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<nndwdpn Gypndwo b <wywuunwlnd pnigbuinughl swifuubnh wpyntGuwyGung-
pWh pundnwgiwl hhdawfulnpnbbnhl.: Wluwwnwlpnid niuntdGwupndty 60 pincpb-
wwyhl - gnpdplpwgh  Yuquwlbnwdwl  wewhdbwhwuinlynuypiniGa6np, — YGpnioydly
unghuwy-inbuinbuwliwl quinquigiwl qenwlw GuuwanwlGbnp, hlswbu Gwl qawhuwunyty
nnpwlg ppwgnnodwl ninnywd pniobunuyhl huwinluwgnidGénh winyniGwidbun oquiw-
qnnodwl hhdGwhwngbnp.: Pwowhwyuindly 66 pinipbuinuyhl owfuubinh wpnyntGwyGunne-
AWl Ynw pwgwuwpwn wqnnn gnponbbbnn L wrpwownldly G0 nnwlg hwnpwhwn-
dwl ninnnuygintGGen: Uephuwywgdwd wrwownyniygintGGGnn Yuwnnn 60 oguiwagnndyty
pnLobiuinuyhl gnndplpwgh fnwlwlwgdwl L pintobuinuyhl huyainbnh huwqidwl( dwidw-
auwly:

* LGinwgnunipntbb hpwywbwgyb) t <<€ WAL ghunnipywl weunwlwb Yndhinbh npwiwnpwé
ShGwbuwynpdwdp® 15T-5B103 dwélwagpny ghinwywl pEiwih 2powlwybbpnid:
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pinioiunuyhl hwdwlwng, pinipbunuwyhl gnpoplpuwg, pntgtuiw-
PG Swifuubn, dnwanuyhl pincoGunwynpned, pintobunuyhl dwifu-
ubnh wpyntGwidbuinnuggnd, genwlw Guwiuinwlabn, pinipbuw-
ynnnid pun YGnpoGulw( wnyntGplenh

JEL: H50, H59, H61, H69, H72

Ugqwuwn inbnbuwywb hwpwptpnigintbbtpht wagdwb Ynipu npnbignbinig
htunn <wjwunwOh <wipwwbunnipnttnd hpwywbwgybght Gh 2wnpp ybpw-
thnfuntdbbp 2niyuywywl uygpnibplbph ypw juwpuujwéd pinepbunwhb hw-
dwywpg Yuwrenigbint nuinnnigjwdp: bpwwlwgywd pwnpbhnfunidleph wpn-
jntbpnid hwOpwwbwnnegynibnd dbwdnpywé pngbinuwht hwdwywnpgp, pon-
hwbnip wedwdp, pwjwpwpbind wenwywb $howbubbph yuwewywpdwb dw-
dwlwywyhg wywhwboltpp, dhwdwdwlwy nintygdbg 2ntyuywywb hwpw-
pGpnipntbbGph YupgwdnpdwO hwdwp Jupunp Gawbwynegntd  nibbgnn
wjbwhup niénuibbpny, hGswhuhp GO.

pintoGuinwiht  hpwywhwpwptpnigintbtpp Ywpgwynpnn  wipnnow-
Ywl hwiwywpgh dLwynpnidp, pnegbunuwiht hwiwywngh dhwubw-
ywb uygpnibplbph L pinobiinuhb gnpéplpwgh dwulwyhgltph hpw-
JwuntpyntbGEph nt ywpunwywonieniGbbph uwhdwbnudp,

pintoh  Yuwunwpdwl quidwwbunwlywl hwiwywpgh dLwynpnidp,
pintobuinwiht hwdwrdwl L yEpwhuynnnipjulb  hwdwwwunwufuwb
UGuwOhqibbph unbnénuip, hGswbu Owl nup gnpéplpwgh pw-
thwbghynipjwb wwwhnynedp,

dhobGwdwiytwn pintobunwyht wwbwynpiwl hwdwywpgh Gepnpnidp
L pjnotiuinwihb gnpéplbpwgh htun npw thnfuywwwygnidp,

opwagnpwiht  pnGnwynpdwl  hhdptph  dLwynpnudp, wGunwywb
gUnuilbph hwiwywpgh Yuwunwpbiwgnpénidp:

<wny t uwluwyb G261, np, npwlny hwlntnd, wEunwywb $howbubsph Yuw-
rwywniwb wuwwnpbgnud nbebu weyw GO npny hwdwywnpgquwihbt  pwgtn,
npnGghg wrewyt] hwunywbywywabbtnb G0 pnegbunwiht dwiuutph wpnynt-
Owybunipjwl qhwhwwnidwb dGpnnwpwbnipjwb walywuwnwpniginibp, dwfuub-
nh Ywenigjwoéph L wbwnwywl pwnwpwlwinigwl Owwwnwylbph pnuyg
hnfjuyuwwywénipintbp, wtnwywl Yuwrewwndwb dwpdh0bGph hwdwnp pne-
obuinwiht Swiuutph wprynibwybunnigjwb pwpdpwgiwl fupwlOBph pwgw-
ywynipynitbp b wy G:

Pnobwinwyiht dwfuubph Ywrwywpdwld hwiwywnpgh Ywuwwpbiwgnpd-
dwl hptbwywl Gwywwnwyp npwbg wprynibwybunnigyul dwywpnwyh pwpd-
pwgiwl hGuwnhwnnighnbwy, tEpnnwpwltwywb L wnenGywwnywywb hhdpbph
ALwynpnidlb t: Lpgwé Guyywuwnwyht hwubbint hwdwnp wohpwdtuwn .

owfuutph wpryniGwybunipjwl gbwhwwniwl hwiwwwuwnwuuwb op-
j6yinlbEph pGunpnipgnil, hGswhuhp Ywpnn GG |hGG npnwyh hwuw-
pwywywb pwphplbph Gwwniwdp powysnipywb wwhwbowpyh pw-
Jwpwpdwlb ninnywé dpwanbpp, dwuwnnigynn dwewjnipintbbbpp L
wEwnwywb gnpéwenyplbnh w)j| pwnwnnhsbtn,

owfuutph wprynitbwybwnnigwt glwhwundwl hwywuwinh L ny Swfu-
uwwnwn nbntYwuwnynipjwl welwynipyntl,
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Swiuubph wpryntwybunigub qbwhwwndwb dGpnnwywb hhdpbph
adlbwynpnid L hwdwwwwnwuuwb dnuinbgnudlbph ne dGuwOhquibbph
dowyniy:

Pnobuinwyihl dwjuubph  wpryntbwydGunnepnil, plnhwlnip wedwdp,
npnaynid |t wGwnnipjwb L pynegbuinwht $hwbuwynpnid unwgnn Ywugiwytin-
wnipntbbEph  gnpénibtnugwbt wpryntbwybunnegjwdp, wpunwnpnnwywbne-
pwdp L juGwnnuywlnipjwip: CGn npnud, win gnpénibbnipinibp Ywpnn
npulnpyt] hwdwwwwnwufuwb gnpdwenyplEnh, 6nwanptiph, dhongwrenidltph
hpwywbwgdwa, hbswtu Gwb dwewjnipNL00Eph dwuwnnigdwb dhengny, npnbg
wpryntbpnid, yespeht hwyyny, pwdwpwnynid 60 hwuwpwywywb npnawyh
wwhwb9dintbpbtin: <wpy b uwywylb G26(, nn nbwnbuwywb qupgwgdwb G-
Jw thnipnd pniotiinwghb dwifuubph wprynibwydbunnigintbp sh ghwhwunygned
wju inbuwbynibhg. npwap s60 wwlwdnpynid pun gnpénclbnigub wpn-
jntbpbtbph: <Gnbwpwp® Yupbnp  nwetnud wjwhuh dGjuwbhqdh dwynedp,
npp pnyp Yuw pniebunwiht dwiuubph wprynibwybunnipyub gbwhwwnnidl
hpwywbwglb™ 506Ny unnwgywé wnpryntbplbbphg: Ypw hwdwp, d6p Yupséh-
pnd, wyn gnpéplpwgp wewp  nhuwpyt, npwbu pjniebuinwihb Swewjnignid,
pEL hpwywywb wnbuwlynitbhg nbrlu npnwyhwgyws sk «pintpbunnuyht dw-
rwjnipntt» hwuywgnipjwl uwhdwOnip: UWoYwiu wyn hwogwdiwbphg, wnwp-
ptn Ywrenyglbph Ynndhg oguwgnpéynid | nndjwy hwuywgnepnibp, L nuw,
punn Enigwb, poywiynd b npwbu pniebunught $hbwbuwynpnid unwgnn
Ywaqiwytpwnipintbbtph opthunpnipjwdp hptlg yGpwwwhywé hpwywunt-
pinLbbtnh 2powbwybbpnd gnpéncbbnipintt’ ninnywé hwuwpwynigub ww-
hwOouintbplbph pwywpwpdwlp: Anetnwhlt  dwrewjnipjwlb dwuwnnignidp
gnpéntbbnignib £, npb ntbh Owwunwywninnywé panyp L npnwyh unghwy-
niwnbuwywb Gwlwynigntt: Pwgh wyn, gnnipintt nloBG GwywwnwyuwhG
fudptp, npnbp wyn SwrwntpINLOOGph uwywrernnO6NG G0, L G0wh SwrwyneNLl-
OGph unwgnuib Gpwfuwynpywé £ Gpyph uwhdwlwnpnipywdp L wy hpw-
Jwywb wywbnpny: 3ntpwpwbgnip pjnigbuinwihb dwrewjnipintb plnipwgnyntd
E npw dwunnigiwlb GnwOwyotph hwdwfudpnd, npp npnwyhwgynid £ wyn
Owwuwwyny Yhpwreynn gnnpdhplbtph wipnnontpjwidp b wwjdwlwynpywé t
Jwnynn hwpywpniebuinuwiht pwnwpwywbnipjub LunanUwqummrajwdp1:

Pjnobuinwyhl dwrewynipintbp, ninnywé (hGGiny hwuwpwywywld ww-
hwOointbpltph  pwywpwpdwlp, plwywlwpwp, wbwnp b hpwywlwgyh
wrwyblwagnyt wprynibwybunnigjwip: Yenpohbu wwjdwbwynpywé b dwjuub-
nh fubwjnnuywbnigywadp, Gpp yepotwywb wpmynitbplbbph dGrpptpniip Yuwd
pinLobLnwiht Swrwynipntbbtph dwwnnignidt hpwywbwgynid £ Gjwquagny)l
owfuubpny: Uybhwywn t, np dwewjnipjwb dwunnignidp GOpwnpnid £ npnawyh
rGunipubbph fubwynnwpwn oguwgnnéniy, tpp dGY dhwynp rGunipuh thwu-
nwgh wndtipl wytih thnpp £ wiwbwihhg Yud £ wdbih thnpep, pwl hwdw-
00wl Swewnipjwl dwwnnigiwlb hwiwn wy Ywgiwybpwnipntbbtnph Ynnihg
oqunwgnpéynn hwdwbdwb rBunipup wpdbpp: Anpénibbnepjwlb fulwynnw-
Ywlnipywb Ywpbih £ hwulb] wwpwOpbbph b wewyniginitGbeph™ dpgnipwihl
Gnwlwyny L wrwdb| gwén quny dtrpptpdwl, huy wpunwnpnquywinipjwo

'St'u 4. Pnutnwgywl, G. Yhpwynuwt, U. Uwbwpuwl, <wpywpnigbinwhl punwpwlwint pul
Yuwuwnwnbiwgnpétiwb hhiGwhwpgtpp <wjwuinwbh <wipwwbwnignibnid, Gp., 2014:
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dhwynp rGunipup hwpyht uwuwnwpynn wiuwwnwiph dwywih wybiwgdwl
Swlwwwnphny pinobuinwhb swuubph Ypgwwndwl shongny:

Pjnobunnwihb dwiuubph wpnynLbwybunipywl gwhwwniwb L pnegbuinw-
Jhb Swrwynipynt006ph hwdwnpGihnipjwl wwwhnydwb hwiwn wOhpwdtw §
dowyt) L Yphpwetp ubwnnuywanigjwl, wpunwnpnquwywonigwb L wpryne-
Owydbwnipjwb swhnpnzhsObp: Ypwip wtwp b hwadh weGGh pincgbunwihG
Swrwynipjwl wrewelwhtppnigntlp, qupqwgiwl rwgiwywnpwywb gbpw-
Yuynipyntbbepht hwiwwwuwnwuuwbnegnibp, hoswtu Gwl Yppwednn jnipuw-
pwlsnip swthnpnzsh wanbgnipjwl wuinhfwOp dwiuubph pnhwbnip wpnynt-
Owybunipjwl ypw: NYw pnyp Yuw hwdwnnpb) pincgbuinuwht vnwppbp dwnw-
nepintbbBph wprynibpbtpp L hpwlwbwglt] hwdbdwunwywb yepinéneeinib-
OGp: 2QwithnpnhsGBph nipupwbgnip tGuwyh hwdwnp wtwnp t dwybp hwdw-
wwwnwufuwl uwbnnwy, hwdwdwb nph Ynpnpyh dwuubph wpnynibwybunnt-
Rwl dwlwpnwyp:

Ainobunnwyihl  dwiuubph  wprynibwybunnipjwt  gbwhwwniwl  hwdwn
wlhpwdtun L.

dwyt| pyniobuinuwyhb dwrwynigyntbbnph dwwnnigdwl L wyn owwwnw-
ynd pyngbinuiht dhongltinh  oguwgnpéiwl  wpryntbwyGunnepjwb
swhnpn2hsOGph nu gnigwlh06ph npn2dwb L dunwinhunwinpyiwb dG-
pnnwpwlnLpnta,

owyb] wpnynibwybunnipjwb gnigwbhG6ph hhdwb Ypw pincgbunuhl
hwjuintph L hwayGuindniginitbbtph Yugidwb thwuwnwpnptn,

untbindt| pinetiinuht swiuubph wpnnibwybunnigub qbwhwundwb L
yGpwhuydwl dGfuwbhqubtph Yyhpwredwb optunpwhpwywywb hhd-
pbn,

OGpnobGp pnuebuinuhG SwewynigntGbph dwunnigdwl wpryntbwyb-
wnnipjwb gnigwOh206ph Owwuwnwuwiht Gwbwynipjwlb npndwl, hwu-
nwwniwb b hwiwdwyibgiwb pbpwgwywngbn,

uwhiwlb] fupwjuntudwl hwiwwwwnwupuwb  dubp”  wewownpywaé
wpyntOpO6phb hwubbine L pneoGuinuhb hwunywgnudObpp Gwywunw-
Ywjhb ogunnwgnpéiwl hwdwp,

uwhdw0b] Wwwunwufuwbwwnynigntd pintpbuinuwiht dwewnipntGubph
dwuwunnignuip dwfunnbint L pniebuinuwht dhonglbpp ny wpmynibwybun
ogunwgnpétint hwdwn:

Lodwd wrwownynipntbbbph gnpsbwywb  Gepnpnudp wwhwbonid
onGlhunpnipynibnid Yuwunwptp hwiwwwuwnwufuwb thnhnfunipintbObp, npnGp
Yuwhdwltb pnobuinwihb dwiuutph wpnynibwyGunipjwb qbwhwwndwb gne-
gwbhp06ph O6pwenuip pnieGunnwihb gnpéplpwgntd b, dwulwynpwwtu, Y&o-
pwnptl  pnwobuiwht  Swrewynugynt0OGph dwuwnnigiwlb  wwbwynpniy,
wybaywiynn wpryntbpbtph hhdwl Jpw hwiwwwunwufuwb $hbwbuwynpnid
L pjnigbuinwihlb hwdbuindnientbbtph GEpYuwywgnid, dwiuubph L pinioGunwihl
Swrwynipntbbtph dwwunnigiw b wpmyntbwybwnnipjwb Gywwniwdp Yyepwhuyn-
nnipjwl hpwywbwgnid L wy0:

Anobunnwiht  dwijuubph  wprynibwybunnigwbt - wwwhnddwb  gnpénid
wtwp t fuhuwin Yuwplnpt, npw qbwhwundwl Gywwnwyny oguinwignpdynn gnt-
gwbh206ph L swhnpnzhsO6ph dwyliwb hwdwp wbhpwdtun nbntlwwnynt-
pjwl hwwuwnhnipntbp: Yw wywpiwlwynpywé t wyb hwbqwiwbpny, np
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OGpYwyniu tnwipptip &ninGph L ngnpunbBph gnpéncbbnigynp pUnLpwgnnn
gnigwbhbbpp pnyp s60 wvwihu hpwunbunpbt gwhwwnb, Yuwewywniwb L
pintoGinwiht SwewjnientbGph dwunnigdwb npwyp: Wn wenwiny, wbup L
wrw0&0wglb] wjb jubnhpbtpp, npnbg (peénudp twywl Gpwlwynegyntb Yyncbt-
Ow pjnebunwihb swrewnipintbGEph npwyh pwpdpwgdwl hwljwn2: Ujnwhuh
fulnhpbtphg, ptplu, wewp b wewbdlwgltb] wnbnElywwnynipjwlb wihpwdt;-
nnigjwl L npw unwgiwb wwhbph dhole dwdwlwlwihb (wgh weywjnipnt-
Op: GnhpG wyl t, np GppGll pwdwywbwswih pwpn b pneeGunuwhb swewjnt-
pintb06ph dwunnigdwb yepebwywl wprynitbph yGpwpbpuwy wnbntYwunynt-
pjwl utnwgnidp, pwbh np nw h hwywn £ guihu npnwyh dwiwbtwywhwunyw-
6hg htwnn, dhGgntr gnpénibtnipywl wprynibplbph yEpwptnwy hwadtundne-
pintbb0Gpp wewp £ GGpYuywgdtl Jnipwpwbgnn hwaybunne nmnwpw wywn-
wnhg htwn:

Luwfunpn dwiwbwywypowbbbpnid  pinugunnwhlt dhonglbph  hwyhl
hpwywlwgywé Ywuwhunw] dwfuubpp wwjdwlwynpnid 60 pbpwghy pjniot-
nwjhb dwrwjnipntGuEph npwyp: Ybpohthu ghwhwundw fjubnhpbtphg vy
hwJwwwhwlwb hwpdwrdwb L pnegbinwiht hwpyGunydnegniGbtph Yuqo-
dwb gnpénn OGuwGhqub £ Uybhwyunn E, np npwGg hhdwO Jpw wbhGwn
Swiuubph wprynibwybunnigjwb hpwwnbuwywb qbwhwwnnidp: Wu wenwdnd,
wlOhpwdtywn b Jurwdwpswwl hwyqwriwl hwiwywpgh dwynud, np GO-
pwnpnild £ dwjuubph qlwhwuwnid hOswtu wpryntbwydGunnepywb, wyjbwbu ki
wnpunwnpnnwywonigywb L fubwnnuywonigywb wnbuwbynibhg: Unwhuh dn-
wntigniil, hp hGpehl, wywhwOonid | hwiwwwwnwufuwb nbnGywundnigindb
gnpéntbbnigywb vwpptn nuinnnegntbbbpny Ywuwnwnpjwd Swiuubph ybpw-
pEnjwY:

Ajnobuinwihl Swrwynigyntbbbph npwyh pwpbiwydwlb hwdwn wOhpw-
dbauin t dwybp dwiuubph hwyqwriwb L npwig wpryntbwyGunngpub qhw-
hwwniwl hwdwywng: Lepywynidu gnyniegntl nibh «hwbnit gnigwbhzh» gnp-
661nL L gnpénLbbnepjwb ynwu npnpuinbbnG wispwpnn wokint yunwbgp: MGunw-
Yl swiuutph Ywrwywpdwb hwdwywnpgnid wpmyntbwybunnigjub gnigwbhy-
Otph GGpwenudt wewowglnud £ dunnwyuwfunignil, np  gnpénilbnipynibn
yyGhwpnGbwgdh hhdbwywbnd wyb ninnnipyntbGepny, npnGp wju Ywd wjl-
Uepw wrbsynid 60 uwhdwOdwdé gnigwbhbbph dErpptndwip: QGwhwwniw
ns hwdiwnpdtp hwiwlywpgh weywynipjwl, hoswtu Gwb ng hwiwwwwnwuuw
gnigwlhbbnh pbunpnigwb nBwpenid weyw k pjnigbuinwihb SwrwjnipintbGGbph
npwyh woydwb Juwlg, tpt wiqwd wrwownpywé Gwwuwnwybbnd hpw-
gnnéyby Ga:

Uhowagaquwihb thnpdp gnig t wwihu, np pjnioGuinuhb swrewjnipntbbtph
npwyh pwpdpwgiwl gnpénud twlwb nGp Ywpnn b nlbGOw; pun wpnynibp-
OGph pniebuinwynpnidp: Nw wenwywb dwiuubph hwiwlwpgh pwpttn-
funidbEph Ywplnp ninnnipntbbtphg £ L Gapwnpnud | dhobwdwaytwn pniot-
nwih0 ywlwynpiwl hwdwywpgh qupqugntyd, pineobuinwht éwiuutph yt-
pwhuynnnipjwl dEfuwbhqih Ywuwnwnpbiwgnpénid, piniotnuwiht $howbuwyn-
pnud unnwignn dwnohGOtph gnpéncbBnuewl wprynibwybunipjwlb dwlwp-
nwyh pwpépwgnid L wyb: Cun wprynibplbph pineoGunwinpiwb dnnbih

2 St'u 4. Pnutnwibgiuil, <wjwutnwih {wipwwbinnipgniinid pnigbinuht swiuubph Yuewdwp-
dwh hhdGwlubnhptnp, Gp., Swptghpp—-2011:
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Uhpwrdwb hhdbwywb wndwrhpltnhg 4G wyl £, np wju nGwpntd unbiné-
ynid 60 hGwpwynpnipintGbp wpryntbwdtbun Yepwny pwfubine pincgbuinuwhl
rbunLpultpp dhyjwbg hbuin «dpgwygnn» dwiuuwihlG hnnjwdébbph dhol: Nw
abrp t pEpynid hwiwwwwnwufuwb pinepbunwiht épwgpbph hpwywbwgdwb
wnpryntbpbbph yGpwptpw| hunwy b wipnnowywb wntnGlwwnynigjwb 20np-
hhy: <wny t GYwunh nLbGOw| Gwl, np pjnepbuinwydnpdwl wyu dnnbip sh (nuéned
hwiwwwwnwufuwb rGuntpultph owunhdw] pwfudwb fubnhpp, wy pGnwdkOn
wlOhpwdtn Owfuwnpuibbn £ unbnéntd npw hwdwn™ hhdGwywand p6p-
wnwnpbiny pintpbuinwhb rGuncpubtph hwwnwgniihg wyaywdnn ybpglw-
Ywb wpryntbpbbpp:

Wb Gpynbbpnid, npuntn pjniebltEpp Ywgudnud GO SwuuwhG dGpnnnd,
puwn Encpjwl, ogunwgnpdynn Uhonglbph L utnwgynn wnrynibpltph dhol sh
wuwwhnyynid wohpwdtun Yuuw: Uu wenidny, pun wprynibpbbph pniebunw-
Jnpnudb fwywbnptl wnnwpptpynid £ Gwunpnhg, pwGh np hhdGwywb phpwijup
dwpunwywpwywi L rwqiwjwpwlwb Gwwwnwyotph dGrepptpnidb £ L we-
nwywl Yuwrwdwpiwb dwpdhtsph gnpénibbnpwlb unghwi-inOunbuwywl
wpryntbpbbph wwwhnynidp, hGsa hpwywbwgyned | piniobinuwght dhongltpp
hwiwwwwnwuuwb spwgpbph thol pwfudw b Awlwwwphny:

0wywdé wyb hwbgwiwbphl, np ybpoht wwphobpht vwpptp Gpynpot-
pnud hGnbnnuuwt w2fuwnwbpbtn G0 Yuunwpynid pincgbunwght pwptin-
funiibbph L ppnepGuinwynpdwb Onp dnnGlaGph Yyppwredwb ninnnienibGbepny,
wynnthwlntnd, nrbu gnynugintb sntbh dhwubwywb dnunbgnid pun wpnynibp-
GGph pneoGunwynpiwb dnnGih 0Gpnpdwb L wpryntbwybun Yhpwrdwb wene-
dny: Wn nuinnnugwdp gwOwih wpryntbplbph hwubbine hwdwn wbunp
wrw0&0wglb] oh pwlh ubGnhpbtn, npnGg [nLénwdp, vEp Yuwpshpnd, YntGtOw
Ywplnp Gwbwynipyntd nwy dnnbih hweonn Gepnpdwb L Yhpwredwb hwdwp:
Uwulwynpwwbu wihpwdbywn .

wtunwywl Yuwrwdwpiwl hwiwlwngh pwpGthnfunidlbp hpwyw-
Owglb] pneobunnwiht wywbwdnpdwlb qupqwgdiwb hbewn Yuwywsd
futnhpbtph |PLédwb shwubwlwb hwdwihpniy,
opwgpwlwywwnwywiht dnuinbgniibeph Yhpwredwl hwdwnp wbunp
uwinbnét] hwiwwwuwnwufuwb dhowdwip™ wwwhnybind pjnobh Y-
nwpiwl wOhpwdbn Yuwpguwwwhnegntd b wywwnwufuwbwwnynt-
pynLa,

hwyyh wrlb] Gpyph, hGswbu Gwb gnpénibBnipywb nYw) nbuwyh
wrwOdbwhwwnynipyntbbtpp L, npwigny ywjdwbwynpywd™ ny unwl-
nwpw dnuinbgniibtph Yyphpwredwb wbhpwdtunneenilp,

wwwhnyt] gnpépbpwgh dwubwyhglbph dwulbwghunwywb pwpdén
npwywdynpnty,

Owuwwtu dLwynpb; hwiwwwwnwufuwb hGunhwnnighnOw] L opGlu-
npwhpwywywb pwqu:

<wny t 426, np pun wpynebpbbph pintpGuinwynpiwb dnnbih GEpnpnidp
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BAPOAH BOCTAHXAH
lpogpeccop kaghedpn! ,,DuHaHcos8020 yyema” ETY,
OOKIMOP 9KOHOMUHECKUX HayK

FEBOPI' KHWPAKOCAH
LoueHm kaghedpsbi ,,PuHaHcosoeo ydema” ETY,
KaHOuOaIm 3KOHOMUYECKUX HayK

MAPUAM ABETUCSHH
Okerepm nocmosiHHOU KOMUCCUU 10 3KOHOMUYECKUM
gornpocam HC PA, kaHOudam 3KOHOMUYECKUX HayK

Ctatbs nocssi-
LLieHa BONpOCcaM NoBbILLEHNST 3 EKTUBHOCTU BHOMKETHBLIX pac-
xoaoB. B gaHHom paboTe Gbinn nccrnefoBaHbl XapaKTepUCTUKK
GrooKEeTHOro npoLiecca, NpoaHann3MpoBaHbl COLMAaNbHO-3KOHO-
MUYeckue 3agjadv pasBuTUS, a Takke oueHeHbl npobnembl pe-
anu3aumm pauvoHanbHOro MCnonb3oBaHUA BIOXKETHBIX accur-
HoBaHWKW. B cTaTbe onpegeneHbl hakTopbl, HEraTUBHO BIIUSIO-
wme, Ha 3PPEKTUBHOCTL OBHOMKETHBLIX pacxof4oB WM npeasio-
XeHbl cnocobbl Ux npeogoneHuns. PekomeHgaumn moryt ObiTb
NCNONb30BaHbl NPW NOArOTOBKE OCYLUECTBNEHUS BHOOKETHOro
npoLecca u B Xxofe NOAroTOBKN 3asiBOK MO OoaxeTy.

bro00xemHast cucmema, 6r0XXemHbIlU
npouecc, 6r00xemHble pacxodbl, rnpozpammHoe 6rodxemuposaHue,
aghgpekmusHocmb  6r0OKemHbIX pacxodos, MpuopumemHsie yernu,
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of increasing the efficiency of budgetary spending. In this paper
we have investigated the characteristics of the budget process,
analyzed the socio-economic development objectives, as well
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