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ǾǳǿȀǾȁǸȀȁǾǶǵǮȄǥȍ ǻǮȄǥǼǻǮǹȊǻǼǦ ǳǸǼǻǼǺǥǸǶ 

ȍǸ ǼǿǻǼǰǻǶǷ ȅǶǻǻǶǸ ȂǼǾǺȁǰǮǻǻȍ ǲǳǾǴǮǰǻǼǱǼ ǯȌǲǴǳȀȁ ǰ ȁǸǾǮǦǻǥ 
 
ɍ ɫɬɚɬɬɿ ɜɢɡɧɚɱɟɧɨ ɫɭɬɧɿɫɬɶ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɿʀ ɧɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨʀ ɟɤɨɧɨɦɿɤɢ ɬɚ ʀʀ ɜɩɥɢɜ ɧɚ ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɞɟɪɠɚɜɧɨɝɨ 

ɛɸɞɠɟɬɭ. Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɨ ɧɚɩɪɹɦɢ ɪɟɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɛɸɞɠɟɬɧɨʀ ɫɮɟɪɢ ɜ ɍɤɪɚʀɧɿ. 
The essence of restructuring of national economy and its influence on forming of the state budget are considered. Directions 

of reformation of budgetary sphere in Ukraine are investigated. 

 
づñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 îñ ïöëÜ¡öÜëÖí äñëñßÜÑÜçí Öí ë：£-

Öóê ë：çÖ　ê ñ¡ÜÖÜ½：¡ó: ïç：öÜçÜÇÜ ÇÜïäÜÑíëïöçí, Öíî：ÜÖí-
¿áÖóê ñ¡ÜÖÜ½：¡, Ü¡ëñ½óê ïñ¡öÜë：ç ： Çí¿Ü£ñú, ä：Ñäëó-
．½ïöç. だïöíÖÖ　 ôçñëöá XX ïö. ： ÜïÜß¿óçÜ 1990-ö： ëë. 
Ü£Öí½ñÖÜçí¿óï　 ïöëÜ¡öÜëÖó½ó ëñâÜë½í½ó Öí çï：ê îóê 
ë：çÖ　ê. でöëÜ¡öÜëÖ： £ëÜüñÖÖ　 ç ½：¢ÖíëÜÑÖÜ½Ü äÜÑ：¿： 
äëíî： ú Öí ïç：öÜçóê ëóÖ¡íê äëÜ　ç¿　0öáï　, £Ü¡ëñ½í, Ü 
öÜ½Ü, àÜ öëíÑóî：úÖí ïäñî：í¿：£íî：　 ¡ëí；Ö, 　¡： ëÜ£çóçí-
0öáï　 Öí çóëÜßÖóîöç： ú ñ¡ïäÜëö： íÇëíëÖÜ-ïóëÜçóÖÖóê ： 
½：Öñëí¿áÖóê ëñïÜëï：ç Ü Öíúß：¿áü äëÜç：ÑÖóê £ Öóê ÑÜäÜ-
çÖ0．öáï　 öí äñçÖÜ0 ½：ëÜ0 £í½：àÜ．öáï　 çóëÜßÖóîöçÜ½ ： 
ñ¡ïäÜëöÜ½ ÇÜöÜçÜ； äëÜÑÜ¡î：；, ïäÜôíö¡Ü ÖíúäëÜïö：üÜ；, í 
äÜö：½ ç¢ñ ß：¿áü ï¡¿íÑÖÜ；. ゑ ：ÖÑÜïöë：í¿áÖÜ-ëÜ£çóÖñÖóê 
¡ëí；Öíê ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 äÜ¿　Çí． ç ï¡ÜëÜôñÖÖ： ½íïó 
ïÜïä：¿áÖÜ； äëíî：, £íúÖ　öÜ； çóëÜßÖóîöçÜ½ ½íöñë：í¿áÖÜ-
ëñôÜçÜ； ôíïöóÖó çí¿ÜçÜÇÜ Öíî：ÜÖí¿áÖÜÇÜ äëÜÑÜ¡öÜ äëó 
£ß：¿áüñÖÖ： íßïÜ¿0öÖóê ëÜ£½：ë：ç ： äÜ¿：äüñÖÖ： ；； 　¡：ïÖÜÇÜ 
ï¡¿íÑÜ. ゑóäñëñÑ¢í0ôó½ó öñ½äí½ó ëÜ£çóçí0öáï　 ÖíÜ-
¡Ü½：ïö¡： ú ëñïÜëïÜ£ßñë：Çí0ô：, öí¡ £çíÖ： çóïÜ¡： öñêÖÜ¿ÜÇ：；. 
ゑ：ÑßÜçí．öáï　 ¡Ü½ä'0öñëó£íî：　 ú ：ÖâÜë½íöó£íî：　 ñ¡ÜÖÜ-
½：¡ó ú ïÜïä：¿áïöçí. げÑ：úïÖ0．öáï　 ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 öëí-
Ñóî：úÖóê ßí£Üçóê Çí¿Ü£ñú, àÜ äñëñ¢óçí¿ó ëíÖ：üñ öëó-
çí¿óú £íïö：ú: çÜÇ：¿áÖÜ；, ïöí¿ñçíëÖÜ；, öñ¡ïöó¿áÖÜ；.  

がÜï¿：Ñ¢ñÖÖ　 ¡ÜÖîñäî：ú ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：； Öíî：ÜÖí¿á-
ÖÜ； ñ¡ÜÖÜ½：¡ó £Öíúü¿ó ç：ÑÜßëí¢ñÖÖ　 Ü äëíî　ê ßíÇíöáÜê 
ïÜôíïÖóê £íëÜß：¢Öóê ñ¡ÜÖÜ½：ïö：ç, ïñëñÑ 　¡óê ½Ü¢Öí 
Öí£çíöó öí¡óê: ゎ. ん½ë：Ö, ぜ. ゐ¿íÜÇ, と. がñëßñë, ゎ. がñïï, 
ゎ. ゎí½：¿áöÜÖ, が. ゎëñúïÜÖ, ぜ. とíïïÜÖ, と.ぢ. とóï¡ñë, 
づ.ゎ. とÜÜ£, と. ぜÜÑ：, が. ぞÜëö, ぜ. ぢÜëöñë, が. でöíë¡ öí ：Öü： 
[1, ï. 22]. でñëñÑ ç：öôó£Ö　Öóê çôñÖóê äÜöë：ßÖÜ çóÑ：¿óöó 
äëíî： ゑ. んëêíÖÇñ¿áïá¡ÜÇÜ, ん. んÇ．．çí, ん. ゐíÖÑÜë：Öí, 
で. ゎÜßíÖÜçí, ん. と：½, ず. とÜëí¡Üçí, や. ず0öÜÇÜ, ゑ. ぞñ½ôó½Ü-
çí, ん. だ¿：úÖó¡, ん. ぢñöñ¿：Öí öí ：Öü：. 

ぜñöÜ0 ïöíöö： ． ÑÜï¿：Ñ¢ñÖÖ　 çä¿óçÜ ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：； 
Öíî：ÜÖí¿áÖÜ； ñ¡ÜÖÜ½：¡ó Öí âÜë½ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÜ Ññë¢íçó. 

づñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 ñ¡ÜÖÜ½：¡ó ． ï¡¿íÑÖó½ äëÜîñïÜ½, 
àÜ ÜêÜä¿0． çï： ；； ë：çÖ： ½：¡ëÜë：çñÖá, ½ñ£Üë：çñÖá ： ½í¡ëÜ-
ë：çñÖá. ぞí ÖíüÜ ÑÜ½¡Ü, ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 Öíî：ÜÖí¿áÖÜ； 
ñ¡ÜÖÜ½：¡ó îñ ïÜ¡ÜäÖ：ïöá ¡ÜÖ¡ëñöÖóê Ñ：ú Üë　ÑÜçóê ： ：Öïöó-
öÜî：ÜÖí¿áÖóê ïöëÜ¡öÜë Ññë¢íçÖÜÇÜ, ëñÇ：ÜÖí¿áÖÜÇÜ ú ½：ï-
îñçÜÇÜ £ÖíôñÖÖ　 äÜ ¡íëÑóÖí¿áÖÜ½Ü äñëñöçÜëñÖÖ0 äëÜ-
îñï：ç çóëÜßÖóîöçí, ëÜ£äÜÑ：¿Ü, ïäÜ¢óçíÖÖ　 ú Üß½：ÖÜ 
½íöñë：í¿áÖóê ß¿íÇ ½：¢ Üï：½í ô¿ñÖí½ó ïÜïä：¿áïöçí, Öí 
ÜïÖÜç： ñâñ¡öóçÖÜÇÜ çó¡ÜëóïöíÖÖ　 çï：ê çóÑ：ç ëñïÜëï：ç. 
づñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 ñ¡ÜÖÜ½：¡ó ¡ëí；Öó ïäëó　． ç¡¿íÑñÖÖ0 
¡íä：öí¿Ü ç ¡Ü¢ÖÜ ¿0ÑóÖÜ ü¿　êÜ½ £ß：¿áüñÖÖ　 ÑÜöíî：ú ： 
ÖíÑíÖÖ　 ïÜî：í¿áÖóê ÇíëíÖö：ú, Ü äñëüÜ ôñëÇÜ, ïñëñÑÖáÜ- 
：- ½í¿Ü£íßñ£äñôñÖó½ çñëïöçí½ Öíïñ¿ñÖÖ　. げíä¿íÖÜçíÖ： 
Ñ：； ：ÖïöóöÜî：ÜÖí¿áÖóê ïöëÜ¡öÜë äÜçóÖÖ： ßÜöó £í¡ë：ä¿ñÖ： ç 
î：¿áÜç：ú ¡Ü½ä¿ñ¡ïÖ：ú äëÜÇëí½： ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜÇÜ ëÜ£çóö¡Ü 
¡ëí；Öó ： ；； ëñÇ：ÜÖ：ç Öí äñëïäñ¡öóçÖóú äñë：ÜÑ. 

ぢëÜ ÖñÜßê：ÑÖ：ïöá äëÜçñÑñÖÖ　 ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：； ñ¡Ü-
ÖÜ½：¡ó ば¡ëí；Öó ç：öôó£Ö　Ö： çôñÖ： öí äÜ¿：öó¡ó ÇÜçÜë　öá ：£ 
1990 ëÜ¡Ü, äëÜöñ ÑóÖí½：¡í ëÜ£çóö¡Ü ÜïÖÜçÖóê ñ¡ÜÖÜ½：ô-
Öóê äÜ¡í£Öó¡：ç çó　ç¿　． ¡çÜ¿：ïöá äëÜîñï：ç ½ÜÑñëÖ：£íî：； ç 
ñ¡ÜÖÜ½：î： ¡ëí；Öó. ゐ：¿áü öÜÇÜ, £ ôíï：ç Öñ£í¿ñ¢ÖÜïö： Ü 
ïöëÜ¡öÜë： ゑゑぢ ば¡ëí；Öó £ëÜïöí0ôí ôíïö¡í Öí¿ñ¢óöá ïó-
ëÜçóÖÖó½ Çí¿Ü£　½ äëÜ½óï¿ÜçÜïö：. ゑ：ÑäÜç：ÑÖí ïóöÜíî：　 
ïäÜïöñë：Çí．öáï　 ： ç ïöëÜ¡öÜë： ñ¡ïäÜëöÜ, Ññ ÑÜ 60 % ï¡¿í-

Ñí． äëÜÑÜ¡î：　 ½ñöí¿ÜëÇ：úÖÜ；, ê：½：ôÖÜ； öí ÑÜßÜçÖÜ； Çí¿Ü£：. 
ぱí¡öóôÖÜ ç：ÑßÜçí．öáï　 ëÜ£ÇÜëöíÖÖ　 äëÜöó¿ñ¢Öóê − Ññ-
ïöëÜ¡öóçÖóê £½：Ö, äëÜ　çÜ½ 　¡óê Ü äëÜ½óï¿ÜçÜ½Ü ïñ¡öÜë： 
ば¡ëí；Öó ． Öí　çÖ：ïöá çñ¿ó¡Ü； ¡：¿á¡Üïö： Öó£á¡ÜëñÖöíßñ¿á-
Öóê öí £ßóö¡Üçóê çóëÜßÖóîöç £ Öó£á¡Ü0 £íëÜß：öÖÜ0 
ä¿íöÜ0, Öí¡ÜäóôñÖÖ　 £íßÜëÇÜçíÖÜïö： äÜ Ö：ú £ ÜÑÖÜÇÜ 
ßÜ¡Ü, í £ ÑëÜÇÜÇÜ äíëí¿ñ¿áÖñ ：ïÖÜçíÖÖ　 ä：Ñäëó．½ïöç ：£ 
ëñÖöíßñ¿áÖ：ïö0 äÜÖíÑ 30 % (ÖíâöÜÇí£ÜçÜÇÜ öí ½ñöí¿Ü-
ëÇ：úÖÜÇÜ ¡Ü½ä¿ñ¡ï：ç) [4, ï.189]. 

とÜ¢Öí ¡ëí；Öí ½í． ïçÜ0 ß0Ñ¢ñöÖÜ ïóïöñ½Ü, àÜ ç：ÑÜ-
ßëí¢í． ；； ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ, ïÜî：í¿áÖÜ, £ÜçÖ：üÖáÜñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ 
äÜ¿：öó¡Ü. ゑí¢¿óç：ïöá äóöíÖÖ　 äÜßÜÑÜçó ñâñ¡öóçÖÜ； ß0-
Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó äÜ¿　Çí． Ü öÜ½Ü, àÜ ôñëñ£ ß0Ñ¢ñöÖÜ 
ïóïöñ½Ü, £Ü¡ëñ½í, ôñëñ£ ；； ¿íÖ¡ó äñëñëÜ£äÜÑ：¿　．öáï　 
ôíïöóÖí Öíî：ÜÖí¿áÖÜÇÜ ÑÜêÜÑÜ, àÜ ÜßÜ½Üç¿ñÖÜ ÖñÜß-
ê：ÑÖ：ïö0 ïöçÜëñÖÖ　 îñÖöëí¿：£ÜçíÖÜÇÜ âÜÖÑÜ ÇëÜüÜçóê 
¡Üüö：ç Ñ¿　 £íßñ£äñôñÖÖ　 ïÜïä：¿áÖóê äÜöëñß öí äÜçÖÜÇÜ 
çó¡ÜÖíÖÖ　 Ññë¢íçÜ0 ïçÜ；ê âÜÖ¡î：；. 

ん¡öÜí¿áÖ：ïöá ÑÜï¿：Ñ¢ñÖÖ　 äÜïó¿0．öáï　 öó½, àÜ ß0-
Ñ¢ñöÖí ïóïöñ½í ÖíüÜ； ¡ëí；Öó Öí ïáÜÇÜÑÖ：üÖ：ú ÑñÖá ． 
âí¡öóôÖÜ0 ¡Üä：．0 ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó ¡Ü¿óüÖáÜÇÜ 
でづでづ. ぞí äÜïöëíÑ　Öïá¡Ü½Ü ： äÜïöïÜî：í¿：ïöóôÖÜ½Ü ．çëÜ-
äñúïá¡Ü½Ü äëÜïöÜë： ç¢ñ Üï： Ññë¢íçó, ¡ë：½ ば¡ëí；Öó öí 
ゐ：¿ÜëÜï：；, ëñâÜë½Üçí¿ó íßÜ ëÜ£äÜôí¿ó ëñâÜë½Üçíöó 
ïçÜ； ß0Ñ¢ñöÖ： ïóïöñ½ó. や îñ ïöí¿Ü Ñ：．çó½ âí¡öÜëÜ½ 
ïÜöö．çóê ñ¡ÜÖÜ½：ôÖóê £ëÜüñÖá ç îóê Ññë¢íçíê, çóêÜÑÜ 
：£ ïöíÑ：； ïÜî：í¿áÖÜ-ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ¡ëó£ó [10, ï.241]. 

ぞÜç： ñ¡ÜÖÜ½：ôÖ： ç：ÑÖÜïóÖó äÜöëñßÜ0öá £½：Ö ： ç ß0-
Ñ¢ñöÖ：ú ïóïöñ½：. べÜÑÜ çóë：üñÖÖ　 î：．； äëÜß¿ñ½ó ：ïÖÜ0öá 
ë：£Ö： ä：ÑêÜÑó: 

X £ßñëñÇöó ß0Ñ¢ñöÖÜ ïóïöñ½Ü ： ß0Ñ¢ñöÖóú Üïöë：ú 
ÑÜ çóêÜÑÜ £ ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ¡ëó£ó, àÜß ½Üß：¿：£Üçíöó çó¡Ü-
ëóïöíÖÖ　 â：ÖíÖï：ç Ü Ññë¢íç： £ ½ñöÜ0 äÜÑÜ¿íÖÖ　 ¡ëó£Ü-
çóê 　çóà £í ëíêÜÖÜ¡ ëÜ£çóö¡Ü äëóÜë：öñöÖóê Öíäë　½¡：ç 
çóëÜßÖóîöçí, ïöíß：¿：£íî：； Öíî：ÜÖí¿áÖÜ； çí¿0öó; 

X äëó £ßñëñ¢ñÖÖ　 îñÖöëí¿：£ÜçíÖÜ； ß0Ñ¢ñöÖÜ； 
ïóïöñ½ó ÖíÑíöó äëíçÜ ½：ïîñçó½ ÜëÇíÖí½ ç¿íÑó ： 
Üäëíç¿：ÖÖ　 ëÜ£äÜë　Ñ¢íöóï　 ¡Üüöí½ó, àÜ ÖíÑêÜÑ　öá 
ç：Ñ ¡Ü½ÜÖí¿áÖÜ； ç¿íïÖÜïö： ä：Ñäëó．½ïöç ôñëñ£ äÜÑíö-
¡ó, ëñÇÜ¿00ôó ß0Ñ¢ñöó £í ëíêÜÖÜ¡ £íÇí¿áÖÜÑñë¢íç-
Öóê äÜÑíö¡：ç öí ÑÜêÜÑ：ç; 

X ÖíÑíöó ïí½Üïö：úÖ：ïöá ½：ïîñçó½ ß0Ñ¢ñöí½, ¡ÜÖ-
ïÜ¿：ÑÜçíçüó Ü ß0Ñ¢ñö： ば¡ëí；Öó çï： ß0Ñ¢ñöó, àÜ ïöíÖÜ-
ç¿　öá ß0Ñ¢ñöÖÜ ïóïöñ½Ü. 

ぢñëñßÜÑÜçí ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó ïöÜïÜ．öáï　 Öñ ¿óüñ 
ç£í．½Üç：ÑÖÜïóÖ ½：¢ Ññë¢íçÖó½ó öí ëñÇ：ÜÖí¿áÖó½ó ß0-
Ñ¢ñöí½ó, í ú ç：ÑÖÜïóÖ ß0Ñ¢ñö：ç çóàñïöÜ　àÜÇÜ ë：çÖ　 ÑÜ 
ß0Ñ¢ñö：ç Öó¢ôÜÇÜ ë：çÖ　 [7, ï.104]. 

でç：öÜçóú ÑÜïç：Ñ ïç：Ñôóöá, àÜ £ ëÜ£çóö¡Ü½ ëóÖ¡Üçóê 
ç：ÑÖÜïóÖ ëÜ¿á Ññë¢íçó ç ëÜ£äÜÑ：¿áôóê äëÜîñïíê ½í． 
£ëÜïöíöó, ： ß0Ñ¢ñö ç îáÜ½Ü ä¿íÖ： ． ÖíúÑÜï¡ÜÖí¿：üó½ 
£íïÜßÜ½ Ñ¿　 £Ñ：úïÖñÖÖ　 Ññë¢íçÜ0 ç¡í£íÖÜ； âÜÖ¡î：；. 
ば ß：¿áüÜïö： ëÜ£çóÖÜöóê ¡ëí；Ö ïç：öÜ ôñëñ£ ß0Ñ¢ñö äñëñ-
ëÜ£äÜÑ：¿　．öáï　 ç：Ñ 30 ÑÜ 50 % çí¿ÜçÜÇÜ çÖÜöë：üÖáÜÇÜ 
äëÜÑÜ¡öÜ. ばï　 äëÜß¿ñ½í ç öÜ½Ü, 　¡ £Öíúöó çóçí¢ñÖ： âÜ-
ë½ó ： ½ñöÜÑó îáÜÇÜ äñëñëÜ£äÜÑ：¿Ü, àÜ ç Ü½Üçíê ば¡ëí；Öó 
． ÜÑÖó½ £ Öíúçí¢¿óç：üóê £íçÑíÖá. ゑ Ññë¢íç： ÑÜï： Öñ 
Öíçôó¿óï　 ñâñ¡öóçÖÜ çó¡ÜëóïöÜçÜçíöó ß0Ñ¢ñöÖóú ½ñ-
êíÖ：£½ ç Üäëíç¿：ÖÖ　 ñ¡ÜÖÜ½：¡Ü0. 
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ゑí¢¿óçÜ0 Ü½ÜçÜ0 Üïä：üÖÜÇÜ âÜÖ¡î：ÜÖÜçíÖÖ　 ß0-
Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó ½í． ïöíöó äÜÇ¿óß¿ñÖÖ　 ëñâÜë½ó ß0-
Ñ¢ñöÖóê ç：ÑÖÜïóÖ ½：¢ îñÖöëí¿áÖó½ó öí ëñÇ：ÜÖí¿áÖó½ó 
ë：çÖ　½ó ç¿íÑó Öí ÜïÖÜç： ëÜ£½ñ¢ÜçíÖÖ　 ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖÜï-
ö： £í çóë：üñÖÖ　 ñ¡ÜÖÜ½：ôÖóê ： ïÜî：í¿áÖóê äëÜß¿ñ½ ¡ëí；-
Öó öí Ü¡ëñ½óê íÑ½：Ö：ïöëíöóçÖÜ-öñëóöÜë：í¿áÖóê ÜöçÜ-
ëñÖá ü¿　êÜ½ ç：ÑäÜç：ÑÖÜÇÜ ëÜ£äÜÑ：¿Ü Ññë¢íçÖóê çóÑíö-
¡：ç öí ÑÜêÜÑ：ç. づñí¿：£íî：　 îáÜÇÜ äÜ¿Ü¢ñÖÖ　 çó½íÇí． 
çó£ÖíôñÖÖ　 ëÜ£½：ëÜ íÑ½：Ö：ïöëíöóçÖÜ-öñëóöÜë：í¿áÖóê 
ÜöçÜëñÖá. ぴñ ½í． £Ñ：úïÖ0çíöóïá £ ÜëíêÜçíÖÖ　½ ïÜ¡Üä-
ÖÜïö： ç：ÑÖÜïóÖ àÜÑÜ ëÜ£äÜÑ：¿Ü ： çó¡ÜëóïöíÖÖ　 â：ÖíÖïÜ-
çóê ëñïÜëï：ç, ïöçÜë0çíÖóê Öí ç：ÑäÜç：ÑÖ：ú öñëóöÜë：；, äñ-
ëñëÜ£äÜÑ：¿áôóê ½：¢ëñÇ：ÜÖí¿áÖóê äëÜîñï：ç [3, ï. 128]. 

づñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 çïñëñÑóÖ： Ññë¢íçÖÜÇÜ â：ÖíÖïÜçÜÇÜ 
ÇÜïäÜÑíëïöçí, àÜ çó　ç¿　．öáï　 ç ëÜ£½ñ¢ÜçíÖÖ： ïâñë âÜ-
Ö¡î：ÜÖÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÜ ： î：¿áÜçóê âÜÖÑ：ç. ゑóöëíöó £íÇí-
¿áÖÜïÜïä：¿áÖÜÇÜ êíëí¡öñëÜ, ïäë　½ÜçíÖ： Öí ëñí¿：£íî：0 
âÜÖ¡î：ú Ññë¢íçó, â：ÖíÖïÜ0öáï　 £ ß0Ñ¢ñöÜ, í çóöëíöó 
î：¿áÜçÜÇÜ êíëí¡öñëÜ – £ âÜÖÑ：ç î：¿áÜçÜÇÜ äëó£ÖíôñÖÖ　. 

ゑóëÜß¿ñÖÖ　 Öíäë　½：ç ： äëóÖîóä：ç â：ï¡í¿áÖÜ； äÜ¿：öó-
¡ó Ññë¢íçó, çó£ÖíôñÖÖ　 ÜïÖÜç äÜ¿：öó¡ó Ü ïâñë： ß0Ñ¢ñ-
öÜ ú ÜäÜÑíö¡ÜçíÖÖ　. だäöó½：£íî：　 ë：çÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜ； 
îñÖöëí¿：£íî：； Öíî：ÜÖí¿áÖÜÇÜ äëÜÑÜ¡öÜ, £íßñ£äñôñÖÖ　 
ñâñ¡öóçÖÜïö： ÜäÜÑíö¡ÜçíÖÖ　 ： ß0Ñ¢ñöÖóê íïóÇÖÜçíÖá. 

がÜ¡Üë：ÖÖ： äñëñöçÜëñÖÖ　 ç ïöëÜ¡öÜë： ú £íïíÑíê âÜÖ¡-
î：ÜÖÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó ôñëñ£ ÑñÑí¿： ß：¿áüÜ ；； 
ÑñîñÖöëí¿：£íî：0 £ ô：ö¡ó½ ëÜ£½ñ¢ÜçíÖÖ　½ ÑÜêÜÑ：ç ： çó-
Ñíö¡：ç ½：¢ ß0Ñ¢ñöí½ó, çóêÜÑ　ôó £ ô：ö¡ÜÇÜ ëÜ£½ñ¢ÜçíÖ-
Ö　 âÜÖ¡î：ú Ññë¢íçó ½：¢ îñÖöëí¿áÖó½ó, ëñÇ：ÜÖí¿áÖó½ó ： 
½：ïîñçó½ó ë：çÖ　½ó ç¿íÑó. 

づñâÜë½ÜçíÖÖ　 ïóïöñ½ó ： ½ñöÜÑ：ç âÜë½ÜçíÖÖ　 ÑÜê：ÑÖÜ； 
ßí£ó ß0Ñ¢ñö：ç ： â：ÖíÖïÜçíÖÖ　 çóÑíö¡：ç, ÜïöíÖÜç¿ñÖÖ　 ëñ-
í¿áÖóê Ñ¢ñëñ¿ â：ÖíÖïÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ Ññâ：îóöÜ. 

と¿0ôÜçó½ Öíäë　½Ü½ Ü ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：； Ññë¢íçÖÜÇÜ 
â：ÖíÖïÜçÜÇÜ ÇÜïäÜÑíëïöçí ． ëñâÜë½ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜ； 
ïóïöñ½ó. ゑÜÖÜ äñëñÑßíôí．: 

X öëíÖïâÜë½íî：0 ëÜ¿： ： ½：ïî　 ß0Ñ¢ñöÜ Ü â：ÖíÖïÜ-
ç：ú öí ñ¡ÜÖÜ½：ôÖ：ú ïóïöñ½íê Ññë¢íçó; 

X ÜÑÜï¡ÜÖí¿ñÖÖ　 ï¡¿íÑÜ ÑÜêÜÑ：ç ： çóÑíö¡：ç ß0Ñ¢ñ-
öÜ, Üäöó½：£íî：0 ；ê ïöëÜ¡öÜëó, äñëñê：Ñ Öí ÖÜç： ½ñöÜÑó ： 
âÜë½ó ½Üß：¿：£íî：； ÑÜêÜÑ：ç öí â：ÖíÖïÜçíÖÖ　 çóÑíö¡：ç; 

X ½：Ö：½：£íî：0 ëÜ£½：ë：ç ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ Ññâ：îóöÜ ú Üä-
öó½：£íî：0 Ñ¢ñëñ¿ úÜÇÜ â：ÖíÖïÜçíÖÖ　; 

X ½ÜÑñëÖ：£íî：0 ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó Öí ÜïÖÜç： ÖÜ-
çóê äëóÖîóä：ç ；； äÜßÜÑÜçó, ëñâÜë½Ü ½：¢ß0Ñ¢ñöÖóê ç£í-
．½Üç：ÑÖÜïóÖ; 

X ä：ÑçóàñÖÖ　 ë：çÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ ½ñÖñÑ¢½ñÖöÜ, 
ÜäÜë　Ñ¡ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ äëÜîñïÜ, ÜäëÜçíÑ¢ñÖÖ　 
ïÜôíïÖóê ß0Ñ¢ñöÖóê öñêÖÜ¿ÜÇ：ú [9, ï.150]. 

が¿　 ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ äëÜîñïÜ ç ば¡ëí；Ö： (öÜßöÜ, äëÜîñïÜ 
âÜë½ÜçíÖÖ　 öí çó¡ÜÖíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÜ) ßÜ¿Ü ß ¡ÜëóïÖó½ 
ëñâÜë½ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜ； äëí¡öó¡ó, ïäë　½ÜçíÖñ Öí 
ä：ÑçóàñÖÖ　 ñâñ¡öóçÖÜïö： öí Ñ：．çÜïö： Üäëíç¿：ÖÖ　 Ññë¢í-
çÖó½ ïñ¡öÜëÜ½. げíäëÜçíÑ¢ñÖÖ　 ßíÇíöÜë：ôÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñö-
ÖÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 Ñí¿Ü ß £½ÜÇÜ äÜ．ÑÖíöó ë：ôÖ： ß0Ñ¢ñöó 
öí ïÜ¡ÜäÖ： ïñëñÑÖáÜïöëÜ¡Üç： î：¿： â：ï¡í¿áÖÜ； äÜ¿：öó¡ó.  

ぢÜ-äñëüñ, ïÜöö．çó½ Ñ¿　 Üß½ñ¢ñÖÖ　 ïöÜäñÖ　 Öñçäñç-
ÖñÖÜïö： àÜÑÜ ëÜ£çóö¡Ü ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ïóöÜíî：； çßíôí．öáï　 
ÑÜßëñ ÜßÇëÜÖöÜçíÖñ ½í¡ëÜñ¡ÜÖÜ½：ôÖñ äëÜÇÖÜ£ÜçíÖÖ　. げí-
ïöÜïÜçíÖÖ　 öí¡óê ñ¡ÜÖÜ½：ôÖóê äëóäÜàñÖá Ñ¿　 ß0Ñ¢ñöÖóê 
ÖíÑêÜÑ¢ñÖá ． çóë：üí¿áÖó½, Üï¡：¿á¡ó çÜÖó ç：Ñ：Çëí0öá Üï-
ÖÜçÖÜ ëÜ¿á Ü çó£ÖíôñÖÖ： £íÇí¿áÖÜÇÜ ë：çÖ　 Öí　çÖóê ëñïÜë-
ï：ç. どí¡ ïí½Ü £ÖíôÖó½ Ñ¿　 äñëñÇ¿　ÑÜ äëíçó¿áÖÜïö： öí ÑÜ-
î：¿áÖÜïö： äëóäÜàñÖá ． öÜôÖñ äÜç：ÑÜ½¿ñÖÖ　 äëÜ çó¡Üëóï-
öíÖ： äëóäÜàñÖÖ　. ばôíïöá Öñ£í¿ñ¢Öóê äëóçíöÖóê ：ÖïöóöÜî：ú 
Ü äëÜîñï： âÜë½Ü¿0çíÖÖ　 ½í¡ëÜñ¡ÜÖÜ½：ôÖóê äëÜÇÖÜ£：ç ½Ü-
¢ñ ç：Ñ：Çëíöó çí¢¿óçÜ ëÜ¿á Ñóïîóä¿：ÖÜ0ôóê £íêÜÑ：ç. 

げçí¢í0ôó Öí ïöÜä：Öá ÖñçäñçÖñÖÜïö： àÜÑÜ Ü¡ëí；Öïá¡Ü； 
ñ¡ÜÖÜ½：¡ó (　¡óú äÜç'　£íÖóú £ öëÜÑÖÜàí½ó Ü £íäëÜçíÑ¢ñÖÖ： 
äÜ¿：öóôÖóê, ：ÖïöóöÜî：úÖóê öí ïöëÜ¡öÜëÖóê ëñâÜë½) Öí Ñí-
ÖÜ½Ü ñöíä： äñëñê：ÑÖÜÇÜ äñë：ÜÑÜ, "ôóïöí" ïóïöñ½í ßíÇíöÜë：-

ôÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 £ çóïÜ¡ó½ ë：çÖñ½ äÜäñëñ-
ÑÖáÜ； £ÜßÜç'　£íÖÜïö： ½Ü¢ñ çó　çóöóï　 ÖñÑÜî：¿áÖÜ0 (Öñßí-
¢íÖÜ0). ぞñÑÜï　ÇÖñÖÖ　 ëíÖ：üñ äëÜÇÜ¿ÜüñÖóê î：¿ñú ½Ü¢ñ 
£½ñÖüóöó ïöÜä：Öá â：ï¡í¿áÖÜ； ÑÜç：ëó ÑÜ Üë　ÑÜ. どí¡ó½ ôó-
ÖÜ½, ççí¢í．½Ü, àÜ ïñëñÑÖáÜïöëÜ¡Üçí ïóïöñ½í, 　¡í ÜöÜô-
Ö0．öáï　 ¡Ü¢ÖÜÇÜ ëÜ¡Ü, ß：¿áüñ ç：ÑäÜç：Ñí． ÖóÖ：üÖ：½ Ü½Üçí½ 
ç ば¡ëí；Ö：. ゐ0Ñ¢ñöÖñ ä¿íÖÜçíÖÖ　 Öí ßíÇíöÜë：ôÖ：ú ÜïÖÜç： 
½í． £Ñ：úïÖ0çíöóï　 Ü ÖÜ½：Öí¿áÖÜ½Ü çóëí£：. 

で¿：Ñ ÑÜï　Çöó äÜ¿：öóôÖÜÇÜ ¡ÜÖïñÖïÜïÜ àÜÑÜ ë：çÖ　 öí 
êíëí¡öñëÜ çóÑíö¡：ç ç ½ñ¢íê ßíÇíöÜë：ôÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ 
ä¿íÖÜçíÖÖ　, àÜ ½í． Öí ½ñö： Üß½ñ¢óöó ½Ü¢¿óç：ïöá çóÖó-
¡ÖñÖÖ　 ïóöÜíî：；, ¡Ü¿ó ÖñÜßê：ÑÖ： £½：Öó ßÜ¿ó £íä¿íÖÜçíÖ： 
Öí ÖíïöÜäÖ： ëÜ¡ó, í¿ñ âí¡öóôÖÜ Öñ ßÜ¿ó £íäëÜçíÑ¢ñÖ： 
ôñëñ£ ；ê ôñëÇÜçñ ç：Ñ¡¿íÑíÖÖ　. げ ½ñöÜ0 ÜÖó¡ÖñÖÖ　 öí¡Ü； 
äëÜß¿ñ½ó, ïóïöñ½í ½í． êíëí¡öñëó£Üçíöóï　 çóïÜ¡ó½ ë：ç-
Öñ½ äëÜ£ÜëÜïö：. がíÖ： àÜÑÜ â：ÖíÖïÜçíÖÖ　 ïöíöñú ß0Ñ¢ñöÜ 
½í0öá ëñÇÜ¿　ëÖÜ äÜß¿：¡Üçíöóï　, àÜß ÜôñçóÑÖó½ ßÜ¿Ü ；ê 
£ÖíôÖÜ ç：Ñ½：ÖÖ：ïöá ç：Ñ öóê, àÜ äÜ¡í£Üçí¿óï　 ëíÖ：üñ. 

ぞíïöÜäÖñ, äÜ¿：öóôÖí ç：ÑÑíÖ：ïöá çó¡ÜÖíÖÖ0 î：¿ñú â：ï-
¡í¿áÖÜ； äÜ¿：öó¡ó ÖñÜßê：ÑÖí Ñ¿　 ä：Ñöëó½íÖÖ　 ÑÜç：ëó ÑÜ 
ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 Öí ßíÇíöÜë：ôÖ：ú ÜïÖÜç： Ü ëí£： çó-
Öó¡ÖñÖÖ　 äñçÖóê üÜ¡：ç. ぞñÜßê：ÑÖÜ, àÜß Ü ëí£： ç：Ñêó¿ñÖá 
(　¡：, Öíäëó¡¿íÑ, ½Ü¢Üöá ßÜöó ïäëóôóÖñÖ： ÖñäñëñÑßíôÜçíÖ：-
ïö0 äëÜîñïÜ ëñâÜë½ ôó ¡Ü¿óçíÖá Ü £ëÜïöíÖÖ： ゑゑぢ) Üë　Ñ 
ç¢óçíç £íêÜÑ：ç Ñ¿　 £íßñ£äñôñÖÖ　 çó¡ÜÖíÖÖ　 äÜôíö¡Üçóê 
ïñëñÑÖáÜïöëÜ¡Üçóê î：¿ñú â：ï¡í¿áÖÜ； äÜ¿：öó¡ó. 

ゐ0Ñ¢ñöÖñ ä¿íÖÜçíÖÖ　 Öí ßíÇíöÜë：ôÖ：ú ÜïÖÜç： ½í． 
ßí£Üçíöóï　 Öí ïÜ¡ÜäÖóê î：¿　ê â：ï¡í¿áÖÜ； äÜ¿：öó¡ó ç ¡ÜÖ-
öñ¡ïö： £íÇí¿áÖÜ； ½í¡ëÜñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ïóöÜíî：；. で¿：Ñ £ëÜßó-
öó ÖíÇÜ¿Üï Öí ÜïÖÜçÖóê â：ï¡í¿áÖóê £½：ÖÖóê Öí ë：çÖ： 
Üë　ÑÜ £íÇí¿Ü½, í öí¡Ü¢ Öí Ññöí¿áÖ：ú âÜÖ¡î：ÜÖí¿áÖ：ú 
¡¿íïóâ：¡íî：；. でÜ¡ÜäÖ： î：¿： ½í0öá äÜ．ÑÖÜçíöóï　 £ ÜïÖÜç-
Öó½ó äëóÖîóäí½ó öí î：¿　½ó ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； äÜ¿：öó¡ó, öí¡ó-
½ó, 　¡ ïöëÜ¡öÜëí äÜÑíö¡ÜçÜ； äÜ¿：öó¡ó, äë：Üëóöñöó Ññë-
¢íçÖóê çóÑíö¡：ç, í öí¡Ü¢ £íäëÜäÜÖÜçíÖ： ëñâÜë½ó. 

げíäëÜçíÑ¢ñÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 Öí ßíÇíöÜ-
ë：ôÖ：ú ÜïÖÜç： çóÑí．öáï　 ÑÜî：¿áÖó½ £ öÜô¡ó £ÜëÜ Üßï¿Ü-
ÇÜçÜçíÖÖ　 Ññë¢íçÖÜÇÜ ßÜëÇÜ, ÜïÜß¿óçÜ îñ ïöÜïÜ．öáï　 
Üßï¿ÜÇÜçÜçíÖÖ　 £ÜçÖ：üÖáÜÇÜ ßÜëÇÜ, àÜ çó½íÇí． ÑÜçÇÜ-
öñë½：ÖÜçÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 ： äëÜÇÖÜ£ÜçíÖÖ　. 

づñâÜë½ÜçíÖÖ　 öí ä：ÑçóàñÖÖ　 ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖÜïö： ½：-
ïîñçóê ÜëÇíÖ：ç ç¿íÑó ． ÑÜ¢ñ çí¢¿óçó½ Ñ¿　 ä：ÑçóàñÖ-
Ö　 ÑÜç：ëó ÑÜ ïñëñÑÖáÜïöëÜ¡Üçóê î：¿ñú â：ï¡í¿áÖÜ； äÜ-
¿：öó¡ó [8, ï.17]. 

づñâÜë½í ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïóïöñ½ó öí ½：¢ß0Ñ¢ñöÖóê ç£í-
．½Üç：ÑÖÜïóÖ äÜç'　£íÖí ：£ ëñâÜë½ÜçíÖÖ　½ äÜÑíö¡ÜçÜ； 
ïóïöñ½ó ば¡ëí；Öó, £Ü¡ëñ½í äñëñÇ¿　ÑÜ½ ïöëÜ¡öÜëó öí äñ-
ëñ¿：¡Ü Ññë¢íçÖóê äÜÑíö¡：ç, ëÜ£üóëñÖÖ　½ ëÜ¿： öí ôíïö¡ó 
½：ïîñçóê äÜÑíö¡：ç ： £ßÜë：ç, £íäëÜçíÑ¢ñÖÖ　½ ëñÇ：ÜÖí¿á-
Öóê (Üß¿íïÖóê) äÜÑíö¡：ç ： £ßÜë：ç. げí ëíêÜÖÜ¡ îáÜÇÜ ½í-
0öá ßÜöó ïöçÜëñÖ： äñëñÑÜ½Üçó Ñ¿　 ëíÑó¡í¿áÖÜÇÜ £½：î-
ÖñÖÖ　 ÑÜê：ÑÖÜ； ßí£ó ½：ïîñçóê ß0Ñ¢ñö：ç, £½：Öó Ñ¢ñëñ¿ 
âÜë½ÜçíÖÖ　 ÑÜê：ÑÖÜ； ßí£ó îóê ß0Ñ¢ñö：ç. 

ぞíï¿：Ñ¡Ü½ îáÜÇÜ ½í． ïöíöó äñëñçñÑñÖÖ　 Üï：ê ¿íÖÜ¡ 
½：ïîñçóê ß0Ñ¢ñö：ç Öí ç¿íïÖÜ ÑÜê：ÑÖÜ ßí£Ü. ぞñÜßê：ÑÖÜ 
Üêçí¿óöó ÖÜçÜ ëñÑí¡î：0 げí¡ÜÖÜ ば¡ëí；Öó "ぢëÜ ïóïöñ½Ü 
ÜäÜÑíö¡ÜçíÖÖ　", げí¡ÜÖó ば¡ëí；Öó "ぢëÜ ½：ïîñç： äÜÑíö¡ó ： 
£ßÜëó", "ぢëÜ â：ÖíÖïó ½：ïîñçÜÇÜ ïí½Üçë　ÑÜçíÖÖ　". 

ば ëóÖ¡Üçóê Ü½Üçíê ß0Ñ¢ñö ． ÜïÖÜçÖó½ ：ÖïöëÜ½ñÖöÜ½ 
Ññë¢íçÖÜÇÜ ëñÇÜ¿0çíÖÖ　 ïÜî：í¿áÖÜ-ñ¡ÜÖÜ½：ôÖóê äëÜîñï：ç. 
ぞíÑêÜÑ¢ñÖÖ　 ÑÜ ß0Ñ¢ñöÜ ßñ£äÜïñëñÑÖáÜ £í¿ñ¢óöá ç：Ñ 
ïöíÖÜ çóëÜßÖóîöçí. げçóôíúÖÜ, ÜÑÖó½ ：£ çí¢ñ¿：ç ÑÜï　ÇÖñÖ-
Ö　 îáÜÇÜ ½í． ßÜöó ñâñ¡öóçÖí äÜÑíö¡Üçí ïóïöñ½í. 

でóïöñ½í ÜäÜÑíö¡ÜçíÖÖ　 ½í． £íßñ£äñôóöó Üäöó½：£í-
î：0 ïöëÜ¡öÜëó ëÜ£äÜÑ：¿Ü öí äñëñëÜ£äÜÑ：¿Ü Öíî：ÜÖí¿áÖÜ-
ÇÜ ÑÜêÜÑÜ. づñâÜë½ÜçíÖÖ　 äÜÑíö¡ÜçÜ； ïóïöñ½ó ½í． ßí-
£Üçíöóï　 Öí äëóÖîóä： £ßñëñ¢ñÖÖ　 ÑÜêÜÑÖÜ； ôíïöóÖó 
ß0Ñ¢ñöÜ ： £íßñ£äñôñÖÖ　 ÜßÜç'　£¡ÜçÜïö： öí ë：çÖÜÖíäëÜ-
¢ñÖÜïö： Ü ïä¿íö： äÜÑíö¡：ç Üï：½í 0ëóÑóôÖó½ó ： â：£óôÖó½ó 
ÜïÜßí½ó, ÖñÑÜäÜàñÖÖ　 ßÜÑá-　¡óê äëÜ　ç：ç Ñóï¡ëó½：Öíî：； 
ÑÜ Ü¡ëñ½óê ä¿íöÖó¡：ç íßÜ ¡íöñÇÜë：ú ä¿íöÖó¡：ç äÜÑíö¡：ç, 
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í öí¡Ü¢ ïöÜïÜçÖÜ ÜäÜÑíö¡ÜçíÖÖ　 öÜçíë：ç ç：öôó£Ö　ÖÜÇÜ 
ôó ：ÖÜ£ñ½ÖÜÇÜ çóëÜßÖóîöçí. 

ば ïçÜ0 ôñëÇÜ ½Ü¢¿óç：ïöá Üöëó½Üçíöó ïÜî：í¿áÖÜ 
ïâñëÜ, £íßñ£äñôÜçíöó ïÜî：í¿áÖóú £íêóïö Öíïñ¿ñÖÖ　 
£í¿ñ¢óöá ç：Ñ ïöíÖÜ ÖíÑêÜÑ¢ñÖá ÑÜ ß0Ñ¢ñöÜ. ぱÜë½Ü-
çíÖÖ　 ÑÜêÜÑÖÜ； öí çóÑíö¡ÜçÜ； ôíïöóÖó ß0Ñ¢ñöÜ äÜç'　-
£íÖñ £ ÜïÖÜçÖó½ó ½í¡ëÜäÜ¡í£Öó¡í½ó ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜÇÜ ： 
ïÜî：í¿áÖÜÇÜ ëÜ£çóö¡Ü ば¡ëí；Öó [5, ï.13]. 

べñ ÜÑÖó½ Öíäë　½Ü½ ëñïöëÜ¡öÜëó£íî：； ß0Ñ¢ñöÖÜ； ïâñ-
ëó – çäëÜçíÑ¢ñÖÖ　 ½ñöÜÑ：ç âÜë½ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÜ, Üë：．Ö-
öÜçíÖÜÇÜ Öí ëñ£Ü¿áöíö. é¡ ½ñöÜÑ ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ ä¿íÖÜçíÖÖ　 
ç：Ö £íßñ£äñôÜ． äë　½óú ç£í．½Ü£ç'　£Ü¡ Üô：¡ÜçíÖóê ¡：Öîñçóê ： 
ßñ£äÜïñëñÑÖ：ê ëñ£Ü¿áöíö：ç ；ê çó¡ÜëóïöíÖÖ　 ç：ÑäÜç：ÑÖÜ ÑÜ 
ÜïöíÖÜç¿ñÖóê äë：Üë：öñö：ç Ññë¢íçÖÜ； äÜ¿：öó¡ó.  

だïÖÜçÖ： ¡Ü½äÜÖñÖöó ß0Ñ¢ñöÖÜÇÜ äëÜîñïÜ ç ÑíÖÜ½Ü 
Öíäë　½¡Ü ç¡¿0ôí0öá: 

X ïöçÜëñÖÖ　 öí¡ÜÇÜ ½ñêíÖ：£½Ü ä¿íÖÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñ-
öÖóê çóöëíö ： ä：ÑÇÜöÜç¡ó äëÜñ¡öÜ ß0Ñ¢ñöÜ, äëó 　¡Ü½Ü 
£í£Ñí¿ñÇ：Ñá çó£Öíôí0öáï　 ú âÜë½Ü0öáï　 î：¿：, 　¡： äÜçó-
ÖÖ： ßÜöó ÑÜï　ÇÖÜö： ç ëñ£Ü¿áöíö： çóöëíöó ß0Ñ¢ñöÖóê ¡Üü-
ö：ç, ç：ÑäÜç：ÑÖ： äëÜÇëí½ó, Öíäë　½ó Ñ：　¿áÖÜïö：, í öí¡Ü¢ 
ïóïöñ½í äÜ¡í£Öó¡：ç, £í 　¡ó½ó ßÜÑñ £Ñ：úïÖ0çíöóï　 ½ÜÖ：-
öÜëóÖÇ ïöÜäñÖ　 ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 äÜïöíç¿ñÖóê î：¿ñú.  

X ÖíÑíÖÖ　 ëÜ£äÜë　ÑÖó¡í½ ： Üöëó½Üçíôí½ ß0Ñ¢ñö-
Öóê ¡Üüö：ç ß：¿áüÜ； ïçÜßÜÑó ç äëóúÖ　öö： ë：üñÖá £í Öíú-
ß：¿áü ñâñ¡öóçÖÜ0 £ öÜô¡ó £ÜëÜ ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 äÜïöíç¿ñ-
Öóê î：¿ñú ïöëÜ¡öÜë： çóöëíö;  

X ä：ÑçóàñÖÖ　 ç：ÑäÜç：Ñí¿áÖÜïö： ëÜ£äÜë　ÑÖó¡：ç ß0-
Ñ¢ñöÖóê ¡Üüö：ç £í ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 î：¿ñú ü¿　êÜ½ çäëÜçí-
Ñ¢ñÖÖ　 ïóïöñ½ó ½ÜÖ：öÜëóÖÇÜ ú Üî：Ö¡ó ñâñ¡öóçÖÜïö： ；ê 
Ñ：　¿áÖÜïö：, àÜ ÑÜ£çÜ¿　． ç：Ñï¿：Ñ¡ÜçÜçíöó ïöÜä：Öá çó¡Ü-
ÖíÖÖ　 äëóúÖ　öóê £ÜßÜç'　£íÖá. だïÖÜçÖóú í¡îñÖö ¡ÜÖöëÜ-
¿0 £í çó¡ÜÖíÖÖ　½ ß0Ñ¢ñöÜ £ ßÜ¡Ü ¡ÜÖöëÜ¿00ôóê ÜëÇí-
Ö：ç äëó îáÜ½Ü äñëñÖÜïóöáï　 £ Üî：Ö¡ó äëíçÜ½：ëÖÜïö： çó-
¡ÜëóïöíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÖóê ¡Üüö：ç ： ç：ÑäÜç：ÑÖÜïö： âí¡öóôÖóê 
çóöëíö ä¿íÖÜçó½ Öí Üî：Ö¡Ü ïöÜäñÖ　 ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 £íä¿í-
ÖÜçíÖóê äÜ¡í£Öó¡：ç. づñ£Ü¿áöíöó öí¡Ü； Üî：Ö¡ó ï¿Ü¢íöá 
Öíúçí¢¿óç：üó½ Ñ¢ñëñ¿Ü½ ：ÖâÜë½íî：； Ñ¿　 äëóúÖ　öö　 
ë：üñÖá àÜÑÜ ä¿íÖÜçóê íïóÇÖÜçíÖá Öí ÖíïöÜäÖ： ëÜ¡ó, Ü 
öÜ½Ü ôóï¿： äëÜ äëóäóÖñÖÖ　 çóÑ：¿ñÖÖ　 ；ê Ñ¿　 äñçÖóê 
çóÑ：ç çóöëíö, äÜ 　¡óê Öñ ÑÜï　ÇÖÜö： äÜïöíç¿ñÖ： î：¿：.  

X çäëÜçíÑ¢ñÖÖ　 ñâñ¡öóçÖÜ； ïóïöñ½ó ïöó½Ü¿0çíÖ-
Ö　 Ññë¢íçÖóê ï¿Ü¢ßÜçî：ç, ：Öüóê äëíî：çÖó¡：ç ß0Ñ¢ñöÖÜ； 
ïóïöñ½ó, í öí¡Ü¢ ¡ñë：çÖó¡：ç Ññë¢íçÖóê ÜëÇíÖ：ç öí ；ê 
ä：ÑëÜ£Ñ：¿：ç £í ëñ£Ü¿áöíöí½ó Ñ：　¿áÖÜïö： ú ïöÜäñÖ　 ÜïÜ-
ßóïöÜÇÜ çÖñï¡Ü ç ÑÜï　ÇÖñÖÖ　 öí¡óê ëñ£Ü¿áöíö：ç.  

ぢëÜÇëí½ó, ëÜ£ëÜß¿ñÖ： ç：ÑäÜç：ÑÖÜ ÑÜ äëóÖîóä：ç âÜë-
½ÜçíÖÖ　 ß0Ñ¢ñöÜ, Üë：．ÖöÜçíÖÜÇÜ Öí ëñ£Ü¿áöíö, äÜçóÖÖ： 
½：ïöóöó: 1) Üäóï, Üô：¡ÜçíÖóê ëñ£Ü¿áöíö：ç àÜ ä：ÑÑí0öáï　 
¡：¿á¡：ïÖ：ú Üî：Öî： ëñí¿：£íî：； äëÜÇëí½, ç¡¿0ôí0ôó 　¡ ßñ£-
äÜïñëñÑÖ： ëñ£Ü¿áöíöó, öÜßöÜ ÖíÑíÖÖ　 äÜï¿ÜÇ äñçÖÜ； 
　¡Üïö： öí Üßï　ÇÜ, öí¡ ： ¡：Öîñç： ëñ£Ü¿áöíöó, öÜßöÜ ñâñ¡ö 

ç：Ñ ÖíÑíÖóê äÜï¿ÜÇ Ñ¿　 ；ê Üöëó½Üçíô：ç; 2) ïóïöñ½Ü äÜ¡í-
£Öó¡：ç Ñ¿　 çó½：ëÜ ëñ£Ü¿áöíö：ç ëñí¿：£íî：； äëÜÇëí½ (äÜ¡í-
£Öó¡：ç ïÜî：í¿áÖÜ； ú ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ñâñ¡öóçÖÜïö：) ： î：¿áÜç： 
£ÖíôñÖÖ　 ¡Ü¢ÖÜÇÜ £ Öóê [6, ï.72]. 

づñïöëÜ¡öÜëó£íî：　 Öíî：ÜÖí¿áÖÜ； ñ¡ÜÖÜ½：¡ó – îñ äëÜ-
îñï ïöëÜ¡öÜëÖóê £½：Ö, àÜ ç：ÑßÜçí0öáï　 ä：Ñ ¡ñë：çÖóîöçÜ½ 
Ññë¢íçÖóê ： ëñÇ：ÜÖí¿áÖóê ÜëÇíÖ：ç ç¿íÑó öí äñëñÑßíôí-
0öá ïöçÜëñÖÖ　 ÖÜçÜ；, ß：¿áü ÑÜï¡ÜÖí¿Ü； öí ñâñ¡öóçÖÜ 
âÜÖ¡î：ÜÖÜ0ôÜ； ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； ïóïöñ½ó [2, ï.8]. 

だö¢ñ, ñ¡ÜÖÜ½：ôÖñ ÜÖÜç¿ñÖÖ　 Üß'．¡öóçÖÜ äÜöëñßÜ． 
£½：îÖñÖÖ　 Ññë¢íçÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñöÜ 　¡ ÜïÖÜçÖÜÇÜ çí¢ñ¿　 
ñâñ¡öóçÖÜÇÜ ëÜ£çóö¡Ü ÇÜïäÜÑíëïöçí ¡ëí；Öó, àÜ äëíÇÖñ ÑÜ 
ïÜî：í¿áÖÜ Üë：．ÖöÜçíÖÜ； ñ¡ÜÖÜ½：¡ó. ん¡Ü½Ü¿　î：　 Ü ß0Ñ¢ñö-
Ö：ú ïóïöñ½： £ÖíôÖóê ÇëÜüÜçóê âÜÖÑ：ç ïöçÜë0． ½Ü¢¿ó-
ç：ïöá Ñ¿　 £íßñ£äñôñÖÖ　 ë：çÖÜ½：ëÖÜÇÜ ëÜ£çóö¡Ü ñ¡ÜÖÜ½：¡ó 
öí ¡Ü¿áöÜëó Öí Üï：ú öñëóöÜë：； ¡ëí；Öó. ゐ0Ñ¢ñö ． ½ÜÇÜöÖ：½ 
：ÖïöëÜ½ñÖöÜ½ Ññë¢íçÖÜÇÜ Üäëíç¿：ÖÖ　 [10, ï.68].  

げÖíôñÖÖ　 Ññë¢íçÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñöÜ ÜßÜ½Üç¿ñÖÜ Öñ ¿óüñ 
Üßï　ÇÜ½ ¡Üüö：ç, 　¡： £ÜïñëñÑ¢ñÖÜ ç ÖáÜ½Ü. ゑ ßñ£äÜïñëñ-
ÑÖáÜ½Ü ç£í．½Ü£ç'　£¡Ü £ ß0Ñ¢ñöÜ½ ： ä：Ñ úÜÇÜ çä¿óçÜ½ 
âÜÖ¡î：ÜÖÜ0öá Üï： ：Öü： ¿íÖ¡ó â：ÖíÖïÜçÜ； ïóïöñ½ó. 

ぞí　çÖ：ïöá ß0Ñ¢ñöÜ ïöçÜë0． ½Ü¢¿óç：ïöá Ñ¿　 ½íÖñçëÜ-
çíÖÖ　 äëó ëÜ£äÜÑ：¿： ¡Üüö：ç Öí äÜöëñßó ïÜïä：¿áïöçí £ Üëí-
êÜçíÖÖ　½ ；êÖáÜ； äë：ÜëóöñöÖÜïö： äëÜö　ÇÜ½ äñçÖÜÇÜ äëÜ½：¢¡Ü 
ôíïÜ. ば ½íúßÜöÖáÜ½Ü ëÜ¿á Ññë¢íçÖÜÇÜ ß0Ñ¢ñöÜ Ü ïÜî：í¿á-
Öóê äëÜîñïíê £ëÜïöíöó½ñ. だßÜ½Üç¿ñÖÜ îñ öó½, àÜ ïí½ñ 
ß0Ñ¢ñöÖ： ¡Üüöó Ü ïÜ¡ÜäÖÜïö： £ äÜ£íß0Ñ¢ñöÖó½ó âÜÖÑí½ó 
． â：ÖíÖïÜçó½ ä：ÑÇëÜÖö　½ Ñ¿　 £Ñ：úïÖñÖÖ　 ïÜî：í¿áÖóê äñëñ-
öçÜëñÖá, äñëñêÜÑÜ Öí ÖÜçóú ë：çñÖá ïÜî：í¿áÖÜÇÜ Üßï¿ÜÇÜ-
çÜçíÖÖ　 Öíïñ¿ñÖÖ　. とë：½ öÜÇÜ, Ññë¢íçÖóú ß0Ñ¢ñö äÜ¡¿ó-
¡íÖóú Ö：çñ¿0çíöó ïÜî：í¿áÖ： Öíï¿：Ñ¡ó ëÜ£üíëÜçíÖÖ　 ÇëÜ-
½íÑ　Ö £í ；êÖ：½ó ½íöñë：í¿áÖó½ó ïöíö¡í½ó, àÜ çó¡¿ó¡íÖÜ 
äñëñêÜÑÜ½ ÑÜ ëóÖ¡Üçóê Ü½Üç ÇÜïäÜÑíë0çíÖÖ　. 
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ǿȁȅǮǿǻǶǷ ǿȀǮǻ ǾǼǵǰǶȀǸȁ ǾǶǻǸȁ ȂǥǻǮǻǿǼǰǼǱǼ ǸǮǽǥȀǮǹȁ ȁ ǿǰǥȀǥ 
 

Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɨ ɫɭɱɚɫɧɢɣ ɫɬɚɧ ɪɨɡɜɢɬɤɭ ɪɢɧɤɭ ɮɿɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɿɬɚɥɭ ɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɿ ɫɜɿɬɨɜɢɯ ɩɨɬɨɤɿɜ ɤɚɩɿɬɚɥɭ, ɿɧɜɟɫɬɢ-
ɰɿɣɧɨʀ ɚɤɬɢɜɧɨɫɬɿ ɬɚ ɡɥɢɬɬɿɜ ɿ ɩɨɝɥɢɧɚɧɶ. 

The current state of the market of financial capital development is investigated in the context of world capital flows, 
investment activities and M&A. 

 

ゎ¿Üßí¿：£íî：　 äÜöÜ¡：ç â：ÖíÖïÜçÜÇÜ ¡íä：öí¿Ü ． äíÖ：ç-
ÖÜ0 öñÖÑñÖî：．0 ç ïÜôíïÖóê Ü½Üçíê. だôñçóÑÖÜ, àÜ âÜÖ-
¡î：ÜÖÜçíÖÖ　 öí ëÜ£çóöÜ¡ ñ¡ÜÖÜ½：¡ó, 　¡ î：¿：ïÖÜ； ïóïöñ½ó 
ç Ü½Üçíê Ç¿Üßí¿：£íî：；, ßñ£ Üôíïö： Ç¿Üßí¿áÖÜÇÜ â：ÖíÖïÜ-
çÜÇÜ ¡íä：öí¿Ü, Öñ äëñÑïöíç¿　．öáï　 ½Ü¢¿óçó½. でí½ñ 
öÜ½Ü ÜïÜß¿óçÜ； í¡öÜí¿áÖÜïö： ÖíßÜçí． íÖí¿：£ ïÜôíïÖóê 
öñÖÑñÖî：ú ëÜ£çóö¡Ü ëóÖ¡Ü â：ÖíÖïÜçÜÇÜ ¡íä：öí¿Ü öí úÜÇÜ 
ï¡¿íÑÜçóê ç Ü½Üçíê ïç：öÜçÜÇÜ ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜÇÜ ïäíÑÜ. 

だïÖÜçÜ0 ïÜôíïÖÜ； Ç¿Üßí¿：£íî：； ． â：ÖíÖïÜçí Ç¿Üßí¿：-
£íî：　 　¡ ¡¿0ôÜçóú âí¡öÜë ëÜ£çóö¡Ü. ぴñ Öñ Ü£Öíôí．, àÜ 
Ç¿Üßí¿：£Ü0öáï　 ö：¿á¡ó â：ÖíÖïó, êÜôí, £çóôíúÖÜ, îñú 

äëÜîñï äëÜêÜÑóöá Üß'．¡öóçÖÜ öí çïñß：ôÖÜ. でáÜÇÜÑÖ： Öí-
ç：öá öñÜëñöó¡ó ：Öüóê ÖíÜ¡Üçóê ïâñë, àÜ ÑÜï¿：Ñ¢Ü0öá 
ÑíÖ： äëÜß¿ñ½ó, äëóêÜÑ　öá ÑÜ çóïÖÜç¡Ü äëÜ äñëñçí¢íÖ-
Ö　 ëÜ¿： â：ÖíÖïÜçÜÇÜ ¡íä：öí¿Ü ç ：ÖöñÖïóâ：¡íî：； äëÜîñï：ç 
ñ¡ÜÖÜ½：ôÖÜ； Ç¿Üßí¿：£íî：； ç î：¿Ü½Ü. ゑ ïó¿Ü îáÜÇÜ, Ç¿Üßí-
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