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Az "Acta Academiae Beregsasiensis. Economics" tudomanyos folyéirat 2021-ben lett alapitva, és a
II. Rékoéczi Ferenc Karpataljai Magyar Féiskola Tudoményos Tandcsa hatarozata alapjan jelenik meg.

A tudomanyos folyéirat évente kétszer jelenik meg.

A Folyéirat az Ukran Oktatédsi és Tudomanyos Minisztérium 2023. janius 20-an kelt 768. szdm1 rendelete alapjan
»B” kategoriaju folyodiratnak mindsiil, melyben publikalhatdak az ukrajnai fokozatszerzéshez sziikséges
tudoményos eredmények.

Kiadashoz ajdnlotta a II. Rakoczi Ferenc Kdrpdtaljai Magyar Féiskola Tudomdnyos Tandcsa
(2023. augusztus 31-i 8. sz. jegyzokonyv)
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Altalanos fészerkeszt6-helyettes - Prof. Dr. Pojda-Noszik Nina, kozgazdasagtudomanyok nagydoktora,
professzor, Szamvitel és Auditélas Tanszék professzora, II. Rdkoczi Ferenc Karpataljai Magyar Féiskola, Ukrajna.
Fészerkeszt6-helyettes, felelGs szerkeszt6 - dr. Makarovics Viktéria, gazdasagtudomany kandidétusa, egyetemi
docens, Szamvitel és Auditalas Tanszék docense, II. Rakoczi Ferenc Kérpataljai Magyar Féiskola, Ukrajna.
FészerkesztS-helyettes, felelSs titkar - dr. Loszkorih Gabriella, PhD, tanszékvezetd helyettes, Szamvitel és
Auditalas Tanszék, II. Rakéczi Ferenc Karpataljai Magyar Féiskola, Ukrajna.

Szerkeszt6bizottsag:

Prof. Dr. Orlov Igor - gazdasagtudomanyok nagydoktora, professzor, az Ukrajnai Kozgazdasdgtudomanyi
Akadémia akadémikusa, II. RFKMF, Ukrajna; Prof. Dr. Vnukova Natdlia - kozgazdasagtudomanyok
nagydoktora, professzor, Ukrajna tiszteletbeli kozgazdasza, Vam és Pénziigyi Szolgaltatasok Tanszékének
professzora, Szemen Kuznyec Harkovi Nemzeti Gazdasagtudomanyi Egyetem, Ukrajna; Prof. Dr. Zsivko
Zinaida - kozgazdasagtudomanyok nagydoktora, professzor, Menedzsment Tanszék professzora, Lembergi
Allami Beliigyi Egyetem, Ukrajna; Prof. Dr. Kovalenko Julia - kozgazdasagtudomanyok nagydoktora,
professzor, Pénziigyi Piacok és Technolégidk Tanszék professzora, Allami Adéegyetem, Ukrajna;

Prof. Dr. Bonddruk Tajiszija - kozgazdasdgtudoméanyok nagydoktora, professzor, Ukrajna tiszteletbeli
kozgazdasza, Pénziigyek, Bank és Biztositds Tanszék vezetSje, Nemzeti Statisztikai, Szamviteli és Auditélasi
Akadémia, Ukrajna; Prof. Dr. Zdverbnij Andrids - kozgazdasigtudoményok nagydoktora, professzor,

Kiilgazdasagi és Vamtevékenység Tanszék professzora, Lembergi Nemzeti Politechnikai Egyetem, Ukrajna;
Prof. Dr. Vdovenké Natdilia - kozgazdasagtudomanyok nagydoktora, professzor, Globalis Kozgazdasag Tanszék
vezet6je, Ukrajna Nemzeti Bioer6forras- és Természetgazdalkodasi Egyetem, Ukrajna; dr. Novicsenko Ljudmila -
gazdasagtudomany kandidatusa, egyetemi docens, Szamvitel, Auditalas és Ad6zéas Tanszék docense, Nemzeti
Statisztikai, Szamviteli és Auditdlasi Akadémia, Ukrajna; Dr. habil. Fenyves Veronika - PhD, egyetemi tanar,
tanszékvezetd, oktatasi dékanhelyettes, Gazdasdgtudomanyi Kar, Szdmviteli és Pénziigyi Intézet, Kontrolling
Tanszék, Debreceni Egyetem, Magyarorszag; Dr. habil. Ing. Machovd Rendta - PhD, rektorhelyettes, egyetemi
docens, Selye Janos Egyetem, Szlovéakia; Dr. Illés Bdlint Csaba - PhD, egyetemi tandr, Neumann Janos Egyetem,
Magyarorszag; Dr. Dunai Anna - PhD, egyetemi tandr, Neumann Janos Egyetem, Magyarorszag; Dr. Péti Mdrton
- PhD, Nemzetstratégiai Kutatéintézet Kutatdsi, elnokhelyettes; egyetemi docens, Gazdasagfoldrajz és
vérosfejlesztés tanszék, Budapesti Corvinus Egyetem, Magyarorszag; Dr. Szdsz Levente - PhD, egyetemi tanar,
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ITerpo XOMUWH
JIOKTOP €KOHOMIUHUX HayK, ipodecop,
npoecop kadeapu OyXranTepcbKoro OONiKy Ta ayAuTy
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M. TepHominb, Ykpaina
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KAIIITAJI I IOJATKOBA INOJITUKA: KAMO I'PAJAELLA?

Anomauia. 3eepmacmuvcsi  yeaca HA  HEOOCKOHANICMb  NOOAMKOGOI  NOMIMUKU — CMOCOBHO
ONOOAMKYBAHHS NPUOYMKY NIONPUEMCING, 3YMOBIEHY MUM, WO 8 Hill NPUMPUMYIOMbC 3ACMAPLIUX
0oem, HIOUMO €OUHUM (DIHAHCOBUM PE3YTbMamom eQheKmueHoCmi eKOHOMIUHOI OIIbHOCE €
npubymox. Iliokpecmioemvcs, wo nonpu nepexio 00 PUHKOBUX 63AEMOBIOHOCUH 1 KAPOUHATbHUL
nepesopom i0eonoecii, 8 momy 4ucii it OOMuyHOi 00 NOOAMKOBOI NONIMUKU, 30KpeMd eNiMIHYB8AHHS
66COCHUX 6 Memoooo2lio Oyxeanrmepcbkozo O00NIKy nouamky nobyoosu coyianizmy aodcypoHi
[0€on0ciyHi  MBEPONCEHHsT HA  KWmanm, HIOUMo pe3yibmamui pPaxyHKu — 1dcmusi  milbKu
KanimanicmudHoMy RiONpUEMCma8y, a COyianicimuyne 20CnO0ApCme0 8 C80ill HOMEHKAAMYPI PAXYHKIG
He OyOe mMamu Hi Yux, aui paxyHKie Kanimauy, AKi 008wUll yac OVIU NAHIBHUMY, Menep Kameeopis
3QUHANA CB0€ nouecHe Mmicye. Boonouac eiominaemvcs, w0 HOKASHUK NPUOymKy Odanekuil 6io
PpeanvHoCmi  8HACHIOOK Heo0 €KMUBHOCMI 11020 GU3HAYEHHA Yepe3 GIOCYMHICMb  8UBANCEHOL
Memo00N02ii po3paxyuKy ma Kaszycu arscugixayii 3 Memoro smenuenHs nooamxy. Lle npuzeooums
00 NepesaHmadceHusi  PICKAnbHUX OpPeaHi8 PYMUHHUMU NPOYeOypamu CKPYNYIbO3HUX NepesipoK
cobigapmocmi peanizos8anoi NpoOyKyii, BUKOHAHUX pOOIM YU HAOAHUX NOCAYe, AKI He 3a8icou
yeinuyromuca ycnixom. OOTPYHMOBYEMbCA BANCIUBICIb 3AMIHU OPIEHMUPIE NOOAMKOB0T NOTIMUKU. 1
nepexooy 6i0 0no0amKy8aHus. NpudYmKy 00 3ACMOCYBAHMS 6 AKOocmi 1o2o 6azu xanimany. [{ns
VCYHeHHsT menepiuHboi HedocmogipHocmi geauuunu xanimany 6 banawmci (36imi npo @inancosuii
cman) ¢. Ne 1 3a memooonoziuno neodrpynmosanumu npunucavu HII(C)bO 1 «3acanvui eumozu 0o
Ginancosoi 36imnocmin. Ocxinvku 32iono 3 npunucamu HII(C)BO 1 «3acanvui sumocu 0o ginancogoi
38IMHOCMIY MenepiutHa MemoouKa UHAYEHHs Kanimaiy AK 4YacmuHu 8 aKkmueax nionpuemcmed, wo
BANUWAEMBCSL NICAA  BUPAXYBAHHS 11020 30008 ’13aHb 3YMOGIIOE HABIMb 8I0 ‘€MHI BelUYUNHU, He
368adicaiouy HA  HENOPYWIHICMb 3apeecmpoano2o (natogozo) kanimany y yiti 36imuii gopmi. 3
BUKOPUCMAHHAM eMNIPUYHUX OAHUX NIOKPeCTOEMbCA MUNOGICMb MAKUX HOHCEHCI8, KOU 4acmo-
2ycmo Kanimai 8i0pusacmbCs 6i0 8apmocmi aKmueis, sSKi 6iH y3a2aii-mo npeocmasisie, abo i 306Cim
nepexooums y GipmyanivHy HIOWUHY 6HACLIOOK XPOHIYHOI 30umxosocmi nionpuemcms. Ha ochosi
AHANIMUYHO20 OCMUCICHHA CYMHOCMI Kameeopii npubymxy U U Kanimauy HpONOHYEMbCs
nepeziaHymu noOamKo8y NOMMUKY U MemOOUKy 6U3HAYeHHA OOIPYHMOBAHOI 0a3U BUHAYEHHS
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nOOamkKy, AKa 3abesneyums 00 €KMuUgHe ONOOAMKY8AHHS NIONPUEMCIE 3 VPAXYBAHHAM DealbHOCMI
NOKA3HUKIG, AKI 3a0e3neuams OOMPUMAaHHS 11020 KIACUYHUX NPUHYUNIG.
Knrouoei cnosa: xaniman, ono0amkysanHs RIONPUEMCING, NOOAMKO8A NOATMUKA, NPUOYMOK.

JEL Classification: M40, H25

Absztrakt. A cikk felhivia a figyelmet a vallalkozasok nyereségének megadoztatasaval kapcsolatos
adopolitika tokéletlenségére, amely az idejétmult dogmak betartisabol fakad, melyek szerint a
gazdasagi tevékenység hatékonysaganak allitolag egyetlen pénziigyi eredménye a profit.
Hangsulyozzuk, hogy a piaci viszonyokra valo atmenet és az ideologia — ezen beliil is az
adopolitikaval kapcsolatos — radikalis forradalma ellenére a szocializmus épitésének kezdetén a
szamviteli modszertanba bevezetett abszurd ideologiai allitasok kiiktatasa, mint pl. az a tény, hogy az
igy kapott szamlak csak egy kapitalista vallalkozasra jellemzéek, és egy szocialista gazdasagban sem
ezek, sem a régota dominans tokeszamlak nem szerepelnek a szamla nomenklaturajaban. De cikkben
megfogalmazott arvek daltal ez a gazdasagi kategoria most a megszolgalt helyére keriilt. Ugyanakkor
megjegyziikk, hogy az nyereség mint mutaté a kiegyensulyozott szamitasi modszertan hianya és az
adocsokkentési celu  hamisitasok miatti meghatarozasanak targyilagossaga miatt tavol dll a
valosagtol. Ez az adohatosagok tulterheléséhez vezet az eladott termékek, az elvégzett munkdk vagy a
nyujtott szolgaltatdasok koltségeinek alapos ellendrzésére iranyulo rutin eljarasok miatt, és amelyek
nem mindig vezetnek sikerhez. Az adopolitikai iranymutatasok felvaltisa és a jovedelemadozasrol a
tékealapkent valo felhaszndlasra valo atallds fontossdga igen is alatamasztott. A mérlegben (Pénziigyi
helyzetkimutatas) szereplé tokedsszeg jelenlegi megbizhatatlansaganak megsziintetésere iramyul . 1.
sz., az NP(S)BO 1 ,,A pénziigyi beszamolas altalanos kovetelményei” modszertanilag megalapozatlan
eldirasai. A cikkben bizonyitdasra keriilt, hogy a tarsasagi vagyonrészként fennallo, a kotelezettségei
levondsa utan megmarado toke megallapitasanak jelenlegi modja akar negativ értékekhez is vezet,
fliggetleniil attol, hogy a jegyzett (sajat) téke sérthetetlen-e jelen adatszolgaltatasi tirlapon. Az
empirikus adatok felhasznalasaval hangsulyossa valik az olyan nonszensz tipikussag, amikor a téke
gvakran elvalik az dltala képviselt vagyon értékétol, vagy a vallalkozasok kronikus vesztesége miatt
teljesen a virtualis sikra keriil. A nyereség és toke kategoria lényegenek analitikus megértése alapjan
javasolt az adopolitika és az ésszerti adomegallapitasi alap meghatarozasi modszertananak
feliilvizsgalata, amely biztositja a vallalkozasok objektiv adoztatasat, figyelembe véve a olyan mutatok
valosagat, amelyek biztositjak a klasszikus elveinek valo megfelelést.

Kulcsszavak: toke, tarsasagi adozas, adopolitika, profit

Abstract. Attention is drawn to the imperfection of the tax policy regarding the taxation of the profits
of enterprises, due to the fact that it adheres to outdated dogmas, supposedly the only financial result
of the efficiency of economic activity is profit. It is emphasized that despite the transition to market
relations and the radical revolution of ideology, including the one related to tax policy, in particular,
the elimination of the absurd ideological statements introduced into the accounting methodology of
the beginning of the construction of socialism, such as the alleged profit and loss accounts, are
characteristic only of a capitalist enterprise, and a socialist economy in its the nomenclature of
accounts will have neither these nor the long-dominant capital accounts, the category has now taken
its place of honor. At the same time, it is noted that the profit indicators are far from reality due to the
bias of its determination due to the lack of a balanced calculation methodology and cases of
falsification for the purpose of tax reduction. Which leads to overloading of fiscal bodies with routine
procedures of scrupulous checks of the cost of products sold, works performed or services provided,
which are not always crowned with success. The importance of replacing tax policy guidelines and
transition from income taxation to its use as a capital base is substantiated. To eliminate the current
unreliability of the amount of capital in the Balance Sheet (Statement of Financial Status) f. No. 1
according to methodologically unsubstantiated prescriptions of NP(S)BO 1 "General requirements for
financial reporting". Because according to them, the current method of determining the capital as a
part of the company's assets, which remains after deducting its liabilities, leads to even negative
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values, regardless of the inviolability of the registered (equity) capital in this reporting form. With the
use of empirical data, the typicality of such nonsense is emphasized, when capital is often separated
from the value of assets that it represents in general, or even completely passes into the virtual plane
due to chronic unprofitability of enterprises. On the basis of an analytical understanding of the
essence of the category of profit and capital, it is proposed to revise the tax policy and the
methodology for determining a reasonable basis for determining the tax, which will ensure objective
taxation of enterprises, taking into account the reality of indicators that will ensure compliance with
its classical principles.

Keywords: capital, corporate taxation, tax policy, profit.

IlocranoBka mnpoOaemu. Ilepexin mocTcOIiaiCTUYHUX KpaiH 10 PUHKOBUX
B32€MOBIJIHOCHH CYNPOBOJKYETHCS KapAUHAIBLHUM IEPEBOPOTOM 1€0JI0Tii, B TOMY
YHuCli W JAOTUYHOI 1O TMOAATKOBOI MOMITHKU. Tak, SKIIO Ha MOYAaTKy MOOYIOBH
comiaiizMy TaHyBaJid aOCypAH1 1JCOJOTIYHI TBEPMKEHHS Ha KIITAAT HIOUTO
pe3ysibTaTHI paxyHKH BIIACTUBI TUIBKM  KamITAJIICTUYHOMY MIJNPHUEMCTBY, a
COITIATICTUYHE TOCIIOIAPCTBO B CBOiM HOMEHKIJIATYPl paxyHKIB HEe Oyjae MaTH Hi IUX,
aHl paXxyHKIB KaIiTany, TO Tenep Il KaTeropii 3aifHsUIM CBOI MOYECHI MiCIIS.

[IpaBna, kamiTas OMWHUBCS 32 TTOJJATKOBOO MOJIITUKOIO, X0U 3pO3YMiJIO, 10 BiH HE
TIJIBKU «HApPLKHUM KaMiHb 00JiKy» — K oxpectus Horo @p. Bimia (1801-1884), — a
cuMBoJI OararcTBa. To BHHMKIA TIpoOJieMa: MOJAaTKOBA TOJITUKA MPUTPUMYETHCS
3acTapuIMX JOrM, HIOUTO €OUHUM (PIHAHCOBUM  pE3YNbTaTOM €(PEKTUBHOCTI
€KOHOMIYHOT AISUTBHOCTI € MPUOYTOK, X0 1€l MOKAa3HUK JaeKUil Bl PEaIbHOCTI.

Biarak 1i mocnijpkeHHS Mae BaromMe HayKoBE M OCOOJIMBO NMpaKTHYHE 3HAYCHHS,
OCKIIbKM HE00 €KTUBHICTh NMPUOYTKY CIOHYKA€ 10 MOro KOPUT'YBAHHS «MaMCTpamu
Ganancipy (Bucii M.-®. Illepa) 3 MeTOI 3MEHIIEHHS NMOAATKY. A (icKalbHi OpraHu
NEepeBaHTaXXEH! PYTUHHUMHM MPOLEAYPAMH CKPYITYJIbO3HOTO MOBTOPHOTO PO3PAXYHKY
co0iBapTOCTi peanizoBaHOil MPOJYKIlii, BAKOHAHUX POOIT YW HAJaHUX MOCIYT, SIKi HE
3aBXIM YBIHUYIOTbCS ycHixoM. bo Biapi3HUTH QayibcudikoBaHi BiJ JOCTOBIPHUX
IHIIMM CcTIOCOOOM HEMOKJIMBO, HE AUBIISIYUCH Ha po3po0JIeHl BUCHUMH MaTeMaTU4H1
CrocoOM BiJICIFOBaHHS TUX 1 APYTUX, HAPUKIAJ, BUSABICHHS MOMHUIIKH, OB’ S3aHOI 3
MEeperuTyTyBaHHIM IU(p MIIEHHAM PI3HULI MK JOETOBUMHU W KPEIUTOBUM OOIramMu
Ha 9, 3acTocyBaHHAM 3akoHY beHdopaa /s BIeBHEHOCTI y BiICYTHOCTI MMiJITaCyBaHb
BapTOCTI CIIMCAaHUX BUPOOHMYHUX 3aI1aciB TOILIO.

AHaJIi3 0CTaHHIX J0CHiKeHb i myOaikamiii. 3aramom, Xodu sK IIOAO KammiTaly,
TaK 1 MOJAATKOBOI MOJIITHKH, OCTaHHIX JOCIIKEeHb 1 yOJiKaIiid HeMaso, aHaai3yBaTH
Hivoro. bo BimHOCcHO mepmioro naniBHUM € a63air 13 HII(C)bO 1 «BnachHumii kamitan —
YaCTHMHA B AaKTUBax MIAMPUEMCTBA, IO 3aJUIIAETHCA IICIS BHUpPaXyBaHHS WOTO
3000B’s13auby» [1, . 3]. Cnanax pemrtu, Ae (irypye B pi3HHUX, CKOHCTPYHOBaHUX 3a
MeToaoM «mpoddecop mouynuB y mpoddecopar», KOMOUISTUBHUX TIyMauCHHSIX
TEPMIH «KaIliTalm» y TO€AHAHHI 3 MPUKMETHUKAMHU «IHTENEKTyaJbHUI — HalvacTiiie,
1HII, SK OTO «COLIaJbHUI» — 3pifKa, HEMAa€ HIYOrO OPUTIHAIBHOTO, BKIIOYHO 3
000MMOI0 TPI3BUIIl THUX, IO HIOUTO <«BOIACHWUIM 3HAYHUN HAyKOBUW BHECOK Y
JOCJTIDKEHHSI TIPOOIeMI», PI13KO MIIIOB Ha CIa/.

© I1. XomuH
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Ta ¥ 00 MOAATKOBOT MOJMITUKHU, TO KAPTUHA TUM CAMHUM MACIIOM, 31 301roM Tiel
K 3a0yJIbKYBAaTOCTI TIPU HABEJICHHI JKEpes IIUTYBAHHS: SIK MPABUIIO, 31 3TayBaHOi y
BCTYIII 000MMU MPI3BUII TYT YaCTUHHU 30BCIM HE BKIIFOYECHO, a OUIBIIICTh BIIUCAHUX HE
MaloTh JI0 LHUX MPOOJIEM CTOCYHKY.

3okpeMa, 1e miaTrBeppkye P.  I'yrynm TpaauuiiHMM MI€TETOM CTOCOBHO pPOOIT
YUYEHUX IIOAO OIMOJATKyBaHHS HEPYXOMOTO MaifHa, IPYHTOBHO ONHUCYIOUH IyMKHU
KjIacukiB MUHYBIIMHHU Big A. Cwmita mo k. KeiiHca BKJIIOYHO, ajle HE HaBOJSYH
YKOJIHOTO TOCHJIAaHHSI Ha BKJIIOYEHHMX B alipaBITHUI cnucok Big A g0 @ TenepimiHix
aBTOpiB [2]. 3aiiBe TOBOPUTH, II0 B KOHTEKCTI MOAATKOBOI MOJITUKU KamiTal He
¢irypye B myOIiKaIlisgx HIKOTO 3 IIUX 0OpaHuX.

Mera cratTi. ToXx 13 ypaxyBaHHSIM Takoro mnapajokca METOI CTAaTTI € MECEIkK
TUM y4YEHHM, SIKHM HE XOYeThCS BUTpPAYaTH CBii HAYKOBHH MOTEHINAN HAa <«JTMMOHHI
myOJTiKaIii. .., IparHy4u IiJIBUIIUTH CBOi «010JIOMETPUYHI YCITXW», MO3asK yBIUTH B
HAyKy MOJKHA TITbKM peajJbHUM BKJIAIOM Yy BUPIMICHHS AaKTyaJllbHUX Mpo0ieM
€KOHOMIKH, OyXraiarepchbKoro oo0Jiky, (piHaHCIB, 30KkpeMa il y cepi onogaTKyBaHHS.

IlocranoBka 3aBaaHHs. 3aBJaHHSIM CTAaTTIi BHU3HAYEHO OOTPYHTYBAaHHS
BKJIMBOCTI 3aMIHH OPIEHTUPIB MTOAATKOBOI MOTITUKH  MEPEX0ay BiJl ONOJIATKyBaHHS
npuOyTKy 10 BHBaXKEHOTO 3aCTOCYBAHHS B SKOCTI #oro 0a3u KamiTaiy.
Buknaa ocHOBHOro martepiajay aociaigxenHsi. MaOyTh mepeayciM CHpaBeIMBO
Oyzae BiA3HAYMTH, 110 BBEJACHHS OMOAATKYBaHHS NMPUOYTKY B MOPIBHAHHI 31 CIUIATOIO
MOJIATKY Ha KarliTal He BIUCYeThbes B nepmuid npuHiun A. Cwmita: «[lignani nepxxasu
MOBHHHI, BIAMOBITHO JI0 CBOIX MOXJIMBOCTEH, OpaTH y4acTh B yTPUMaHHI YpAIY,
TOOTO BIANOBIIHO JIO JIOXONY, SKMM BOHHM KOPHCTYIOTHCS MiJ 3aCTYIHHUITBOM 1
3axucTOM jaepkaBw». OcoOnMMBO B KOHTEKCTI yTO4YHeHHsA: «HeBusHaueHicTh
OMOJATKyBaHHS pPO3BMBA€ HaxaOCTBO 1 CHpHUS€ MIAKYNy... o0ci0, HaBITh Y TOMY
BUIIAJIKY, SIKIIIO BOHU HE BUPI3HAIOTHCS HAXaOCTBOM Ta MIAKYIHICTIO» [3, c. 761].

1 came Taka HeBH3HAYEHICTh KPHETHCS B OMOATKYBAHHI MPUOYTKY ITiAPHEMCTB.
Amxe, sk miakpecnus JI. Ceit (1826-1896): «JIpeBHi cTBepIKyBald, 110 PO JIIOJUHY
paHiiiie #oro cMepTi He MOKHA CKa3aTH, Yu OyB BiH IIACIMBUM YU HEIIACHUM; TOUYHO
TaK caMO HE MOJKHA 3a3/JaJIeTi[b CKa3aTH MMPO MIPOMHMCIIOBIIS, KyMIld a0o XJibopooba, uu
OTpPUMaB BiH MPUOYTOK, MEpII HIK BiH HE MOKIHYUTH yci cBOi cipaBu» [4, c. 165]. Ta
HaCIIpaB/li caMe 1151 HEBU3HAYEHICTh CTajia MaHIBHOKO Ha MPAKTHIIL.

B Toil xe yac uepe3 TemepillIHIO METOAMKY BH3HAUECHHs Kamitany: «BracHwuii
KalliTaJl — YaCTMHA B aKTUBAX MiJIPUEMCTBA, L0 3aJUINAETHCS MICIS BUPAXyBaHHS
foro 3000B’s13aHby» [1, m. 3], sika 3yMOBIIIO€ Taki abCyp/Hi Ka3ycH, K MOro BiJl’€MHa
BEJIMYMHA. 3BUYANHO, IPU  HEMOPYIITHOCTI 3apEECTPOBAHOTO (I1ailOBOT0) KamiTany y
psanky 1400 banancy (3Bity npo ¢inancosuii cran) ¢. Nel. He nuBnsunce Ha Te, 110,
SK PE30HHO 3ayBaXKMB BHJATHUHM YKPAITHCHKUI TEOPETUK OyXTaiaTepchKOro OOJIIKY
nmoyatrky XX-ro cT. 3acHOBHMK 1in1ei ekoHometrpii II. Ilpomma, «BapTiCTh...
CIOKMBAHOTO KaIMiTaly... IOMHUPAE Pa3oM 31 CMEPTIO (PI3UYHOTO Tijia I[HOTO KaIiTaIy»
[5, c. 68].

Bnacniok 4yoro, 3a BUCIOBOM y4Y€HOTO, 3rajlyBaHa 3BiTHa (opma MiIIpHEMCTBA
BUIJIS/Ia€ KApUKATYpOIO: CyMa HEOOOpOTHMX AaKTHBIB TEpPEBHINYE HOro Kamitaid y
JIECSITKH pa3iB, MPUUOMY eI 301IbIIYIOTHCS MAJIO HE B T€OMETPHUHIN mporpecii, a
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JIpYTUil 3aBMep Ha SIKICh MO3HAaulll, EPETBOPUBIINCH YHACTIAOK 1HOIALII B MI3EpHY
cymy, abo ¥ y3araji B HIIIO Yepe3 HEeMiABIa HICTh 3HOCY MaifHa BOJIi HOTO BJIACHUKIB
(puc. 1).

bananc
laxTu K 10.000.000 | AkmionepHuii
Brpara K 10.000.000 | xamitain K 10.000.000

Awmoptuzanis K 10.000.000

K 20.000.000 K 20.000.000
IDicepeno: [5, c.164].

ToOto: «lleir Gamanc 3 20-ma minpiioHamu (kopoH — II. X.) akTuBIB BUTJIsAIA€
Ty’Ke IMIT03aHTHO, TIpoTe Tpodanu Oyiau Ou ay)e po3dapoBaHi, KOJIU O iM MOSCHUTH,
mo 1ei OanmaHc He BapTuid 1 remiepa. Kymieni Ha 10 MaH maxTu € 6€3BapTICHUMH,
TOMY LIO iXHSI BapTICTh KoperyBayacsa yepe3 10 muH amoptusanii (uurait 3Hocy — I1.
X.); moBHicTIO 3HUKII 10 MJIH aKIIIOHEPHOT'O KamiTalxy MaloTh MOKPUTTS TUTBKU B 10-
TH MUJTBMOHHHX BTpaTax. Xi0a 1eit 6amaHc He € KapukaTypor?» [5, c. 164].

KpiM TOro, BogHo4yac Bce OUIbII THUIOBMMH CTalOTh 1HIII HOHCEHCU CTOCOBHO
Kamitany. [IpydoMy HaBiTh TOA1, KOJIM, HA MEPUINI MOIJIA, OaJaHC KapUKaTypor He
BUMIIsIae. bo i TyT 4acTo-rycTo KariTaja BipUBAEThCS BijJ BapTOCTI aKTHUBIB, 5K BiH
y3arayii-to mpeacTtaBisie. AG0 W 30BCIM  MEPEXOAUTh Y BIPTYaJbHY IUIOIMIUHY
BHACIIIJIOK XPOHIYHOI 30MTKOBOCTI TiANpueMcTB ( Tadm. 1).

Taoauusa 1
Butsiru 3 banancis (3BitiB npo ¢pinancosuii cran) ¢. Ne 1 IIpAT* Ykpainu
(muc epn)
IIpuBaTHe aKkIioHEPHE TOBAPUCTBO «AJb(har IIpuBaTHe aknioHepHe ToBapucTBO «beTray
Ha Ha Ha Ha
Crartsa Kon IMOYaTOK | KiHEIb Crarta Kon MMOYaTOK | KiHEIb
psanaka psalika
POKY POKY POKY POKY
3apeecTpoBaHUit 1400 | 15000 15000 | 3apeecTpoBanmii 1400 27804 27804
KarmiTan KariTai
Karmirtan y 1405 - - Kamitan y 1405 46756 | 46756
JOOLIIHKaX JOOLIIHKaX
HonatkoBuit 1410 | 60439 80480 | JomatkoBwmit 1410 - -
KarmiTan Karitai
PesepBHuit 1415 1278 1278 | Pe3epBHuii 1415 — —
KariTan KariTan
Heposnoainenuit 1420 20328 28207 | Hemoxpwurwii 1420 -97012 —
puOyTOK 30HMTOK 141878
VYceporo 3a 1495 | 97045 124965 | Ycporo 3a 1495 —22452 | —-67318
pozaisom I poznisiom I

*Ockinoku nodioni AUMUNPUKIAOU HuMi He piOKicmb, aodpecHi OaHi 3 eMmu4HUX MIpKy8aHb  He
HABOOAMbCA.

Tak, y [IpAT «Anbda», B mOpiBHAHHI 3 TAOTMYHUM CYCITOM KapJUHAIBHO 1HIITUI
CTaH — MO3UTHBHMUA. OAHAK 1 TYT 3HEXTYBAaHO METOJOM, BiJOMHUM SK pedopmariis
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OanaHcy, mobu B bananci (3Biti npo ¢inaHcoBuii cran) ¢. Ne 1 mpuBecTu Kamitan y
BIJIMOBITHICTh 3 WOTO PEaJIbHOI BEIMYMHOK: JUHAMIKAa HEPO3MOAUICHOTO0 MPUOYTKY
TYT aHajioriyHa 31 3MiHamu 30uTKy B IIpAT «betay, ne HacmpaBmi KamiTany HEMae,
poTe, SIK aHOMAJIbHUI HOHCEHC, BIH BCE OAHO (irypye B i 3BITHINA (hopmi.

Tomy 0e3 BIAMOBIIHUX MEpTypOaliii B 00JIIKOBIA METOMOJIOTIT KamiTal HisK He
MOXke OyTH KOHKYPEHTOM HMHIIIHBOMY ONOJATKyBAaHHIO TpPHOYTKY. M OueBHIHO
TUTBKH BKpail yIepeKeHUH NaabTOHI3M «OOIIKOBHUX 1 (PiCKAIbHIX BOEBOI» 3aBaXKae
pO3IJIeNNITH 1€ aHOMalbHUM HOHCEHC i  acleKTOM  aireOpaidyHum i
¢dinancoBuM. Xou, sk nucas I1. [[pomna 3 moaiOHOTO NMPUBOY, BIH «€ HAIllOHATBHO-
€KOHOMIUHOIO HICEHITHHUIICI0. A BCE-TaKH ...KOXKHOTO OyJ/ie BBOJUTH B OMaHy» [5, c.
165].

" 3apaJuTd [bOMY MO>KHA X10a BIJIMOBHUBIIHKCH BiJl HAiBHOT'O CIIOJIBaHHS, HIOUTO
SKUMHUCh JIOKAJIbLHUMHU TpaBKaMH TMPUOYTKY BAACTbCA MIATH 1O WOTO peallbHOTO
oOuucnenns. [lo3ask MUHYIUN TOCBiJ MEPEKOHYE, IO 16 HEMOXIUBe. HaBiTh axOu
BJIajocsi mo30ytucsa danbcudikailiii bOro MOKa3HUKA, IO CIIOCTEPITAEThCA HUHI YU
HE Ha KO’)KHOMY KpoIii. bo mepemyciM nmpuOyToK — HaATO HETOYHA KaTeropis xoda 0 13-
3a TOro, IO B HHOMY 3aBXIU (Irypye MOEAHAHHS MHUHYIJIOTO 3 TEIMEPIlIHIM, SKe
0COOJIMBO TIPOSIBISETHCA B yMOBaxX 1HGIIALIT, KOJU MOTOYHI JOXOAHU MOPIBHIOIOTHCS 3
c001BapTICTIO, SIKA 3aBXKIHU BIJCTAE BiJl HUX.

AJpKe I[iHM BUTpPAYeHMX Ha BHUPOOHMIITBO MPOAYKINI CUPOBUHM W MaTepialiB
HaBITh NPHU TaKUX ACTPOHOMIYHUX iHAeKkcax iHpmsauii, sk y 1993 pomi B Ykpaini
(10256%) 3aBxxau OyayTh HIDKYMMHM BiJl 1iH 1i peanizaiii. [ meit gar HisKUM criocobom
3HIBEIIOBAaTH HE MOJKHA, IO W MPOSBHIIOCS HAMOUIBII 3pMMO B TOH mepioa, 60 B
MoTepeTHLOMY POIll iHAeKC 1HGAMT OyB Ha KiJbKa MOPSAIKIB HIKYUM — CTAHOBUB
2100 BiACOTKIB.

OTox y TOM Yac BHUHHKJIA «HAIlIOHATbHO-EKOHOMIUYHA HICEHITHHIIS»: PIBEHB
peHTabenbHOCTI BUPOOHHUIITBA B arpapHOMy CEKTOpi OjHiel 3 oOmacteld YkpaiHu
BIIepIIIe TepeBUIIMB To3HAUKy 40%, BBIBIIM B OMaHy He Oyab-KOro, a €aMOro
OUlIbHMKA 11 agMiHICTpallii, IKMM MOKBAMUBCS MOXBAIUTHUCS TakuM «ycmixom». IIlo
HE JUBHO — OyB HE EKOHOMICTOM. AJie ToTyBajdM Taky iHQoOpMaIlil0 came Taki
crieriamict, 6e3MopajHi MOCh 3MIHUTH B IIbOMY Ka3yci 6e3 (dambcudikariiii, sk 0TO
MaHIMyJIOBaHHS 3 BUTpaTaMH HE3aBEPIICHOI0 BUPOOHHUIITBA, Y MallOyTHIX MepiojiB
— HaWroJIOBHIIIUMHU 1HCTPYMEHTaMH «KOPUTYBaHHS» (PIHAHCOBUX pe3yJbTaTiB
«MaicTpamMu OanaHciB»: BTUCHYTH 0O B HHMX Taki CTpUOKU IiH OyJ0 HETMOCHIIbHE
HaMaraHHsI.

B Ti cami yacu BHSBUIIOCS TaKOX, IO ¥ KamiTajl CTOITh Ha XUTKHUX MIAMOPKAX,
OT)Ke W aMOpTH3aIlil0 — HACMpaBJli 3HOC OCHOBHUX 3ac00iB — i3-3a (hiCKaIBHUX
MIpKyBaHb JIOBEJIOCS KOPUTYBATH MUISIXOM YBEICHHS CIICIIATbHUX BOJIOHTAPUCTCHKUX
KOoe(ILI€HTIB HOTO 3HWKEHHS, BHACIIIOK YOr0o COOIBAPTICTh YK€ HE TUIbKH arpapHoi
NPOYKIIii, a i yciel 0e3 BUHATKIB, cTaja 1e O1IbI BUKPUBIEHOIO.

To6T0, BXOMKEHHSIM B Ty caMmy piduKy OyXraiaTepchbKOi METOJOJIOTii MOCTaBUTH
MOJIATKOBY MOJITUKY Ha MIIHUM IpYHT HEMOXJUBO. [lo3ask cnipoba OpaTu 3a OCHOBY
KamiTaJl SK PI3HUIIO MDK aKTUBaMH IMIANPUEMCTBA, BapTICTh SIKHUX, OCOOJHMBO
HEOOOPOTHUX, 3aBXKAM BIJACTa€ BiJ cTaepa — IHOIAMINAHOI TOHKH — TEpesyciM
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CTOCOBHO MOTOYHHMX 3000B’s3aHb, ajle BUPAXOBYIOThCS 3 HUX, IPUBEJE /0 TIET camMoi
«HAIIOHATFHO-CKOHOMIYHOI HICEHITHHMII», KOTpa SICKpaBO BHUCBITIIOEThCA B IIpAT
«betay i1 Tpoxu 3aTyII0BaHO MapaHKero, o npukpusae kamitan [IpAT «Ansda» Ta
0araThOX 1HIIMX Cy0’€KTIB rOCIOAAPIOBAHHS.

Tomy nng Toro, abu yHUKHYTH PO3ODKHOCTI MIXK pPEaJbHOI0 CYMOIO KamiTany
MIIIPUEMCTB K 0a3W OINOAATKYBaHHS, CIIJI MaTH TEPEeayCiM JOCTOBIPHY BapTiCTh
MaliHa MianpueMcTBa. bo Tak 3BaHa «3aJMIIKOBA BapTiCTh» OCHOBHUX 3ac00iB —
3/1e0UTBIIOT0 HalBaromimla YacTKa KariTajay HIANPUEMCTB — 3 KOXHUM POKOM BCE
OUTBIIIEe BIAJATSETHCS BiJ CIPaBXXHBOI BETWYMHHU IXHBOTO MaiHa. Tox Kpaiie mi3HO,
HDK HIKOJIM BIATHCS 10 aKOMOAaIlii MaiiHa i KamiTtany, sk npononyBas II. [{[bomma B
CBOIll «€KOHOMETPUYHIN KBagpu3i» [5, c. 15].

[Hakme He TITPKM B TOJATKOBIA TOJITUIIL HE BAACThCA CTaTH Ha TBEPAUI
dbyHIaMEHT ONOIaTKyBaHHS, JIajli IPOIOBKYIOUN 3MaraHHs MOIEHCHKUX 1 371011iB 13-
3a 3raJyBaHUX MaHIMYJAIA TPU OOYHMCICHHI MPUOYTKY, aje ¥ BUKOPIHUTH 3arpo3y
peNIEpChKOro MEPEAlly BJIACHOCTI. bo 3a HHUHIMIHIX 00OCTaBUH MOTO HAaBITh JIETIIIE
3MIMCHUTH, HIK II€ BiAOYIOCS B YacH NMpUBAaTH3allii, KOTpa «Majla BUCOKHH CTYITiHb
HacamMIiepe]l MOpaJibHOI HEJIETITUMHOCTI» [6, ¢. 5].

Ockinbku 6arato o0’ekTiB Oyl BBEACHI B €KCIUIyaTallilo B JaBHIA paastHCHKHIA
nepiosi, OTOX 3a OyXraaTepChKOIO METOJMOJIOTIEI0 BBAXKAIOTHCA O€3BAPTICHUMH, SIK
sragyBani mmaxtu B mpukiani II. [lpommu. Xou MOHWHI CIpaBHO CIyXaTh iXHIM
BJIaCHUKaM, 3abe3mnedyrouu npupict kamitany 3a ¢opmynoro C+ V + m, Xou ixHs
HyJbOBa BapTICTh B KamiTaui B3araii-To He (irypye. I mepemyciMm 1e cTocyeThcs
OyxiBens 1 cropyn — aonenaBHa (mo 2015 p.) — maibke BciX OCHOBHUX 3aco0iB
TPAHCIIOPTY, JIEBOBA YACTKa SIKUX B YKpaiHI BBaXKAEThCS JTAaBHO 3HOIIEHOIO, MPOTE
BOHU EKCIUTyaTYIOThCS HapiBHI 3 TMOOJUHOKUMH, 30YJOBAaHUMH TICJSI MPHUCBOEHHS
PUBATHUMH BIIACHHUKAMHU.

3pemTor, MOpsAa i3 UM  CTOCOBHO IHIIOI CKJIaA0BOi (OPMyNH BU3HAUCHHS

kamitany A — 3 = K momo To4HOCTI, ik cTBep/kyBaB B. bmanmap, cranoBuie
i1eHTHuHe: «BipHicTh 60proBUx 3000B’sA3aHb 3@ iX HOMIHAJIBHOIO I[IHHICTIO — MIpaX, a
nepen0aunTy pe3ysbTaT CyMHIBHUX 3000B’I3aHb — XHMEPay. Tox, Komu Bxke

Opatucsa 3a «anre6py paxynkiB» (Y.-E. Ilnmpyr, 1842-1912), to Tpeba HEe TiIbKU
MpOYNTaTH X0ua O MI0Ch 13 OTHOMMEHHOI cepii ctareit (1888 p.) bOro 3HAMEHHUTOTO
aMEpUKaHChKOTO BYEHOTO, 3HaBIsA |6-TM MOB, ajme W WOTO TMOCHiJOBHHUKIB —
NEPCOHATICTIB, KOTPl PO3yMIIH, IO PaxXyHOK 30WUTKIB 1 MPHOYTKIB «1m030aBieHui
CaMOCTIIHOTO 3HAYCHHSI», a € JIUIIC «CYOpaXxyHKOM JI0 paXyHKY Kamitainy» [4, c. 144].

1 o3HaiiomurHCs 3 GOPMYIIOI0 HOTO HE MEHII aBTOPUTETHOTO CITiBBiTUM3HMKA U.-
I'. Xopurpena (1926-2011), aBropa adopusmy: «He mpunymano mie Takoi omeparii,
HE3aJIeKHO BiJ 11 MPOCTOTH YU CKIAJHOCTI, SIKY HE MOKHA Oysi0 OM MpoaHasi3yBaTH 3
nonomororo pipaanns: A = II + Ko+ AK, ne AK — uuctuii noxin mignpuemctsa,
KU TOPIBHIOE PI3HUIII MDK J0X0JaMu ¥ BUTpaTammu» (BuaiieHo mHoto — [1. X.), a
He cobiBapTicTIO MpoaykIi [7, ¢. 517].

BucHoBkM 1 mnepcneKkTHBM MNOAAJBIIMX JOCHidxkeHb. [l 3a0e3neyeHHs
BUBQXCHOTO OIOJATKyBAaHHS IIANPHEMCTB 3aMiCTh 3aCTOCYBAaHHS «ICTOPUYHOT
(pakTruHOi) COOIBAPTOCTI ...OIIHKH aKTUBIB» [l, m. 6], BU3HAHOI MPIOPUTETOM B
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OyxraJlrepcbkomMy OOMIKY, CIiJ] IEPEHTH O 1HIIOTO MPUHIIUITY, IKUH HIXTO, BKIIFOUHO
3 amoJIoTeTaMU «CTPATETIYHOT0» OOMIKY, HE MOXE KOHKPETH3yBaTH, ajieé caMe BIiH €
TUM, 110 TTOBUHEH OYTH OCHOBOIIOJIOKHHUM 32 TIOJIATKOBOIO MOJITHUKOIO MiANPUEMCTBA.

MaeTbcs Ha yBa3l NPUHLIKII «IIOBHOI'O BHUCBITJIEHHS, 3T1JHO 3 SIKUM (DIHaHCOBa
3BITHICTh NOBUHHA MICTUTH BCIO 1HGOPMIIIIO PO (AaKTUYHI Ta MOTeHUiiHi (BUIUIEHO
mHoro — [1. X.) HacmiaAKK omeparliid Ta MO, sika MOKe BIUIMHYTH Ha DIIICHHS, M0
MpUAMAarOThCS Ha i ocHOBI» [1, 1. 6].

ToOto B po3aini I. «Bnacuuit kamitan» banancy (3BiTy npo ¢inaHcoBuii ctan) ¢.
Ne 1 mae dirypyBatu He (IKTHBHA CyMa «JaBHO MHHYJWX JHIB», a HOro peajibHa
BenuMurHa. MOXKIIMBI contra 1I0A0 Takoi, HA MEPIIUA MOTIIA, €peci, MOBJISB, a 1O B
TaKOMY pa3l JIOBEIEThCS POOUTH 3 aKTUBOM OanaHCy: Xi0a BIAMIHUTH TMOABIAHUIMA
3alrc TOCTOJAPCHKHUX OIEpallii, JeTKO CHPOCTOBYIOTHCS, KOJHM 3BEPHYTH yBary Ha
KonconigoBanuit 6ananc (3Bit npo ¢iHaHcoBuil ctan mignpueMmctsa) ¢. Ne 1-k, ne B
psanky 1055 BimoOpaskaeTbcs TYABUI MPU KOHCOJIIAIlli, YOroch THXIIEM IPHOpaHU 3
banancy ¢. Ne 1.

[IpaBga, came B KOHTEKCTI IMPOMOHOBAHOI PEaNbHOCTI KamiTaly — TYIBLI, SK
«MPU3HAYEHUHN I BIAOOPAKEHHS CYyMHU MepeBUIIEHHS BapTOCTi MPUAOAHHS HaT
YACTKOIO MOKYMIIS Y cpaBeIuBiid BapTOCTI Npua0aHuX 11eHTH(IKOBAaHUX aKTHUBIB,
3000B’s13aHb 1 HemnepeadayeHNX 3000B’d3aHb HA JaTy NPUIOAHHS, 110 BU3HAYAETHCS
BianosigHo A0 I1(C)BO 19 «O6’eqHaHHs MiANPUEMCTBY, — P Oa)KaHHI TEXK MOKHA
BKa3yBaTH B I[ill 3BiTHIN (GopMi, MPOTe JHIIE BOUCYIOUH OJHONMeHHUHN psigok 1050
(muB. momartok 3 «llepenik momgaToBuX cTaTeit PiHAHCOBOI 3BITHOCTI» JI0 3TalyBaHOTO
B noniepeabomy ao63arii HII(C)BO 1 «3aranbHi BUMOr# 10 iHAaHCOBOT 3BITHOCTI»).

Yoro, sk mpaBuio, He poOiIsATh, X0Ua MPUHANMHI B MIIPHUEMCTBAX, /1€ KaIliTal
BiJI'€MHMI, 11e Masio 61 OyTH 000B’SI3KOBUM YiKe 3apa3. Ta CMHIpOM BTOPUHHOCTI i€l
OCHOBOIIOJIO’)KHOI €KOHOMIYHOI KaTeropii B OyXraaTepchbKiii MeTOA0JIOrii BOYEBUAb
CWIBHIIINN, HIK TparHeHHS 3TaayBaHOTO0 MOBHOTO BUCBITICHHS H «IIpeBatOBaHHS
CYTHOCTI HaJl (hOPMOIO, 3a SKUM Omeparlii TOBUHHI OOJIIKOBYBATHUCH BIATOBIIHO JI0 1X
CYTHOCTI, a He JIMIlIe BUXOA4H 3 FopuandHoi popmm» [1, 1. 6]. Tum nmave, mo 1o
CYTHICTb JIOBEJIOCH O BJIOBIIIOBATH YM HE TIEPMAHEHEHTHO, aJUKe 1HQIIALIS, SK «1aMa
KOpCTKa i sxopcToka» [9, c. 51], mepekpecioe Oyab-IKy MOKIIHMBICTh «TOYHOCTI JI0
cy» — kpeao  BumatHoro ¢panity3pkoro teoperuka X.-I'. Kypcens-Cenens (1813-
1892) [10]. Ilompu knacuuHi TEOPETHUYHI MPUHLUIUA Oe3NMEepPepBHOI M TUCKPETHOI
opranizamii o6miky E.-II. Jleore # A. Tl'imebo [4, c. 77] Ta «bOe3nepepBHOCTI
nistibHOCT» 32 HIT(C)BO 1 «3aranbHi BUMOTH 10 (1HAHCOBOT 3BITHOCTI.

Brim, aBTOp cTarTi HE NpPETEHAyEe HAa BEPAMKT B OCTAHHIA I1HCTaHIi, BiJITaK
MIPOJIOBXKEHHSI JTOCIIKEHh OKPECICHOI MPOOJIeMH MOMAaTKOBOI TOJIITUKHA YSIBISETHCS
MEPCTIEKTUBHUM.
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