
 �� ����� � � 	��� 15, � � � 
� � �� � 	��� 36. � ����� � 
�
��
���� („�	�� � 
�� �	����� � �“, 
� ��� 84/2004) � � 	��� 12. ������� ��
����
 � � 
�
��
���� � 
��� 	��
 ��� ��
 („�	�� � 
�� 
�	����� � �“, � ��� 52/2005),  

��� 
� ��
����
 � � 
�
��
���� � 
��� 	��
 ��� ��
, �� 21. �
� ���� ��  21. ��	� 2006. ��� ��
 
� ��
� �
 

 

 

� � � � � � 

� �� � � 	 
� �� �  � � ������ 
� �  �� ��� � 	 
� �� �  � �� 
� � 
�  � ��  � � �� � �� 

�� �� �� �� �� �  � � � � � � 
� � �� � 
 ��� 
� � � � � � 
� � �  � �� �
� � � 
� �� 
� � 

� �� �� � 
� � �  � � � � � 
� �  

 

1. ��� �� ��
 �
 �
��� �	����� � � �� �
� �� �� 
 ���� ��!  
	

���� � � �� ��� ���� �� 
 �
�� 
�������� � ����" #
� � ����
� � � � ������ ����� 
	
����� �
 
�
����
, ���� �
 
�� " ������ ��  �� � �� 	��� � � ��� � 
� ������ �� � 
�. 

 

2. $ � � �� 	��� �� ��� ��� � „�	�� � 
�� �	������ � 
��� 	��
 ��� ��
“. 

 

��� 
� ��
����
 � � 
�
��
���� � 
��� 	��
 ��� ��
 

 

         %�
� �
� ��� 

& ���: 511/6 

& 
����� , 21. ��	 2006. ��� ��
                 ' �� � ��#�# 

 

 � � ������ 
� A 

�� ��� � 	 
� �� �  � �� 
� � 
�  � ��  � � �� � �� 
�� �� �� �� �� �  � � � � � � 
� � �� � 

 ��� 
� � � � � � 
� � �  � �� �
� � � 
� �� 
� � � �� �� � 
� � �  � � � � � 
� �  

(����������	
 	� �� 	
�  �� 
 � „� ��� � �� ��  ��
� � �� � � �� �� ��� � � � � �	�“, � � �	 68 ��  

9. 
� ��� �
 2006. ����� �) 

 

I. � � � � � �   � � ������ 
� �   

 

$ � � 
��� �	����� �
 ��� �� ��e ��� �� �� �
� �� �� � ���� ��!  
	

���� � � 
�� ��� ���� �� 
 �
�� �������� � ����" #
� � ����
� � � � ������ ����� 
	
����� �
 
�
����
 
(� � �( 
 �
����: ����" #
� 
 ����
�).  

 

II.  � � ������ �
 � � 
� � ��   
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�
��� �	����� �
 � �� ��� �� 
! ���� � ������	
 �
�
 ����" #
� � ����
� � � 
� ������ ����� 
	
����� �
 
�
����
, ���
�� 
��� 
 �
��	����
 „���" ��� � �	��“, ���� 
�
 
�
��
���� ��� �
���� ���� �� �� ( ��� � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 � 
����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� �� �
� ��
 �����	�� 
� ����� ���! �� � � �
��	������ �
���� �, �� ����� �
�� ���� �
 ����#�� � �����#
 
����� � ���!  ���" ��� � ���	�� �� �, ��� � �� ��� �����#� ��� ��#�� �� ����� �� ��� ��
� ��� �.  

������	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� �
 �	����� �� ���� �
 
	

��
 �� 
����� � : 

1) �	�������!  
�
��
����!  � 
	�� ���, ��������
 � � �
� ����� 
	
����
�
��
����!  
�� �
���� � 

2) �� 
" #� � ������ �	��!  �  �����!  ���" ��� � � ������ ���" ��� �� 
�
��
�����  
��� �
���.  

 

 

III. � ��  �� 
 
 �� � 
� 
� 
� �  

 

%���� � �����
� ( 
�� � 
��� �	����� ���� �	
� 
#
 � ��� 
� 
: 

 

�	������� ���! �� � � �����
�  �����	�� �� �� �
���  ���! �� � �� ���� �
 
	

��
; 

������	�� 
�� �� �
�� ���! ��  

������	�� �� ��� ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� ���� �
 � 
�
��	������ �
���� � ��� ����� ��� �� � ����� � ��� ���" ��� � ���� 
������� �� �� ( �� 
 �
��	����
 
�
��
���
 � 
	������� � 
�� ��� �����#� ��� ��#�� �� �
��	����� ��
� ��� �; 

�
��� ���" �� ) �� �� �� �	� � ���� 
��� � 
�
��
���� ��� �
��� �� ��
 ������
 
�����
��� ���" ��; 

*��� �� 
	

��� 
$ � ��� ����
 � 
	�� ��
 ���� ���  ����
� � ����� �
 �� ��� �� ��� 
�� ���� �
��	�����!  
�
��
����!  ��� �
���� � �� ��� ���� ��� �
�
 
��!  �� �����. 

$ ���	� ����� � �����
� ( 
�� � �� �� 
��� �	����� ���� ���� � ��� 
� 
 ��� � � � ����� � 

�
��
����. 

 

IV. ��� � 	 
� �� �   ��� 
 ��� � ���� � � � ��  � � 
� ��� 

 

������	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� �
 �� ��� ���� � � � �� ��� 
�
��
���� 
� 
	������ ���
� �� �� ����� � ����� � ���!  ���" ��� � ���	�� �� � � �� ����� � 
�� ��� �����#
�  ��� ��#��� �� ��
� ��� � ����� �� ��� � � �� �� ( �� 
 � 
	������� � ������ ����
 

	
����� �
 
�
����
 � � 
	������� ����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 

�
�����. 

��� � ���� �
��	�������  �
���� �, ��  �� �
���� ��!  ��� 	��� (���
�� +�
��
�����  � �	���� 
� 
��� 	��
 ��� ��
 �	� � 
#� ���
�� �
�
 
	
����� �
 
�
����
 � � ��� ����� � ��� �����), 
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����� � ��� ���" ��� � ���	�� �� � �� ����� � ����!  �
 ��� �� 
� �����	�� �� �� �
�� ���! ��  

�
��
�����  ��� �
���, � ���� �� ������� ��  ���" ��� � ���� �
�	�� �������, �� 
 �
 �� � �" ��� 
���
����� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � � � ��� �
��	������ �
���� . 

IV. 1. �� �� �  !" # ! $ % & ' # & ( !, ) % � � ) $ ( �  ! & ) $ � * ! + % !, & � ! 

� ��
� ��� �� ���" ��� �� �
 ������� ���" ��� � �����	� ��� � ����#�� �� � 
 ����������� � �
	��
 
�
��
�����  ��� �
��� ���� �� �� ( � � � 
 �	� � �" 
 
�
��
����!  
� 
	������� �	� ���� ���
�  
�
��
���
 �� �� ( � � �
�� � ���� � 
	������, � ���� �
 ��� � ��� 
� ��
���� � 
� ��� �� � � �
� �� �����
��� 
��� ���" ��.  

� ��
� ��� �� ��
� ��� �� �
 ������� ��
� ��� � 
�
��
�����  ��� �
��� ���� �
 �
 ��� 
� ��
���� �	������� �� ���
� ��
 � 
	������� (���. � 
( �" �
, ���� 
� ����� �� �
���, 
� �� �	�, ���
� � �	.). 

� ��
� ��� �� ����	� ���! �� �� �
 ������� ���! �� � ���� ��
�� ����� �� �� 
 ��
� ���� � 

�
��
�����  ��� �
��� ���� �
 �
 ��� � ��
���� �	������� �� ���
� ��
 � 
	�������.  

� ��
� ��� �� ���" ��� �, ��
� ��� � � ����	� ���! �� � �
 ������
� ��� �� 
�
��
���� � 
	������ 
� � ���� �
 ��� �� ��
 �����	�� �� �� �
�� ���! �� , � ��	�� � �� �� � 
��� �	����� 
( � ������ ����a 
	
����� �
 
�
����
, �� ����� ����� ( �� e � ������ ���� �� ����
� � � 

	
����� �� 
�
�����) � �� � ���
 
�
��
���
 � ����	
 � 
	������� �� ����� � 
��������
����!  ���� �	� (�( �� 
� �) ��� �� 
��!  � ��	�� � �� ��� ���� �� ��� 
�� 
����� ��� �� � �� �
���� �� ����
������. 

%����� ���#� � 
� � ��
� ��� ��!  ���" ��� �, ��
� ���� � � ����	�!  ���! �� � �	������ �� 

�
��
���� � 
	������ � � ���� �
 ��� �� ��
 �����	�� �� �� �
�� ���! �� , � ��	�� � �� �� � 

��� �	�����, ��( �� ��
 �
 � �� ��� �� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  
��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � �
 � 
	�������.  

 

IV. 2. �!) $ % !- . / !��  � * � # $ % !"  �  �  � % 0 !��   

$ � ��� �� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � 
� 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 � �" � �
 ���
�� �	
� 
#
  ���	
: 

 

�$ %� ��� = $ *� + �� + %%, - * � �� – $ %� + -+� 

 

� � 
 ��: 

� – �
��	������ �
���� , 

�$ %� ��� – �����	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � 
� 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 � �
���� � � (� � ������), 

$ *� – ��
����� �� ���" ��� � � �
���� � � (� � ������), 

�� – ���" ��� � ������ ����
 � �
���� � � (� � ������), 

%%, - – ����� ��� ��#��� �� �
��	����� ��
� ��� � ���� �
 �� ��� ���� � ��� ���� 
������ 
����
� �� �
�� ������	� (� %), 

� �� – �
��	����� ��
� ��� � � �
���� � � (� � ������), 

$ %� – ����	� ���! �� � � �
���� � � (� � ������), 

-+� – ���
������ 
	

�� � �
���� � � (� � ������). 
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*��" ��� � ���� �	�� 
 � �� ��� �� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� �� 
����� � �� �� ( �� � � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 �
 ��� �� ��� �� ����� � 
��� ����� � �	������� 
�
��
���� � 
	�� ���� ��  +�
��
�����  � �	���� � 
��� 	��
 
��� ��
, �� ����� �� ����� � ��� ����� ���� �	�� 
 � � � 
��� � � ���" 
� 
. 

 

IV. 2.1. $ �
����� �� ���" ��� �  

$ �
����� �� ���" ��� � ��
� ���� ( ��� ����� � ��
 ���" ��� 
 �����	
 �� ����� � �� �� ( �� � 

�
��
���
 � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
, � � ��
 �! : 

1) ���" ��� � ��
����	�, 
 

2) ���" ��� � � ���� �, ������ � � ���� � � ����	� 	�� �� ���! �� �, 
 

3) ���" ��� � ����� � �� ��!  ��	��� �  
 

4) �
��
����	�� ���" ��� �. 

 

� �� � ��
����� �� ���" ��� �� ��� �� ��� �� �: 

- ���" ��� � ��	��� ����" #
� � ����
� � � ��
��� 
	
����� �
 
�
����
, 

- ���" ��� � � �" ���
 � �� ���
 ��
� ��
 � 

- ��
����� �� ���" ��� � ��
� ���� � ���� �� ( 
��!  � 
�  ������ 
. 

$ �
�� ����� � ������ ���" ��� � �
 � �" � ��
� ������ � �����
����  ���" �� ���	�� � 
�� ����! �� �����, ���	�� � ��	�� ��
 � �
�
, ����
� �� ���	�� � � ����� ��� �� 
��� ���� � ���" ��� �� � ��
�! �� �� �
���� � � ���" ��� �� 
�
��
����!  ��� �
���� ���� 
�� �� ( ��� ���� 
�
��
���� � 
	������ � � 
( � � ����� 
� � (benchmarking). 

 

IV. 2.2. *��" ��� � ������ ����
  

*��" ��� � ������ ����
 ��
� ���� ( ��� ���" ��� 
 ������ ����
 ��
� ���� � ���� �� � 
 ������� �� �� ( �� � 
�
��
���
 � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
, ��� � 
� 
�
 � ���" ��� 
 ������ ����
 ��( �� ��� � ���" ��� � ������ ����
 ��
� ���� � ���� �� ( 
��!  
� 
�  ������ 
. 

*��" ��� � ������ ����
 �� �! � ����� ���" ��� 
 ������ ����
 ������
#�!  ��
� ���� � � 
���" ��� 
 ������ ����
 ��
� ���� � ���� #
 � ��� ����� ����� � ��������� �
��	������ 
�
���� �. 

*��" ��� � ������ ����
 ������
#�!  � ��
� ���� � ���� #
 � ��� ����� ����� � ��������� 
�
��	������ �
���� � �
 �� ��� ���� ��� �����������	�� 
��� � � ����
� 
�� 
������� � 
�� ������ � ��
� ���� �. 

*��" ��� � ������ ����
 ��
� ���� � ���� #
 � ��� ����� ����� � ��������� �
��	������ 
�
���� � �� ��� ���� ��� �
 �� ����� ��� ���� � ��� 50% � �
� ����� ����� �����!  
�
��
����	��!  �	���� �, �
��
�����, �������
� � � ���

 � �����
� � �� ���� � ���!  � � 
� �! �� � ��� �� ��. 
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*��" ��� � ������ ����
 �
 ��� ����� ��
� �	
� 
#��  ���	�: 

 

�� = �%�� + ���� 

 

� � 
 ��: 

�� – ���" ��� � ������ ����
 � �
���� � � (� � ������), 

�%�� – ���" ��� � ������ ����
 ������
#�!  ��
� ���� � � �
���� � � (� � ������), 

���� – ���" ��� � ������ ����
 ��
� ���� � ���� #
 � ��� ����� ����� � �
���� � � (� 
� ������). 

 

IV. 2.3. � 
��	����� ��
� ��� �  

� 
��	����� ��
� ��� � ��
� ���� ( ��� �
�� � �
� ���� �
��
����	��!  �	���� � (��� 
goodwill-�), �
��
�����, �������
� � � ���

 ���� �� ����� �� ��� �� �� �� ( �� � 

�
��
���
 � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
, �� �� ����#�: 

- �
�� � �
� ���� ��
� ���� � ���� �� ( 
��!  � 
�  ������ 
, ��� " �� �� � ������
, �� 
" #
 
��
#�!  	��� � �� ���� � � ����
� � � � ������ ����� 
	
����� �
 
�
����
, ��
� ��� � 
���� ��
�� ��  ������ 
 � � ����( �� �� � �	�� �� �  

- � �
� ���� �
��
����	��!  �	���� �, �
��
�����, �������
� � � ���

 � �����
� 
� �� ���� � ���!  � � � �! �� � ��� �� ��, ���� �
 �
 ����� ����� � �
��	������ �
���� � 
�	� ���� ���� ����� � ��� �/�	� 
 ������.  

$ ���� � ����� � 
 �������� ��� 
������� ��� �� ��� �
 �� ����� �: 

- ����
� 
 ��� � ��� ����
� � � � ������ ����� 
	
����� �
 
�
����
, � ��( � 
� �� �� �( �� �� � ������� ������ � 
 � � 
	
����� �� 
�
�����, ��� � ��� 
#�� � 
���������� � �� �	��
�� ���� � 
� �� �, 

 
- �
! ��� �� – �
! ��	�" ��! , 
�������!  � � ����!  ����
���� � ����� ��
( � 

����� � ������ � 
 ��������� �	���� � � 
 
- ���	�� 
����� �	���� � �� �	���� �� ��� � ��� 
�
��
�����  ��� �
��� � � �
����  ��  

�
� ��� ���. 
 

� 
��	����� ��
� ��� � �� ����� ��� � � �� ��� �� ��� ��#��� �� ����� �� ��� ��
� ��� � ���� 

�
��
���� ��� �
�� �� 
 � � ���� ��� � �
��	������ �
���� �. 

. �
� ���� �
��	�����!  ��
� ���� � �
 �� ��� ���� � ��� ����
��� �� ��
� ��� � �
� ����� 
�
��	�����!  ��
� ���� � �� ��� 
��� �
��	�������  �
���� � � � �
� ����� �
��	�����!  
��
� ���� � �� ����� �
��	�������  �
���� � ��
� �	
� 
#��  ���	�: 

 

� �� = (�� �� + �� ��) / 2 

 

� � 
 ��: 

� �� – �
��	����� ��
� ��� � � �
���� � � (� � ������), 
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�� �� – � �
� ���� �
��	�����!  ��
� ���� � �� ��� 
��� �
���� � � (� � ������), 

�� �� – � �
� ���� �
��	�����!  ��
� ���� � �� ����� �
���� � � (� � ������). 

 

. �
� ���� �
��	�����!  ��
� ���� � �� ��� 
��� �
��	�������  �
���� � �� ��� ���� � �
 ��
� 
�	
� 
#��  ���	�: 

 

�� �� = ��. �� – ��& �� – ����%�,  

 

� � 
 ��: 

��. �� – �
�� � �
� ���� �
��
����	��!  �	���� � (�� �� 
�  goodwill-�), �
��
����� 
�������
� � � ���

 �� ��� 
��� �
���� � � (� � ������), 

��& �� – �
�� � �
� ���� ��
� ���� � ���� �� ( 
��!  � 
�  ������ 
 �� ��� 
��� �
���� � � (� 
� ������), 

����%� – � �
� ���� �
��
����	��!  �	���� �, �
��
�����, �������
� � � ���

 � 
�����
� � �� ���� � ���!  � � � �! �� � ��� �� �� �� ��� 
��� �
��	�������  �
���� �, � ���� 
�
#
 � ��� ����� ����� � �
���� � � �	� ���� ���� ����� � ��� �/�	� 
 ������ (� � ������).  

 

. �
� ���� �
��	�����!  ��
� ���� � �� ����� �
��	�������  �
���� � �
 �� ��� ���� � ��
� 
�	
� 
#��  ���	�: 

 

�� �� = �� �� - �� + /��%� - �O%�� - /�& �� - /���%� 

 

� � 
 ��: 

�� – ���" ��� � ������ ����
 � �
���� � � ���� �
 �� ��� ���� ��� �� ��� �� ��� �� 
� �� � 

��� �	����� (� � ������), 

/��%� – ���
�� � �
� ����� �
��
����	��!  �	���� � (�� �� 
�  goodwill-�), �
��
�����, 
�������
� � � ���

 � �����
� � �� ���� � ���!  � � � �! �� � ��� �� �� � �
���� � � (� 
� ������), 

�$ %�� – �
�� � �
� ���� ��
� ���� � ���� �� ���� 
�� �/�	� ������ ��� �� 
�� ��  �����
� 
 � 
�
���� � � (� � ������), 

/�& �� – ���
�� � �
� ����� ��
� ���� � ���� �� ( 
��!  � 
�  ������ 
 � �
���� � � (� 
� ������), 

/���%� – ���
�� � �
� ����� �
��
����	��!  �	���� � (�� �� 
�  goodwill-�), �
��
�����, 
�������
� � � ���

 � �����
� � �� ���� � ���!  � � � �! �� � ��� �� �� ���� �
#
 � ��� 
����� ����� � �
���� � � �	� ���� ���� ����� � ��� �/�	� 
 ������ (� � ������). 

 

IV. 2.4. ����� ��� ��#��� �� �
��	����� ��
� ��� �  

����� ��� ��#��� �� �
��	����� ��
� ��� � ��� �� ��
 �
 ��� ���� 
������ ����
� �� �
�� 
������	� 
�
��
�����  ��� �
��� ���� �� �� ( � 
�
��
���� � 
	������ � ������ ����
 

	
����� �
 
�
����
.  
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%��� 
������ ����
� �� �
�� ������	� �
 ���� 
������ ����
� ����
 ��� ��#��� �� 
������ 
�� ������	 � ���� 
�����
 ����
� �
 ����
 ��� ��#��� �� ��� ��( 
�� ������	 � 
�� ��� ���� � �
 ��
 ����
� �� �� � ��
� �	
� 
#��  ���	�: 

 

%%, - = (�- * , �-) / (1 – �%) + %- * , %-, 

��� � 
� �
 �- + %- = 1 

 

� � 
 ��: 

%%, - – ����� ��� ��#��� �� �
��	����� ��
� ��� � �� ��� ����� ��� ���� 
������ ����
� �� 
�
�� ������	� (� %), 

�- – �� 
" #
 ������ 
���  ������	� �  ��������� � �
��	�����!  ��
� ���� � (� %), 

, �- – �
�	�� �
�� ������ 
���  ������	� ��
 ����
� �� �� � (� %), 

�% – ����� ���
� � �� � �� �� ��
� � �� 
#� � ������� �������� (� %), 

%- – �� 
" #
 ��� ��( 
���  ������	� �  ��������� � �
��	�����!  ��
� ���� � (� %), 

, %- – ���� 
������ ����
� �� �
�� ��� ��( 
���  ������	� (� %). 

 

�� 
" #
 ��� ��( 
���  ������	� �  ��������� � �
��	�����!  ��
� ���� � ��
� � � � � �� 
 " �� 
� 
#
 � ��	�� � �� ���� �( � 
� ������ �� ������, ���� � � �
 �� 
� � 
� �	� ��� � 
����
� �� �
�� �������  ������	�. 

� 
�	�� �
�� ������ 
���  ������	� ��
 ����
� �� �� � ��
� � � � �� ��� �� � ��
�� �� �� 
��� �� ��
� �� 
#�, ��� �� � 
( 
 � ��
�� 	�� ���#
 ��	�� 
 ���� �� ( �� � ������	� �� 
 ���������� ��� �" �� � �
��	������ �
���� �.  

%�� ��( 
�� ������	 � ���	� �� 
 
��� �	����
 ��
� ���� ( � � � �� � ������ ��!  �� �� 
� � � 
��������� ��!   ����������!  �� �� 
� �. 

, 
�� ��� ��( 
���  ������	� �
 ��� ��� ��� ���� 
������ ����
� �� ������ ����� �� 
������ ��� ��( 
�� ��
� ��� �, ��� � 
� �
 ��� ���� 
�� �� ���� �� 
" #� ��� ��( 
��!  
��
� ���� � � ������ ��� ��( 
�� ��
� ��� ��. , 
�� ��� ��( 
���  ������	� �
 ���� ���
 � � 
��� �� �
�
 �� �� ��� � � �������	�� ��� ��( 
��!  ��
� ���� �. 

 

IV. 2.5. $ ���	� ���! �� �  

$ ���	� ���! �� �, ��� ���! �� � �����	��  �� �� ( �� 
 � 
	������� � ������ ����
 

	
����� �
 
�
����
, �� ���! �� � ���� ��
�� ����� �� �� 
 ��
� ���� � ��
� 
��!  
�� �� ( �� � �
 � 
	������� ��� " �� ��: ���! �� � ��  ���� ��
 �������� � �� � � ��	���, ���! �� � 
��  ����� ���� � � 	������!  �� �����, ���! �� � ��  ���� ��
 ��
� ���� �, ��� ������ 
�� � 
� 
���! �� � �
���� � �� ����� � �
�	�� ����
 � �������!  ��
� ���� � � � ���� ���! �� �. 

 

IV. 2.6. -��
������ 
	

��  

-��
������ 
	

�� �
 � �
� ����� �� ���  (��� � ��� �� ���) ���� �
 �������
 �����	�� 
�� �� �
�� ���! ��  � � ���
� �� �
��	������ �
���� , � � �� ��� �� ������ � ���� ��
���  
���! �� � ��  ���! �� � �� ��� ������  � ��	�� � �� �� � 
��� �	�����, � �� ����� � 
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���� ��
��!  
�
��
����!  � 
	�� ��� � � �
� ����� ����� � ���!  ���" ��� � � ����	�!  ���! �� � 
���� ��
��!  � ��
�! �� �� �
��	������ �
���� �. 

%��	��� �� ��� ��� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � � � ��� � �
��	������ �
����  
���
������ 
	

�� �
 �
� ��� ��	�. 

 

IV. 3. �+ % � ( 1 � 2 �  � !) $ % !- . $ !(  !3  ) !) $ � 3 & 3  4 �  � * � # $ % !"  .  �  � % 0 !�.   

$ � ��� �� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � 
� 
	������� ����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� � �" � �
 
���
�� �	
� 
#
  ���	
: 

 

�$ %�� �� = $ *� + �� + %%, - * � �� + 0� – $ %� + -+� 

 

� � 
 ��: 

� – �
��	������ �
���� , 

�$ %�� �� – �����	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � 

�
��
���
 � 
	������� ����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� � 
�
���� � � (� � ������), 

$ *� – ��
����� �� ���" ��� � � �
���� � � (� � ������), 

�� – ���" ��� � ������ ����
 � �
���� � � (� � ������), 

%%, - – ����� ��� ��#��� �� �
��	����� ��
� ��� � ���� �
 �� ��� ���� � ��� ���� 
������ 
����
� �� �
�� ������	� (� %), 

� �� – �
��	����� ��
� ��� � � �
���� � � (� � ������), 

0� – ���" ��� � � � ��� ����� � ��� ����� 
	
����� �
 
�
�
���
 � � ������ ���� �� ����
� � � 

	
����� �� 
�
����� � �
���� � � (� � ������),  

$ %� – ����	� ���! �� � � �
���� � � (� � ������), 

-+� – ���
������ 
	

�� � �
���� � � (� � ������). 

 

IV. 3.1. T��" ��� � � � ��� ����� � ��� ����� 

. ����� ���" ��� � � � ��� ����� � ��� ����� 
	
����� �
 
�
����
 � � ������ ���� �� ����
� 
� � 
	
����� �� 
�
����� �
 ��� �� ��
 �� ����� � �	
� 
#
  ���	
: 

 

0� = - � * �0�  * , 0 �  

 

� � 
 ��: 

- � – ��	�� ��� 
	
����� �
 
�
����
 ���� �
 � ������ ���� � �
���� � � (� kWh), 

�0� – ��� ��� 
	
����� �
 
�
����
 � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� 
�� ��� ����� � �� ���� �� ��	�� ��� 
	
����� �
 
�
����
 ���� �
 � ������ ���� � �
���� � � 
( � %),  
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, 0� – �
�� 
	
����� �
 
�
����
 � � �����#
 ��� ����� � �
���� � � (� � ������/kWh). 

 

-�	�� ��� 
	
����� �
 
�
����
 ���� �
 � ������ ���� �
 � � �� ��
�� 
�
 
	
����� �
 
�
����
 
��  
�
��
�����  ��� �
��� ���� �� �� ( � � 
	������ ��
���� 
	
����� �
 
�
����
 � 
����� ( �� � ��
����� ����
� � ��  ����� � �� ��!  �
� ����� ����( �� 
��!  �� 
� ������ ���� �� �
� �. 

0�� ��� 
	
����� �
 
�
����
 � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
���� �
 �� �
� ��� 
�� ����� �: ���� ��
��!  ����� ��� ����� � ��
�! �� �
 ��� ��� ��
, ����
� �
 ���	�� 
 ����� 
��� ����� �� 
�
��
���� ��� �
���� ���� �� �� ( ��� ���� � 
	������ � � 
( � � ����� 
� � � 
�	��� � � ��� 
� 
 ��� ����� � 
�� � � � 
��� � �
�	�� �����. 

, 
�� 
	
����� �
 
�
����
 � � �����#
 ��� ����� �
 �
�� ���� �
 ��� �� ��
 �� ����� � ������!  
���" ��� � ��� �� �
 
	
����� �
 
�
����
 
�
��
�����  ��� �
��� ���� �� �� ( � � 
	������ 
����� ��
 
	
����� �� 
�
����� ��� � ���� � 
� �� � ���� ��!  ������ � ���" ��� � ���  

�
��
�����  ��� �
���, �� ��� �����!  � ��	�� � �� 
��� �	����� � � �� �
� �� �� 
 ���� ��!  

	

���� � � �� ��� �� �
�� 
	
����� �
 
�
����
 � � ���� �
 ����
. 

 

IV. 3.2. � ��� 
� 
 ����	�!  
	

����  ���	
 

� ��� 
� 
 ����	�!  
	

����  ���	
 � � �� ��� ���� �� 
 �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 

�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � � 
	������� ����� ( �� � � ������ ���� �� 
����
� � � 
	
����� �� 
�
����� �� 
���� �� �
 � ��� 
� �� ��� �� 
�� �� � 

��� �	����� ���  �� ��� ���� �� � �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� �� 
����� � �� �� ( �� � � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
, � �� " �� �
 � 
�� ��� ��� ���
� ��� � �
� ����� ���
 �� ��� ����� � 
	������� ����� ( �� � � ������ ���� �� 
����
� � � 
	
����� �� 
�
�����.  

������	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� �� ����� � �� �� ( �� � � 
	������� 
����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� ��� �� ��
 �
 �� ����� � 
��� ����� ���� �
 ������
 � � �� ��� �� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � 
�
��
�����  ��� �
��� 
�� ����� � �� �� ( �� � � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
. 

 

V. ������ 
� �  ��� 
 ��� � ���� � � � ��  � � 
� ��� � � � �� 
� � �  � ��  � � � �  

������	�� �� �� �
�� ���! ��  
�
��
�����  ��� �
��� (�$ %�), ��� � � �� �����	�� 
�� �� �
���  ���! �� � � � � 
	������ � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 � � � � 
	������ 
����� ( �� � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� (�$ %� = �$ %� ��� + 
�$ %�� ��), �
 �	����� �� ���� �
 
	

��
:  

- ����� �� 
�
�����, �� ��� �� � �
 � kWh, 

- �
����� �� 
�
�����, �� ��� �� � �
 � kvarh � 

- �����, �� ��� �� � �
 � kW, 

� ��
 �
 � 
 ������
 � ��� ��
� �
� ��	
� � �� ��� ���� �� �. 

 

� 
����� �� 
�
����� 

*��� �� 
	

�� „�
����� �� 
�
�����“ �
 ������ �
����� �a 
�
����a ���� �
 ���������� 
� ������ ���� ���  ����
� ����� �
 �
����� �� 
�
����� 
�� ������� ��
 ��� �" � 
. 
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�� ���� �� 
	

�� „�
����� �� 
�
�����“ �
 �	����� � 
� �����	�� �� �� �
���  
���! �� �, �� ����� � ���	�� 
 ��������
 � � �
� ����� ��
� ���� � �
� 
, 
�
��
����!  
� �	����, ����� � ����� � � ����!  �� �
���� ��!  �
! ��� ��!  ����
����. 

1 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� 
„�
����� �� 
�
�����“ �
 �� ��� ���� � ��
� �	
� 
#��  ���	�: 

 

� +� = 0� * ��
� + *� $ � + (�$ %� ��� – *� $ �) * ��
 

 

� � 
 ��: 

� +� – � 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� 
„�
����� �� 
�
�����“ � �
���� � � (� � ������), 

��
� – � 
� ��� ����� 
	
����� �
 
�
����
 � � ������ ���� �� ����
� 
	
����� �� 
�
����
� 
���� �
 ���	
� ��� ����� � �
����� ��!  �����  (� %), 

��
 – �� 
" #
 ���� ���  
	

��� „�
����� �� 
�
�����“ � ���� ���� �� � � 
	� �����	�� 
�� �� �
���  ���! �� �  (� %), 

*� $ � – ���" ��� � �
��	�����
 ���

 � �
���� � � (� � ������), ���� �
 �� ��� ���� ��� 
�	
� 
#�  ���	�: 

 

*� $ � = ($ 1 ��� + ���� + %%, - * �. ���) * ���� 

 

� � 
 ��: 

$ 1 ��� – ���" ��� � �� �� �� �� � �
��	�����
 ���

 � ��
� ��� � �
� � ����� �
 
�� 
� � 
� ��
 �
��	����� ������ � � ������ ���� �� ����
� � �
���� � � (� � ������), 

���� – ���" ��� � ������ ����
 �
��	�����
 ���

 � ��
� ��� � �
� � ����� �
 
�� 
� � 
� ��
 �
��	����� ������ � � ������ ���� �� ����
� � �
���� � � (� � ������), 

�. ��� – �
�� � �
� ���� �
��	�����
 ���

 � ��
� ��� � �
� � ����� �
 �� 
� � 
� ��
 
�
��	����� ������ � � ������ ���� �� ����
� �� ��� 
��� �
���� � � (� � ������), 

���� – �� ��� �
�� � �
� ����� �
��	�����
 ���

 � ��
� ��� � �
� � ����� �
 �� 
� � 
� ��
 
�
��	����� ������ � � ������ ���� �� ����
� (��� 	��� � � �
� ����� �
��	������!  � 
�� �� ��!  ����� �������, � �
� ���� ��
� ��� � � ���
�� ����� �
����� �
 ����
 � � ����) � 
�
�� � �
� ����� �
��
����	��!  �	���� � (�� �� 
�  goodwill-�), �
��
����� �������
� � � 
���

 �� ��� 
��� �
���� � � (� ��� � ��� �� IV. 2.3). 

1 
� ��� ����� 
	
����� �
 
�
����
 � � ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� ���� 
�
 ���	
� ��� ����� � �
����� ��!  �����, ��
�, �� �
� ��
 �
 �� ����� � �� 
	� �
����� �
 

�
����
 � ��� 
#�� � ��� ����� � ����
� � �� ���� 16% . 

�� 
" #
 �
����� �
 
�
����
 � ���� ���� �� � �����	�� �� �� �
���  ���! �� �, ��
, 
�� ��� ��� �
	���� �� ��� 
#�� � �������
�� � ������ ���� ���  ����
� � � ��  ����� � 
�
����� ��!  ����� � �� ���� 7,5%. 
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����� � ����� �� 
�
����� 

T��� �� 
	

�� „�����“ �
 ��� �" � � ��� 
�
� ��!  �����	��!  ����� �� �!  ��������� 
� ������ ���� ���  ����
�. �
�
� �� �����	�� ����� ��������� ����� �
 ����� 
��, 
��� �� ��
 �
 � � �� ��� �������
� 
 �� �
� �� �� �� 
 
�
� � �����  ��������� �� �� ��� 
�������� ��� ��, ��� ���� 
#� � � �� �
� ��� �

��!  ��
� � �!  �
���
���������!  �����. � � 
��������� ����
� ���� �
 ������ ��  � �" 
 �������
� � �� ����� 	�������, 
�
� � �
 
�� �
� �� ��� � � �� � �������
� � �� ���� �������� ��� �� � ��� �� ��
 �
 �
� �� 
�
� �� 
�����	�� ����� �� �������� ��� ��.  

*��� �� 
	

�� „����� �� 
�
�����“ �
 ����� �� 
�
����� ���� �
 ���������� 
� ������ ���� ���  ����
� ������� ��
 ��� �" � 
.  

1 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ��!  
	

���� „�����“ � 
„����� �� 
�
�����“ (�$ %�
�) �
 � �� ��� ��� ��� 	��� �������  �����	�� �� �� �
���  
���! �� � � � 
�
��
���
 � 
	������� � ������ ����
 
	
����� �
 
�
����
 � ����� ( �� � 
� ������ ���� �� ����
� � � 
	
����� �� 
�
����� (�$ %�) � � 
	� �����	�� �� �� ��
���  
���! �� � ���� �
 �� ���� �� 
	

�� �
����� �� 
�
����� (� +�), ��
�  ���	�: 

 

�$ %�
� = �$ %� - � +� , 

 

� � 
 �
: 

�$ %�
� – � 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ��!  

	

���� „�����“ � „����� �� 
�
�����“ � �
���� � � (� � ������). 

�	������� ���! �� � �� ���� �
 
	

��
 „�����“ � „����� �� 
�
�����“ � �" � �
 �� ����� � 
�	
� 
#�!  ����
�����: 

- �� 
" #
 � ������ �	��!  �  �����!  ���" ��� � � ������ ���" ��� �� � 

- �� ��� �����	��!  � ����	��!  �����!  ���
�
#
� � � ������ ���� ���  ����
� 
���� ��
��!  ���� ��
�! �� ���  �
��	�������  �
���� �, �� ����� ������� �����!  � 
���������#
 �
��	������ �
���� �. 

 

�� � �� � ��� 
� 
��!  ����
����� ��� �� ��
 �
 �� 
" #
 
	

��� „�����“ � ���� ���� �� � � 
	� 
�����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ��!  
	

���� „�����“ � 
„����� �� 
�
�����“ ��  � = 40%. 

1 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� „�����“ �
 
�� ��� ���� � ��
� �	
� 
#��  ���	�: 

 

�� = �$ %�
� * �, 

� � 
� ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� „����� �� 
�
�����“: 

 

�+� = �$ %�
� * (1 – �) 

 

� � 
 ��: 
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�� – � 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� 
„�����“ � �
���� � � (� � ������), 

� – �� 
" #
 
	

��� „�����“ � ���� ���� �� � �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 
��� ����� ��
 ��  ���� ��!  
	

���� „�����“ � „����� �� 
�
�����“ (� %), 

�+� – � 
� �����	�� �� �� �
���  ���! �� � ���� �
 ��� ����� ��
 ��  ���� ���  
	

��� 
„����� �� 
�
�����“ � �
���� � � (� � ������). 

 

VI. � � � ���� �� � 
 � � � 
�� 

%�� � �
��	������ �
����  ��� �� 
 1. ������� 2007. ��� ��
. 
 
1 �� ��� �
��	�������  �
���� � ��� �� ��
 �
 � ������ � ��  ��� ��� � ���. 
 


