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AHY-wviu Tepuiin lenmaprameHTUH A9prafsx OoH
VJICHIH M3/IP9JIIUHH XOTOJ0OPUHH TOBYOOHOOC

OOuiiH 3acTUiH XaHAJara TeJieB, IJ100aa acyyaayyn,
Appuniisia acyynnayyn, Iagaan 6oAJOTBIH acyyaad,
AHY-bIH Huiiram 0a YHIT 3YHJIC X9M99X TaBaH IAXUM
COTIYYJIMHIT SPXJISH rapraxk OaiiHa. IArssp maxmum
corryyian AHY 6GoJI0H 0JIOH YJICBIH XaMTBIH HUNTOM/I
TyJarapd 0aiiraa ToMoOXoH acyyaayyna 6omon AHY-bia
HUHAISM, YHIT 3V, y39J 6040JI, Oaiiryyiaryyabiy
rajgaap ouunsr. TaBaH coTIyyJa Hb O0OTH (X9BJISTACOH
xyramaa) 6a gyraap (TyxaWH *KUJI XOBJISTACIOH
IyraapblH TOO)-aapaa aHTUJATLaH XajarajariaHa.

CoaTryyJ cap GYp aHTJIM X3J199D rapgar 0ereeq Xxo0€pooc
JIOPBOH [I0JI00 XOHOTHUHH Aapaa (GpaHIl, IOPTYraJ,
ucmaHu x9/199p rapaar. MeH 3apum gyraapeir opoc,
apal xaJ199p raprajmar.

AAr9sp CHTTYYI A9X Y33J 6om0a Hb AHY-bIH 3acruiin
raspulH 00JI0T0, 0Afip CYyPUNT MISPXUNIITYI.
CoTryyayyauiiH Xadar OyXuil mHTepHeT CaiTyyablH
aryyJjra 00JIOH TacpaaTryi axkuinaraar AHY-bia
Tepuiin [lenapraMeHT Xapuynaxryi, XapuH TyxXaiH
caliTBIT rapraca rasap Hb xapuyiiHa. Huiitasracon
OrYYJI9JI, 3ypar, YMMSIJIAJI 39PAT Hb 30XMOTUHUIH
SPXUNH UIspXuil Xsasraapaaarryit 6on AHY-aac
O6ycaz OpOH] OJIIPYYJK, OPUYyJIK 00aHO. XapuH
WM XA3raapJajTTail TOXUOJII0J CITTYYIL AYPACAH
30XUMOTYUIH 9PX 93MIITUTUIIC 30BIIIOOPOJ XYCIX ECTOI.

OJIOH YJICBIH M3IR3JIINMH XOTOJIO06PUIH TOBYOOHOOC TYC
COTTYYJINHH 9HIXYY OOJIOH 6MHOX AyraapyyAbIil IaXuM
x9109paap http://usinfo.state.gov/journals/journals.
htm catitan Gaiipiyyscau Gereen MeH mapaauuiiH
HUATISTA9X AyraapyyAblH JKarcaaaTeir TaBbcaH. CaHan
xycaaTr 6aiiBay eepuiiH opoHA Oatipiax AHY-bia
AJIYUH caiiiblH AaM OOJIOH MaHAll X3BJIDJIUUH PefaKIlu
Japaax xasiraap XaHIaHa yy:

Editor, eJournal USA: Economic Perspectives
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OMHOX YT

AHY 6osoon 6ycas opoHI KOPIIOPAIUIH CAHXYYTIH
X0J1000TO# HOIITOI acyyAJyynd yAaa Japaa rapcHaac
KOpIIOpaIuiiH yaupajara XaurajiTryi 0aliXxblH yp
IaraBapT aHxaapJaa XaHgayysaax 0osoB. TyyHWIsH
XOPOHTO OPYYJIAJITHIH KAIUTAJILIH 9PIJT yJIaM 6CCOHTIH
X0JIGOOTOMT00D XOPOHTO OPYYIATYIAbIH aHXAaPJIbIT
TaTax, TOITOOH 0apuxX YHICOH X9PArcaa Hb CallH
yaup/Jiara rask I9JIXUWH yJIC OPHYYZ OOJIOH KOMIAHUY
yY339x 6OJIOB.

Epeuxwuii yrraapaa, “xKopmopainuiin yaupaiaara”

39T Hb KOPIIOPAIY, XyBbIlaa 339MIIUTrYUA 0a
MEeHEeXKePYYAUUH YHJI asKujlaaraafnbl TOPX OAMAJIbIT
YAUDJAH YUTJIYYJISX JKYyPaM TOAUUTYHA TyXaWH KYPMBIT
IOMIKHIK XOPITIKYYJI9X TOPUMH YU arKujaaraar
O0arraacaH OMJITOJT IOM.

BusHec spxJ1axas TaaJaMKTal, TOITBOPTOM OPYHBIT
OYPAYYJI9X YHISC Hb KOPIOpPAIlMH yAMPAJIara MeH.
SlmaHrysia muHAP YycU Oaiiraa 3ax 399JIUUH SAUNH
3acarrai yJic OpHYyy[ OOJIOH O2JIXUHH 9AUNH 3acarT
aMIKUJIT Tapraxbil’ 9PMIJI3drY IYYC, KOMIAHUYIBIH
XYBBbJ KOPHOPAIMIH yAUpAJIara OHITON au
X0J0OTAOITOM I'9’K KOPIOPAIUH YAUPAIATbIH
MApTraKuIATIH Mpa MuUJCToMH 9HIXYY COTTYYIUNAH
€POHXUN TAHUJIIYYJIraj OYPbIKII.

AHY-n1 rapcan caHXYYrUHH IyyJauaHaac VYA99]
OMBHECHMH YIJ aKUJLIaraaHbl TOPX OAMAJIBIT
B0XUILYYJICAH XYYJIUYABIT OYPIH ITUHIUISX IIaap/Jiara
rapcaH Oereep yyuuii garyy Capbanec-Oxcauiia
xyyauiir 2002 ouz 6ariaacan oM. AHY-s1H YHOT
maac, oupskuiita komuccelH (YIIBK) amunran

Iruonuc Tapapa 6a Pobepr Crpaxora Hap ragaamblH
KOMIIAaHUYABIT 9HAXYY aKTaj 3aaricaH IITHUHD XaTyy
CTaHAAPTHIT Aarask Mepaexe] TycaaxbsiH Tyan YIIBK-
WHH 3Yr99C raflaafiblH 30XUIyyJaard 6auryysiaryyarai
XaMTpaH aykKujaax Oaiiraa ramaap eryyJacoH. AHY-bin
Xyyap 3yHH genmapraMeHTHNH axkuiarad Kpucrodop
Bpoit Capbamec-OKceaIniin XyyJib KOPIIOPAUNH

TOMT X9POT YHIASTUAUMUT siIIax MPOKYPOPBIH apra
X9POTCAUNUT HIMOTIYYJICOH I'dK OMUIKII.

Bycan opoun yyHUil 1OoTOp XOIKUMK Oyil OpHYyIaId
KOPIIOPAITUIH YIUPAJIATEIT CaMKpPyyIaXblH TYJII
TyXa¥H OPHBI yJIC TOP, 93AUNH 3aCTUIH 3acarjajblH
30XUIYYJIAJITHIT XapUIllaan] TyJATyypaacad
TOTTOJIITOOHOOC JYP3M KYypaMJ TYIIUTJISCOH X3JI03DPT
MIMJKYYJI9X ITaapaiaraTaii ras IQUiH 3acTuiiH
XaMTBIH aKHJIjIaraa, XerKJINNH 0alryyiarslan
(93XAXB) tesneenery Yapanss Oman 6a Januen

Bitom Hap eryysk Gafina. MeH 9HXYY HMIHIKUJITUHAT
moMvoruxuitH Tyan AHY-s1H OJI0H YJICBIH XOTKJINMH
areaTaar (AHYOVYXA)-aac OoH yJICBHIH XYBUNH
yitnasapuiia teB (OYXYT)-Tait xaMTpaH ragaagblH

OycaJ OPOHJ OPOH HYTTHUHH MOAJISTUUT OJIOH YJICHIH
3apUUMTAM XOCJIYYJICaH, KOPIOPALVIH yAUPIIaThIl
XOTIUKYYJI9X S0PUJITOTOH TOCIYY] XIPITKYYJK Oaiiraa
Tyxal TanabapJakas.

Tyc carryynn opcoH Gycaj ©ryyJssJij OJOH YJIC OPHBI
OusHeCcUitH 60JIOBCPOJI, MEHEKMEHTUNH €C 3YHH
cyprair, rap OyJuiiH Ou3Hec A9X KOpPIIOpamuiln
yAupAJara, KOpIopanuiiH TYBIIMH] IINUABIP rapraxap
XyBbIaa 939MIMUTYANNH I'YHIITIOX YYDPAT, TOMOOXOH
am yiansspasru “Pfizer Inc.” xamasx Koproparu
“BusHecuiir 3apuumMTail Xuiix Hb OMBHECT TycTai”
TAATUMT XOPXOH OJIK MOACOH Talaap eryyJCoH.

“Qumuitn acruitn Xauguiara Tesmes” coTryyJaniid sHIXYY
oyraap Hb YHIIUTYA[ KOPIOPAIUMH yAUPAIAarblH
YHICOH 3apuMyy/l, OusHec 00JIOH OM3HEeCHH
MeHe:xepyyaa Heeesox AHY G0JIOH 0JI0H YJICHIH
GO/IJIOTBIH OHOOTUIMH XaHAJIATBIH TAJIAAD OUJITOJT

ord, KOPIOPAIUIH W TOJ, XapUyljarataii OpUHbIT
OYPAYYJI9X UHUTJIDJIIP YJIC OPHYYZ 0a OM3HEeCUHHXHUMN
ABYYJK Oaiiraa YiJ aKuiiaraasbl Tajgaap eryyJasXHur
30PbCOH.

Pepaxiu
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KopnopauuitH Yaoyppgnarbir Xenkyynax 3amaap ©centuir O 3MXXux Hb

13

17

21

SANiH 3aCruiH 6CeNTUNH YHA3C
CYYpPUIAr 03XKYYnaX Hb

HWpa M.Muicraiitn-Axman xamrpard, Weil,
Gotshal & Manges, LLP

XepoeHTe OpyyJIardabll' TATAXEIT 30PbiK Oaiiraa
KOMIIAHNY OOJIOH XOTKMK Oyl OPHYYABIH XYBbI
KOPIIOPAIMiH YAUPIJIArblH ad X0J00rI0J yIam
ecceep OaiiHa.

OOH yNCbIH TYBLWIHWIA 3o0XULyynanTap,
SBBLIJVIHLI,HVIVIF TOIrTOOX Hb

Iruonuc Tadapa 6a Pobepr II.Ctpaxora-
YHoT 1aac, oupKuitH KomucchlH OJIOH YJICBIH
XapUIAaaHbl XdJITIC

2002 oug rapcar Capbanac-OKCIUNIH XYYJIUUT
X9PArKYYIexXuUH Tyan AHY-pIH 30xuyyisara
faliryyJuiaryyn ragaaj TYHITYYATAUT9 XaMTPaH
asKmIIasK OaiiHa.

KopnopauuitH ramT X3prumr saanax Hb

Kpucrodep Bpoii- Xyyap 3yiiH genapTaMeHTUIH
Apyyruiin xaaTtac EpeHXuil MpoKypoOpPBIH OpJIoTd,

XyBbIlaa 933MIIUTUIUNAH 9PX AIITHUT
XOCOPAYYJISH, 9PX MOAJ9D YPBYYJIaH alllUrIacaH
KOPIOpAaIuiiH ajg0aH TyIIaaJTHYydal apra
XaM:K99 aBax Tajmaap AHY-biu Xyyab 3yiH
memapTaMeHTaac IMUNABIPTIN arKujIaK GaiiHa.

Kopnopauuinn yampagnara: XerkjvumH
copun

Yapass Oman 6a [Mauumen Batom, dnuitn 3acruiia
XaMTBIH a)KHJLIaraa, XerKJIniH Oairyyiiara

Xer:KuK Oyl OpDHYYABIH YJIC TOD, SAUHH 3aCTUIH

25

31

3acarjajiblH 30XUIYYJIAJTHIT XaPUIIAaHI
TYJTryypJiacaH TOTTOJIIIOOHOOC AYDPIM KypaM/
TYIINUTJIICOH XBJI0IPT MIMJIKYYJI9X COPUIT
Tyarapd OaiiHa.

KopnopauuiiH TOrTBOpTO OpPYHbIr
TONeBLUYYN3X

Kou CynnuBau-OJ0H YJICHIH XYBUUH YHILBIPUITH
TOBUINH epeHXUIIOrd

Hoprxua Cambynapuc- AHY-s1 OJI0H yJICBIH
XOMKJINKUH areHTaarniia KanuraablH 3ax 333JIUNH
MOPrayKUITIH,

Awmepuxkuitn Hargeon Vic IMMKAITANRH dQUTH
3acarrtail 00JIOH XOIKUMK OyIl yJIC OpPHYYyAAL
OpCOIIeOHTII, aIurrail, éc 3yiH XaHIJjaratai
OMBHECUNT THTI9X HOXIOJ OYPAYY/ISXdI Hb
YBYYJI9X TycjaMaKaa yjaaMm Oyp HOMATAYYJICIID
Gaiina.

MeHexepyyauir upaaayig 03aTrax Hb

Mospu C.3Kouraita-OJioH yICLIH OU3HEeCHUITH
30BJIOX

Hc syit 6a ygupmiara Hb UpPedAYIlH
MEHEXKEPYYAUNH cypajax X3parTsdl XaMTUiH
yyXajl XUUIBJIYYAUAH HAT IOM.
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39

44

48

XyBbLaa 333MLUMIYUL, Xy4TI Oaiix
yHA3CNanN

PoGapr A.T'. Maukc- “Institutional Shareholder
Services, Inc.”-uiir yycran 6aiiryynara

Yp HeJeoTsl XyBbllaa 339MIIUrYN Or3HEC 00JI0H
SOUHAH 3acarT TyCTau.

KopnopauuitH yaupanarbiH Tanaapxu
On3HecuiiH xaHgnara

?”Pfizer Inc.”-uitn Peyamoapu Kouuu 6a Houcu
HuceHTait XUiicoH ApuIILIara

OHeelep IPIXUIH 3aX 399JI1 aMMKUJIT rapras
T9B3JI OM3HECYYA XYyJab 3YHH IITHHIJIAT 66ree
XaTyy IIaapAJarsil’ XaHTaXbIH CAIlyy 6COH
HOMOTI9:K Oyl HUUIMUMH IIaapAarbil’ XaprajisaH
Y39X ECTOM.

Fap 6ynuitH GusHecwuiir yaupaax
aByynax Hb
Kou JI.Bopa-HopTBacToapH UX CYpryyJib,

Konorruiin MeHeKMEHTUNH Cypryyiab, I'ap
OyJINiiH YHJIABIPUHAH TOB

T'sp OynuitH Gu3HECHHUT aMMKUITTAN SPXITIK
faiiraa myycyyZ Hb 6MUJI6J, MEHEXXMEHT,
TOJIOOJIOH YAUDPAAX 36BJIOJINHH YYDPIT
XapUyIJIarsil' 36B TOJLOPXOUJIIOT.

O3XAXB-aac rapracaH KopnopauuiH
yavpanarbiH 3apumMyyp,

49 Hom 3ymn

50 MWMHTEpHST 3X cypBanxyyn,

Laxum comeyyn AHY

SIUHH BACTHHH TOJIOB XAHJJJIATA / 2005 OHBI 2 CAP



SINMH 3ACTUMH 6COJITUMH YHIDIC CYYPUUT
BOXHKYYJIDX Hb

Npa M. Muacraiia

XepeHzo opyyraimulL KANUMAJLblz mamaxad
Kopnopauyuitn youpdaaza yaam 6yp ai xon602001moil
6oacoop Oaiina. Xezaucudx Oyil opHyyd xyyav école
033019x 6a xapuyuynazviz unl mod 60a20x 3amMaap
X6pOH26 OpYYNazulblh UmM2zanuile XYiIICIH MO2moNY002
X3PIZACYYACIH MOXUOLO0LO YD 626034606 6ZH6.

3ypaz 02ap: XepeHze opyyraz4ud Hb KOPNOPAYULH Yiln
axcuanazaaz youpdan 30xuon 6ailzyyrax apx madauiiz
Teneenon ydupdax 30610610 onzodoz. Teneenen youpdax
3661671 Hb X30 X909H 2uwyyHmail 662000 KOMNAHULHK IPX
awuz 601000 6Yyx X6pPOH20 OPYYAA2YLObLH COHUPXOL0 HUUYYYLIH
wuildeap zapzax yypazmaii.

© Jose Luis Pelaez, Inc./CORBIS

Viic opHYYA rajaafblH TOAUNTYH TOTOOILIH XOPOHTO
OpYyJIardJbIT TaTaX, TOAHUUT XaMraajax X9parToi IaAruir
yJiaM OYp XYJI99H 36BIIIOOPUY, KOPIOPAIMNH YAUPAIATBIH
ACYYAJBIT D9IXUHH TYBIIWHZ aBY Y39X 60J1100. YYH I99D
YH/ZICJISH raprax AYTHYJT OOy TOHIIITIAJ Hb TOJOPXOH IOM.
HanxuilH KanuTaj epoHXUAIe6 XaMIUiH GaTaaraaTai rasap
Pyy TaasaMiKTail XyBb XOMIKIIT99D ypcax 0eree] xamMraajaaaT
TOZOPXOil Oyc Oyroy orT 6aiixryit 6aiiraa rasap pyy Ort
YPCaxXTYH 3CBAJI MIYY 9PCADITIH XYBb XIMIKIIIIIP ypcaHa
T9COH YT.

JIC OPHYYZ TaJaalblH TOOUUTYH HOTOOLBIH

XOPOHTO OPYYJIardAbIl TaTaK, TINHUIT

xamMraajiax X3parTaoii I9ATUUT yaaM Oyp
XYJI99H 36BIIIOOPY, KOPIOPAIMNH YIUPAJIATEIH
aCyyAJBIT A9JIXUUH TYBIIMHI aBY Y39X 00ss100. YYH
199D YHIICJSH raprax AYTHIJIT OyI0y TOHIITIII Hb
TOHOPXO0MH oM. [[9IXUiH KanuTaJ epOHXUHI06 XaMIUiH
OarasiraaTail rasap pyy TaajJaMiKTall XyBb X9MIKIIT99D
ypcax 6ereej xaMraajaajiT TOLOPXOU 0yc Oyoy ort
balixryii 6aiiraa rasap pyy OIT ypCaxTyY#l 5CBAJ HUIYY
SPCAPIATIN XyBb X9MIKIIII9P ypcaHa IacoH Yr.

BpuranuitH HUATUNH 9pX 3YH A99D YHIICJIICOH

9pX 3YHH TOTTOJIIOOTOM OJIOH OPOHJ KOPIIOPAIUiH
MUHABIPT XYBbIIAA 933MIMUTUAUNAH AlIUT COHUPXJIBIT
TOPTYYH 39pArT TaBbjaar. I'ax99 ofoor XypTan
I9NXUUH Oycaj, OPHYYAAJ 9HD 3apUMBIT 0apUMTIAXTYH
TOXMOJITOJ IOOHTYH OaiiHa.

Kopnopanuuita yaupaiara, aXXuiTHyya, Gycanm
XyBbIlaa 939MIITUTYNU XOOPOHI00 XaMTPaH ayKUJLIax
3aPUMBIT JPMIKUIK, 60D HUUTMUHUH acyyAJbIl HOH
TAPTYYHI TaBbiK, TOP 0a XYBUNH XOJIUMOT ©MUJIOJITIH
baiicaH OPHYY/J XOPOHTO OPYYJIAJTHIH XaMIaaJalThIl
KaIUTaJbIH XOPOHTe OPYYJIAaruAbil TaTaxX HOT9H YyXaJl
XYUYUH YA MOATUUT XYJI99H 36BIIIOOPOX GOJII0O0.
fnanrysia 9H9 Hb XOKUMK Oyl OPHYYZAA TYT99MAJI
barina. Tas1 XepoHre opyyJIardiblH UTTIJUNT XYJI993K,
KaIUTaJbIl TaTaX, yJIMaap XOPOHTe OpYYJIaJIT
0OJIOH SAUIH 3aCTUITI 6CTOXUIH TYJJ KOPIOpPAluiH
YAUPJIATHIH 3aPUMYYABIT X9PATIKYYJICHID Xapyyaax
X2pParTaii. Magaa:KuiH Xapar, 5AT39D 3apUMYYIbIT
XOPATKYYJISXUHUH TYJII TYXalH OPHBI OHIIJIOTUIAT
XaprajsaH Y39X Hb 3aWJIIITYH X2par. YUHUp Hb
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OYIIs1 TOXUPCOH HAT 3arBap I'asK Yryd 0mias. I'sxmas
3aMJIIITYH Xapraja3aH Y3B2J 30XUX TYT99MIJ 3apUMYY/I
90K Omii.

Kopnopanuuita yaupiara Hb 30XHUIyyJaax KypaMm
0a XyBUITH X9BIIWJIA WJIYYTIH XaMaapax 3aaBpPYY/IbIH
xocyo oM. Cauxyyruiia 60JIOBCPOHTYIT 3aX 332JITIH
OPHYYZAaJ KOPIOPAIUilH yANUPIJIATEIH IYPIM GOJIOH
OyTaI Xyyabusaracan Oaiigar. Tyxaiiabaa eMuIex spx
00JIOH XYBBIlaa A33MIMUTUAUNH dPXUNT XYYJIb, TYYHUI
Jarajiiax JKypMyyl, HIYYXUWH NIUUABIP, XOPOHTUUH
OMp:KUL OYPTIYYJISX JKypMaap XamraaJjcaH 6Gatimar.
JHD Hb TOPOOC XIPIMKYYJK Oaiiraa msm OyTIUAH
x97109p MeH. Kopmopanuy XxyyJabuiarical aj0ad €CHBI
IYDPSM JKypMaac rafHa, 3aX 399JIUIH HOXIIeJ, XOPOHTO
OPYYJIaTYJbIH 9PAJITHA HUNIYYI9H XYBUHH XIBIIUII,
SPAIMTIL CYIJIaauIbIH TACPAITTYH XOTIKYYJIK Oatimar
XaMTUHH calilH IPAaKTUKUNWH 3apUUM, UNTJIDJIUNAT
XOPIAMKYYIAIIT. XOrsKUK Oyl OpHYYA TOPUMH M54 OYTHII
00JIOH XaMTHHH caifH IPaKTUKUHUT aJib aJUHBIT Hb
xXaprajisaH Y39X X3DIrToii.

KOPMOPALMNH YYP3r

Koprnopanuiia yaupaaara ragruiir OMJIrOXbIH TYJIL
KOPIIOpaIy X9M339X OMJITOJTHIT aBY Y39:K TYYHUN
OM3HECUUH TaJ0apT 939X 0ailp CYyPUUT MK
aBax Imaapajarataii. Musuil n95p eryyJacsHUJISH,
KOPIOPAIUUH YAUPAJIATHIT OHJITOCHOOPOO
HUNT M TYYHUH 339X 6allp CYypUHT XyyJIbduJIaH
fbaTaqraasKyyJoK, Iaallng TYYHUNT SAUNH 3aCTUHH
©OCOJITUHH XOUIYYPAT OOJITOH allIuriaxajn ad
XO0JIOOTOJITOM FOM.

Koprnopamu ragsr Hb XyyJIUUH YHICOH I99D
faliryyJsarmcaH ak axyiH H9TK oM. OJIoH 3yyH
JKUJIUHUH TYypII KOopIopanu® Hb OJIOH AH3BIH X3JI03DP99D
OPIIIMH TOTTHOYK MPCOH 06reej TYYHUU TOJI IMINHIK
YyaHapyy/[A Hb OHOOr XYPTaJ XaArajaricaap uprkas.

Kopnopanuiia XxaMTuiiH ToJI IIIAHMK YaHAPYYAbIH
HAT Hb X#A3raapJjaraMaj xapuyiiara. JH9 Hb
KOPIIOpaIy AaMIIyyPCaH TOXUOJAOJA TYYH[ MOHTOH
00100, 97 XOPOHIUHMH X3JI09PI3P XOPOHTe OPYYJICAH
XYMYYC 66DUIH OPYYJICAH XOPOHTOOCO0 UIYY
XOMIKIIHUN 9PCAJ XYJI99XTYii racoH yr. OpyyJcan
MOHTUHUT KOMIIAHU HalaBapTail xaarajax 0a XepeHTe
opyyJardyua TYYHHUT aliuriax aMap 4 60JOMIKIYH
oM. JKuiss Hb, THI KOMIIAHMAC HOTJOJ AIIUT XYCIX,
KamuTasgaa 0ymaak aBaxbIl ITaapiax 9PXTyHl 0M.
Tomuuii opyyJjcal KaluTaja Hb 9PCAIJITIiI Oaiigar.
Yuup Hb KOMOaHU aMJKUJITTAl aKUJLIacal HOXIIOJI
XOPOHT® OPYYyJIaryuj alllur XYPTIHD, XapUH KOMIIAHU

VHAJITA OPBOJI T3 OYX KamuTajaa ajgaxX MaraijiajaTai.

Kommauug meHre acBaj Oycaj o XOPOHTe OpYYJICAaH
TOXHMOJIIOJI]] XOPOHTe OpyyJjaariyiaj XyBbIlaa OJITOHOT.
XyBbIlaa Hb J99PX SPCAIIUNT XYII9CHUN TOJIOO
aIlllur XYPTAX SPXUUT TeJieeaer. IXoHX TOXUOJIOJI
XyBbIlaar 4eJI0eToi MIMIKYYJIK GOJII0T yupaac
XyBbIlaa 939MIMUTYNL XyBbllaaraa 0ycaj XepoOHTre
opyyJaruman 0opiayyJax spxXTai oM. Tam xycBaa
KopIopanuir “opxux” 4 60JHO.

Kopnopanuiia eep Har roJ IMTUHK YaHAp Hb

TYYHUH MOHXUIH OPIIMH TOITHOJ oM. Kopmopamuita
TOMOPXOUTYH Xyraiaaraap OpIIAH TOITHOX YaaBap
HBb YYCI9H 6afiryyjaardu Hb OPXMCOH U OM3HEC Ifaalll
YPTaJLKUILK aik axyHH HOTIK TOTTBOPTON arKmMjIax
0OJIOMJIK erjer.

OcoNTHIH KalUTAJIbIH X9PATIP9H 939D YHIICIIH
KopIiopanu Hb OM3HECUMH OairyyJiarklH JaBaMraiiiax
X9J109p 00JICOH. VIX99X0H XIMIKIOHUIN KATUTAJIBIT
XYPUMTJIYYJIaX XaMIUHH YP 6TO0KTI X9JI09p U I'9iK
X9J3K 00J1HO. OepUiiH 0PyyJICcaH XOPOHTOOCO6 UIYY
XOMIKIIHUM dPCAII XYJIIIXIYHTIOP XOPOHTO OPYyJIax
OOJIOMIKHMHT XyBbIlaa 333MIIIUTUAI OJITOAOT 0ereesn
Oycazx XepeHTe OpyyJaryiblH HaligBapTail Oaiiman
0a HAD XYHAIIC XaMaapaJTail 6aiix Iaapajararyi
bailiaraapaa TYHIILIBJI99C saraartaii. Tog MeH HUUT
arraa MXscrax 30pUJITO0P OJIOH ©6p KOMIIaHUJ, XOPOHTe
OPYYJI?K, 9PCA2JI99 Tapaask 00JHO.

TeJ10eJ1eH YAUPOAX 30BJ16J1

XsasraapyaargMall XapuynJjara, MOHXUUH OPIIUH
TOTTHOXY#, XyBbIlaar NIMJI3KYYJI9X OOJIOMIK 39DAT YD
aIlIruiT XYPTCOHUIX99 XapUYL XOPOHT® OpyyJaardun
KOpIopanuiin yiJ aKujaaraar gByyJax dpXUnr
X9C9T OYJIaT XYMYYCT oarozor. Tapxyy GyJraac
MIUHABIP rapraxjiaa XepeHre opyyJaryiblH HAT
X9CTUMH 9PX AlIUIT YHIUISXTYH, XapUH KOMIaHUWH
601007 OYX XOPOHTO OPYYJIATrdJbIH SPX AIIUTT
HUHALYYJISX YYParTaii. UHHXYY KOpIoOpamuiie Yl
aKuiiaraa COHUPXOJI HATTIHM X3Car OYITHHH 3PX
aIlIUTT YHIYUIAITTYH 06ree XyBbIlaa 933MIITATUU,
Ore GMEHMITX99 XYBUUH COHUPXJIOOC XaMTraajaaricaH
baiimar. XyBbllaa 939MIMUTYIUNAH COHI'OCOH 9HIXYY
UTTOMIKJISTACOH OyJar xyuuir TeJieesieH yaupmax
36BJIOJI T9:K HOPJIIAIT.

Kopmopanuiin yita amuanaraaraii Xoa000Toi
XYYIAUYA Hb UXIHX99 Te06JI0H yAupAax 30BJIOJITIH
xos000To# Gereen TeseesioH yaupaax 30BJIOJIUNH
THIIYYA 36B 3YHJI XUNHD I'9J3TT UTTIX XOPOHTO
OPYYJIardAblH UTTAIUMIT THTIIXI/] UUTIIICIH OJIOH
TOAOPXOM AYPIM KYPMBIT aryyJi:k Oaiigar. 3eBJyes Hb
KoMIIaHUIH OusHec 60Jio0n Oycan Y asKujiiaraar
YAVPAAH, YUTJYYJIdX YYparTaii. BoauT Typiiaraac
xapaxajl 36BJI6J] Hb KOMIAHUNH 616D TYTMbIH
Y amxuiaaraaTaii Xoa000Tol IMIUHABIP raprax
9PXUUT OPOH TOOHBI AXKUJITHYYAAMA OJTOAOT. DHIXYY
MeHEeXMEeHTUNH ajKujaaraar 30XuIyyJK, XsIHaX
TYHIIDTTAX 3aXUPJIBIT 36BJIOJIO6C TOMUIOX 0a TYHAIDTIIX
3axXupaj Hb [I99[ TYIIaajablH MEHeKepPYYIUNT COHIOH
AKWILIYYJIaX dPXTIU.

3apuM TOXMOJIIOJ XyBbIlaa 333MIIMTUTYNI, IPX
OyxXuil ynupajgaryyn 6a MeHeKepYYIUNH 9pX alllruiiH
XOOPOHJ 360pUmMJ Yycax Tanraii. JKuirss Hb, 3apum
XYBbIlaa 939MIMUTYUL HOTIOJ AIIUT aBaX COHUPXOJITOM
bGaiixanm Oycan XyBbIlaa 339MINUTYU OOJIOH yAUpAIara
Hb OJICOH aIlraapaa JaXWH XOPOHTe OPYYJIaJIT XUHX
3aMaap Kopropaija TOMPyyJaX COHUPXOJITOI Oaimar.
Teneenen yaupaax 3eBJI6JI66C KOMIAHUNMH 9PX AIIUT
601007 OYX XyBbIlaa 93OMILMUTYIUNH COHUPXOJI
1951 35PTa9p HUUIIYYJISH IUHAABIP raprax aamaap
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DHOXYY 360PUMITOH AIIUI COHUPXJIYYABIT 30XUIYYIaX
mIaapajiaraTaii oaiimar.

KOPMOPAUWUWH YOUPOJIATbIH
HIraAmasn 3ArBaArPyya

Huiituiia spx 3y#H TOT'TOJIIIO0TOM OJIOH YJIC OPOHT,
TOJIOOJIOH YAUDPAAX 36BJIOJ IINHABIP rapraxjgaa HoH
TO9PTYYHJ XyBbIlaa 939MIMUTYIR] aHxaapaar. @paHii,
T'epman, Humepmaug 3spsr O0ycal OpOHI KOPIIOpAIUiH
AKUITHYYI, 399J1 OJITOTUUL, YAIUIYYISTUUI,
HUMIYYasrunuz 6a TyxXaiH OPOH HYTTUIH WP 33PAT
O0ycaJ COHUPXOTY TAJBIH 3PX AUITUHNT AI3TYYPT TaBBIK
UPCOH TYYXTOIH. OHOOTUIH KOPIOPAIUIH YAUDAJIATHEIH
YYP aMbCraJl 9H9XYY XO0Ep 3arBapbhIT XOCIYYyJIax
xaHIararaii 6aiua.

OpuuH yen X6peHTe OPYyYJIaJIT Iyiobajl IMINHKTIH
00JICOH, XOPOHT® OpyyJard 0airyyJjiara s0HXUJI0X
YYDAT TYHIDITTaX OOJICOH, KOPIOPAIIUNUH TOB
Oaiip xaama OalipsiaAraac yJ XxamMaapaH XOPOHTe
OPYYJIANTHIT XaMTraajaaxal FOJIJIOH aHxaapax 00JICOH
39PI3rTAH X0JIO00TOI XOPOHTO OPYYJIATYALIH AIIIUT
COHUPXJIBIT yjlaM yyxajdaax 0ok OaiiHa. TyyHUJIsSH
KOPIIOPAIWITH 36BJIOJYYAUNH 3YI93C XyBbIlaa 339MIIIUTY
0yc XBCArTaii mIyfapra XaHgaxX X3PaITIPaT yJiaM
yxamcapJiasx, TOJHUN 9pX aIlIruir axaapax 00JICHOOD
KOpIIOpaIlyl CAHXYYTUHH XYBBbJI aMKWJIT O0JIOX TOAUUTYH
9MIr99P COHUPXOTU TAJAyyn 60JIOH Oycan Tajgaac TYYH.I
HOTAYYJICAH HUUTMUUH YYPTUHUT aMXUITTaN OMeIyYIIsx
6osoMikTOl. MHHXYY XOEp 3arBapbIH HATA9X SBIT
X0€p Tajlaacaa ABargak OaitHa. jKuIesa0as sMuitn
yitngeapisaru “Johnson & Johnson” ramrascan Gaiixk
Oosizomiryit 6yx TuyeHos sMuiir caiie gypaapaa Tap
Iapyi TYrasX CYJIKI9HIIC 3aUJIyyJICAH Hb OOPUUH 3PX
amraac MYy Xapuylpgiaraa yxaMcapJacHBIT XapyyJCaH
IOM.

NxsHX X6TKUK Oy OPOHI AMap HAT XOMIKIITIIP
TOTTOOCOH Oaiifar, TeJ06J6H YAUPAAX 36BJIOJIUNH
THUHIYYA IIUHIBIP rapraxjaa garak MepaeXx €cToi
IOTII YYPAT Hb XyBbIlaa 933MINUTYHU] 0a Oycan
COHUPXOTY TATYYABIH OMHO XYJI99CIH XapPUYIJIATEIT
baTajmraakyyagar. OArasp YYPTUUT UTTOMIMKJIATICOH
YYpar ragsr. YYH KOMIAHUZ aHXaapas XalaMiK
TaBUX, KOMIIAHUJ YHOHY 0aiix, wMJ Tox Oaix, 4mH
mrygapraap asKujijaax 39par Yypar 6arraHa. 9arassp
YYPTU¥H ajab HITUUT OUEeSYYJI93TYH TOXUOJIOJT
TOJIOOJIOH YAUPAAX 36BJOJUNH TyXalH TMITYYH TOPUNH
30XUITyyJaard oairyyJsiara 0yioy XyBb HUNIYYISTUAUNH
6MH6 xapuyIriara xyassHs. Kumeanoasn, AHY-x
KOMIIAaHUIH TOJIO6JIOH YAUDPAAX 30BJIOJUNH TUIITYY
I99PX YYPIad 30PUCOH TOXHUOJIOJ] O0PCAUNH 9PXUNH
maryy Oyioy KOMIIaHWIH HOPUHH 6MHO6C XyBbIlaa
93OMIIUTYUA THLHUM 9CPAT IIYYXIL HIXIMIKIIIJI raprax
apxToaii Garigar. AHY-I 199pX TOXHOJIIOJ OJTHOOD
rapu Gaiiraaruiita 6ogut Kumsug Enron, Tyco,
WorldCom 35psr KOMIAaHUNH 9CPar rapracaH XyBbIlaa
939MIITUTUAUAH HIXIMIKJIIIUNUT JYPAaK O0JIHO. OATIIP
HOXOMIKJIDJ Hb YHIICJDJITIH, YHIICIIITYH TH3 OYp
00JI0BY TOJIOOJIOH YAUPAAX 30BJIOJUNH TUITYYIUHH
AXKJIBIT CAlKPYyyJIax XYUYTOU COIAJIT OOJIK ermer.

XyBbIlaa 933MIITUTYUI Hb MOH KOMIIAHUNH YHAJI
aXKUJLIaTaaH COTTAJ IYHAYYpP Gaiiraa TOXMOJIIOJT
“Youn Crpuiit pyy oumxk” (Wall Street walk),
XyBbIlaaraa sap:xk 0osHo. MeH Oypyy YHJI a)kujaaraa
ABYYyJICAH Yel 30XUITyyJaX 0airyyJaaryyablH 3YTraac
opoJIIo:K 60JIHO. Bycam opoHI TesieeseH yaupaax
36BJIOJIUUAH TUIIYYAUNH YYPIT, TYYHUUT caxumyJjiax
0OJIOMIK HDJI93[ 66p eep Oaiimar. I'axm9s caxmysiax
OOJIOMIKIYH YYPOT Hb TOAUMNISH au XOJOOTAOJrYH Iragsr
Hb TOIOPXO0il 00K GaiiHa.

APCAOIN XYJNIOIX BA XAPUYLJIATA

Kommauug amur aBuupd 60JI0X U, 9PCAIJITIH
bereen TOMOPXOM Oyc acyyijaap HMIMHABIP raprax Hb
TOJIOOJIOH YAUPAAX 36BJIOJUNH TUINYYAS amap 0aitx
VY YI'Y# I0Y TOATUHT 9pITIYYJIdX Hb YHIICJAJITIH.
Hitmsac Teneesen yaupaax 36BJIOJUNAH THHIYYAUNRH
9PX alllTMHAT XaMraajcaH XYyJuiH 3aanaT Oafmar.

Tax unH Hrygapraap, HATT HAMOa akuiiaak Gaiiraa
TOXMOJIIOJ]] TapracaH IMINNIBIPUNHXID TOJIOO
Xapuyljiara XyJa39X93C ueseesner. sKuirsan6a,
AHY-n myyXuiiH TOITOOCOH XYYJaHAp 9HD acyyIJIbIT
muigaer. TYYHUISH YMH HIygapraap akuiia Oaiiraa
TOJIOOJIOH YAUDPAAX 36BJIOJHUHH TUIYYHIY XaMraajlaXblH
TYJ[ KOMIAHUYJ TOAOPXOM 3apAajl XYJas3JarT 06a uiitm
3apIJIBIT HOXOX 30PUJITO0D AaaTTaJil XamMpyyJagar. [ssp
IYDPBACAH YYPATr 0a 9HJ 6rYYJICOH apra X9MIK99HYY/

Hb XaMTJaa IMUHABID rapraxjaa sauiiH 3acTUiH Yp
AIITUHIT 30JIMOCIOXTYHT99D ajifaa raprax spCAdJInHir
baracrax HOXIJIMUT OYPAYYJLAST.

YyHUHAT XapyyJIaxXxblH TYJ[ HOT JKUIIYD aBbd. AT
0JI00PJIOX KOMIIAHUIH 36BJI6JI aJIT Tapax Maraijaj
Hb 20 XyBBTAl AJTHBI OPJBIH XAUTYYJIbIH JUIEH3UNAT
OHIeD YHI9D XyJajJaH aBax Tajaap IINHIBID raprax
X3pPaT 00JIKID. OHD HOXIIOJ TYyXallH 36BJIOJIUNH
TUIIYYZ 9PCAJIS3C OOJITOOMIKUIOT 0OJI JIUITEeH3 aBaxaac
TaTrajgs3ak mMarajg. YYup Hb TyXalH rasapT aJITHBI OpPJ
0aliXryil Hb MJISPBAJ XYBbIlaa 939MIITUTUUL TITHUHA
9CPAr HAXHMIKJIAJ raprax marairyi. Mimspxyy
HIUAABIPYYS Hb OYX3JI199 OM3HECUUT yHAraX HOJIOOTIIH.
faraam raBas afiichIH AOP aKUJLJIaK Oaiiraa TeOJI66JI6H
YAUpAax 30BJIOJIMHH TUIIYY[ SAUNAH 3aCTUNH XYBb]
YP amurry muiassp raprax maraajanrai. WMitmaac
THOHUN XYBUUH Xapuylyjara XyJjasd9X YYPruir Hb
XOHTOBUMJICOH TOXUOJIOJ] 36BJIOJIUNH TUITYY],
WIYY YD OTOeXKTIH asKmiIaxXx 60JIOMMK HOMITAIHS.
36BJI6JINIH TUIIYYAUNH 9PX aIITUHAT XaMraajaaxa[
YUTJI9COH UM IIOTIL TOI'TOJIIIOOT OM3HEC IITUIABIP
raprax IypSM X5MI3A3T. 36BJIOJUNH TUIIYYZ YHIX99D
YuH IIygapraap, HA'T HAMOA mIuiiBap rapracax
TOXUOJIIOJI IITYYXUNH 3Yraac THOAHUUI XxamMraajujaar.

XOPOHIre OPYYJIAMUNAH UTT3JIUAT
XYJ193X

36BJOJINIH TUIIYYATIH X0JI600TON XYyIUNH
miaapAiaryysn Hb GYX9JI[93 XOPOHTe OpyyJIardgblH
UTTAJIUUT XYJI99X3] UUTIIICIH TOMOOXOH I[OTI] apra
XOMIKIIHUM HAT XICAT IOM. DAT99P HIaapAJIaryynblH
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UX9HX Hb CYYJIUHNH JKWJIYYISL XUNUTACOH KOPIOPAIUIH
YAUPAJIaTbIH ITNHIYJIBJIIPD SXJI3J Hb TaBUTCAH,
OYTIUIH MIMHMAKTIH oM. JKKI195169J1, 30BIOINIH
THIIYYZ 3aaBajl xapaat Oyc 6aiix, eepcauita

XYCCOH acyyJjiaa Ho9JITTIH Gereel MJISH JaJaHTYH
XBJIDJIIPXUNAH Ty KOMIAHUNAH YAUDPAIATbIH
OPOJITIOOTYHTIa3p AaHraapaa XypalgaXbIl XxapaaT 0yc
36BJIOJINIH TUIIYYII3C IIaapAax 30BJIOJUNAH OYTIIITIH
0aiix, UAPBXTIU XAHAJITHIH 36BJIOJ OalryyJax 3spar
miaapzJiiara OpHO.

Cyyauiie yen KOPIOpAIWilH yAUPIJarblH X616JITO0H
36BJIOJIUIH TUIIYY] 6a MEHEeKEePYYAUMH 3apunMy
OaliIBIT M99IIIIYYJISX 66p apra 3aMyyAal aHxaapd
axaiicon. Tyxainban, AHY-biH YHDT 11aac, OUpKUHH
KOMMCCHIH fapra YuiabaMm J{oHaICcOoH 36BJI6JUITH
ruiryyx 6a m9sn yaupaiaara éc 3yiH eHAep X9M
X9MIK99T [99[ TYBIUIUH] 36B TOTTOOX HBb UyXaJsl OOJOXBIT
TOM/IITJIOH X9JKI39. Kopmopanuiid yaupaaarskia
XOMIOJINO0H IAAIN] XOTKUXA00 18-p 3yyHBI o9AuilH
sacaru Agam CMUTHIH TOJOPXOMJICOH XaIIup,
mrygapra, 9H3pIHTYH, XAHYYD, 00JOBCOH, afAyy 39par
YaHAPYYABIT 939MIIICOH €C CypPTaXyYYHBI 30B UUT OYXuMit
TOJIOOJIOH YAUPAAX 30BJOJUUH TUIIYYIUNT OJOXBIT
9PMIJI39X OO0JIHO. DAr99P YaHAPYYABIH SIaK 3aPUMBIT
Hb 939MIIICOH XYMYYC 36BJIOIUNAT OYPAYYJK Gaiiraa
HOXIIOJIT XOPOHTO OPYYJIardAbIH 3YI'99C 36BJIOJI 0000
KOMIIaHUJ UTTX UTTAJ HOMAITAIX 60aHO. TYyyHUISH
éc cypTaxyyHbl UJISPXUI 36B UUT OYXUIl 30BJIOJTUHH
TUIIYYJ 9PCADJITIN XOOUHA U YD OTreeKTIH IIUHIBID
rapraxaj 0sJ9H 6aiifar, yumup Hb IIYYX UHM XYMYYCT
xapuyljiara HOTAyyJaxX MarajJaj Oara Gaiimar.

Kopnopanuuits yaupaiarela HaligBapTai asr
JKadArTail 6aiix Hb XOPOHTe OpyyJardmj TyXailH
KOMIIaHUIH XyBBIIaar XyJajifask aBaX dCIXdd
MIUAAPX9 YyXaja au xoJyborgosroii. Komoanuita
TeseeneH yaupaax 3eBJeJ] 0a yAUPAJArer 6yX XyBbliaa
93MIIUTYIUNHXID 9PX AIITHUNH TOJI66 36B IOM XUHIK
yaqHaA THOITT UTTIK Yamaxryil 60JI XepeHTe OpyyJaardus
MOHT® XOPOHTe6 TIPXYY KOMIIAHUJ OPYYyJIaX COHUPXOJI
HBb OyypHa. BoToMIKUT XepeHTe opyyaarduiin
KOMIIaHUJ XO6POHTe 0pYyyJax Tajlaap rapracas
MINAABIPUHNT YHIASCHUU XIMIKIIH]] HITTIIK AYTHIH
MakKpo TYBIIWHJA KOPIOPAIMIH yaAUpAJara uyxXxaj au
XO0JI0OTHOITOM 00JOXBIT XapyyJssk 6osHo. Tyxaiin yic
OpOH, OYC HyTar yJCBhIH 00JI00] XYBUNH X9BIINNH
XYP99HI YAUPAJIATBIH O OYTIIUHAT MOASTAIX VML
XOTKYYJICOH HOXIIOJJ OPOH HYTTHUMH 0OJIOH LOTOOIBIH
XOPOHTO OPYYJIAIT HOIMITAIK TyXalH yJIC OPOH, OyC
HYTTUIH 5AUAH 3acarT YP 6ree’Kee erHe.

BPASUJINMH TYPLUJIATA

TyxaiitH Kopmopaiy HArsH OairyyJsiara 60J0XbIHX00
XYBBJ XOPOHTO OPYYJIardJblH UTT3J HalgBaphIr OYPIH
XYJI99X UaaBapTail 9C9X Hb KAIIUTAJBIH 3aX 393JIUMAH
©6COJITOM OHIIIOM au XoJiborgoToli raaruiir Bpasun
YJACBHIH CYYJIUIH YeUHH IIUHIUIDJ XapyyJK OaiiHa.
OOUIH 3aCTUIH XOTKJINNH 30NCOHTU OAWAJIBLIH Aapaa
oyoy 2000 ousr 10-p capaac 9xJy9H BpasusuiiH YHIT
IAaaCHBI 3aX 399J1 J99P IITUHAUJIIIUNH XOTOJI00PUUAT
XOPIATIKYYIIK 9X9JICOH oM. KU Xypaxryi xyramaasum

Bpasunuiia x0ép max 3ax 3991 6oa0x Hoso
Mbsprazor xXaparKYYJIK axascoH. HoBo Mapkamo

Hb XyBbIlaa OYPTIax/193 KOPIOPALUMH YANPAIArbIH
XaTyy CTAHJAPTHII YPbAUUJICAH IIAJArYYypP GOJTOCOH
0eree/; XOPOHI'® OPYYJIAJTHII' aMMKUITTAN TATCAH.
HoBo MapkamoruifH XYpasHI X3PITsKYYJICOH
KOPIIOPAIUIH yAUPIJArblH apra XoMKI9HUN YPosp
XOPOHTe OPYYJIArdJbIH 3YI99C KOPIOPAIUIH X3105pD,
XOPOHTe OPYYJIAITHII Hb XsAHAM Oaiiraa XyMYYCUH
3apUUMY YaHAPT UTTDX UTTIJIUHAT HIMATAYYJICOH IOM.
JKui997165J1, COHMPXJIBIH 30PUYMITIHN Oaliraa HOXIOJI
X9PX9H AKUJJIAX KYPMBIT HAPUHH rapracHaap U TOJ
CalAaBIr OYPAYYI9H, 3aX 399JIUMH OYX OPOJIIOIYKT
MDB/I92J19J1 caiitaii 6oscon. TyyHUIsH, XyBbIlaa
93OMIIUTYANNAH SPXUNAT XaMraajlax 30pPUJITOTON
XOPAMKYYJICOH apra Xs9MKIOHYYAUNH YP9p XyBbIlaa
93OMIIUTYAUNAH OMHO 30BJIOJUNAH TUIIYY 0a
MEHEXKEePYYAUMH XYJI95X XapUYIJIarbil' 0HIOPMKY YK
OrCoH.

HoBo MbapKamo Hb UJI TOM, HIIJITTIH Oaima,
KOPIIOPAUNH yAUPIAJATrbIT XOTKYYI9X Hb UyXas
a4 X0JIOOTIOJITOM OOJIOXBIT XOPOHI'® OPYyyJIarymasn
OMIITYYJI?K OTCOH. JHAXYY CYPraMKk Hb 30BXOH
XOPOHTUIH OUPIK HIBTPYYJICOH OPHYYIa[ Xamaapajrait
0yc, xapuH yJam Oyp 00JIOBCPOHTYH OO Oy A9IXUHH
KAIUTAJBIH 32X 393J199C OPreKUH TIJI9X IIMTHUHD KAIUTaJ
IPANXUHIIK Oaiiraa OyX KOMIIAHU, YJIC OPHYYAAI
xamaapaJjaraii oM. OepuilH KOpHOpaluiiH YAUPAJIATbIT
XOMKYYJI9X 3aMaap XaAraJaMJK d39MIMUTYAUNT TaTaH,
KOpPIIOPAIUiH caiiH yaAupAaara OyXui 393 IA9TYI91 3931
0JITOX 3aMaap 399JIASTUAUNH YAUPAJIATBIT XOTKYYI9H
OpPOH HYTTUHH 9AUIH 3acraa XeryKYYJ/K dagax OaHK
39pPar KamuTaJ HUNJIYYJIsrd Oycan OairyyJsiarag MeOH
aAnJI XxamMaapHa.

Xermkmx Oyil OPHYYA 66PUNH HOXIIOJ TOXUPCOH
KOpPIIOPanuiiH yaupAJarblH AYPIM, 3apUMBIT
6oJIOBCpYyIaxmaa eep Oycaa OPHBI KOPIOPAIIUITH
YAUPAJIATBIH 3arBapT TYJATYypJax 00JOMIKTOI.
HonxXuiiH KaIUTAJBIH 3aX 393JIUIH XYBB] dHIXYY
JKypaM, 3apuMyyI Hb XOPOHTO® OPYYyJardIblH 3YraaC
IOTOOABIH KOMIIAHUYJAJ UTT9X UTTIJIUUT TOPYYJISH
maarraa SAUNAH 3aCTUNH 6COJIT AIBIINJIL XYP3X 3aMbIT
HA9K OaifHa.

Upa M.Muncraiita b Weil, Gotshal & Manges
LLP xyynuiin nyycuiiH axJjax xamrpard oereen,
WsnmitH MeHeXXMeHTUNH cypryyabl XapbIlyyJcaH
YiaaBop 0a CTpaTeruilH CHABIIP Laraap XUUdAJI
saazgar. Top [anxuith Bauk 6a OguiiH 3aCTUNH XaMTBIH
akuiiaraa, xerskjauiH Oairyysnarsis (OECD) xypasHI
baiiryysnargcas [[paxuiiH KOPIOPAUIH yAUDAJIATEIH
(OPYMBIH XYyBUUH XIBUIIUNUH 36BJIOJIOX OYJITHUAT
maprangar. Hoéax MuscTsiiH 9HIXYY HUUTIISIUAT
OMUUX3M YHITIM XyBb HOMADP opyyican Weil, Gotshal &
Manges LLP komnanuiia axuiarad Psdsxa C. I'pancacr
TajapxJjaa UIdpXUMIsXuir xycu Oatina. M

Huiitmaan 0a2x ysan 600os Ho AHY-biH 3aczuili 2a3pblH
6001020, Gailp cyypuiiz ULIPXULLIIZYLL GONHO.
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OJIOH VJICBIH TYBIIHUM 30XUILYYJIAJITA]]
30BIINJIIJIMUT TOI'TOOX Hb

Iruonuc Tadapa 6a Pobapr . Crpaxora

CORPORATE

CORPOR

RESPONSIBILITY  RESPONSIH

T'adaadvin 1200 zapyii komnanu AHY-vin YHom yaac,
Oupacuiln kKomuccm mailnanzaa ezdez 662000 2002
onvt Capbanac-Oxcauiin xyyav 3apse AHY-blH Xyyab
mozmoomucud xuite0con 66pynieamed xampazoaix
baiina. 30223p Komnaruyd 60s0H 6ycad nyycyyouiln
3Y293C IHIXYY XYYAUYOble X3PI2HCYYNIXIO MYCLaAx
3opunzoop AHY-vin YHom yaac, Oupicuilh Komuccooc
2a0aadvli uxcun mecmaii 6aileyyanazyyod 6a xysuiin
XIBUWLAUUHXIHRMAIL XaMmpPaH caad momeop, YHOICHULL
cmandapm, NPpAKMUKULH 36pYY2 APUAZAXbLH MOJLO
axcuanaxe 0ailna.

3ypaz 02ap: Epenxuiinesy Byuw xopnopayuilh WuHI4aAIN XULX
xemenbepee Yoan Cmpuitmuiln 6usHecuiin youpdazudad
manuayyyax 6aiizaa Ho. (© AP/WWP/Kathy Willens)

Aruonuc Tadapa, Pobepr I.Crpaxora Hap AHY-b1H YHIT
maac, GUPIKUNH KOMUCCHIH Iafjaaji XapuilaaHbl Ira3pbliH
3axupai 6a OpJIOrY 3aXUPJIBIH YYPTUUT IyAnaTragar. aspx
HUMTIJ A9X Y3321 Gogos Hb Komuce, KOMUCCHIH TUIIYYA,
KOMUCCHIH Q}KUJITHYYIbIH Y39JI CAHAAT WJIDPXUIIIIrYil, 30BXOH
B0XMOTYABIH Y33J 60Z0a GOIHO.

HAT naac, oup:kuita Komucc (YIIBK) anx 1934

oHJ GaliryyJaracaHaac XOUIII rapcaH H33JITTIHU

KOMOAaHUYy I O0JIOH XOHIJIOHTUNH HATTJIAH
0omoTYAbIH Vil akuiiaraar 3oxunyyiacan AHY-bia
XaMTUHH O2JIT9PIHTYIH 66ereen uyxaJ YHIT IIaaCHbBI
TyxaM 1mori xyyJsab Hb Capbansc-OKCIUNH XYyJab IOM.
Xyyaba 3aacaH ©pPreH XYPI9Toi €0PUIONT ITNHIUIIJIT
Hb H99JITTM KOMIAHUYABIH YHJ asKujjaraar muji
TOZ GOJITOX, CAHXYYTUIH TalJiaH, KOPIOpaIUiH
YAUPIJIATHIH acyyAJayyd, ayOIUThIH XSHAJITHIH Tajaap
farraacaH IOM. XaMTHHH COHUPXOJTON Hb 9HY XYYJIb
rapcHbl gapaa AHY-bIH ragHa Tajan 9HS Tajlaap MXI9XOH
MapraaH 6pHeK, raflaafbIHXHbl COHUPXJILIT UXD]T
rarcaH oM. YIIBK Oaiiryynarmax yenq AHY-bIH YHBT
I[AaCHBI XYYJIb TOTTOOMIKHU HOMSJIT 6OPUJIOJT OPYyIax
Hb rajiaaji epTeHIe] NHIIK HOJIOOJHO IdATMUHAT X9H
4y teceesieeryit oM. Oueenep YIIBK-1 1200 rapyit
rajaablH KOMIAHU TailjlaHraa UpyyYJaaar 0ereen 9HD
b YIIBK-g Taitsanraa upyyJsiCoH HUNT KOMIIAHUYIbIH
10 opuuM XyBUHT 933JI2K OaiiHa. 3apuM KOMIIaHUMAX
Hb XyBbllaa AHY-bIH 3ax 399J1 99D XaMTI'UUH CailH
apwKaagargak oaiHa.

IpaxuiiH KaIUTAJBIH 3aX 393J1 YPbJ YPbALIHXAAC
uiIyy Ore OmeHssCcas xamaapajaTail 0ok Oaiiraa 0a
YHASCHUHN XYYJIb TOMTOOMMKUJ OPYYJICAH ©0PUIONTYY
Hb XWJINWH YaHAJal UX99XOH HOJI0eJ:K 000X TaaTai
baitHa.
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AHY-vin Kopnopayuilh youpdaazulh eepuneamuiiz
canaaunazy Konepeccuiin euwyyn Maiika Oxcauil (3yyn zap
maaxd ), Cenamu ITon Cap6ansc nap Llazaan opduvl zadua
cypsanxcarazuudmaii yyasax 6ailzaa Ho

(© AP/WWP/Ron Edmonds)

CAPBAH3C-OKCJIUAH LUMHI4YNaN

Capb6anac-OKcauifH XyyJIbl 3aacaH YHACOH
©OPUIONTYYAUUT I'yPBAH XICOI'T aBU V33K
6osrHo. Harmyraspr, HATrTIaH 6010X OYDPTIO/INITH
MOPTaKUJITHUN 4aJBaphIT A9IIILIYYJI9H, DHD MIPTIFKUIL
UTTHX OJIOH HUUTUIH UTTIJIUUT COPTIdX UUTJIIIIIP
gyxaJj IMUHIUISIYYL XUNAX99p 3aacaH. HasnTTon
KOMIIAHWYABIH CAHXYYTUHH ayJUTHIH TalJaHTUNAH
XYBBJ HATTJAH 0OJOTYIBIH 60DPO6 66PUITree 30XUILYYIax
aBran xaargask Oaiiraa rom. YyHuit opons HasmrTait
KOMIIAaHUIH HATTJIAH 000X OYPTIaJIMHUTr XsSHAX
36BJIOJIMHUT GaliryyJicaH 0ereen 9HI Hb Oue maacaH
XYBUUH X9BHLIUUH Oaniryysara 6ereen YIIBK-pru
XAHAJIT AOP ayKUJLIagar.

XoépayraapT, TyC XyyJab Hb YHOT ITaacHBI TyxXau
XYYAUYABIT X9PITIKYYI9X IIIUHD X9PITIIYYDP raprax
UpCOH. YHAT I1aac, OUPIKUAH KOMUCCOOC BT3P
XOPATIYYPUUT XYYJIb XIPITWKYYJIIX XOTOJIOOPUNHX OO
ap Xypasr epreKyyJasXsJ alluriacaap UpJisd.
CaHXYYTHIH CYYJIUHH X0ED KUJINNHH XyralaaHa TyC
KOMMCC XYYJb X9PArKYYJIdXTaH xos000Toit 1300 opuum
X9par OYPTracoH 6ereej YYHUI TOTOP CAHXYYTIUNH
TaiyaH, HATTJIAH 000X OYPTrajTaii X0JM000TOM XyypaH
MaxJdx 370 rapyi yHaaauir uapyyJosg o6aiina. Bug
TOPTyyJib, Oypyyraap OJICOH alliTUIH HOXOH TOJI0OPT
5 TepOyM OpUMM HOJIJIAp rapryyJiaxaap MIUHIBIPJIIIK,
330 anbaH TyIIaaJTHBIT HI3JITTIM KOMIAHU] a’KUJITaH
0a 36BJIOJIUIH TUIITYYHI9D aKUJLJIaX SPXUUT Hb Xacax
XYPTaJ apra XaMK99 aBCaH.

T'ypaBayraapr, Tyc XyyJb Hb HI2JITTIH
KOMOAHUYIBIH VI asKuUjjaraanj W TOI GalaibIr

HOBTPYYJI9X 0a CAaHXYYIUUH TaljaH OYPTTaJIUNT
calikpyyJaxaj YUTJICOH ITaapAIaryyabil IIITHIIP
TaBbcaH. ['yimaTrax saxupan (I'3) 6a cauxyyruita
xasrcuiiH gaproid (CX]II) 3yrasc caHXYYTUiiH Taiiaur
baTairaaskyyJsax Tyxail 3aajTyyn, YYHUHE AOTOD
XAHTAJITTAR WJ TOM OaMIJIbIH XAHAJIT, KypaMTai
X0JIG00TOH 3aaNTYy[ Hb A99[ YAUPIJarblH CAHXYYTUIH
TaWJIaHTUHAH XapUYyIJIarbIT TOZOPXOM OOJTOCOH.
Kommanu, ayauTopyyablH aHXaapJbll XaMTUiH

uX TaTayKk Oaiiraa 9H9 UUTJISJIUNUH ©6D HAT 3aaJT

Hb MEHEXMEHTUNH KWJINWH TaljJaHg TaBUTAAX
maapjJjiara, CAaHXYYTrUiH TaWJIaHg TaBUX KOMIIAHUH
IOTOOJ XAHAJTHIH ayauTaap opyyJax ImaapjJara oM.

YHASCHUWN XWUJ1 XS3TAAP BA BYP3H
3PXUNH TANAAPXU ACYYOAJ

AHY-x Enron, WorldCom xomMmaHmy caHXYYTUITH
yHaITam op:k, ragaansia Ahold, Parmalat, Royal
Dutch Shell, Vivendi 3spsr KoMnaHuyAbIH CAHXYYTUHH
XYHAPIJ miaspcHUil garyy AHY-bIH XyyJIb TOTTOOX
baiiryyJsiaraac aBcaH xapuy apra XaM:Kod Hb CapbaHac-
OKcauiiH XyyJab 0ereef] sHAXYY XYYJIbI XOHIOTICOH
acyyIJIyyl Hb YHASCHUH XOMIKIOHIIC XATbCAH OOJOXBIT
xXapyyJsx OaiiHa.

OHeenep, MJIXUNH 0JIOH OPOHI XYYyJIbh TOITOOX 0a
30XUIlyyJax 0alTyyaaaryys KOpPIOpanuiiH yaupaiara,
AyAUTHIH XAHAJIT, CAHXYYTUHH TaijiaH, OYPTTaJIuir
Cali’KPYYJIaXbIH TOJIOO MUIIBXTIHN aKUJLJIaXK OailiHa.
YHST maacHBI XOPOOJABIH OJIOH YJICHIH OaliryyJsaraac
rapracaH IMUHABIPYYAIIC Xapaxas OJIOH UyXaJl
30PUJITO 193D OJIOH YJICHIH XOMJKI9H] 36BIIUJIIIOJI]T
xypasy Oatina. Tyxaiinban, YHUNH X0JI00TJOITOR
9M39T MIAIIJIIYYH, CAHXYYTUNH TalyJlaHTUWH Tajgaap
YAUPAJATHIH XYPISHI XUNIIT X3JIAJIIYYJIST, AVH
MIUHKUIITI9, ayAUTOPBIH XapaaT O0yc Oaiigan 0a XsSHAIT
39par acyyauayyn sup Ooarrana. EBponsiH Xoa6o0o (EX)-
HBI TUIITYYH OPHYY[ 33D3T OJIOH YJIC OPOH ayAWTHIH
XAHAJITHIH TOT'TOJIIIOOT IIMHAUIIIXIFD AKUJIIANK
baitna. EX-HoOC TUINIYYH OPHYYALaa XaHZAH ayJUTHIH
YaHAPBIT A9PUIJIYYJISX HOH TIPIYYHUU 30PUITYYIBIT
6osi0BCcpyyaH rapraapn 6aiina. Meu 2004 ounx dxuiin
3aCTUIH XaMTBIH ajKuJjJjaraa, XersKJIUUH 0airyy aarbla
Kopnopauuiia yaupaiarsis 3apuMyyznaj, opyyJacas
HOMDJIT ©6PUJI6JIT Hb CAHXYVYIMIH TalljlaH raprax
ABIAJ XapaaT Oyc 36BJIOJIUNH TUIIYY] 0a ayIuTHIH
30BJIOJINIH TYUIDTIIX YYPAI'T WYY aHXaapusd.

YIIBK HB 199px OYX 30XUIIYYJAITTANR X0JI600TOH
B0PWITYYIbIH TyXala rafaajblH XaMTPaH asKuLIard
HOXO/TAHree caHaj HAr Oaiiraa xsauit u CapbaHac-
OKcCJIMIH XyyJabl, TyCcracal 3apuM 3aajTyyHd Hb
rajaaj yJic OpPHBI 30XUITyyJard oauryyJsaaryyn 6a
3aX 399JIMMH XapUJIIlaaH[ OPOJIOTYABIH OYPIH 9PXT
baiiman 6a XyyJauyaTail 3epUUIAeK 00JOXBIT 9XHIIC
Hb XYJI99H 36BIIOOPCOH. DHIXYY XYYJIb HOTOOL,
raJaagblH KOMIOAHUYAAL HOTOH WKW YHAIUJIIX ECTOH
raox AHY-b1a KoHrpecc yscau Hb Togopxoit. AHY-b1H
3aX 399JI I99D AKUJI T'YHIras Xxuii:k Oaiiraa AHY-v1iH

Iaxun comeyyn AHY

I H 3ACTHIHH TOJIOB XAH][JIATA / 2005 OHBI 2 CAP 14



Yuom yaac, 6upicuiitn komuccoin dapza Yuavam J[Jonanrdcown
Kanumoa monezoit 0339p Cenambvih OAHKHbL XOPOOHbL OMHO Y2
xaaxc 6aitzaa Ho (© AP/WWP/Dennis Cook)

XOPOHTe OpyyJarduj TyxXaH XyBbllaar raprask 6amraa
baiiryyJiaara Hb ragaaj, JOTOOABIHX Oaliraaraac yJa
xXaMaapaH aguJl 9pPX DI9JIHD.

Yyuuii 3aparmss YIIBK HBE eepuiin rapracan
raflaafblH 3aX 399JIMITH OPOJIIIOTYA0 XaMaapax
JKYPMYYABIT XaMTBIH aKuUJjjIaraar UI9BXKYYJI9H,
SOBIIMJIIJIUNT Ouii 6OJMroXyiIiaap OHOBUTOM X3J109P29p
XAPATKYYJI9X ECTOM ISATUUT XYJI99H 30BIIOODIOT.
Manaii KOMUCCBLIH 6MHO TyJrapu 6aiiraa HaI' TOM
copuat 60s Capbamsc-OKCIUUAT XIPIrKYYI9XI99
eepuita KoHrpeccooc M9BUIYVYJICOH 30PHUITOO
OMeNYYJISXUHH calyy rafaafbla 0ycas OPHBI XYYJIb
IYPOMTOI 36DUMIIOK Oaiiraar XYHAITTIH Y39X
sABOaN I0M. Buj rajaagblH aliur COHUPXJIBIT aHXaapy
Y39x3] 62/i9H Oaiiraa Hb ragaafblH WKUJI TOCTIH
Gafryyaaaryyarai HooJITTIHM Apra X9JI9JII99 XUMK,
HATT XaMTPaH aKUJJIAXBIT YYXATUMIATHNT TODUUIIIK
baiiHa.

rAOAAODBIH MYYC KOMMAHUYATAN
XAPWIUAX Hb

Capb6amac-OKCaUMH XYPIIHI XUNUTACIH XaMTHUHH
yyxaJl IMIUHIYJIAI 60J1 HATTJIAaH 0010X, OYPTraj, ayguT
0a camxyyruiid tainaH rapraxajn TeJieesieH yaupmax
30BJIOJIUIH I9PTHA9X ayAUTHIH 360BJIOJIO6C T'YHIIITIIX
YYPTHHUT TOOOPXOMJIMK 6TCOH SABAAJ I0oM. BypTrasg
OPCOH KOMIAHUYIBIH ayJUTHIH 30BJI6JI] TaBUTaX
maapJIaryyabr Xaparkyyaaxuiia tyan YI[BK-ooc
GapuMTaJK Oyit Xxamajaara 60J1 OMTHUI 3YTraac rapu
6GOJI3OIITYH 36pUWIYYZ 001001 ragaagblH OPHYYI OaXb
30XUILYYJIAJITHIH 66D IIaap/Jarbil Xapraj3aH Y39:K
OyIH HOST JKUIIAD IOM.

OHIXYY XYYJbJ 3aaCaH ayAUTHIH 30BJIOJIUNH
IIaapAJIarell OMeJYYJa99Tyii KOMIIAaHUNH rapracan
XyBbIlaar GYPTTaJi Opyyaaxaac COPTUHISXUNH Ty
YHISCHUH YHOT IaacHBI OMPIKYYA 0a YHOT IaacHBI
OUJIePYYAUNRH YHASCHUN XOJIG00H UYHUTJISJ 6TeX JKypam
rapraxbil’ KOMHCCOOC Itaapjcas. BypTrain opcoH 6yx
KOMIIAHUYABIH ayAUTHIH 36BJIOJUUH TUITYYA Hb XapaaT
Oyc 36BJIOJUIH I'UINYYA 0aiix écToii. XyBbllaa raprask
Oyl KOMOAHUIH XapaaT 0yc HArTJIAH 60JOrYIbIT
TOMUJIOX, XSTHAX acyy/aas, TOAHUMN IaJuH XOJCUUT
ayIUTBHIH 30BJIOJI XapUyllax €CTOM’.

AHY-aac 6ycan OpHBI XYYJb 3PXUIH aKTyyATal
9HAXYY aKT Hb 36PUMIAOK OaiiHa X9MI9H Y39:K Oyit
raflaablH IMIYYMIKJISTUAUNAH CAHAJIBIH YHICOH 199D,
KOMIIAHUJ XOHIJOHTUAH ayIuT ABYYJK Oaiiraa
XYMYYCUHT yaupzaraac xapaart oyc 0aiijiraxsir
SPMIJIBCOH TYC XYYJIUMH 30PUJITHIT XaAralaXblH
39pATIPd rajaaj; OpHYyJaL Zarak Mepaesk O0yit
KOPIIOpAaIUiH yAUPAJIarblH XOTOJ00PUNT Xaprajisan
Y3C9H, XyBbIlaa raprard rajjaafbli XyBUWH
KOMIIaHUyAaj 3opuysicad sapum saanaTsir YI[BK-ooc
rapracaf XKypMyyAan 3aacaH. YYHI:

. 3apum opoHA TesieesioH yAupLAX 30BJIGIUNH
OYPOIA9XYYH] QKUITHYYBIH TOJOOJLIUNT OPYYIaXbIl
maapagartaii HUAIyyJasH yaupaax 0yc aaban
TYIIAAJILIH QKUITHYYABIT ayAUTHIH 36BJIOJI OPOXEIT
30BIIIOOPOX;

. OJIOH YJIC OPOHJ TaBUTAAAT IIAaapJIarblH Aaryy
XyBbIlaa 939MIIUTYIS] aySUTOPYYIBIT COHTOX, 0aTIax
9PX OJITOX;

. AyOUTOPHIH XSHAJITBIH UUT YYPTUUT X3PATIKYYISX
aynbaH ECHBI ayAUTOPYYHA 6a ayaUTOPYYABIH 30BJIOJ
39PAr eep OYTIMHAT 36BIIIOOPOX, I'9X199 TYXAalH OPHBI
miaapzJjiaraap T9[ 30BIIOOPOTICOH 0aiix €CTOi, XyBbllaa
raprak Oyl KOMIIaHUIH yOUPAJIAra TOAHUUT COHTOX
écryit 6a xyBbIlaa rapra Oaiiraa GairyyJiarbiH
TYHAIDITI9X yAUPAJIAraac 9H3 36BJIOJII OPOX ECTYI;

. TyXa¥H OpHBI 3aCTUIH ras3pblH TOJI66JI6J 6000
caHaJI ereX SPXIyil, XaHaX YYpPIITsi XyBbllaa
93OMINUTYAUNT ayAUTBLIH 36BJ6JJ OPyyJaax 6a rarmxyy
THATH9P Hb KOMIAHUNMH YAUPAJIATAL OPOOrYH XYMYYC
0aiix écToii.

YuoT 11aac, OUPKUNH KOMUCCOOC MHHXYY ragaalblH
3aX 399JIMIH OPOJIIOTYABIH MIaapiarag HUNIYYJI9X
YUTJISJI99P XAHTAJATTall 3YWJ XUHCIH IOATUUT 3apUM
akuraardyup yryicragar. Tag xapuiaiad XyJI99H
36BIIIEOPOX 3aPUUMJ TYJITYYPJaH Tycrail XOHTOJI6JT
YBYYI9XUHUT XYycasr. MaapasKaop OUA TOAHUIN CaHAJIBIT
xaprajisaH y39X Hb s3ainmiryii. ['axgss YIIBK
601007 Gycaj YHASCHUI TYBIIHUM 30XUIyyJard
baliryyJiaryyn eep yJic OpHBI KOMIIaHUYJ 6a TYYHUI
TOJIOOJIINIH 3YT99C XapbAAJLIBIHX Hb HyTar A9BCTIP
19X XOPOHTe OpyyJarduiTail Xapuaiaxal TaBUX
HOXIINAT TOAOPXOMJI0X spxXTaii. OJIOH yjcan XYJI99H
36BIITOOPOTIOX60D YYHUHT TATII dPXUHH 3apPUMBIH
Iaryy OHOBUTON XWX JKUHXOHD 09PXIIAAI YUNUDPY
baitHa.
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FAOAALbIH KOMNAHUYAOAL TYJITAPY
BYN BOPXLU33

Capb6anac-OKCcauiH XyyJablI ragaagblH IIyycC,
KOMIAHUYJAL TYCrail XoHI'eJIeNT Y3YYJI9X93D
gaaraaryi xaauit u YIIBK-ooc ragaaagbia eBepmerr
OYTaIl, Iaapjaras HUAIYYJI9X X9PATI99T XaprajisaH
y39x 6osHo. ['agaaAblH OJIOH KOMIIaHU 0a THATIIP
KOMIAHUIH ayqUTOPYY] UXIIX9H IIAPTYY aKUILIAMK
Oaiiraa 6ereej JOTOO XAHAJTHIH Tajlaap TaljarLaxan
miaapajiararai a)Kujiaaraar XaparKYYJK OaiiHa.
XyyabAa 3aacaH AOTOOM XSHAJITHIT HY9JITTIH 0OJITr0X
Tyxall 3aaJTyyIbIT XIPATIKYYJIIX Hb XaMIUNH UX
TYBAI'TAI 66reel epTer Uxssp maapaax Oaiiraa
Hb OMI9HJ TOLOPXO0I 60JICOH oM. I'acoH Xoauit u
XYYJAbI 3aacaH OyX IIMHIUJISIUNAH JYHAAAC YYHUUT
XOPIATIKYYJICHIIP XITAID CAaHXYYTUHH TalJaHTUNH
YH9H 36B, HalBapTau 0aliJIbIl calsKpyyaaxan
XaMTUHH UX HOJ00TIM. 3apUM TOXUOJIOJ TagaalblH
KOMIAHUYABIH XYBbJ 9HIXYY UIMHOUIIIUNH Haryy
XSHAJITHIH TOITOJIIIO0TOO0 JaXWH XapiK Y39X IIaapAajara
rapu 6aifHa. OH9XYY IIAJITTaaHbl yJIMaac rafaaiblH
KOMIAHUYJAL TaBUTAAX IIaapjaraa XaparsKyyJK
axJax xyramaar 2005 onbl 6 capeiH 15 XypTas cyHTaan
OaiiHa.

Yyuuii napaa H9TI99TYH 3aX 399JIUNH
Kanuraakyyaaar uHb 700 cas moamapaac 6ara AHY-
BIH KOMITAHUYIAJ TYC XYYJIUNT X9PITKYYJI9X Xyraiaar
MOH CYHTaXx IIUHAABIPUNAT KOMHUCC raprajaa. Mexn
xyBbiaa rapragar AHY-sin 6yc KoMImaHuygaz TaBUX
IaapjJiaraa X9parKyyYJI9X[99 HUJI99[ aHXaapaaTai
aBU Y39X99pD TeJIeBJee] Oaiina. XaMIruiiH 4yyxXaJj Hb
0y B I'9BaJi, EBpom 39par rajaaablH OPHYYI JaXb
rkomnauuyn 2005 oHOOC 9XJI9H aHX yJaaraa OJIOH YJICHIH
CaHXYYTMHH TaljJaH rapraxaj TaBUTAaX CTAHAAPTHIT
XAPAMKYYJIK 9XJI9X TYJI OUPBIH Xyramaaua AMepuKuiie
KOMIIAHMYAAJ yUupu Oaiiraaraac Miayy UX O09PXIIID9JITIH
TyJrapax 00Ji:K OaiiHa. DHIXYY OIPXIIISAJIUNUT TaBaH
TYyyJaXbIH TYJJI KOMHCCOOC CAHXYVYTHUH TaliJaH]
TaBUTAAX IMAaapAJIaryyaaj HOMSJIT 60PUI6IT OpyyJLiaa.
HMurscussp XyBbllaa raprard rajaaiblH XyYBUNH
baliryyaaaryyabiH 3yrasc OJIOH yJICHIH CaHXYYTHIH
rainauruiia craggapt (OYCTC)-bIr XaparKyyasxay,

Hb 16X6M 0O0JIOX I0OM. OHY YNIJIJIIIP rapu Oaiiraa
OOPUWIONTYYIUNT XsAHacaap 0aiix 6osiHo. Bung moroon
xaHaaT 6a OYCTC-bIr XapIrKYYI9XTIH X0JI000TOMH
acyyajaaap H29JATTIN sApHa X3JI9JIMYYIST XUHAXIM 02JI9H
OaiiHa.

XYBbLIAA 333MLUUMAUNAH XYPI3r
OPreXyys1dXx Hb

AHY-bIH 3aX 399/IUHH 30XUIYYyJIaIT 00001 MaHAal
rajaaj TYHOIYYAUNH 3aX 399JIUAH 30XUILYYJIAJT Hb
OPIreH XYPIITIH acyymas 60JI0X MIJIXUil Jasgap OJIOH cas
XYH “XyBbllaa 939MIMUTYAUNAH HUATOM” PYY IIHIIKUX

XOIOJIMOOHUM HAT X3Cor oM. OHeemep OHITXArT 13

cas rapyi epx epuiiH Oyy epAuiiH XyBbIAaH LYY
XOPOHTe OpYYJAJT XUNTrasna Oaiina. XATaman HUIAIBXTIHA
XyBbIlaa 93sMIinurd 60 casg opuumM OaiiHA I'9sK Y349T.
XyBbIlaa 9359MIIICOHIIP IIMHIIP Oasiar 601007
xXaArajJaMK XyPUMTJIYyJaX, 6CeK Oyl saAuiiH 3aCTHUNH
aMUH cygac 00J0X YHJIABIPJISIUNAT OPreKYYJIdXdT
KamUTAJIbIH XOPOHTO OPYYJIAJITHIT alllUTraax IITUHD
GOJIOMIKYYABIT OMiT OOJITOMOT.

Kommanu u 6aii, yjic opoH 4 6aif cCaHXYYTHIH 3aX
393JIT OPOJITIOTY X9H OOJIOBY XapUJIIaH UTTIJIIAJ,
HaWIBapBIT TATTICOH OHAOD CTAHAAPTAA HUNITYYJISH
aXKMIIaX €cToi. XepoeHTre opyyJardyuj, KOMObIOTEPUITH
TOBUWIYYD 99D X9J Aapaaj J KaluTaJbIT JIJIXUNH
HOT Ta3paac HeTee PYY IIHIKYYJI9X GOIOMIKTOI.
Kopnopauuiia yaupaiarsii XersKui Hb CYJI JOPOIi,
HATTJIaH 000X OYPTraJuiH CTaHAapTal HUNIPXTIYHI
baiiraa, yiJ asKkujiaraa Hb W Tox Oyc Oailiraa 3spasr
MIaJITTaaHyyABIH aJib Hb 4 6aif niiMapXYY TOTTBOPTYIi,
YPBOUMJIAH TaaMarJjax apraryil OpuMHI KamuTaja yAaaH
TOrTOXK uamaxryit. Kommnauuyn yypras OuenyyJix, YHIT
1aac, yAUPAJIarelH OYXuil JI maapaarblH Y39J caHaar
X9PITIKYYJK Gafiraa T9ATHHIT XOPOHTO OpPYYJIardu
06pCIee OJIXK Xapax 00JOMIKTOI 0aiix €cToii.

AHY 6oson YIIBK-bIH XyBBA XaMIMHH H9H
TAPTYYHUI 30PUJIAT OO KAIIUTAJBIH 3aX 399JIUNH
©COJITUIT HAIMATAYYJ/SH, XypAanTail ecy Oyii 3ax 399.1,
KOpPIIOPanuiiH yaupaJarbklH 60JOBCPOHTYH X9JI0PUIT
XOTUKYYJIK, OOMIKUX 3aMaap TYYH93C XYDPTIX OJIOH
TaJIT a4 XOJOOTJIBIT OHAOPIKYYIIIXI OPIINHO. JHIXYY
YP AIlIrMir H3MATAYYJICH9P KAINTAJBIH OPTTUHAT
OyypyyJiaH, ypT XyramaaHbl 9AUNAH 3aCTUNH ©COJITUNT
XaHTaxaJ TOTTBOPTOH CYyph Hb OOJIK 6THO. JHIXYY
HOXIIeJ 0aliaj Hb XOPOHT'® OpyyJaryaaj, MX99X9H allur
0JIOX ©PIr'eH 0OJIOMIK HI9H 6erex 0a TOOHUN XOTKUII
LIPIIATJIAJITAM TyCJIaHa. DA YHAT 3YHICYYLUIT
XYJI99H 36BIIIOOPCHOOD MaHAall KAIMWTAJBIH 32X 393JI
aMaKUIT osox 6a AHY GosioH maaxuiie Oycan 3ax
399JIMMH XOmeJrerd xy4 0ok vyagaHa. W

Iaxun comeyyn AHY
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KOPIIOPAIIMIH I'DMT XASPTUUT SAJJIAX Hb

Kpucropop Bpait

AHY-vin Xyyav 3yitn denapmamenm eepcooe 6aanux
30pun200p XY8vyaa 33amuluzyduilz x0xXupoox#:, albaH
mywaanaa ypeyyiar auluznadaz Kopnopayuili
yoduponaza 6a 0ycad mapzancuamuyyluiin yilnoruile
macaan 30zcooxvin myad 2002 ouvt Capbanac Oxcauiln
XYyyavl 3aacarn xapazcayyouilz auuzian KOPpnopayuill
29MMm X3P2ULH WUHHNMIU YiadayyOuiln scpaz apea
XaMIHCII agax maaaap wuildameuil axcunriax 0aina.

AHY-0 ydaa dapaa zapcan kopnopayumail xon600moti
Oyyauanm sedayydaac yydaad KOpnopayuiln zamm
X3apazmail mamyax maaaap 6apummaax 0007020,
cmpamezuiiz 2002 ond Epenxuiinezu Bywuiin
baitzyyacan Kopnopayuiln xyypan maxasx yindanmail
MAMYIX AHCABbIH XICI2 MOOOPXOUNLIHC 2AP2ACAH.

IHIXYY AHCAbLH XICI2 Hb OenapmameHmuiln yiln
AHCUNLA2AAHBL XYPIIHO IPYYzUllH XYYAb CAXUYNAX
axcaviz udasxxicyyndx 3opunzo o6yxuii Xyyae 3yin
Odenapmamenmuilh 0yadz, HULM YACLLH XIMAIIHO
X021600HbL XYYAb caxuyrax 6ailzyyanrazyyovlh XammoslH
axcunnazaaz yailyyian 30XUyyyrax 30puizomoil
OailzyyanazyydvtH meneenneec 6ypocan 0ynzaac
0ypd0daz. Busnecuiin x010600mMOil 2aMmm Xapazmail
MAMUYIXULH MYA0 IHIXYY AHCAbLH XIC2IIC ULUHILIZ
062000 apc apza xamicaad A8yyax 6aiizaa 2a0zuilz
CYYAULH Yeulln ANAAX AHCULLA2AA XAPYYLH Oallna.

Kpucrodop Bpait 2003 onsr 9 capeia 11-ugq AHY-b1a Xyyiuis
3yitH JlemapTaMeHTUIIH €POHXUH OMTOOJIOTYUAH OPJIOII00D
askmnak sxascaH. 2001 oHooc sHaXYY [enaprameHTas
YHOT I[aachIl Xyypamuaap YHJII9X, TOPUIH Galiryysiarbia
X0JI000TO¥ aBUJITHIH acyynas, J39PSM JIYUBPHIH X3PTYY/,
XyypamMu OUYur 6apuMT YHIAIX 39PST XOJOOOHBI TYBIITHUI
OJIOH AHBBIH X3PTYYAUUT muiigsx 6a MepaeH Gaiiiaax
YUTJIBJI99P aKUJLIaK Oaiiraa.

opIopanuiiH raMT X3pPar 000 Oaiiraa myyc,

KOMIIAHUYABIH X9PATIIIT CAHXYYKYYJI9H,

IIHY OM3HECUUT MIMIKUIK Oaiifar XepeoHre
opyyJaardyuj, KOpPIopanuiiH aMKUITHYYA, KaluTaJIbIH
3aX 399JI XOXUPOJI YUPYYJK Oaiina. Oepcree
0aAYKUXBIH TYJII XOPOHTO® OPYYJIarduj, KOPIOpaluiH
AKUITHYYI, CAHXYYTUIH OalryyLaaryyn, KanuTaablH
3aX 399JIMIH UTTIJIUHUT XOCOpAYYJ/IK albaH TyllaaJjaa
YPBYYJIaH alllurjacal KOpIOparuiiH ajgdan
TYHMIAAJITHYYI OO0JIOH TyCJdaX MAIPTIKUJITHYYIUNH
YHJIACOH T'AMT XIPTUUT MODIAOH IMIaNTaXK, AJIax
mraapzajararait 6aifiraar cyyJauiiH yen uiaspu Oaiiraa
KOPIOPAIMIH XyypaH MaXJI9X 00JI0OH Oycaj raMT
XAPrYYA XapyyJk OaiiHa.

Kopmoopanuiia xyypan MaxJax G0JIOH 3Yil Oyc
XOPIYYAUNUT sjUlax aKuiiiaraaHaac xapaxam X9[ X9I9H
TOMOOXOH H93JITT9 KOMIIaHUY[, OPOKEepUiH myyc,
HATTJIaH 00J0X OYPTIaJ 0a ayaAuTHIH MYYCYYAUHH
XaMTUWH 93] TYBIINHI XYPTIJI 9PYYTUHH YA
HABTIPCOH Oatina. [Ilymapra Oyc 1166H TOOHBI XYBb
XYMYYCO3C 00JIOOL IIyZapraap aKujjaak Oaiiraa OJIoH
KOMIAaHU, THATIIPUNH YAUPAJIATHIH HAD XYHJ YHaxXam
XYpPrax OaiiHa. OepcauilH asKMIagar KOMIaHUA
OPIeKYYJ/IK XOIIKYYJIIXUUH TOJIe6 aMbApajaa
30pUYJICAH aKWIYBIT 199PX OycapMar XyMyyc
XOXUPOOK OaiiHa. MeH KOMIaHUIH 6CYU XOrKUX
aMJIajIT, 3aPUYNMY YAHAPT UTTICHIIP CAHXYYIUMH
MPI9AYIras JaaTracaH XepeHre opyyJiarduj 60JI0H
THTTOBPUUH HACHBIXHBIT U T XOXUPOOK OailiHA.

Hunsan xoa9H HOp 1yyTail KOMOAHUYIBIH OTOD
aBUJIraJl, XyypaH MOXJIdX sIBLAJ rasap aBcaH Hb
WJISPCHA3P OJIOH HUHTUUH 3Yradc KOpIopaIu,
CAaHXYYTHHH 3aX 393JI, 9AUMH 3acarT UTT9X UTTIJIUUT
OyypyyJax amyJ yupyyJk Oaiina. Mitmasc
KOPIOPAIMIH YAUPIJIATHIT YP 6TO6KTi 00JITrOH
0ODUMIIIK IITUHIUIIX XIPIATID FapCHBIT HATIIP
0apUMTYYL XapyyJK OaiiHa.

XYYNIb CAXWUYJIAX YWUJT AKWUIIJIATAA

Enron, WorldCom, HealthSouth, Adelphia 3spar
KOMIIaHUYATAN X0JI600TOM AYYJIUAHT XIPTYYAI9D
9Ar33p OOJIOH 9PX MHAJSS YPBYYJAH almuriaacad Gycan
YHIIIYYI UISPCOHTIH X0a000Toiroop Epenxuitmeru
Bymniia canaaunaraap 2002 oux Kopnoparmuitn
XYyPaH M3XJI9X YHJIAAITIU TIMIIPX AXKJIBIH XICTUUT
faiiryyJyica. OH9XYY aKJbIH Xocruiir Xyyab 3yiH
JerapTaMeHTUIH epOHXUI MPOKYPOPHIH OPJIOTY
TOJrOMJIK Oaiiraa Gereen mermapTaMeHTHNH Y
aXKUJIJIaraaHbl XYPISH APYYIUMH XyyJab caxmyJax
AXKJIBIT UAIBXIKYYJI9X JaajraBaprail AemapTaMeHTUH
AKUITHYY, X0J000HBI XOMIKIIHUN KOPIOPAIUitH
XyypaH MIXJI9X XOPIUHH Tajgaap X0J600HBI XYYJIb
caxmyJiax 0afryyJiaryyablH XaMThIH asKuJjiaraa,
XaMTapcaH 30XUILyyJaaX, MOPAOH IMajlrax, XyyJab
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caxmyJiax YHJI asKujiiaraar O93ILIYYJI9X 30PUJITOTOMN
MOPAeH Imairax 6a 30XuIlyyJax bairyyJiaryymaac
OYPACOH AYHABIH OYJIar OypAyYJK OaiiHa.

Cyynuiie yen djjiacaH KOPIOPAIUIH XyypaH
MOXJI9X YHIAIJIYYA Hb OJIOH SH3BIH I'9MT XJPTUHH
MIUHXKTOM GatiHa. YYHI: KOpIopanuiin 6ypTra,
JKYPHAJBIT XyypamMuaap YHJIA9X, OJIOH HUHT GOJIOH
30XUIyyJaax Galryysiaraj CaHXYYTUHH XyypamMy
TalJlaH ereX, XyypaH MIXJI9X YHJI arKuijiaraaraa HYyH
TapargayyJaaxblH TYJAL “6YpTrajsac raayyp” AaHC HI9X,
KOPIOpaInuiiH yaupAax A93[ ajabaH Tylllaajaa ypBYyJaaH
aIuIaaK KOPIOPAIMiH 3PX alllTUUT XOXUPOOH
XYBUHH aIllUT XOHK0O0 0JIOX, KOPIOPAIWHH yAUPAIarasn
OPOJITIOTCABIH HaliMaa 39PaT YHAAJIYYHA OopHO. UX9HX
TOXUOJOJIL XYYPaH MIXJSX YUIIIUNAT MIPYYIIXTIH
X0JI000TOI ayAUTHLIH O0JIOH MOPAOH Oaiiiaax
a)KuUJIaraaHy caaj yupyyJaax,
caapyyJjax, KOPIOpanuitn
OYPTIaJINIT 66pUIeX OYVIOy
ycrrax, Iyyx 60a MepaeH
baliaax G0alryyJiarsH
6MHO XYIAJ M3IYYJST erex
39par Oycajg Ir'sMT XOPTUNH
MINHXTOU YHIIIYYAST
TOXUPCOH MIUUTTIJIUUT
OHOOJIOT.

XyyJab TOITOOX
3acarjajiblH xypasug AHY-
biH Kourpeccooc 2002 onbI
7-p capxa Capb6amac-Oxcanity
XYyJAUUT 6aTaicaH. OHIXYY
xyyab Hb AHY-bIH Ou3HECUiiH
cayibapt 60 Kuauitn
xyramaasj, rapaary xaMruix
TOM IIMHIUIIJIUNT TyCracan
IOM. OHD XyyJuap IPOKYPOPHIH 6a 30XUILyyJaard
baliryyJsiaryynaj 30puyJicCaH KOPIOPAIIUITH
YAUPAJIATHIT 03XKYYJIK, KOPIIOPAUITH XapuylJjara, ui
TOA GaMAJBIT CAllyKPYyJaIaH, KOPIOPAIIUINH aKUJITHYY
0a XyBbIlaa 33MINUTYIUNAH dPXUNAT XaMraajax IINHD
apra xaparcaJi 6uit 60JTOCOoH.

Koprnopanuiin yaupaax assn anbaH TyHIAaJaTHYY/I
KOMIIAHUNH CAHXYYTUHH TalllaH KOMIIAHUNH
CaHXYYTHHH 6aiigaj, YIJI ajKujiaraaubl YP AYHT
YH9H 36B, HAMOAM Tycracal 0OJIOXBIT MIPUIIX ECTOH
0eree 9HAXYY Xapuyljiaraa ajJgBajJ XOPUTAOX AJITal
X9MI9H TYC XYYJb[ 3aacaH. MeH ayauTopyyx xapaar
0ycC ImanranaT XuiiK, KOPIOPAIUNiH CAaHXYYTUNH
TalJIaHT YHOH 36B HaWABapTail 9COXUUT I'9PUIIX
YYPOTrTaii, KOpIoparuiiH aj0aH TYIIaaJTHYYABIH 3YH
0yc YHIAJIUHAT WIYMIJICHUNIXDD TOJIO6 KOPIOPAIIUIH
WKWITHYYA 6C XOH30H] OPTOXTYHM XaMraajiariax
écToli, XepeHTe opyyJaruaaln 30puyJaH raprax Oaiiraa
KOPIIOPAITMIH TyXail M3A93JI9J YHOH 36B, XyAas
XyypMar 3YHITyH 6aiix €CTOU I'asK TyC XYYJIb] 3aacaH.

LUMHIN3AI APIrA X3P3rcsyyn

Cap6ansc Oxcanita AKT 60a Kommaunuitn xyypamu
YHAIOSITOHA TOMIIPX AXKJIBIH X39CI99C MOPAOK Oyii

60/IJIOT0, CTPATEeTUHH Jaryy OJIOH SH3BIH ITWHAJIAT
X9POTCAYYAUMT AJJIard HAP AaIlllUrJaH 0Z00T00DP
UIPYYJI93 Gaiiraa KOMIAHUA XOJOOTJ0X XyypaMmu
XOPIYYAUNAT MOPAOH IHANTa, [MINNTI9JI OHOOM OaiiHa.
Or29p MIMHAJIST apra X9pParcayyAssc AyPbABA:

. YHO3CcHMIii OYyI0y XO0JOGO00HBI TYBUIMH] a’KHJLIAAAT
0aryyIaryyaslH XaMThIH XYY HOOII, TYPILIATHIT
HATTI3X 3aMaap MOPIeH Oaiinaax, cyajaax Y
asKMJLIaraar ajgb 00JIOX 3PTXI3H 30XHOH GaiiryysiacHaap
XIPTUIT MIYYX AKJIBIT MIYY XyPAaH XyramaaHn
TYHIPTraK 000X 0a Aroyaryii 6aiial, COJTUIIO000HBI
30BJIOJI 39PIT 30XMIyyJard 0airyyJiarsiH Xy4
00JIOJIIIOOT AIIMIJIAH MOPIOH OaliaaJThIH IXHUIA
HIATHAAC 9XJIH 0ANTyyJIaryya XOOPOHI00 XaMTPaH
askninask 6aitHa. IHTaCH99D 9pYYTUilH MeODIeH
GafIraaaT aX9aTaJI YHIT I1aac, OUPIKUNH KOMUCCUNH
HIUUABIPUUAT XYJIIAT
0aliCHBIT ©OPUMJICOH.

. Hwumssng TYBIrTait MepaeH
baiirfaax YiJ asKuijiaraar
IOTOP Hb 3a/IJIaH aBY

Y39%K, cyaIaxam uiIyy
TOXMPOMIKTOM Oaligmaap
XyBaaH aBY Y33X. VIHT3CHA3D
MepaeH Oaiirtaax 6a
MINATT9X aXKJIBIT TYHIITIOX
xyramaar myypxai 60JIroH,
acyymJbIT MODAeOH Oaiiraard,
SJIard, IMIYYTd HapT yJjaM
OMJITOMIKTO GOJITOXO,

au xoJioorgosiToii. I'smr
XOPrUiiH MepAeH Oaiaax
mIaTHBI YHJI a)kuJaaraar
WYY HapuiBUJIAH aBY
YBCOHUU YpPIIP Xyypamu
3y OYCBIH YHIARJ XUIMCOH KOMIAHUNH 3aXUPIYYL

6a OycaJ XoparTHYY/ OPIIeeJUIH I'apad bairyyJaar.
OpIeesuiiH TIP3 I'3A3T Hb OHOOXK Oaiiraa spyyruitn
AT MIUATTINIT HY9JITTIH GOJITOX 30PUJITO0D T'IMT
X9PITTIH 6a AJIard XOEpBIH X00POH/ Oalryyscan
anbaH ECHBI TOXUPOJIIIO0 IOM. OHS IPI9HUN Jaryy
TOMT X3PITTIH XOPTUHHXID TOJIO6 HAT OYIOY X3 XII9H
AJI XYJI99XUUT XYJI99H 36BIIOODY, AJJIATYUIH 3YT939C
06D AJ HOMJK OHOOXTYI 0aiix, NIYYX3J MOH MHHXYY
M3AYYJIHS T3Ara3 aMajgar. YYHUIH adaap KOMIAHUIH
XyypamMyu YHJAAJIUHAT HIYYH Tacjax a)kKuJjaaraar

X9 X99H JKUJI JaMHAH YPTIJIKIYYIAIT 6afiCHBIT
0oIMyJIaH, X3AX9H CapPBhIH JOTOP X3PTUHUT MODIOH
MIaJITQXK IIUHAIST OOJICOH.

. OJPYYTMiH fAJ HIMHATI3JI OHOOX00C O©MHOX IIAaTaH[I
KOMIIAHUTAH XaMTPaH ajKHUJLIAX LHIUHIJIIT GOreej Xaryy
apra X9parciayyauir ammriaax. UXsHX195 KOPIoparuiH
YIAUPJIaTHIH aCyyAJIbIl KOMIAQHUMH 3YI9aC 9pYYTUiH
XapuyIijara XyJjassX acyymajaTail HArT X0JO0OH aBu
yamar. KoMnauuy a1 IIUHATraI OHOOX 0a XapuiiaH
36BIIIUJIOX ABIAJ YYPAT XYJI9313T 00J:K OaiiHa.
KomMnauwmynman mImiTraa OHOOXA00 TYP XyrallaaHp
TYPIINX IOM Yy, HOXOH TOJYYJ9X apra XsMixKdd aBax,
eepcanitHXee Oypyy YHIIAJUNH Tajlaap OJIOH HUMNT
60100 TONHUI XIPITT OPTOK XOXUPOJ aMCCAH XYMYYCT
M9/93JI9X 33PAr YYPar eru Gosuo. Typmmarein xyramaa

Iaxun comeyyn AHY
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KOPIIOPAITMNVH XYVYPAH M3XJIAX YUJIJINUT AJIJIAX

CyYYyamitH yea KOpPIOpPaIMiiH XyypPaH MIXJIX YHINJIUNT AJLIacaH 60aigaa Hb KOPIOPAIMIH XyyPaH MIXJIIX
YWIAJIHAT MOPAOH WIAJATaX, AJIaxan XyyJdb 3YHH AemapTaMeHTaac 6apMMTaJK Oaiiraa MIMHY XaHIAJATHIT
XapyyJsk OaitHa.

9HPOH KOPIOPALIX

Xyyab 3YyiH JlemapTaMeHTUHH A3PraAsX OHPOHBI aCYYAJIBIT XapUYIICAH aKJIBIH X3Cr33¢ 33 XYH[ X3DPaT
YYCIaH miajaracaH. YYHUII [oTop OHPOH KoMmnauuitH TeseeseH yaupaax 3eBJIOJUNH Hapra, X06p I'yHIIDTIoX
gdaxupaia (I'3), camxyyruite xanrcuiita gapra (CX[I), HApaB, OHPOHBI OM3HECUIH I'OJI TYPBAaH HAT'KUITH
TYHIPTIOX 3aXUpajl, DOHPOHBI XOPOHT® OPYYJaTrdUATAN XapWlax XapHUiallaa XapUyIlCaH I'YHIITIO9X A3
€POHXUIJIOry, KOMIAHUNH HADUUH OMUTUIH Japra 3%p3T SHHXYY SPUMM XYUYHUIN KOMIAHUNH 24 Xyyd4WH
AXKUJITAH OPCOH. DAT39P IMYYTASTYAIIC CAHXYYTUNH X9JITCUHNH Japra 33par 22 XYH I'dMd3 XYJI99CIH OYyIoy
MIYYX99P I'sM OypyyTai 600X Hb TOITOOTJCOH. XyyJb Oyc 3amaap oJjicoH 161 cas aMepuK OJJIapbIH AIlTUNT
xypaan aBcan. Xamruita cyyiag 2004 ousr 11 capx SHpoH KoMmaHu 6a caHXYYruiiH MeHexkMeHTUHH Merrill
Lynch & Co., Inc. KoMInanuiiH TaBaH TIYWIPSTrHX YAUPIAJIATBEIH aJI0aH TYIIAAJTHBIT XYYPaH MIXIJK, XYIAJ
MAIYYJIST erd, ITYYH TacjaxX a’kKUJJIaTaaHf caaf yUpyyJIcaH I'sM OypyyTail G0J0XBII TAHTaparTHBL IIYYX
TOTTOOCOH.

OHPOHBI X9PTUUT MIAaJrax ABIAL XyyJab 3YHH gemapTaMeHT 0a YHOT Iiaac, OMPIKUINH KOMUCC XOOPOHI00
HATT XaMTpaH askuiaacaH oM. Moppua Jlunusgy YIIBK-ooc mpraHuii xapuyijiara XyJs3JracoH 6a Tyc
KOMITaHM XYyJb 3YMH AelapTaMeHTTall AJJIax a)kKujjaraar XOUIILIYyJax Iapad OauryysaH asKujjacaH.
IHOXYY T'9PISHUMN Jaryy TyC KOMIAHU CYyypPh IIMHIKTIM OJIOH ITMHAUJIAI XUUX 06T66] TyC KOMIaHU
XOPATIKYYIIX39P TOXUPCOH IMIMHIUJIIID XUHX I'dPIdrad Jarask Mepaesk 6aiiraa 5cax Tajaap IIyyx Oa
[JermapTaMeHTa ] MIJATA9X XsSHArd TOMUJIHO.

HEALTHSOUTH KOPIMNOPALIU

IpYYJI MOHIWMH YHAJIUMITId ABYYJIar SHAXYY KOMIIAaHUA ypbA Hb aKuJIa) Oaiican TejieesieH yaupaax
36BJIOJINIH gapra 6a ryimprrox saxupas Hap HealthSouth-uitn HuiiTom MoI99/IA9T OPJIOT0, XOPOHTUNH YHD
IPHUUT XyypaMuaap 6CreK, KOMIIaHUUH CAaHXYYTUHH OalAJIbIH TyXal TaljJaHr XyypamMyaap YHJIACOH 39Par
XYYPaH M9XJI9X OJIOH YHIAJIUMHXID Teaee dunaracaH. lIlyyrasruug KOMIaHUNIH OYpPTIraJ, »KypHany 2,7
TO9POYM aMepUK JOJJIAPBIH XyypaMu OPJIOTO HOMIK OpyyJIcaH 6erees MIHXYY XyypaMuaap 6CreCOH TOOH
[199D33 YHIACIIDA KOMIAHUAC I[aJINH, IarHajl, XyBbIlaaHbl ONIUOH 0a Oycal alllrMir rapryyJjaH aBusg.

CaHXYYruiiH TaBaH axJjax axXuiaran 35psr HealthSouth-mita 17 amkuiaram XyHI I'SMT X5PIT YHAIACIHID
XYJI99COH 0a X9Pruiir MepaeH Oaiimaax 0OOJOH IIIYYH TacjaX ABIAJ XaMTPaH aKMJLIaxaap TOXHPOJIIICOH.
IHAXYY X9pruir manrax askusaraar YI[BK-biH Xyynab caxmysiax askuiiaraaTail yajanyyJaaH ABYYJICAH.

ADELPHIA COMMUNICATIONS CORPORATION

“Adelphia Communications” xam99x KabeJauiiH TeJIeBU3UHH KOMIIAHUNH I'YHIPTI9X 3axupasi oa
CAaHXYYTHHIH X3JITCUMH Aapra Hap HyyI XyHBaJlaaH 30XUOH 0AaWTyyJI’K, YHOT I[aaCHBI XyypPaH M3XJI9X
YiIgaa, GaHKTa X0JI000TON XyypaH MIXJIdX YHJIASJ 33DP3T OJIOH X3JO0SPUMH CaHXYY, HATTJIAH 00I0X
OYpTroJinitH Xyypamu yitn amkuiaaraa ssyyiacan 0a “Adelphia Communications” Kommauuiita emu
XOPOHTUHT 3aBIIVIK MIAMIIUTAYYJIAH, XYBbIlaa 933MIMUTYN], 393JIITIAUNT XyypPaH MIX9JICOH IOM. OHIXYY
XOPIrUUr MOpAeH Oaiiraax, amiax axuianaraar YIIBK-biH xyynbs caxumynax asKujiiaraatTai HATT YAJIAYYJIaH
SIBYYJICAH IOM.

PNC CAHXYYM'MAH YAJTYUIr33HUN rPYNMN/AMEPUKUAH OJIOH YJICbIH
rPynn (Aor)

Tycraiiiacan sopuiaro Oyxui 6airyysiaryyarai xoJa000TOM XyypaMu YHAJI a)Kujjaraar UIpPYYJICOH
XOPIYYAUUT IIYYX ABIAA XyyJab 3YiH llemaprameHTaac X9parKYYJsK Oaiiraa ypT XyralaaHbl TYPIIUAL
T9PIArIdP XIPTUUT IMUNIABIPIIK Oaliraaruiiy JKUIIDD IOM. OHD TOXHOJIOJA CAHXYYIMHH KOMIIAHUY
TycramjicaH 30PUJITHIH TeJIee akuinagar kommnanuyaeir amuriaasn [THC komnanuiita gancHaac 750 cas
aMepUK HOJUIAPHIT HOX6X 393971 62 XePOHI'® OPYYJIAITHIH X3JI03DPI3P TIPXYY KOMIAHUYAAL ITUIIMKYYIIMKII.
Vpr xyramaaHbl TapadHUM Aaryy XyyJb 3yiH [lemapramMeHTaac Xdspar YYCI9H HIYYH Tacjax asKujjiaraa
SABYYJK, KOMIIAHUYZA TYPIIWITHIH Xyraiaa erd, TONHUUT XaMTPaH aKUJLIaxX, AOTOOJ YHJI arKuiaraaHgaa
0OPUWIOJT IMINHAUJIAI XUNUX, CAHXYYTUIMH 3apUM YHIAJYYAUNAT ITaJTrax, NIMHATrAJI 6a HOXOH TOJYYJIOX 39PAr
apra X9MKI9HYYAUNT aBU X9PIMKYYJIK OaiiHa
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6rCHOOD KOMIIAHUY/ XOXUPJIBIT HOXOH TOJIOX, UPISIYHT
rapd 00JI30IITYH XOXUPJBIH 9PCAJIUHT Garacrax
30PUJITOTOM.

Xyyab 3y#H [emapraMeHTaac yaaH XyralaaHbl
TYPUIUJ, ABYYJIaX X9PAT IIYYX aKUJJIaraaHbl I'dapad
raprai X3paTsKYYJICOH Hb HMIMUTTIIUNH XYBbJ XOXUPOJ
Oara rapax XyBWJIOAp oM. OHIXYY I'9PIJHUI Aaryy
KOMITQHUJ XYJI999JIT9X SPYYTUUH IMIUUTIOIUNUT I9PIsHT
TycraH, KOMIIAHUYJ TYYHUI 3aaJITHIT CallH X9PATKYYIIK
baliraa TOXMOJIJOJIZL X9COT XyTralaaHbl Japaa TIpXYY
MIAATTIINNAT XYUYUHTYH 60oarogor. I'apasHuil garyy
TyXallH KOMIAHU Hb 60DCAUNH aKUJITHYYABIHXAaa
YHAJIIIUAT MIPYYJISX Xapuyljiara XyJI9sH, XOXUPJIbIT
HOXOH TeJIeX, Oypyyraap OJICOH alllTaac TaTrajsax,
YYHT9# HUHICOH Tycrail xeTesibep raprai akKujjiax,
UpI9AYHH YHI a)kuiaraangaa oue maacan
XOHAJOHTUHH XAHAJITHIT HIBTPYYJIdX, OYPYy YHIASI
XUMCOH XYBb XYMYYCTAH Xapuylljiara TOOIIOXO] 3aCTUITH
rasapraili HATT XaMTpaH a)KUJlJIaX aMJaJIT eIeX 39par
maapJaryyz TaBUTAAar.

Men myyxuiin 3yrasc KOMIOAaHUNH XUNCHH
YHJIIIUNH TOJI06 HOXOH TOJI0ep XU 60JI0X00PTYH oM
yy Oycan Gaiigmaap TeJsiexX OOJOMMKIYH VHIAJIUNH TOJI60
IIUATTAJ XYJIIDJTK 00JIHO. X3pPB33 TyXailH KOMIAaHU
9Paarsd OUEeNTYYI93TYH TOXUOJIAONA TYYHUN XOPTUHT
HIYYX ajKujjiaraar i OYPH93D Hb ABYYJIHA.

3apum Toxwuosnmoasn Xyyab 3yiH [lemapramMeHT
KOMIIAHWYATAl XaMTpaH aKuUjjax rapas Oaiiryyigar.
Witm rapss HE I99pX YPT XyraiaaHbl I'9PI9TIH OJIOH
Tasaap TecTa. I['ax19s MIYYXWIH Tycraujacan
OpOJIITOOTY# Oalimar. 9H® Hb TyXaWH KOMIIAHU X9PAI'T
XOJIOOTACOH T'92K Y39XTOM X0JI600TOM rapax sSH3
OYypuiiH Yp JaraBpaac KOMIIAHUUT xaMraajaax 00J0BY
KOMITaHUIH 3Yraac Xapuyijaratai 6aix, XOXUPJIBIT
HOX6H TeJIoX, Oypyyraap OJICOH alliraacaa TaTrajisax,
HATT XaMTPaH aKUIax 0a XOXUPJBIT apuiaraxap
YNJISCOH VI alKUJIaraaHyy bl X9PIriKYYIdXUNAT
mraapaar.

. XyypaH MIXJ9X YHJIO3J rapraH, MOpaeH Oaiiaax
alKUILIaraar ajagarayyJacaH dTTIdAUiir TycraiiacaH
3PYYTHIH X3PAr miajrax 0aimjiaap oM yy 9CB3J A33P
OrYYJICOH KOMIIAHUTAM X0J000TOM X3PTrUMr mryyx
33Prasp MIHHTIII XYJIIIITIH IIYYX.

. OPYYTHifH r'3MT X3PTHHT IIYYH INMHATIIX 60001
MOpIeH 0allaajT AByyJaxTail agui ye miaTrairaap
MProHUI XOMIKIIHUH IMMHATIII XYJIIDITIX IOM Yy XYyyiIb
XIPIATKYYJIIX YUTJIIJINIH apra X9M:K33 aBaxX. Y YHUHT
H9H Japyi aBY X9POTKYYJICHI9D XYBbIlaa D3OMIITUTIN
06a Xapuamardygbr Xy4ajal XyypMar SBAajll epTeXeec
COPTUHITHI.

OJIOH HUATUMAH UTMAJIUAT XYJI93X

Xyyab 3yiH enaprameHTaac KOMIIaHUTAN
X0JI000TOM XyypaMy YHJIAJIYYATIH TOMIIDX 30PHUJIT00P
X9PIATIKYYIIK Oyl KaMIAHUT aKJIBIH XYDISHI HUJIIDL
3yiin xuiirgcon. I'axm9s maamua Xuix 3yia ux GaiiHa.
CaHXYYTUMH 3aX 399JI7 OJIOH HUNTHUIH 3YrasC UTTIX
UTTHJINHUT X6COPAYYISXTIYHH Ty KOMIAHUNH YHI
arKuiaraar ui Tox 6aiirax, CAaHXYYTHMUH TalJIaHTUAH
TOJIO6 XYJIIDX XapPUYIJIaTbIl OHAOPIKYYJI9X, KOMIaHUNH
KMJITHYYIBIH YYPOT, XapuyIJarell' A93ILIYYJI9XUNH
TeJee YN a)kuijaaraaraa HASBXIKYYJIDX XdPIrTait
baiina. W
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KOPIIOPAITMMIH VIMPIOJIATA:
XOTWKJINMH COPNJI

Yapabd Oman, [[anuen Barom

Xeeaxcus O0yit yacyydad yac mep, 30uiln 3aczuiin
yOuponazolH 30XUOH OailzyyranmblH XaaA09D Hb
XapuaAYAand mynzyypaacan mozmoay00H00c Oypam,
HYPMAHO MYAZYYPAACAH MOZMONLYOOHO WULIUX
acyydand anxaapan xandyyrx oaiina. OLoHxU
Kopnopayuyd kopnopayuiin youpdnazad opoayozcod
0ycad xy6b 93aMUWUYOUILH XOPOH2ZULlZ AUUU2NAX, 66D
3Yiind 3apuyyaax mozmoany00z ypeyyiar AUUzLACHbLZ
wuitfeapnaz yvadax eepciuiin vadsapaa cailnpyyrax
écmoil. CopuamuiH 202 6IPXULIINL Hb XYYAb OYpam
caxuyaax agdan 662600 30xuyyyaax 00J0H Calln OYpulH
canaaynazyyodvtH X00pOHA0X 30XUCMOil MIHYBIPUILH
acyydan Haaammail 6ailcaap Oailna.

3ypaz: 0uiln 3aczuilh XAMMbIH AHCUNLAZAA, XOLHCIULH
baiizyyanaza (I3XAXE) Ilapuc daxy mee baiipandaa

usa mod, xapuyuynaza 0yxuii 6uU3HeCuilh HUUMaIIP XYrIIH
306U60p020cOH cmandapmuyiz xaa3audx Oaitna. © 93XAXE

Yapuabsd Oman 60y 93XAXB-siH Xerskanita Tepuitn
YAMp[JIara, XepOHTe OPYYJIAIT, XOIKIUMH CyJaaraa
XapuylcaH MapraKuaToH oM. [lanuen Biatom 93XAXB-biH
CaHxyy, YIIABIPUIH X9par 9pxJjsx raspolH Kopnopamuitn
X3PAT 9PXAJICIH XIJITICT TUILYYH GYC OPHYYABIH KOPIOPALUNAH
YAUPJIATHIH acyy/JIbII XapUyIaH aKuiaagar. S30XUordu
9HIXYY HUMTIIIII WISPXUMAIICOH Y33 OOJJI00 AaHraapaa
XapuynHa.

HY 6osou EBpon gaxp Cyyauiil yemiu

KOPIIOPAIUHH YAUPAJIATHEIH TOMOOXOH

JaMIOYYPJAYYI Hb OUO9HM 9AWMH 3aCTUHH 3aX
3931 caliH XOT'KCOH Trasap amMbAapjar MAHTa MAHTaH
aymbaH Xaard, TITTOBIPUNHXAH, XaAraayyJaardu,
399JIAYYJISTUU, YVHAIUIYYISTUUL, GIJITTOH
HUNJYYJISTUANRH aMbApaJ] UM AaMIyypas XYHI29D
HOJI0eJIIeT 00JIOXBIT GUAH] caHyyJicaH. [[0TOOABIH
YHOT I[aacHbI 3aX 393JI 99D XyBbIlaaraa OJIOH HUHUTI]
Xymaamaaryii TOMOOXOH I'9p OVJIMIH 339MIILIUNH, YICEIH
933MILINNH, TalaablH 339MIILJINIAH KOMIAaHUYI SIUNH
3acart Hb JAaBaMTraiijK, Malll 0JIOH TOOHBI KOPIIOpAaIln
OycC XJI09PUITH JKIIKUT ayK axyHH HATIKYYI JOTOOIBIH
AXKUJT OPXJIAJIT, YHIABIPIIINNH UXOHXUNT OYPAYYIIIIT
XOTIKMIK Oyl OPHYY, IIMH9P YYCU Oyl 3aX 392JIUIH
9AUMH 3acarrail Oyy MIMIKWJITARE SAUNH 3acartami
YIACYyZax KOPIOPAIUHiH yaupAIara dyxaja ad
x0a00rmoaToN 10y? CagxXHBI XYPTIJI I[OOH XYH HHIIMK
0oz0K OalicaH.

1997-1999 ousr Azu, OXY, Bpasunuiin cauxyyruiia
XAMPAJBIH fapaa J TJIo0aJTb CAHXYYTUHH TOITBOPTOI
O0aliyIBIH acyyAaJ Xypllaap TaBUTAAX Vel 3apuM
IIUHIP YYCU OYi 3aX 399 IUMH SAUNH 3acartail yacyyn
“TaHUJI TAJBIH KaIUTAJINU3M -bIH acyyaaj 05pXIIIoaJ
00JIOH KOPIIOPANUilH MYy YAUDPAJATHIH Tajaap
aHxaapax 00J0B. YYH93C XOMHII, ry1o6alb CAHXYYIUHH
3ax 393JI7] Y3YYJI9X al0yJ 3aHAJBIH TyXaul OUJTOJT,
THPXYY OHJITOJTOOC YYACOH JapaMTyyn OaraccaH
OaitHa. YYHUI ypIiraap XerKuxK Oyl yjiac opHYY AaXb
KOPIOPAIU{H YAUPAJIATHIT CAMKPYyyaaxX AOTOOH XYUMH
yapMaiJITHIH 9PY cyJapy OaiiHa.

Vya Hb 9AT99p XYUYUH YaPMAUITHIT yjIaM
HOMOTAYYJI9X X9PATTIHM I0M. OUMH 3aCTUNH XaMThIH
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a)kuiIaraa, XerKJUMH Oaliryyiaraac (93XAXB)
XOMIKUK OYyH yJIC OPHYYABIH OYT99MMKUMH TOITBOPTOM
©COeJITe] YJIC OPHBI JOTOOABIH KOPIOPAIUIH yAUpAIara
X9p uyxaja 00JI0X Tajaap AByyJcaH cynairaa, Asu,
Jlarun Amepuk, EBpasu, 3yyu Omuen Espor,

OXY sapar 0yc myrryyman 93XAXB-aac 30X10H
faliryyJicaH OyTyi ITUPI9HUN APUIIJIaryyaaac Xxapaxam
XOTWKUIK OYii YJIC OPHYYABIH JOTOOABIH KOPIOPAIIMITH
YAUPIJIAThIH YaHap Hb TyXalH YJCBIH YPT XyraraaHbl
XOMIKUJIA IIUNABIPJISX au X0J0OrJoATOH 000X Hb
xaparnacaH OaiiHa.

AYP3M XYPAM BA XAPWUJILIAA

VYiic OpHYYABIH KOPHIOPALMiH yAUPAJIara Hb
ambaH €cHBI 60JI0H ajabaH €CHBI OyC T'9COH IYPIM,
JKYPMYYIBIT aryyJK Gafimar. MeH HUMT9D XYJI99H
36BIIIOOPOTICOH apra XdPATCAYYH, XYBUMH 00JIOH
VJICBIH XYYJIb CAXUyJIaX MEXaHU3MBII' XaMapHa. YYHUN
XaMT, BAT99P OYPOM, JKYPMYYI Hb KOPIOPAILUAT YD
amurTai yampaaH ABYYJK Oyl XymMyyc (Koprmopanuita
yAUpAJIaraj OpoJord) 60JI0H KOPIIOPAIlu XOPOHTO
opyyJiard TaJyyablH XOOPOHIOX Xapuiiaar
soxunyyagar. CaifH yaupaiara, 30XuIyyJaaaTraii,
XyBbIlaaraa UA9BXTON apUiKIAr KOMIAHUYI MYy
yaupajara, 30XUIyyJIaaTTalil KOMIaHUYIBIT 00IBOJI
XapbIlaHTyH 0ara sappajraiiraap XAHAJTHIH OyC
XOPOHTO OpyyJaaryfiaac XepeHTre IyIJIyyJjaax O00JIOMIK
uiayy Gaiizar. Yump Hb OOJIOMIKUT XOPOHTO OPYYJIardus
MYy YAUDIJIara, 30XUIyyJaJITTail KOMIIAHU XOPOHTO
OpYyyJICHAAp UJIYY DPCHAIJ XYJII9HD I'K 00LI0T.

Xer:Kuk Oyl yjac OpHYyZad KOPIOparuiiH
yaupajara xapblIaHTyH yyxaJj Oyc I'aKk ys3casp OaiiHa.
Yuup HBL 9H] I[@6H TOOHBI KOMIIAHUYJ XyBbIlaaraa OJIOH
HUUATHI apusKaaagar OaiHa.

NxsHXM X6MKMK Oy yJIC OPHYYAAL XYUTIH, HYYIL
OYJATYYAUMH aIlur COHUPXOJ U JAJII 3COPTYYILDJI
Y3YYJK Gaiiraa HOXIOJI XYBUMH aIlIUT COHUPXOJ
UXT3¥, Xapuilaa X0Ja000H I CYYPUJICAH TOTTOJIIO0HOOC
YD Oreerk UXTIM AYPIM, JKypamz CyypUJICAH
TOT'TOJIITO0 PYY HIMJIXKUX SAUMH 3acar, yJC TOPUNH
00JI0H KOPHOPAIUiH YAUPAJIATBIH JOTOOM CUCTEeMUH
OOPUWIONTUUT aMIKUITTAN XWX XaMTUHH TOM COPUJIBIH
roJI acyyzAaj Hb KOPIOPAIUNH YAUPAJIATEIH JOTOO
TOT'TOJIITOOHBI YaHAp Myy OaiiraaTaii X0a000TO¥.

Oneonep I3XAXDB-bIH UXOHXU OPHYYAAL dAUNH
3acar, yJIC TOPUMH yAUPAJArblH XapUINaaHl CyypUJIcaH
TOI'TOJIIIOOHOOC AYPAM JKYPaMJ CYyPUJICAH TOITOJI[00
PYY HIMIKUX IMAIKUIT Hb 19-p 3yyHBI 5I19CT aBapra
TOM YHJIABIPJISIUNAH KOPIOPAIUYI A3JIXUN masgap
XypAainTai TapxasX, OMUTOHHI KaIUTAJIu3Maac
(HATOP9TYH caJaHTUA 933MILINNH OusHec) riobalt
KOPIOPAIMIH KAIUTAJIU3M] MINIMKNXI9C OMHO
XUNATICOH.

Tuiimosac eHee yen xer:kux 0y opuyys 93XAXB-
UHIH OJIOH OPHBI M3IXTYH acyymas 09pPXIIaIToi
Tyarapu Oatina. Tyxaiiabaa JOTOOABIH dAUMH 3acarT
XYBUHH 0OJIOH TOPUHAH 6MUNMH TOM KOPIOPAIIUY
yyxaJj YYpar T'YHIPTraK Oaiiraa (XyBbllaaraa JOTOOABIH
YHOT I[aacHBI 3aX 393J1 99D UAIBXTIM apuiKaaagar

9C9XIIC YJI XaMaapaH) yUup AOTOOM YAUPIJIaThIH
TOTTOJIIIOOHI XYUTAH HOJIee0X XaHAJjararaii 6anxan
YAUPAJIATEIH XapUINaaH] CYyPUJICAH TOITOJII[00HOOC
IYPOM KypaM/ CyyPHUJICAH TOTTOJII[OOH X9PXOH
IIMJIKAX BY M'DCOH acyyaaJ ydupzar.

Onurononu epcenpeeH 6a KkopnopauuinH
youppanarag oporsuorcopn,

Xermkux Oyil OpHYYALIH XYBbJ d9HAXYY
COPUJIBIH XaMTHUIH uyxXaj 6ereej X3I1Yy Taj Hb
XapUJILAH X0J000TOI XO0Ep Y39raa i opiigor. Har
HBb KOPHOPAIUH yAUPAIaral OpOJIIOTCON dAUNHH
3aCTUIH OPUYHOOC 66PCAMIH 3apIyyJIcaH X60IMOD
00JIOH XOPOHTOH/] Taapaaryil CAaHXYYTHUIH OPJIOTO
raprask aBaxbIH TYJIA 9AUNAH 3aCTUNH OPUYHBIT 66PTOO
arnrurrafraap spryyJsx 0oJoMiK MX Oaiimarraii
xoJsi6ooroit. Kopmopamuiin yaupaiaraz opoJiiorcosn
KOpPIOpaIMiHX Hb YHY IDHUUT XOMIKUXII X3PITTIHN
MD3I93JIIMHUT Taprask erexeec Iljaapraax Oaiimar.
T'aToj1, KOMIAaHUIH XyBbIlAAHbl XAHAJITHIH Oariiam
TeJXK Oaliraa YH9, HI2JITTOH 3aX 393J1 A99p Oaiiraa
XYBbIlaaH[ TOJIK Oaiiraa YH® XOEDHIH 36PYY Hb AT93D
XYBbIlaaHbl OPTTUHT XapyyJax O0aUT Y3YYJIdIAT GOJTHO.
1990-351 oHA 9H5 36pYY JlaTuH AMepuKT AyHIKaap
33 xyBb, ToB EBDOTIBIH MIMIMKUITUHH 3AUNH 3acartai
yacyyman oyHm:Kaap 35 xyBbTail OalicaH. XapuH 9HD
yayyasar Omuen Adpuk, AHY, Horacon Baut Vican
2 xyBb, Aurio-Cakcousl 0yc EBponT 8 xyBb Gaiimarrait
XapbIlyyJaxak: dpc Tac Aaraarail Oaiina.

Heree y3argan Hb 5AMiiH 3acar, yJjC TOPUNH
XYYHUH AOTOOX TOTTOJIIOOHA HYYTZak Oaiimar XydTait
COHUPXJIBIH OYJITYYIUUH XOOPOHZOX OJIUTOIIOJNN
epcesneoHnil HeMee oM. (OJIUTOmoIN AT Hb ajlb
HATHUIX HBb YHJ aKuiiaraa OycIbplHXaa YHD 00JIOH
OpCoIIoH ] HOIOe K 0aliar 1166H TOOHBI HUHJIYYJISTY
Oyxuii 3ax 399,uiT Xasasr) Witm Oyaryyauiir sapuMmuaaa
TYT33JITUAH 3BCAJIYY/ 'K HIPJBAST. YUUD Hb 399D
OYJATYYA YHASCHUI SAWIH 3acar, 6epCAUH XYBb] 1100
mInHY 6asyar Ouil 60JIr0OX0J XOePeHTe opyyJaxaac UIyYY
©6pCAVIMH aBax allll'MUT XaMTaaJl’K, HIMITYYJIDXD/T
CaHXYY, OOAUT, XYHUH HOOIIUUT 3apIlyyJax
xaHIaraTai. Arasp OYJISTT epOHXUIN606 TOMOOXOH
XYBUNH OOJIOH HAI3JITTOH KOPHIOPAIIUYABIH VAUPAIATAL.
OpOJIIIOT XYMYYC Garrmar.

O33MUINIAH cTpaTernya

Xerku:xk Oyl OpHYYAaA KOPIOPAIMIH yaupaIarasn
OPOJIIIOTCOJI KOPIOPAIIUIH 3pYYJ YAUPAJIaraTai yJic
OPOHJ LIyJapra XyBbIlaa I'aK TOOILOTZ0X XAHAITHIH
0yc XOpeHTe opyyJaardyuj, 0ycas 933MIITUTYIUNH
XOPOHTUHT 3aBUINX, 66D 30PUJITO]] AlINTJIAX 6PTreH
I9JIT9PCOH T'ypBaH apra Oaiimar 6aiiHa. XaMTHUHH UX
X9PAIJIBJAT apra Hb KOPHOPAIIMIH 339MIILJINNAH IUPaMU
OyTal Oereel; 9HA Hb HAT (PUPM HOT OYIOY X9 X3A9H
dupmuiin (2-p gaBxapra) XsTHaAJTHIH OaribIr 939MIITNHI,
TRAr99P Hb Iaalaa HOT OYIOy Xaf X919H GUPMUNH
(3-p maBxapra) XAHAJITBHIH OarIbIl 933MIIAAT OaiiHa.
Witm nmupaMugblH 99 TaJbIH KOMIAHUNUT XAHALAr
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KOPIIOPAIMIH yAUPAJIaral OpoJIlory INPaAMUIBIH OO
TYBIIKH 29X Oycan OyX KOMOAaHuI OaraxaH XyBbIlaa
93OMIIIST XBAUN U THATIIP KOMOAHUUH HOOIUUT YP
OYHTSH yaupaax 00JOMIKTOI Gammgar.

MeH XapuiIIlaH XyBbIlaa 935MINUX (KOMIAHUY] Oue
OmeniiHX99 XyBbIlaal XapWJIlaH 939MIINX), XYBbIlaar
OJIOH aHrumjax (H9T KOMIIAHWIH XyBbIlaa 66p eep
CaHAJIBIH DPXTIM, TyXalabaa KOPHOPaIuiH yIUPAIaTa
OPOJIIIOTUMHH XyBbIlad XapPhIIAHTYH WX CAHAJBIH 9PXTIH
0aiix) 39par Hb MOH uyxXaJj. JAradp apra 0apuayyasir
XOCJYYJIaH X3PITJISCHIID KOPIOPAIMAH yANPAJIATa
OPOJIIIOTY ©OPCAUMH HIPJICIHH HIDMIMIUAH dPXIICII,
MeHeKePYYIUNH XYBb] HAPJIICHH IIarLajgaacaa
XapbIAHTYN WX XAHAJITHIT KOPIOPAIIUINH XOPOHTO
TOITOOX OOJIOMJMKTOM Oaiimar.

Kopnopanuite ygupiaras opojIiorcos xajs
OPCOJIIOOHT 3PX MO/ HIMATAYYJIIX OyIOy
xXaMraajiaxaap 5AT99p apra 6apUJIbIT X3PITJIICHIID
KOpPIIOpanuiiH yaupJareir calkpyyJax saMmaap
rajaaj CAaHXYYTIHUIH 35X YYCBOp alIurjiax OOJOMIKUIAT
DPIIXUAIIX XIPITIDI IIaapAJIareIr 6aracrax 0yoy
Oyp Yryii Oosirox xaHzajarartait Oaiimar. XerKuwx Oyt
UX9HX YJIC OPOH/, TYra9MaJI Oaiizjar saArssp apra 6apui
Hb 30HXUJIOI'Y XYBbIlaa 933MIIUTYU]-MEeHEXKePYYIAdT
HOMDJIT AaByy Taj erger. I'anHbl XepeHTIe opyyJjardnaac
XOPOHTe IYTJIYYJaxXbIH TYJA YHIT Iaac Oopiyyaaxan
XAHAJIT Hb 6aracaxblH OPOHJ XapWH Y 66PCAUNIH
HOPJISCOH BBIMIIUTUUIH dPXIIC JaBCAH XOMIKIIIIP,
3apUM Ve[ MX XI9MIKIIT99D 06pCAUNH XAHAJITHIH dPXUNUT
HOMATLYYJIIST.

XapamcanTail Hb 9AT99p apra 6apui Hb
KOPIIOPAaIuiH yaupajiarai OpoJIIlorCol 66PCANIH
YAUPAOAT KOPIOPAIUAH UX HOOIUHT AypP MIASH
ypBYyYyJIaH amurjaax 0yoy 6ycan 3yit 6yc xas163pasp
alIuTaIax XydTdil Com9aTUir yycragsr. Uitm yita
ajKmJIaraa AByyJiaxX Hb 3aX 399JIMUT XYUTIH
ry#iByyJaaj 30TCOXTYH OPOH HYTTUIH SAWHUH 3acart
XOUIYYH, XyBUpPAMTTail 0aiAJIbIT 9pC HOIMITAYYJIIIX
YIJI asKuiIaraa AByyJiaxal KOPHOPAIUYABIT XYPTIAIT.
Kanuramaap xoMc 9AuiiH 3acartT KamuTajl] CYypPUJICaH
balryysaMKuI KOPIOPAINYl NX39P XOPOHTO OpyyJaax
XaHAJaratai 6aigar 60JI0BY, THATIIP OANUTYyIaMIKUNH
UX9HXU Hb AYTYY alIUTJarigar. JHd OYraAuiH yp AVHE
KOPIOPAIUNUH yAUPAJIATa], OPOJIIIOICOL XOOPOHI00
CTPaTEeruiiH XYBBJ OPCOIAOX CIAIIT OOJIK yaMaap
HOOIIUNUT YPTYH 3apIyyJK, X9PATII9TIN 60PUIOJITUNT
XUUX OOJIOMMKUUT ajijax 39prasp HUNTSMA acap UX
XOXUPOJI YUPYYJIZAr.

Kopnopamuiita yaupaaaraj, opoJIorco 333MIILIANH
nmupamMun OyTaI[, XapUIllaH XyBbIllaa 939MIIMHUX,
XyBbIIAar OJIOH aHTUJIaX 39PST aprbIl' UX AllIUTJIagar
yupaac XersKu:k Oyi OJIOH yJIC OPHYYAAA KOPIOpAaIluiiH
YAUPIJIATBIT CAMKPYyJIax JapaMThIl' 9COPrYYIDX
xaHjara ux 6aimar. MeH sArasp apra 6apuJbir
OPIreH allurjacal XerKuK Oyi yJic OpHyyxan
aBUJITAJI, TAHWJI TAJIBIH KAIIUTAJIU3MTANl X0JI000TOM
acap MX YPry# 3apjajl, 3aX 399JIMNH TaKWJ, XYHUH
00JI0H MaTepHUajIar HOOIUINH UX XOMIKIITIIP Oypyy
XyBaapuJjax 33par acyylaja ux Oaimgar.

Oy xuiix Ba?

Xer:Kuk Oyii OJIOH OPHBI 6©MH6O TyJarapaan Oyit
COPHMJIT 0OJI BHAXYY OUTYY TOUPTUUT 3BIIK rapax aBaJ
oM. HIM9XUHH Ty 6HOOTUNH XOTKUIK Oy OpHYyAanm
KOPIOPAIMIH yAUPAJIATbIH a4 X0JIOOTJIBIT carTap
OMJITOX IlIaapAjaraTau.

OHY OUJTOJTHIT AIIILIYYIAXUiH Tyian O3XAXDB
b Xermkauiin TeBuitnxee Kopmopamnuiin yaupaiarsia
Tajaapx cygmaaraa 600J0H GOIJIOrBIH ajgbaH Oyc
YYJIBAJITYyHA 30XUOH Oauryysk 6oson Asu, Jlatun
Awmepuxr, 3yya Omuen Espon, Espasu, Oiipxu [opHon,
Xoiig Adpur, Opoc 6osioH XaTam gaxb Oycuiiu
GO/IJIOTBIH YYJI3AJITYYABIH XOTOJI06DPYY X9PITKYYIIK
barina. Tyxaiin Oyc OYpuUiH TOp 3aCrUiH IIUHAABIP
raprarumy, 30XUIlyyJardu, KOMIaHUY, XOPOHTe
opyyJjaruug 00J0H Oyca COHMPXOTY TAJILIT HIT JOP
IYTJIyyJICHAAD A9 AYTYH ITUPIIHUN VYI3aITYYI
Hb IIUHAYWIS XUUX 3BCIJI Oalryyiaxana TyCc AOXeM
ook Gatina. 93XAXB-win Kopmopanuitn yaupaiarsia
3apPUMBIT TOUPYYJI3K OOIJIOTBIH X9JISJITYYIATAUAT XUHK,
OpPOH HYTTHHMH HOXIIOJ 0aigaj] TOXUPCOH 36BJIOMMK
0OJIOBCPYYJIH, OYCUIH OOQJIOTBIH OAPUMT GUUNT
X2J109p9sp raprak OaiiHa.

IBBMILIUIH TUpaMU GYTaIl, XapUIIaH XyBbIlaa
939MINNX, XyBbIlaarl OJIOH aHTUJIAX 39PAT aprbIT
KOPIIOPAIUHH yAUPAJIATA OPOJIIOTYN YPBYYJIaH
aIuriax acyyIJbIT IMUHAIBIPIIX YaJaBXUHT
JPIIIIIYYJI9X Hb XOTKUMK Oy OJIOH YJIC OPHBI
MIWHAYWISIUNAH HIH TAPTYYHUIN 30PUIATHIH sKarcaaaTas
I99TYYPT opox écroii. OJI0H yjc OPOHA YYHUIAT
X9PATIKYYISXUMH TYJA KOPIOPAIMIH XyBbIlaa
933MIILINAH TalaapXyu M3AI3JLINUAT HUUTIA UITYY
WJI TOJ M3[99JI9X, AOTOOIBIH GOJIOH rafaalblH 6ara
XOMIK9OHUH XYBbIaa 939MIMUTYIUNAH OMY 333MITTHUX
CYYypPb SPXUHT GaTanraakyyjaax XydTsil apra XoMKod
aBax Imaapjjararai Oagar.

OHeeI6p 0JIOH YJIC OPOHJ YUUDPY Oyl TOJ COPUIT
Hb KOPIOPAIUHIH YAUPAJIATHEIH XYYJIb KypaM 00JIOH
30XUIYYJIAJITHIT X3PX9H UJIYY caiiH O0JIOBCPOHTYH
60JiroxX B3 33TT Oyc (OJIOH YJIC OPOH IjaacaH 33D
OyyJiracad caiiH XyyJb AYPIMT9iH OOJICOH) XapuH
THATIIPUIUT XIPXIH YP AYHTIH XIPITIKYYJIIX BI I'HIIT
Hb acyyznaja 6osoon 6aiina. OJoH XOrKuxK Oyl yic
OPOH[ X3PITIKYYJIIXI] XITIPXUH XYHI JIHAYY OJIOH,
3apUM HBb XOOPOHI00 30PUUITII B0XUIYYIAATYY OatiK
baiiHa.

XapuiamaaHys CyypUICAH TOTTOJIIO0OHOOC
KOPIIOPAIMAH yAUDPIJIArblH IYPIM JKypPaMj CYyyPUJICaH
TOTTOJIITOOHT IMINJIKUX IMWIKWITANAT X9PITIKYYIIX
Hb XaMTUHH ToJl 66rees 9HA99C CaliH TYPLIH OYIOY
3aaBaj OMEeJIYYJI9X AYPSM JKYPMBIH aJUUr Hb raprax,
TOATIIPUMAT XIPIMIKYYIIX B0XUIYYIaX OOJIOH IITYYX
0aliryyJIIarbil 0XIKYYI9X X9PATID9 OUil 3CoX T
X0J000TOIT acyymas ypran rapu OaiiHa.
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XIP3ANKYYNIAX34 AHXAAPAX
ACyyanvya

93X AXDB-bIH 0OJIOH yJIC OPOH WUJI TOX OaiiAJIbIH
XapbIlaHTyH OHIOP CTAHAAPTHIT CAlH JYPBIH
YOUPAJIATHIH MEXaHU3MTAN XOCIYYJICAH 30XUIYYJIAIT,
XYyJb caxyuyJjiax apra 0apuibIr caifiraax 6OJICOH.
3oxuiyyaax 00J0H caliH AypHIH CaHAauJIaryyIblH
XOOPOHBIH 30XUCTOM TOHIBIPUINH acyyaasir I3XAXDB-
BIH YJIC OPHYYJAJ X9J3JI9K OaliHa. XerKux Oy
yJIC OPHYYAAL LYPAM, JKypPaMJ CYypPUJICAH yAUDAJIara
XapbIAHTYH CYJ XOI¥KCOH, I'ypaBJard TajablH XAHAJITHIH
yagaBXu CyJ Oaiifar TyJ callH AYPHIH MeXaHU3M
YP OYHT9I 6aiix 9coX acyymgall rapd upK 00JHO.
Koprnopanuiitn yaupaimaraj opoamordu,; XyBbilaa
93OMIMUTYIUNAT XOXUPOOH AIIIUT OJIAOT M3I99JLIUIH
IaByy TaJj, sSJaHTysa, TOBJIOPCOH OMUUNH OYTIIITIMH,
JKMIKUT XYBbIAa 939MINUTYIUNH 9PXUNH XaMIraaaaaT
MYy YJIC OPHYYZAA MOAIIJIIUNH UHM 30POOTIH O0aii b
apuiraxaj 3aCTUUH rasdap Hb T'OJIJIOX YYPITT9H OPOJIIIOX
miaapzaijararai 60J0r.

OJI0oH HUUTUUH OYHI XYYJIb XOPITKYYJI9X YHAJI ABIAI
B0XUILYYJIAITHIH OOJIOH IYYXUNH GalTyyaaryyabla
YYpar eHgep Oaiimar. YJc TOPHUIH XyBbJ Xapaar 0yc,
M6H Xapuylljaara eHIepTaii, CAHXYYKUJIT caiiTai,
majarax 0OJIOH 30XHUIlYYJIaX XaHTaJTTall spX OyXuil
YHOST IIAaCHBI 30XUI[YYJIaX KOMHUCCTOM OaMXbIH au
XOJOOTAJIBIT CYYANMH YEUMH TypILIara XapyyJnxg
OaliHa. OHY TYPILIATEIr OYX OPOHJ AIIUIJIAMXK 000X
bOereej AaHrysa ITYYXUWH CyJ TOITOJIIOOTOH YJIC
OpHYyyZal XaMaapaJTail 0ereej TyXalH yJICHIH
MIYYXUHH TOT'TOJIIOOT 03XIKYYJI9X9 Imaapaargax
Xyramaar aB4u Y3C9H U TUHAM IOM.

Xopuit TuiiMm 601084, 6OJIOT0 0OJOBCPYYIATUMT
X9PATIKYYISITUNH 30XUIYyyJaax O0JOH ITYYXUITH
apra X9parcJuiH ajab HATUHT COHTOXO] T'OJIJIOH
aHXaapaxTyHrasp XapuH THATIIPUUT XOOPOHI00
XOCOJICOH, XapUJIIIAH HOXCOH apra X3Pa3rcaJj I'asK Y39X
X9PArTail. YPT XyraiaaHbl XOrsKJINNH TOJIOBOOC Xapaxas
30XUCTOM AYPOM, JKypaMm OyXuil yaupaiara, yJiac OpHbI
YPT XyramaaHbl 6COJITOHI CaliH YHJ asKujjaraarait
IIYYXUHH TOTTOJITO0HOOC WYY UyXaJs Gaiiryysaara
Ie6X6H Oalgar. OHd Hb TyXailH YJCHLIH KOPIOpAI[UIH
YAUPIJIaTBIH TOT'TOJIIO0 Hb YHOT IAaCHBI Tyxai
XYYIAUYHA, TOATIIPUNH XOPATIKYYIIIT, YYHUH TOTOD
TOP99HUIN XIPATIKYYIIAJIT 39PTI9C OYPACIHTIN X0I600TOMH
TOAUNTYH 30XUIYyyJIaX YYPOT OYXUHM YHAT I[aacHBI

KOMMUCC T'9X MIT GaiiryyJsiara Hb aBUJTAJ[ aBTaX, Y1
akuJIaraar Hb XsAHAaX, 30XUIYyJIaX €CTOH XYMYYCUITH
HOJIOOH] 3Yi Oycaap op: 00JI0X alyJTail X0J000TOM.
Witm Hex1en Oaiigay Hb IIYYXUHAH xapaar Oyc Gaimas,
xXapuyIjiara cyJ, aBUaraj, 3yl 0yc HOJeeJIUHH aiy.I
WX, TYr99X 9BCJIUIH JapaMT UX YJCYyAan rapiar.

Yageapiar, yJc Tepeec xapaatr 0yc, TOCOB CAaHXYY
caiiTail MIyyX Hb KOPIMOPAIIMIH I'YHIPTraJI 6OJIOH
TyXaWH YJICBIH YPT XyramaaHbl XOTKUJI KOPIOPAI[UIH
YAUPAJATBIH Y3YYJI9X XYBb HIMPUUT HAIMOTAYYJISX
YHJICO9H HOXIIOJI IOM.

Kopropanuitd yAupAIarsir CaisKpyyaaxblH TYJLL
XUPX MIaapAajaraTail eepusiesTYYsA Hb UXIHXIID
XapUIIIaaH] CyypPUJICaH TOPUNH YAUPAJIATHIH
TOTTOJILIOOH 199D CYYPUJICAH XYUTAIl 9COPIYYIAITIH
ryarapgar. CyyIuiiH KUIYY/I9 SATI9D TOI'TOJIII00
XapbIAHTYH cyJapd, YHAJITaZ OPCHOOD KOPIOPAIlNiiH
YIUPAJIArbIH TOITOJIIIOOHBI HAT9H aJUjl TOPUNH
YOUPJIATBIH TOITOJIIIOOHA00 XUMX Iaapijararai
Oaiiraa eepUIOITHHT 9CIPTYYIPX ICAHPTYYUIUHAT TaBaH
Tyynaax 0oJioM:K Oypaak GaiiHa.

Epenxwuiiee 30XMUCTOM KOPIOpAIUiH yaupAIaray
30XMCTOM TOPUMH yAaupIara maapaariax TOIUNTYH
30XUCTOU 3acar TOPA 30XMCTON KOPIOPALUITH
yaupaJara Iaapaargask 6atina racoH yr. Kopmopamuita
yIAUpJIarak OPOJIIOTCABIH 5PX MBJ3JI, THATIIPUMNH YIIC
TOPUHUH 93] 9PX MAARJ OYXUH XYMYYCTIH TOITOOCOH
oip X01000 Xapraj3aH Y3BaJI 60PUIOIT XUNXUNH
TYJII KOPHOPAIuiiH 60JI0OH TOPUHH YAUPAIATBIH
0aiiryyJIarsil XyBUHH XapuIIaad A99p CYyPUJICAH
TOTTOJIIIO0OHOOC XYYJIb LYPAM 199D CYYPUJICAH TOTTOJIIIO0
PYY 39par HIMJIKYYJIXK eepuyex Inaapanararaii. B

Huitmaaa 0ax ysan 600os Ho AHY-biH 3aczuili 2a3pblH
6001020, 6ailp cyypuiiz ULIPXULLIIZYLL GONHO.

Iaxun comeyyn AHY
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KOPIIOPAIIMITH TOI'TBOPTON OPYHBIT
TOJIOBIIYYJIDX

Kou Cynmusan, Kopxua CamOyHapuc

CEEEANA SRS AE" uRme
Irternational Confiosoncs on
Corpomate Governaace Reform: Eagt Asa sed (hisa

AT ey Thme AT

AHY-virt O0H YJCblH X02HCAUUH azenRmaaz
(AHYOYXA) xysuiin x36WAUUHXIHMIU XAMMPAH
yJac opryydad éc 3yiin xandarazamail 6usHecuiln yHdac
cyypuilz masux, 0000 6aiizaa KOPnopayuiln 6ymuyuiln
us mod Oaildnvie calinpyyraxad Hb MYCALHE UPCIH.
OnoH YacblH M3P2aKHCUN MIONI2UIL2 OPOH HYMEUULH
Ma0nasemait xocayyran AHYOYXA 3ax 333:uiln
0poaYy024000 Kopnopayuilh youponazvle X02xucyyrax
maanaap youpoamxic 4uznan 624, 0OA0H YACbLH 3APULUM
093p yHOICIIH OPOH HYymMeullH wuildan zapzaxad dexem
y3yyaic oaile.

3ypaz 02ap: Onon yacelh xysuin yindeapuiin mes (OYXYT )-
UlLH UBIIH MIMeIacoH A3UlH CAHXYYZUUH XAMPANLLIH MALAADX
3062102600H. OYXYT Ho xezxcun 6ailzaa 60LOH WUHIIP YYCCIH
3ax 393AYYOuUllH XYBULH XIBUWAULUHXIHMIU WYYO XAMMPAH
AHCUNLAX 3AMAAD APOUULCAH, 34X 393]ULH XaHOrazamail
90UllH 3aceuilh WUHIUNIAULZ2 Oamxcun axcuaradaz. (OYXYT-
eec xandusnas.)

Kon CynnuBan 60y OJIOH yJICHIH XYBUUH YHJIABIPUIIH TOBUIH
ryiinaTrax saxupai. ¢Kopskua Cambynapuc b AHY-b1H OstoH
YJICHIH XOTKJIWNH areHTIaruiH KAaNTAJBIH 3aX 399JIUMH
MIPIrosKUIITIH.

JI00aJI XOTKJIUHH CTPATETUilH HAT T'0JI acyygal Hb

KophnopanuiiH yaupaiara 00K 6aiiHa. ¥YpbJ Hb

XaaJTTal SAuiiH 3acarrtail 6alicaH yJc OpHyyaan
3aX 393JIMIH 3aPUYUM HABTPYYJICHIID AIJIXUI gasap
OM3HEC BPXJATUNL, XOPOHTO OPYYJArYAbIH IITUHY Ye
rapu upcHuii 39parupd AHY-bra OJIOH YJICBIH XOTMKJIUNH
areHTJIarT IIWHA YYPAr XapUyIJIarsir 0uil 60JrocoH.
X9pa3B yJC OPHYYHA XYBUNH X3BILJIUUT 3AUNH 3aCTUMH
©COJITUIHH T'OJI XOH6JITYYD OOJITOH aMiKUJITTAall alnriax
raK Gaiiraa 0oJ1 THH epcesiIex daaBapTaii, alurrai, €c
3YHr yaupzara 60JrocoH OM3HECUUT THTIOCOH OPUHBIT
OYPAYYJ/I9X ECTOM.

Opoc, YKpauH, TyyHuI9H TeB 60s0H 3yyH EBpomnbia
yJacyyaanx 9OUMH 3aCTUHH TOBJIOPJIUNAT XypAaH 3aAJaXbIT
ypuasicusl gapaaxad AHYOVYXA OJioH yJICHIH XyBUITH
yvitnasapuite TeB (OYXYT)-Taif xaMTpaH KOPIOPAIIMIH
YAUPAJIATBIH acyyagaap aKuaas sxajcon. OVXYT
Hb AHY-bia Xymaagaasnbl TAaHXUMBIH TUIIYYH 06Tee
XOTIKMIK Oaiiraa 0OJIOH IITMHAID YYCCOH 3aX 399JIYYIUHH
XYBUNH X9BIIIUWHXOHTIN MIYYL XaMTpPaH arKUJLJIax
3aMaap apAuUmMJICaH, 3aX 399JIMMH XaHAJIaraTai
SOUNH 3aCTUNH INMUHIUIDIUNAT ISMIMKIK aKUJIIanar.
Kopmoopamnuita yaupaiaarera Tajgaap OYXYT-uiin
fapuMTangar XxaHjiara Hb KOMIIAHU NYYCYYAUNH 66pee
yOUpAax E€CHIT CallKpyyJax MeXaHU3M Ouil GOJITOXBIH
TYJI OJIOH YJICHIH MOPIaKUJ M3AJSTUUT OPOH HYTTUINH
MOJISTTAN XOCJIYYJK UPCIH.

Koproopamuiia caiiH yaupiarslH IpPakTUK Hb
HAT Ye 36BXOH aK YHJIABIPUNH O6HIOD XOTKUJITIN
OPHYYIBIH KOMIIAHUYIAJ JI Oaiifiar rask ysmsT
OaticaH 00JI 6HEOIOD 3aX 393JIMHUT AXKMILIYyJaaxan
KOPIOPAIMH yaupajiara sMap XaparTaii 00J0XBIT
AHY-p1H 3acruiiH ra3pelH areHTJIaryyn, OJOH YJICHIH
00JI0H TOPUHH Oyc OAUTYyJIIATYY] XYJI99H 36BIIIOOPCOH.
OOUHH 3aCTUIH XaMTBLIH ayKMUJLjIaraa, XersKJInine
batiryysnara (93XAXDB) Hb OJIOH YJICBIH CTaHZAPTHIT
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TOI'TOOX Tajiaapaa TIPrYYJILST GalryyJiaara oM.
I3XAXB HbL apauuICaH TOpP, 3aX 399JIUNH dAUNH
3aCTUUT I9MIKUXUNH TOJIee caHaa 30pujro Hartsii 30
YJIC OPHBIT STHOSH/YD HAITIOCOH, 70 OpUUM THUINYYH
Oyc yJIC OPOH, TOPUUH Oyc OaUryysiaaryyn, UPproHUHA
OalryyJaaryyaTtaii UABXTOM XapuJiiaa TOTTOOCOH,
KOPIOPAIMIH YAUPIJIATEIH 3aPUNM 39PaT I100as
30pmJITTON Gariryysiaara oM. 2004 oux 93XAXB-aac
KOPIIOPAIlUAH UJI TOJ O0aiifasl Hb TOITBOPTOI OaiiAJIbIH
YHISC IOM MSATUHAT 6aTajcaH KOPIOPAIUIH IITHHD IOI]
3apuMbIr OaTajcaH.

LWWIDKUWITUAH SAUNAH 3ACAI JAXb
KOPMOPALVMAH YOUPOJATA

3esyeaT Xosm600T Yic 6070H TeB, 3YYH EBponbIH
YJICYYZ TOBJIOPCOH KOMMYHUCT SAMMH 3acraac
TOBJIOPOOTYIT OMUNOIUITH TOTTOIIO0 PYY IMINIKUX Yex
AHYOVXA KoprmopaiuiiH yAuPAJIarblH YUTJISJI99D
TeXHUKUHH TYCJaMKUHIH XOTOJI00D CaHAaUNIIK
XaparKyyacou. 1980-aax oubl cyyissp EBponbia
KOMMYHHU3M MOXCOHO6D YJICHIH YHJIABIPUIH ra3pyyablH
OMUJIOJIUHIT TOPOOC HUNT XYH aMJ IINJIKYYJIIX
30PUITOTON XYBBHUJIAJBIH JaBajraa 9X3JICOH. JHI Yl
SIBI] OMUJIOJNIH acyyIasLh TOJIJIOH aHxaapu 6aiican
60JI0BY XYBBUJIAJBIT XUNX/I99 3PYYJ SAUIH 3acart
IOX6M YBYYJISXUIH TYJ[ VOUDPAJIATHIH acyyAJjiaap IITUHD
IYDPAM JKYypaM TOTTOOK, XyBbIlaa 939MIIMIUTYNUM, IITUHD
KOMIIaHUIH TOJO6JI0H YAMPAAX 360BJOJIUIH TUIIVY/,
yaupzajiara, OJIOH HUHUT 39PAT OPOH HYTTUUH COHUPXOTY
TAJYYABIT cyprax Iaappaiararaii 6oiacon. Komnauuita
YAUPAJIarbIH WUJI TOJ, Xapuyljiararaii, mygapra oaigai
Hb Hali3 HOXAUUH Xapbllaa, TAHWUJ TaJl, apblH XaaJjra
39paT XYYUYHBI IPAKTUKUHAT Xajax Iaapajiararai
6osicoH. XyyJb IYPAM CYJ CaXUyJAar TOTTOJIIOOHYYIAL
eepuiiree yp AYHTIH 30XUIyyJaX Hb HOH TOPTYYHUH au
X0JI00TIOJITOM OOJICOH.

AppunicaH IIWHS J3TJISMUMH TOTTBOPTOI Oaiifan Hb
SIUUH 3aCTUUH YP AYH Y3YYJ/I9X UaaBapaacaa xamaapd
batican Tya AHYOVYXA xyyuuH 36BieJT X0J000T
Ve 60100 TOB, 3YYH EBPOIIBIH yICcyyaan XaparsKYYJIK
Oaliraa saWiH 3aCTUHH TYCJIaMKUNH XOTOJI06PYY/I99P33
IaMIKYyJIaH KOPIOPAIMAH yANPAJIATHIH XOTKJINHAT
MaaIIug I9MKNXI9P O0JICOH.

rNOBAJ1 COPUNYYAbIIr AABAX Hb

AHYOVXA panxuii gasgap IIAJIKAJITANH
9IMIH 3acarraii 60JIOH XOrKMK Oyi yJc OpHYyIan
KOPIIOPaIMiH yOUPJIarslH YIJI asKujiaraar
UIPBXIKYYJI9X3 0aJ19H OaiiHa. Iyob6as epcesneeHTain
X0J000TO¥ XOTIKJINNH MIKUHY copui, Ux Halimbra
rapracal OM3HeCHUIIH Yyp aMbCTaJIbIH caHaadjara,
XyajggaaHbl JIMIKJIAT 39PAIT CAHXYYTIUIH TalJIaHTUIH
éc 3YHH OHIOD CTaHJapT, XyBbIllaa d33MIIUTYIUNH
SPXUMH UTTOMIKUJICOH XAHAJIT TYC HOIMIPTIM.

OYXYT 6Gosoux AHYOYXA kKopmnopaiuiia
YAUDPAJATHIH HIVHOUIAIUIH YUTJIAJINOP XaMTPaH
arkminaxgaa 6yc Hyrar OypUIH OHIJIOTUIT Xapraja3an
y319r. AGpPUKUITH OJIOH YJIC OPOHJ YJIC TOPUIH

xXsMpaJiaa MIUAABIPIAIXUNH TYJI S3AUNH 3aCTUHH
yyxXaJ MIAHIUWIAIYVYIUNT XUNX99 XOUIIYYJIsK Oalican
Gereen cyyauiia 10 UL J1 KOPIOPALUMH YAUPAIATrEIH
Tyxai apurgax OaiiHa. AQPPUKT I99pX acyyajaaapxu
OJIOH HUATUHAH M3JJIST MYy, OJOH HUHUT 0OJIOH XyBUHAH
XOBILJINHH XOOPOHIBIH UTIIJIDJ Oaiixryit Oaiiraa Hb
KOpIOpaInuiid yAUPAJarblH XaMTUHH T'oJI 09DPXIII39JT
6osgor. Uposayiin ouns APpuKT apux 0yc Xapu

Yitn askuiIaraaraap KOPIOPAIUiH yaAUPAJIarblH
XOTON0OPYYAUNT ABYYJIHA I'9yK Halmgak OaiiHAa.

JlaTnH AMEpUKT KOPIOpaIluilH yAupIIarblH
XOTOJIGOPUITH TOJI X3CAT Hb XYYJIb CAXUyJaaXal
amxaapax, rap OyJmitH 6usHec 39par 60siHO. BusHec
IPXJIBTUAUAH XYUTIN aHTH, KUKUT OYHI YAJIIBIPUIH
oyTarr Hb AHYOVYXA-uita 3oxuiyyiax YyYpruir
xasraapJaagar. Jlatun AMepuKT 60JIOTO raprarduy
KOpPIOpPAaIUiiH YAUPAJIATEIH XYBbA TYCIaMKUINH
XOTOJI0OPUHAT OJIOH HUMTUNH MOAJSITUUT IIILIYYIIX,
THAPH], XYPU aKUJJIaxal roJl aHxaapJjaa XaHayyJaax
00JIOMIKTO OOJITOX MPAKTUK XaHjara Y3YYJA9T.

Otipxu JJOpPHOABIH apIUUIaL IIHIIKAX
IIMJDKUITHAT I9MMKUX Hb OJIOH TasTail 6a
KOPIOpPaIuiiH yAUpAJIara Hb TOPDUNT XYBUMH XIBIILISIC
TycraapJaxaj ToJ YYPAr IyHmaTrana. Tyc 6yc HyTTuitn
OJIOH OPOHJ, KOPHOPaIUuiiH yAUPAJArelH Tajaap caiiH
MaAaT Geree]; TyXalH yJIC OPOHJ, XOPOHTO OPYYJIalT
TaTa)X, OPCeJIIOOHNN YaaBapTai 60JI0X08 UHM MOAJIST
UX99X9H YYPIT I'YHIPTraK 6aiiraa Hb TOLOPXOi GaiiHa.

Asun xuiiraassk 6aiiraa XyZajaJaaHbl IITAHIUISI,
ousuecuitd xer:kuian AHYOYXA-uiin 6araxaH HeeIr
XOPOHTUIH TOMOOXOH XACTUUT 3apIyyJjagar. OHd
Tajaapaa 0yc HyTarraa TapryyJansr JHITXSrT 1997
OHBI CAHXYYTMIH XAMPAJbIH Japaa KOpIopamuiia
YAUPIJIArEIT OOJIOBCPOHTYH O0OJITOX OPOH HYTTUIH
Y axkuiIaraa aMKHJITTall siBargask GaiiHa.
399IAYYA9TY GafryyIaryynan 30puyJaaH KOPIOPAIluiiH
YAUPAJIATbIH IPAKTUK, YYHUHR 393/ IUHH SPCHRJIT
Y3YVYJI9X HOJOeJIUNH Tajaap CypraiaT AByyJzar Asu
Homxon mganaiiH OpHYYABIH XOIKJINNHH CAHXYYIKYYJI9TY
0aliryyiiaryynbslH X0JI600HBI aKUJI YYHUHUT TODUUIIK
baiiHa.

EBpon, EBpasuiia 6yc Hyrruita xyBpg OYXYT,
AHYOYXA-uac Tepeec 6usHeC spXJITYIUNH aHTUA
JaBxapra pyy XapuUyIJIarell HIMJDKYYJI9X, Ou3HeC
9PXJISTUAMIH aHTU JaBxapra 0aixryit rasap
OJIOH HUUTUUAH MBJISTUUT AIJILIYYJIIX, XOPOHTO
OPYYJIardJblH COHUPXJIBIT TOJIO6JI0X XOPOHTO
OpYyJIardAblH X0JIO00ABIT OMii 6OJITOX Tajlaap askKUJLIaNK
baiiHa.

YP 6ree)xee BArA BArAAP
ery sAVHA

Kopmoparnuitn yaupzaiara Hb CAaHXYYTHUIH 3axX
399JIMAH TOITBOPTOI 0aiifaji, X0POHI'® OpPYYJIaIThIl
I9MIKUX, OPCOJIAOX YaaBap, yaMaap IMHIKUJITUNH 3aX
393JIMUH SAUNH 3aCTUUH OCOJITUNT XaHTaX 33Par 0JIOH
a4 XOJIOOTIOJITOM X9AUI U KOPHOPAIUIH YANPAJIATBIH
axxuryazgar 6aiiraa 00J0BY Yp ereexee Oara Garaap eru

Iaxun comeyyn AHY
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SAX 393JI1 INJIFKNX: OPOCBIH SAXUPJIYVYAbIH XYP93JIOH

1998 oux OpochbIH GaHKHBI cajgdap yHaJATam opcHBEI gapaa OpochlH KOMIIAHUYI “39PJIar JOPHBIH
KanuTaJau3M”’-bIH 6JPYYZ TOrCok Oaiiraa OM3HECHIH IKMHD 0oauT OaiiganTaii Tyarapcan. 1990-s91 oHbL
axHu# xaracT OpoChIH KOPIOPAINYIbIH TOJOB O0aMIJLIT TOZOPXOHIK OalicaH XyBbIlaa 93d9MIIMUTYUATIN 3y
Oycaap xapbIjjar, KOMIAHUHT XyAaJlaH aBaaJ XOPOHTUHT Hb 3apAar SBIJIBIT XOPOHTO OPYYJIAJTHIH 9M33T
ODPUYMH HBb TICBIPJIX OOJOMIKIYIH GoscoH. HuiiTan apmiakaanargcan OpoCchiH XyBBIIaaHYYI €POHXUII00
OYTYy YHOJISTAMK, YAUPJIara, TYHIPTIOIUNT CAaMKPyyaax 3aX 399JUHUH COHUPXOJ XYBbIlaa 939MIIUTYTANH
OJIOHXU[ 0aiiB.

XepeHre opyyJIardablH UTTIJUNT AI3ILIYYJIXK, XyBbIlaaHbl OPTIO6 HOMATAYYIIXUHH Tya OpochkiH
OMBHECUMH XYP99HUIN MaHJIANHJIArdu] KOPIOPAINIH YAUPAJIAThI 6HA6P TYBIIWHI rapraxaap OJOH HUHTHHH
6MH6 aMJIAJIT YYPAT aBlraacaH 0mids. KopmopanuitH yaupaarelH CailH JYPBIH AYPMUNUT EBDPOIIBIH COPTIsH
0ocroaT 6a XerKJUMH OaHKHBI TycJaaMiKTairaap 000Bcpyyk rapracan 6ereenq AHYOVXA, OYXYT-uitan
IOMIKJISTTINTI9P OPOCHIH 3aXUPAYyALIH XYpaaisH (03X) Gaiiryysiaracan OaiiHa.

OXYT-eec OpochIH M998 a0aH TYIIaaJblH MEHEXKePYY/d, KOPIOPAIUIH TOJO6JIOH yAUPAAaX 36BJIOJIUNH
TUITYYA3/ 30PUYJIMK KOPIOPAIUIH YAUD/JIATEIH Tajlaap CypPrajIT ABYyJaxXblH TYJiA YHST IaacHBI 3aX 333JI,
MEHEXXMEHTUIH XYPIIJIFH] 6TCOH TycaaMKuiiH xypasua 03X Oaiiryysaricas oM. BusHeCUH XYDPISHUNXIH
QHXHBI CYyPrajITyyAbIT CaliXaH XYJI99H aBcaH. KoMmauuny GOJIOH THATIIPUNH TOJIO6JIOH YAUDPAAX 36BIOJIUMH
TUIY VA3 CYPraIT ABYYJIIK, XYJIS9H 360BIIEOPOTACOH KOPIOPAIUMHH YAUDPIJIATbIH CTAHAAPT, NIPAKTUKUNT CallH
TOLOPXOMJIOXOA Hb TycaJar Oue maacaH OyJar Oaryyjaax Hb au XOJOOTHOJITOUT MYYC KOMIIAHUYI XypPAaH
OMIT0K93. OPOoCHIH THPryyasx Kommauuyn, OXVY-brH YHAIT maacHb! X0poo, AHYOYXA /OYVXYT-uitn xamTapu
uB39H TITracoH O3X Hb OYPIH YHIUUITIITIN 3aXUPIAYYALIH XYPIIJI9H OOJK OPTOKUH XOTKCOH.

OHeomep O3X rumyyanss KOPIOPANUH YAUPAJIATEIH TOPOJ OYPUUH YHIUHUITID Y3YYIAAST 6eree] YyHU
JIOTODP KOMIIAHUHH TOJIOOJIOH YAUDAAX 36BJIOJIUAH THINYYH, HADUUH OUUTUHH Japra HapT 30PUYJIK CyPraJIT
ABYYyJIaX, CyprajTaj] XaMparjicaH TeJIOeJIoH YAUPAAaX 36BJI6JNUH TUINYYAUNH MOASSJIINUH CaH alKUILIYyJIax,

KOPIIOPAIMIH yAUDPJIATrbIl CalKpPyyJIaxX YJICHLIH 00JIOH XYBUMH INIMHY CaHAauJaarajg YUrJdj erger.

baiina. AHYOYXA-nuits OXY, YKpaussg 6airyyiiarsia
XOIKNJI, KOMIAHUIH MEHE)Xep, aKUITHYY,

0oxyoro raprarujgajx 30pUyJICAH CYypPrajT, TeXHUKUINH
TyCJaIIIaaHbl YuTIaasdp 10 KUAMiH TYpII TOCIUH
yiln askuiiaraa sSIByyJICHBL YD AYHZ CAaHXYYTHUH 3aX
399JI7] OPOJIIIOTY GalTryyIaaryym, 00AJ0r0 raprardu
IOTOOABIH HATTJAH 000X OYpPTraJ, 6aHK, KaIlUuTaJbIH
3aX 399JIMMH NPaAKTUKUUT OJIOH YJICBIH CTaHAApTTal
HUHAIYYJ9X Tajaap TOLOPXOM apra X9MiKdId aBCaH.

Opcennex yaaBap, TOTTIBPUNH IITMHIUJIIII,
Xygangaa, Agyypasir 6yypyyJiax, aBUJITBIH 9CPIT
MPAKTHUK 33P3T YUTJISJIBZP ABYYJICAH XaMTUHH CYYJIUAH
YEUUH XOTIKJINNAH YIJI aKujiaraanj KOpIopamuiiy
YAUPAJIarbIH TycJajliaa maapaiaratail. OH9 Hb ax
axXyHH HAIUKYY/] AlllUT 9PIJIXUNI9XI99 XapuylaraTai
aKuIIaxajn nexeM 00JHO. Xer:Ku:K Oyl yJac OpHyyIan
aymbaH €cHBI Oyc CeKTOop mX Oaijar Hb KOPIIOPaIuilH
YAUPAJIArbIH IPAKTUKUUT HIBTPYYJI9X 03PXIIIAAJI
yupyyagar. Uiimag AHYOYXA-uiiH XerKJIunH
TyplLLIaraac xapaxaj siMap 4 CeKTOPHIT JaHTaap Hb
XOTIKYYJI9X OOJOMIKIYH M9ATUUT XapyyJK OaiiHa.
WMHraxssp KOpHopanuiie yaupaiara Hb Xapuillaln
TOTI9X, BAUNH 3aCTUNH OCOJIT, ANYYPJIBIT OyypyyJaax
30PUJITO/l HOOIIUUT XaMTI'UIH YP OTO6KTIU aIuraax
30PUJITOTOM TYCJAAMIKHUUH YIJI aKUJaraaHbl HAT
X3JI69p IOM.

OPOH HYTITMAH CAHAAYNATbIH
TABAH YE LLUAT

AHYOVYXA 6omor OYXYT-uiin typiniaraac
Y39X9[ XYUT91 KOPHIOPAIMAH YyAUPAJIATHH TYPIILIATBIT

HOBTPYYJI9X9/ OM3HEC 9PXJIATUNA Napaax 5 ye IIaThir
TYyJgar a’as.

o Mbaaasrss gesmuryyasx: 3apuM OpoH[ (AJIaHTyda
Oiipxu Hopuomon) AHYOVYXA 6omon OYXYT-rait
yUupAar HT ToJ 09PXIN93J Hb KOPHOPAIUNH yAUpaIara
XBMI9X OMJITOJIT OPOH HYTTUIH X9J O23p Gaimarryin
opmuHOo. Tuiim yupaac, IOYHBI TYPYYHI YT ONJITOJITHIT
TOJOPXOMJIOX, OPOH HYTTHUHH OHIJIOTT TOXUPYYJIaH
HOBTPYYJI9X9[ XIJIHJII[YYJIST UUTIIICIH.

IXHUHA Vil axuiiaraa OMSHECUHAH XYPIIHUNXIH,
Tep 3acarT KOPIOpaluilH yAUPIJIarbliH aByy Taj, au
XOJIOOTAJIBIT OUATyyJIaxanl uuriascoH. Asu, Homxou
JaJaiH OPHYYABIH XOIKJINUH CAHXYYKYYJISrd
oalryyaaryyablH X0Ja000 TMINYYH OAHKYYIbIHXaa
IYHI KOPHOPAIMNH YAUPAJIATHIH IPAKTUKUUAT
I9AIILIYYJI9X93C YA arKuaraaraa 9xsJacoH. Men
KOPIIOPAIIUAH yAUPAJATrblH IPAKTUK Hb 339 TUHH
SPCORJIA Yy HOJeeJIneT TYJ KOMIIaHUYIad 399
0JITOX IIIUAABIP rapraxjaa TIAT3IPUAH KOPIOpauiH
YOUDIJIArblH IPAKTUKUHAT X9PX9H YHIJISX Tasiaap
TUIIYYA99 30PUYJICAH CYyPrajT aByyJgar. ASuilH 0JIOH
KOMIAaHU KOPHOpPAIMiH YAUPAJIATHIH Tajaaap MOAJISTTIH
0OJIXK, TOAMIIPUMH VI AXKMJLIATAaa YYHI9C XIPXIH
xXamaapjar tajaap ouarozor 0ok GaiiHa.

. YHO3CcHMI TYpaM KypaMm GosoBcpyyaax: Tyxaiin

yJIC OPHBI OM3HECUIH XYPIIHUNXHUA MIIJIITUNAT
JDIILIIYYJICOH 0OJI Jarak MepAeX YYPITTdii OpOH
HYTTUHH OM3HECUIH XM XOMIKIIT TOITOOX AKUJI
9X0JIHS. YHISCHUN IYpPsM KypaM 00JI0OBCPYyJIax Y
a1 93XAXB-bia Kopropanuiia yaupaaarblH 3apuuM
199D YHASCJIK 9X3JHD. VM YHAICIII O939p YJIC OPHYYA
OM3HeC XWX OPOH HYTTHUHH 0OAUT OaimJbIr Tycracaw,
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HIMHDYJIDJINIH XDJIUNUT BYTDIX:
ETUIIETUIH 5OUVH 3ACTUNH CYTAJTAAHLI TOB

Byp 1999 oux ErunerunitH XyBUiH X9BUIINMH MaHJaigarduj EruneTuiiH myyc KOMIIAHUYABIH
IIWHAYWISIUHAH TOJI TYJXYYDP Hb KOPHOPAIUNH yAWPAJIATEIH aCyyAJIbIT JIBIIYYJISX ABAAJ TOATUHAT MAILAT
batican. OYXYT-uitH moMokIsrToiirssp Eruneruiin sauitd sacruiia cymaiaraausl TeB (E93CT), Erunerniin amx
YHJIABIPYYAUIH X01000 Hb ApaObIH €PTOHIO A KOPIOPAIMIH YAUDAJIATEIH OMJITOJNTHIT TAHWINYYJIK, TYYHUN
TOJb OUUTUHUT OYTI9K, TYYHUHUT XYJI99H 36BIIOOPYYJISX TajJaap akKuUJIacaH.

Xomou sxkuauita xyramaang E93CT up Erunerusn xopmopaliuiiH yAUPAJIATHIH IIyBPaJl CyAaaraa ABYYJIKII.
2001 oug OYXYT-uitH HoMoKJISTTIHTr99p ErunmeTuiin KanuTaablH 3ax 393auitH x0J1000 (EK33X) 6omon Katip
0a ANeKCaHIPUATUHWH XOPOHTUHMH OMPYK XaMTPaH KOPIOPAIMNH YAUPAJIATEH TAJIaapXU X9JIAJITYYITUHT
SPUUMIKYYJK, ErumeTniid 3ax 39971 A99p Y a)kuinaraa apyyagar 500 rapyii opoJIIiorduiir XxaMpyyJaaH
TOMOOXOH 36BJIOTOOH 30XMOH OalryyscaH OaiiHa. 36BJI6TOOH] OPOJIOrco, YyYHuil norop Eruneruiin agaan
xynanmaausl cain FOcced Byrpoc-T'anu KopmopamuitH yAUPAJIarblH OMJITONT Hb ApaOblH €PTOHIIO ] IIIIHD
3YIJI OOJIOXBIT aXKUTJIAXK, YYHUUT “apabikyyaaxbir” ypuaincaH. (http.//www.cipe.org/publications/fs/articles/
article2728.htm).

OYXYT-uite pgomxiasrtsit EQ3CT up Eruneruiin 6usHec, CAHXYYTHHUH I'OJ X0JI000ATON XaMTPaH
KOPIOPAIMIH yAUPAJIATbIH OUJITOJTHIT Taita0apiaax, OJIOH YJCHIH XaHIuaryyn EruneTuiitn OusHecUitH
XYDASHI X9PX9H HOJIOJIIeT Tajlaap XAJIJIISX IIyBpajl yya3alT CeMUHADPYY[] XUMXK OalicaH. JAr39p YyJISalT
ceMUHAp Hb X9BJIJI M3JI3JIIUNH X3PArca, OMSHECUUH XYPISHUUXHUIN TYHI 6ProH X3JI9JIIYYJIST 00K
epHeceH OaitHa. Caiin IOcced Byrpoc-T'anmuruits ypuancHbl garyy Apad XaJ MIMHKIJISIUIH 36BI6J “aj-
XaBKMa alI-IMITapUKATHA XOM99X YIUUT KOPIOPAIIUMUH YAWPAJIATHIT UISPXUUISXN XaMIUUH UX TOXHPOX
apab HAIP TOMBEO XOMIIH Y32KI9.

2002 ouxg OYXYT-uita momsxiasrtori E93CT b Erumer asx KOpHIopanuiH yAUPAJIATHEIH OPUHBI
Tajaapx OM3HEC TYBIMIHUN CyJajiraa XUUCOH 6eree] KOPIOPAUMH YAUPAIATEIH IITMHIUISIUNAT XyPAACTaXK,
KOPIIOPAIUIH YAUPIJIArbIH 6HOOINiH NMPAaKTUK, 3aPUMBIH Tajaap OM3HECUAH XYPIIHUNXIH] CypPrajT
ABYYJIaX 3aXUPJIYYABIH XYPIJISHT Erumerss XorsKyyIoXuir ypraical 30BI6JINO6H 99D CYyNAJTraaHbl JYHT
TaHWIyyJcaH. OHeenep Erumeruitn 3aXupayyablH XYPISJIIHIUAH YANPAAX 30BIOIUAH UXOHXU TUIIYYH Hb
XYBUMH XIBILINAH X0JG00IBII TOJOOJAEr 64 XYPI3JISH Hb KOPIOPAIUYALIH TOJI66J6H YIUPAAX 30BIOIUNH

TUITY Y3 30pUYyJicaH TajJ OYPUIIH CyprajThIH XeTes6ep 00J0BCpyyIK OaiiHa.

OJIOH YJICBIH CTaHIapTal HUNIICOH ©6PCAUMH AYPSM
JKYPMBIT 00JIOBCPYYJIK yanHa. UHraxm9s Tepuiin 0yc
faliryyJiara, KOpImopanuiie yaupaIarslH 0anryysara,
SPAIMTIL CYIJIAaUU, XIBIDJ MIIIIIIUNH XIPITCII,
OM3HECYYIUNT TOJIO6JICOH XYJI9H aBard yJChIH
MIXHIWISTUAUAH XYUUNAT HOTTTIX XOPITTIM.

Oiipxu HopHox 6osioH Xoiia AGPUKUIH OPHYYAAL
OVYXYT Oiipxu [JopHOABIH TYHIILJISJIUNH caHAaaduJIarblH
(OOTC) Tycaam:KkTaiiraap yJICHIH OMUUNH YHIIBIPUITH
raspyynblH 5AUNH 3aCTUHH JaBaMraiaai, rap OyJIuiid
YYC KOMITaHUY[, GAaHKHBI 6BOPMOI] TOTTOJIIO0OHBI GOAUT
GaliIBIT TyCcracaH eepPCAUNH CTAHIAPTHIT 60J0BCPYYIaX
OYJATrYYATOM XaMTpaH askKujaaK OaiiHa.

OpoCT X5I9H KUJIUHH 6MHO XYBUNH X9BILIUMAH
OYJITYY[ HATACOH CTAHAAPT TOAOPXOMJIMK, 3aCTUIH
rasapraa epreH 0apbCHBI Japaa KOPIIOpaIuiiH
YAMPIJIATHIH TyXail XyyJaumir rapracasa. Oueenep Opoc
mapaaruiiH ye maT 00JI0X XYYJUNH X9PIrKUJIT 00JIOH
cyprajaTaug aHxaapu OaiiHa.

. Xopoarskuaruir ygupaax: HarsHT xopnopanuita
YAUDJJIATHIH TyXail YHISCHUI NYP5M KypMaa aja0aH
écoop GarajsicaH 00J1 KOMIIAHU X9PX9H Jarask MOPAOXUIT
TOZOPXO0M GOJITOHO.

Bapyynz ynamskiaanble garyy YHST IIaacHBI 3aX 393J1
Hb OYPTIYYJISX9[ TaBbJArl ITaapajaraapaa JaMiKyyJIaH

KOpIOpaIuiiH yAUPAJIATrbIH CTAHAAPTHIT XaMTaajaar.
OH5 apra Hb 0apyyHBI a)K YAJIIBIPIKCOH YJIC OPHYYZaac
Oycaj rasapt xaurajarrai oyc Oaiimar. Bycanm rasapt
XOPOHTUIH OupXK Oailyiaa U r9CoH SAUNH 3aCTUMH

YHJI asKWJIaraall Hb UyXaj YYPaT T'YHAILPTTASTTYH.
XopoHTruiH OUPKYYA Hb YHST IIaaCHBI CAI0APBIr XAHAX
TOp 3aCTUMH OalryyJaaratai 3spar XOr:KuaK Oamjar.

BusHec x0J1000HYYI Hb 0OPUMH I'UAIIYYIUHH
caxmiira 0aTBIT caxmyJaxal dyXay YYpaT T'YHIPTI9HS.
BusHecuiin xypssHuii ragHa 6aiiraa sTrasayyn 4
MOH KOPIIOPAalUilH YAUPIJIATHIH YP JYHT COHUPXOK
Gaiimar TyJs Oycan OYJATYYA U OA99PXU YHJI SBIBIT XAHAX
aXKUJII OPOJITIOX €cToii. MeH X9BJI9J M3AR3JIINIH
bafryyaaaryya XoTod HOXOHMH YYPIrTai OmIas.

. IIuas yypsr xapuymaran cypaianax: HarsHT
KOpPIIOPAIUuiH yaupaiarslH OyTa1 Ouii 60JICOH 00JI
TYHIPTIOX yaAup/iara, KOpIopaluiiH TeJIeeI0H
YAUpAAxX 36BJOJUNAH TUINYY, KOPIOPAIINH HAPUNH
OMUTHITH Japra 39paT XYMYYCT IIWHD YYPIT Xapuyljara
Tyarapgar. BusHecuiiH XYPI9HUNXIH 3AT39D XYMYYCT
YYPIru#ir Hb TaHUYyJaX €CTOM!.

WKurssa691, OpochbIH KOPIOPAIUNH yIUPAJIarblH
Tyxai xyyJb 0arTiaargcadbl fapaa OpochlH
3aXUPJIYYOBIH XYPI3JI9H YJIC Aasgap KOPHOPaIruiiH

Iaxun comeyyn AHY

SHUUH BACTHHH TOJIOB XAHJ[JIATA / 2005 OHBI 2 CAP 28



OPCOJIIOX YAIIBAPBIT' NO3IIJIYYJOX: KOJIYMBEBIH KOH®EKOMAPAC

XermKkmK Oy yacyyaan KOPHOPAIUiH YAUPAJIATEIH CAHH NPAKTUKWHUH TaJaapXy MJJJIST XOMC Oaiigar.
WitMm Maapa/IIuiiH XOMCIJIBIH yamaac JlaTua AMepUK A9JIXUHL 6pCcosaex, Tyc Oyc HyTar gasap XaJI9JIATI90K
Oaliraa yeJyieeT XyJajilaaHbl CaHAQUJIATHIH JaBYy TaJIBIT OypoH amuriaax comomskuiir xaagar. OYXYT #HB
KonymObIH XymanmgaaHbl TaHXUMYYObIH X01000T0# (KoHdekomapac) 2002 oHOOC KOPHOPAIIUIH YANPAJIATHIT
09XIKYYJI9X, yaIMaap TyC yJacal UTT9X XOPOHTe OPYYJIAardAblH UTTIJIUNT HAIMATAYYJI9X, XYUTIH KAMUTAJIBIH 3aX
399JIUHAT OMit 00JIr0OX 30PUJITOTOM XaMTPaH aKUJLIAMK dXIJICOH.

Konpekomapac Hb XYBUMH X9BIIUJ I9X O6HOOTUHMH NPAKTUKUUT CyJaJicCaH Cygajiraa, CaliH MPaKTUKUIH
TaJaapxXy MAIJIST 33D YHISCISH KOPIOPAIMHH YAUPAJIATbIH XOTOJIO0OPUNT X9PATKYYJIMK 9XIJICOH. YD OVH
Hb OM3HECUMH TIPTYYJIdX COTIyyJ Dinero-x HuiiTIorAcoH OaitHa. Huiitasn rapcan gapyit Komxymou yiic
OJIOH YJICBIH CTAaHZAPTHIT I'YUIPXUUH TYJII X9P UX SYHJ XUHX XOPATTHH 00JIOX Tajaap OJIOH HUUT yjaaM CailH
OMJITOX 6oJicoH. XeTesbepeec Aapaa Hb 8 UUIJISJAT CTPATErw rapracaH. YYHA: XYBUMH XOBIIUJ I9X CAWH
MIPaKTUKUIH YHISCHUI CTAHZAPTHIT 00JIOBCPYYJIaX, KOPIOPAWIH yAUPAJIATHIT CAHKPYYJIAXbIH TYJIN XYYJIb,
LYDPIMI HO9MSJIT 66PUJIOJNIT OPYYIAXBIT JOMMKUX, TYC YHJI SABIBIT YD AYHTIHM CypBaJKJIAaX Tajlaap COTTYYIIUAD
CyprajT ABYyyJaxX.

Kouderomapac 93XAXB-uita TyxaiH Oyc HyTTHHH callH IPAKTUKUUH CTAHZAPTHIT TOITOOX OYTyH
IIVP99HUU XBJIDJIIYYITYYIS] OPOJIIIOMK, YYHUN 35PATIPs IaraaH HOM, OJIOH HUUTHUH X3JI9JIIIYYJIST 39PIa9p
mavokyyinaH KomymMOuiH OMSHECHUUH XYP99HUUXSHTIN XaMTPaH amuIaK 6aiiHa. Yp OYH Hb MBISTASXYHII
HOMSTIK, YI' CTAHLAPTHIH Tajlaap 36BJIOTe6 aBaX, 60PUNH OMSHECUUH YU aKUJIIaraaHl X9PAriKYYJIsX
I'9C9H KOMIIAHUKWH TOO MX99XSH XOMKIArasp ecuss. OVXYT, Korndexomapac yr xeTem0epuir aMxXuITTal

COHUPXOJI TOPYYJIdX Tajlaap aKujIa)k OaiiHa.

Tajaap CyprajiT 30XUOH GalryyJscaH.

X9PATIKYYJICHDS aIlIUTJIAH XOPII OPHYYABIH XYBUNUH XSBIINJIL KOPIOPAIIUUH YAUPAJIATHIT 09XIKYYI9X

KoHberoMapackiH X3BJIJI, MOI99JIINHH OalryyJiaraa 30puyJcaH CypPTraJThIH X0TOJI06PT XOBJIJI
MAIP3JIINMH X9PATCANMH XO0TOU HOXOMHBI UyXaJl YYPTUHUT XYJI99H 36BINeepceH Oaiigar. Kopmopamuita
yaupiara HapuilH TOBOrTa¥ Gaiifar TyJ 9HS Tajaap CypBajKJara XUNUXsj HaWIABApPTAll MAI93JIJ OJIIK
aBaxaac XdIIYY C3/I9B 00K GatiHa. IH? yyaussc KoHdeKomapac CoTTYyIUAsl 30PUYIIK €POHXUN SIUNH
3aCTUIH acyyjaap, TyXaiadaa KOpPIopaluiH yAUPAJATrblH Tajaap X9pX9H YaaBapJar cypBaKiara Xuinx

anbaH TyIIaaJTHYyAak S0PUYJIK OJOH ITyBPaj CyprajT
ABYYJICaH. OHO CYPrajTHIl AByyJaxal CyprajThIH
MaTepuaJs 60JI0BCpyyJax, 6ycam OpHBI TOXUPOMIKTOM
MaTepHaJIbIT OpUyyJax HaapjJjarataii 60JcoH 6ereern
80BXOH MYJ[939JI3JI AyyJarask 6aiiraa 6yc XxapuyIarsir
Hb OMJITYyyJIaX, IINHD €C 3YWH NYPMUNT TaHMYJIaXbIT
30PBCOH.

. Kopmopamnuiin yaupaiarsir 30XuoH 0airyyJaJaThIH
OYTa1TII 60arox: TyxaiiH yJICHIH KOPIOPAIIUIH
YAUDJIaTHIH XOTMKYYJIdX aKJBIH CYYJIUUIH Ye IaT 06oJr
OMBHECUHH XYPIIHUNXOH KOPHOPAIUNH YAUPAJIATHIT
OMBHEC dPXJI9X SABIBIH epAUMH 06ereen alrurtai
X9CIT T0K XYJI99H aBU, XIPITKUITUUT AIMIKUX
baliryysnaryyn 6aifip cyypua HIT9HT OJICOH TIP Ye IOM.
HoMkux 6aiiryyiaryyn ra[oaTT MIPTasKJIUHH M3JIITI9
TaCpPaJITIYH HOIMATAYYJISX 3aXUPJIYYABIH YHISCHUH
XYDA3JI9H T9X 39PAT XYBUHH XIBILIUNH GaNTyyLIaryyn,
TYYHUJISH 360DUMJIOOHUNT IIyfapraap IIYYH Tacajigar
MIYYX TOTTOJIIIOO 33P3T TOP 3aCTUMH 6alTyyIIaryym
ODHO.

Opoct AHYOVXA-uiie TyciaMKTanraap
KOPIOPAIIUUH YAUPAJIATHIH TyXal XYyJIUHr
0oJ10BCpOHTY# Oosroxoz OpocklH OuM3HECUITH

CEeKTOPBIT AafiunjacaH MaHJaadgaryabld Har VIrops
BenukoBbin yaupaaara gop OpochiH 3aXUpPJIyyIbIH
XYP99JI9HT Oaiiryyican. YyHuii Horau aguia Typk msx
3aXUPJIYYABIH XYPISJIOH CailH dXJ3J GOJICOH.

YPAILWAA XAPAX

3acruifH rasap, OusHecyyn cyyiauiia yexn Enron,
WorldCom, Parmalat KoMmauuyasle gyyJaIuauT SBAJIAAC
YYCCOH YHAJITHIT AaByK rapax IIaapajaratai 00JICOH
6HO6 Yel KOPIOopalluiiH yAupAJIara, 95ouiiH 3acTUH
XOTIKJINIH XOOPOHAO0X X0J000 yJIaM XYUTIH O0JIK
OaitHa. [loToonblH 6OIOH rajaajs Iyyc KOMIIAHUIH
XYBBJ, KOPIIOPALIWIH yAUP/JIATHIH IITNHIUJISI Hb
Anraaryi ux sappairail 6aiigar O0JIOBY 9HS Hb XITAII
TOTTBOPTO# 0alANbIT OYPAYYIK, yIMaap ALYYPJIbIT
OyypyyJax, 9AUNH 3aCTUUH OCOJTUUT XaHTaX YYAUUT
H99)K erger. TyyHUI9H, TyXaiH yJIC OPOH AaXb
OMBHECUMH 9PYYJ YYP aMbCTrajJ Hb 3PCIJUNT OyYPYYIIK,
TyxaiH opHBIT [[anxuilH Xyjangaansl OaluryyJara,
EBponsir X01000 rax M3T GYJISTT 3IC9X GOJIOMIK Orjer.
Koproopamuiin yaupaiara caifH X9parsKCOHUH YP AYHTI
XOPOHTO OPYYJIAITHIH PEHUTUHT HAIMATAIK OOJHO.
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AHYOVXA 6osox OYXYT up Koprmopamuiin
YAUPIJIATHIH UJIYY OPTOH XYPIdHUIN YT amuiiaraa
TeJsieBaesK OaiiHa. MM VI aKuiiIaraa Hb XOTIKIIK
Oyl yJic OPHYYH Aaxb KOPIOPAIIUMH yaaaH OPIINUH
TOITHOX, AllIUTT asKuUjjaraa, TOITBOPTOU OGaiigasin
maapaiaararaii. Kopmopanuiia yaupaiara Hb XyBUNH
XOBILINNH YagaBXUUT 9AUAH 3acar TOAUNTYH, HUNUTIM,
YJIC TOPUUH XOTIKUJ TAPTYYJIIXYUI] O0JITOX 9XHUN
anxaMm oM. AHYOVXA, OVXYT-uiin XopsrKyyJpK
Oyl YIJI asKMIaraaraap OM3HECUNH XYPIIHUNXIH
3OBIITUJIIGJ] XYPIX, XapUJIIlax, OMreejioxX 4agBap Cyyx
0eree/i 5Ar99p UYaJBAPBIT 66D XaaHa U X9PATJIIK OOJHO.
Komnaumyn “koprnopanuiid HUArMANAH Xapuyiara”-
Tail 0afiXbIT UX ypuajgax 00JCOHTOU X0J000TOUTOOP
XYBUNH X3BILIUNH 3Yra3C HUUTJIAT acyyAJIbIT

MIAHAABIPIIXDA UAIBXTIN OPOJIIIOT “UPTIHIIST
KopIriopaiu”-uiiH TOPJUNH UJIYY TOTTBOPTOM XyBUJIOApP
baitHa.

KomMnauuyn eepcauitH OaIXWi ©PCOIIOX
yaaBapaa eCroXWiH TyJIA 3aphAjaa 6aracrax XoparTait
T9I3T Hb YH9H U I'9COH, KOPHOPAIUIH yAUPAIATA
OpyyJICaH XOPOHI'® OPYYJIAJIT Hb OM3HECYYIUHH XYBbBI
XOPOHTO OPYYyJaarduj, a)Kujaarcal, MeHeKepyYaAuir
ypaMIIyyJiax, 30pUTKYyJIax Cyyphb 00K Oaiimar 6Gereesn
OPAaKTUKUUH XYBbJA TOITBOPTON 9AUNH 3aCTUHH ©COJIT
oo xoTesiHe. W

Iaxun comeyynr AHY
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MEHEKEPYYIUUT UP33OYW BIJTIOX Hb

Mbospu C. HKenraitn

Menesxcepyyd éc3yiin 6001 30uiln 3aczuiih 600um
0aiidnbth manysapuile xanzax 6usnec yxaano
cypanuax 6onomxcmoil. I'agy cypzanrmuvin xemeabepyyo
Hb 306X6H aau6aa Ou3nec meJe6Je2e0HUll 30pUL20,
Hullemuilh HOXU6OA 6aildan, MOH epoHXUll HONOONLUIL2
myczacan 6ailx moxuondond 6odum 3an 6aitdand
Honeonx yaddaz. On0H YacvlH Ou3Hec cypeazuud yHam
3Yilz, KOPNoOpauuilL xapuyynrazoli acyyoayyodvie 0L0H
AH3aap asy Y303z 601064 éc 3YliH MeHedcMeHmuile 3aax
Huilmaaz ynoac cyypvmail 6aiidae.

3ypaz 02ap: Yp Oynmaii, un mod Teneenen ydupdax
3ean0auiin maaaap ONOH YJcblH XYSUUH YiA08IPULLH MOGUH
Kennem Cnaprxc apvic 6atina. (Courtesy of CIPE.)

Mbspu C./eHTtaitn b XapBaps OM3HECUUH CypryyJIuiH Oarii,
cyAJaad, 30XMOH Oaiiryyiardaap akujiak 6aiican 6ereef
oznoo Oue naacaH OM3HECUUH 36BJIOX IOM.

nron, Tyco International Ltd., WorldCom

Inc., Arthur Andersen LLP Gosion Gycan

KOMIIaHUYATa# X0JI000TOH rapcaH AyyJIUaHT
ABANYYyALIH napaa AHY-bIH OusHec cyprardmpy
MeHeKepYYAUUT Oairyysaaraa xapuylJjararai,
E€c3YUTOU yaupraxan 03JTrask uamask 6aiiraa scaxmaad
apraJizsx 6osicoH. Cypraruujg 9H1 ypbI Hb 4 OalicaH.
1980-aax oHA KOPIOpALUMH yAUPAIAral OPOJII[OrYIbIH
XymaifaaHbl IyYJIUaHT X9par rapaxaj, YYHUN eMHe
barTsaH xaMraajax caja0apblH YHJIABIPUNH AYYJIUAHT
xapar rapu Oaiican. 20-p 3yyus! sxsug AHY - anbau
EécHBI OM3HEC CypryyJauyl YYCCOH yesC XOMIn éc3yii,
YHOT 3YHJIUNH acyyJaJ 3Arssp CYPryyJIUNH HAT T'OJ
30pumJIro Gaimaa.

Fno6an acyypan

Busnec nunepyyauiiH XyBbI KOpHOpanuita
XapUyLJIarblH TajlaapX OMJITOJTOO 6PTeKYYJIdX acyymal
3eBxoH AHYVY-aap xssraapjargaxryii, MeH OM3HECUIH
éc 3YIH XdM99X ABILYY CHABIID U XA3raapJarjaxryil.
2004 oHA OJIOH YJICHIH OGU3HEC CYPTYYJIUYABIT
MarajijiaH UTTOMIKJIIX Oaiiryysmara 6o10x Busmecuiin
CYPTYYJIUYABIT XOTIKYYJIdX TOB Hb €C 3YH, VAUDPAJIATHIH
COIBUNIT TJIO0AJ MEHEKMEHTUHH CyprajiTaj opyyJiax
IIWHD YAUPAAMIK UUTJIJ rapracaH. JAradp YAUPIAMIK
YUTJIAJ Hb Aapaax AepPBOH acyyAaJii T'OJIIOH aHXaapCaH:
HUMNTSM A9X OM3HECUIlH Xapuyipiara, 6C3yHT
MaHJIalJaJ, €C3YHH MINNABID raprajT, KOPIOPaIuiiH
ymupzaiara.

YyHuToit agunaap, EBponsia Xoa6oous! “EBpon maxsb
KOPIIOPAIlUH HUATMUAH XapUyIJIarblH TOT'TOJIIOOT
moMoKuX Hb” (2001) x9M99X XBJISJIYYATUNH AT
Hb OJIOH OPHBI OM3HECUIH cyxaraa, CyprajThblH
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0alJIBIT JaXUH XAHAXK, EBPOIBIH HUUTAM O9X OM3HEC
aKaJeMUIiH MBI9H TITIIJIST NOP 30XHOH GalryyJaramar
cymairaa 00JIOH CypraJiThIH XOTOJI0OPUIH caHAauIarbir
00JI0BCpYyIaxa] JOX6OM Y3YYJICOH.

Horacon Yupsctuuit Baiiryyanarsia I'imo6at
KoMmakT xeTesn6ep Hb CyprajaThIH X9JI3JIYYIT99D33
InaMIKyyJIaH O2JIXUHH eHIer OyjaaH OypT OusHec
CypraryjblH CYJI2K99T OMif GOJITOXO00P AKUJIJIAMK
baitHa. YT XeTeabep Hb Xapuyljararai, yxamcaprai
KOPIIOPAIIUAH UPTIAUNT TOJIOBIITYYJI3X 30PUJITOOD
HYB-uiin areHTiaryyn, XeAeJIMepUiiH 60JI0H UPTIHUH
HUNTMUIH 0JIOH Galiryyjiaraap AaMKYyJIaH O3JIXUNAH
2000 rapyii OM3HECHHT HOT'TIICOH. YT XIJIDJIYYJIST Hb
OmsHec cyprardyjaj cyaajiraa M3J93JIJI99 COJIUIIIOMNK,
XOTOJI0OPUIH 3apuMyyl 00JI0X X6IeJIMep, baiiraib
TOUPOH, XYHUH 3PX, aBUJITAJBIH 3CPIT TOMIJIUIH
3apUMYYALIT TYYIITal 6apuMTaI¥K Oy KOMIIAHNYALIH
MPaKTUK TYPILIATHIT KeHUC CYyPrajThiH X3JI69D25D
Y3YYJI9H Taimbapsax 3spar GOJOMMKUMAT 00K OaiiHa.

AHY-v1H AcmieH xypaoaasHTUH Busnec 6a Huitram
X0TeJsIoep Hb JHATXAT, OMHen Adpuk, Mcoauu,
Mexkcuk, Kanan, AHY-biH 11 GusHec Cypryyauymauiir
HAT'TIICOH I100aJ KOHCOPIIMYMBIT YYCT9H GaiiryyJscaH.
AAr9sp Cypryyb Hb OM3HECUMH €c 3Yil, KOPIOpaIUiH
HUUTMUNH Xapuyljara, KOpmopanuiiy UpraHIm,
TOTTBOPTO# Oaiifall, caiiH yaupijara 33psrT acyyIJIbIT
I9BIITYYJI9XUNH TYJA AH3 OYPUIH apra 6apuiaaap
aKuiIajar.

T3HUB3PUATI 050X

Busnec cyprarumg 6yx anxaapJiiaa OusHec €c 3Yii,
KOPIOPAIUIH XapUYIJIATBIH acyyAal] XaHayyJimar
00JI0BY sTaraal X9A9H »KMUJI O0J00M J YHAT 3YHJI OOJIOH
XapUYILJIATBIT UIYY UX aHXaapax XdParTair ofaromor
X9par B3? JHO HB 3Yi Oyc 3aH Gaimas yJa XYJIIdX
TYBIIWH] XYPIX3] rapd UPAIT, XAMPAJI 6HTOPOXTIH
39pPar ajra 00JI0T OPUMJI OYyXUil acyymaa yy? OcBaJ
9HY Hb CypPraryiblH OPOJIAJIOTO, 3YTI3JI OHOO XYPTIJ
aMIKUMJITTail 00JI0OTYH I'dATrMUTr XapyyJK OaiiHa yy?

XoH U 3aH OalAJLIHXAaa XA3raapaac JaBcaH
Yiagea xuiixk 60sHO. I'9BY 5HD 36pUUI Hb IOOH XIIA9H
TOXMOJIL0JI OyC X3BIINJI 00K, OM3HECHIH 3aH Oaiman
HUUTMUHAH XYC3J, XYJII2JITTIH HUUIDXTYH 60JI0X Yen
xXypuaagar acyyaaia oM. Miim OaiiibiH yimMaac OusHec
CYPryyJnyI OIOYTHYyAdaa €c 3YHTIUTrssp yAUPAAXBIH
39PArP? 0OAUT aMBAPAJ A29P YP AYHTIM ©pCeInex
YaaBap OJIrOXOJ 09PXIID9J yuupmar 6aiHa.

OHrepceH yeJ OuM3HeCUIH €c 3YHH CyprajitT éc
cypTaxyyHbI Gumocodu ToJIJIOH aHxaapy, OM3HeC
MW HKUITIIHUN MPAKTUK apraujajbil OPXUTAYYIIK
batican. CyprajThiH TOJOBIOTOOH I33DPX X0EP
3YNINIH XapuilaH XxaMaapJbll MIPYYJIIXUNH OPOHT
éc CypTaxXyyHbI 30PUJITHIH 3CPIT OU3HECUIMH 30PUITHIT
COPTYYJISH TaBbaar Oaitnaa. IX9HX X3JI3JIYYJIST
Hb OM3HeC ITUHAABIP rapraxjgaa YHIT 3YHJIA3 X3PX9H
amruriax Tajgaap 0yc XxapuH éc 3yiryi 6aix 600X
TONOPXOM YIJ asKujljaaraa sIByyJax yy YIY# 0y I'd[arT
Tajiaap ABargak 0aiiB. OHII3C Japaax acyyJaT rapd
upHs. UM XaHTaAJITIYH X59M X9MMKID OYXUIH OPUMH

oup éc 3yl 0OJIOH SAMIH 3acTrUiH GoauT OAlAIbIH
XOOPOH/IOX TIHIIBIPUUT 0JIOX COHTOJITHIT 30XHOX
yaaBapTail MeHeXKepYYAUNTr X9pX9H 02JITr9X Bo?

YHIT 3ynnp, TyaryypnacaH ymn
axunnaraa

XopsB OusHECHUIH €C 3Yii, KOPIMOPAIUITH
XapUyLJIarblH TAJTaapXU X3JIDJIYYJIST 3aH Oalmais
HOJIOJIOX 30PUJITOTOH 00JI, OM3HECUIH 30PUJITro, HOXIIOJ
baiimas, X9MMKUJI 3YHH Tajlaap 00AUTOM, IparMaTuK
aCYyJITBIT JIBIIYYJIX E6CTOM. DArI9PT Aapaax acyyJaTyy.n
Op2K OOJIHO.

. 3opuaro: Huiirmuiin 60J10H OM3HECUNH XYBb]
6usHec Oy0y Ou3HeC Y asKujlIaraaHbl 30PUJITO Hb
0y B3? MeHeXMEeHTUHH yXaaHbl 3pAIMTIH Hapin3
Xougu Harvard Business Review (2002 oubr 12-p
cap)-I rapracaH HUNTISJIA99 “OM3HECUIH T'OJl 30PUJITO
Hb 36BXOH allIUT OJIOX00 Ouil. XapuH TyxaiiH OusHec
AMap HST IYUJIMHUTr uinyy, caliH XUNXUWH TYJI alIur
0JIOXZI00 I0M” T9:K OMUCOH. YYHTOI X0JI000TOI HAT
acyyJsaTr 00JI 9HS OMJITOJIT HAT ODHBI XM XOMIKI3, dAUNH
3acruii 6oauT Gaiifjaj, XOTKJIUUH TYBIUIUHT 66D HIT
YJCBIHXTaW HUUIYYJXK YaJaX dCaX TyXaH acyyzajl oM.

. Hwuiirmmita HexneJ 6aiman: OJ0H TOOHBI COHUPXOTY
TaJIBIH XYYJIb ECHBL 3DX, XapUYIJIarbIl Xapraja3aH y3aar
vy? HeBHIyyax Oyl cTpaTeruiir OM3HECUUH YPbAUUICAH
YP AYH TOOUUTYH OYCHIH aMb)XUpPTaaHbl TYBIIWH,
9IUHIH 3acar, aloyJaryi 0aiigan rax MaT 3YHJII HOJIeeJeX
WYY ©PTeH XYPISHUN HOJOOJIUUT TOOIAOT Yy?
AcKkuiiarcaz, T9TT9BID aBaryuj, OpOH HYTTUHH XYH aM,
faliraIuiiH HOOIe Y3YYJISX HOJIOOJIUNT aIlluTr OJIOXA00
xaprajsaH y3d9:K OaitHa yy?

. XomuryYyp: 'y#sTrasn GoJIOH alIUIT arKumJiaraar
X9px9H XoMxuX B3? IOyr xsMixusK 60JI0X B, AJMAHTysIA
IOYT XOMMKMK 00J0XTyi B3? YpT 00J0H GOrMHO
XyramaaH AaxXb HOJIO0, YP AYHI XOPXOH XOMIKUX B3?
Coprasrapxryil 0aiiraauiiH Heell IIaBxariax, TOM
XOMIKOOHUN OM3HECUNH IINJIKUIT XON46II00HUNI
HUNATOM Y3YYJI9X HOJIOOJIOJ I'9X MIT ragaap
HOJIOOJLIYYAUNT OU XOPXSH TOOI00JOX B3?

YHBT 3YIJ M95p TYJATyypJacaH YHJ a)kujiaraa
ABYYJIaX 9PXUNAT MEHEKEPYYAd 6reX XYPIdH[ 5AT39D
aCyyJATYYABIT CYyAJaX X3PITToi.

T'yio6an OusHecUIH epPTOHIeA YHIT 3V,
KOPIIOPAIMiiH XapUYIJIarblH Tajxaap cyprax
OGOJIOMIKTY, YYUP HBb THATI9P Hb YD AlllUITail, HITACIH
xXaHjjara, apra 0apuJ caag yuypyyJagar COSJIbIH
XYUUH SYHIAYYAUHAT aryyJok Gaiimar raangsr. I'saBu
MPaKTUKT 9H? Hb eep Gaigar. BusHec cyprard Hap assp
TOJOPXOMJICOH 30PUJITO, HOXIOJ Oaimal, XoMiKYYPUNH
aCyyIJIbIT MYACOHUI YHICOH I99p OM3HEeCUIiH
COPMJITYYABIT aBY Y39X39P33 ArI9D CHABUMNT OJIOH YJIC
OPOHJ 3aaX HUUTJISI TOMOOXOH YHIICJIAJ Gaiiraar OJIi
MOAAT. YJIC OPHYYABIH XYBbJ Taijabapiax apra 60J0H
TYHIATraJauiH apra 6apuia Hb Aaraarail 6aiisk 60JHO.
Huirssn6s, OHATXATT Kelc CypraaTyya Hb I'9p OYIuitn
6usHecT TOBJIOPU 600X 60s1 XATal AaXb CYPrajaTyyna

Iaxun comeyyn AHY
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Hb YJICBIH YHJIABOPHUIH raspyyman WIYY aHxaapax
JKUII9TIH. ['9BY CyprayIThblH 30PUJITr0 Hb aMbXKUPraaHbl
TYBIINH, alOyJTrYi Oaiifan, sAUHAH 3aCTUNH OOJIOMMKUIH
DPI'aH TOHMPOH] TOBJIOPIOT.

©ep xaHpnaryypn,

Opooruiin Gatifggaap, 0JIOH OPHBI OM3HEC CYprardup
YHOT 3Y#J, €c 3YH, KOPIOPAIIUHH XapUyIJIarbIH
TajlaapxX acyyJTYYabIT OJIOH SH3aap TOXOPXOMJIIOT.
JKuresabos, a YHAABIPUHMH Y aKuIaraaHaac
mIaJTraajfar xsasraapJjaraMalt Heell, 6aiiraab OpUmHT
YUpYyyJaax XOp XeHeeJIMHH acyyjajl Hb TOITBOPTON
6afiIBIH caHaauUJIaThIT CYAJIaX, 3aaX Cyprax X9pariidar
Ouii 6oJyiromor.

HYB-uiiz I'mo6an KommakT xeresibep Sabanci
Universitesi (Mcrau6ysn) 60omon IleHcuaBaHuH UxX
CypryyJauiia xapbsaa BapToHbl cypryyabraii xamMmTpaH
2004 oup xacar Oyxuit “3epyyr Apuiarax: Torreoproit
Baiirans Opuus” c5I9BT 6ara XypJibil' 30XUOH
baiiryyJican 0ereej 9H3 Xypasl JJIXUNH OJOH OPHBI
bari Hap, OUBHEC PXJIITUIUNH
aHXaapJIBIT TaTAXK YaJCaH.

Mexcukuitn MouTeppeit
Tex mox OusHeC yIUPIJIATrbIH
YHUTJISJI29D OJIOH yJICAk XYJI99H
36BIIIOOPOTIIOT 1991 CYPryyJib
EGADE-ITESM b OusHec
YAUPIJIarblH MaruCTPUMH
XOTOJI00PTOO IIIUHD TOTTBOPTOH
OusHecHMr 6uil 60JITrOX0n TycJIax
TOTTBOPTOM XOTKUJ GOJIOH
TEeXHOJIOTUHH MEHEXMEeHTUNT
WYY aHXaapd Tycracad.

800 rapyii TeCAYYAUUT X9PITKYYJICOH OaiiHa. YT
teBuiiH I'mra [llubxup HE ampam (y39J1 caHaaH[
cypanmnax bairyyJsiara)-n Xunasr 2 eApUAH ceMUHAap
0eree/i OIOYTHYYI JHITXITUNH CypraajJ HOMBIH
yJIaMIKJIaJ 99D YHASCJISH aMbApaJl 00JIOH e6pUiiree
yaupIax Tyxa# ys3sJ caHaaH cypaJIiiar.

Mauniaa gaxp ASUiH MEeHEXMEHTUHH 199/ CYPryyiab
Hb MIWIKUITUNH 9OUHH 3acarrail opHyyAan rapy Oyit
OOPXIIPIINHAT MIUNABIPJIINK, OOJTOMIKYYABIT alllUTIaH
AKMIIIaX XOTKJIUNH MEeHEeXKMEeHTUINH MarucTpuila
CYpPrajITHII CaHAaYJIaH HYBTPYYJI'K 9XJIOH a'KUJLJIaK
baiiraa oM.

Omuen Adpuruita CresaeHOOMNIH OM3HECUITH
UX CYpPryyiabl AGPUKUNH XOTMKJINHH IIINHD SIUHH
3aCTUHH TYHIILIAJIUAH 30PUJITOTON HUNIDX MaHJaUJIaJ,
yaupajara, €éc 3yiH JOKTOPBIH CYyPrajThIH XOTOJI00PUIAT
60JIOBCPYYJIXK OaiiHa.

Men 33 yic opona ruiiyys 6airyysnaryyarai
EBponbiH 6usHeCcUiH €c 3YHH CYJIMK99 39PIT OJIOH
TOOHBI CYJIXKA9HYYA 9PAIMTI CyAjiaauul 00JOH OGu3HeC
YAUPIJIArbIH YUTJIBJI99P AXKUJIIATCABIH X0O0POHIOX
X0JI000T calliKpyyJiax,
60JIOBCPOJI, CypraJT,
0aliryyJiarslH IPakTUKT €C
BYUT O9MIKUX YHJ asKuijaaraar
ABYYJIK Oaiiraa iom.

Busnec yaupaiaarex
cyprajraj YHIT 3YI,
XapUYIJIATBIT WYY aHxaapax
Hb 30BXOH HAT YJIC OPOH,

HOT OHOJIBIH yXaaHaap
Xs3raapJjargaxryi 60JICoH.
3opuiro, HOXIEJ Oaiiga,
X9MIKYYP I'9COH aCyyAIyYIbIH

CypraaTelH XeTea0epuita

Iaryy TeceJl XdPArKyyJIdx
TYPULIATYYABIT CYyLAK, MeKCcuK
X CyAaJraaHbl TOBYYAUNH
CYJIUK99HUY Cymajraamm
ODOJIIIOHO.

F R

KopHennslH ux cypryyaniia
xapbaa JKoHCOHBI MEHEKXKMEHTUHNH 991 CYPryyIuiiHXaH
TorrBopTOoil ri06an 6U3HECUH TOB OaANTyyIIK,
npodeccop Garir Hapaap 0araa OypAYYJI9H, cambap
IYHIBIH CyAajiraa IIUHKUIITYD ABYYJK, CYpPrajaThIH
X6TeJ106p 00JIOBCPYYJIK, KOPIOPALUMH O0JOH AIITUIH
Oyc bairyyiaryyaTaii xaMTpaH askKujIask OaiiHa.

HMoaxuiH 0J0H OM3HECUIH Cypryyauyl MOH
eepcaAuiiH OyCc HYTTHIH OHILJIOT, YIaMKJIAJIBIHXaa JaBYy
TAJBIT Xaprajs3ad yp AYHTIH 00JIOH €c 3YHT?# yaupmak
yagax UPIdAYHH OM3HEC yAMPAArdIbIT 09ITT9XA]
amxaapJiaa XaHayyJax O0JICOH.

Kurmssnbsi, duarxsruitn Mymbaii XOTBIH
MenexmeHT 6a cymanraanbl C.IL.JKelHbI Ux cypryyab
HBb CypaJIaryiaj Xnuusajgac Tafyyp MeHeKMeHTUIH
HUUTMUNH HOJIOOJUIUUH Tajaap WIYY UX TypIjiara
erexuitH Ty KopmopanuiiH UPTraHIIINAT XOTMKYYI9X
TOBUIH 39PAT X3 XJ9H XOTOJI06D XIPITIKYYIIKII.
Cyyauita 10 xunauitn xyramaaug 9605 TeB Hb 50 rapyit
¢upm, 100 Tepuita 6yc Galiryyaarsir OpoJIyyJICAH

“OPX3M [1331CII, HKUKUT XAaHT YJICA] U OPUMH YeHilH
MeHeXMEHTHIH apra GapMJIbIr Yp AYHTIH allMIiIax
6O0JIOMIKTOI.
© The New Yorker Collection 1982 Peter Steiner from
cartoonbank.com. All Rights Reserved.

XYP99H/ CYPTaJIThIT IByyJaxaaa
HUUTMUNAH CITTIJ 3YH, XYH
CcyIiaJi, TJIo0aJ Y39J CaHAaHBI
yJIaMIKJIaJ, YJIC TOPUHMH TYYX,
XBJI9JIIP3P, TOPUUH 0OAJIOr0

r9X MOT OJIOH apra 0apu,
XaHIJIArbll' allIUIJIaxX OaliHa.

OHee yen HoT OyC HyTAIT TyJrapcal COPUJITYY
Hb YAAICYH O9JAXUN HUATUHH COPUJIT OOJIATHIT
XYJI99H 36BIIIOOPOX Hb yJaM HIMAITA:K Oaiiraa Gereen
OM3HEC X9M XOMIKIOHYY/I Hb HUNIMUHIH X3PITrI9a,
maapajaratail HUAIpXryi yaax yagaxryii 60JICOH.

Cyprar4d HapblH yyp3ar

Cypraruuji acyymibIl' 30PUIUNAT COPTOIA0X YHIT
3YIJIC I'9X99C3 UIYY HUUTIIT GAPXIIIBAI COPUI
99T Tajlaac Hb TOJLOPXOMJIOXOM TycjIaxX HOXIOJ,
XaHIJIarbIl MeHeXKepYYId 3aak cyprajar. Tag
VDB 6MHO MINUISTICOH MIKUJ TOCTIHN 30PUIYYAUNH
Tajaap KUIIBIHYYAUNT erdy 60JHO. MeH cyprara
Hap MeHe)XepYYAd] HUNTJIST acyyma, IIuinasa
0JIOXTOO AJTAaaHYYABIT HITTIOX TaJjlaap 3aask O0JIHO.
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Marazaryii xaMruiid yyxaja Hb OM3HECHIH cyprard Hap
OM3HECUNH X9M XOMIKIIHYYH Hb HUUTMUNH X3PITIds
IraapAjiaraTai 3aaBajl 3ePUUIAASTTYH TOATUNAT OaTaK
0oJIHO. Yraacaa 3[r?3p X9M X9MIKISHYYA Hb HUUTMUNH
X9PArI9s Iaapaiaratail yaaaH 3epUUIAeK dagaarryi.

XopoB OMBHECUNH HUNTOM [I9X HOJOOJLINNT 36BXOH
éc 3YIH acyyJaJj I'asK TOHZOPXOI60s 6M3HEC CyprajiT Hb
OIOYTHYYIBIH 3aH 0alAJBIT 06PUIOX6/ HATIHT OPOMTCOH
falimar roArUHAT HOTOJHO. YYHTIH aguaaap, SAuiH
3acar, CITTaJ 3Yi, 5CBAJI MEHEKMEHTUITH UUTJIDJIIID
MOPTaKCOH 0arill Hap THIPHL (PUIOCOPUIH CYyypPh
MAIJIAT AyTarfgask 6aliraa yupaac XW4saJji 99D YHIT
3YHJICUMH Tajaap ApuUX OOJOMMKIYI 9K 3CIPTYYIIDK
6oszo. [aamumban AHY maxs X919y YIATYYA Hb
Oailinra éc 3yHr maHraap Hb XHUY93J OOJITOH OpyyJax yy,
9CBAJI MAPKETUHT, CAHXYY, HATTJIAH 600X GYPTTaJ I'aX
MOT OusHeCUiH O0ycaja caabapyyIablH OYPIIAdXYYH X9COT
0OJITOH 3aax Yy T'9AdT acyymaajrail 6aifHra Tyarapcaap
WPCAH.

Heree Tamaac éc 3yiiH acyyzaJ Hb acyyaJbIT
OYT29/T499D IIMHAIX TyXail X3Par 'K TOLOPXOMI00JI
CYPrajJIThIH YYPATr WISPXUH maapaiaaratai 6osuao. Uitm
TOXHMOJILOJIT Cypaliaryial HOMJIOX00C WJIYY apradjal,
cymanraa, IMIMHXUITISHUM apra, aryyJrblH Tajxaap
3aa'K, YaZBapaa OI3ILIYYJIdX JACTANYYA XUMITIK
60JTHO.

Cypraiareld XeTea0epyya yaaMm 6yp 6ogur
GaliIBIT TyCTaxXxbIl IMIaapAak 6aiiHa. YUUp Hb YHIT
3YIJI, IIUHAABAP TaprajT, TOTTBOPTOM MeHEeKMEHT,
OM3HECUNH HUUTIM/ I'YHIIDTTAX YYPAT 33PATr COABIIP
JarHacaH CyprajT, X9IYY acyyIaJ rapu upsK 000X
YUTJISJIYYAS HITTIICOH YHAT 3YHJI [99p TYyJAryypJacaH
XBJIBJIYYATYY SABYYJIax X9parids Oaiigar.

MapreTuHruiH CyprajaTyys Hb UX alIurrai
MapKeTHUHT, JKUII3JI09] 30PUITOTOH X0I000TOH
MAapKeTUHTUNH HUNATIM/ Y3YYJIDX HOJIOeJIe] XaMIuiH
ux aHxaapcaH Oaiizar. Harrian 6ogox GYypTTaauiin
CYPTITYYA 99D HATTJIAH 600X OYPTrajuilH eep eep
apra GapuJIbIH MOA9SJIINIH YaHAPT Y3YYJI9X HOJIeeJel,
THATIIPUNH 6[106X XaHJJaraTail yaupAJIarblH YPMBIT
Xapraji3aH Y39X XaMTHUIH TOXUPOMIKTOM GUJIII.

¢ syit 6ooH yaupaIarsir GUBHECHHH 30PUIITO,
HUATMUHAH HOXIOJ 0aiifal, XoMKYYPUNH acyyaaa Ik
TOLOPXOMJIOOJ THATIIP Hb UPIIAYHH MEeHEKePYYAUIH
cypasiax 3auJIITy# maapajaratai xuusajyys oM. l

Huiitmaan 02x ysan 600os Ho AHY-biH 3aczuili 2a3pblH
6001020, Gailp cyypuiiz ULIPXULLIIZYLL GONHO.

Iaxun comeyyn AHY
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XVBBITAA 939MINUTYN XYUTIU
BAVX YHISCJIAJI

PoGept A. C. Moukc

3aczuiii 2a3pyyd Oyx Komnanud yp HeL66mM3Il XYsvuaa
a3amuwuzuduiiz Ouil 60a20xblz YHOICHULL IPX AULUZ 23X
Y339H, HIIAMMAIL Kopnopayuiin youpdiaza daxs yp
HO06MAIU XY6bUaAa I3dMULULYOULH OPOSLY002 OIMUCUX
Hb YJACblH 60071020 60120H 0AMANZAAHCYYIAX XIPIZMIIL.

3ypaz 02ap: 2003 ond Hebpacka myxcuiitn Omaxa-0 604coH
Level 3 Communications, Inc.-uilH sxun Oypuilh xysvyaa
239MUWuHOUTLH XYpas 03P HIZIH XYBbUAA IZIMULUZY ACYYAM
acyysxc Oatina. Hum xypayyod xepenze opyyaaidad eepcouiln
y3auilz 096WYYNIX XINIAUYYLI2 Xuilx Oosomxr ezdez. (© AP/
WWP /Hamu Xapruk )

Pobepr A. C. MoHKC Hb KOPIOpAIUIH yAUPAJIATHH TalaapXu
M3JP37I9JI, CaHaJ 600N LYTIYyJK, TYTI9mar http.//www.ragn.
Ccom X9Md9X BIGCAUTHIT HPXJISH raprazar XyH oM. Toapssp
“Institutional Shareholder Services, Inc.” Kommauuiir
YHA3CI9H Oaiiryysaard Gerees 1985-1990 ouHp yr KoOMIaHUEH
epeHXUilIeryeep asKuiIa 6ait:kas. Topssp men “Lens
Governance Advisors” xoMmaHu#r yycrau Gaiiryymuard,
Horacsu Baut Vic gaxs “Hermes Focus Asset Management”
KOMIIAHUHH OpPJIOTY Zapra oM.

HY-n 80-aanx :kunuitn xyramaaug XyyJabuum,
Amyyrqnn, TeaHUN notop Hasn mryyxuitn

mryyrd acas Jlyuc II.Bpangenc kopnopanuitn
XyBbIlaa 939MIIMUTYNUL 60J0H KOPHOPAIUNH yANDAIAaTrbIH
XOOPOH00 yJIaM XOHAUUPY, yIMaap KOPIOparuiH
YOUDAJIATHIH 9PX MJAJSS YPBYYJIAH alIuraax SBIAJT
XYprask OaiiraaJ; XaMTrHUiiH WX caHaa 30BCOOP MPCOH.
Witm acyyaasir Anoasd Bepae, Fapaunep Muitaa
Hap 1932 onpg xsBiaracsH “OpunH YewiH Kopmoparu
0a XyBUMH 6MY”’ HOMOHIOO A3BIIYYJICOH. DATIIP
caHaauJaTrdYJbIH aHX IPBIIYYJCOH acyyausir 1970 oup
apx3yiiu spasmTaH HKeiime Buninapg XepeT HArTraH
IYTHACOH. YYHI:

XyBbllaa 939MIMUTYAUNH XAHAIT Hb
KOPIIOPAIU{H 5PX MOJINHUT XYYJIb ECHBI
00JITOOT YJIAMIKJIAIT JOTOO VHACOH XYUUH
3yiia oM. ... Kopnopamnuite yaupzaiara
Hb KOPIOPAIUUAT 939MIIUTYIUNH 6MHO
XapuynJjara XyJad33T yupaac upraf
YHIABIPJIAI, QKU 9PXJIIJIT, aMbKUPTaaHbL
TYBIIUH]I HOJIOOJIOX WIIUIIBIP raprax
KOPIOPaNu{H YAUPAJIATHIT 66PCIO6 COHTOX
XYCIUUT XOXUYJIIH IIMIKCIIP UPCOH. Buguuit
60JI00DP XyBb HUMJIYYJISTUAUNAH CaHAJIBIH
9PXUUT MPAKTUKT 0aracrax Hb YHIICHUMN
9IUUH 3acar, yJC TOPUUH aMbIPAJILIH CYyDhb
00JICOH XYBUIH XOBILIUNH OYTIIUMUAT Hypaaxan
XYPIaar.
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XepeHre opyynanTbiH Gairyynnaryyaap,
3pX M3ANI93 anpax

Koprnopamuiin xyBbIllaa 3339MIIUTYU 60PUHH
MOIIJITYH, YHOH/I99 UXIHX TOXHUOJAOJ] OJIOH IOM
0OMONTYIT, SPX MOIJI99 KOPIOPAIIUIH yAMPAIATam:
erger. OH9 XaHAJAara Hb TaTBAPBLIH yPaMIIIyyJiaJdTai
0aliryyJiIarblH XOpeHTre OpPyyJIaJTTail X0Ja000Tol Gaiizar
Gereef; 9H? Hb XYBbIlAA IZIMIMUTUAUNAH KATUTAIUIMBIH
AT TOJIJ 939MIILIUIH XOOCOH OPOH 3aMTr YYCIar.
YyHs9C YYO9H YAUDPLIATBEIH 9DX M3JI99 YPBYYJIAH
amuriax ABIAJ rapy, yaMaap OM3HECUUT 3COPTYYIIXIT
XYprajar.

Kopnopanuiia yaupaiaareir XsaHax 00JIOMIKIYHA
XOPOHTO OPYYJIAITHIH 0alryyJLIaryy s KOpHoopamyu OJIOH
rasap XyBbllaa 933MINMUXUMH 39PIripd XyBbIlaaraa
WX99D PTJIAYYII9X CTPATETHUHUT XIPITIIIXIIC 66D
apraryi 6aigar. XyBbllaa Hb TaaBapJax apraryi
MOPHUHEBI ypajgaaua 000100 TaBbCAH XYyHACTal MK
fom. Tuiim u yupaac XyBbIlaa 339MINUTYUL Hb OJIOH
JKUJINHMH TYPII “eMY 939MINUIY” OyC XapuH “MOPUNTIH
Torsioruy” Gaiiiaa.

AsviBaa yAupAJiarbIH CUCTEeMUITH MOH UYaHaAp
Hb UTTIJ XYJI99:K, TOJI 9PX MIJUHUT aBCcaH Taj Hb
YHIUMIK Oyl TaablHXaa eMHe Xapuylara XYJI99xX
aspay oM. UHraxryi 60J1 yAUpPAJIarblH ©0PUNH aIllur
COHUPXOJI Hb UX, 0ara XsMiKaaTrasp JaBaMraiaax OG0JIHO.
AMepUKUIH XyBbIlaa 339MITUTUYANNH KaIUTAIN3M
9HD COPUJITHIT JaBK
yapaaryii. Omoo Oaiiraa
xapuyljiara Hb €peOHXUI100
xsA3raapJjaaramMan 6eree
caaTzar. Yaupjajara Hb
XyBbIlaa 939MIITUTY UPTI]I
00JIOH JI[CUIH XyBbIlaa
93IMINMUTUAUNH 3yyuaard
dairyyiaaryymn 600X
XOPOHTO OPYYJIAITHIH
balryyiaryymn, CaHIuiH
MeHeXKepYYAUNH eMHO
YP AYHT?# xapuyIjiara
XYJI33ATTYH. DAT99D
3yyuiard 6anryyanaryym
Hb U BIICUIH XyBbIlaa
933MIUTUHU] 600X
TATTIBPUUAH CAHTUNH
TUIIYYA, JaaTTyyJaard
UPr3IUiiH 6MH6 YD AYHTIM Xapuylara XYJI99A9TTYH.
9HY MaBXap XapuyliarblH XOMCIOJ Hb 06PUIH 01esp
OPOJIIIOTTYH MASBXUTYH 933MIITNJIO6C YYI2:K Oaiiraa
IOM. OHY Hb XYBbI[aa 939MINUTUYANNH KaIUTAIU3MBIH
YHICOH cys Taj 6ereen 6ycan AyTaraayyabIT
MIXAABIPIAIXUNH TYJIA YYHUUT YP AYHTAHM 3acu
3aJIpyyJax €CTOM.

XyBUMH 6MUMHH Yp aIlllurTai 939MIIUI 199D
cyypuizar Oyoy 9331 Hb XODOHIee XaMTUilH YD
amurraraap X9px9H alIUrIax TAJlaap MIUHALST I'9X Hb
YeJI60T 3aX 399JIUHUH KAIUTAJIU3MBIH TOJ HOMJIOJI IOM.
TuiiMasc XyBUHH 6MUNIH XaMI'UHH TOM X3J09p 600X
XyBbIlaa (TOJIAYY TATT9BPUMH OPJIOTHIT XaHTaXbIH TYJII

“Bu KanuTAaJIU3MbIH YYHJ Hb J Xypryii 6aiimar rom.”

XOPOHTS OPYYJIAITHIH OaiiryyJiaryymaap gaMKyyJaaH
XaMT/Iaa 939MIIICOH XYyBbIlaaHaaC alllur XYPTIX XYBUHUT
opyyJiaaz) Yp aIlurtai 939MIITUIATYH 6aiisk 60J0XTYH.
Xysbuaa myyn sssominurauns (AHY-n1 HuiT XyBbIlaaHbl
50 XyBUHT XyBbIlAa 939MIIUTIYU IIIYYJ 939MILIIIT)
JaHTaapaa KUKUATAASIT TyJ 6apar Xyd HeJieeryi
baiimar. 36BX6H alllUT XYPTIX X3JI09PIIP XYyBbIlaa
93OMINUTYAUMH XYBbA OYP U 9pX M9A2JI Gararaii Gaimar.
(9ar929p HBb 93IMINUX dPX XIHUU HIP AP Oaiixaac yia
XamMaapaH YHOT 11aac, XOPOHTe 939MIIICOHUMN aIITrUiT
XYPTOTY X3CAT I0M.) X9paB XYBbIlaa d39MIMIUTUU] YD
IYHT9# HAITA9:K YaaBaj KOPIOPAlUiH yAUDIIaThIT
xXapuyljararail axuiiayyJaax 00JoMKToN. ['aBu
OPaKTUKT UM 00JIOMYK Hb 36BX6H OaiiryyJiaraap
JaMiKyyJIaH XyBbIlaa 939MIMUTYIS J XaMaapaJTaii.
WitMm TOXMOJIZ0JI XOBOp Oaiijar TyJ KOPHOPAIlUIAT
XsAMpaJiaac aBpax Hb XOBOp Oaigar. JHD yel XOXUPOJI
HATPHT yuumpcaH Gaiimar.

UpaBxryin TOTraBpuUNH CaHryys,

AHY-n xyBuapaa XepeHre opyyJaax (HUHAT
XYBBbIIaaHBI TO9H Xarachbil XyBb XYMYYC 933MIIMK GaiiHa)
yaaMiKJIaJd XYUTo9ii XoBosp Oaiina. YJIACOH XYBbIlAaHBI
UX9HXUHUT Hb aMb HAaCHBI JaaTTAJLIH KOMIAHUY,
XaMTapcaH CaHTYY[I, aKUJITHYYALaa TOTTIBID OTOXUITH
TYJJ KOMIAHUYIBIH XOPOHTe OPYYJAar UIyysa allur
XYPTHAST THTTIBPUHH caHTyyZ 93sMIasr. 1970 oHooc
X9PATIKYYJICOH AKUITHYY
0OJIOH AXKUJI OJITOTUMUT,
TOHITYY XIMIKIITIIP
CaHXYVYIKYYJIAT
TATTIBPUAH XaATaIaMKUNH
xoTeioep - 401(x) xoMaaxX
TOJIOBJIOTOOHUH TaTBaPBLIH
YPaMIIYYJJIbIH Aaryy asKuj
OJITOTYUJ IITYY] MOHTO
opyyJiaxX CUCTEM/[ IITMJIKUK
OaiiHa. AMEpUKUIH aKNJI
OJITOTYUJ OPYYJIaX MOHTOO
XyBbIlaa X3JI63p33p ery
0oJImor 0erees MXsHX
TOXHMOJITOJI XYBbIlaa
X97109PIdP ermer.
Hunrssa6sim, SHPOH

LY

© The New Yorker Collection 19§5 Joseph Mirachi from cartoonbank.com. KOMITAHWITH OJIOH QKVJIUNL
All Rights Reserved.

THTT9BPUIH CaHTUIHXaa
50-nac uayy XyBUHT €0PUIH KOMIAHUNAH XyBbIlaa
Xa7109pasp xaxramk Oatizar. “General Electric”, “Coca-
Cola” 33par 0JI0H Mera KOMHIAHUYABIH XYBB] 9HI XYBb
75 xyBb, “Proctor & Gamble” kommanug 90 rapyit
XyBbTal Oafigar. KoMmaHu TOrTBOPTOII ©PTeKUH
XOTUKIK Oy YeZl 9HS Hb TaajJaMiKTall caHargmar 60J10BY
QKUJITYOBIH a)KWJI, TOTTIBPUHIT ocy Oyil XyBbIlaaHbI
YHOTO¥ X0JIO0X Hb UX SPCHAIJITIN IOM.

401(x) xeTeJsi0epT OPYYJIK Oaiiraa asKUIUABIH
MOHI'OHUI MXJHX XICTUUT OJIOH XYBBbI[aaHJ Tapaask
baiipayyaax 00JICOH Oereej 3apuMaaa ayKUJI OJITOTYIbIH
OpyyJicaH MOHTHHT uitM Oaiifjaap Oaipuryyagar.
XaMTBIH CAHTMHH KOMIAHUY 9HD TOM OM3HECT XYUTIH
epceIerk OaiiHa. DAT99p KOPIOPAIUNH yIUDIJIarblH
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YHAJI asKuiaraa Hb TATTIBPUUH TYBIIUH 0OJIOH
AMepUKUIH KOPIOPAIUMHH YAUPAJIATHEIH CUCTEM] UyXaJl
HOJIOOTIH IOM.

OHeeAPUIT XYPTIJIX XyTralaaH] KOpPIopamuita
TOTT9BPUIH CaH, XaMTBIH CAHI'MUH KOpHOpaIuiiy
YAUDPJIaThIH YHJI aKuiaaraalbl yIaMiKJIaa Oaiiraaryii.
Kopmnopanuita yaupajarblH 6MHO SMap 4 YYpPar
XYJ99A3TTYH 3apUM TOMOOXOH TOPUUH XIBIILIUNAH
TOTT9BPUIH caHTyya 00 eep xapsr. (Harau Tox
sxuiras 6o0a Kommesxkuita Torrappuitn Xepeuruiin Cau-
KTXC rom.) Uitmag AHY -1 ryHISTraX yaupaiara
Malll UX ypaMIIyyJaaj eTreX, XyBbIlaaHbl OMITMOHBI
YHUHIT 06pUIoXe]] 5COPryYIRJa Oapar rapaarryii. MeH
TYHIPTIAX 3aXUPAYYA MYy aKUJLIaX TOXWOJITOJT
OrIpox GAMHTBIH AapaMT 4 Oac Oaiimarryii. 9Hs Tajgaap
XyBbIlaa 939MIMUTYUL UX 3YHJI XUNXIT dPX M3
IyTAAr TAK OYPryfnasr 60J0BY YYHUHUT GOAUTOOD
XYJI99H 30BIIOOPHOT OUI93. AMEPUKUNH I'YHIIPTIOX
3aXUPJyyn OOTHMHO XyralaaHbl asKJIBIH ajifaaHaac 00K
akJjiaa ajggax Hb OJIOHTAaa U XyBbIlaa 939MIIMUTYTUNH
UASBXTIM YVHJI akuiaaraanaac 0yc XapuH 3aX 399JIUNAH
TapaMTaac GOJIK askJjaa anamar. Kopmopamuyasia
CYVJIMHH Yeu#H AYYJUaHT ABAJYYI Hb YPT HacTau
0OPWIOTO XYPTAX YY YI'YH IOy M9ATUUT IIar xyraiaa
XapyyJiHa.

Kopnopanuite yaupaiarelH xaHaaTaz Oaigar
KOPIOPAIINIH TITTIBPUNH CAHTYYI UXIHX/99 UAIBXTYH
batizar. KoMmnaunu GypuitH TOTT9BPUIH CaH UIIBXTHUH
Oaiip cyypb OapumMTIaxaac 3aiJICXUHAST 06reen
xXapuya Hb Oycaja TITTIBPUMH CaHT MMM XaHAJgaraTai
0alfiXBIT XYCIAT T'9COH OUTYY OMJITOJIT Ouil. YUup Hb
KOPIOPAIUH yAUPAJIAra 66pCIUMH XaMThIH allluTT
KOPIOPAINIH YAUPAJIATHIT AMap HAT X3JI65PI3D
OpoJIIyyJAMaapryi 6aiigar. AMb HacHBI HaaTTajIblH
KOMIIaHUY, 0aHKYY[, XaMThIH CAaHTYYABIH HATOH aJuJI
THATIIP TATTIBPUMH CAHTYY[ Ome OUEeHT?Ir?s epceanmer
TYJ XaMTBhIH a)KuJjIaraa XapbIlaHTyil XOBOp Oaiigar.
OJIoH TOTT3BpUIH caH GaHK 9CBIJ AaaTrajblH CcaJ0apbIH
TOMOOXOH OYJTYYAUIH HAT X3coT 0osimor. MeH HaJI99[
Hb CAHTUHH MeHeXepTaii 6alizar Ty KOpIOoparuitn
yAUDJIaTyyaTail 36pUMILeXeec 60JITO0MIKIIIIOT.

9arssp OYX OaiiryyJiarag eepCAUiiH alllur XypTard
XyBbIlaa 933MIIUTYIUNH HIPUNH 6MHOOC UAIBX
caHaaujgaraTtai XepeHre opyyJard 0aiix UIspXuil Yypar
HOTAMOT. YHOH X9parTsd AHY-n Tap OYp X9parKIarTyi
00JIOBY UTTOMIKJIAJINIH Tyxal Xyyab Oaiigar. I'aBu
IaHTaapaa HeJIeoTaH 6aiisk 60JI0X 9HIXYY XaMTHIH
apra X9MJK939 Hb XOBOD 06ree]] OJIOH KUJIUHH TYPII
TYHIDTTAJI MyyTall askKUJIIax 9CB3JI KOPIIOPAIUH
YAUPAJaThIH Malll HOITOM Oypyy YiHJ akuiiaraa
ABYYJaX TOXHUOJAOJL JI UM XaMTBbIH apra XoMJXo9
aBaar. [laaHu 9H® yex HAT9HT OPOUTCOH Oaiimar.

CAHI'MAH MEHEXEPYYA;:
3OPYJIYY BA BOM'MHO XYrALAAHDbI
XYCC3H YP AYH

XopoeHre OpyyJIAJTBEIH 0aNryyJIIarbil' UA9BXIYVI
939MIIUIY GOJITOLOr 0IPXINDAJ Hb CAHIMIAH MEHEXKEePYYH
rary XyBb XYMYYCTOH MOH X0J000TO#. IAr9p XOPOHIO

OPYYJIAJITHIH MAPTaKUJITHYYA Hb XOPOHTO OPYYJIAITHEIH
3yy4JardiblH CaH, TyxXaija0aj, TAOTTIBPUUH CAHT
yaupanar 6erees SAHUN 1O6H X9CAT Hb J JOTOO[
yaupanaararai 6aiigar. IXxoHXY XaMTBIH CAaH XOPOHTOO
eepcree yaupagar. CaHruiiH MeHeKepyyauis 75-

aac WYY XYBUHT XOPOHTO OPYYJIAJTHIH GaHK GOJIOH
JaaTTaJbIH KOMIAHUYA TOHITYY 939MIasr. MXoHX
MaaTTaJIbIH KOMIAHUY/ 36BXOH ©0PCAMMH MAaIll UX
caHraap (roJayy JaaTryyJardiblH) XepeHTe opyyJaxaac
rajHa MOH KOPIOpaIUiH 00JOH TOPUMH XOBIILIUNH
TOTTIBPUIH CAHTaap XOPOHTO OPYYJIAIT XUUAST TYJI
MIyyJ XOPeHTre opyyJard 6alryyJaara, CAaHTUHH
MEeHEyKePUUH YYPTUUT 33paT T'YHAIPTIIIT.

XepeHTe OpYYJIaATHIH 3YHJI 3aaJTHIT YPIIJK
YHIUIYYIASTUTIH TOXUPOJIAOT 00JIOBY CAHTUIH
MEHEXKEePYYA YHIUIYYJISTUNHH X9PITTPHI XaMIUiH
caiiH TOXMPOX CTPATETUHT COHTOX T'OJI XapUYIJIAThIT
XYy3379T. Tom XepeHTe opyyJIadThIH IUHABID rapraxas
WX 9PX MOASITHMH Gafimar Hb spransssryi. Iluagsr
CaHTHUIH MeHEeXXepPYYA 00JI0OH MIPTaKUITHYY AMEPUK
Jaxb XaMTUHH 6HIep HMaJNHTaH XYMYYCUNH TOOH[
opzor 0ereen T3 XaMTUiH 6aragaa KOpPIOpaIluiiH
axJiaX MEHEXKePYVATIH MIKUJI XOMIKIOHUH ITajJuH aBjaar
baiina. Amepuruiita muaasr 500 KommaHuiH (YHIT
IAaaCHBI 3aX 399JIUMH 75-aac UIYY XYBUHUT 233JI19T)

TOJI TOTTOBPUIH CAHTYYABIH yaupaara Hb 10 muagar
CAaHTUIH MeHexXep [195p TeBJIOPcoH Oaiimar. Mitmyg

T TOMOOXOH KOPIIOPAIIUYABIT 66DPUHH YHIUIYYISTY
GOJITOXBIH TOJIO6 IMINPYYH OPCOIAAOT 06rees yaMaap
KOPIIOpaInuiiH yAUPAJIATHIT XapuyIjiararai 6aiirax
maap/Jaraa 6aracrajar.

CaHruiiH MeHeXepYYA IaJUHT Hb HIyyA OyIoy
myyz 6ycaap OJaromor KOPIOPAIUiH yAUPAIATHIT
xapuylJjararai 6aiiarax 00JOMMKIYH TyJ eMUJIeru
r9X93Ca3 MIYY 0001100 TaBUTY Gaiifiaap OJIOH TOPJIUNIH
XyBbIlaa 939MIIKUX 3aMaap dPCAJIUIT faracrax apra 3am
xamxan xyprajar. [9sp ngypbacaHdyialH MeHeXepUuin
YHIUJIYYISTY HAp XOPOHTee XapbIAHTyH GOTMHO
Xyramaasf J CaliH YOUPAYYJIaXbIT XYCAITTII 9HD
mpoliece X0J600ToH. DHY Hb XYBbIlaa 339MITUTUYAUNH
KanuTaau3MbIH Japaax HAT CYJ TaJbIT TOAPYYJAAar.
CaHruilH MeHeXXepYYAUNT YHYJI9X IIar xyramaa 00JIOH
UX9HX aIlluT XYPTATYId TOXUPOX Xyramaarai (5-

6 Kui1) TOXUPAOTTYH. YHIUWIYYJISTUANMH qapamMT
maxaJjraac 00JI00f CAHTUIH MeHeKepYYZ 60TrHO
Xyramaasj caifH yp AYHTH 6aiix XyBbIlaar Uiayy

uX aBjar 6ereej YYHUIl yJiMaac O0JIOH a’KUTJIaTdm[
CYYJUIH 4 KUJIJ rapcaH XyBbIIAaHBLI X00POraes 60JI0H
VHAQJITBIT CAHTUIH MEHEXXePYYA23C 60JICOH XIMIIH
Oypyylaasx O6aiiua.

BUTYY TOMPIrOOC FAPAX

Kopmnopamuiia ypT xyramaaHbl OHOBUTOH
TYHAIPTTO, YIMaap XOPOHTe OpYYJIardJblH allur
COHUPXJBIT XOXUPOOAOT XOP XOHOOJITdI, CYHPYYJIdX
Yiin saB1 OaiiHa. IHiMI caHTUITH MeHEeXKepYYZ XOpPOHTe
OPYYJIAJTHIH YaJBapaa allNrIaH, KOPIOPAIUAH
MeHe)KepYY/ CTpaTeru yAUPJIaTrblH YaJBapaa alluriaH
ajb 00JI0X YPT Xyraiaaraap ypbouUIaH XapaXbil
ypamiyyJjaax 3yia meeH Oaiigar. TyyHuil 3sparias
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CaHTUHH yAUDIJIAryyl KOPIOpPaluilH yAUPIIaryyabir
TOXUPOMIKTYH GOTMHO XyralfaaHbl JapaMT IIaXaaTa
OPYYJICHBI TOJIO® XaMTpPaH Oypyyiaagar 6ereen

MOH 3CPAT23p Hb KOPIOPAIUIH yAUPAIara CAaHTUHH
YAUPAJIAreIr OypyylIaagar. QH9XYY OUTYY TOMPrHUr
9BIPX Hb KOPHOPAIUIH YAUPAJIATHIH IITUHIUISIUNAH HIT
YyXaj COPUJIT IOM.

3acruiiH raspyyl xapuyiyiararyi aMap spX M3JaJI
0aiix €cryi rafiar YHIACOH 3apUMBIT J9MMKUH, OYX
KOMITaHUJ YP HOJOOTIH XyBbIlaa 939MIMUTUIUNAT OUi
0OJITOXBIT YHISCHUM dPX AIIIUT 9K Y39H, HIDJITTIH
KOpPIOpaIuiiH yaupAaiara gaXxb Yp HeJIeeTsil XyBbIlaa
93OMIMUTYIUAH OPOJIIIOOT A9MIKUX Hb YJICHIH

00JIOr0 OOJIMOH OaTalraaskyyjax XoparTaii. OHIXYY
GOMJIOTBIT OYX I'YHIITIaX OOJIOH IIYYX 9PX MAIJIUNH
baliryyJLaaryym, epcesiiooHu Xapar dPX9JICIH
GalryyJaaaryyma, XepeHruiiH Oup:k 00JI0H Oycas
VKNI TOPJUMH OairyyJiaryyaaap MeOPAYYJISXUNH
TYJII YHASCHUN XOMIKI9HUN 36BJI6JI Oalryyaax
maapJararaii rom. W

Hutimaaa 05x y3an 600on no AHY-biH 3aczuill 2a3pblH
060021020, Oailp cyypuilz UnIPXULLII2YLL OOJHO.

Iaxun comeyyn AHY
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KOPIIOPAIITNMH YINPOJIATHIH TAJIAAPXH
BU3HECHUIH XAHIJIATA

“Pfizer Inc”-uitnH Peyamapu Kennu, Honcu Hunbcen HapTail XuiicoH Apuiiiara

Oneozuiin dasapuaazdax 6ailzaa 3ax 33310
amAcunmand xypaxuiln myad WuHa, ulyy xamyy xyyiv
apx 3yiin waapionazyyodviz 6ueayyraxadc zadna yiam
Oyp 6coH HIMI20ax Oailzaa HUllemuiln waapoaazvle 4
aunxaaparn y3ax Hov 3yiimaii. Kopnopayuiin youpdnazoin
mypwaazaapaa mapzyyaxc 6ailzaa HIzoH IMULH
KoMnaruil y3ax Oaileaazaap xapuyyiazamail up2aHuil
Oailp cyypvmaii 6aiix éc cypmaxyyHvl 6HOOD 3apuimbLe
0apumMmJaaH AHCULAAX Hb ULYY Yp OyHO xypeadae
Oaiina. “Ha20man 3apumvin dazyy 6u3Hnecdd A6yynax
Hb Ou3HecullH xy6v0 maul 4yxan 3yiln,” xamMIIH
“Pfizer Inc”-uiin Huilemuilin acyydanr xapuyycau
axaax 3axupan Hancu Huavcen apvic 6aitna. Tap6aap
KOMNAHUIH Kopnopayuiin youpdaaza xapuiyaa
X0000HbL axnax menedxep Poysmapu Kennuiin xamm
KomMnanuilxaa xamuith meaguiltn maaaap “Economic
Perspectives” comeyynd Apuayraza 6243a.

330 manvin 3ypaz: “Pfizer Inc” nov [Joaxuith Ipyys mMoHOuilH
baileyyrnazamail XaMmpar xezxcuixc 6ailzaa opryydad
xapaazyii 600XbIH 20/ WAAM2AAH 00JLCOH HYOIHO yazaa yHax
08UHUIL ICPIz MIAMUIX Xxomeabepuile 0amucux baitna. Yz
X0mMenbepuiln 20 6ypandaxyyr xaceyyouiln Haz Hb Pfizer-uiin
IMUUH Yilndeapuiln Zithromax amuile x3pazadx 1604 0M.
Hy0a10 yazaa yHaAXbLH ICPIZ Y2 IMHIIC 006pm HIzuilz yyxad
XYYUUH X3pa2ndzdax 6ailcan HydHuil mocviz 6 0100 XOHOZUUH
mypw 60ep Oyp MypXIH XIPIZAICHIIC XABb2Yil ULYY YD
Oynmail oM.

(©1997, Pfizer Inc)

Pfizer xopmopamy Hb XYH O0JIOH aMbTaHZ 30PUYJICAH 9MUUHH
3aaBpaap OJITOZOT dSMHYYAUIT HO9XK, OYT99:K, YHIABIPIOH
6opayyngar. Tyc komnauu gpaxuita 100 rapas opoH[ eepuitH
YAIOBIPTIN XUHUT99 OYTIaTA9XYYHI maaxuiia 150 rapyit
OpOHJ HUNJIYYJIK OaiiHa.

Acyyar: AMepuKuiiH OM3HECUIIH epPTOHIO rapcaH
nyBpaJ AyYJUAHT ABIJIBIH Aapaaraap KOPIOpaIuiia
yAupAJiara racoH HIP TOMBEO J3JIXUN HUHTIIP
xaparaarasx 6ok AHY-eiH Kourpece Kopmopamuita
YAUPIJIArbIH X5M X9MKI9HUM Tasmaapxu CapbaHec-
OKcauiiH Xyyauir 6arajacaH. 3apuM IIYYC KOMIAHUYH
WYY WI TOJ, Xapuyljlaratail 6aiix Tajlaapxy IIaxajT
mlaapjjiara Hb yaupAajaraap xanraxaacaa uiyy
YH9H X3POTTI9 TAOAHUUT OOOMUIK OaiiHa X9M9IDH
9COPIrYYIPKII. UiiMapXxyy MapraaHTail acyyzaiaac 00JI0H
KOPIOpPaInuiiH yaupjiara Hb OM3HECT YHOX99D caiiHaap
HeJIee K Oaiiraa scax Tajaap 00J0X0n XYprask OaitHa.
YH9X99p KOPIOpPAIUHH YAUPAJArbIlH 3aPUMBIT IIYYC
KOMITAHUYAAJA TYJTAaH XYJI99JIT9K OOJHO I'ask YY?

Xapuyar: Ononxu Kopropanuyn Capbanec-OKcauiia
XyyJabTall yAJIAyyJaH rapracai AMepUKHNH YHST I1aac,
OMPIKUNH KOMUCCBHIH IIINHD AYPIM KypaMTai X0J000TOMH
rapu Oaiiraa 3apmaj 3apJiarblH Tajlaap MAIl UX ITYYTUK
Oarina. YH9HI99 SOTOOM XAHAJITHIH YIJ aKMJLjIaraa Hb
VPbI 6MH6 Hb X9399 U MUM YHJ asKujjiaraa sIBYYJI:K
faliraaryii KOMIaHMYABIH XyBBJI 3apJjararai 6airaa
oM. IIIumHs maapaiarsir XopariKyyJasx MIAJIAST apra
3aMBIT TOAOPXOMJIOXBIH TYJJ HIMAJT XYH XY4, XYUUH
yapMamJIT Iaapaargaxaac rajHa ragHbl 9X CypBajiKaac
IOMIKJIAT TyCJIajlaa aBax 4 ImaapiJiara rapd 000X oM.

Heree Tanaac “Pfizer Inc” mMaTuitH KoMmauuyn
DT3P AYPAM KYPMBIT ajib X9AUNAH MOPAJIer 00JroH
AKUILIAATUNH 99D WJI TOM, Xapuylararaii 6aiix éc
CypTaxyyHBI acap OHAep CTAHAAPTYYALIT HIBTPYYJICOH
baiimar. Bug eepcauiia 1oToo 0OAJI0r0, AYPIM
JKypMaHaa 3apuM HST 6ara cara eepujesTyyIuir
J xuiicor. I'scoH Xoauit 4 Oycaj 3apuM HITOH
KoMImaHuyArai xapseiyyaaxan Capbanec-Okcauiia
XYyJab OUA9HI THUUM U UX AapaMT Y3YYJ9aryi. Maspx
OOPUWIONTYYIUNT XUNXAI TOOJOPXON XOMIKIIHUN HIMAIJIT
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3apJiara rapracaH Hb M9[99:K, raxa9s 6um CapbaHec-
OKCOuMH XYYJIUUT TUAM 4 UX JapaMTTail 3YHJI
XOMOOH Y39XI'yil OaiiHa. YUup Hb O TYYHHUIT XYJI99H
36BIIIeEpY Oaiiraa.

Acyyar: [199pX XYYJIUHT XYJI99H 360BIIOODPOXTYiT
Oaliraa KOMIIAHUY/[ SJIaHTysa yT XYYJIUHT JapaMT
MATI9D XYJI99H aBY Oaiiraa »KMKWUT IYYC KOMIIAHUYABIH
XYBB 10y X3JI9XC9H 60?7 XyyJamir TaQHUIN 9pX aIlITruiiH
TOJIOe TapracaH TIATUHT THADH] XIPXIH OHIATyyJIax Bo?

Xapuyar: XyBbItaa Hb OUPIK 99D MJ TOLOOD
YHOJISTAAST KOMHOAHU GOJIOXBIH TYJII J39DPX ITaapAjarsir
XaHTax J X3parTsii 6orHOo. Bu emue uHp “Pfizer Inc”-
93C XaMaaryd KMKUT KOMIAaHUJ asKMJLIaK OalicaH
1 paa. I'ax99 J1 6up xXyBbIlaaraa 4eJjieeT 3aX 393JI
raprajar TOMOOXOH KOMIAaHUYATAl afimaxaH YHIT Iaac,
OMPIKUITH KOMUCCHIH IIaapAJaryyobIir OMeIyYJI9Xaac
eep apraryii Oaiizar Gaiican. Yyuzx Hero-Mopruiin
XOPOHTUIH OUPIK A99PX XYBbIlAaHbl YHIJITIIHUH
TeJI6eD, CaHAJ XYPAAJITHIH TyXall M3/33J19J1 60JI0H
JKUJIUHMH TAlJaHT X9BJI9H HUUTIIXTIHM X0JI000TOMH
3apAJIYY, TOATIIPUHT XOPOHTe OpyyJIardgat Xyprax
s3apaai, 10-K 0yooy KoMnauuiiH Ou3HeC CaHXYYTUIH
IBJIT9PIHTYH TalyaHr YHAT 11aac, OMPKUMH KOMUCCT
WJIT99X 3apjajl, KOMIAaHUUH a:KUITHYYH 60JI0H
3aXUPJIYYABIH aHKET 06ryIeXTail X0a000TOH 3apaIyy I
opzor. YHOT I1aac, OUPKUIH KOMUCC Hb XyBb
HUMJIYYJISTUAUNAH 9PX AlITUHT XaMraajax YyparTai
oarigar.

XyBbllaa Hb 3aX 399JIMIH SPTIJITIHM YOJIOOTIH
OpJK Oaiijar KOMIAHUM XyBbI raxasa YHIT Ilaac,
OUPIKUIH KoMucc 60JIOH Oycal 30XUITyyJIaJThIH abam
OMIHUUT IMIAJTaXTyil X9M99H caHaa amMap cyycHaac
xapuylJjararaii, €c CypraxyyHTail 0aiixXbIl' I9MIKCIH
caliH YHJICO XOPOHT® OPYYyJalT XUiK 0aiiX Hb XaBbI'YH
n9sp Oaiimar.

Acyyar: [J99pxu AYPOM JKYPMBIT TaHAW KOMIAHU
aJIb X9AUIHIIC MOPAJIOT OOJITOUYNXCOH OaiicaH I'aJiaa.
BusHecT cailH HOJI00TIH X9M99H Y33:K OaiicaH x9par yy?

Xapuyar: CaiiH yaupasara rajar 3apUMbIH XYBb[T
OM3HECT cCalfH HOJeeTIH XUUTI3[ OM3HECUUT Iryaapraap
ABYYyJaX Hb U MOH aAuJI OM3HECT CailH HOJIOeTa.
1990-551 oHBI 5X09p Pfizer KoMmaHy xaMruiiH aHx
KOPIOPAIUIH YAUPIJIATEIH acyyaal XapuyIicad a9
ePOHXUUJIOTUYNNH OPOH ToOoT Ouii 6oarocou. Tuiim u
yupaac XaMThIH IIyAapra 0aiAablH OHAOP X5M XOMIKID
Hb OM3HEC SPXJIJITUNH CAJIITYH X5CIT I'SCOH caHaa
MaHall KOMOAHU#I XyBBJ I[00 IINHD 3Yiia Oull OaiicaH.
YyHUAr a1 YHACOHIYY, Tyxaiaban éc cypraxyyHraii
batixwir 1 Capbanec-OKCIUNH Xyyauap aMbpaJ
XOPAMKYYJISXUUAT OPOJILOK Oaiiraa oM.

Acyyar: Kopropanuiil yaupAJarslH acyymai
XapUYICAH 9] €POHXUNIOIYNMH OPOH TOOT OMil 6OJIrox
roJI IIaJITTaad Hb 10y Oaiicad oM 60J?

Xapuyar: Hoar xacor xyBb HUMJIYYJISTYAUNH OJIOHXU
ub Pfizer-uiin rapracaH miniigBapyyAuHr Top 6Yp
XYJI99H 30BIIIOOPOXTYIl 6aiix aBmaJ rapaar baiimaa.
Tuiimosac MmaHall TesI066H yAUPAAX 36BJIOJINHH Aapra
Oereen ryHnatrax saxupas Pfizer-uitH TOMOOXOH XyBb
HUMIYYasrung 600X OaffHTBIH XOPOHTO OPYyyJaardyuaTait
KOMITQaHUMH TYJTaM/CaH acyyIJIyyAbIT X3JI9JIIDX

X9PArToi oM OaliHa IdATUIT MOAPISM TIAIHTIN OUMIK
yyJizaH, X0€p Tajaacaa caHaa OHOOTOO HIIJITTIt
ApuanaKk 0alix YYparTsil KOpIOpaluiiH yAUPAJIarblH
acyymaJl 9pXaJICoH A9/ ePOHXUHIeTYNiH anban
TyIaaJbelr 6uit 6osrocou. Kommauuit yaupzaiara
XOPOHTO OPYYJIATYALIH XYBb] UyXasl acyyAJayyIbIT
WYY caifH M9A9PU OMJITOX, XapUH XOPOHTe OPYyJIardus
Hb OMUNH YHJABIPUHHX99 TYJATaMACAH acyyIJayyIbIT
WYY OMJITOMK XYJI99H aBax THUHUM 30XUILYYJIAJITHIT

Ouil OOJMITOXBIH TYJIA YT aJ0aH TyIIaaJbIT IIMIUHIP OUit
06O0JITOCOH. JHD Hb MJ/I93K MAIIl YP AYHTAHM 3YHJI GOJICOH.

Acyyar: Amepuruiia 6yc omouH Kommnanuyn Pfizer
KOMIIAHUIX IIIUT UM TOTTOJIIOOTOM Oaligarryii.
Tarsxssp KopHmopanuiin yaupajarsklH UAMIPXYY
TOTTOJIIIOOT T3 X3PXOH XIPITIKYYJI0IJI 30XUX BI?

Xapuyar: Kopropanuitl yAaup/aarsid TOTTOJIOOHBI
acyyJaJl KOPIOPaIWiH 93] yAUPAIAraac JI 9X9JIHD.
I25p33 J1 MM TOTTOJIOOT X3PITIKYYJIbE M'ICOH dPMIJI3IJI
0afixXryit 60JI X9PAMKYYIX AMap 4 OoaoMKryii. Mitm
caHaauJiara axJjax MeHEeKepYY/, TeJOeJIoH YAuPIax
36BJIOJIOOC Tapax 6CTOHMIOOC rajHa KOPIOPAIUH
yaupiara Hb OM3HECT AIIUT TYCTail I'acoH OYPIH HUTIDJI
YHAMIIIMI 0aiix €cToii.

Kopmnopamnuits yaupaiarelH Tajaapx MOA99JIIUUAT
aXKUJLIarca] CypPTaJITHIH TaphIH aBjara, ajbatan
CyprajT AByyJax 3aMaap Xyprax 6oaHo. Pfizeruitn
AKUITHYYZ YAUPAJIATBIH TajlaapX TECTUNT MHTEPHITIIP
erex XdparTai 6aiigar. AKUITHYYLH XYYJIb, IYPIM
SKYPMBIT M3JJIT, TYYHUUT ©46p TYTMBIH YII
AKUJIJIaTaaHaa X9PX9H XIPITUKYYIIIX Tajgaap 4
oMJITOITTOI Gammar.

Pfizer kommanu n9sp MeH 24 1aruiil TYPIIL
JOTOOM CYJIK99 A KUJLIYYJAar 060JI0X00D sSMap HAr9H
Oypyy YHJIIDJ XUUTAJISD TIXI] JI alKujarcas Hb 9HI
Tyxam MIyyn M3J99J9X OoJioMKTOM Oalimar. Manait
XyyJb JYP3M, HOPM HODMATUBHIH IIaapAJIarblH
OUEJIDJITUUAT XapuyIjgar X9JIToC MaHa 0YX YHJIABIPUUAH
AKWJITHYYIBIH XypPaJl A99D M399J9J1 Xuiasr. Manai
AKMWITHYYA SJIEKTPOH IIyyAaHTaap TOITMOJI CAHYyJIra
aBY Oaliraac ragHa KOPIIOPAIUNH yAUPIJIarblH
COIPBTOY ILIaKaT, 3ypartT XyyAcyyn OaiiHra muj rasap
eJITeeTIN Oaligar. Y IupaJIarslH 3apUMbBIH TajJaapx
GOJIOH XYYJIb TOTTOOMIK, JYPAM JKYPMBIH Tajlaapx
MBI29JIINHUT asKUITHYYAa L OaliHra XYprask Oaigar.
Bu eMHe HBb X351 X59H KOMIAHNUL aKUJLIAM OalicaH.
I'sxn95 ypbl Hb MUHUI asKUJIaXK GalicaH ajib 4 rasap
UM WX MDII3JIAJITIM Oavijarryit 6aiicaH.

Acyyar: Kommauuii muiiaBsp raprax TYBIITHT,
XYBb HUAJIYYJISTUAUNT UAIBXTIH OPOJIYYyJIax acyymalt
6/Ire6 KOPIOPAIUIH YAUPAJIATHIH TOJ acyymal
6osoon Oatina. XyBb HUMIYYJISTUN] 60PCAUMH COTIDJI
30BOOCOH acyyaayyAaa KOMIAHWH yAUpIaraa XopXoH
yaaMaKUIgar Bo?

Xapuyar: XyBb HUAJIYYJISTUYHN] MaaHb 06PCAUNH
caHaJ 0O[JI00 KUJIZ TOITMOJI MaHail KOMIAHU PYy
niarsssk oarimar. Toarssp caHaayyna roJ TeJIeB OYpoH
9PXT TOJIOOJOTUYUIH MIIITAIJIL Tycrarican 6aiigar 6a
T TOJI TOJIOB YyXaM sMap TOAOPXOI acyyajaap CITTIJ
30BHMJK Oaiiraaraa OWMYIar.
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Casixan Pfizer koMmanu 3eBJI6JINIH OYX XOPOOIbIH
Japra HapblH 60JIOH MOH TYYHUJI9H TOJIO6JIOH YAUPIaxX
30BJIONINIH OYX TUINYYIUNH U-MIUJI XaATUNAT UJI TOJ
00JITOCOH XaMTUIH aHXHBI KOMIIAHUYIBIH HOT GOJICOH.
3apuM XyBb HUNJIYYJISTUULA YT OOJIOMIKUUIT allluTIal
3aXUPJAYYATAH ITyya U-MIMI99p Xapbljaar.

Tax 195 xapuiiaa X0J000HBI AMap U X909
yitmumik Gatican Pfizer koMmmaunu XyBb
HUNJIYYJISTUAUAHXI9 SMap Y acyyJITaHJ XapuyJk
TOIOPHTIN WJI TOM X0JI600TOM 6aiix GOAJIOTBIT 0APHIK
aKuIagar.

Acyyar: Uitm xapbltaa x010600 X3p ux 06aiixas,

MOH T'OJI TOJIOB X9H Ta OYXIHTI# xapbIiigar Ba? 30BXOH
TaHall 0AaHTBIH TOMOOXOH XOPOHTe opyyJardmaap
xfA3raapJargax yy yryi moy?

Xapuyar: Bug xepeHre opyyJsard XyBb XyMYYC93C
WX9BUJI9H M-MOUJ aBAar. BusHecT ortT xamaapairyil SH3
OYPUIH XYCOJIT, OPTofies, XaHAUBLIH YA a’KUJIaraaH.I
OPOJIIIOX TyXall caHaJ I'dX MIT 3YHJICUUT SITax
aHTMIIaak XOJIOOTZOX XYMYYCT Hb IIUHBAPIIYYIIXIIP
asyyazgar. TeseeneH yaupnax 3eBJIeJ] XYBb
HUNJIYYJISTUNUNIH caHaa OHOOT TYCTacaH YJIUPJILIH
TalJIaHT WJIT93J9T 64 TOXUPOMIKTOH Yea Hb 30BJIOJ
TyXalH acyyAJyyAbIT MIUHUABIPJIIK Xapuy eraer.

Acyyar: Pfizeruiin teJsieesioH yaupaax 30BJIOJIUNH
THUNIYYAUNAT COHTOXOJ KOPIOPAIMIH yaupjiara sMap
YYParTait opoJsigor Ba?

Xapuyar: Kopropanuita yaupaigara 60JI0OH TOJIO6J6H
yAUpIAaX 36BJOJUNH THUIIYYIS] HIP JIBIIYYJISX
XOPOOHOOC JKUJI OYP TOITMOJ GapuMTaNAar AypaM
JKYPMBIH Jaryy 3axXupJayyaaj Hop A9BINYYJISX YL
axkuiaraa sBarggar. 3axupaj Tyc OYPUITH OpOJIIOOHEI
rpaduK, margajg ypaMInyyJUIGIH acyyaaj, TOTHUH
Oycaj 36BJIOYYH A9X TUIIYYHUJISIUNH acyyIIyy
6oJioH Oycanm acyyAJyyABIT »KUJ OYyp TOTTMOJI aB4
xosaanaar. Teseesnen yaupaax 3eBJ6J Hb IOYHBI
TYPYYHI 5pX M3AJUNH Oue maacad GauryyJiara oM.
Kommauwuit “morooasln” raHi XYH Hb MaHail KOMOaHUHA
s3axupaJj 6a TeJeeJioH YAUPAAX 36BJOJUNH mapra
Xouk MakKuHHEJI MaIsT XYH Oaiigar 0a MoH OUIHUI
HOPJIBATI9D “ragHbl” 3aXupaj Hb MaHAll XyydyuH
TOJIOOJIOH YAUPAAX 36BJIOJIUNH mapra 6aiican Buia
Crup (Yuabam Ctup) rask xyH 6uit. Teseenen yaupmax
36BJIOJINIH Oycas I'airyyl Hb Oue maardup Oammar.

Acyyar: Kopnopanuiia yaupaiara, Xxapuyiiaratai
UpPrauuil 0aifip cyypbTail 6aiix I'acoH OMJITOATYYIbIH
siaraar XaJK erexryil oy?

Xapuyar: Xapuyiarataii uprauuii 6aiip
cyypbTaii 6aiiHa ragsrT OUAHUN HUNATOMA T'YHIIDTIOX
YYPar Tyxaiiidas OpoH HYTTHUIH OOJIOH A2JIXUNH
XaMTBIH HUHATOMJISTT OMIHUH I'YHIPTIOX YYPAT, MOH
O0un 6m3HeCHd XapuyIlaratail 9pXJd9H ABYYJIaXbIH
TYJII 10y XUiK Oaiiraa Tyxai acyymgain opgor. bun
YYHUIT3 3pYYJT MOHIUHUT I9MIKUH TITTIX, XYBb
HUMJIYYJISTUUATINTE Apua XJIJIIP9 Xuiix, 6airais
OPYHOO XaMraajax, 6M3Hec?d Xapuyliaratairaap
SPXJIBH ABYYJaX, ajKWjiarcazaa XYHIJ3X T'9COH
TaBaH X3COTT XyBaaH aBU Y3[A3T 0a 0M3HEC??
xapuyliararaiiraap 9pXJd9H ABYYJaX I'dA3T Hb
YAUDPJIaTbIH X3COTTID XaMaapHa.

Acyyar: 9Hs Oyx9H 60IUT aMbAPAJIL AMap
X37109P33P XIPITKAST BI?

Xapuyar: OpTTuilH THUHKWH X9JIX33T TapraXblH TYJIT
OM3HECUITHX99 XACAT TYC OYPUIT HATTIAH Y39X XIPITTIH
0osor. OMUNH YHIABIPUMH XYBbBJ XJJI9XI DHD
TUHKUH X9JIX99HJ CyJajiraa Xuilx, oMad XUMK OYTI9X,
YHIIBOPI9X, 3apiK OOpJIyyJsax, 3aX 399JIMHMH cyAasraa
XUNX, XYPT9X I'9X MOT 3Yilic opHO. MaHail Bab caiiTaH[
MaHail OPTIUHH TMHIKUH X3JIX99HUM X3Car TyC OYpUIAT
TOMOPXOMJICOH Auarpam Gaimar 6a Tyc OYpUHHX Hb J0D
OMI HUNTMUIH 30PUJTHIH OYPAJIIIXYYH XOCTYYIUHT
TaiimbapaaH 6uducaH Gaiiraa.

WKuirss b cymanraa, 60JI0BCPYYJIAIT TICOH
X3COTT XOMKMIK Oaiiraa 00JIOH XOTKUHIYH OPHYYIAH
TYra9MaJ Oaiiraa eBUHYYARM CyAasiraa XUHMK TOXUPOX
M YHJIZABIPJISXIL IIaapaariaxXx ToCeB 3apAJIbIH
X9MIK99 TyCTarfaHa. OCB3JI S9MHAJITUHH TYPIIUITHIH
OTOTAJIUNT U TaBbK 00JI0X I0M. XaMTUHH CYYJA XUNCIH
3yiyicaac Aypbaaxan 6upg BaO caiitampgaa [yic Tepuiin
COHTYYJIbJ H3D ASBIIUTYASN]| MaHayl yJjc TOPUNH Yiia
a)KUJJIaraaHbl XOPOOHOOC OJITOCOH XaHAWBBIH Tajlaap
OuucoH Oaiiraa. DHAIXYY I'MHIKUH X9JIX99HIIC MaHAM
KOMIIaHU OPOH HYTTUIH OOJIOH JIJIXUNH XOMIKIIHA XD
UX Xapuyljaratail KOMIaHU OOJIOXBIT Xap:K 600X IOM.

Acyyar: Komnaunys “HUNTMUNH MHKEHEDPUIDT -
UHH 30PUJITOL AIUTJIATAaX €CTYH U I'aX IOM yy
9CBaJI OYAHBI YHJI aKUJIaraaH] OpoJIIOX Hb IYYC
KOMIIAHUYIBIT 99 39PTUIMH AIlIUT OPJIOTOTOM arKuiIax
TOPTYYH 39PTUIH 30PUJIT00C Hb Xasauiarasx 0aiiHa I'ask
Y3I9T 9AMIH 3acaryjgaj 0y I'asK XapuyJaxcasn 00?

Xapuyar: Ta nssp mymapra yaupaiara amrur
OpJIOTOZ MyyTaap HeJIeeJioX YY I'a:K acyysk OaiicaH.
9H5 Hb OOAUT YP AYHA IIYYHA HOJIOOJOXTYH U I'9COH
KOMITaHUI aMJKUJITaH[ IIyyd Oycaap HeJIeesieX Hb
OHJITOMIKTOM.

AvoxuarTrall adKMUIIAaXbIH TYJII 6HOOIep ajlb
aJIUAT Hb aHxaapax xapartaui. Cyyauita 10 sxuiang
ryiobarusia, Xapuimaa X0Ja000Hbl XOTKUJ A9BIITUI,
HUATMANAH TOrI Oyc GaiAjbil MIYY yXaMmcapJax
00JICOH I'9X MIT acap UX eepUNeNTYYH XUUrmaiss. Men
TYYHYJIOH HUNrSMI OM3HECUMH YYPIUNr YHIJI9X Taj
99D U ©6PUJIOJIT rapu Oaiiraa Hb aKurjaargask GaiHa.
Pfizer kommanu 6afirajab OPpUMH, HUATMUNAH TOCIYYAS,
OPOJIITOXK Oaliraaruiid HAT IIAJTIAaH Hb 00PUHAH Yila
a)KUJIIaraaHbl 9PX99 XaMraajgaxaj OpIIu:K Oaiiraa oM.
Heree mar mrajTraad Hb TOTTBOPTOI OM3HECHUTr Ouii
00JITOXOl 6HEO/IOD 0y IIaapjJaraTtaii B I9ATUNT Ou
OJIJK Xapaaj 30rCOoOTYi 9H9 Hb HUUTMUNH aMbAPAJIbIH
Oyxuii J caabapT OPOJIIIOXEII OMAHIIC IIaapaa OaHa
T9COH AYTHOJITIHI XYPCOHUIUX oM. Taraxjssp 6G0auUT Yp
IYHI HOJIeeJioX HeJeeJseJ 6aliraa yupaac KOpIOpaluitn
yaupjara Hb OM3HEeCHHH aMyKUJATAHI U MOH aJuI
HOJIO0JIOX IOM.

Acyyar: Huiirmuiia 6yioy 6afiras OpUHBI TOCOJIT
OpOJIIICOH OpoJio0 Hb Pfizer Komnaunuii OusHecUiH Yiia
a)KuUJIaraaHz cafiHaap HOJIOOJICOH TOLOPXOH JKUIIIID
XBJI9XTYH 10y?

Xapuyar: 2000 oHBI 3yH SMUMH YHJIABIPUIH
XOTIKJINHAH dPTaJITUMH ve Oatican. Taraxam 39
aMuiiH Yiaassp JOX-bIH 5CpaT SMUHH UIVY XAMI
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XIXB/OOX-moii xonb6oomoii xardeapyyodviz anazaax
yadeapmaii Juprioran /Diflucan/® 2202z smuiiz xezacuxr
baiizaa opHyydad yns meabepzyii onzox manaap Pfizer
KOMNAHU 3aczuilh 2a3pyyomail MyHWUilL X0a1600moil
axcuanax oaiina. Tyc komnanu no A3u, Appuk, Kapubuiin
moanzucuiin 23 opnot 915 am myzasx mesyyda0 18,000 spyyn
MIHOUUH axcuaman 6aamezaxad mycaican oaiina. (Omned
Agpuruitn Xenen Hosequitn smnarseuitn sypaz © Pfizer
uHKOpnopeiimead.)

XYBUJIOAPYYABIT UMIIOPTIOXBIT 30TCOOXBIH TYJII OMHO
AQpUKUIH 3aCTUIIH Ta3phIH 3CPAT 3apra M3AYYJICOH.
Pfizer Toarssp 3apra MaAYYJICOH KOMIAHUYABIH IYHTT
faifiraaryii 4 MX9HXUW MOProKUITHYYIUNH Y32:K
Oaliraaraap ToraXs[ SMUNH YHIABIPJISI OOIUT OaMIIBIH
MOYAPIMIKID AJNAaK HUUTMUNAH UTrIJI HaWIBapPBIT
xXecepAyyJcoH. HUrMuiia Tapxyy ceper XaHajIarblH
YP AYVHI dSMUMH YHAJIABIPUNH caabap OYXsJa99 XOXUPOJ
aMccaH.

OpoH HYTrUIH HUATIMUHAH 00JIOH GamraJ
XaMTaaJlJIbIH TOCOJI OPOJIIICOHBI YD AYHA 66D AMap
v apra samaap Ouit 60Jaroxryi TuiiMm xoJs6oor ouit
0oJIroor raAruir omua caiH MaaHs. Witm Galimaaap
SMUIH YHAJABIPUNH Tajlaap XYMYYCT OMJITOJT 6rex
00JIOMIKTOI 0OJIOr. OMUNH YHIABIPJISI Hb 30BXOH
amrurrai 6angar yuaasapaa 0yc 6ac apcass
OHJIOPTII YHJIABIPJIDJI I'IATUNT caHAX X3PATTIN.
Bupnunit mabopaTopuiiH MUHKUITIIHUN 95% HB Yp
LYHTYH Gosgor 6a 36BX6H 5% -UMIH aMiKUITAHT XYPU
9M YHJIABOPJIZNK 3aX 393Ji4 raprajgar. Tuiim 6010X00p

3ax 399JI7 rapra Gaiiraa sMUHHX99 GopJayyJIaaTaap
aMIKUJITTY#H O0JICOH TYPIIMJATHIHXaA OYX 3apAJIbIT
HOXOXOJ XYPAAT. JHA Hb OUIHUH ap] TYMIHI
OMATryyJiaX €CTON XaMTHIH IoJ 3YHJICUUH HIT IOM.

OpoH HyTarT YiJ akuijiaraa AByyJax Hb
maamug rapy 00JI30MITYH XYHAPIIYY/A9C YPbAUNIAH
COPOMIKIYYIAAST. XopBas Tep 3acar 2000 oug sMuiia
YHAIABOPISIUIH cambapTail XaMTpaH aKuJLIaM
yajzcacad 60 SMUMH YHAABIPYYA OMHOA ADpuKuita
3aCTUIH Ta3pPBIH 9CPIT X93939 U 3apra MIAYYJIIXTYH Gaiix
baiicam. X9pBo9 3apraac Yy/[I3X ceper Yp AaraBapbir
3aHJIyYJIK, 3apPTBIT XYUUHTYH GOJITOK UagcaHcaH 60J1
3apuM SMUNH YHJABIPUNH YHJ asKujjaaraar 30TCOOXO[
XYPCOH THUIIM ceper Yp JaraBap YYCOXTyil Oaiix GaiicaH.

Acyyar: Pfizer koMmnanu gaaxuii HUATIID 9PYYII
MYHAUUH YHJIUYNITIOHAUA XYPTIDIMKUUT CAalKPYyIHA
romar. YYHUHT Tainbapaaxryi oy?

Xapuyar: Buguuit H3H TAPrYYHUI 30pUIT OOJ IIUHD
SMUMH KOPBIH HI9K YHJIABIPIIXA opiigor. Mamait
xkommaHu 13,000 asKkunaTaHTal ASIXUHA A99D XaMTUNH
TOM XyBUIH JabopaTopToii. [pnxuitH eHner Oyuad 6ypT
MaHait 116 sMuiiH YHAJIIBIPUHN arKuLIaK OaiiHa. OHD
Tajaap XuMx OMAHUI JapaadyWiiH ajgxam O0JI 9SMUIT
XYMYYCT XYPTI9MIKTII 0OJITOX 66Peep X9J039J1 SIMUNT
XyJajgaH aBax G0JIOMIKTOH XYMYYCT Hb XYPIraX ABIAJ
IOM.

Acyyar: 9H5 30pUITOL00 XYPIXUUH TYJI X9PXIH
aKkmIax Gaiina B3?

Xapuyar: OM XaHTaMKUNAH aKjaa Ouj roJ TeJIeB
OJIOH HUHUT, XyBUHMH TYHIILISJI99P99 AaMKYyyJIaH
xuigsr. Bung sacruiin raspeld 00JI0H, TOPUIH OyC
oaitryyanaryyn (TBB-yyn), upraoauit HuiirMuiia
GaiiryyJaaryym, Mamnrabl GYJIsTI2JYYA 60JI0H
OBUTOHYYAUIH 9pXUUT XaMraajax OYJATYYATSH XaMTpaH
akuJIagar 6a ToA OUAHWI 9M TYr99X aKUJIL Tycasaar.
Bupg MeH sMHAJIST, 5PYYJI MIHAUNH TOBYYASI XaHAUBBIH
9M TYT99[3T CYBTYYIBIT U alllUTJIajar.

AHY-x 6upn casixaHaac HIT TOCOJ XIPITIKYYIIK
9XJI93]] Oaiiraa. JHD TOCAUNH XYPIIH SMUNH JaaTrajs
xampargaaryit 45 cas Amepuruyyn Pfizeruiin smuiin
YHAJIABOPUNH SMUHAT YHD TOJ0OPryil 00JOH XOHTOJIOJITTIH
YH93D aBu 00JI0X I0M. YT XOTeJI0epUIiH Tajgaap
MaHai Ba0 caiiTaac ys3a:k 60Js0xooc ragHa 24 maraap
YH Ten0epryit yrac axujaaxx 6aiiraa. Xymyyc yr
XOTOJI06PT X9PXIH XaMparjax Tajaap yrcaap JaBiasK
GOJIHO.

Acyyar: 9H2 TeceJ X3P Yp AYHTII Oaiiraa Ba?

Xapuyuar: Bug Teciee 4 cap OpUMBIH 6MHOOC
XOPATIKYYJIIIK DXIJICOH. YT XOTOJ0OPUMTr OYPIH XYUUH
yaaaap Hb XOPIMKYYISXUNAH TYJ 3aX 399JIUHH
IOMIKJIOT AMap UX a4y XO0J0OTHOJITOM OOJOXBIT Xapaas
Ouf YHIX99D UX radixcad. XoJ00TH0X M3I9JIIUNT
B30 caliTaHjgaa TaBUal, 6HAOD HACTHYYH 0OJIOH
OBUTOHYYIUNMH SPXUNUT XamMraajgax OyJTyYAs[ 3axXuaa
WIIT99X3 XaHraaTTal. XyMYYC TAD Zapyii[ Hb SHIXYY
GOJIOMIKHMUT allIUTJIaXBIT 000X OOJHO 9K 6OIAMOOD.
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TaTan Oup xXyMyyCUIiH aHXaapJbIl TaTaXbIH TYJIT
Oyxa5J OYT9H 3aX 399JIUHH KaMIAHUT aKUJ 30XUOH
baiiryymaxaj XYpPCoH.

Acyyar: Pfizeruitn xyBb HUHIYYISTUNUL SATIIP
60J10H OycaJ XaHAUBLIH XOTOJ0OPUIH Tajsaap caHas
rOMIOJI raprak Oaticau yy?

Xapuyar: XyBb HUHJIYYJISTY[99C TOMIOJ raprax
TOXMOJI0JI M3p cop Oaiimar. Tam uxsBUI9H MaHAM
TOJIOOJIOH YAUDPAAX 36BJIOJIMHMH Aaprajl 3aXUmat
UIAT939T. YYHI OUJ MUHUM O399 XBJICOHUJIIH YL
arkuiiaraa sSByyJiaxX 9pX93 XaMmMraajlaxX, 6HOOTUIH
HOXIIOJII TOI'TBOPTOI OM3HEC 3pXJI9X, OM3HEeCUIH
Tajaapx 0OJIOH SMUMH YHJIIBIPJISJIUNH Talaapx
HUNTMUIH UTTJ HalABAPHIT XOCOPAYYIIIXTYH 6aliXbIH
TYJI OUA UHM TOPJAUMH Y aKujjaraa sByyJaxaac
©e6ep apraryii racoH XapUyJThIT erjer.

OHIrepCoOH TaBaH JKUJIWMH XyralaaHa MaHail OpOHJ
TOMOOXOH 66PWJIOATYYA XUUTACOH. XYMYYC IITUHD
SMUHT MAaIll XAMJ TOCOP YHI9D aBaX €CTO MITI3p
oommor. I'sTaj MIMHD, MIXHSJIST IOMHEI TOJIOO MOHIO
3apIyyJaax J X3parTaii 6u3 1aa.

Acyyar: UiiMapXyy 36pUUIIO6HTIH acyyAIyyabIT Ta
OYX9H XOPX9H B0XUIYYJAAr B?

Xapuyar: OHd MITUHH acyyIJyyAbIT ITUHIBIPIIX
OOJIOMIKUIH apryyAblH HAT Hb TOPUUH 0OJIOH XYBUNH
TYHILJISJIUUAT alliuTjaax apra OaiiHa. OMUNH gaaTral
xaMmpargaaryi 45 casa AMepuKuyynan Tycjaax TOCIUNH
Tyxait Ou 93P ApbCcaH IIYY A99. ['9X/195 5HD 60JI 36BX6H
MaHall KoMOaHum Oaiijar acyymaa 0yc XapuH HUHAT
SMUUH YHJIABAPJSJIL TyJArapaar HUATJIST acyyaad.

Acyyar: UiiMapXyy TYHILISJUNH acyyAJabIT ragaaj
OPHYYAAL X9POTKYYIAST YY?

Xapuyar: Xoparkyyansr. Munuit apux gyprai
TOCIYYAUNH HAT Hb “OPYYJ MOHJ XaMTaaJJablH A3IXUNH
Hai3 Hexen” Teces oM. Bux Pfizermitn Typminararait
SMY Hap, TaxXaJ CyAjaad, TEXHUKUIH aKWJITHYyaac
OYDPACOH dMHIITUHH “DHX TaWBHBI KOPIYC”-bIT
oypayyJiceH. Tom 6 capblH xyraraaraap XersKUHTYH
OPHYYZaJ OUMK XaJABAPT ©BUHYYA ajaHrysa JJOX-
BIT' UJIPYYJI'K SMUJISX Tasaap opoH mHyrruitn TBB-rai
XaMTpaH a’KujIagar.

Mamnait ypr xyramaasbsl XeTeJ00pYYAUNHH HIT Hb
xapaaryi 60JI0X ToJI mIaJITTaaH G0JICOH HYAIH[ Ilaraa
yHaX eBUHUITI aHaraax OJIOH YJICBIH CAaHAQUUJTra
Oaiina. Bux [aaxuiiH spyysa MHAUINH Gairyyanara
(I9MB)-Tait xaMTpaH HYIPHJI IIaraa yHaxaac
YPBOUWJIAH CIPTUMIIIX TOCOJ XIPATKYYJISH MaHalixaac
yilnaBapioH raprax Oaiiraa 3urpomakc /Zithromax/
AHTUOMOTUKUNT YHD TOJIOOPTYH XaHAUBaap OJITOXK,
Oaiirayi OpUYHBI acyygaJl A99p TYyCJaK, dPYYJI aXyiH
YHICSH GOJIOBCPOJI OJITOXK Oaiiraaraac ragHa 3apuM
XYHJ Xarajraa Xxuixsp Tyciaak 6aiina. Hyasuz maraa
yHax eBuHHUir 2020 oH raxsg GypmMeceH ycTrax 0aix
raoKk Habigask Oaiima. Muuuii Maaa:K Galiraaraap Oup
IonxuiiH 18 OpoH[ 9HS YMTJIBJIIP VM asKujIaraa
ABYYJI:K Oaiiraa.

Oep HAr9H X6TeJ06p Hb 0JIOH YJChIH Judaorkan
/Diflucan/ Tyumumsauita xeTendep oM. YT XeTeadep Hb

JOX-pIH xaMaapaJjiTail aM Ir'sMT9X MATHUHH XajgBapTan
TOMIPXDM UUTJIITACOH. [udIioKaH Hb aM TOMTIUNAT
f0apar UJISPCOH HapyHa Hb 3Ar2349T 0a Oug yr osMUir
YHS Tesbepryii oarosx Oatiraa. JOMB-bIiH TOZMOPX O
3aarcaH OPJIOTHIH TYBIIWH] AOHTOH JAHTAH XYPU
baiiraa HoH Oyypail OpHYyaa] OUL SMUNH XaHIUBBIT
sAMap HIT9H XOPOHTHUHH O0JIOH Iar XyraiaaHbl
Xs3raapJjajryil oJro:k Oaiiraa. OHs amJjaa Oupg 3acruiiH
raspbIH 00J0H TBB-bIH TYHIILISIUIH HIyramMaap XUixK
Oarina. OHY ayKJBII OMJ JaH raHiaap Oue JaaH XUMK
baiiraa 0Oyc xapuH OYX 3YHJIUAT TYHILISJIUHMH IIIyraMaap
xuiK OaiiHa.

Acyyar: Yp OVYHTUIH AMap Y3YYJISITYYAIID AMap
XOTOJNI0OPYYAUNT CAHXYYIKYYI9X9D IUAIAIT BI?

Xapuyar: Yp AIYHTUPH XaMTMUUH IMIUJIAST Y3YYJIIDIT
Hb 9PYYJIMKCOH XYMYYCHUMH TOO OyIOy siMap 4 Oaiican
9PYYJ M9HI Hb HOPAOOTYH XYMYYCHMH TOO Gaiimar.
JKuiirss Hb aM raMT9X 6BUHOO SMUIYYJIK MJIaapIIcaH
XYMYYCHUIH TOO U Oaiifiar I0M yy 9CB3J JaXUH
Xapaa OpPCOH 3CBAJI Xapaaryi 60J10X00C ypPbAUMJIaH
COPTrUHJISTACOH XYMYYCHMH TOO I'9X MAT. Oepeep X905,
YD AYH Hb XYMYYCHUMH 5DYYJ M9HIISD X3MIKUTIIHD
T3C9H YI. JHO J XaMTHUHH U4yXaJy Hb.

Bupnuit anxaapaslH TeBH Oaligar 6ac HAT acyymaJt
00JI BPYYJI MOHIUMH ITUNABIPISTAIITYHN acyyaayya
baiimar. 9Hs 00JI aHXaapJbIH TaHA OPXUTIACOH Malll
ToM Tajxbap. Bum sH5 Tasmaap a)kuIIaxaap TEOJIOBJIOK
baiina. Bujg sHI99C AMap HOTHH aIlIUT XaWraaryi. OH9
0oJ1 xapuyIiaratTaii UproHui 6aip cyyprail 0aiix racsH
OMJITOJITBIH XYP99HM OMIHUIN XUHX €CTOH aKJIBIH HAT
X9Car I0M.

Manait 2003 oHBI KUJINHH SICUNH Talaal “BugHnii
aAMIKWJIT 3aX 399JIMMH TYHIPTIAJI99D OyC UIYY 6pTroH
XYP99HUN VI aKujaraarap X9MiKUTIdX IOM”~ 9K
9XIJIIIT.

Acyyar: Bycan yHIIBspYyYa 4 MOH aaujl XxaMpargaix
Oaliraa XeIeJIreeHUI MaHJIAN[ HbL Ta OYXHH ABMK Oaiiraa
oM Oumr yy?

Xapuyar: Bugsug acyyaan Hb Oaiiraa oM
oumr J g93. Manaii Pfizer KoMmnanu 3ax 333JIUIH
PTIJITUMH XOPOHTHUHH X9MIKIITIIPID AIJIXUHA I'ypas,
IOPOBT OPOX TOMOOXOH KOMIIAHWUI XYBbJA 6OJOH XYH
OYXsH[ XaMaapaJrail, XyH OypuilH sauiiH 3acarrai
X0JI000TOM 9PYYJI MOHAUNH cambapT YHJI aKuiaaraa
ABYYJIATUIHXAa XyBbI OnA OYXHUI XUk Oaiiraa 3y
Malll UX HOJIOOTI TUIMI3C U OMIHUN XU Oaiiraa
3YHJI YHOX99D UyXaJ 3YHJI Oujg YYHUUT XUHX U €CTO
rasK Oommor.

Bycan yinaBspuiin yaAupAJIaryyn 4 MHTIK GOAZOT
baiix rask 600k Oaiima. MaiikpocodT, XbrOJIETT-
ITakkapx, Koka-Kona, [[10m0H 39psT KOMIAHUYAAT
aKuIIayK Oaifiraa HOXOJ MaaHb U 9HD UMUTJIDJI Yl
ajKuJIaraaraa XaHayyJsK Oatiraa roox 0omoxk Oatina. M

IHI 02yynand unapxuilndzdax oaiizaa canaa oHoo Ho AHY-bin
3aczuili 2a3pvli 600102blz UNIPXULLIX2YLL GONHO.
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'SP BYJUUH BUSHECUUT YOIUPOAH ABYYJIAX Hb
Kou.JI Yopx

I'ap Oyauiin 6usHecuiin Kopnopayuiih youpdaaza

Hb H99mmail xyevyaam Komnarnuyodvixaac ozm

eop 6aildaz. I'ap OYyAUllH 6MY Hb OMY IZIMULAULH
xanaamarnd mesnepdzeec zadna youpodaazvii 3aponbLe
b6azaczax meH e66pmey xuilzaad cmpamezuiin dasyy au
x0260200 Oyxuil wuiideap zapzax 6o0nromxucuiiz 0n20002.

I'sp Oyauitn 6usnecuile amscuammail A8yynrixc wadax
asaac 23p OYyauilln xXypaand umeaayruitz 6uil 60a20%x4
yOupoaazvin Ha2xH 6ypm youporazblH mMmozmoay00HbL
06ycad xaceyy0mail Ha209H UAYY CAUH AHCUALAX IPYU
XYy, av x0n0020bL2 624 O6aiidaz yupaac 3H3 Hb Ip23ald
OusHecuiln amxurmand acap ux Hesreemail 6aildae.
Youponazoin 30299p dasyy maayyd Ho M3033x4 0UlLH
3aceuilh auwuz opaozviz 6uil 60s20002.

Busnec amaucunmand xypy epzexcux mycmaa

uayy apeuzmail 60ax ULYYy aA6AH ECHbL 30XUOH
baiizyynaammail 6ymyuiiz waapdax 3xandae.

Tuiim yupaac 23p 6yauiih 6usnecuiln youpdaazyyd
youpdnazolh apea 6apunaa yyHo moxupyyLaH 6epLiex
X3pazmail 601002. AMxicuamand xypaxuilth myad HOXY6J
6aiidandaa 30xXuyoH eepunezdex uaapoiazamail
6osn0oz. I'ap 6yauiin 6yx 6usnecyydad uiim 6odum
6aiidan Hyypaadae.

Kou Yopa up HopeyascTapuuiit Ix cypryyauiiH xapbsaa
Kosnoruitn MeHeXMeHTUHH Ccypryyauitd I'sp Gynuita
yiinaBapianuiitd TeBuitH IIpodeccop 3axupas xyH oM. Tap6asp
IIBeiinapuiin JlodanHa XOTHIH MeHEKMEHT XOT'KJINUH OJIOH
VJICBIH 93] CYPryyJauiiH ¥Yaijn rpynnuiiH rap OyJIuiin
6usHecuita npodeccop 6ereexn I'our Kouruita IIIuHKISX yXaan
TEeXHOJIOTUHH UX CYPryyJb, OHITXITUNH OU3HECUIH 93]
cypryyJab 6oson HaBapparuiih 6M3HEeCUITH A99[ CyPryyJIb[
faiiHra ypurfgaH JIEKI[ YHIIIZAr IOM.

9P BYJINMH BU3HEC:
CAVH MYY TANYY[

ar OYI0y TYYHS3C 33111 TOOHBI I'dp OYIuitH

TUIIYYA 9PXJ9H ABYYJIHAr Iap OYJuiiH myyc

KOMIIaHUY Hb Oycaj H99JTTIH XyBbIlaaT
KOMIIAHUYATAl XapbIlyyJaxajl epceioX YaaBapblH
XYBBJ maByy Oaiimar u 6ac 3apuM MYy TaJTau
Gaiimar. Har Tasmaac Hb aBY Y39X31 I'ap OYIuiiH
Ou3Hec SpPXJATY Hb AJICHIH XapaaTail Oaii»k dammar.
XepeHre opyyJaJTaH] TIBUIIPTII, TYYIITAl XaHIIArT
Hb aasKuMaa raiixaaTail aMyKUATaHI XYProaar.
XepoHTUHH 3aX 399J17 GOTMHO Xyralfaan] aMKUIT
0JIOX 30PUJITOTOH aKuJIak Oaliraa XsAWH U XapaaxaH
30PBCOH YP AYHI99 XYPI3ryi Oaiiraa TOXMOJIOJIT
XaMTBIH OM3HECT XOPOHTO OPYYJIAJIT XUUX Hb alllurtai
baiimar. Ye qaMsKcaH I@0H TOOHBI 93939 YAUPAYYJICAH
KOMIIAHUYl 6BOPMOI] CTPATETUIT X9PITIKYYIIAIT 6a Tof
IVHIAXK, OYX HUNTI9D XYJI99H 36BIIOOPOTACOH Y33.I
OOIJIBIT XYJIZ3:K aBHarTY.

Heree Tasaac meeH XxyH99p yAUPAYYJICaH
KOMIIaHUYA OOAUT 3aX 392J199C XO0JI Oaix TaJyrail Gaimar.
Bueuiin aMphIT Xap:K, XOHAJOHTUNH XIHAJITAaaC aHTU]
Tacapxail 6afix Hb cCaHAaUUATATYiH 6aiisK TOJIOBJIOJITUITH
3aJraMJK YaHAPBIT ajJfarayyJaaxajl XyYpPrasK 30X1MOH
baiiryyJaaThIH 30TCOHTH Oaiimans xypragsr. MeH rap
OYJIMIH TUIIYYA-OMUUNH 33JUMH X00POHA0X XAHAJITIYH
MapraaH KOMIIAHUNT CYHPAJIL U XYPTasK 600X OM.

Cyn mopoii Gaiiganm aBTcaH OmM3HeC eepCAUTH
XYUTI¥ TaJbIT allluTJIaK dyagak 6aiiraa O0Ms3HeC XOEPBIH
XOOPOHBIH SAJNraa Hb eplee yAUPAJIATEIH YyaaBapiar
TOT'TOJIIIOOH Oafimar. AMKuaTTail 6aiiraa rap OyJaIuiH
KOMIIQHNY Hb OMUHMHJ XSIHAJIT TAaBLAAT 9PX MIIJI33
YHOJIK "ajmar, Xxapuyiyiaratai 6aiix 3sopuirozoo Gue
JlaacaH TOJIeeJIOH YAUPAAX 36BJIOJIUHH YHIUUITIIT
caliH qypaapaa aBu yajjar, OMUYMiH 3331, yAUpIara
TOJIOOJIOH YAUPAAX 36BJIOJUNAH YYPIT XapUYIJIArbIT
OHOBUTOM TOZOPXOMJIOXO0J MX99XIH aHXaapaar OaitHa.

OMuUeNUIH IUHXK YaHap Hb I'9p OYJIUHH OM3HECUIH
XaMTHUHH T'oJ sjraa Hb Oadigar. Yparmitail aB:K Gaiiraa
rap OYJIUIH KOMIAHUY/ Hb OM3HECUIH OpUMHA 00JI0H
rap OYJIUUH XYPIIHIA XUUTAIK Oaliraa eepuIeaTYYaATIH
YANLYYJIaH yOUPAAaxX apra 0apuiaa X9pPXdH 00PUIeXee
yxaapu Oaiigar.

Msp OYyNNIAH 6MUYMIAH LUMHX YaHap

I'sp OysiuitH eMYUiH OYJISTJIANYY Hb XAHAJITHIT
rapraa aBcaH 0aiixaac rajHa eepcAUiiH OM3HECT?d Malll
UX M3APSMIKTAN xXaHAmar. I'sp OyauitH rumiyysn Hb
0ycaJ XyBb HUHAJIYYJISTUAUAHXID 6MHO €C CypTaXyyHBI
XapuyIjara XyJjassX MIAPIMIKTIN Oaliraac ragHa

Iaxun comeyyn AHY
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06pCANIH OM3HECUNT HUHATOM 9€PIT HOJIOO Y3YYJI9X
XOHeJITerdY XYUNH XOMI9H Y39X Hb u 6uii. Tyyrasp

Y 30rCOXTYH 3apWM HAIT' Hb I'ap OYJIUiiH OM3HECH?d ye
yJIaMiKJIargaH UPCOH HUUTMUNH 6B XOPOHTO XOMI9H
Y39:K lapaa JapaauriiH ye[nsd 3aJaraMiKJIyyJaaH YIA99X
YYPArTail I'asK TOOIIOT.

Bopayynanr u 6ycag XyBbIlaaT KOMIIAHU OOJIOH
rap OYJIUiiH KOMIAHUHE XOOPOHAOX 0ac HATOH UyXaJl
anraa oM. I'sp OYJIUIH KOMIAHUH 6MUJIOX dPXIIC
TaTTaj3axX Hb 3apUMaa XYHIDPIJITIH Gaiimar. 3apum
rap OYJYYA XyBbIlaaHbl apUJyKaaH] XYYJIUNH
XsA3raapJiaj TOTTOOCOH Oaiizmar 6a OJIOHXM TAp
OYIUItH YHIABOPISIYYA Hb XYBUMH YHJIABIDJIII
Gaiimar. itMm HeXIeJI 6B 3aJTraMJKJarJaH UPCOH
XOPOHTHUIH XyBbllaar 3apaxaj XYHIPIJATIH Gammar.
OB 3asraMKJIaTIaH UPCOH XOPOHTHUIH XyBbIlaar 3apiK
OopJayynaxaj Iaall Hb YPTaJIKJIYYJI9H aBU sBaxaac
UJIYY 6HI6eD epTerTaii 6alimar yupaac TaTBapbIH GOAJIOTO
U MOH 5HJ TOLOPXOU HeJeeTsi Oaiijar.

T'sp Oy/iuiiH KOMOAHUM XyBbIlAar 9339MIIUX Hb
XYBb XYMYYCUHH XOPOHTUUT HATIMAJ HAIT aKTUBT
TOBJIOPYYJIIXDA XYPraaar. I'sp OyauiiH eMuniiy
OYJATYY/I9 OJIOH XYHUI XYBUIH OMUUAH XapUIIAH
aguITYH# XyBb HOT I'9P OYJHUIH 933MIIMUJII TOBJIOPIOT.
TuiiMmasasc rap OyauiiH OM3HECUITH 939/ XOPOHTO
OpyyJaaryablHXaa XyBbJ TOMOOXOH XOPOHTHUIH 3aX
399JIMHH XOPOHTO OPYyJarduaTail XapbllyyJjgaxal OJIOH
TaJIT ajKujaraa 6ararail apcas eHAepPTIit Oaiigar.
IpcasauiiH UiiM TOBJIOPCOH Oaiifay Hb I'ap OyJIuiiH
OM3HECUITH 937199C XOPOHTO OPYYJIAJITaHLaa UIYY
XAHAMTai 0ailsk YHJI asKujIaraaul UiIyy UI9BXToM
OPOJIIIOXBIT IIaapAar. OHd Hb 9Pradf 9AUNAH 3aCTUNH
XYBBJ 9PCIIJIIIC 3aMICXUHX OyC XapuUH 00PCAUNH
OMBHECUMH AyTargaj JOTOJIAOJITON TalyyIobIiT
apUJITaXbIH TOJIO6 AKUJIJIAXBIT THTHIIC IIaapaaar.
3apuMpaa rap OYJUilH HAD TOPee xaMraajax sSBJaJ Hb
TOOHUN XYBBI I'9P OYJIUNH XaMTBhIH OM3HECT3d OPYYJICAH
XOPOHTe OpyyJajTaa XaMraajaxTail agui dyXaJ
acyynmaJ 60JIoX Hb U OUii.

XyBbL,aaT KOMNaHUii OM3Hec ygupanara

Huiituitn 3ax 399auiiH yaupajiara Hb
XyBaapujaraMaJ oMUUiH IIMHK YaHapTai MIyyn
xaMaapaJjTail 3arBap 93P YHAICJSTACOH Oaiijar.
XyBbIIaaT KOMIOAHUM XyBbIlaa 933MIIUTYU] Hb TyXalH
KOMIAHU Hb CAHAAHJ Hb XYPTIJ AKUIJIAXK YaJaxTyi
baliraa TOXMOJIIOJ XyBbIlaaraa 3apaH KOMIIAHUAC
rapu 6osgor. MitM KOMIaHWyIbIH OUMe JaacaH XyBbIlaa
93OMIIUTYN Hb TOJIO6J0H yANUPAAX 30BJIOIUIH
00JI0H KOMITaHUN 3aXUPJYYAbIH IMIUUABIPT HOJIOOJIOX
HeJIeeJIeJI baraTaii Ooanmar. TuiiMassc Tox 3aX 3951
I99px Oycaln XyBb XYMYYCT9i1 HATI99/ XyBbllaaraa
3apax IOM Yy 9CB3JI XyBbllaa HOMIK XYJAJIaH aB4y
WHTACHAI9P99 KOMIAHUM YHJ alKujiaraaHbl YP AYHA
HOJI00JI60X AapaMT Y3YYJAISTr. Y aMKujiaraaHbl YP
IYHT HOMATAYYJIDXUNH TYJIL 3aX 399JUNHH JapaMThIT
Ouit 60JroX 3aMaap XyBbIlaaT KOMHIAHUM yaupAIara
Hb 9HOXYY UIIBXTYH X9PHO9 XOIOJITOOHT XYBbIlaa

383MIJ.IPII"I,E[HfIH JKUIIT?3D aKuirajgar.

XyBbIlaaT KOMIIAHUYI Hb UTTOMIKJISTACOH TOJIO6JIOTY
OyI0y JAJIJ X6I6JII'eOHT XYBbIlaa d339MIMTUTYIUNH
areHTYYIbIH X3JI09P99p aKUIIagar oue gaacad
TOJIOOJIOH YAUPLAX 36BJIOJYYATIH Oatigar. Taarasp
36BJIOJIYY/ Hb aJIb 00JIOX XYBbIlaa 239MIIMUTUYI9D XIBIIP
Xaarajgax, TOSHUN STHIIT eproTrex 30PUJIroop XyBbIlaar
TyXaWH Iar YEUHHX Hb XaMTHHH 997 XaHITIaap
apuykaagax ooasororoi axkuianazar. Komnanmit
XYBbIlaa 3aX 399JI1 X9P UX SPIJIT XIPATIIITIH
baliraaraap TyxaiH KOMIIQHUH aMMKUJIT XOMIKUTAIIT
0a 9HYXYY 3aX 399J1 Hb KOMIAHUI rajgaajs IOTOO
SIUIH 3aCTUMH HOXIeJ 6alifjiaac IIajJTraajcal eaep
TYTMBIH X3JI09JI3JI199p Tomopxoimoragor. Tuiimaac
TOJIOOJIOH YAUPAAX 36BJIOJ Hb XYBbIIAaT KOMIAHUYIBIH
yAUPAJIArbIH TOB Hb 00K Oatigar. Tesmeesen yaupgax
36BJIOJ Hb KOMIAHUN yAUPAJIATBIH YIlJI aKujIaraanpy
XSHAJT TaBbiK TYyXaWH 3aX 359JI A9X HOMYY OPTTHUHT
Ouii GOJITOXOM YAUPAJIATHIH YHJI a)Kujaaraar YATIYYJIK
barigar.

Marir 0710H TOOHBI XyBbIlaa 93O9MIITUTYUATIH
TOMOOXOH KOMHOAHUYALIH YAUPAJATbIT XyBUNH AIlTUT
COHUPXOJITO0 XOTJIOT/ICOH XYMYYCHUIH ITyTyIapajl TasK
Y39X HB Y Oaiifar. YAUPAJIArslH 5pX MBJINHT YPBYYJIaH
aIlluIJIaX ABMIJIBIT TACJIAaH 30I'COOXK YIUP/JIarbIH
alllUT COHUPXJILIT XyBbIlaa 939MIIMUTYIUNH AIlIUT
COHUPXOJITOH 30XUCTOMT00D VANAYYIAH aKUJI XIPTUUT
AByyJiaxal UAIBXTIH yAMpAJIara Mall UX YYpaT
TYAIATraAar. XyBbIlaaT KOMIAHUU TOJO6JIOH YAUPAAX
36BJIOJI Hb YAWP/JIArbIH VI alKujaaraa, TOTHUHR
IarHaj ypaMIIIbIH XSHAAT MIAJITAJITHIH TOITOJIIOO0T
Ouii GOJITOK rapy O0OJIBOIITYI 36PUUIIOOHTIH
ACYYAJIYYOBIT 30XUIyyJaX MeXaHu3M Ouil 60JIroxXon
bararyi mar saB, XYUMH UapMabJIT 3aplyyJK Oaiigar.
YyHssc ragHa 6HOeep TOJ66JI6H YAUPAaX 36BJI6JI
TAAHUI YHJ aKUJIIaraaHj] Malll UX aHxaapu Oaiiraa
0erees XyBbllaaT KOMIAHUI YAUPAJIATHEIH TOTTOJIIOOT
06PUJIOH 30XMOH 0aliryyjaax Tajaap OJIOH TOOHBI
IIWHD XYYJIb JYPMYY[, CTAHIADPT X9M X9MIKIIHUMH
aKTyyn GoJsioBcpyyJargask 6aiina. Taarospuiid yasMiK
X9CAT Hb TOJIO6JIOH YAUDPJaX 36BJIOJINIH O1e JaacaH
0aliIbIT GIXIKYYII9X, XapUYIJIATHII Hb OHIODKYYIIXIT
YUTJISTAIK OaiiHa.

XyBbIlaaT KOMIAHUI TOJIOOJOH yAUPAAX 30BJI6J
uinyy Ove naacaH GaiimanTail, HOJI0OTIH OOJICHOOD
T 30BXOH YAUPAJIATBIH YIJI Q)KUJIAaraaH] XsTHAJIT
TaBbJar Oaiiraaj 30rCOXTYH OMY 939MINMUTYIUNH 9PX
AIITUHH YYIH99C YAUPAJIATAS XaHAaK UJIYY UAIBXTIIH
Oaiip cyypbTail 0aiix OOJHO I'9CPH XaHAJAra UIYY
asxuraargax 00J:K9s. XapamcaaTail Hb TOJIOOJIOH
YOUDPAAX 36BJIOJI XYBbIIAAHBI OPTTUNH OCOITOHI XIT
UX aHxaapcHaacaa GOJIOH TYp 3yyPBIH HOITOM Yp
maraBapTrail 0aiiyK GOJIBOIITYI 9PCHAIITIN AJIXMYYIAbIT
XUNXTYH JI 60y10B yy. Tax 3ax 399/ IMiH HUNTI9D
XYJI99H 36BIIIOOPOTACOH Y33J 60M0JII OapUTrIaH 3aX
399JI TYYIITaM aIlluT OPJIOTOTOH 0aiiyK 600X 6BOPMOIL
OOMJIOTBIT X9PATWKYYJIDXIIC dMIIK U 000X oM. ['ax/195
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Huio Hopx xomuwin dypczanm z2a3pyydvin naz 6oncon Hem-
Caii0ad 6aitdaz Pycc 6a oxudyyd 0anreyyp. 1914 ond yycan
baiizyyanazdcan anaxyy 6usHecuitz Pyccoln 2ap Oynruilinxsnuil
Oepeen ye 3anzamxuran asyyax oaiina. (russanddaughters.
€Om-00C 366UL66POLMILL ABCAH 23PN 3ypaz)

JI yAupAJara Hb TOJI TOJIOB YAIUIYYISTUAS UIYY AIIUT
OpPJIOTO aBYPaX, OMBHECUHUH YP AIITHHUT A9ILIYYJISX
IIVHD 9PUYUMT GOIJIOTHIT MJIYY OJIMK Xapax udagBapTrait
falizar. XapamcaiTail Hb XyBbIlaaT KOMIIQHUHI
YAUPAJIATbIH X3JI09D Hb OM3HECUITH IIWHI, OYTI3/I4
0OAJIOTBIT aMbJPAJI XIPITIKYYI9X OOJOMIK OJTOLOTTYIH.

Map OynmiAH KOMNaHuii ygupanara
loyraapaa snarapgar B3

Tap Oysuiin OusHecUiH yaUpAIATra YIaMKJIAIT
0yC CTpATEeruir XdparsKYYIdX9 WYY TOXUPOMIKTOM
oatimar. I'sp OyJuilH YHJAABIPJISI Hb ePAUAH OU3HEC
YAUDJIATHIH 30PUUIAOOHTIH IIUHK YaHAPYYABIT
IaBaH TyyJiax dajJBapaap WYy Oaiigar. OMunenuita
9pX Hb AH3 OYPUIIH TYBIIMHI HOJIO6 Y3YYJI9X OOJOMIK
osromor 0a rap OYJAUIHT yaupJjiara, TeJeeJeH yIupAax
36BJIOJIUIH IMIUHABIP raprax TYBIIUHZA 6G0JIOH OMUYMNHH
93MUHH XOOPOHABIH XapbllaaHd MIYY YP AYHTDI HOJI6e
YBYYJI9X areHT 00JITOH XyBuprazar. I'ap Gyauitn
KOMIIaHU# yAupAjara Hb ajfargajl, 9CPar TICPIT
0aliiJIbIH 3apJjara mxTail cucTeM Oaiixaacaa MIYY
cucTeMJ OYX9JIa Hb WUJ TOJ Oaiigas, TYHIIJIJIANAT
XaHraxblH TOJIOO YHIUUJIIST TOITOJIL00 Oaiimar. OHD
Hb SICUIH AYHIID AU TYP 3YYDPBIH ajgariajiTaii,
pCHPITIN OaiicaH U I'acoH OYTISIMIK OHAOPTII Oaiix

GOIJIOTHIT XAPATIKYYJIIIX HOXIOJIUNT OYPIIIYYIAST.

BusHecuiin yaaMiKJIAIT YAUPLJIATEIH X2JI09D Hb T'OJI
TOJIOB IIUUABIP raprax TYBIIMHZ 3PX MAIINNAH XIMKID
XA3raapjiajl TOMTOOXOM UNIJISTACOH Gaiigar. XapuH rap
Oy/InitH OMBHECUMH yAUPAJIara Hb OYX9J199 OYTIoMIK
OHIOPTII 6aliX TOTTOJIIOOT OUil OOJTr0XO0 UNUTJISTACOH
baifimar. OMUmMitH 9391, 3aXUPAYYI, MEHEKEPYYIUIH
36BJIOJITOOH Hb CAHAJ 0OAJI00 WYY Y6JIOOTIN COJIUIIIOX
60JIOII00 OJITO IIUUABIP raprax MPOIECCHIT WYY
mryypxait Gosromor. 9H» Hb ABaaHJaa alllUl COHUPXOJI,
B30PMJITBIH HATAJIUAT XaHTaxa[ Malll TycTan Gaiigar.

OMUMTH 930UIH UIIBXTIN OPOJIIIO0 Hb I'dpP
OYJINiTH OM3HECUIT YD alllUrTail 9PXJI9H ABYYJIax
TOJI TYJXYYP Hb GOJK ermer. I'sp OyJuiiH eM4 Hb
OMBHECHUIH a4 X0J00T0J, Y33JI CYyPTaJl, 30PUJITO
30PUJITHIT TOAOPXOMJIOXBIH 33PATIID TOJIOOJIOH yAUPAAX
36BJIOJI, KOMIIAHUN YAWPJIATBIH IIUAABIP rapraxjmaa
bapuMTaJgar CAaHXYYTUIH 30PUJIT0 30PUIT, XYPIX YP
IYHT MOH aAuJ TOHOPXOMJIK Oaiimar. OMUMIH 939
M6H OM3HECHUIH OOJIOTHIT ePOHXUIi] Hb TOAOPXOUIIOT
KOMHOAHUU XOTKJINNH ePOHXUN YUT XaHIJIATbIT
raprajgar. 9H3 Hb OYXUHl JI CUCTEMUNH 30PUJITHIT
TONOPXOUTIK TOJIOOJOH YAUPAAX 36BJIOJ, VAUPIJIATBIH
MIUAABIPT TaBUX 30XUX OOMJIOTBIH XA3TaapJIajTyyabIT
TOTTOOMOT.

OMUMITH 9357, TOJIOOJIOH YAUPIAAX 36BJIOJI, KOMIIaHU
YIOUPJIaThHIH OHIITOM YYPAT POJIUUT TOBY TOLOPXON
00JIr0X HB T'9p OYJIMIH TUNIYVYZ 6MUYNNAH 539H, 3aXUPaJ,
MEHEKEPUMH YYPTUIT HAT9H 39PaTr XYJI93K Oalizar
HOXIIOJI TyXallH OM3HeCHUT yAUpAAH AByyJaxajd Malil
yyxaJ au X0J0OTHOJITOM Oaiigar.

Xoauiirasp rap OYJIUHH THIIYYA AH3 OYpPUTH
TYBIIUHJ OM3HECT IIIyyJ OPOJIOK Oaiimar Hb
TOT'TOJIIIOOT SIPBUT'TAM O0JIT0K Oaiimar 4 9HD Hb
YAUPAJIATbIH AH3 OYPUIH XYPIIHIA MAIl YyXas X0J60or
6uii 6osroK eraer. I'sp OyJIuiiH sepsr xamaapaJ
XapuiaaHaac YYAJITAH 9H9 X0JI600 Hb yAUPIJIATbIH
TOT'TOJIIIOOH HOBT UIMHTICIH UTTIILJIUNH SBI[BIT
YHIC99D Hb 66puIex uamajrail 6aigar. Yp AYHTIH
callH TOTTOJIIO0 Hb I'd9D OYJIUIH XYPISHI UTTIJIIJIUNT
09XIKYYJII9XA TyCTall XUNT99A I'ap OYJIUIH SOTOPX
callH xapbllaa Hb OM3HECT caiiHaap HOJIOeJIer. YUup
Hb YAUPIJIArblH OYX TYBIIWHJ aKHJJIaX Oaiiraa
rap OYJUUIH TUIIYYA VAUDPAJIATBIH TOTTOJII[OOHBL
OycaJ X9CTYYATIH rap HUNUJISH aKWJIJIAXK 60PCAUNH
YYPIa9 93] 33pTI9p CaliH OMEeJYYJIMK alllUT OPJIOTHIT
HOMATAYY/I9X HOXIUEJUNT XaHTrajgar.

Fap OynuiiH GM3HEeCUitH
XONKJIMMH Ye waTtyyn

T'op Oyiniin YHRAABIPYYAUNH AUMISHX Hb XYBUNH
ayKk axyHHaac YYA9JTaM Gaiigar. OXoH yens9 XyBUNH
ajk axyHTaH IOPBIH TaHI[ 6MY 333MIIUTY, OU3HEC
IPXJIBTUUNHX9 XYBbI 60P66 YAUPIJIATHIH TOT'TOJIII00
6ok Oatimar. XyBUMH axX aXyUTHYY[ 30BJIOTO6O OI'6X
36BJIOJIYY/I3 XaHAaX Hb OMil U epoHXUiiee Tax OYyxX
MIUHAABAPID eepcaee raprajgar. UXsHXA23 TOAHUN
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XaMTHUH ToJI acyyaaj Hb rap OYJIUMH a)K axyiiraa
X9PXSH Ye 3aJTaMIKJIYYJIaH YJIJ99X BD I'9COH acyyIas
Oaiimar. 3apuM Hb raHI[ XYH]I Ye 3aJraM:KJIyyJaH
YIA39XUUT GOAIOT U UXOHXU Hb OU3HEC?d I'ap
OYJIUIH TUITYYAS XyBaapuaH YJII99:K XaMTBIH Ye
3aJraMyKUJICAaH eMY 00JITOIOT.

OMUMHT ye JaMIKYyJIaH 3alraMKJIyyIaxam Xok
X9/I9H Y€ HIATHIT AaMKUH OHTOper. IXHUI ye IIaT Hb
TOPCOH aX/sTd AYYCUIH OyIOy I'ap OYJIMIH TYHIILISI
Gaiimar 6a ST 9XUYYA Hb XYYXAYYATIHUIrIs XaMTpaH
939MIIINHD TICOH YT. DIBCT Hb 9I3T dXUIH OPOJIII00
IyycraBap 00JIOXOM TOPCOH XYYXAYYA Hb TYHIILISJIUIH
X9J109P99p 6MU66 XaMTpaH 333MIIAsT. Tax 6usHecsd
1aall Hb X9PX9H aBY SBaX Tajaap e6ep XO0OPOHI00
36BJIOJIIOH APUJINAK IMHHA9X 60JII0T 6a 9HD YEeuHT
“TaJl TOTOOHBI IIUPIIH] CYYH XAJIAIIPX” Ye X9MIIH
TOJOPXOMIK 600X oM. Tam xaMT cyy:K anban
Oycaap 36BJI6JII66] OOMJIOTHIH acyyAjgaap 30BIITUIIOJT
XYPOXUHH TYJA 36BI6J Oaliryynax Hb Oaiimar. Ax
IYYCHUIH 3apUM Hb OM3HECT MIIBXTIIH OPOJIIIOX
0OJIOMIKTOM 3apuUM Hb YI'yiH Oafizar TyJ 9HS ye IIaTaH[
YYPOT XapUyIJIareil' XyBaapujax XsparTaii 60Jgor. IHs
MOeUeecC 9XJI9H YAUPAJIATa X3P UX ajJ0aH ECHBI 60JIK
Oailiraaraac xamaapas r'ap OYJ A9X UTTIJIJIUAH TYBIINH
ePOHXUIII06 TOMOPXOMJIOTAIOT.

Ye sasraM:KJIaJBIH T'ypaBAyTaap YEIC YEdIYVH
OPJK UPAIT YUUD 9HD Hb I'9P OYJIMIH 1map Xypasr
€POHXUH Hb 66DUMJIK 9P OYJIUIH TUINYYIUIH
YYDPruir yiam Toxopxoit 6oaroxor. I'sp 6ynuitn
TUIIYYA OU3HECUIH yaup/Jjara, TeJeeJeH yAupIax
36BJI6JI, OMUJIOJI]] OPOJIIICOH X9B29p Oaiyk 60JHO. OMY
939MIILINIH XOMIKID UX Oara sH3 Oyp OO 9X3JIIAT.
T'sp OysuitH rurryys OM3HECUMH Y arKUjaaraan
00JIOH yaumpiaraf AH3 OYPUIH X5MIKI3T93D OPOJIIIONK
9XJI9X 0a THAHUI OPOJIIIOOHBI TYBIIWH 3MUHH 3aCTUIHX
Hb COHUPXJIBIH TYBIINHT MJISPXUHIIX aadaryi.
OAT9sp XYHAPAJ 09PXIILAIITIH acyyAAYy Hb UIVY
aynbaH €CHBI YAUPAJIATBIH TOTTOJIIOOT OUil GOJITOXBIT
maapagar. OMYNiH 930UHH TUNI9HX X9COT Hb
yaup/Jiaraac rapcaH TOXUOJIOJ TOJIO6JI0H yAMPAaX
36BJIOJI MJIYY UTTOMIKJISTCOH YYDPAT XapuyIyiara
oHOrAmor. XyBbIlaaHBl XSAHAJITHIT OATIBIT 6aphiK Oaiizar
KOMIIaHUI I3[ IAUp/Jara eMUUiiH 93AUINH X00POHI0X
UTTAJIIVINIH TYBIINHTY9D 9HA Ye IIaTaH Iaxb
yaupjiara Xxap ajbaH €CHBI 06aiiX Hb TOLOPXOMJIOTLOXBIH
39pariPa rap OYJ Hb YAUPAJIATBIH CTATyCcaa X3BI9P
xXaJrajaH YJAI9X 9C9X Hb 0aC TOZOPXOMJIOTAIOT.

T'sp OysnuitH mapaaruiid ye 3ajraMoKJajl eMUYNNH
acyymaJii fapaauuilH 4yyXaJ eepuJIeJTUHT OpyyJaar.
9H5 ye mIaTaHf OM3HEeCUIH yAUpAJIaraTail 39parioH
sABargak OalicaH rap OYJIWIH yaupAaiara Hb WIVY
anbaH €CHBI, UJIYY APBUTTAll YAUPAJIATBIH CUCTEMUMH
IIVHK YaHapTah 60K upmar. I'sp OynauitH rumryyn
Hb 6MYJIOJI, TOJIO6JOH YAUDAAX 360BJIOJ, KOMIAHUN
YAUPAJIATHIT X0JI60COH I'yyp GOJIOH yaupAJIarblH
TOTTOJIITOOH OYX3JIA Hb OPOJIIICOH X3BI9P Oaiisk GOJHO.

9H5 Ye miaTaHj OmM3HeC Hb I'OJl TOJOB OM3HECUIH
an0aH TYIIaaJTHYYILIT OOJJIOTBIH XYBbI YAUPLAA ABMK
yamax 36BJIOJTAU Oaiix miaapajaratail 00Ja40T XOJIIUHT
KOMIIaHU OOJIZOT.

MNsp OynuiiH Gu3Hec
yaupanarbiH Xenkun

BusHec opre:XxuxuitHxs3 X9padp yJjaaM ApBUTTAI
00JI)K MIYY ayibaH ECHBI 30XMOH 0aMTryyJaaJaThIH OYTIHHAT
maapagar. Opre:KUXuilH X9Pasp rap OYyauitH 60JI0H
OMBHECUMH TyXallH YeUNH X3Paripd Iaapajarany
HUMICOH YAUPAJIArbIH TOI'TOI[OOH MIMJIKUX Hb MAaIlll
APBUTTAM 3YHJ XUHUTI9I aaKuUMIaa TyJarapax acyymnat
oM. AMMKUITTAN a’KUJJIaXbIH TYJJ HOXIOJ] Oaiimalinm
30XUIIOH 66pUJIernex Inaapanararaii 6aigar. Tomopxoit
ye maTtaHzg 6usHec 00JIOH I'9p OYJIUIH dPUUMTINA 6COJIT
asxuraarggar. ['sap Oyauitn 6yx OmsHecyyn UM 6oauT
bailimasiTail 3adIIITY# TyJarapjaar.

Yuup b rap 6y 60JI0H OM3HECHUIH aMbIpPaJIbIH
MeuJer Hb TyXalH YeuiH yAUPAJarblH YagaMiKUnH
maaryyp 0ok Oaiigar 6a rop OYJIHIH OM3HECYY
YHJI amuiiaraaraa HexXIeJl Oaiigaiagaa TOXUPYYJIaH
aKMIIaxJaa MAalll XaHaMrai xauagar. Buszec ye
JaMOKUH 3aJIraMsKJIargax ABIaj 00JIOH OM3HeCcHuilH
map Xyps? eepujaergex sABIaj rap OyJauiH OM3HEeCYY.H
yAupAIaraa JaXWH IIMHAYJISH 30XHOH Oairyyaax
maapzgjaararaii ryarapgar. I'sp Oyauiin OusHecuiin
XOTKJIUNAH MOUJIOTTIN YSAIAAH YyAUPIJIATEIH TOITOJIIO0H
Iaxb YYPAr XapUyIJIarblH XyBaapuJaJTaH YHICIH
OOPUWIONTYYH XUATAAST. O6pUIeNT XUNXUNH TYJIT
TyXalH YeuiHX99 OU3HeCUiH apra OapuUJIbIH IITHUJIAT99C
cypaJiax xXaparTaii 6osgor. MHraxass yaaMKJIAIT
TYPIILJIATHIT Yy aBY HOBTPYYJI9XD9CI9 UIYY 60PCAUNH
OM3HEC?d ABYYJIK MPCOH TYYXDH TypIILIara A99Pad
YHISCJI9H OM3HEC YAUPAJIATHIH apra 0apuJIbIr IIMTHHIUIIH
cali:kpyyJicaap up:;ksos. B

Huiimaan 09x y3an 600os Ho AHY-blH 3aczuili 2a3pvli
060021020, Oailp cyypuile UnIPxXuilnadzyii 60HO.
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DOUNH 3ACTUIH XAMTBIH AKUJIJIATAA
XOI'WRJIIMUH BAUT'YYJIJIATA /93XAXB/-bIH
ROPIIOPAIIMUH YIWNPIOJIATBIH I'OJI SAPUMY VY]],

I. Kopmopanuiin yIupajarbIlH CAWH OYTIIUIH CYypHHT OGuil 60JIrox

Kopnoopanuith yaupaiaarsld OYTIIMHAH YYPST Hb W TOX, YP AIIIUTTAM 3aX 393JIUUT Ouit
00JITOX, TYPOM 3KYPMBIT UYaHI MOPAOX, XAHAH IIajraxX, 'YHIPTI9X, X9PIT:KYYJIord
anbanyyablH YYPOT XapUyIJIarbiT TOZOPXONJIOH XyBaapuaaxal OPIITHHO.

II. XyBh HUHJIYYJISTYAUINH 9PX 024 6MUMIH IOJI YYPIT

Kopmopanuiia yaupaiarslH TOTTOJNII00 Hb XyBb HUMJIYYJISTUAUMH 9PXUUT XaMraaik,
SPXUNH OUESDJITUUT XaHTaHa.

II1. XyBp HUMJIYYJISTYUATINA aJUJI TITII Xapblax

Kopnopanuits yaupaaarslH TOTTONIIO0 Hb OYX XyBb HUMJIYYJISTYUL TYYH JOTPOO

Me6HX 0OJIOH rafaafiblH XyBb HUUJIYYJISTUNATIN aJuJI THTII XapbllaX €cToi. Byx XyBb
HURJYYJISTUU 9PX Hb 30PUUTACOH TOXUOJIAOJI 30XUX HOXOH TOJ06D aBax OOJOMIKTOM Oaiix
€CTOli.

IV. Kopnopanuiia yaupaiara qaxb XyBb HUMJIYYJISTUIUNAH YYPIT

Kopnopanuite yaupaigara Hb XyyJIUNH garyy Oyoy XapUINaH TOXUPOJIICOHBI YHACOH
199D OJITOTACOH XYBb HUMJIYYJISTUAUNH SPXUUT XYJI99H 30BIITE6pOxX Oa Oasiar O0uii 60JT0X
IIWHY9P a'KJIBIH 0aiip Omii 00JIr0X TaJ 99D XYBb HUMJIYYJISTUUATIN UAIBXTIN XaMTPaH
AKUJIJIAK CAHXYYTUNH XYBBJ 3PYYJI CapyyJa VHIABIPUIH TOITBOPTOU XOIVKJINNT XaHTaxal
YUTJISTJCOH YUJI ajKujjiaraa AByyJHA.

V. M3a33131T3M, U TOA 0aix

Kopnopanuits yaupaigara Hb KOMIAHWN CAHXYYTUIH 0aiifgaji, TYUIISTIIUHH YP AYH, 6MY
939MINJI, KOMIAHUN yAUPAJIATa I'9M MSOT KOMIIAHUTAIN X0JI000TOH OYXWii JI acyyajgaap mar
TyXalg Hb YHOH 36B MJI99JI9J XUMK 0aiixX YyparTaii.

VI. Teneenen ynupaax 30BJIOJUIH Xapuyljara

Kopnopanuits yaupaiara Hb KOMIAHUUT OOAJIOTHIH YAWDPAJIATaap XaHTaX TOJIO0TI0H
VIUDPAAX 36BJI6JIO6D HAMKYYJIaH XSHAJT MIAJITAJTHIT XIPITKYYISXUHH 33DITIP5 TOI66JI6H
YAVDPAAaX 36BJOJINIH TallJIaHT aBU X3JIDJIII99H.
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