿ ʀʀ ɮɨɪɦɢ: Ʉɨɞɟɤɫ ɩɨɜɟɞɿɧɤɢ 
ɩɪɚɰɿɜɧɢɤɿɜ, ɨɪɿɽɧɬɚɰɿɹ ɧɚ ɧɚɣɩɨɜɧɿɲɟ ɡɚɞɨɜɨɥɟɧɧɹ ɩɨ-
ɬɪɟɛ ɤɥɿɽɧɬɿɜ, ɩɿɞɬɪɢɦɤɚ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɩɟɪɫɨɧɚɥɭ, ɜɩɪɨɜɚ-
ɞɠɟɧɧɹ ɱɟɫɧɢɯ ɞɿɥɨɜɢɯ ɫɬɨɫɭɧɤɿɜ ɡ ɩɚɪɬɧɟɪɚɦɢ ɬɚ ɤɥɿɽɧ-
ɬɚɦɢ, ɪɨɡɛɭɞɨɜɚ ɩɨɡɢɬɢɜɧɢɯ ɜɿɞɧɨɫɢɧ ɡ ɦɿɫɰɟɜɢɦɢ ɝɪɨ-
ɦɚɞɚɦɢ, ɫɬɚɪɚɧɧɟ ɜɢɤɨɧɚɧɧɹ ɨɛɨɜ'ɹɡɤɿɜ ɩɟɪɟɞ ɞɟɪɠɚɜɨɸ, 
ɪɟɚɥɿɡɚɰɿɹ ɫɭɫɩɿɥɶɧɨ ɡɧɚɱɢɦɢɯ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɢɯ ɬɚ ɫɩɨɧɫɨɪ-
ɫɶɤɢɯ ɩɪɨɟɤɬɿɜ, ɫɩɿɜɩɪɚɰɹ ɡ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɦɢ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɹɦɢ. 
Ɉɤɪɟɦɿ ɪɨɡɞɿɥɢ ɡɚɝɚɥɶɧɨɝɨ ɡɜɿɬɭ ɬɚ ɫɚɣɬɭ ɛɚɧɤɭ ɩɨɜɧɿɫɬɸ 
ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɿ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ. 

ɉȺɌ "ɍɄɊɋɂȻȻȺɇɄ" [7]. Ⱦɚɧɢɣ ɛɚɧɤ (ɡ ɿɧɨɡɟɦɧɢɦɢ 
ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɹɦɢ ɬɚ ɚɤɬɢɜɧɨɸ ɭɱɚɫɬɸ ɭ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɨɦɭ ɛɚɧ-
ɤɿɜɫɶɤɨɦɭ ɛɿɡɧɟɫɿ) ɧɟ ɩɪɢɞɿɥɹɽ ɭɜɚɝɢ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ ɫɬɚɥɨɝɨ 
ɪɨɡɜɢɬɤɭ. ɏɨɱɚ ɧɚ ɫɚɣɬɿ ɛɚɧɤɭ ɰɿɥɢɣ ɪɨɡɞɿɥ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɨ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɢɦ ɩɪɨɟɤɬɚɦ, ɨɞɧɚɤ, ɞɨ ɧɢɯ ɜɿɞɧɟɫɟɧɨ ɥɢɲɟ 
ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɢɰɬɜɨ ɬɚ ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɨ. ɉɪɢ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɿ ɦɿɫɿʀ, 
ɫɬɪɚɬɟɝɿɱɧɢɯ ɰɿɥɟɣ ɛɚɧɤɭ ɩɪɨɛɥɟɦɢ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-
ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɧɟ ɜɢɫɜɿɬɥɸɸɬɶɫɹ, ɳɨ ɯɚ-
ɪɚɤɬɟɪɢɡɭɽ ɣɨɝɨ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɭ ɧɟɩɪɨɡɨɪɿɫɬɶ, ɜɿɞɞɚɥɟ-
ɧɿɫɬɶ ɜɿɞ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. 

ɉȺɌ " ɍɄɊɋɈɐȻȺɇɄ" [9]. Ɂɚ ɜɢɡɧɚɱɟɧɧɹɦ ɮɚɯɿɜɰɿɜ 
ɛɚɧɤɭ, ɜɿɧ ɦɚɽ ɫɨɰɿɚɥɶɧɟ ɩɪɢɡɧɚɱɟɧɧɹ – ɩɪɨɩɨɧɭɽ ɩɨ-
ɜɧɢɣ ɤɨɦɩɥɟɤɫ ɫɭɱɚɫɧɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɬɚ ɩɥɚɬɿɠɧɢɯ ɿɧ-
ɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ, ɳɨ ɞɨɩɨɦɚɝɚɸɬɶ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɹɦ ɞɨɫɹɝɧɭɬɢ 
ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɨɝɨ ɭɫɩɿɯɭ, ɚ ɥɸɞɹɦ – ɩɿɞɜɢɳɢɬɢ ɪɿɜɟɧɶ ɞɨɛ-
ɪɨɛɭɬɭ. ɉɪɨ ɩɪɨɜɿɞɧɿ ɩɨɡɢɰɿʀ ɍɤɪɫɨɰɛɚɧɤɭ ɜ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨ-
ɦɭ ɫɟɤɬɨɪɿ ɍɤɪɚʀɧɢ ɫɜɿɞɱɢɬɶ ɬɟ, ɳɨ ɫɚɦɟ ɍɤɪɫɨɰɛɚɧɤ 
ɫɬɚɜ ɨɞɧɢɦ ɿɡ ɞɜɨɯ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɛɚɧɤɿɜ, ɳɨ ɭɜɿɣɲɥɢ 
ɭ ɌɈɉ-500 ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɫɜɿɬɨɜɢɯ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ 
ɡɚ ɜɚɪɬɿɫɬɸ ɛɪɟɧɞɭ, ɫɤɥɚɞɟɧɢɣ ɚɝɟɧɬɫɬɜɨɦ Brand 
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Finance; ɨɞɢɧ ɡ ɩɟɪɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɪɨɡɩɨɱɚɜ ɡɜɿɬɭ-
ɜɚɬɢ ɭ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɫɬɿ ɞɨ ɫɬɚɧɞɚɪɬɿɜ Ȼɚɡɟɥɶ ȱȱ (ɡ 2010 ɪɨ-
ɤɭ); ɽ ɚɤɬɢɜɧɢɦ ɭɱɚɫɧɢɤɨɦ Ƚɥɨɛɚɥɶɧɨɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɭ ɈɈɇ. 
Ɉɞɧɚɤ, ɧɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɬɟ, ɳɨ ɛɚɧɤ ɽ ɱɥɟɧɨɦ ɜɿɞɨɦɢɯ 
ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɣ ɡɿ ɫɩɪɢɹɧɧɹ ɫɬɚɥɨɦɭ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, 
ɧɚ ɣɨɝɨ ɫɚɣɬɿ, ɜ ɣɨɝɨ ɡɚɝɚɥɶɧɢɯ ɡɜɿɬɚɯ ɡɚ ɪɿɤ ɧɟ ɪɨɡɤɪɢɬɨ 
ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɛɟɡɩɨɫɟɪɟɞɧɶɨ ɩɪɨ ɤɨɧɤɪɟɬɧɿ ɰɿɥɿ ɬɚ ɡɚɯɨɞɢ, 
ɳɨ ɡɞɿɣɫɧɸɽ ɛɚɧɤ ɭ ɫɮɟɪɿ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. 

ɉȺɌ "ȼɌȻ ȻȺɇɄ" [5]. ɉɨɡɢɰɿɨɧɭɽ ɫɟɛɟ ɹɤ ɛɚɧɤ, ɳɨ 
ɪɨɡɛɭɞɨɜɭɽ ɛɿɡɧɟɫ ɜ ɿɧɬɟɪɟɫɚɯ ɤɥɿɽɧɬɿɜ, ɚɤɰɿɨɧɟɪɿɜ, ɿ ɫɭɫ-
ɩɿɥɶɫɬɜɚ. Ɂɚ ɩɿɞɫɭɦɤɚɦɢ 2009 ɪɨɤɭ Ƚɨɥɨɜɚ ɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ȼɌȻ 
Ȼɚɧɤɭ ɭɜɿɣɲɨɜ ɭ ɌɈɉ-10 ɧɚɣɭɫɩɿɲɧɿɲɢɯ ɤɟɪɿɜɧɢɤɿɜ ɛɚɧɤɿɜ 
ɍɤɪɚʀɧɢ, ɜ 20 ɥɸɞɟɣ, ɹɤɿ ɧɚɣɛɿɥɶɲɨɸ ɦɿɪɨɸ ɜɩɥɢɜɚɸɬɶ ɧɚ 
ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɭ ɫɢɫɬɟɦɭ ɍɤɪɚʀɧɢ, ɫɬɚɜ ɩɟɪɟɦɨɠɰɟɦ ɡɚɝɚɥɶɧɨ-
ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨʀ ɩɪɨɝɪɚɦɢ "Ʌɸɞɢɧɚ ɪɨɤɭ-2009" ("Ɏɿɧɚɧɫɢɫɬ 
ɪɨɤɭ"). ɇɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɰɿ ɞɨɫɹɝɧɟɧɧɹ, ɧɿ ɧɚ ɫɚɣɬɿ, ɧɿ ɭ ɡɜɿ-
ɬɚɯ ɛɚɧɤɭ ɧɟɦɚɽ ɠɨɞɧɨʀ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɡ ɩɪɨɛɥɟɦ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ 
ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ. 

ɉȺɌ"ȺɅɖɎȺ-ȻȺɇɄ" [4]. ɍ ɩɪɚɤɬɢɱɧɿɣ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤ 
ɩɪɚɝɧɟ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɬɢ ɿ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɦ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦ Ʉɋȼ. ɋɨ-
ɰɿɚɥɶɧɿ ɚɫɩɟɤɬɢ ɩɪɨɧɢɡɭɸɬɶ ɦɿɫɿɸ ɬɚ ɫɬɪɚɬɟɝɿɱɧɿ ɰɿɥɿ ɛɚ-
ɧɤɭ, ʀɦ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɨ ɨɤɪɟɦɢɣ ɪɨɡɞɿɥ ɫɚɣɬɭ. Ɍɚɤ, ɨɞɧɿɽɸ ɡ 
ɨɫɧɨɜɧɢɯ ɫɬɪɚɬɟɝɿɱɧɢɯ ɧɚɩɪɹɦɤɿɜ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɛɚɧɤɭ ɜ ɟɤɨ-
ɧɨɦɿɱɧɨɦɭ ɩɨɥɿ ɍɤɪɚʀɧɢ ɜɢɡɧɚɧɨ ҟҏҟҏɚɤɬɢɜɧɭ ɭɱɚɫɬɶ ɭ ɝɪɨ-
ɲɨɜɨ-ɤɪɟɞɢɬɧɨɦɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɿ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ ɿ 
ɡɪɨɫɬɚɧɧɿ ɞɨɛɪɨɛɭɬɭ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɨɝɨ ɧɚɪɨɞɭ. ȼɚɠɥɢɜɨ, ɳɨ 
ɤɟɪɿɜɧɢɰɬɜɨ ɛɚɧɤɭ ɭɫɜɿɞɨɦɥɸɽ ɪɨɥɶ ɤɜɚɥɿɮɿɤɨɜɚɧɨɝɨ 
ɩɟɪɫɨɧɚɥɭ ɭ ɞɨɫɹɝɧɟɧɧɿ ɰɿɽʀ ɰɿɥɿ. Ɍɚɤɨɠ Ⱥɥɶɮɚ-Ȼɚɧɤ ɛɟ-
ɪɟ ɧɚ ɫɟɛɟ ɦɿɫɿɸ ɩɿɞɬɪɢɦɭɜɚɬɢ ɫɩɨɧɫɨɪɫɶɤɿ ɣ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿ 
ɩɪɨɝɪɚɦɢ, ɹɤɿ ɫɩɪɢɹɸɬɶ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨɦɭ ɣ ɤɭɥɶɬɭɪɧɨɦɭ ɪɨɡ-
ɜɢɬɤɭ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ. 

ɉȺɌ "ɈɌɉ ȻȺɇɄ" [11]. Ȼɚɧɤ ɜɜɚɠɚɽ Ʉɋȼ ɞɨɤɚɡɨɦ 
ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɩɟɪɟɞ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɨɦ ɿ ɞɿɽɜɢɦ ɿɧɫɬɪɭɦɟ-
ɧɬɨɦ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɪɟɩɭɬɚɰɿɽɸ, ɿɧɞɢɤɚɬɨɪɨɦ ɫɬɚɛɿɥɶɧɨɫɬɿ ɣ 
ɧɚɞɿɣɧɨɫɬɿ. OTP Bank – ɽɞɢɧɢɣ ɫɟɪɟɞ ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɯ ɭɫɬɚ-
ɧɨɜ ɍɤɪɚʀɧɢ – ɩɨɫɿɜ ɫɶɨɦɟ ɦɿɫɰɟ ɜ ɪɟɣɬɢɧɝɭ ɧɚɣɛɿɥɶɲ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɢɯ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɤɨɦɩɚɧɿɣ ɜ ɍɤɪɚ-
ʀɧɿ ɡɚ ɜɟɪɫɿɽɸ ɠɭɪɧɚɥɭ "ȽVɚɪɞɿɹ". ɇɚ ɫɚɣɬɿ ɛɚɧɤɭ ɧɟɦɚɽ 
ɨɤɪɟɦɨɝɨ ɪɨɡɞɿɥɭ ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɨɝɨ ɫɨɰɿɚɥɶɧɿɣ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶ-
ɧɨɫɬɿ, ɬɚ ɬɚɤɨɸ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɽɸ ɩɪɨɧɢɡɚɧɢɣ ɪɿɱɧɢɣ ɡɜɿɬ 
ɛɚɧɤɭ ɡɚ 2009 ɪɿɤ. ɋɨɰɿɚɥɶɧɚ ɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ ɞɥɹ OTP Bank ɽ 
ɩɪɢɧɰɢɩɨɜɨɸ ɩɨɡɢɰɿɽɸ, ɳɨ ɜɿɞɨɛɪɚɠɚɽ ɣɨɝɨ ɡɚɰɿɤɚɜɥɟ-
ɧɿɫɬɶ ɜ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɦɭ ɬɚ ɭ ɞɭɯɨɜɧɨɦɭ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɤɪɚʀɧɢ, 
ɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɿ ɝɪɨɦɚɞɹɧɫɶɤɨɝɨ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ. ȼ 
OTP Bank ɪɨɡɪɨɛɥɟɧɨ ɜɥɚɫɧɭ ɫɬɪɚɬɟɝɿɸ Ʉɋȼ. ɋɟɪɟɞ 
ɨɫɧɨɜɧɢɯ ɡɚɜɞɚɧɶ ɛɚɧɤɭ ɭ ɫɮɟɪɿ Ʉɋȼ ɬɚɤɿ: ɫɬɚɬɢ ɟɬɚɥɨ-
ɧɨɦ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨʀ ɤɨɦɩɚɧɿʀ, ɦɿɧɿɦɿɡɭɜɚɬɢ 
ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɣ ɜɩɥɢɜ ɧɚ ɧɚɜɤɨɥɢɲɧɽ ɫɟɪɟɞɨɜɢɳɟ, ɩɿɞɬɪɢ-
ɦɭɜɚɬɢ ɩɪɨɟɤɬɢ ɟɧɟɪɝɨɟɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɿ, ɫɬɜɨɪɸɜɚɬɢ ɭɦɨɜɢ 
ɞɥɹ ɩɪɨɮɟɫɿɣɧɨɝɨ ɬɚ ɨɫɨɛɢɫɬɿɫɧɨɝɨ ɪɨɫɬɭ ɩɟɪɫɨɧɚɥɭ, 
ɛɪɚɬɢ ɚɤɬɢɜɧɭ ɭɱɚɫɬɶ ɭ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨɦɭ ɠɢɬɬɿ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ, 
ɧɚɞɚɜɚɬɢ ɩɿɞɬɪɢɦɤɭ ɧɚɣɦɟɧɲ ɡɚɯɢɳɟɧɢɦ ɜɟɪɫɬɜɚɦ ɧɚ-
ɫɟɥɟɧɧɹ. Ɉɞɧɚɤ, ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɡɚɞɟɤɥɚɪɨɜɚɧɿ ɡɨɛɨɜ'ɹɡɚɧ-
ɧɹ ɳɨɞɨ ɡɜɿɬɧɨɫɬɿ ɜɢɤɨɧɭɸɬɶɫɹ ɧɟɩɨɜɧɨɸ ɦɿɪɨɸ – ɛɚɧɤ 
ɩɿɞɝɨɬɭɜɚɜ ɡɜɿɬ ɩɪɨ Ʉɋȼ ɥɢɲɟ ɚɧɝɥɿɣɫɶɤɨɸ ɦɨɜɨɸ, ɳɨ 
ɡɧɢɠɭɽ ɣɨɝɨ ɞɨɫɬɭɩɧɿɫɬɶ ɞɥɹ ɤɨɪɢɫɬɭɜɚɱɿɜ ɍɤɪɚʀɧɢ. 

ȼȺɌ "ɇȺȾɊȺ" [3]. Ȼɚɧɤ ɞɟɤɥɚɪɭɽ Ʉɋȼ ɹɤ ɰɿɧɧɿɫɧɢɣ 
ɨɪɿɽɧɬɢɪ ɞɥɹ ɤɟɪɿɜɧɢɰɬɜɚ ɬɚ ɤɨɠɧɨɝɨ ɫɩɿɜɪɨɛɿɬɧɢɤɚ ɛɚɧ-
ɤɭ. ɋɨɰɿɚɥɶɧɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɛɚɧɤɭ ɩɨɥɹɝɚɽ ɜ ɚɤɬɢɜɧɿɣ 
ɿ ɩɥɚɧɨɦɿɪɧɿɣ ɭɱɚɫɬɿ ɜ ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɨɦɭ, ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨɦɭ ɣ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɨɦɭ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ. Ʉɋȼ ɪɨɡɭɦɿɽɬɶɫɹ 
ɛɚɧɤɨɦ ɹɤ ɞɨɛɪɨɜɿɥɶɧɨ ɩɪɢɣɧɹɬɿ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɿ ɩɪɢɧɰɢ-
ɩɢ, ɹɤɢɯ ɜɿɧ ɦɚɽ ɧɚɦɿɪ ɞɨɬɪɢɦɭɜɚɬɢɫɹ ɜ ɩɨɜɫɹɤɞɟɧɧɿɣ 
ɪɨɛɨɬɿ: ɩɪɢɧɰɢɩ ɜɿɞɤɪɢɬɨɫɬɿ ɣ ɩɪɨɡɨɪɨɫɬɿ, ɩɪɢɧɰɢɩ ɞɨ-
ɬɪɢɦɚɧɧɹ ɿɧɬɟɪɟɫɿɜ ɿ ɩɨɬɪɟɛ ɦɚɣɛɭɬɧɿɯ ɩɨɤɨɥɿɧɶ ɿɡ ɦɟɬɨɸ 
ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɩɪɢɧɰɢɩ ɜɟɞɟɧɧɹ ɩɨ-
ɫɬɿɣɧɨɝɨ ɞɿɚɥɨɝɭ ɿɡ ɡɚɰɿɤɚɜɥɟɧɢɦɢ ɫɬɨɪɨɧɚɦɢ. Ɂɨɤɪɟɦɚ, 
ɛɚɧɤ ɩɪɨɜɨɞɢɬɶ ɫɨɰɿɚɥɶɧɿ ɩɪɨɝɪɚɦɢ, ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ ɧɚ ɩɨ-
ɥɿɩɲɟɧɧɹ ɠɢɬɬɹ ɣ ɡɞɨɪɨɜ'ɹ ɞɿɬɟɣ, ɫɩɨɧɫɨɪɫɶɤɿ ɩɪɨɟɤɬɢ 

ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɤɭɥɶɬɭɪɢ ɣ ɫɩɨɪɬɭ. ȼ ɬɪɚɜɧɿ 2006 ɪɨɤɭ ɇȺȾɊȺ 
ɩɪɢɽɞɧɚɜɫɹ ɞɨ Ƚɥɨɛɚɥɶɧɨɝɨ Ⱦɨɝɨɜɨɪɭ ɈɈɇ. ɍ 2008 ɪɨɰɿ 
ɇɚɞɪɚ Ȼɚɧɤ ɩɟɪɲɢɦ ɡ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɜ 
ɡɜɿɬ ɡ Ʉɋȼ, ɝɨɥɨɜɧɟ ɡɚɜɞɚɧɧɹ ɹɤɨɝɨ – ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɹ ɝɥɢɛɨ-
ɤɨɝɨ ɫɚɦɨɚɧɚɥɿɡɭ ɫɜɨɽʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɜ ɨɛɥɚɫɬɿ Ʉɋȼ ɨɫɧɨɜɿ 
ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɫɬɚɧɞɚɪɬɿɜ. Ɍɚɤɨɠ ɛɚɧɤ ɜɩɪɨɜɚɞɢɜ ɩɪɨ-
ɝɪɚɦɭ "Ɂɟɥɟɧɢɣ ɨɮɿɫ", ɹɤɚ ɽ ɚɧɚɥɨɝɨɦ ɭɫɩɿɲɧɨ ɞɿɸɱɨʀ ɜ 
ɭɫɶɨɦɭ ɫɜɿɬɿ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨʀ ɤɨɧɰɟɩɰɿʀ (ɪɚɰɿɨɧɚɥɶɧɟ ɜɢɤɨɪɢ-
ɫɬɚɧɧɹ ɪɟɫɭɪɫɿɜ, ɟɧɟɪɝɿʀ; ɡɦɟɧɲɟɧɧɹ ɜɿɞɯɨɞɿɜ ɩɪɢ ɪɨɛɨɬɿ 
ɨɮɿɫɧɢɯ ɩɪɢɦɿɳɟɧɶ; ɰɟɧɬɪɚɥɿɡɨɜɚɧɢɣ ɡɛɿɪ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɨ-
ɝɨ ɨɮɿɫɧɨɝɨ ɩɚɩɟɪɭ ɡ ɧɚɫɬɭɩɧɨɸ ɩɟɪɟɞɚɱɟɸ ʀʀ ɜ ɰɟɧɬɪɢ 
ɩɟɪɟɪɨɛɤɢ ɿ ɬ.ɿ.). Ȼɚɧɤ ɦɚɽ ɨɤɪɟɦɢɣ ɪɨɡɞɿɥ ɫɚɣɬɭ "ɉɪɢɧ-
ɰɢɩɢ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ", ɞɟ 
ɲɢɪɨɤɨ ɪɨɡɤɪɢɬɨ ɫɭɬɧɿɫɬɶ ɬɚ ɩɪɢɧɰɢɩɢ Ʉɋȼ, ɡɚɰɿɤɚɜɥɟ-
ɧɢɯ ɫɬɨɪɿɧ ɛɚɧɤɭ, ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɢɰɶɤɿ ɬɚ ɫɩɨɧɫɨɪɫɶɤɿ ɩɪɨɟɤɬɢ, 
ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɩɪɨɝɪɚɦɢ, ɡɜɿɬɢ ɡ Ʉɋȼ ɡɚ 2007-2008 ɪɨɤɢ.  
Ɉɞɧɚɤ, ɜɚɪɬɨ ɡɚɭɜɚɠɢɬɢ, ɳɨ ɧɟɡɜɚɠɚɸɱɢ ɧɚ ɚɤɬɢɜɧɿɫɬɶ 
ɛɚɧɤɭ ɭ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɿ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɣɨɝɨ ɮɚɯɿɜɰɿ ɧɟ 
ɡɨɜɫɿɦ ɤɨɪɟɤɬɧɨ ɜɢɡɧɚɱɚɸɬɶ ɩɨɧɹɬɬɹ Ʉɋȼ, ɨɬɨɬɨɠɧɸɸɱɢ 
ʀʀ ɡɿ ɫɬɚɥɢɦ ɪɨɡɜɢɬɤɨɦ (ɨɫɬɚɧɧɹ ɽ ɲɢɪɲɢɦ ɩɨɧɹɬɬɹɦ). 

Ɂɚ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦɢ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ 10 ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ 
ɍɤɪɚʀɧɢ, ɜɢɡɧɚɱɢɦɨ ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɿ ɪɢɫɢ, ɳɨ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭ-
ɸɬɶ ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɫɬɚɧ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿ-
ɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɨɛɪɚɧɨʀ ɝɪɭɩɢ ɛɚɧɤɿɜ: 

X ɧɟ ɜɫɿ ɛɚɧɤɢ ɮɨɪɦɭɥɸɸɬɶ ɫɜɨɸ ɦɿɫɿɸ ɬɚ ɫɬɪɚɬɟ-
ɝɿɸ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨ ɞɨ ɩɪɢɧɰɢɩɿɜ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. Ȼɿɥɶɲɿɫɬɶ 
ɛɚɧɤɿɜ, ɳɨ ɞɟɤɥɚɪɭɸɬɶ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɭ ɨɪɿɽɧɬɚɰɿɸ 
ɭ ɫɜɨɽɦɭ ɪɨɡɜɢɬɤɭ, ɽ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɨ ɧɟɩɪɨɡɨɪɢɦɢ: ɧɟ 
ɪɨɡɦɿɳɭɸɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɩɪɨ Ʉɋȼ ɭ ɫɜɨʀɯ ɡɜɿɬɚɯ, ɧɚ ɨɮɿ-
ɰɿɣɧɢɯ ɫɚɣɬɚɯ, ɧɟ ɩɭɛɥɿɤɭɸɬɶ ɡɜɿɬɢ ɡɿ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ.  

X ɡ 10 ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɥɢɲɟ 1 ɛɚɧɤ (ɇȺȾɊȺ) ɿ 
ɥɢɲɟ ɡɚ 2007-2008 ɪɨɤɢ ɨɩɭɛɥɿɤɭɜɚɜ ɩɨɜɧɨɰɿɧɧɿ ɡɜɿɬɢ ɡɿɿ 
ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɭɤɪɚʀɧɫɶɤɨɸ ɦɨɜɨɸ. ɜɿɞɤɪɢɜɲɢ ʀɯ ɲɢ-
ɪɨɤɨɦɭ ɡɚɝɚɥɭ ɧɚ ɫɜɨɽɦɭ ɫɚɣɬɿ; 3 ɛɚɧɤɢ ɫɬɜɨɪɢɥɢ ɧɚ 
ɫɚɣɬɚɯ ɨɤɪɟɦɿ ɫɩɟɰɿɚɥɿɡɨɜɚɧɿ ɪɨɡɞɿɥɢ, ɩɪɢɫɜɹɱɟɧɿ ɫɨɰɿɚ-
ɥɶɧɢɦ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ; 4 ɛɚɧɤɢ ɪɨɡɤɪɢɥɢ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ ɩɪɨ 
ɫɨɰɿɚɥɶɧɭ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɭ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ ɭ ɪɿɱɧɢɯ ɡɜɿɬɚɯ; 

X ɛɿɥɶɲɿɫɬɶ ɛɚɧɤɿɜ ɧɟɜɿɪɧɨ ɪɨɡɭɦɿɸɬɶ ɩɨɧɹɬɬɹ 
"ɫɨɰɿɚɥɶɧɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɿɫɬɶ", ɩɟɪɟɜɚɠɧɨ ɨɬɨɬɨɠɧɸɸɱɢ 
ʀʀ ɡ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿɫɬɸ ɬɚ ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɨɦ. ȼɧɚɫɥɿɞɨɤ ɬɚɤɨɝɨ 
"ɜɭɡɶɤɨɝɨ" ɬɪɚɤɬɭɜɚɧɧɹ, ɛɚɧɤɢ ɡɧɢɠɭɸɬɶ ɫɜɨʀ ɩɨɬɟɧɰɿɣɧɿ 
ɦɨɠɥɢɜɨɫɬɿ ɩɿɞɜɢɳɢɬɢ ɫɜɨɸ ɪɟɩɭɬɚɰɿɸ ɡɚ ɪɚɯɭɧɨɤ ɪɿɡ-
ɧɢɯ ɮɨɪɦ Ʉɋȼ. Ɍɚɤ, ɯɨɱɚ ɨɤɪɟɦɿ ɛɚɧɤɢ ɚɤɬɢɜɧɨ ɜɩɪɨɜɚ-
ɞɠɭɸɬɶ ɪɿɡɧɿ ɮɨɪɦɢ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ 
(ɜɡɚɽɦɨɞɿɹ ɡ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɦɢ ɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿɹɦɢ, ɪɟɚɥɿɡɚɰɿɹ 
ɩɪɨɟɤɬɿɜ ɟɧɟɪɝɨɟɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɿ, ɦɨɞɟɪɧɿɡɚɰɿʀ ɩɪɨɦɢɫɥɨɜɨ-
ɫɬɿ ɡ ɩɨɡɢɬɢɜɧɢɦ ɜɩɥɢɜɨɦ ɧɚ ɞɨɜɤɿɥɥɹ, ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ Ʉɋȼ 
ɬɚ ɩɪɨɮɟɫɿɨɧɚɥɿɡɦɭ ɩɪɚɰɿɜɧɢɤɿɜ, ɿ ɿɧɲɿ ɧɚɩɪɹɦɢ), ɜɫɟ ɠ ɭ 
ɫɜɨʀɯ ɡɜɿɬɚɯ, ɩɭɛɥɿɤɚɰɿɹɯ ɩɪɨ Ʉɋȼ ɛɚɧɤɢ ɨɛɦɟɠɭɸɬɶɫɹ 
ɩɟɪɟɜɚɠɧɨ ɛɥɚɝɨɞɿɣɧɿɫɬɸ ɬɚ ɫɩɨɧɫɨɪɫɬɜɨɦ, ɧɟ ɪɨɡɤɪɢ-
ɜɚɸɱɢ ɫɜɿɣ ɪɟɚɥɶɧɢɣ ɬɚ ɩɨɬɟɧɰɿɣɧɢɣ ɩɨɡɢɬɢɜɧɢɣ ɜɩɥɢɜ 
ɧɚ ɠɢɬɬɽɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ; 

X ɩɨɡɢɬɢɜɧɨɸ ɬɟɧɞɟɧɰɿɽɸ ɽ ɬɟ, ɳɨ ɛɚɧɤɢ ɩɨɱɢ-
ɧɚɸɬɶ ɩɨɫɬɭɩɨɜɨ ɛɿɥɶɲɟ ɭɜɚɝɢ ɩɪɢɞɿɥɹɬɢ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-
ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɢɦ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ. Ɂ ɩɨɡɢɰɿɣ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɚɤɬɢɜɿ-
ɡɚɰɿʀ ɩɨɡɢɬɢɜɧɨɝɨ ɜɤɥɚɞɭ ɤɨɠɧɨɝɨ ɩɪɚɰɿɜɧɢɤɚ ɛɚɧɤɭ ɭ 
ɪɨɡɜɢɬɨɤ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ, ɜɚɪɬɨ ɜɿɞɡɧɚɱɢɬɢ ɜɚɠɥɢɜɿɫɬɶ ɩɪɢ-
ɣɧɹɬɬɹ ɜɧɭɬɪɿɲɧɿɯ ɞɨɤɭɦɟɧɬɿɜ – ɤɨɞɟɤɫɿɜ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨʀ 
ɟɬɢɤɢ, ɳɨ ɜɠɟ ɡɞɿɣɫɧɢɥɢ 3 ɡ 10 ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ; 

X ɡɞɿɣɫɧɸɸɬɶɫɹ ɩɟɪɲɿ ɤɪɨɤɢ ɞɨ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ ɜ 
ɍɤɪɚʀɧɿ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɯ ɫɬɚɧɞɚɪɬɿɜ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱ-
ɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ: Ƚɥɨɛɚɥɶɧɢɣ ɞɨɝɨɜɿɪ ɈɈɇ (ɍɤɪɫɨɰ-
ɛɚɧɤ, ɇɚɞɪɚ), Ƚɥɨɛɚɥɶɧɚ ɿɧɿɰɿɚɬɢɜɚ ɡɿ ɡɜɿɬɧɨɫɬɿ (ɇɚɞɪɚ); 

X ɛɚɧɤɢ, ɞɟɤɥɚɪɭɸɱɢ ɫɜɨʀ ɫɨɰɿɚɥɶɧɿ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ 
ɰɿɥɿ, ɧɟ ɪɨɡɤɪɢɜɚɸɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ ɩɪɨ ɫɬɭɩɿɧɶ ʀɯ ɞɨɫɹɝɧɟɧ-
ɧɹ, ɚ ɬɨɦɭ, ɨɰɿɧɢɬɢ ɱɢ ɩɟɜɧɢɣ ɛɚɧɤ ɪɟɚɥɶɧɨ ɪɟɚɥɿɡɭɽ ɤɨɧ-
ɰɟɩɰɿɸ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɱɢ ɥɢɲɟ ɞɟɤɥɚɪɭɽ ʀʀ ɧɟɦɨɠɥɢɜɨ. 
Ⱦɥɹ ɭɧɢɤɧɟɧɧɹ ɬɚɤɨʀ ɫɢɬɭɚɰɿʀ, ɹɤɚ ɫɜɿɞɱɢɬɶ ɩɪɨ ɧɟɩɪɨɡɨ-
ɪɿɫɬɶ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɨɝɨ ɛɿɡɧɟɫɭ, ɜɚɪɬɨ ɩɪɢɧɚɣɦɧɿ ɜɧɟɫɬɢ ɿɧɮɨ-



ǳǸǼǻǼǺǥǸǮ. 119/2010 ~ 67 ~ 

 

ɪɦɚɰɿɸ ɩɪɨ Ʉɋȼ ɞɨ ɨɛɨɜ'ɹɡɤɨɜɢɯ ɟɥɟɦɟɧɬɿɜ ɪɿɱɧɢɯ ɡɜɿɬɿɜ 
ɛɚɧɤɿɜ, ɞɟ ɩɨɤɚɡɭɜɚɬɢ ɧɟ ɥɢɲɟ ɰɿɥɿ, ɡɚɜɞɚɧɧɹ ɭ ɞɚɧɨɦɭ 
ɧɚɩɪɹɦɿ, ɚ ɪɟɚɥɶɧɿ ɡɚɯɨɞɢ ɳɨɞɨ ʀɯ ɞɨɫɹɝɧɟɧɧɹ; 

X ɛɚɧɤɢ ɧɟ ɪɨɡɤɪɢɜɚɸɬɶ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ ɩɪɨ ɩɪɨɟɤɬɢ, 
ɹɤɿ ɜɨɧɢ ɮɿɧɚɧɫɭɸɬɶ ɬɚ ʀɯ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɧɚɫɥɿɞɤɢ; 

X 7 ɡ 10 ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɽ ɛɚɧɤɚɦɢ ɡ ɿɧɨɡɟɦ-
ɧɢɦɢ ɿɧɜɟɫɬɢɰɿɹɦɢ; 9 – ɡɞɿɣɫɧɸɜɚɥɢ ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɿ ɡɚɩɨɡɢ-
ɱɟɧɧɹ; ɜɫɿ ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɧɿ ɛɚɧɤɢ ɦɚɸɬɶ ɚɤɬɢɜɧɿ ɡɜ'ɹɡɤɢ ɡ 
ɦɿɠɧɚɪɨɞɧɢɦ ɛɿɡɧɟɫɨɦ, ɚ ɬɨɦɭ, ɳɨɛ ɛɭɬɢ ɩɨɜɧɨɰɿɧɧɢɦɢ 
ɩɚɪɬɧɟɪɚɦɢ ɧɚ ɫɜɿɬɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ, ɜɨɧɢ ɩɨɜɢɧɧɿ ɩɪɚɰɸɜɚ-
ɬɢ ɡɚ ɫɜɿɬɨɜɢɦɢ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ ɜɟɞɟɧɧɹ ɛɿɡɧɟɫɭ, ɨɪɿɽɧɬɭ-
ɸɱɢɫɶ ɧɚ ɡɚɛɟɡɩɟɱɟɧɧɹ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ. Ɉɬɠɟ, ɧɚ ɧɚ-
ɲɭ ɞɭɦɤɭ, ɪɟɚɥɶɧɢɣ ɩɟɪɟɯɿɞ ɞɨ ɪɨɛɨɬɢ ɡɚ ɫɬɪɚɬɟɝɿɽɸ 
Ʉɋȼ ɞɥɹ ɛɚɧɤɿɜ, ɳɨ ɛɚɠɚɸɬɶ ɡɚɛɟɡɩɟɱɢɬɢ ɫɜɨɸ ɤɨɧɤɭ-
ɪɟɧɬɨɫɩɪɨɦɨɠɧɿɫɬɶ, ɭ ɦɚɣɛɭɬɧɶɨɦɭ – ɧɟɦɢɧɭɱɢɣ; 

ȼɢɫɧɨɜɤɢ. ɇɢɧɿ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ ɩɪɢɧɰɢɩɢ ɫɬɚɥɨɝɨ ɪɨɡɜɢɬɤɭ 
ɧɟ ɧɚɛɭɥɢ ɚɤɬɢɜɧɨɝɨ ɜɩɪɨɜɚɞɠɟɧɧɹ, ɧɚɜɿɬɶ ɫɟɪɟɞ ɩɪɨɜɿɞ-
ɧɢɯ ɧɚɣɛɿɥɶɲɢɯ ɛɚɧɤɿɜ. Ɍɿ ɠ ɛɚɧɤɢ, ɹɤɿ ɩɟɪɲɢɦɢ ɩɨɱɚɥɢ 
ɭɪɚɯɨɜɭɜɚɬɢ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨ-ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɿ ɚɫɩɟɤɬɢ ɭ ɫɜɨʀɣ ɞɿɹɥɶ-
ɧɨɫɬɿ, ɡɚɫɬɨɫɨɜɭɸɬɶ "ɪɟɚɝɭɸɱɢɣ" ɩɿɞɯɿɞ ɞɨ Ʉɋȼ, ɤɨɥɢ ɮɿ-
ɧɚɧɫɨɜɢɣ ɿɧɫɬɢɬɭɬ, ɡɚɛɟɡɩɟɱɭɸɱɢ ɩɟɜɧɿ ɜɢɝɨɞɢ ɞɥɹ ɡɚɰɿ-
ɤɚɜɥɟɧɢɯ ɫɬɨɪɿɧ, ɫɚɦ ɡɚɡɧɚɽ ɜɬɪɚɬ. ɉɪɨɬɟ, ɳɨɛ ɛɭɬɢ ɩɨɜ-
ɧɨɰɿɧɧɢɦɢ ɩɚɪɬɧɟɪɚɦɢ ɧɚ ɫɜɿɬɨɜɨɦɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɦɭ ɪɢɧɤɭ, 

ɨɪɿɽɧɬɢɪɨɦ ɞɥɹ ɛɚɧɤɿɜ ɦɚɽ ɫɬɚɬɢ ɫɬɪɚɬɟɝɿɱɧɢɣ ɩɿɞɯɿɞ ɞɨ 
Ʉɋȼ, ɳɨ ɡɚɛɟɡɩɟɱɭɽ ɩɟɪɟɬɜɨɪɟɧɧɹ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ ɬɚ ɟɤɨɥɨɝɿ-
ɱɧɨʀ ɜɿɞɩɨɜɿɞɚɥɶɧɨɫɬɿ ɜ ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬ ɭɩɪɚɜɥɿɧɧɹ ɪɢɡɢɤɚɦɢ 
ɬɚ ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩɪɨɦɨɠɧɨɫɬɿ ɛɚɧɤɭ.  
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ǰǮǹȌȀǻǥ ǲǳǽǼǵǶȀǻǥ ǼǽǳǾǮȄǥǦ ǸǼǺǳǾȄǥǷǻǼǱǼ ǯǮǻǸȁ 

 
ɍ ɫɬɚɬɬɿ ɪɨɡɝɥɹɞɚɸɬɶɫɹ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɲɬɿɜ ɭ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ ɬɚ ʀɯ ɦɿɫɰɟ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ ɜɚɥɸɬɧɢɯ 

ɨɩɟɪɚɰɿɣ, ɳɨ ɩɪɨɜɨɞɹɬɶɫɹ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɦɢ ɛɚɧɤɚɦɢ. Ɍɚɤɨɠ ɚɧɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹ ɪɨɥɶ ɜɚɥɸɬɧɢɯ ɞɟɩɨɡɢɬɧɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ  ɜ ɞɿɹɥɶ-
ɧɨɫɬɿ ɭɩɨɜɧɨɜɚɠɟɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɬɚ ʀɯ ɜɩɥɢɜ ɧɚ ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɪɟɫɭɪɫɧɨʀ ɛɚɡɢ  ɞɥɹ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɹ ɚɤɬɢɜɧɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ. 

This article discusses the features of raising funds in foreign currency and their place in the structure of foreign exchange 
transactions conducted by commercial banks. And also analyzed the role of foreign exchange deposit operations in the activities 
of authorized banks and their influence on the formation of the resource base for active operations.  

 
Ⱦɥɹ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɹ ɛɭɞɶ-ɹɤɢɯ ɚɤɬɢɜɧɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ, ɜ ɬɨ-

ɦɭ ɱɢɫɥɿ ɿ ɜɚɥɸɬɧɢɯ, ɧɟɨɛɯɿɞɧɚ ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨʀ 
ɪɟɫɭɪɫɧɨʀ ɛɚɡɢ. Ɉɩɟɪɚɰɿʀ ɿɡ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹ ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɽ ɨɫɧɨ-
ɜɧɢɦ ɜɢɞɨɦ ɩɚɫɢɜɧɢɯ ɨɩɟɪɚɰɿɣ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ. ɐɿ 
ɤɨɲɬɢ ɦɨɠɭɬɶ ɛɭɬɢ ɡɚɥɭɱɟɧɿ ɹɤ ɧɚ ɩɨɬɨɱɧɿ, ɬɚɤ ɿ ɧɚ ɫɬɪɨ-
ɤɨɜɿ, ɜɚɥɸɬɧɿ, ɨɳɚɞɧɿ ɬɚ ɿɧɲɿ ɪɚɯɭɧɤɢ.  

 Ⱦɨɫɥɿɞɠɭɸɱɢ ɨɩɟɪɚɰɿʀ, ɩɨɜ’ɹɡɚɧɿ ɡ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹɦ ɜɚ-
ɥɸɬɧɢɯ ɤɨɲɬɿɜ, ɧɟɨɛɯɿɞɧɨ, ɩɟɪɟɞɭɫɿɦ, ɡɚɡɧɚɱɢɬɢ ɳɨ 
ɨɫɧɨɜɧɿ ɭɱɚɫɧɢɤɢ ɜɚɥɸɬɧɨ-ɞɟɩɨɡɢɬɧɨɝɨ ɪɢɧɤɭ ɰɟ ɤɨɦɟɪ-
ɰɿɣɧɿ ɛɚɧɤɢ, ɹɤɿ ɡɞɿɣɫɧɸɸɬɶ ɡɚɡɧɚɱɟɧɿ ɨɩɟɪɚɰɿʀ ɹɤ ɞɥɹ 
ɩɿɞɬɪɢɦɚɧɧɹ ɤɨɪɨɬɤɨɫɬɪɨɤɨɜɨʀ ɥɿɤɜɿɞɧɨɫɬɿ ɬɚɤ ɿ ɡ ɦɟɬɨɸ 
ɨɬɪɢɦɚɧɧɹ ɩɪɢɛɭɬɤɭ, ɩɪɨɬɟ ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɿ ɛɚɧɤɢ ɞɟɪɠɚɜ, 
ɩɨɡɚɛɚɧɤɿɜɫɶɤɿ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨ-ɤɪɟɞɢɬɧɿ ɭɫɬɚɧɨɜɢ ɬɚ ɬɪɚɧɫ-
ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɿ ɤɨɪɩɨɪɚɰɿʀ ɬɚɤɨɠ ɦɨɠɭɬɶ ɡɞɿɣɫɧɸɜɚɬɢ ɨɩɟ-
ɪɚɰɿʀ ɧɚ ɰɶɨɦɭ ɪɢɧɤɭ. 

Ɉɩɟɪɚɰɿʀ ɤɨɦɟɪɰɿɣɧɢɯ ɛɚɧɤɿɜ ɧɚ ɜɚɥɸɬɧɨɦɭ ɪɢɧɤɭ ɬɚ 
ɡɨɤɪɟɦɚ ɞɟɩɨɡɢɬɧɿ ɨɩɟɪɚɰɿʀ ɭ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ ɜɢɜɱɚ-
ɸɬɶɫɹ ɡ ɱɚɫɭ  ʀɯ ɜɢɧɢɤɧɟɧɧɹ ɭ  ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɿɣ ɩɪɚɤɬɢɰɿ. 
Ɉɤɪɟɦɿ ɚɫɩɟɤɬɢ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɞɟɩɨɡɢɬɧɢɯ  ɜɚɥɸɬɧɢɯ ɨɩɟ-
ɪɚɰɿɣ ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɥɢ ɭ ɫɜɨʀɯ ɩɪɚɰɹɯ ɬɚɤɿ ɜɱɟɧɿ-ɟɤɨɧɨɦɿɫɬɢ 
ɹɤ: Ȼɨɪɢɧɟɰɶ ɋ.ə., ȼɚɫɢɥɶɱɟɧɤɨ Ɂ.Ɇ., Ⱦɡɸɛɥɸɤ Ɉ.ȼ., 
Ɇɿɳɟɧɤɨ ȼ.ȱ., Ɇɨɪɨɡ Ⱥ.Ɇ., ɉɪɢɦɨɫɬɤɚ Ʌ.Ɉ., ɘɳɟɧ-
ɤɨ ȼ.Ⱥ., Ʉɪɚɫɚɜɿɧɚ Ʌ.Ɇ., Ʌɿɡɟɥɨɬ ɋ., Ʉɨɬɟɥɤɿɧ ɋ.ȼ., 
ȿɧɝ Ɇ.ȼ., Ɇɢɲɤɿɧ Ɏ.ɋ., Ɇɿɥɥɟɪ Ɋ.Ʌ., ɇɿɞɟɤɤɟɪ Ƚ.Ʌ., ɉɟɛ-
ɪɨ Ɇ., ɋɿɧɤɿ Ⱦɠ.  ɬɚ  ɿɧɲɿ. 

ȼɚɥɸɬɧɿ ɪɢɧɤɢ, ɭ ɬɨɦɭ ɱɢɫɥɿ ɣ ɪɢɧɤɢ ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɭ ɿɧɨ-
ɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ, ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɸɬɶ ɰɿɥɨɞɨɛɨɜɨ, ɳɨ ɩɨɜ’ɹɡɚɧɨ 
ɡ ɩɨɫɥɿɞɨɜɧɿɫɬɸ ɱɚɫɨɜɢɯ ɩɨɹɫɿɜ. Ɉɫɧɨɜɧɢɦɢ ɫɜɿɬɨɜɢɦɢ 
ɮɿɧɚɧɫɨɜɢɦɢ ɰɟɧɬɪɚɦɢ, ɞɟ ɡɞɿɣɫɧɸɽɬɶɫɹ ɛɿɥɶɲɚ ɱɚɫɬɢ-
ɧɚ ɨɩɟɪɚɰɿɣ, ɽ Ʌɨɧɞɨɧ, ɇɶɸ-Ƀɨɪɤ, Ɏɪɚɧɤɮɭɪɬ, ɐɸɪɿɯ ɬɚ 
Ɍɨɤɿɨ. Ɉɫɧɨɜɧɚ ɱɚɫɬɢɧɚ ɞɟɩɨɡɢɬɧɢɯ ɭɝɨɞ ɭɤɥɚɞɚɽɬɶɫɹ ɜ 
ɞɨɥɚɪɚɯ ɋɒȺ, ɛɪɢɬɚɧɫɶɤɢɯ ɮɭɧɬɚɯ ɫɬɟɪɥɿɧɝɿɜ, ɽɜɪɨ, 
ɲɜɟɣɰɚɪɫɶɤɢɯ ɮɪɚɧɤɚɯ ɬɚ ɹɩɨɧɫɶɤɢɯ ɽɧɚɯ, ɨɞɧɚɤ, ɰɟ ɧɟ 
ɨɡɧɚɱɚɽ, ɳɨ ɪɢɧɨɤ ɦɿɠɛɚɧɤɿɜɫɶɤɢɯ ɜɚɥɸɬɧɢɯ ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ 

ɨɛɦɟɠɟɧɢɣ ɡɚɡɧɚɱɟɧɢɦɢ ɜɚɥɸɬɚɦɢ. Ⱦɟɩɨɡɢɬɢ ɦɨɠɭɬɶ 
ɡɞɿɣɫɧɸɜɚɬɢɫɹ, ɡɚ ɡɝɨɞɨɸ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɨɩɟɪɚɰɿʀ, ɭ ɛɭɞɶ-ɹɤɿɣ 
ɜɚɥɸɬɿ (ɨɛɦɟɠɟɧɧɹ ɦɨɠɭɬɶ ɛɭɬɢ ɩɨɜ’ɹɡɚɧɿ ɡ ɜɧɭɬɪɿɲɧɿɦɢ 
ɨɛɦɟɠɟɧɧɹɦɢ ɧɚ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɨɩɟɪɚɰɿɣ ɬɚ ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɹ-
ɦɢ ɪɟɝɭɥɸɜɚɧɧɹ ɪɭɯɭ ɤɚɩɿɬɚɥɿɜ ɭ ɞɟɹɤɢɯ ɤɪɚʀɧɚɯ).  

ɇɟɨɛɯɿɞɧɨ ɩɿɞɤɪɟɫɥɢɬɢ, ɳɨ ɧɚ ɪɿɜɟɧɶ ɩɪɨɰɟɧɬɧɢɯ 
ɫɬɚɜɨɤ ɡɚ ɞɟɩɨɡɢɬɧɢɦɢ ɨɩɟɪɚɰɿɹɦɢ ɜ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ, ɜ 
ɨɫɧɨɜɧɨɦɭ ɜɩɥɢɜɚɸɬɶ ɱɢɧɧɢɤɢ ɡ ɛɨɤɭ ɤɪɚʀɧɢ ɩɨɯɨɞɠɟɧ-
ɧɹ ɰɿɽʀ ɜɚɥɸɬɢ, ɚ ɧɟ ɤɪɚʀɧɢ ɞɟ ɡɞɿɣɫɧɸɽɬɶɫɹ ɨɩɟɪɚɰɿʀ ɡ 
ɪɨɡɦɿɳɟɧɧɹ ɚɛɨ ɡɚɥɭɱɟɧɧɹ ɤɨɲɬɿɜ. Ʉɪɿɦ ɬɨɝɨ, ɹɤ ɫɜɿɞ-
ɱɢɬɶ ɩɪɚɤɬɢɤɚ, ɪɢɧɤɢ ɞɟɩɨɡɢɬɧɢɯ ɬɚ ɤɨɧɜɟɪɫɿɣɧɢɯ ɨɩɟ-
ɪɚɰɿɣ ɬɿɫɧɨ ɩɨɜ’ɹɡɚɧɿ ɦɿɠ ɫɨɛɨɸ ɡɚ ɭɦɨɜɢ ɜɿɞɫɭɬɧɨɫɬɿ 
ɨɛɦɟɠɟɧɶ ɧɚ ɪɭɯ ɤɚɩɿɬɚɥɿɜ ɬɚ ɡɞɿɣɫɧɟɧɧɹ ɤɨɧɜɟɪɫɿɣɧɢɯ 
ɨɩɟɪɚɰɿɣ ɡɦɿɧɢ ɜɿɞɫɨɬɤɨɜɢɯ ɫɬɚɜɨɤ ɡɚ ɬɿɽɸ ɱɢ ɿɧɲɨɸ ɜɚ-
ɥɸɬɨɸ ɩɪɢɡɜɨɞɢɬɶ ɞɨ ɤɨɥɢɜɚɧɧɹ ɜɚɥɸɬɧɢɯ ɤɭɪɫɿɜ.  

ɓɟ ɨɞɢɧ ɦɨɦɟɧɬ, ɹɤɢɣ ɜɢɦɚɝɚɽ ɚɤɰɟɧɬɭɜɚɧɧɹ ɭɜɚɝɢ ɜ 
ɞɚɧɨɦɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɿ, ɰɟ ɬɨɣ ɮɚɤɬ, ɳɨ ɡɚ ɭɦɨɜ ɜɢɫɨɤɨʀ ɿɧ-
ɮɥɹɰɿʀ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨʀ ɜɚɥɸɬɢ ɡɚ ɿɧɲɢɯ ɧɟɡɦɿɧɧɢɯ ɭɦɨɜ 
ɩɿɞɩɪɢɽɦɫɬɜɚ ɬɚ ɧɚɫɟɥɟɧɧɹ ɧɚɦɚɝɚɽɬɶɫɹ ɪɨɛɢɬɢ ɡɚɨɳɚ-
ɞɠɟɧɧɹ ɭ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ. ȱɫɧɭɽ ɞɭɦɤɚ, ɳɨ ɫɚɦɟ ɰɟɣ 
ɮɚɤɬ (ɪɚɡɨɦ ɡ ɥɿɛɟɪɚɥɿɡɚɰɿɽɸ ɡɨɜɧɿɲɧɶɨʀ ɬɨɪɝɿɜɥɿ ɬɚ ɡɪɨɫ-
ɬɚɧɧɹɦ ɟɤɫɩɨɪɬɭ) ɧɚ ɩɨɱɚɬɤɭ 90-ɯ ɪɪ. ɫɩɨɧɭɤɚɜ ɟɤɨɧɨɦɿɱ-
ɧɢɯ ɫɭɛ’ɽɤɬɿɜ ɲɜɢɞɤɢɦɢ ɬɟɦɩɚɦɢ ɧɚɪɨɳɭɜɚɬɢ ɡɚɥɢɲɤɢ ɧɚ 
ɜɚɥɸɬɧɢɯ ɪɚɯɭɧɤɚɯ. ɉɨɱɢɧɚɸɱɢ ɡ 1996 ɪɨɤɭ ɜɚɥɸɬɧɢɣ 
ɤɭɪɫ ɝɪɢɜɧɿ ɤɨɥɢɜɚɜɫɹ ɡɧɚɱɧɨ ɩɨɜɿɥɶɧɿɲɟ, ɬɟɦɩɢ ɿɧɮɥɹɰɿʀ 
ɡɧɢɡɢɥɢɫɹ ɿ ɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɽɬɶɫɹ ɡɧɢɠɟɧɧɹ ɩɢɬɨɦɨʀ ɜɚɝɢ ɜɚ-
ɥɸɬɧɢɯ ɜɤɥɚɞɿɜ ɭ ɡɚɝɚɥɶɧɿɣ ɫɭɦɿ ɡɚɥɭɱɟɧɢɯ ɤɨɲɬɿɜ.  

ɇɚɫɬɭɩɧɟ ɞɨɫɢɬɶ ɜɿɞɱɭɬɧɟ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɨɛɫɹɝɿɜ ɞɟɩɨɡɢɬ-
ɧɢɯ ɜɤɥɚɞɟɧɶ ɭ ɿɧɨɡɟɦɧɿɣ ɜɚɥɸɬɿ ɭ ɜɿɬɱɢɡɧɹɧɿɣ ɛɚɧɤɿɜɫɶɤɿɣ 
ɩɪɚɤɬɢɰɿ ɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɥɨɫɹ  ɩɿɫɥɹ 1 ɫɿɱɧɹ 2002 ɪ., ɡ ɜɜɟɞɟɧɧɹɦ 
ɽɜɪɨ. ɋɚɦɟ ɜ ɝɪɭɞɧɿ 2001 ɪɨɤɭ ɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɽɬɶɫɹ ɞɨɫɢɬɶ ɡɧɚ-
ɱɧɟ ɡɪɨɫɬɚɧɧɹ ɨɛɫɹɝɿɜ ɞɟɩɨɡɢɬɿɜ ɭ ɜɚɥɸɬɚɯ ɤɪɚʀɧ, ɳɨ ɨɛɦɿ-
ɧɸɜɚɥɢ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɿ ɜɚɥɸɬɢ ɧɚ ɽɜɪɨ ɜ ɛɚɧɤɢ, ɹɤɿ ɞɨɫɬɚɬɧɶɨ 
ɚɤɬɢɜɧɨ ɩɪɢɜɟɪɬɚɥɢ ɽɜɪɨɩɟɣɫɶɤɿ ɜɚɥɸɬɢ ɧɚ ɞɟɩɨɡɢɬɢ ɡ 
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