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͙͔ͫͭ͊ͤ͟ ͤ͊ ͤ͊͘;͔͔ͥͭͦ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͊ͦ͟͟ ͔͒͡ ͦ͒ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟Φ ˤͦ ͭͪͯ͒ͦͭ ͔ͫ 
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͙ͪ ͙͘͟ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ. ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔ͫ ͔͙ͦͣͤͭͪ͊͊ͭ͟ ͙ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͙͙ͨͪͦͨͫͭ ͔͙ͦ͟ 
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II. ˽˾˩˨˥˻ˤ˻˾  

 

ˮ͔ͤͭͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͭͪͯ͒ ͔ ͒͊ ͙ͣ ͎͔ͨͦͣͦͤ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͒͊ 

͔ͫ ͊ͨͦͤ͊͊ͭ͘͘ ͫͦ ͍͙͔ͦͫͤͦͤͭ ͙͙ͨͦͣ ͤ ͍͍͔͊ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͔ͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙. ͔̇ͭ͊͡ ͤ͊ 

͍͊ͭͦͪͦͭ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙ͤ ͙ͼ͙ͪ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟. ˭͊ ͙͎͍͔ͨͦͫͭͤͯ͊ͥ ͤ͊ 

ͼ͔͙ͭ͡ ͔͍͊ͭͦͪͦͭ ͔ͫ ͙ͫͯ͗͡ ͫͦ ͍͙͙͍͔͊ͭ͊ͭͤ͟͡ ͙ ͍͙͙͍͔͊ͤͭͭ͊ͭͤ͟ ͔ͣͭͦ͒ ͤ͊ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥΦ ˤͦ 

ͭͪͯ͒ͦͭ ͔ ͙͍ͪ͘΄͔ͤ͊ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ ͤ͊ͼ͙͙͔ͦͤ͊ͤͭ͡ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͙͙ͨͪͦͨͫͭ ͔

͔͔͎͙͙͒ͪ͊ͤ͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ ˩͍ ͪͦͨͫ͊ͭ͊͟ ̂ͤ ͙͊͞Σ ͔͙͔ͨͪͨͦͪ͊ͭ͟ ͤ͊ 

͔͍͙ͪͦͨͫͦͭ͟ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪ͡ ͊͘ ͔͙͙ͨͤͫ͘͟ ͺ͍͙ͦͤ͒ͦ ͙ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ όEIOPA), ͊ͦ͟͟ ͙ 

͙͍ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥ  ͔͔͙͙ͪ͊ͪ͊ͤͦ͘͡ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͤ͊ ˿͔͙͔͙͔ͦ͒ͤͭͭ ˢ͔͙͙ͣͪ͊ͤͫ͟͟ 

˨͍͙ͪ͗͊. ˭͙͊ͪ͊͒ ͍͍͔ͯͭͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͫͦͫͭͦ͋͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ˾͔͙ͨͯ͋͊͟͡ 

˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞Σ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͙͎͍͙ͦͭ͘ ͙ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͘͡΄͔ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͦ͒ ͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͨͪ͊΄͙͊ͤ͟͡Φ ˽͙ͪ 

͙ͪ͊͋ͦͭ͊͘͟ ͤ͊ ͭͪͯ͒ͦͭ ͙͔͙ͦͪͫͭͤ͟ ͔ͫ ͙ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͍͔͙ͦ͋͊ͤ͞ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ˢ͎͔ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ 
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͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ, ˹͊ͪͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͋͊ͤ͊͟ ͤ͊ ˾͔͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞, 

˹͊ͼ͙ͦͤ͊ͤͦͭͦ͡ ͙͋ͪͦ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ, ͊ͦ͟͟ ͙ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͤ͊ ͔̇ ͙ͤͭͪ͊ͤͦͭ͡ ͔͙͒ͨͦͭ͊ͪ͘ ͊͘ 

ͻ͙͙͊ͪͭ ͦ͒ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ. ˤͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͔͋͊ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ, ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͙͔͒ͦ͋ͤͦ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͊͘ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ˢ͎͔ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ 

͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ ͙ͦ͟ ͙ͨͪͨ͊͏͊͊ͭ ͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙ ͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͤ͊ ͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ 

ͤ͊ ˩͍ͪͦͨͫ͊ͭ͊͟ ͙̂ͤ͊͞Φ 

 

́ͪͯ͒ͦͭ ͔ ͎͙͙ͦͪ͊ͤͪ͊ͤ͘ ͍ͦ ͔ͨͭ ͎͍͙͊ͤ͡ ͔͒͊͡Φ ˤͦ ͍͙ͨͪͦͭ ͔͒͡ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͙͔ͫͦͫͭͦ͋ͭ͞ ͤ͊ 

ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͍͙ͭͦͪͦͭ ͔͒͡ ͔ ͍͔͔ͨͦͫͭͤ ͤ͊ ͍ͨͪ͊ͤ ͊ͭ͊ ͪ͊ͣ͊͟ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͙ͭͪͭͦͭ ͔͒͡ ͔ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙ͨͦͣͦͭ ͤ͊ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟Σ ͍ͦ 

;͔͍͙ͭͪͭͦͭ ͔͒͡ ͔ͫ ͙͙͙͊ͤ͊ͪ͊ͤ͘͡ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͦͦ;͍ͯ͊͊ͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΣ ͊ ͍ͦ 

͔͙ͨͭͦͭ ͔͒͡ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͦͤ͟ͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͨͪͯ͟ 

͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟Φ  

 

III. ˴˶̂̉˹ˮ ˭ˣ˻˾˻ˤˮ κ ˽˻ˮ˸ˮ ˮ  ˴˾ˢ́˩˹˴ˮ 
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1. ˾ˮ˭ˮ̇ˮ́˩ ˮ ˿˻˿́˻˳ˣˮ́˩ ˹ˢ ˽ˢ˭ˢ˾˻́ ˹ˢ ˹˩ˬˮˤ˻́˹˻ ˻˿ˮ˥̂˾̂ˤˢ˺˩ 
 

 

˾͙͙ͦͭ͘͟ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͊ͦ͟͟ ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͍͔ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͍͙ͤͨͦͫ͊ͯ͊ͤ͟ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͙Σ ͺ͊ͭͦͪ͟ 

ͦ͟͞ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͙͔͔ͨͪ͒ͦͤͫ ΄͔͙ͭͭ ͙͙͡ ͎͙͊ͯ͋͘Φ ˾͙͙ͦͭ͘͟ ͊͟͞ ͺ͙͙͙͔ͤ͊ͤͫͫͭ͟ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙ ͔ͫ 

͍͍ͨͦͪͯ͊͘ ͫͦ ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͎͙͊ͯ͋͘ ͙͙͡ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͤ͊ ͍͔ͫͦͤͭͤͦͫͭ͊͡Σ ͙͍͙͒ͤͦͫͭ͊͟͡ ͙ 

ͨͪͦͺ͙͙ͭ͊͋ͤͦͫͭ͊͡Φ ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞Σ ͨͪͦͼ͔ͤ͊ ͙ 

͙͔͙ͨͪͦͪͭ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭΦ ˴͊ ͔͙͙ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ˾͔ ͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞ ͔ ͤ͊ͫͦ;͔ͤͦͫͭ͊ ͦͤ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ 

ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͎ͫͭͪͦͦ ͙͙ͤͦͭͪ͊ͤ ͍ͦ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ό˭˿˻ύΦ ˤͦ ˭˿˻ ͔ͤ ͙ͨͦͫͭͦ ͔ͦͤͪͭͤ͊͟͟ ͔͒ͺ͙͙ͤͼ͙͊͞ ͊͘  ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘͟Σ 

ͤͦ ͦ͒ ͙͊ͤ͊͊ͭ͊͘͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͙ ͔͒͊͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘͟ ͔ 

ͤ͊ͫͦ;͔ͤͦ ͦͤ͟ ͔͍͊͒͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͊ͨͭ͊ͦͭ͟͡Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͔͔͍͙͔ͪͪͭ͘ 

͙ͦ͟ ͔ͫ ͙͔͙͊͒ͦ͗ͭͤ͘͡͡ ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ.  

 

̂ͨ ͍͍͔ͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͊ͨͭ͊ͦͭ͟͡ ͔ ͦ͒ ͪͯ͟ͼ͙͊ͤͦ͞͡ ͤ͊͘;͔͔ͥΣ ͤͦ  ͨͦͪ͊͟͞ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ 

͙͊ͨͭ͊ͦͭ͟͡Σ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͫ ͔͍ͫͪͭͤͯ͊͊ͭ ͙ ͫͦ: (1) ͙͙ͪ͘͟ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͙͔ͨͪͣ ͍ͦ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ όunderwriting risk), (2) ͔ͨ͊͊ͪͤ͘ ͙͙ͪ͘͟ (market risk), (3) ͔͙͔ͪ͒ͭͤ͟ ͙͙ͪ͘͟ 

(credit risk), (4) ͔͙͍͔ͦͨͪ͊ͭͤ ͙͙ͪ͘͟ (operational risk), (5) ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͔͙͍͙ͤ͒ͤͦͫͭ͟͡ 

(liquidity risk),  ͙ (5) ͦͤ͟ͼ͔ͤͭ͊ͪͼ͙͔͊ͦͤͤ ͙͙ͪ͘͟ όconcentration risk). ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ 

͔͎͙͊ͭͦͪ͊͘͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͔ͫ ͨͪͦͤ͊ͦ͏͊ ͙ ͍ͦ ͔͒ͦͭ͡ ͔͒ͺ͙͙ͤͼ͙͙ ό;͔ͤ͡ мо ͍ͫͭ͊ ол ͒ͦ ͍ͫͭ͊ 

орύ ͦ͒ Directive 2009/138/EC of the European Prlament and of the Concil of 25 November 

20091. ˻͙͎͍͔ͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͎ͦ ͨͪ ͔͍͍ͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥͭͦ͘ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ. ˤͦ ͙͔ͭͪ͊ͭͯͪ͊ͭ͊͡ 

͙ͪ ͙͘ͼ͙͔ͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͔ͫ ͙͙͙͊ͤ͊ͪ͊ͤ͘͡ ͦ͒ ͦ͒͊ͣͤ͊. Akerlof (1970) ͎͙ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͘͡ 

͙͔͙͊ͫͣͭͪ;͙͔ͤͭ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͊ͦ͟͟ ͔͙ͨͦͫ͒͡ͼ͊ ͤ͊ ͔ͣͦͪ͊ͤ͡ ͻ͊͊ͪ͒͘ ͙ ͔͍ͤͨͦͦͤ͊͡ 

͔͔ͫ͟͡ͼ͙͊͞Σ ͊ͦ͟͟ ͙ͨͪ;͙͙ͤ ͊͘ ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͔͔͔͙͔ͨͪͣͤͭ͘ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͤ͊ ͙͙͍͙͙͔ͤ͒͒ͯ͊ͤͭ͡ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊. ˭͊ ͙ͪ͊͊͘͟͡ ͦ͒ ͔͎ͤͦΣ YƻǇŎƪŜ ŀƴŘ wŀƴŘŀƭƭ όмффмύ ͎͙ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͦ͒ 

͔ͨͪͦͣͤ͊ ͤ͊ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͨͦͪͭͺ͙ͦ͊ͭ͊͡͞ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊2.  

 

 

 

                                                           
1 Article 13 paragraphs 30 to 35, Directive 2009/138/EC of the European Prlament and of the Concil of 25 November 2009, Offical Jurnal of 
the European Union L 335/1 dated 17.12.2009. 
2 ˩ ͙͙ͣͨͪͫ͊͟ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ ͦͭͨͦͪͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ΄͍͙ͦͦ͟ ͤ͊ ͔͙ͣ͊͒ͦͤͫͦͭ͟͟ ͙͎͙͔͔ͦͫͯͪͭͤ͡ ͔ͫͭͦͪ͟Σ ˸ ς ͪ Φ ˣ͎͙͊͡ͼ͊ ˽͔͔͙ͭͪͫ͟Σ ˿͔ͦͨ͟͞ 
нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊Σ ͫͭͪ͊ͤ͊ мΦ 
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1.1. ˴ͦͤͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͙ͦͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͊ͦ͟͟ ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟͟ 
 
 

˴ͦͤͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͙ͦͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͍͔͔͎͙ͨͦͦ͒͠΄ͤ͊ ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟͟ ͤ͊ 

͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͦͭ ͨ͊͊ͪ͘Φ ˾͙͙ͦͭ͘͟ ͦ͒ ͍͙ͫͦ͊͟ ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͔ ͙͔ͨͪͫͯͭͤ ͍ͦ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ 

͙ͦ͋͡ͼ͙Υ όмύ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͍͙ͫͦ͊͟ ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;,͙ (2) ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͍͙ͫͦ͊͟ 

ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦͭͦ͡ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡Σ όоύ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͍͙ͫͦ͊͟ ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͫͦ͟ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡3. ˢ͍ͭͦͪͦͭ ͙͔͒ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͊͞ ͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͟ ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊ͭ͊͞ ͍ͦ 

͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ;͊ͭ͊͟ ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͊ͦ͟͟ ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟͟ ͤ͊ ͔͙ͣ͊͒ͦͤͫͦͭ͟͟ ͨ͊͊ͪ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ 

 

˴ͦͤͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͍ͦ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ;͊ͭ͊͟ ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ 

 

˨͙͔ͦͨͦͤͭͤ͊͡͡ ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟͟ ͤ͊ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͦͭ ͨ͊͊ͪ͘ ͔ ΄ͭͦ фнΦмт҈ ͦ͒ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 

͔ͫ ͍ͦ ͙͒ͦͣͤ͊ͤͭͤ͊ ͍͔ͫͦͨͫͭͤͦͫͭ ͤ͊ ͙ͫͭͪ͊ͤͫ͟ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͡ͼ͊ ͦ͒ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͔ͫͭͦͪ͟Σ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͔͒ͯͣͤͦ͡ ͙͙͡ ͼ͔ͦͫͤͦ͡ ͙͙ͨͪͫͯͭͤ ͍ͦ мп ͦ͒ ͍ͯͨͤͦ͟ мр ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙. ˽͙ͪͭͦ͊Σ мм 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ͔ͫ ͔͒͡ ͦ͒ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙ ͫͦ ͔ͨͦͭͦ͟͡ ͦ͒ ͔͙ͣ͘͞ ;͔͙ͤ͟͡ ͤ͊ 

˩͍ ͪͦͨͫ͊ͭ͊͟ ̂ͤ ͙͊͞ ό˩̂ύ4. ˻͒ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ ͙͔ͫͦͫͭͦ͋ͭ͞ ͫͦ ͊͟ͼ͙͔ͦͤͪͫ͊ͭ͊͟ ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ 

͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͙ ͔͒͊͟ ͔ͫ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͊͘ ͎͙ͪͯͨͪ͊ͤ͊ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ;͊͟ ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͦ͊͟͞ ͊ͫͤͦ͞ ͎͙ ͍ͨͦ͊͗ͯ͊͟ 

͍ͨͪ͊ͼ͙͔ͭ ͤ͊ ͙͒ͤͦͭͦ ͍͙͔͔͒͗ͥ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘. ˨ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͎͔ͭͪͤ ͦ͒ ͺ͊ͭͦͭ͟ ͔͒͊͟ ͍ͦ мм 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙͙͒ͦͣͤ͊ͤͭͤ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤͼ͙ ͔ͫ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͤ͊ 

͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˩̂ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͙ ͔͒͊͟ ͙͔ͫͦͫͭͦ͋ͭ͞Σ ͍͙͔ͨ͊ͤͦͭ͡ ͙ ͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͭ ͊͘ 

ͪ͊͋ͦͭ͊ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ό͎͊ͤ͊ͦͤͦ͡ ͙ ͤ͊ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͨ͊͊ͪ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥύ ͔ͫ ͍ͦ 

͙͔͒ͪͭͤ͊͟ ͔ͦͪ͊͟͡ͼ͙͊͞ ͙ ͍͙͊ͫͤͦͫͭ͘ ͫͦ ͍͙͔ͨ͊ͤͦͭ͡ ͙ ͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͭ ͤ͊ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ (͙ͦ͟ ͍ͦ 

͍͙͔ͦ ͔͍͙͒ͤͦ ͔ͫ ͔͔͙͙͙͒ͭͪͣͤͪ͊ͤ ͦ͒ Solvency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟).  

 

˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͙͋ ͔ͣͦ͗ͦ͡ ͒͊ ͔ͫ ͍ͭͦͯ͊͟͡ ͔͒͊͟ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͫ ͦ;͔͍ͯ͊͊ͭ͟ 

͔͙ͨͪͦͣͤ ͍ͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ Solvency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟Σ ͙͊ͦ͟ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͙͙͍͙ͨͦͭͤ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫ 

͔ͣͦͣͤͭ͊ͤͦ͡ ͤ ͔͔ͫ ͎͔͙ͯͫͦ͊ͫͤ͡ ͫͦ ͙ͫͭ͊ͭ͊Φ ˻͙͎͍ͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͊͘ ͪ͊͋ͦͭ͊ 

͙͔͒͊͒ͤ͊͘ ͦ͒ ˢ͎͔ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ όˢ˿˻ύ ͔ͤ ͔͠ ͣͦ͗͊ͭ ͎͒ͦͦ͡ ͍͔͔ͪͣ 

͒͊ ͦͫͭ͊ͤ͊ͭ ͙͍ͫ͊ ͦͤ͊͘ ͍ͦ ͙͔ͪ͊ͣͭ͟ ͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ ͙ͦ͟ ͙ͨͪͨ͊͏͊͊ͭΦ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ͫ 

͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͘͡ ͫ͊ͣͦ ͦ͒ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦ ͺͯͤ͟ͼ͙ͦͤ͊ͤ͊͡ ͫͭͪ͊ͤ͊. A͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ͍͔͍͔ͨͪͤͫͭͤͦ ͔͠ 

͍ͤ͊ͫͭͦͯ͊͊ͭ͞ ͍͍͔͍͔ͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔͒ͤ͊͘;͔ͤ͊ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͍ͦ ͙͔ͪ͊ͣͭ͟ 

                                                           
3 Insurance Forum, 2011 
4 ˮ ͍ͦͪ͘ ͤ͊ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙Υ ˢ͎͔ͤͼ͙͊͞ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ˥͙ͦ͒΄͔ͤ ͙͍͔͘΄ͭ͊͞ ͊͘ ͫͦͫͭͦ͋͊ͭ͊͞ ͙ ͍͙͔͒͗ͥ͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤͦͭ͡ 
ͨ͊͊ͪ͘ ͍ͦ нлмрΣ ̂˽ ͋ͪΦ лн-пуоκт ͦ͒ нтΦлсΦнлмсΣ http://aso.mk/dokumenti/izvestai/godisni/GI%20Pazar_2015_final_lektor.pdf  

http://aso.mk/dokumenti/izvestai/godisni/GI%20Pazar_2015_final_lektor.pdf


7 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

ͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙͔ͭ (͍ͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͦͭ͡ ͦ͒ ͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ, ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͭͤͦͫͭ). ˭͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ 

͎͍ͦͦͪ͊ͭ ͙ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͦ͒ ͨͪ͊΄͙͊ͤͦͭ͟͡ ͦ͟͞ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͎ͦ ͍͙͒ͦͫͭ͊ ͒ͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˹͊ 

ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦΣ ͙͒͊͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ό͔ͨͪͯ͟ ͙͍͙͔ͤͤͭ ͫͭͪͯ;͙ͤ ͙ͫͯ͗͋͡ ͙͡ ͙͔ͨͪͯ͟ 

;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͦ͟͞ ͔ͫ ͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͦ͒ ͙͍ͤύ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͤ͊ 

͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˩̂ ͔ͫ ͔͔͎͙͒ͪ͊͊ͭ͡ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͊͘ ͪ͊͋ͦͭ͊ ό͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙͙͡ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ύ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤͦͫͭ ό͍ͦ 

͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ Solvency II), ͙͔ͫͭ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊͊ ͍ͦ 

͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͦ ͎͍͙͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ό˿͙͊͟͡ ˣͪΦмύ.   

 

 
 

˴ͦͤͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͨͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ͙ ͦͤ͟ͼ͔ͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͨͦ ˣ˽˽ 

 

˨͙͔ͦͨͦͤͭͤ͊͡͡ ͊ͪ͊͟ ͔͙ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ ͔͔ͯͣͪͤ͊ 

ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͨͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ό͙ͤͦ͘͟ ͨͪͦͼ͔ͤͭ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͤͦ͘ ͯ;͔͍ͫͭͦ ͨͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ύΣ ͫͦ 

͍͙ͫͦ͊͟ ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͙ͨͦ͒ͤ;͔ͤ͊ ͊ͫ͊͟͡ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͊͟͞ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ό͍͎͍͊ͭͦͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ όˢ )˻). ˤͦ нлмр ͎͙ͦ͒ͤ͊ ͙ͤͭͯ ͔͔͒ͤ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊; ͦ͟͞ 

͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͤ͊ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͤ ͙͍ͤ͊͒ͣͤͯ͊  ͨ͊͊ͪͤͦ͘ ͯ;͔͍ͫͭͦ ͦ͒ нл҈5. 

ˢ͙͙ͤ͊ͪ͊ͤͦ͘͡ ͦ͒ ͔͊ͫͨͭ͟ ͤ͊ ͙͙ͪ͘͟Σ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͔ ͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͦ͒ ͔͍͒ͤͦͫͭ͊ͤ͊ 

͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͔͍͔ͤͫͦͭͤͦͫͭ͡Σ ͙͍͙͒͊͟͡ͼ͙͊͞ ͙͙͡ ͔ͫͭ;͊͞ ͤ͊ ͔͒ͤͦ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͔ͤ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ 

͙͙ͪ͘͟ ͨͦ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͨ͊͊ͪ͘.  

                                                           
5 Ibidem  

˨  s100% 

˹ ˩0% 

˿͙͊͟͡ ͋ .ͪ1 
˿͙͙ͯͣͪ͊ͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ: ͙͒͊͡ ͦ ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ ͊ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ό͔ͨͪͯ͟ ͙͍͙͔ͤͤͭ 
ͫͭͪͯ;͙ͤ ͙ͫͯ͗͋͡ ͙͙͡ ͔ͨͪͯ͟ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ ͎͙͔͊ͦͪ͊ͤͭ ͤ ͊ͤ͊͒ͦͪ͘ ͦ͟͞ ͫ ͔͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͦ ͙͍͒ͤύ ͙ͦ͟ 
ͫ ͔ͪ ͔͎͙͙͙ͫͭͪͪ͊ͤ ͤ  ͊ͭ ͔͙͙ͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ  ͊˩ ͍ͪͦͨͫ͊ͭ͊͟ ̂ ͙ͤ͊͞ ͫ  ͔͒ ͔͔͎͙ͪ͊͊ͭ͡ ͨ ͍͙ͪ͊͊͡ ͘  ͊ͪ ͊͋ͦͭ 



8 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

 

ˤͦ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ˣ˽ ˽͙͒ͦͣͤ͊ͤͭͤͦ ͯ;͔͍ͫͭͦ ͙ͣ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙͔ͣͦͭͦͪͤͭ ͍͙ͦ͊͘͡ ͫͦ 

52.96% (2014 ͫ ͦррΣпт҈ύΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͦ͒ ˢ˻ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊ ͫͦ ппΣрф҈ όнлмп - 

46.43%)6Φ ˨ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͔͔ͣ͘ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͺ͊ͭͦͭ͟ ͔͒͊͟ ͊͟͞ ˢ˻ ͙ͨͦͫͭͦ ͎͔ͤ͊ͦͣ͞͡ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ 

͍͔ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͎͔ͦͫͯͪͤ ͫͯ͡;͊͞ ͔ͫ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͊͘ ͔͍͊͒͊ͭͤͦͫͭ͊͟ ͤ͊ 

͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦͭͦ͡ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡ ͙ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ 

ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ˣ˽Φ˽ ˭͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͎͍͙ͦͦͪ ͙ ͺ͊ͭͦͭ͟ ΄ͭͦ ͍ͦ ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ нлмр ͎͙ͦ͒ͤ͊ 

͎͔ͤ͊ͦͣͦ͞͡ ͯ;͔͍ͫͭͦ ͍ͦ ͋ͪͯͭͦ ͙͔͙͔ͫͨ͊ͭͤͭ͡ ΄͔͙ͭͭ ͔͊ͣ͊͊ͭ͘͘ ΄͔͙͔ͭͭͭ ͦ͒ ˢ˻ (48,16%)7. ˿ ͦ

ͼ͔͡ ͦͤͫͭͪͯ͟͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡ ͔ͦ͟ ͤ͊ ͎͒ͦ͡ ͪͦ͟ ͔ͣͦ͗ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͍͊͒͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ 

͙͊ͨͭ͊ͦͭ͟͡Σ ͔ͫͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ, ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͤ͊ͫͦ;͊ͭ ͦͤ͟ ͍ͪ͊ͦ͘͞ 

͍ͦ ͎͙͒ͪͯ ͟͡ ͙͊ͫ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔͊͒͟ ͔ͭͻ͙ͤ;͙ͦͭ͟ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͔ ͍͔ͨͦͨͦͦͤ͡. ˽͙͙͍͔ͦͭͤ͘ 

͙ͣͨͯͫ͡ ͍͒͊͊͊ͭ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙͔ͭ ͊͘ ͨͦͪ͊ͫͭ ͤ͊ ˣ˽ ˽͙ ͋ͪͦͦͭ͞ ͤ͊ ͙ͨͦͭͨ΄͙͊ͤ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͨͦ ͦ͒ͤͦͫ 

ͤ͊ ͙͙͔ͣͦͭͤͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊ͥ͊8.  

 
˴ͦ ͤͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙͊͞ ͤ ͊ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͫͦͭͦ͟ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡ 
 
 

˻͒ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙͔ͭ ͙͔͙͒͊͒ͤ͘ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ˢ˿ ˻͙͙ͤͦͭͪ͊ͤ ͍ͦ ˮ͍͔͘΄ͭ͊ͦͭ͞ ͊͘ ͫͦͫͭͦ͋͊ͭ͊͞ ͙ 

͍͙͔͒͗ͥ͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤͦͭ͡ ͨ͊͊ͪ͘ ͍ͦ ͔͍͒ͦͤ͊ͭ͊͡ нлмр ͎͙ͦ͒ͤ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊ͤ͟ ͊  ͔

͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟  ͍ͨͦͪ͊ͤ͊͘ ͫͦ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͫͦͭͦ͟ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡Φ ˤ͔ͪ͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ͭ͊ ͤ͊ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͤ͊ ͔͒ͤ омΦмнΦнлмр ͎͙ͦ͒ͤ͊ ͙͔͍ͤͫͯ͊͘ мтΣрс ͙͙ͣ͊ͪ͒͡͞ ͔͙͒ͤ͊ͪ ͙ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ 

͎͔ͨͦͦͣ͊͡ ͊͘ тΣон҈ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ͍͙͔ͯͨͤͭ͟ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͍ͦ нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊Φ ˤͦ нлмр ͤ͊ ͎͔ͦͣͦ͞͡ 

ͯ;͔͍ͫͭͦ ͦ͒ тмΦтт҈ ͍ͦ ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ͭ͊ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊ͭ͊͡ όнлмпΥ сфΣфф҈ύ ͙ 

͙͙͔ͫͭͭ ͔͔͋͗͊ͭ͡ ͨͦͪ͊ͫͭ ͦ͒ млΦлс҈ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊Φ ˤͦ ͔͍͒ͦͤ͊ͭ͊͡ нлмрΣ ͍ ͦ 

͙ͪ͊ͣ͟ ͤ͊ ͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊ͭ͊͡Σ ͤ͊ͤ͊͘͞;͊ͤͦ͞ ͯ;͔͍ͫͭͦ ͦ͒ утΣрр҈ ͔͊ͣ͊͘͘ ͔͎͙͊ͭͦͪ͊ͭ͊͟͞ ͙ͦͫͭ͊ͤ͊ͭ 

ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊͡ ͫͦ ͪ͊ͫͭ ͦ͒ мнΣмр҈ ͍ͦ ͔ͫͨͦͪ͒͋͊ ͫͦ нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊Φ ˤͦ ͔͎͙͊ͭͦͪ͊ͭ͊͟͞ 

͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊͡ ͍͔͎͍ͯ͊͊ͭ͡ ͔͙͙͔͒ͨͦͭͭ͘ ͦ͒ ͙͔͋͊ͤͭ͟Σ ͔͙͊ͣ͘ ͙ ͙ͦͫͭ͊ͤ͊ͭ ͙ͨ͊ͫͣ͊ͤ͡ (47.73%), 

ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊͡ ͙͍͙ͪ͊ͫͨͦͦ͗͡͡ ͊͘ ͨͪͦ͒͊͗͋͊ όорΣсп҈ύΣ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͍͍ͦ͗ͯ͊ͥ͊͡ 
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͍͒͊͊͊ͭ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊Σ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͻ͙͙͊ͪͭ ͦ͒ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭΣ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ 

͔͒ͤͦ΄͔͙͊ͭͪͫͦͭ͟͡ ͙͔ͫͫͭͣΣ ͎͙͒ͪͯ ͙͙͍͙ͨͦͭͤ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΦ ˤͦ ͔͙͔ͣͦ͒ͪͤͭ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ 

͙͔͙ͫͫͭͣ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͫͭ͟ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͦͤ ͺ͙ͦͪͣ ͔ͫ ͍͍ͨͦͪͯ͊͊ͭ͘ ͫͦ ͔͍͊͒͊ͭͤͦͭͦ͟ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͊ͨͭ͊ͦͭ͟͡Σ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͙ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͙͊ͨͭ͊͟͡Σ 

͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ 

͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ;͙͔ͭ͟ ͍ͨͪ͊͊ ͙ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤͦͫͭ ͍ͦ 

͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦΦ ˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͭͦͣͯ͟ ͍ͦ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͋͊ͪ͊ 



11 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͎͙ͦ͊ͭ͊͟͡ ͊͘ ͊͟ͼ͙͔͍ͦͤͪͫͭͦͭͦ ͊ͦ͟͟ ͍͔ͦͫͤͦͤ ͔ͣͦ͒͡ ͊͘ ͍͔ͫͦͨͫͭͤͦͫͭ ͍ͦ ͺ͙͙͙͔ͤͫͫͭ͟ 

͙͔͙ͫͫͭͣΦ  

˴͊ͦ͟ ͔͒͡ ͦ͒ ͍ͨͪ͊ͤ͊ͭ͊ ͪ͊ͣ͊͟ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙ͤͦͭͪ͊ ͙ 

˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͍͒ͦ͋ͪͦͦͤͦ͡ ͍͍͒ͪ͊ͫͭͦ͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ ˿ͦ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͊ͦͤ͘͟ ͔ͫ ͍͒͊͊ 

ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͙͔͒ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔͍͍͔͒ͫͭͯ͊ͥ͞ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ͔ͨͦͭͦ͡ ͤ͊ 

͙͔͒ͦͨͦͤͭͤͦͭͦ͡͡ ͙ ͙͍ͨͪ͊ͭͤͦͭͦ ͍͍͒ͪ͊ͫͭͦ͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͫͦ ͍͔͍͙͙ͫͦ͒ͤ ͊͘ ͍͊ͭͦͪͦͭ 

͔͎͙ͤͦ͡;͙ͤ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͍ͯ͊ͥ͊Φ ˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͍ͯ͊ͥ͊ 

ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔ͫ ͍ͦͨͪ͊͒͊͊ͭ ͫ͊ͣͦ ͦ͒ ͔͊ͫͨͭ͟ ͤ͊ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍͍͔͙͒ͪ͊ͫͭͤͦͭ͘ ͙͔ͫͫͭͣ ͦ͒ 

ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͦ͊ͨͫ͟͡ ͙ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͫͭͦͭ ͍ͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ 

ͫͦͼ͙͊ͤ͊͞͡ ͔͎͙͊ͭͦͪ͊͟͞Φ  

 
 

3. ˽˾ˢˤ˩˹ ˾ˮ˭ˮ˴  
 

3.1. ˨͔ͺ͙͙ͤͼ͙͊͞ ͊͘ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟ 
 

 

˻͔͙͍͙ͨͪ͊ͭͤ ͦͭ ͙͙ͪ͘͟Σ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͙͙ͪ͘͟ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͔͔͍͙ͤ͊͒͊ͭͤ͟ ͙͔͙ͤͭͪͤ ͨͪͦͼ͔͙ͫΣ 

͔͔͍͙ͤ͊͒͊ͭͤ͟ ;͍͔ͦ;͙͟ ͔͙ͪͫͯͪͫΣ ͔͍͔͔ͤ͒͊ͭͤ͟ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͟͞ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͔͔͙ͫͭͪͤ͟ ͙ͤ͊ͫͭ͊ͤ όͦ͟͞ ͔͔ͤͣͦ͗ ͒͊ ͙͔͋͒ ͙ͦͤͭͪͦͪ͊ͤ͟͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦύ10. ˻ͨ ͔͙͍͙ͪ͊ͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͨͦͪ͊͟͞ ͎͒ͪͯͦͭͦ ͎ͦ ͦͨͺ͊͊͠ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟11. 

ˢ͙͍͙͔ͭͤͦͫͭͭ͟ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͤ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔ͫ ͎͔͒͊͊ͭ͡ ͫ͊ͣͦ ͦ͒ ͔ͦͤͦͣͫ͊͟͟Σ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͫ͊͟ 

͙͙͡ ͊ͭͯ͊ͪͫ͊͟͟ ͔͔͙͍ͨͪͫͨͭ͊͟Φ ˤͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔ͤͦͭͪ͊ͣ ͔͒͊͟ 

͍ͦͫͤͦͤ͊ͭ͊ ͙͍͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ  ͔ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ΄ͭͦ 

͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͍ͨͪ͊ͤ͊ ͔͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊͊͟Φ  

 

˽͍͙ͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͊ͦ͟͟ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͟͞ ͍ͦ ͍ͫͦ͊ͭ͊͞ ͫͯ΄͙ͭͤ͊ ͎ͦ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͙ͫͯ͒ͪͦͭ ͫͦ 

͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ΄ͭͦ ͙ͨͦ͒ͪ͊͋ͪ͊͘ ͺ͙͊ͭ͟;͊͟ ͫͦͫͭͦ͋͊͞ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͘͡ ͙ ͔͍͙͊ͯͪ͊͡ 

ͨͦ͒ ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤ͡ ͔ͫͭ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͨͪͦͨͫ12Φ ˽͙ͪͫͭ͊ͨͦͭ ͦͤ͟ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ 

͙ͪ͘͟ ͔ͭͪ͋͊ ͍ͦ ͔͔ͫ͋ ͒͊ ͎͙ ͍ͯ͟͡;͙Υ όмύ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͔͙ͨͦͫ͒͡ͼ͙ ͦ ͒ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙͙͡ 

͔͍ͤͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊ ͙ όнύ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ ͔͍ͨͦͭͤͯ͊͟ ͦ͒ ͔͙͔͙͍ͤͨͪͣͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ό͊ͦ͟͟ 

΄ͭͦ ͔ ͋ͪͦͭͦ͘ ͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͔͔͍ͤ͊͒͊ͭͤͦͫͭ͊͟ ͙͙͡ ͍͙͔͒ͦͫͣͫͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ 

                                                           
10 Article 33 paragraph 32, Directive 2009/138/EC of the European Prlament and of the Concil of 25 November 2009, Offical Jurnal of the 
European Union L 335/1 dated 17.12.2009. 
11 Ibidem, Article 101 paragraph 4. 
12
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12 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͙͔ͫͭͭύ13Φ ˹͔͙ͦ͟ ͔͒ͺ͙͙ͤͼ͙ ͎ͦ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊͊ͭ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͙ ͤ͊͒ 

͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͔͍͔ͦͤͫͤ͟͟ͼ͙͙ όͦͨͺ͊͊͊ͭ͠ ͤ͊ͪͯ΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͊͞Σ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ 

͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͭ͡Σ ͎ͯ ͔͔͋ͥ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ ͦ͒ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͎͔͔ͯ͋ͥ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ 

͙͔͔ͤͭͭͯ͊ͤ͊͟͡͡ ͍͔ͫͦͨͫͭͤͦͫͭύ14.  

 

˽ͪ ͍͙͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͘͡ ͍ͦ ͔ͨͦͫͦͨͺ͊ͭͤ͊ ͙ͫͣͫ͊͡Φ ˨ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ ͙͔ͦ͗ͤͦ͘͡ 

ͤ ͍͔͊ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟ ͙ͨͪ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͍͙͒ͦͤ͡ ͙ͦ͒ͤͦͫ ͫͦ ͙͔ͫͭ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ 

͙ͫͭͪ͊ͤΦ ˤ͊͗ͤ͊ ͔ͦͣͨͦͤͤͭ͊͟ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͔ ͺ͊ͭͦͭ͟ ΄ͭͦ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͙͙ͫͭͦͭ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ 

͔ͤ  ͔ͫ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͍͔͔͒ͦ͒ ͒ͦ ͎͙͊ͯ͋͘Φ ˭͎͙͔͊ͯ͋ͭ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͙ͪ͊͘͡;͙ͤΣ ͙ ͭͦ͊:  

(1) ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ ͙͙͡ ͔ͨͪͪ͟΄ͦ;͙ͤ ͫ͊ͤ͟ͼ͙͙Σ (2) ͎͙͊ͯ͋͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͤ͊ ͔ͤͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ 

͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͦ͒ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ ͙ͨͦͭͨ΄͙͊ͤ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ (3) ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫ͟ ͙ 

͔ͦͣͪ͟ͼ͙͙͊ͤ͞͡ ͎͙͊ͯ͋͘ ό͙͙͔͙ͤ͒ͪͭͤ͟Σ ͤͦ ͤ͊͘;͙͊ͤ͞ ͎͙͊ͯ͋͘ ͊ͦ͟͟ ΄ͭͦ ͔ ͍͔ͤ͊ͣ͊ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ 

͙͔ͤͭͫ͊͟͟͡ ͋͊͊͘ύΣ όпύ ͔ͨ͊͊ͥ͡͠ ͤ͊ ͔͙ͨͤ͊͡ ͊͘ ͔͙͍͔ͤͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙Σ όрύ ͔ͨ͊͊ͥ͡͠ 

ͤ͊ ͙͊ͣ͊ͭ͟ ͊͘ ͊͒ͦ͘ͼ͔ͤͭͦ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙Σ όсύ ͭͪͦ΄ͦͼ͙ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͙ͫͯ͒ͫ͟ 

͙͙͡ ͍ͯͨͪ͊ͤͦ ͙͙͙͍͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͭͤ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ 

 

˽͙͙͍͔ͦͭͤ͘ ͙ͣͨͯͫ͡ ͊͘ ͍͊͗ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͭͪͯ͒ ͍͒͊͊͊ ͎͍͙ͭͦ͒ͦͦͪͭ  ͔ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ ͙ͦͪͫͤͦ͟ ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˿͙͔ͭ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ό͙ͦ͟ ͔ͫ ͍ͯ͟͡;͙͊͞ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦύ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘Σ ΄ͭͦ ͍ͯ͊͗ͯ͊͟ 

ͤ͊ ͺ͊ͭͦͭ͟ ͊͘ ͍͙͔ͪ͊ͤ͊͘ ͍͔ͫͫͭ ͊͘ ͍͊͗ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͤͦ ͙ ͊͘ 

͔͔͍ͪ͊ͭͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͭ ͪͯ͒Φ ˤͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦΣ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍͙ͨͦͫͭ͊ ͙  ͨ ͪ͊΄͔͊ͥ ͙͒͊͡ 

͙͋ ͙͋ͦ͡ ͙ͦͪͫͤͦ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͒͊ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͍͍͍͔ͯͨͪ͊ͯͯ͊ͥ ͫͦ 

͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͤ͊ ͔ͦ͟ ͍ͨͦͭͦͪͤͦ ͔ͫ ͙͒ͦ͋ 100% ͨ ͙͙͍͔ͦͭͤ͘ ͎͍ͦ͒ͦͦͪΦ   

 

4. ˽˾˻̇˩˿ ˹ˢ ̂˽˾ˢˤ̂ˤˢ˺˩ ˿˻ ˽˾ˢˤ˹ˮ˻́ ˾ˮ˭ˮ˴ 
 

 

˽ͪͦͼ͔ͫͦͭ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͦͨͺ͊͊͠ ͍͔͒ ͎͍͙͊ͤ͡ ͺ͙͊͘Σ ͨͪͦͼ͔ͤ͊ ͙ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟Φ ˤ ͦ ͺ͊͊ͭ͊͘ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͊ͭ͘͡: (1) 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͍͍͔ͯͭͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙͔͊ͤͭ͡ ͙͍͙ͦͪ͘ ͤ͊ ͙͙ͪ͘͟ όнύ 

͙͊ͤ͊͊ͭ͊͘͡ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΣ όоύ ͔͍͊ͯ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΦ ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ 
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 Legal Risk: Definition, Management and Ethics, Profesor Richard Moorhead UCL Director Centare for Ethics and Law, Dr.Steven 

Vaughan, University of Birmingam, UCL Center for Ethics and Law, Faculty of Laws, Bentham House, Endsleigh Gardens, London WC1H 
OEG, Page 4.  
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13 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥ ͙ ͍͍͔ͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͨͦͫ͋ͤ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡15Φ ˽͔ͪͭͻ͙ͦ͒ͤͦͭ 

ͨͪͦͼ͔ͫ ͔ͫ ͔͍ͫͪͭͤͯ͊ ͙ ͍ͦ ISO 31000:2009 ͫ ͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ͦͭΦ ˿͔͙ͨͦͣͤ͊ͭͦͭ ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ ͔ ͍͔ͦ͋͊ͤ͞ 

͍ͦ нлмл ͎͙ͦ͒ͤ͊ ͙ ͔ͫ ͙͍͍͒ͦ͗ͯ͊ ͊ͦ͟͟ ͎ͦ͋͊ͤ͊͡͡ ͤͦͪͣ͊ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ 

͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͟;ͤͦ ͊͘ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ ͍ͦͭͫͯͫͭͦ ͤ͊ ͙ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

ͨͪͦͼ͔͙͔ͫͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͊͟͞ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ό˿͙͊͟͡ нύ.  

 

 

 

˽͔ͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͔ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͤ͊ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͙ͦ͟ ͎͙ ͒͊͒ͦ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͍ͦ ͙͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦΣ ͔͊͒͟ ͍ͨͦͭͦͪͤͦ ͙͔ͫͭ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͔͒͊͟ 

͔ͤͣ͊͊ͭ ͦͺ͙ͼ͙͊ͤ͊͞͡ ͙ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔͙ͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙, ͊ ͫͦ ͭͦ͊ ͙ 

ͦͺ͙ͼ͙͔͊ͤ͞͡ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤ ͙ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙. ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͦ͒ 

ͤ͊͘;͔͔ͥΣ ͔ͫ ͙ͪ͊͋ͪ͊͘ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͙ͣ͊ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͒͊͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͊͟͞ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ό͊ͦ͟͟ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙ύ ͔ ͦ͒ ͔͔ͫͤͼ͙͊ͤͦ͞͡ ͤ͊͘;͔͔ͥΦ ˢͦ͟ ͔ͫ 

͙͔͙ͨͪͣͤ ͙ͨͪͤͼ͙ͨͦͭ ͤ͊ ͎͙͊ͤ͊ͦ͊͡͞Σ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͔͙͔ͦͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͙ͤͦͭͪ͊ͤͦͭ ISO ͫ ͭ͊ͤ͒͊ͪ͒, 

ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͊͟͞ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙͋ ͔ͭͪ͋͊ͦ͡ 

͒͊ ͙͋͡ ͔͙ͫ͒ͤͦͭ͡ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦоύ: 
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 Legal Risk Management, Tobias Mahler, Norwegian Research Center for Computers and Law, The faculty of Law, University of Oslo, 

page 15. 

˨  s100% 

˹ ˩0% 

˿͙͊͟͡ ͋ .ͪ2  
˿͙͙ͯͣͪ͊ͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ ͊ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͘ ͙͎͍͔͊ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
ͦͺ͙ͼ͙͔͊ͤ͞͡ ͫ ͙͔ͫͭͣ ͘  ͊ͯ ͍͍͔ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫ  ͦͪ ͙͙͘ͼ͙Σ ͟ ͦ͞ ͎  ͙ͦ ͨͺ͊͊͠ ͦ ͔͙͍͙͔ͨͪ͊ͭͤͭ ͪ ͙͙͘ͼ͙ , ͊  ͫ  ͦͭ ͦ͊ 
 ͙ͨ ͍͙͔ͪ͊ͤͭ ͪ ͙͙͘ͼ͙Κ 
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˿͙͊͟͡ ͋ͪΦо ˽ͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ 

 

ˤͦ ͼ͔͙ͦͭ͡ ͨͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͪͯ͟ͼ͙͊͞͡oͤ ͔ ͺ͙͊ͭ͟;ͦͭͦ͟ 

͙͔ͪ͊͋ͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟Φ ˤͦ ͙͔ͫͭ ͺ͙͊͘ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͔ ͨͦͫͭͦ͊ͤ͊ͭ͊͞ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞ 

͔ͨͦͣ͏ͯ ͙͔ͫͭ ͙ͦ͟ ͔͔ͨͪͣ͊͊ͭ͘ ͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞ ͙ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͍ͪ͘ ͺ͙͊ͭ͟;͙ͦͭ͟ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟ ͤ͊ 

͙͙ͪͦͭ͘͟Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔͔ͨͦͭͪ͋ͤ ͔ ͔ͦͤͫͭ͊ͤͭͤ͟ ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ ͙ ͦͤͭͪͦ͊͟͡. 

 
 

4.1. ˮ͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙Φ 

 

ˮ͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͍ͫͯ΄ͤͦͫͭ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͙͍͙͔ͦͪͭ͘ ͤ͊ ͙͙ͫͭͦͭ. ˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ό͔ͦ͟ ͔ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͤ͊ ͍͔͔͎͙ͨͦͦ͒͠΄ͤͦ 

ͪ͊͋ͦͭͤͦ ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͍ͦ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤͦͭ͡ ͔ͫͭͦͪ͟ύ ͊ͦ͟͟ ͙͍͙ͦͪ͘ ͤ͊ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟ ͊͟͞ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͣ ͔ͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙ͤͦͭͪ͊͊ͭ:  

 

1. ͔͍͔͙͍͙ͤͫͨͪͦ͒͡ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ (΄ͭͦ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͔ͤ ͔ͨͪͼ͙͙ͤ͘ ͙ ͦͤ͟ͺ͙ͯͤ͘ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ 

͍ͦ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙ͨͦͪ͊͒ ͍ͦͭͫͯͫͭͦ ͤ͊ ͔ͫͨͼ͙ͺ͙;͙ͤ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ό(͙ͦ͟ ͍͎͍ͦ͊ͤͦ͡ 

͔ͫ ͔͔͙͙͙͒ͭͪͣͤͪ͊ͤ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫύ) ͙ͦ͟ ͔ͫ ͪͯ͟ͼ͙͙͊ͤ͞͡ ͊͘ 

͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨ ͍ͪ͊͊ ͙  ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ύΤ  
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2. ͔͍͔͙ͤͫͦͦ͒ͭͤ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ, ͊ͦ͟͟ ͙ ͔͍͔͙ͤͫͦ͒ͭͤ ͍͙ͯͫͦ͡ ͊͘ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔͋͘ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͨͪͼ͙ͤͦ͘ ͙ ͔͒ͭ͊ͤͦ͡ ͔ͫ ͍͍ͯͭͪ͒ͯ͊͊ͭ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟,  

3. ͔ͤͨͦ;͙͍͔ͭͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͔͙͔͔͙͔ͤͣͨͣͤͭͪ͊ͥ͡ ͙͙͡ ͔͔͍ͤ͒͊ͭͤͦ͟ 

͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͔͙͔ͨͪͦͣͤͭ ͤ͊ ͨ ͙͙͔ͪͦͨͫͭΣ  

4. ͔͔͍ͤ͊͒͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͔͍͙ͨͪͭͫͭ͊͟ ό͙͎͍͙ͨͪͦͦͪύ, ΄ͭͦ ͙ͨͦ͒ͪ͊͋ͪ͊͘ 

͔͍͔ͤͫͦ͒ͭͤ͊ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͫ͊͟ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͙ ͔͎͔ͤͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ 

͙͙ͨͪͦͨͫ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͔͍͙ͨͪͭͫͭ͊͟Σ  

5. ͔͍͔͙ͤͫͦͦ͒ͭͤ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ,  

6. ͙ͣ͊ͣ͊͘Σ ͔͍͔ͨͪͦͤͪ͊ ͙ ͔͔͙ͤͭ;͙͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Τ  

7. ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙͙ͪͣͤ͊͟͡ ό͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ ͨa͙ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘);  

8. ͍ͦͭͫͯͫͭͦ ͤ͊ ͙͔͙ͫͫͭͣ ͊͘ ͔͔͔ͫ͒ͥ͡ ͤ͊ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫ͟ ͙͙ͪ͘͟Τ  

9. ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟  

10. ͟ ͦͤͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔͙ͤͭͪͫ, ͙   

11. ͎ ͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡Σ 

12. ͭ ͪ͊ͤͫ͊͟ͼ͙͙ ͫͦ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΤ 

 

 

4.2. ˢ͙ͤ͊͊͘͡Σ ͔͍͊ͯ͡ͼ͙͊͊͞ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ  

 

˽ͦ  ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͫ͒͊ͭ͡ ͺ͙͔͊ͭ͘ ͤ͊ ͙͊ͤ͊͊͘͡Σ ͔͍͊ͯ͊͡ͼ͙͊͞ ͙ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΦ ˻͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͭͪͯ͒ͦͭ ͔ ͍͙͙͍͊ͤͭͭ͊ͭͤͦ͟ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͔ͤΣ 

͙͊ͤ͊͊ͭ͊͘͡Σ ͔͍͊ͯ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍͙͔ͯ͊ͤͭ͟ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͫ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ 

͔ͨͪͯ͟ ͦ͋ͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͫͨ ͔ͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͔ͫ  ͦ͒ ͪͯ͟ͼ͙͊ͤͦ͡ ͤ͊͘;͔͔ͥΦ 

 
 

4.2.1. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˿ ͙ͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ 
 

 

˽ͦ ͙͔ͫͭ͊ͨͭ͟ ͔ͨͪ͒ ͍͙͔ͫͯ͒ͦͭ ό͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͙͔ͦͤ ͔͊͒͟ ͍͙ͨͪ͊ͦͫͤͦ͡ ͔ͫ ͍͍ͯͭͪ͒ͯ͊ ͔͒͊͟ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͍ͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ ͡ ͔ͤͨͪͦͺ͔͙ͫͦͤ͊ͤͦ͡Σ ͔͙ͤ͊ͦͤͫ͘͟͟ ͙͙͡ ͔͔͙ͤͭ;ͤͦύ ͍͙͊͊ͭ͡͞ ͍ͪ͘ 

͙͙ͤ͊͡͞ ͤ͊ ͎͙͒ͪͯ ͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ˿ͯ ͙͔͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͍ͪ͘ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͊ͭ͊͞Σ 

͙͍͙͒ͤͦͫͭ͊͟͡ ͙ ͍͔ͫͦͭͤͦͫͭ͊͡Φ ˻͍ͫͤͦͦͭ ͊͘ ͍͔͍͔ͨͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͔ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ 

͍͍͔ͦͫͭ͊ͪͯ͊ͥ ͙͡ ͙͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͔͔ͦͤͪͭͤ͟͟ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͔ͦͤͤ 
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ͦ͒ͤͦͫΦ ˴͊ͦ͟ ͍ͦͫͤͦ ͊͘ ͔ͭͯ͗͋ͤͦ ͔͋͊ͪ͊ͥ ͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͘͡ ͔͔ͫͦ͟ ͍ͨͪ͊ͦ ͙͙͡ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͦ͊͟͞ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫ.  

 
 

˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞Σ ͎͙͔ͪͯͨͪ͊ͥ ͙  ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ 

 

˿ͦ ͼ͔͡ ͊ͫͤͦ͞ ͙ ͍͔͔ͤ͊ͪͣͤͦ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͙͍͙ͦͪͭͤ͟͟ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Σ ͙͔͊ͤͯͪ͊ͥ͡ ͤ͊ 

͙͙͊ͤͦͣ͊͡ ͍ͦ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥͭͦΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͊ͪ͊͒͘ ͙ͤͺ͙͔ͦͪͣͪ͊ͥ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͤ͊͒ ͦͪ͘, ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊  ͔ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͊͘ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͤ͊ ͔͍ͪ͒ͦͤ͊ ͍ͦͫͤͦ͊Φ  

˹͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ͒͊ͭ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Σ 

ͨͦͪ͊͟͞ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙ͭͯ͗͋ ͦ͊͟͞ ͫͦ ͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͙ͨͦ͊ͦͤͫ͘͟͟ ͊ͭ͟ ͊͞ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ 

͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡Σ ΄͔ͫͭ ͦ ͒ ͦͫ ͯͣ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ (75%) ͦ ͎͍͙͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦпύ. 

 

 

 

˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͋͒ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤ͊ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤ ͔ͨͪͯ͟ ͦ͟͞ ͊ͫͤͦ͞ 

͔͠ ͔ͫ ͙ͨͪ͊͗͊ͭ͟ ͙ͨͪ;͙͙͔ͤͭ ͙ͨͦͪ͊͒ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͙͙͔ͫͭͭ ͔ͫ ͊ͨͦ͘;͙ͤ͊ͭΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͊͘ 

͍͙͙͔͊ͤͭͦ͡͞ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭ ͍ͪ͘ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ ͺ͙͙͙͔ͤ͊ͤͫͫͭ͟ ͙ͫͦͫͭͦ͋͞. ˮͫͭ͊ͭ͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͙͔͋͒ 

͍ͦͫͤͦ ͊͘ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͙͍͙ͦͪͭͤ͟͟ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Σ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͍͙͔͊͡͞ ͍ͪ͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ 

ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͒ ͙͍͍͙ͤͦͪ͊ͤͦͫͭ͡ ͍ͦ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ 

˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͋͒ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤ͊ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤ ͦ͟͞ ͔͠ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͙ͦͤͪͭͤ͟͟ 

͔͙͙ͨͪͦ͒;͙ͤ ͙͍͔͘΄͙ͭ͊ ͊͘ ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ ͙͔ͨͦͫͭ͊ͨͭ͟ ͙ ͨͪͦͼ͔͙͔ͫͤͭ ͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞Φ  

 

˾͔ ͎ͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒͡ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ e͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͭͯ͗͋Φ O͋ ͍ͪͫ͊͟ ͔ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ͊ ͍ͦ 

˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͙͙ͣͤͣ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͙͍ͨͪ͊͊͞Σ 

75%  ͦ ͒ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ 
͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ 

25% ͦ ͒ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ 
͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͤͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦп 
˿͙͙ͯͣͪ͊ͤ ͦ ͎͍͙͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦΥ ͙͒͊͡  ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ 
͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ όͨͦͪ͊͟͞ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙ͭͯ͗͋ ͦ͊͟͞ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͫ ͙͒ͦ͗ͤ͡ ͒͊ ͊͞ ͍ͦ͒͊ͭ 
͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙ͨͦ͊ͦͤͫͦͭ͘͟͟ ͊ͭ͟ ͤ͊ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡Φ 



17 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͙ ͙͍͙͒͊͟͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ΄͔͙ͭͭ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ ˿͔ͨͦͪ͒ 

;͔ͤ͡ н ͦ͒ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡Σ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ ͙ͭͯ͗͋ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͔͒͡ ͦ͒ ͎͍͊ͤ͊ͭ͊͡ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ 

ͤ͊ ΄͔͙ͭͭ ͦ͊͟͞ ͔ ͔͒͡ ͦ͒ ͙͎ͤ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ΄͔͙ͭͭΦ ˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙ͭͯ͗͋ ͎͙ ͙ͫͦ͒ͪ͗ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ 

͙͔ͫͭ ͙ͭͯ͗͋ ͨͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ΄͔͙ͭͭ16. ˻ͨ ͍ͪ͊͒͊ͤͦ ͔ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͙ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͙ͨ͊ͪͤ;͙ͤΣ ͙͍͙ͪ͟;͙ͤ  ͙͍͙ͯͨͪ͊ͤ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͦ͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 

͔ͤ ͔ͫ ͫͦͦ;͍ͯ͊͊ͭ ͫ͊ͣͦ ͍͙ͫͨͦͪͦ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͙͎ͦͫͯͪ͊ͤ ͫͯ͡;͊͞, ͫͨ ͍͙ͦͪͦ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ 

͙͔ͨͪͦ͊ͭ͘͘͡ ͦ͒ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͔ͨͪͦͣͭ ͍ ͦͦ͟͞ ͔ ͍ͯ͟͡;͔ͤ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ. ˴͊ͦ͟ ΄ͭͦ ͔ 

͙ͤͦͭͪ͊ͤͦΣ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔͔͍ͦ͋͋͒ͯ͊͘ ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͔ͦͪͭ͟͟ ͙͍͙ͤ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ (͊ͦ͟͟ 

͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͍ͨͦͪ͊ͭͤ͊ ͍ͪͫ͊͟ύ  ͙ ͙ͤͺ͙ͦͪͣͪ͊ͤͦͫͭ ͊͘ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˽ͦͪ͊͟͞ 

͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥͭͦ͡ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͫ ͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͟ ͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ 

͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˭͊  ͙͔ͫͭ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͔͊͒͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ ͙͍ͨ͊ͫͤͦ ͔͎͙͙͙ͭͣͪ͊ͤ͊͡ ͫͭͪ͊ͤ͊ 

ό͔͊͒͟ ͙͊ͪ͊͒͘ ͎͔͔ͯ͋ͥ ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔͒ͦ͒͞ ͒ͦ ͙͍ͦ͒͡ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ύ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ 

͔ ͒͊ ͙͍͙͒ͦ͘ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ό͙͍͍͔͒ͦͯ͊ͥ͘͞ ͤ͊ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ 

͎͙͔͊ͯ͋ͭ͘ύΦ  

 

˿͔ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͊ͦ͟͟ ͒͊ ͔ͫ ͙ͦͤͫͭͪͯͪ͊͟ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞Σ ͊ͦ͟͟ ͒͊ 

͔ͫ ͦͤ͟ͼ͙͙ͨͪ͊͊ͭ ͔͙͍͙͔ͦͪͭͤͭ͟͟ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙ ͊ͦ͟͟ ͙ ͒͊ ͔ͫ ͙ͦͣͨͦͤͪ͊͟ ͙ͤͦͫͦͭ͘ ͤ͊ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͙. Kͦ ͤͫͭͪͯ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͔͙͍͙͔ͦͪͭͤͭ͟͟ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙͔͒ͪͭͤͦ͟ ͍͙͙͊ͫ͘ ͦ͒ 

͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͫ͊ͭ͊͟ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ;͍͔ͦ;͙͔ͭ͟ ͔͙ͪͫͯͪͫ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͎ͪ͊ͫͨͦ͊͊͡ ͙ 

͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͫͭ͟ ͔͔͙ͦͨͪ͒͋͡ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΦ ˭͊ ͦ͒ ͎͍ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ 

ͤ͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞, ͣ ͔ͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙͙͙ͫͦͪͫͭ͟ ͨ ͪ͊ͫ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͍̆ͪ͊ͭͫ͊ͭ͊͟ ˹͊ͪͦ͒ͤ͊ 

ˣ͊ͤ͊͟ ό̆˹ˣύ. ̆˹ˣ ͙ͣ ͙ͤ͊ͦ͗͡ ͤ͊ ͙ͫ ͔ͭ ͔͙͙ͪ͒ͭͤ͟ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͙͔͒ͦ͋ͤͦ ͍͒ͦͦ͊͘͡ 

͊͘ ͪ͊͋ͦͭ͊ ͒͊ ͍ͦ͒͊ͭ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟17Φ ˴͙͔͙ͦͪͫͭ͞͠ ͎͙ ͙͔ͤ͊ͫͦͭ͟ ͍ͦ 

͔͔ͨͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͦ͒ͯ͊͟͡ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍͙ͨͦͫͭ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͒ͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊͊ ͍ͦ 

͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ό͙͔ͦͤ ͙ͦ͟ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙ͣ͊͊ͭ 

͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ύ ͒͊ ͙ͫͭ͊ͤ͊ͭ͟ ͦ͒ ͙ͦ͟ ͔͔͔͙ͣͤͭ͡ ό͔͙͒͊͒ͤ ͊ͦ͟͟ ͔͎ͨͪ͒ͦ͡ ͦ͒ 

͍͊ͭͦͪͦͭ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ ͔ͫͨͦͣͤ͊ͭ͊ ͦ͒ͯ͊͟͡ ͤ͊ ̆˹ˣ) ͔ ͙ͦͣͨͦͤͪ͊ͤ͊͟ ͙͍ͤͤ͊ͭ͊ 

͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞Φ ˻͒ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͊ͥ͊ͭ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͎͙ ͙ͤͦͭͪ͊ ͔͙͔ͪͯͭ͊ͭͭ͘͡ ͊ͦ͟͟ ͍ͦ ˿͙͊͟͡ 

͋ͪΦр 

 
                                                           
16 ̉ ͔ͤ͡ т ͦ ͒˽ ͍͙͙ͪ͊ͤ͟͡ ͊͘ ͙͙ͣͤͣ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͙͍ͨͪ͊͊͞Σ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͙ ͙͍͙͒͊͟͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ΄͔͙ͭͭ ͦ͒ 
ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ 
17 Odluka o obvezi rezerviranja sredstava za sudske sporove koji se vode protiv kreditne institucijei) όbbΣ ōǊΦмκлфΣ трκлфΦ ͙ нκмлύ ͍͙͙͒ 
͍͔͔ͨͦ͠ ͤ͊ Ƙttp://www.hnb.hr/propisi/hpropisi.htm. 

http://www.hnb.hr/propisi/odluke-nadzor-kontrola/odluke-zoki-veljaca-2010/h-odluka-rezerviranje-sredstava-za-sudske-sporove-protiv-ki.pdf


18 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

 

 

˹͊ ͙ͫ͊ͭ͊͟͡ ͋ͪΦрΣ ͔͍͙͔͋ͪͦͭ ͤ͊ ͻ͙ͦͪͦͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͘͡ ͦͫ͊͟ ͔ͫ ͔͙͔ͨͪ͒ͦͭ͘͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͔͔͔͙ͨͪͣͤ͘ 

ͦ͒ ͦ͒ͯ͊ͭ͊͟͡ ͤ͊ ̆˹Σx ͙ͦ͟ ͎ͦ ͙ͣ͊͊ͭ ͔ͫ͒ͤͦͭͦ͡ ͤ͊͘;͔͔ͥΥ όмύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͙ 

ͦͤͭ͊ͭ͟͟ ͤ͊ ͙͔ͭͯ͗ͭͦͭ͡Σ όнύ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όоύ ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔͙ͫͨͦͪ͒ͤ 

͍ͨͦ͋͊ͪͯ͊ͥ͊Σ όпύ ͍ͯͨͤ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όрύ ͔͔ͨͪ͒ͣͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όсύ ͍͔ͨͪ͊ͤ 

͍ͦͫͤͦ ͤ͊ ͔ͭͯ͗͋ͤͦͭͦ ͔͋͊ͪ͊ͥΣ όтύ ͫͯ͒ ͙͙͡ ͎ͦͪ͊ͤ ͔ͨͪ͒ ͦ͟͞ ͔ͫ ͍͙ͦ͒ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όуύ 

͙͊ͫͭ͊ͨͤ͘͟ κ ͨͦͤͦͣͦ͡΄͙ͤ͟Σ όфύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔͙ͨͪͤ͟ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όмлύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ 

͍͔ͨͦͪ͊ͣͤͯ͊ͥΣ όммύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͎͙ͫͨͦͦ͒͋Σ όмнύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͙ͦ͒ͯ͟͡ ͤ͊ ͙ͦ͒ͯ͟͡ ͤ͊ ͫͯ͒ͦͭ κ 

͎ͦͪ͊ͤͦͭΣ όмоύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔͍͙ͪ͒ͦͤ ͙ ͍͔͙ͦͤͪ͒ͤ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͔͍͙ͦ͟͡Σ όмпύ ͒͊ͭͯͣ ͤ͊ 

͔͍͙͔͙͔͒ͤͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙Φ ˤͦ ͍͔ͤ͊ͭͪ΄ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͎ͪ͊ͺ͙ͦͤͦͭ͟ ͙͔͋ͪͦͭ͟͞ όͦ͒ ͔͔͒ͤ ͒ͦ 

΄͔ͫͭύ ͎͙ ͦͤ͊͘;͍ͯ͊͊ͭ ͙͔ͫͯͣ͊ͪͤͭ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ 

ͤ ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͦ͊͟͞ ͊͞ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ ˻͒ ͙͙͔ͫͯͣͪ͊ͤͭ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͙͊ͤͦͭ͟͡ ͔ͫ ͍͍ͨͦͭͪ͒ͯ͊ ͔͒͊͟ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙͔ͭ 

͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͔͔͙ͨͪͣͤ͘ ͦ͒ ͦ͒ͯ͊ͭ͊͟͡ ͤ͊ ̆˹ˣ ͔ͫ ͔͍ͫͪͭͤͯ͊͊ͭ όͤͦ ͔ͤ ͍ͦ ͼ͔ͦͫͭ͡ύ ͙ ͍ͦ ͨͪ͊ͫ͊ͭ͊͟ ͊͟͞ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˢ͎ͤ͊ͦͤͦ͡Σ ͙ͨͪ ͙͔ͦͤͫͭͪͯͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͦ͒ ͪͯ͟ͼ͙͊ͤͦ͞͡ ͤ͊͘;͔͔ͥ 

ͫ ͔Υ όмύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͙ ͦͤͭ͊ͭ͟͟ ͤ͊ ͙͔ͭͯ͗ͭͦͭ͡, (2) ͍ ͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όоύ 

͔͔ͨͪ͒ͣͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όпύ ͫͯ͒ ͙͙͡ ͎ͦͪ͊ͤ ͔ͨͪ͒ ͦ͟͞ ͔ͫ ͍͙ͦ͒ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Σ όрύ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ 

͙ͦ͒ͯ͟͡ ͤ͊ ͙ͦ͒ͯ͟͡ ͤ͊ ͫͯ͒ͦͭ κ ͎ͦͪ͊ͤͦͭΦ  

 

˥͙͔ͪͯͨͪ͊ͥ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͨ ͙ͦͫͭ͊ͨ͟ 
 

˽ͦ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ (͙͊ͪ͊͒͘ ͔ͺ͔͙͔ͭͯͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ 

͔͔͍͙͔ͪͪͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ύ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍͙ͤ͊ͨͪ͊ ͙ ͎͙͔ͪͯͨͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭΦ 

˽͍ͦͭͦͪͤͦΣ ͊ͦ͟͟ ͙͔ͨͪͣͪ ͊͘ ͔͍͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͎͍ͭͪͤͯ͊ ͦ͒ 

ͦ͒ ͯ͊ͭ͊͟͡ ͫͦ ͦ͊͟͞ ̆˹  x ͙ͣ ͙ͤ͊ͦ͗͡ ͤ͊ ͔͙͙͔ͪ͒ͭͤͭ͟ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙ ͔͍͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͯ͊ͥ ͙ 
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˿͙͊͟͡ ͋ͪΦр 
˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞                                
ͤ͊ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͦ͊͟͞ ͊͞ ͙ͣ͊͊ͭ ͍ͨͦͫͭ͊͊ͤͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ 



19 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͔͍͙͔ͪͪͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˿͔ͨͦͪ͒ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͊ͭ͟Σ ͍͙͔ͫͨͦͪͦͭ ͔ͫ 

͔͍ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͯ͊͊ͭ ͍ͦ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ;͔͙͙ͭͪ ͎͙ͪͯͨ18:  

1. ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͔ͤ ͙ͨͦͫͭͦ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͎͊ͯ͋͊͘ ͤ͊ ͫ ͔͍ͪ͒ͫͭ͊Τ  

2. ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͙ͨͦͫͭͦ ͣ͊͡ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͎͊ͯ͋͊͘ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Σ 

ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͎͊ͯ͋͊ͭ͊͘ ͔͠ ͙͔͋͒ ͨͦͣ͊͊͡ ͦ͒ мл҈ ͦ͒ 

ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍ͯͨͤ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟;  

3. ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͙ͨͦͫͭͦ ͔͔ͫͪ͒ͤ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͎͊ͯ͋͊͘ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Σ 

ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͎͊ͯ͋͊ͭ͊͘ ͔͠ ͙͔͋͒ ͦ͒ мл҈ ͒ͦ тл҈ ͦ͒ 

ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟;  

4. ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ ͍͔ͯͭͪ͒ͤͦ ͔͔ͨͦͫͭͦͥ ͤ͊ ͍͙ͫͦ͟ ͙͙ͪ͘͟ ͊͘ ͎͊ͯ͋͊͘ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ 

͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͨͪͦͼ͔͍ͤͯ͊ ͔͒͊͟ ͎͊ͯ͋͊ͭ͊͘ ͔͠ ͙͔͋͒ ͍ͦ ͙ͤͦͫ͘ ͎͔ͨͦͦͣ͡ 

ͦ͒ тл҈ ͦ͒ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭΦ 

 

˽͙ͪ ͨͪͦͼ͔ͤ͊͟ ͤ͊ ͎͙͔ͪͯͨͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Σ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙ͣ͊͊ͭ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ 

͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ͙͔͙͙ͪͭͪͯͣ͟19: (1) ͨͦͦ͗͋͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͙͍͊ͭͤͦ͟ ͙͙͡ ͙͍ͨ͊ͫͤͦ ͔͎͙͙͙ͭͣͪ͊ͤ͊͡ ͫͭͪ͊ͤ͊͟Τ 

(2) ͍ͦͫͤͦͦͭ ͤ͊ ͔ͭͯ͗͋ͤͦͭͦ ͔͋͊ͪ͊ͥΤ (3) ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͍͔͒ͦ͊͗ͯ͊ͥ͟ ͤ͊ ͺ͙͊ͭ͟;͊ͭ͊͟ ͫͦͫͭͦ͋͊͞ 

ͦ ͒ ͔ͭͯ͗͋ͤͦͭͦ ͔͋͊ͪ͊ͥΤ (4) ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͔ͨͪͫͭ͊ͤͦ͟ ͤ͊ ͍͔ͨͦ͋͊ͪͯ͊ͥͭͦ ό͔͊ͫͭ͊ͪͤͦͫͭ͘Σ 

͔͙͍ͨͪ͋͊ͥ͊Σ ͔ͦͣͨͤ͊͘͟ͼ͙͙ύΤ (5) ͦͼ͔ͤ͊ ͤ͊ ͺ͙͊ͭ͟;͊ͭ͊͟ ͫͦͫͭͦ͋͊͞; (6) ͼ͔ͦͤ͊ ͤ͊ ͙͔͒ͦ͊ͭ͘͟ ͙ͦ͟ 

ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔ͫ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊ͭ ͍ͦ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Τ (7) ͨͪ͊ͫ͊͟ ͦ͒ ͙ͫ͡;͙ͤ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Τ (8) ͙ͦͫͭ͊ͤ͊ͭ 

͙͔͙͙ͪͭͪͯͣ͟ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͺ͙ͦͪͣͯͪ͊͊ͭ͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͫͭͪͯ;͙͔ͤͭ ͙͡ͼ͊Τ 

 

˾͔͔͍͙͔ͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ 
 

˻ͫ ͍ͤͦ ͙ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͔͔͍͙͔ͪͪͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͙ͨͦͫͭͦ ͙ ͍ͦ 

͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΦ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͔ͦͤͭͤ͟ ͨ͊ͤ͡ ͊͘ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͫ ͙͒ͦ͗ͤ͡ ͍ͦ ͊ͫ͊͟͡ н ς 

ͪ͊ͭͦͪͦ͟͟;͙ͤ ͙ ͎͒ͦͦͪͦ͡;͙ͤ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟Σ ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘ ͊͘ ͭͪͦ΄ͦͼ͙ ͙ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͔͙ͦ͒ͦ͗ͤ͡ 

ͨ͊͊ͥ͊͡͠ ͙ ͙ͨͪͻ͙ͦ͒ ͊͘ ͙͙͒ͤͦͭ ͔͙ͨͪͦ͒Σ ͨͦ͒͊ͫ͊͟͡ нр ς ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘ ͊͘ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ 

͔͙͍͔͙ͤͫͤͦͫͭ͘Σ ͒͊ ͍ͪ΄͊ͭ ͙ ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͍͙ͫͨͦͪͦ όͨͦ͒ͨͦ͒͊ͫ͊͟͡ нро ς 

͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͍͙ͫͨͦͪͦύΦ ˮ͔ͣͤͦ ͔ͫͨͦͪ͒ ;͔ͤͦͭ͡ м ͍ͫͭ͊ о ͦ͒ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͊ͭ͟Σ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊͊ ͔ͫ ͙͒ͦ͗ͤ͡ ͒͊ ͎ͦ ͙͔͍ͨͪͣͤͯ͊͊ͭ ͙ͦͤͭͤͦͭ͟ ͨ͊ͤ͡ ͊͘ ͔͍͙͔͙͔͒ͤͭͪ͊ͥ ͤ͊ 

                                                           
18 Clanak 6 / Odluka o obvezi rezerviranja sredstava za sudske sporove koji se vode protiv kreditne institucijei) όbbΣ ōǊΦмκлфΣ трκлфΦ ͙ 2/10) 
͍͙͙͒ ͍͔͔ͨͦ͠ ͤ͊ Ƙttp://www.hnb.hr/propisi/hpropisi.htm 
19  Ibidem  

http://www.hnb.hr/propisi/odluke-nadzor-kontrola/odluke-zoki-veljaca-2010/h-odluka-rezerviranje-sredstava-za-sudske-sporove-protiv-ki.pdf


20 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͙ͦ͟ ͎͙ ͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊͊ͭΦ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͍̂ͨ͊ͭͫͭͦͭͦ ͊͘ ͙͔ͨͪͣͤ͊ ͤ͊ 

͙ͦͤͭͤͦͭ͟ ͨ͊ͤ͡ ͊͘ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͫͦ ͦͤͭ͊ͭ͊͟ ͦ͒ ͎ͪͯͨ͊ͭ͊ нр 

͔ͫ ͙͍ͨͪ͊͗ͯ͊͊ͭ͟ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͊͘ ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘Σ ͔͊͒͟ ͔ͣ͏͎ͯ͒ͪͯͦͭͦ ͔ͫ ͙ ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊ͭ͊͘ ͊͘ 

͙ͫͯ͒ͫ͟ ͍͙ͫͨͦͪͦ ͙ ͔͍͙ͤͨͦͦͤ͡ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ό˸˿˿ от ς ͔͔͍͙ͪͪͪ͊ͥ͊͘Σ ͔͍͙͙ͤ͊ͫͤ͘ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͙ 

͔͍͙͙ͤ͊ͫͤ͘ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ύΦ   

 

˨ͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍ͯ͟͡;͙͊͞ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ (͙͔ͦͤ ͙ͦ͟ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ 

ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͍͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊͊ͭ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͊͘ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ύΣ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍͙ͨͦͫͭ͊ 

ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͙͒͊͡ ͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ό͍ͤ͊͒ͦͪ ͦ͒ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ 

΄͔͙ͭͭύΣ ͙ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͍ͪ΄͊ͭ ͤ͊ ͦ͟͞ ͤ͊;͙ͤ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͊͞ ͦͤ͟ͼ͙͙ͨͪ͊͊ͭΦ ˻͒ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ 

ͨͪ͊΄͊ͥ͊ͭ͊ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͙ ͔͒͊͟  ͫ͊ͣͦ ͙ͭͪ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͭͪͦ΄ͦͼ͙͔ͭ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͙͙͡ ͙ͦ͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ 

͙͔ͨͪͦ͊ͭ͘͘͡ ͦ͒ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦсύΦ  

 

 

 

 

˿͔ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͤ͊ ͦ͟͞ ͤ͊;͙ͤ ͙ ͊ͦ͟͟ ͒͊ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Φ 

˻͎͍͒ͦͦͪͦͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͫ ͔ͨͦ͋͊ͪ͊ ͙ ͊͟ ͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΣ ͤͦ ͊͘ ͗͊͡ ͔ͤ ͔ͤ͊͒͞ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ 

ͨͪ͊ͫ͊͟Φ ˻͒ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͊ͥ͊ͭ͊ ͤ͊ ͨͪ͊΄͙͊ͤͦͭ͟͡ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͍ͯ͊ ͔͒͊͟ ͙͙͔ͫͭͭ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͨͦ ͍ͦͫͤͦ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͍ͪ΄͊ͭ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ 

͙͍ͫͯͫͭͦ͟Σ ͙ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͦ;͔͍͙ͯ͊ͤͦͭ͟ ͙ͫͻͦ͒ ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟Φ ˮͫ ͍ͯͫͭͦͭͦ͟ ͔ 

͔ͤͨͪͦͼ͔͙͍ͤͦ͡Σ ͤͦ ͍͍ͦͭͫͯͫͭͯͦ ͤ͊ ͊ͫͤͦ͞ ͔͒ͺ͙͙͙ͤͪ͊ͤ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͙ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ 

͔ͨͪͦ͋ͣ͡. ˴͊ͦ͟ ͙͔ͨͪͣͪ ͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͔͔͙͙͔͒ͭͪͣͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͍͊ͭͦͪͦͭ 

͍ͨͦͭͦͪͤͦ ͔ͫ ͍͙͍ͨͦͯ͊͟ ͤ͊ ͨͪ͊ͫ͊͟ ͤ͊ ̆˹ˣ20: 

                                                           
20 Ibidem, Clanak 8  

снΣр҈ ͦ͒ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͤ 
͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ 
ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ 

отΣр҈ ͦ͒ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ  
͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ 
ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ 

˿͙͊͟͡ ˣͪΦсΦ ˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͍ͪ΄͙͔ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙ͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ 
͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͍ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊͊ͭ ͙͙͡ ͙ͦ͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͤ͊ͫͭ͊ͤ͊ͭ ͦ͒ ͔ͭͦͭ͟ ͙ ͙ͫͻͦ͒ͦͭ ͤ͊ 
ͫͯ͒ͫ͊ͭ͊͟ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ όͨͦͪ͊͟͞ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ 



21 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

- ͊͘ ͫͯ͒ͫ͊ͭ͊͟ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͔͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͤ ͍͊ͦ ͍ͨͪ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊Σ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͤͣ͊ ͔ͨͦͭͪ͋͊ ͒͊ 

͙͍ͪ͘΄͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞Τ 

- ͊͘ ͫͯ͒ͫ͊ͭ͊͟ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͔͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͤ ͍͊ͦ ͍ͭͦͪ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊Σ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͍ͪ͘΄͙ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭ  ͔͎͔ͨͦͦͣ͊͡ 

ͦ͒ лΣм҈ ͦ͒ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͙͍͊ͭ͊͟ ͔ͫͨͦͪ͒ ͔͍͙͙͙͔ͪ͒ͪ͊ͤͭ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙͍͔͘΄͙ͭ͊ ͦ͒ 

͔ͨͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͔͍͒ͦͤ͊͡ ͎͙ͦ͒ͤ͊Φ ˾͔͔͍ͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͫ ͍ͪ΄͙ ͤ͊ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ мл҈ 

ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͦ͒ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭΤ 

- ͊͘ ͫͯ͒ͫ͊ͭ͊͟ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͔͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͤ ͍͊ͦ ͔ͭͪͭ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊Σ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ ͒ͦ͗ͤͦ͡ ͒͊ 

͙͍ͪ͘΄͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ мл҈ ͒ͦ тл҈ ͦ͒ ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ 

ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭΤ 

- ͊͘ ͫͯ͒ͫ͊ͭ͊͟ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͔͔ͪ͊ͫͨͦͪ͒ͤ ͍͊ͦ ;͔͍ͭͪͭ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊Σ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ ͒ͦ͗ͤͦ͡ ͒͊ 

͙͍ͪ͘΄͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ млл҈ ͦ͒ ͨͪͦͼ͔͔ͤͭ͊ͭ͊ ͍ͯͨͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ 

ͫͨͦͪͦͭΤ 

 

˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔ͨͪͣͪͦͭΣ ͎ͦ͊͟ ͔ͫ ͍͍ͯͭͪ͒ͯ͊ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͙ͤͦͫ͘ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫͦͭ͟ ͫͨͦͪ ͔ͫ ͙͊ͯͪ͊͟͟͡͡ 

͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͫͨͦͪͦͭ ͙ ͔͙͔ͫͨͦͪ͒͋ͭ ͍ͨͦ͋͊ͪͯ͊ͥ͊ ό͙͊ͣ͊ͭ͟Σ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͭͪͦ΄ͦͼ͙ύΣ ͊ ͊͟͞ 

͔ͨͪͪ͟΄ͦ;͙͔ͤͭ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͙ͤͦͫͦͭ͘ ͤ͊ ͙͙ͣͤͣ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͙ͨ͊ͪ;ͤ͊ ͊ͤ͊͘͟ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ͊ ͊͘  

͔ͨͪͪ͟΄ͦͦ͟.ͭ ˮͫͭͦ ͭ͊͊͟Σ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͔͍͙͙ͨͪ͒͒ ͊͘ ͔ͫͦ͊͟͞ ͔͍͙ͤͨͪ͊ͦͫͤ͊͡ ͔ͨͪͫͯ͒͊ ͤ͊ ΄͔ͭͭ͊ 

ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͒͊ ͔ͫ ͙͍͙͒ͦ͘ ͙͙ͣͤͣ͊ͤͦ͡ ͙͙͡ мл҈ ͦ͒ ͼ͔͙ͦͭ͡ ͙ͤͦͫ͘Σ ͊ ͍ͦ ͫͯ͡;͊͞ ͤ͊ 

͔͔͒ͦͤͫͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͦͫͤ͊͡ ͔ͨͪͫͯ͒͊ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ млл҈ (͊ͦ͟ ͙͍ͨͪͦͭ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ͨͪͫͯ͒͊ ͙ͣ͊ 

͔͔ͨͦ͒ͤͫͤͦ ͍͔͙ͦͤͪ͒ͤ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͔͍͙ͦ͟͡).  

 

˿͔͍͙ͯͨͪͦͪͫ͊͘͟ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ 
 

˾͔ ͎ͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍ͪ΄͙ ͦͼ͔ͤ͊ ͤ͊ ͍͙͙͔͊ͤͭͦ͡͞ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͙͙ͪ͘͟ ͍ͪ͘ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦ ͍ͪ͘ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˽͙ͪ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͨͦͫͭͦ͊ͭ͞ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Σ ͒͊ 

͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͺ͙͊ͫͤͦ͟ ͎ ͙͔͙ͦ͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͊͟͡ ͙ ͙ͦͤͭͪͦͪ͊͊͟͡͡ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͙ 

͙͒͊͡ ͔ͫ ͙͍͔͙͒ͦͪͤ͘ ͍͔͙ͫͦͦ͒ͭͤ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͙Φ  

 
 

˿ͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞ 
 

˹͊ ;͙ͤ ͊͘ ͍͔ͨͪͦͪ͊͟ ͤ͊ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͦ͟͞ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊ ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟ 

ͦ͟͞ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Σ ͔ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͍͔͔ͨͪ͊ͥ ͤ͊ ͭΦͤ ͔ͫͭͪͫ ͙͙͊ͤ͊͘͡ ͙͙͡ 

͔ͫͭͪͫ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞Φ ˿ͦ ͔ͫͭͪͫ ͙͙͊ͤ͊͘͡ ͫ  ͔͊ ͙͙ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͘ ͎͙͔͊ͯ͋ͭ ͙ͦ͟ ͍ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊͊ͭ ͙ͨͪ ͔͙ͫͭͪͫͤ 



22 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙ͫͭͯ͊ͼ͙͙Σ ͊ ͫͦ ͼ͔͡ ͒͊ ͔ͫ ͎͔ͫͦ͒͊͊ͭ͡ ͤ͊ͦ͞͡΄͙͔ͭ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞ ͙ ΄͍͙ͦͦ͟ ͙ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ 

͙͍ͤͤͦͭͦ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͍ͪ͘ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ͭΦ͊ ˨ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔͍͙͙ͨͪ͒͒ ͙͙ͪ͘;ͤͦ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦ, 

͔͒͊͟ ͔͠ ͎͙ ͙͎͙ͯ͋͘ ͙͔ͫͭ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͔͊͒͟ ͔ ͔ͭͯ͗ͤ͊ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ ͙͙͡ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦ ͔͒͊͟ ͔ͤͣ͊ 

͒͊ ͎͙ ͙͔͒ͦ͋ ул҈ ͦ͒ ͙͔ͨͦͫͭ͊ͨͭ͟ ͙ͦ͟ ͎͙ ͙͙ͤͼ͙ͪ͊ͦ͡Φ ˤͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͙͔͙͒ͦ͋ͤͦͭ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͔͠ 

͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͙ͣ͊ ͍͒ͦͦͤͦ͡ ͙ͫͦ͋ͦ͒ͤ͡ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ 

͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͎͙͔͊ͯ͋ͭ͘ ͙ ͙͒͊͡ ͔ ͦͭͨͦͪͤͦ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙͔ͤͭ ͺ͙͊ͭͦͪ͟ ͙ͦ͟ ͔ͤ ͔ͫ ͨͦ͒ 

͔͎͍ͤͦͦ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͙͙͡ ͔͙ͣͦ͗͋ ͔ͫ ͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ 

͔͔ͫͦ͟ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦΣ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͎͍ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͔͙͔ͣͪͭ͟ ͙ 

͙͍͙͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͔͊͘ ͍͔ͤ͊ͣ͊ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͨͪͦͼ͔ͫ ͙͔ͤͭ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͔ͫ  ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ 

͍͔ͨͦͫͭ͊ͤ ͙͙͡ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͙͍ͤͤͦ ͪ ͔͍͙͙͔͒ͪ͊ͥΦ  

 
 

4.2.2. ˾ˮ˭ˮ˴ - ˨ ͎͍͙ͦͦͦͪ 
 

˨͎͍͙͔ͦͦͦͪͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͪ͊ ͙͙͍͙͋ͪ͘͡Σ ͫͦ ͙͊ͫͤ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋Σ ͊ͫͤͦ͞ ͍͔ͯͭͪ͒ͤ͊ ͤ͊ 

ͺ͙͊ͭ͟;͊ͭ͊͟ ͫͦͫͭͦ͋͊͞Σ ͫͦ ͙͊ͯͯ͘͟͡͡ ͙ͦ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͍ͦ ͼ͔ͦͫͭ͡ ͒͊ ͔ͫ ͙ͫͨͦͤ͊ͭ͡Φ ˽͍͙͔ͪ͊ͤͭ 

͔͔͙ͫͨͪͭ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͍ͦ ͼ͔͙ͦͭ͡ ͨͪͦͼ͔ͫΣ ͊ͦ͟͟ ͙ͨͪ ͔͒ͺ͙͔ͤͪ͊ͥ ͤ͊ 

͙͍͙ͨͪͦͦ͒͘ ͙͙͡ ͎͙ͯͫͯ͡Σ ͭ͊͊͟ ͙ ͙ͨͪ ͙͔ͦͤͫͭͪͯͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͔ͨͪͦͣͭΦ ˽͍͙͔ͪ͊ͤͭ 

͔͔͙ͫͨͪͭ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͦ ͙ͦͪ͒ͤ͊͟ͼ͙͊͞ ͫͦ ͙͔ͫͭ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͦͤ ͔͙͙͒ͤͼ͙ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͔͙ͤ͊͒͗ͤ͡ ͊͘ ͙͎͍͍͔ͦͭͯ͊ͥ͘Σ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͙ ͔͔͔ͫ͒ͥ͡ ͤ͊ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥͭͦ͡ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΦ 

˿͊ͣͦ ͭ͊͊͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͫͯ΄͙ͭͤͫ͊͟ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͙ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͫͦ 

͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͦͦ;͍ͯ͊͊ͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͨͪ͒ ͙ ͨͦ ͙ͨͦͭͨ΄͍͔ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΦ  

 

˥͙͔ͪͯͨͪ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ  
 

ˢͦ͟ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͘͡ ͨ ͔͔ͪͭ͗ͤ͊ͭ͊ ͔͒ͤͦͫͭ͞ ͙ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͦͭ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͣͦ͗ 

͒͊ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͙ ͔ͨͦ͒͋͊͡ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͯ͟͡;͍ͯ͊͊ͭ ͦ͒ ͙͍ͤͤ͊ ͫͭͪ͊ͤ͊Φ ˨ͦ ͎͍͙͔ͦͦͪͭ 

͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͎͙ͪͯͨͪ͊͊ͭ ͤ ͊ ͔͙ͫ͒ͤͦͭ͡ ͤ͊;͙ͤ: 

1. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͊͘ ͔͔ͨͪ͒ͣͭ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ό͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥΣ 

ͺ͙͙͎ͪͦͤͭͤΣ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͎͍͔ͫͦͦͫͯͪͯ͊ͥύΣ  

2. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͙ͦ͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ 

͙͍ͪ́͘ ͍ͯ͊͊ͭ ͫ ͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔ͣͦͣͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ;͔ͤͦͭ͡ п ͦ͒ ˭˿ ,˻  



23 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

3. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͙ͦͪͫͭ͊ͭ͟ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤ ͙͊ͤ͊͟͡Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͫͦ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘ ͍ͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦ͡ ͔͙͔͋ͪͦͪͫͭ͟͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ 

͙ ͙͔͋͊ͤͭ͟, 

4. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦ͡ 

ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡ ͊͘ ;͙͊͞ ͍ͨͦͤͦ͊͗ͤͦͫͭ͡ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͔ͨͦͫ͋ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͦ͒ ͪ ͔͎ͯ͊ͭͦͪͦͭ͡, 

5. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͎͙͙͊ͭͦͪͪ͊͊ͭ͘͟ ͊ͦ͟͟ ͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ 

͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭ ́,˨ 

6. ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ͦ͟ ͫ ͔ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͔ͫͦ͒ͤ͟͞ ͔͍ͤͦͭͦ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ό͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͦ͒ ͍ͭͪͯ͒ͦͦͭͦ 

͍ͨͪ͊ͦΣ ͙ͣͦͭͤͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͎͙͒ͪͯ ͙ͫͭͦͨ͊ͤͫ͟ ͙ ͎͍͙ͭͪͦͫ͟ ͎͍͙͒ͦͦͦͪύΦ 

 

˥͙͔ͪͯͨͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͔ͫ ͍ͪ΄͙ ͙͊ͪ͊͒͘ ͔͍ͨͦ͒ͤͦͫͭ͊ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭ ͙ 

͔ͨͦͫͤ͊͡ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͟͟;͙ͤ ͊͘ ͔͔͔͔ͦͨͪ͒ͤ͊͡ ͎ͪͯͨ͊ ͤ͊ 

͎͍͙͒ͦͦͦͪΦ 

 

˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ  
 

 

˩͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͍ͦͫͨͦͫͭͦ͊ ͤ͊ ͔͍ͪ͒ͦͤ͊ ͍ͦͫͤͦ͊Σ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤ ͔ͨͪͯ͟ 

ͦ͟͞ ͣ ͔ͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͎͔͔͙ͤͪͪ͊͊ͭ ͔͙ͦͤͪͭͤ͟͟ ͔͙͙ͨͪͦ͒;͙ͤ ͙͍͔͘΄͙ͭ͊, ͨ ͔ͪͯ͟ ΄ͭͦ ͣ ͔ͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙ͣ͊ 

͍͙ͯ͒ ͍ͦ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟. ˩ ͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͞ ͔͊ ͍͊͗ͤ͊ ͦ͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ 

͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͊͘ ͙͔ͫͦͫͭͦ͋ͭ͞ ͦ͒ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΣ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͊͘ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ 

͙ͦ͟ ͍ͦ ͨͪ͊ͫ͊͟ ͔ͫ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͊ͭ͡;͙ͤ ͙ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͙͙ͤͼ͙ͪ͊͊ͭ ͍͙ͫͨͦͪͦΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͘ ͊

͍͔͔ͤ͊ͪͣͤͦ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͙͍͙ͦͪͭͤ͟͟ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Φ ˽͔ͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ  ͍ͦ ͍ͫͨͦͫͭ͊͊ ͭ

ͺ͙ͦͪͣ͊ͤ͡ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪ ͙ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔͔ͦ͋͋͒͊ͭ͘ ͙ͤͺ͙ͦͪͣͪ͊ͤͦͫͭ ͊͘ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ 

͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͤ͊;͙ͤ ͤ͊ ͦ͟͞ ͔͠ ͔ͫ ͍ͪ΄͙ ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ ͙ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ 

͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͟͞ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͤ͊ͫͭ͊ͤ ͦ͒ ͔͙͍͔ͤͨͪ͒ͪ͗ͯ͊ͥ ͦͤ͟ ͦ ͔͙͔͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΦ  

 

ˤͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͒ͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͫ ͍͙ͨͦͫͭ͊ 

ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͙ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͙ͣ͊͊ͭ ͤ͊ ͦ͟͞ 

ͤ͊;͙ͤ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ ͦͤ͟ͼ͙͙ͨͪ͊ͤ͊Φ ˻͒ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͊ͥ͊ͭ͊ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͍ͯ͊ ͔͒͊͟ ͫ͊ͣͦ 

͔͒ͤͦ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͔ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊͊΄͔ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͙ͣ͊ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͎͍͙͒ͦͦͦͪ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦтύ. ˴ͦͤͫͭ͊ͭ͊ͼ͙͊͞ ͔ ͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ό͍ͤ͊͒ͦͪ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥύ ͎͙ ͙ͦͤͭͪͦͪ͊͊ͭ͟͡ 



24 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͍͔ͫͯͫͭͤͦ͟ όͦ͒ ͫͯ͡;͊͞ ͒ͦ ͫͯ͡;͊͞ύΣ ͙ ͔ͤͣ͊͊ͭ ͨͦͫͭͦ͊ͤ͊͞ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͊͘ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͙͙͡ ͙ͦ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͔ͨͪͦ͊ͭ͘͘͡ ͦ͒ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙͔ͭΦ  

 

 

 

 

˽͍͙ͪͦͭ ͨͦ͒͊ͭͦ͟ ͙ͨͪ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͋͒ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͊͘ 

͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ ͔ͫͨͦͪ͒ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͎͙͔ͪͯͨͪ͊ͥΦ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ 

͙ͫͦ͒ͪ͗ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊Υ  

- ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͎͒ͪͯ͊ͭ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͤ͊ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ ͫͦ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤ͊͘͡͡ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤ͊ 

͍͔ͨͪͦͪ͊͟ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭ ͍ͦ ͔͙ͤ͊͒͗ͤ͡ ͔͎͙͙ͪͫͭͪ ͙͙͡ ͎͙͒ͪͯ ͦͺ͙ͼ͙͙͊ͤ͞͡ ͙͋͊͘ ͤ͊ 

ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙Φ  

- ͔͔ͨͪ͒ͣͭ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ  

- ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔ͤ͊͒͗ͤ͊͡ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͦͤ͊ ͔͙͙͒ͤͼ͊ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤ͊ ͊͘ 

͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ, 

- ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ό͙͔ͪ͊ͤ͊͘͘ ͍ͦ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭύΣ 

- ͍͔͔͔͔ͪͣͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ 

- ͍͔ͨͪ͊ͤ ͍ͦͫͤͦ ͊͘ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ  

- ͨͦ ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͙͔ͣͤ͊͘ ͙ ͍͔͒ͦͨͦͤͯ͊ͥ͡; 

- ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͙͒͊͡ ͊͘ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ 

͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ͨͦͫ͋ͤͦ ͔͙͔ͦ͒ͦ͋ͪͤ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͔͔ͤ͊͒͗ͤ͡ ͎ͦͪ͊ͤ 

͙͙͡ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͒ͦ ͔͔ͤ͊͒͗ͤ͡ ͎ͦͪ͊ͤΣ  

- ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͙͒͊͡ ͊͘ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ 

͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ͨͦͫ͋ͤͦ ͔͙͔ͦ͒ͦ͋ͪͤ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ 

ͤ͊͒ͦͪ͘ ͙͙͡ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ (͙͙͡ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͤ͊ 

͙͙͔ͫͭͭ),  

утΣр҈ ͦ͒ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͤͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ 
͎͍͙͒ͦͦͦͪΦ 

мнΣр҈ ͦ͒ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ 
͎͍͙͒ͦͦͦͪ 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦтΦ ˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ό͍ͤ͊͒ͦͪ ͦ͒ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͊͘ 
͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥύΦ 



25 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

- ͦͤ͊͊͘͟ ͊͘ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ  

- ͍͙͙ͫͤ͊ ͤ͊ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͙͔ͪ͊ͤ͊͘͘ ͍ͦ ͨͪͦͼ͔ͤͭ ͙ ͔͊ͨͫͦͯͭͤ͡ ͙ͤͦͫ͘Σ  

- ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͙͒͊͡ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ ͔ͫ ͍͔͍ͫͨͪͦ͒ͯ͊ ͔ͫͨͦͪ͒ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ 

͙͙͡ ͨͦͫͭͦ͊ͭ͞ ͍ͦͭͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊ ͙͙͡ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͡ ͍ͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͙ͫͭͦͭͦΣ  

- ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ όͫͦ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͫ͊͟ ͙͒ͫͼ͙͙ͨͤ͊͡ ό˭̅˨ύ); 

- ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͊͘ ͔͍͔͔ͤͭͯ͊ͤ͡ ͔͙ͨͪͤ͟ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΤ  

- ͙͙ͨͦͭͨͫͤͼ͙ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ ͫͦ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͊͘ ͍͍ͦ͊ͫͭͯ͊ͥ͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭΣ 

- ͒͊ͭͯͣ ͤ͊ ͔͍͙͔͙͔͒ͤͭͪ͊ͥΦ  

 
 

˾͔͔͍͙͔ͪ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ  
 

˭͙͊ͪ͊͒ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͔͔͍͙ͪͪͪ͊͘ ͍͙͔ͫͦͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͙͙͔ͫͭͭΦ ˿ͦ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔͠ ͙ͣ͊ ͔͒ͭ͊ͤ͊͡ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ 

͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΣ ͔͠ ͙ͣ͊ ͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͙͒͊͡ ͔͠ ͔ͣͦ͗ ͍ͦ 

͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ ͎͍͒ͦͦͦͪ ͔͙ͤͦͭ ͍͔͔͙ͪͣͤͫ͟ ͔͙ͨͪͦ͒ ͒͊ ͎͙ ͙͙ͫͨͦͤ͡ ͍͙͔ͫͦͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟Σ ͙͒͊͡ 

͒ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͤ ͔͠ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͎͙ ͙͙ͫͨͦͤ͡ ͎͍͔͙͔͒ͦͦͦͪͤͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͔͠ ͙ͣ͊ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ 

͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ό͙͊ͣ͊ͭ͟ύ ͙͙͡ ͙͔͔͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͙͍ͦ͒͡ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͙ͦ͟ ͔͠ ͙͔ͨͪͦ͊ͭ͘͘͡ ͦ͒ ͫ͊ͣͦͭͦ 

͔͙͍͔ͤͫͨͦͤͯ͊ͥ͡Φ  

 

˹͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;oͭ ͦ͟͞ ͙ͤͦͭͪ͊΄͔ ͔͒͊͟ ͍ͪ΄͙ 

͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͔͒͊͟ ͍ͪ΄͙ ͙ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ 

͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙͙͔ͫͭͭΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͞ ͍ͪ΄͙ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ 

͔͔͔͙͔ͨͪͣͤͭ͘ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟Φ ˽͔ͪͭͻ͙ͦ͒ͤͦͭ ͤ͊;͙ͤ ͤ͊ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͔ ͍͔͔ͫͦͦ͒ͭͤ, 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍ͪ΄͊ͭ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͍ͦ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ млл҈ ͦ͒ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ 

 

˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔ͣͦͣͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭̅Σ˨ ͔͔͍͙͔ͪͪͪ͊ͥͭͦ͘ ͤ͊ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͎͙ͦ͡;ͤ͊ ͔͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊͊͟Φ ˿ͦ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭̅ ˨͔ͫ ͔͍ͯͪ͒ͯ͊ ͍͔͔ͤ͊ͪͣͤͦͭͦ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙͔ͤͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͙ͦ͟ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͦͤͭ͡ ͭͪ͊ͤͫ͊͟ͼ͙͙Σ ͊ ͙͊ͪ͊͒͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ 



26 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͙͍͔ͤͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;͙͔ͤͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͍ͦ ͍͔͙ͯͭͪ͒ͤ ͍͙ͪͦͦ͟21Φ ˽͔ͪͯ͟ ͔͍͙͔͒ͤͼ͙͊͞ ͙ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͙͔ͦͤͪͭͤͭ͟͟ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͫ ͊͘΄͙͍ͭͭͯ͊ ͔͔ͫ͋ ͙ͫ ͦ͒ 

͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͭͪͦ΄ͦͼ͙ ό͔ͤ͊͒ͦͣͫͭͦͼ͙ ͙ͦ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͙͙ͫͨ͊ͭ͡ ͤ͊ ͎͒ͪͯ͊ͭ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͤ͊ 

ͫͭͪ͊ͤ͊ύΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͦ͒ ͔ͨͪͪ͟΄ͦ;͙ͤ ͫ͊ͤ͟ͼ͙͙ ͨͦ ͍͔͔ͫͨͪͦ͒ͤ ͤ͊͒ͦͪ͘22.  

 

˿͔͍͙ͯͨͪͦͪͫ͊͘͟ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ 
 

˾͔ ͎ͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͍ͪ͘΄ ͙ͦͼ͔ͤ͊͟ ͤ͊ ͍͙͙͔͊ͤͭͦ͡͞ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͙͙ͪ͘͟Φ ˽͙ͪ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥͭͦ 

ͤ͊ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞Σ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͨͦͫͭͦ͊ͭ͞ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͙ͦ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊͊ͭ 

͙͙ͪͭ͟;͙ͤ ͭͦ;͙͟ ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ͒͊ ͔ͫ ͍ͯͭͪ͒͊ͭ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭͭ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͙͙͔ͫͭͭΣ ͒͊ 

͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͺ͙͊ͫͤͦ͟ ͎͙ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͟ ͙ ͙ͦͤͭͪͦͪ͊͟͡ ͤ͊ ͍͙͔ͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ 

͙͒͊͡ ͔ͫ ͙͍͔͙͒ͦͤ͘ ͫ ͍͔͙ͦͦ͒ͭͤ ͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͙Φ  

 

˿ͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞ 
 

˹͊ ;͙ͤ ͊͘ ͍͔ͨͪͦͪ͊͟ ͤ͊ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͦ͟͞ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊ ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟ 

ͦ͟͞ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΣ ͔ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͍͔͔ͨͪ͊ͥ ͤ͊ ͭΦͤ ͔ͫͭͪͫ ͙͙͊ͤ͊͘͡ ͙͙͡ ͔ͫͭͪͫ 

ͫͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞ ͊ͦ͟͟ ͙ ͍ͦ ͫͯ͡;͊ͦͭ͞ ͫͦ ͙͔ͫͯ͒ͫͭ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˿ͦ ͔ͫͭͪͫ ͔͙ͭͫͭͪ͊ͥ͊ͭ͊ ͙ͨͦͫͭͦ 

ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͒͊ ͫ ͔͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊͘͡ ͎͙͔ͭ͊ͯ͋ͭ͘ ͙ͦ͟ ͍ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊͊ͭ ͙ͨͪ ͔͙ͫͭͪͫͤ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͙Σ ͊ ͫͦ ͼ͔͡ ͒͊ 

͔ͫ ͎͔ͫͦ͒͊͊ͭ͡ ͤ͊ͦ͞͡΄͙͔ͭ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪ͊͞ ͙ ΄͍͙ͦͦ͟ ͙ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͍ͤͤͦͭͦ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͍ͪ͘ 

͍͔͙͔ͫͦͨͫͭͤͭ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Φ ˨ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔͍͙͙ͨͪ͒͒ ͙͙ͪ͘;ͤͦ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦ ͔͒͊͟ ͔ͤͣ͊ ͒͊ 

͔ͣͦ͗ ͒͊ ͎͙ ͙͙ͫͨͦͤ͡ ͙͔ͫͭ ͔͔͔͙ͨͪͣͤ͘ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟Σ ͙͙͡ ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦ ͔͒͊͟ ͔ͤͣ͊ ͒͊ ͎͙ ͙͙ͫͨͦͤ͡ 

ул҈ ͦ͒ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙͔ͭΦ ˤͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͙͔͙͒ͦ͋ͤͦͭ ͔ͪͯͭ͊ͭ͘͡ ͔͠ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͙ͣ͊ 

͍͒ͦͦͤͦ͡ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͨͦͪ͊ͥ͟ ͤ͊ ͎͙͔͊ͯ͋ͭ͘ ͙ ͙͒͊͡ ͔ ͦͭͨͦͪͤͦ ͤ͊ 

͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙͔ͤͭ ͺ͙͊ͭͦͪ͟ ͙ͦ͟ ͔ͤ ͔ͫ ͨͦ͒ ͔͎͍ͤͦͦ ͙͔͒ͪͭͤ͟ ͦ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͙͙͡ ͔͙ͣͦ͗͋ ͤ͊ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͣͯ ͔ͫ ͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͔͔ͫͦ͟ ͔ͫͭͪͫ 

ͫͼ͔͙ͤ͊ͪͦΣ ͺ͙͊ͭ͟;͙͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͎͍ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͔͙͔ͣͪͭ͟ ͙ 

͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͊͘ ͍͔ͤ͊ͣ͊ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͔ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤ ͙͙͡ 

͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔͎͍ͤͦͦ ͔͍͙͙͔ͪ͒ͪ͊ͥΦ  

 

 
                                                           
21 ̉ ͔ͤ͡ м ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͫ͊͟ ͙͒ͫͼ͙͙ͨͤ͊͡  
22 ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ;͔ͤ͡ у ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͫ͊͟ ͙͒ͫͼ͙͙ͨͤ͊͡ ͍͔͙͔͒ͦͪͭͦͭ͡ ͙ͣ͊ ͍ͨͪ͊ͦ ͤ͊ ͔ͤ͊͒ͦͣͫͭͦ͟ ͊͘ ͒ͦͼ͔͔ͤͥ ͙ͨͪ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥͭͦ͡ 
ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ;ͤ͊ͭ͊ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͦ͒ ͙͒ͦ͗ͤͦͭ͟͡ ͍ͦ ͙ͤͦͫ͘ ͦ͒ оΦлллΣлл ͔͙͒ͤ͊ͪΣ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͙ͨ͊ͪ;ͤ͊ͭ͊ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͔ͤ ͔ ͙͔ͫͨͦͤͭ͊͡ ͍ͦ ͍͙͔ͪͦͦͭ͟ 
͔͍͙͔͙ͨͪ͒ͤ ͫͦ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͊ͦͤ͘͟Φ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ;͔ͤ͡ мм ͙ мн ͦ͒ ͦ͒ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͊ͦͤ͘͟ ͙͙̅ͤ͊ͤͫͫ͊ͭ͊͟ ͙ͨͦ͡ͼ͙͊͞ ͍ͦ ͍͙͊ͤͦͭ͞ ͔ͫͭͦͪ͟Σ 
ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͍̂ͨͪ͊͊ͭ͊ ͊͘ ͍͙͊ͤ͞ ͙ͨͪͻ͙ͦ͒ ͍͔͍ͫͨͪͦ͒ͯ͊͊ͭ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͤ͊͒ ͙͍͔ͫͨͦͤͯͭͦ͡ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟Σ ͦ͊͟͞ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔͙ͪͯͭͪ͊͘͡ ͫͦ 
͔ͨͪͪ͟΄ͦ;ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟Φ  



27 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

4.2.3. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ̂ ͎͙ͫͯ͡ ͦ͒ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͙͡ͼ͊  (outsoursing)  
 

 

̂ͫ ͎͙ͯͭ͡ ͔ͦ͒ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͙͡ͼ͊ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊͘͡ ͭ͊ͦ͟͟ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟Σ ͦ͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ 

͙ͫͭͦͭͦ ͔ͫ ͔ͺ͔͙ͭͯͪ͊͟ ͨͦ ͨ͊ͭ ͤ͊ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͊͞ ͙ ͔ ͨͦ͒ ͙͔͒ͪͤͦ͟ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͤ͊ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ 

͙͙ͨͪͦͨͫΦ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔ͣͦͣͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭˿˻ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍͙ͯ͊ͤ͟  ͔ͫ 

͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙ͦ͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͎͙ ͔͔ͨͪͤͫ͊ͭ ͨͦ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ 

͙͔͒ͦ͋ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊͘͡23Φ ˨ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͍͙ͤ͊ͨͪ͊ ͔ͫͦͨͺ͊ͭͤ͊ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭͊ ͦͤͦͭ͟ 

͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͙ ͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͍͙͔ͫͦͭ ͔͍͙͒ͦͤ͡ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͎͙ 

͔͔ͨͪͤͫ͊ͭ ͍ͪ͘ ͎͙͒ͪͯ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͡ͼ͊Σ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͊͘ ͔͙ͤͦ͟ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ͨͦͫ͋ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͦ͒ 

͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡Σ ͤͦ ͍ͦ ͙ͤͦ͟͞ ͫͯ͡;͊͞ ͔ͤͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͎͙ ͔͔ͨͪͤͫ͊ͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͍͔ͤ͊ͭͪ΄ͤ͊ͭ͊ 

͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͙ ͊ͭͯ͊ͪͫ͊ͭ͊͟͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞24. ˽͙ͦͫͭͦ ͙ ͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͙ͨͦ͒͊ͦͤͫ͘͟͟ ͊ͭ͟ ͦ͟͞ ͎ ͔͎͙ͦͪͯͪ͊͡ 

ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͙͍͔͒͊͊ͥ͘ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͊͘ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟25Φ ˤͦ ˭˿˻ 

ͦͭ ͫͯͫͭ ͍͍ͯ͊͊ͭ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͊ͫͤͦ͞ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊͊ͭ ͫͯ͡;͙͔͊ͭ ͎ͦ͊͟ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔ͤͣ͊ ͒͊ 

͙͔͒͊͒͘ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͊͘ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Φ ˤͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ͫ ͙ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ 

Slovency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟Φ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ 

͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ όoutsourcing) ͔͔ͤͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͙ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͫͦ ͔ͨͪͤͦͫͦͭ όмύ ͔͙ͣ͊ͭͪ͊ͤͦ͞͡ ͙͋ 

͔ͫ ͤ͊ͪͯ΄͙ͦ͡ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟Σ όнύ ͙͋ ͔ͫ ͎͔͙ͦͣ͘͡͡ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟Σ όоύ 

͙͋ ͔ͫ ͙ͤ͊ͣ͊͊͡͡ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞Σ όпύ ͙͋ ͔ͫ ͎͙͔͊ͪͦ͘͘͡ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ 

͙͙͡ ͙͔ͣͦ͗ͤͦͫͭͭ ͤ͊ ͦ ͙͎͔͙ͫͯͪͤͼ͙͔ͭ26.  

 

˿͔ ͔ͨͪͨͦͪ͊;͍ͯ͊ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͙͔ͣͤ͊͘ ͙ ͍͔͒ͦͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭˿Σ˻ ͦ͒ͤͦͫͤͦ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭ ͫͦ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͤ͊ Solvency II. ˴ ͊ͦ͟ ΄ͭͦ ͔ ͍͔͔͠ ͙ͤͦͭͪ͊ͤͦΣ 

ͦ͒  ͔͍͒ͤͦͫͭ͊ͤ͊ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͎͔ͨͦͦͣ͡ ͔͒͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͤ͊ 

͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞ ͔ͫ ͔͒͡ ͦ͒ ͔͍͙ͪͦͨͫ͟ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙ (͙͊ͪ͊͒͘ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͤ͊;͙͙͔ͤͭ ͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙ͫͦ͟ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥΣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 

͔͠ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͔͙ͣͨͣͤͭͪ͊͊ͭ͡ ͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͙͔ͫͫͭͣ ͦ͟͞ ͔͠ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ ͙͔͔͊ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ 

͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎ͯͫͯ͡ )͙.  

 
 
 

                                                           
23 ̉ ͔ͤ͡ пр ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ.  
24 ̉ ͔ͤ͡ ммо ͙ ;͔ͤ͡ мно ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ 
25 ̉ ͔ͤ͡ р ͦ͒ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ͭ͊ ͔͒ͦͯͣͤͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͍͍͒ͦͫͭ͊ͯ͊ ͦͤ͟ ͔͋͊ͪ͊ͥͭͦ ͊͘ ͙͍͔͒ͦ͋͊ͥ ͤ͊ ͍͙͒ͦͦ͘͡ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ˭͊ͦͤͦͭ͟ 
͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ . 
26 Article 45, Directive 2009/138/EC of the European Parliament and of the Council of 25 November 2009 on the taking up and pursuit of 
the business of Insurance and Reinsurance (Solvency II). 



28 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

˨͎͍ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡ 

 

˽͔ͪ͒ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪ ͔ͫ ͍͔͍ͫͨͪͦ͒ͯ͊ ͨͪͦͼ͔ͤ͊ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͒ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ 

͎͙ͯͫͯ͡Φ ˽ͪͦͼ͔ͤ͊ͭ͊ ͔ͫ ͍ͪ΄͙ ͫͦ ͼ͔͡ ͒͊ ͫ ͔ ͍͙ͯͭͪ͒ ͙͒͊͡ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡ ͔ ͍ͦ 

ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͍͙͔͊ͭͭ͟͡ ͤ͊ ͎͙ͯͫͯ͡ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͙ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ 

͙͙͙ͨͦͭ͟͡Φ ˤͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ͫ ͦͼ͔͍ͤͯ͊: 

- ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͙ ͎͔ͯ͒͡ ͤ͊ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡Σ ͍͊͒ͪͦͫ͊͟͟ ͔͙͙ͨͪ͊ͤͦͫͭ͟Σ ͊ͦ͟͟ ͙ 

ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͍͍͔͊͒ͦͦͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͔͍͙͔͒ͦͤͭ͡ ͔͙ͨͦͭͪ͋; 

- ͙͒͊͡ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡ ͙͙ͦͪͫͭ͟ ͨͦ͒ͪ΄͊͟ ͍ͦ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͔͎͍͙͔ͤͦͭ 

͎͍͙͒ͦͦͦͪͤ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟; 

- ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ ͤ͊ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡ ͊͘ ͍͔ͦ͒ͪ͗ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͔ͦͤͭͤͯͭͭ͟ ͤ͊ 

͔͍͙͔͒ͦͤͭ͡ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ ͊ ͎ͨͦ͒ͦ͡ ͍͔͔͙ͪͣͤͫ͟ ͔͙ͨͪͦ͒; 

- ͫͭͪͯ;ͤͦͫͭ ͙ ͨͪͦͺ͔͙͙ͫͦͤ͊ͤ͡ ͍͔΄͙͙ͭͤ ͤ͊ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ 

͍͔͒͊͊ͥ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡ 

- ͔͙͔ͨͦͫ͒ͤͭ͡ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟  ͙ͪ ͔͍͙͙ͦͪͫ͘͟ ͙͍͔͘΄͙ͭ͊ ͤ ͊ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡; 

- ͙͒͊͡ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄ͤͦͭͦ ͙͡ͼ͔ ͙͋ͦ͡ ͫ͊ͤ͟ͼ͙͙ͦͤͪ͊ͤͦ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͍͙͒ͪ͗͊ͤ ͎͙ͦͪ͊ͤΣ 

͎͙ͦͪ͊ͤ ͤ͊ ͍͒ͪ͗͊ͤ͊ ͍ͯͨͪ͊͊Σ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪͤ͡ ͔ͭ͊͡ ͙ ͎͙͒ͪͯ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙͙ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ 

͙͊ͦͤͫ͘͟͟ ͍͍ͦ͊ͫͭͯ͊ͥ͊͡Τ 

- ͙͒͊͡ ͙ͨͦͫͭͦ ͔ͨͦͭͤͼ͙͔͊ͤ͞͡ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΤ 

- ͙͒͊͡ ͙ͨͦͫͭͦ ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͔ͨͪͪ͟΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͨͪͦͨͫͭ.͔ 

 

˻͍ͦ͞ ͙ͭͨ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪ ͔ͤ ͔ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ ͍ͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͨ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ 

ͣͦ͗͊ͭ ͫͦ͋ͦ͒ͤͦ͡ ͒͊ ͊͞ ͔͎͙ͪͯͪ͊͊ͭ͡ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͙ͫͭͦͭΦ ˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ 

͍͍ͦͭͫͯͫͭͯ͊ ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͙ͨͪ ͦͤͫͭͪͯ͟͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͍͊ͦ͟ ͙ͭͨ ͤ͊ ͙͍͙ͫͨͪ͊Φ ˨ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͨͪ ͙ͪ͊͋ͦͭ͊͘͟ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͣͦ͗͊ͭ ͊ͦ͟͟ ͍͙ͤ͊ͨ͊ͭͫͭ͊͞ ͒͊ ͎͙ ͙ͦͪͫͭ͊ͭ͟ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ;͔ͤͦͭ͡ нтп ͦ͒ Solvency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟27. ˤͦ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ;͔ͤ͡ 

͊͘ ͍͔ͦͤͦ͒͊͟ͼͦͭ ͤ͊ ˩̂ ͭͦ;ͤͦ ͔͎͙ͪͯͪ͊͡ ΄ͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ ͎͍͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ 

͍ͤ͊͒ͦ ͔ͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡Φ  

 

 

 

                                                           
27 Article 274 of Commission Delegated Regulation (EU) 2015/35 of 10 October 204 supplementing Directive 2009/138/EC of the 

European Parliament and of the Council on the taking up and pursuit of business of Insurance and Reinsurance (Solvency II). 



29 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

̊ͭͦ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͦ;͔͍ͯ͊͊ͭ͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 

 

˿ͦ ͍ͪ͊ͦͦͭ͘͞ ͤ͊ ͔͙͔ͨͪͭͨͪͣ ͙ͤ΄͍ͭͦͭͦ, ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͦ;͔͍ͯ͊͊ͭ͟ ͙ͨͦͤͯ͒ ͊͘ 

͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Φ ˽͔ͪͤͦͫͦͭ ͤ͊ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙͙ͤͼ͙ͪ͊ ͍͔ͤ͊ͣ͊ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͭͪͦ΄ͦͼ͙ ͙ 

͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͨͪͦͺ͙͙ͭ͊͋ͤͦͫͭ͊͡ ͦ͒ ͔͒ͤ͊ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ ͤͦ ͙ ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͔͙͍͙͔ͦͨͪ͊ͭͤͭ 

͙͙ͪ͘ͼ͙ ͦ͒ ͎͒ͪͯ͊ ͫͭͪ͊ͤ͊Φ ˭͙͊ͪ͊͒ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟Σ ͔ͣͦ͗ 

͒͊ ͦ;͔͍͔ͯ͊ͣ͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͔͙͊͒ͦ͗ͤ͘͡ ͒͊ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊ ͊ͭ ͙ ͙͔͍ͨͪͣͤͯ͊͊ͭ 

͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͎ͯͫͯ͡ ͙ ό͊ͦ͟͟ ΄ͭͦ ͔ 

͙ͫͭͯͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͙ ͙ͦ͟ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ ͤ͊ ͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˩̂ύ. 

˽͙͙͙͔ͦͭͭ͟͡ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͔͙ͤ͊ͦ͗ͤ͡ ͙ ͦ͒ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦ ͙͍ͪ͘΄͙͔ͤͭ ͔͙͒ͤͼ͙ ͤ͊ 

͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ ͙ͦ͟ ͙ͨͪͨ͊͏͊͊ͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ. ˹͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦ ͒ͦ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΣ ͙͒͊͡ ͙͙͔ͫͭͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͙͡ ͙͒͊͡ ͙͔͍ͨͪͣͤͯ͊͊ͭ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ό͙͙͡ 

͎͙͒ͪͯ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡ύΣ 62.5҈ ͦ͒ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ό˿͙͊͟͡ ˣͪΦуύΦ ˢ͟ ͦ ͔ͫ ͔͔ͣ͘ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ 

͔͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊͊ͭ͊͟ ͔͒͊͟ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͔ͤ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ͊ ͍ͦ ͙͔͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͙ ͙͔ͨͦ͒͊ͦͤͫͭ͘͟͟ 

͙͊ͭ͟ ͨ ͔ͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͔ ͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘. 

 

 

 

˴͊ͦ͟ ΄ͭͦ ͔ ͍͔͔͠ ͙ͤͦͭͪ͊ͤͦΣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͤͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͤ͊͒ͦͪ ͦ͒ ͙͔͙͔ͫͫͭͣͭ ͊͘ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͤ͊ ͔͍͙͔ͪͦͨͫͭ͟ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙Φ ˩͍͙͔ͪͦͨͫͭ͟ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͍͔͔͠ 

͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊͊ͭ ͙͔ͨͪͣͤ͊ ͤ͊ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡ ͊ͦ͟͟ ͔͒͡ ͦ͒ 

͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙28Φ ˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔͔ͣͫͥ͡ ͤ͊ 

͍͊ͭͦͪͦͭ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͫͦ͒ͪ͗͊ͭ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋Υ  

                                                           
28 Ibidem.  

62,5% 

37,5% 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦу  ˿͙ͯ͊ͣͪ͊ͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊ 
͍͍͔͊ͭͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ό͙͙͡ ͎͒ͪͯ ͍͙͒ ͤ͊ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ ͙͙͡ ͙͔͙ͤͭͪͤ ͙͊ͭ͟ύ ͫͦ ͙ͦ͟ 
͔ͫ ͔͔͍ͦͨͪ͒ͯ͊͡ ͙͙͡ ͔͎͙ͪͯͪ͊͡ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡ 
(outsourcing)?.  



30 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

- ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͍͙ͤ͊ͨͪ͊ ͊ͫͤ͊͞ ͙ͪ͊͊͘͟͡ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͎͙ͯͫͯ͡ ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ 

͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ͨͦͫ͋ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊͘͡ ͦ͒ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͙ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͎͙ͯͫͯ͡ 

͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͤ ͔ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊͘͡Σ  

- ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͔ͨͪͤͦͫͦͭ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡Σ  

- ͍͙ͯͫͦ͡ ͙ͦ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͙͍ͫͨͦͤͯ͊͡ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡Σ  

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͊͘ ͔ͭͫͭͦͭ͟ ͙ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ  

- ͤ͊;͙ͤ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͙ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡Σ  

- ͔͍͙ͪ͒ͦͤ ͙ ad hoc ͙ ͍͔͍ͫͭͯ͊ͥ͊͘ ͙ͦ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͔͙͙ͪ͊ͪ͊͘͡ ͍͔͒͊͊ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͯͫͯͭ͡Φ   

  
 

4.2.4. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˽ ͔͔͔ͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘  
 

˿͔ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͼ͔͔ͦͯͨͤ͟͡ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͙͔͙ͤͭͪͤ ͙͊ͭ͟ ͙ ͙ͦͤͭͪͦͤ͟͡ ͔ͣͻ͙͙͊ͤͣ͘Σ ͔ͨͪͯ͟ ͦ͟͞ 

͙͍͊ͭͤͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͙ͦͤͭͪͦͪ͊͊ͭ͟͡ ͙͔ͫͭ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙ ͔͙ͣͪ͟ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ 

ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘Φ ʕ ͊͗ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͪ ͙͙͘͟ ͫ ͔ ͎͔ͦ͒͊͡ ͙ ͍ͦ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ 

ͦ͒ ˭˿ ˻. ˽ͪ ͔͍͙͔͒͒ ͤͦ ͔ ͔͒͊͟ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔ ͔͒ͦ͗ͤ͡ ͒͊ ͙͔͍ͣͤͯ͊ ͍͔ͦ͊ͫͭͤͦ͡ 

͙͡ͼ͔ ͊͘ ͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͎ͨͪͦͪ͊ͣ͊ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ 

͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͒͊ ͺ͙ͦͪͣͪ͊ ͔ͦ͒͒͡ ͊͘ ͙͙ͫͭͦͭ ͙͙ͪ͘͟29Φ ˹͊͒ͦͪͦͭ͘ ͊͘ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥͭͦ 

ͤ͊ ͔ͣͻ͙͊ͤͣͦͭ͘ ͔ ͍ͦ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘30Φ ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ͔͙ͣ͊͒ͦͤͫͦͭ͟͟ 

͙͎͙͔͔ͦͫͯͪͭͤ͡ ͨ͊͊ͪ͘ ͔ ͭͦ͊ ΄ͭͦ ό͍ͦ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔ͫͨ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ 

ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘ύ ͊ͦ͟͟ ͔͙ͫͯ͋ͭ͟͞ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͔͙ͣͪ͟ ͙ 

͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞ ͔ͫ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͙ͦ͟ ͍ͪ΄͊ͭ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙͍͗ͦͭ31Φ ˮ͊ͦ͟ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͎͙ 

͙ͫͯ͟͡;͍ͯ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ (͔ͤ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͔͙ͨͦͫ͋ͤ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͊͘ 

͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͙ͣͪ͟ ͙ ͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ) ͔ͫ 

͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͙͒͊͡ ͙͙͔ͫͭͭ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͙͍͍͙͙ͤͦͪ͊ͤ͡ ͍ͦ ͨͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ 

͙ͨ͊ͪΣ ͎͊ͤ͊ͦͤͦ͡ ͙͒͊͡ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͔͙ͣͨͣͤͭͪ͊͊ͭ͡ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͔ͣͻ͙͙͊ͤͣ͘Φ  

 

˽͙ͪ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍͙ͨͦͫͭ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 

͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ό͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ύ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔ͫͨͪ;͍ͯ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͒͊ 

͙͔͋͒ ͍ͯ͟͡;͔ͤͦ ͍ͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘Φ ˻͒ 

͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͫ ͍͙ͯͭͪ͒ ͔͒͊͟ ͔ͨͭ ͦ͒ ͦͫͯͣ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊ ͍ͦ 

                                                           
29 ̉ ͔ͤ͡ нрΣ ͍ͫͭ͊ мΣ ͭͦ;͊͟ р ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ. 
30 Ibidem, ̉ ͔ͤ͡ нфΣ ͍ͫͭ͊ мΣ ͭͦ;͊͟ р  
31 ̉ ͔ͤ͡ о ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘Φ 



31 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭͤͦ ͙͊ͭ͟ ͙ ͨͪ͊ͫ͊͟ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ 

͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦфύΦ  

 

 

 

˿͔ͨͦͪ͒ ͙͔ͣͫ͡ ͔ͥ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭΣ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ 

͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭ ͔ͣͻ͙͊ͤ͊ͣ͘ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ ͦ͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͙͙͔ͫͭͭ 

ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͙͙͔͙ͫͦͪͫͭͤ͟ ͊ͦ͟͟ ͙͔ͤͫͭͪͯͣͤͭ ͊͘ ͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ 

͙͋͒͊ͭ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͍ͦ ͙͙͙ͪͣͤ͊ͤ͟͡ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͙͙͔͋ͭͭͦ ͤ͊ 

͙͍͙ͪ͟;ͤͦͭͦ ͔͒ͦ͡ άͨ ͔͔͔ͪͥ ͤ͊ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͎͙͒ͪͯ ͙͙ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͙͍͊ͤͦ͘͟ ͔͒ͦ͡έ ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤͦ͡ ͍ͦ 

;͔ͤ͡ нто ͦ  ͒˴ ͙͍͙ͪ;͙ͤͦͭ ˭͙͊ͦͤ͟͟Φ ˽͔͍͙͔ͪ͒͒ͤͦ ͔ ͔͒͊͟ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͙ͨͪͣ͊ͭ ͙ͨ͊ͪ ͙͙͡ ͙ͣͦͭ 

͊͘ ͦ͟͞ ͙ͨͦͫͭͦ ͒ͦ͗ͤͦͫͭ͡ ό͙͡ ͙͙ͨͦͫͭͦ ͣͦ͗ͤͦͫͭύ ͒͊ ͔ͫ ͔ͤ͊͘ ͔͒͊͟ ͍ͨͦͭͤͯ͊͊ͭ͟ ͦ͒ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ 

͙͍ͪ͘΄͔ͤͦ ͙͍͙ͪ͟;ͤͦ ͔͒ͦ͡ ͍ͫͭ͊ͤͯ͊ ͋ͦͪ͘ ͊͘ ͍ͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͍ͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͤ͊ 

͙ͨ͊ͪ32Φ ˨ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔͙͍ͤ͗ͦͭͤͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ͎ͣͤͦͯ ͫͯ͡;͙͊ ό͔ͫ ͙ͪ͊͋ͪ͊͘ ͙ͨͪ 

͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͍ͦͫͤͦͤ͊ͭ͊ ͔͒ͤͦͫͭ͞ύΣ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙ͨͪͣ͊ͭ ͙ͨ͊ͪ ͙ͦ͟ ͔͍ͨͦͭͤͯ͊͊ͭ͟ ͦ͒ 

͙͍ͪ́͘ ͔ͤͦ ͙͍͙ͪ͟;ͤͦ ͔͒ͦ͡Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͍ͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ 

͙ͨ͊ͪΦ  

 

˻͍ͦ͞ ͙͙ͪ͘͟Σ ͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͔ͫ ͊͟ͼ͔͙ͤͭͪ͊ ͙ͨͪ ͔͔͍͔ͨͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΦ ˹͔ͨͦ;͙͍͔ͭͯ͊ͥ ͤ͊ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͙͙͡ ͍ͯ͟͡;͔ͤͦͫͭ ͍ͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪΣ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͤ͊͘;͙ ͔͔͍͔ͨͪ͊ͥ͡ 

ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͍ͦ ͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͙͔ͦ͗ͤͦͫͭ͘͡ ͤ͊ ͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙͙͡ ͔ͨͪͪ͟΄ͦ;͙ͤ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Σ ͊ͦ͟͟ ͙ 

͙͔ͦ͗ͤͦͫͭ͘͡ ͤ͊ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫ͟ ͙͙ͪ͘͟Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔ͫ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͙ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͊͘ 

͔͔ͦ͒ͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͍͒ͦͦ͊ͭ͊͘͡ ͊͘ ͍ͪ΄͔͔ͥ ͤ͊ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ 

ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊ ͍ͦ ͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞ ͊͘ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͎͙͒ͪͯ ͙͙ͨͪͤͦͫ ͦ͒ ͙͍͊ͤͦ͘͟ ͔͒ͦ͡ ͙ 

ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘33.  

                                                           
32 ̉ ͔ͤ͡ нто ͍ͫͭ͊ п ͦ͒ ˴ ͙͍͙ͪ;͙ͤͦͭ ˭͙͊ͦͤ͟͟. 
33 ̉ ͔ͤ͡ мсуΣ ͍ͫͭ͊ мΣ ͭͦ;͊͟ у ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͎͍͔ͦͫͯͯͪͯ͊ͥ. 

снΣр ҈ ͦ͒ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ 
͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ 
͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ 

͔͙ͭͪͦͪͦ͊ͣ͘ 

нтΣр҈ ͦ͒ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 
͔ͤͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ 
ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ 
ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ 
͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘ 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦфΦ ˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͔ͫͨͪ;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙ ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘ 



32 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

4.2.5. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˴ ͦͤͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ 
 

 

˴ͦͤͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͊ͦ͟͟ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͊͞ ͦ͊͟͞ ͔͙͍͙͍ͨͪ͒ͯ͊͘͟ ͙͙ͪ͘͟ 

͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͨͪͦͺ͔͙͙ͫͦͤ͊ͤ͡ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙͙͡ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͨͦ͒ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͤ͊ 

͔ͤͨͪͦͺ͔͙ͫͦͤ͊ͤ͡ ͙͍͙ͣͦͭΦ ˴͊ͦ͟ ͔ͤͨͪͦͺ͔͙͙ͫͦͤ͊ͤ͡ ͙͍͙ͣͦͭ ͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͊ͭ͘͡ ͙͔ͫͭ 

͙ͦͦͤͦͫͭ͟͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍ͤ͊͒ͦͪ ͦ͒ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊Σ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͙ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭͭ ͔͒ͺ͙͙͙ͤͪ͊ͤ ͫͦ 

͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙ͨͪͦͨͦͫΣ ͔ͣͤ͊ͽ͔͙͔ͪͫͭ͟ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΣ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ ͊͘ ͍͍͔ͪ͊͋ͦͭͯ͊ͥΣ ͙ ͙͔ͫͭ 

͎͙͒ͪͯ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͙ͦͪͫͭ͊ͭ͟ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͎͙ͯͫͯ͡Φ  

 

ˤͦ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͦͤ͟ͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͔ͫ ͨͪͦͤ͊ͦ͏͊ ͍ͦ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ό˭́˨ύΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͔ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ͊ ͙ ͔ͨͦͫ͋ͤ͊ ͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͊͘ ͍͔ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ34. ˿͔ͨͦͪ͒ 

͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͤ͊ ˭˿˻ ͦͤ͟ͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔͙ͤͭͪͫ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͤ͊ͫͭ͊ͤ ͔ͨͦͣ͏ͯ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ ͙͙͙͍͙͔͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͭ ͙͊ͤ͊͟͡Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͦͤ͟ͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͙ͨͪ 

͔͔͍͔ͦͨͪ͒ͯ͊ͥͭͦ͡ ͤ͊ ͔͔͙͔ͫͭͪͤͭ͟ ͔͍͙͙ͪͦͪ͘35. ˤ͊͗ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ 

ͦͤ͟ͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͔ͫ ͎͔ͦ͒͊͡ ͙ ͍ͦ Solvency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟Φ ˽͔͍͙͔ͪ͒͒ͤͦ ͔ ͔͒͊͟ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͣͦͪ͊͊ͭ ͒͊ ͙͔͔͙ͣͨͣͤͭͪ͊͊ͭ͡ ͔ͺ͔͙͍͙ͭͤ͟ ͨͪͦͼ͔͙ͫ ͙ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ 

͔ͫ ͔͍͙ͦͤͦͣͦ͗͘ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͨͪͦͼ͔͙ͫ ͙ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͟ ͙ ͙͊ͤͯͪ͊͡ ͔ͨͦͭͤͼ͙͔͊ͤ͞͡ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ36Φ ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ 

͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟ ͔ ͭͦ͊ ΄ͭͦ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͊͘ ͙͔͊ͤͯͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͔ͫ 

ͨͪͦ΄͙͍ͪͯ͊͊ͭ ͙ ͤ͊ ͍͔ͤ͊ͭͪ΄ͤ͊ͭ͊ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞37Σ ͙ͨͪ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ 

͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ (outsourcing)38,  ͙ ͙ͨͪ ͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͙͙͔ͨͦͭͭ͟͡ ͊͘ 

͎͍͔ͤ͊ͪ͊͒ͯ͊ͥ39. ˤͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ Solvency II ͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟Σ EIOPA ͙͔͒ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ 

͔ͨͪͨͦͪ͊;͍ͯ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͍ͦ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͙͔ͫͭ͟ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͤ͊ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ40, ͟ ͊ͦ͟ ͙ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͙ͨͪ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͊ͭͯ͊ͪͫ͊ͭ͊͟͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞41.  ˭͊ 

͒͊ ͔ͫ ͎͔ͫͦ͒͊͡ ͫͦͫͭͦ͋͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͒ͦ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊͊ 

͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍͙ͨͦͫͭ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͙͒͊͡ ͙͙͔ͫͭͭ ͎ͦ ͔͍ͨͪͨͦͤ͊͊͊ͭ͘ ͍ͦͦ͞ ͙͙ͪ͘͟ ͙ 

͙͒͊͡ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͊ͭ͟ ͤ͊ ͪ͊͋ͦͭ͊ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙͊ͤͯͪ͊͡ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ 

                                                           
34 ̉ ͔ͤ͡ опф ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊. 
35 ̉ ͔ͤ͡ мнф ͙ ;͔ͤ͡ мпм ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ  
36 Article 248 paragraph 5 of the Commission delegated regulation (EU) 2015/35 of 10 October 2014 supplementing Directive 2009/138/EC 
of the European Parliament and the Council on the taking ς up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance (Solvency II).  
37 Ibidem, Article 271 paragraph 2 item (b).  
38 Ibidem, Article 274 paragraph 3 item (b).  
39 Ibidem, Article 275 paragraph 1 item (a).  
40 Guideline 31 ς Conflict of interests. Guidelines on system of governance, EIOPA ς BoS ς 14/253 EN 
41 Ibidem, Guideline 46.  



33 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͙ͪ͘͟Φ ˻͒ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͫ ͙ͦͤͫͭ͊ͭͪ͊͟ ͔͒͊͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 

͍͔͔ͫͦͦ͒ͭͤ ͙͔ͫͫͭͣΣ ΄ͭͦ ͔ ͙͔͍ͤͤ͊͒ͯ͊͘;͙͟ ͙͙͍͔ͨͦͭͤ͘ ͺ͊ͭ͟ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦмлύΦ 

 

 

 

˽͔͔͔ͪͣ͊ͥͭͦ͘ ͔͙ͣͪ͟ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͦ͒ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΦ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͍ͦ ͤ͊ͫͦ͊͟ ͤ͊ 

͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͙͔͔͙͔ͤͭͪͫͭ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΦ ˻͙͎͍ͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ  

͙͔͔͙ͣͨͣͤͭͪ͊͊ͭ͡ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͍ͦ ͍͔͙͔ͫͦͨͫͭͤͭ ͙͊ͭ͟ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͦͨͺ͊͊͊ͭ͠ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ 

ͦͤ͟ͅ ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͙ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͔͍͙ͨͪ͒͒͊ͭ ͔͙͒ͭ͊ͤ͡ ͔ͣͻ͙͙͊ͤͣ͘ ͊͘ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͙ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙ͪ ͙ͦͭ͘͟Φ ˽͔ͦͫ͋ͤͦ ͔ͫ ͊͟ͼ͔͙ͤͭͪ͊ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ 

͙͔͔ͤͭͪͫ ͙ͨͪ όмύ ͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡Σ όнύ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ όоύ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͙ 

ͪ͊͋ͦͭ͊ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊ ͤ͊ ͎͙͔͒ͪͯͭ ͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ ͫͦ 

͔͙ͨͦͫ͋ͤ ͍ͨͪ͊͊ ͙ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭΣ όпύ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͍ͤ͊͒ͦͪ΄͔͙ͤ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Σ  όрύ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ 

ͤ͊ ͊ͭͯ͊ͪͫ͊ͭ͊͟͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞Σ όрύ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ όсύ 

͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͍͙ͪͦͪͫ͊ͭ͊͘͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞Σ όтύ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘ ͙ ͔͍͔ͨͦͫͪ͒ͯ͊ͥ ͍ͦ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ όуύ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦ͡ ͔͙͋ͪͦͪͫ͟͟ ͙ͪ͊͋ͦͭΣ όфύ ͦ͋ͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͤ͊ ΄͔͙ͭͭΣ όмлύ 

ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥΣ όммύ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦ͡ ͨͦͪͭͺ͙ͦͦ͡Σ 

όмнύ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͊͘ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞Σ όмоύ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͙͒ͪͯ ͤ͊͘;͙͊ͤ͞ ͎͍͙͒ͦͦͦͪΦ 

˽ͦͪ͊͟͞ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦΣ ͍͊͗ͤͦ ͔ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͊ͨͦͤ͊͊ͭ͘͘ ͫͦ ͫͯ΄͙ͭͤ͊ͭ͊ ͤ͊ 

ͦͤ͟ͺ͙ͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͒͊ ͔ͫ ͔͍͙ͨͪ͒͒͊ͭ ͔ͣͻ͙͙͊ͤͣ͘ ͊͘ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ 

͙ͨͪ ͔͔ͨͦͫͭͦͥ ͤ͊ ͙͙ͤ͒ͼ͙͙ ͊͘ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΦ  ˢ͍ͭͦͪ ͦͭ ͔ͨͪͨͦͪ͊;͍ͯ͊ ͔͍͙͙͔ͪͦͪͭ͘ 

͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ ͔͍ͪ͒ͦͤͦ ͒͊ ͙͍͔͍ͫͭͯ͊͊ͭ͘ ͊͘ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͙ ͍ͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊ ͙ͨͪ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ 

ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΦ  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

млл҈ ͦ͒ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ 
͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͙͔ͫͫͭͣ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ 
ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦмл ˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ 
͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫ 
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4.2.6. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˭ ͊΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ ͤ͊ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ 
 
 

˽͙͔ͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͤ͊ ˭˿  ˻͎ͦ ͎͙͊ͪ͊ͤͭͪ͊͊ͭ ͍ͨͪ͊ͦͭͦ ͤ͊ ͔͍ͨͪͭͫͭ͊͊͟Φ ˴͔ͦͤͪͭͤͦ͟Σ ;͔ͤͦͭ͡ 

225 ς ͊ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͔͔͍ͦͨͪ͒ͯ͊͡ ͔͒͊͟ ͍ͦ ͫͯ͡;͊͞ ͎ͦ͊͟ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͦͭ͟ ͙͙͡ ͙͙ͦͪͫͤͦͭ͟͟ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͔ͫͣͭ͊ ͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͤ ͔ͫ ͙͍ͨͪ͒ͪ͗ͯ͊ ͦ͟͞ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ 

͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͙͙ͫͭͦͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͍͙͒ͦͫͭ͊ ͔͍ͨͪͭͫͭ͊͊͟ ͒ͦ όмύ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͦͤ͊ͭ ͔͙͊͒ͤͼ͊ 

͔ͤ͊͒͗ͤ͊͡ ͊͘ ͔ͪ΄͍͔͊͊ͥ ͤ͊ ͍͙ͫͨͦͪͦ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ όнύ ͫͯ͗͋͊ͭ͊͡ ͊͘ ͍͔ͤ͊ͭͪ΄ͤ͊ 

͔͍͙͙ͪ͊͘͞Σ όоύ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͨͦͭͪͦ΄͍ͯ͊;͙ ͙ όпύ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡Φ 

˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͔ ΄ͭͦ ͊͘΄͙ͭͭ͊ͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͔ͫ ͍͍ͦͫͭ͊ͪͯ͊ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ 

˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͨͦͭͪͦ΄͍ͯ͊;Φ͙ ˻͒ ͙͊ͤ͊͊ͭ͊͘͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ ˭˿˻ ͔ͫ ͊ͯ͘͟͡;͍ͯ͊ 

͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͦͨͪ͊ͼ͙͙͙ͦͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͔͙͒ͤͼ͊ ͊͘ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ ͨͦ 

͔͍͙ͨͪͭͫͭ͊͟Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͙ ͙͔ͫͫͭͣ (͙͔͙ͤͭͪͤ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪ ͙ 

͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟) ͊͘ ͙ͤ ͔ͭͪͤͦ ͔ͪ΄͍͔͊͊ͥ ͤ͊ ͍͙ͫͨͦͪͦ ͔ͣ͏ͯ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙͔ͭ κ ͙͙ͦͪͫͤ͟ͼ͙͔ͭ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ ͙ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ42. ˻ ͔͙͔͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͔ͫ ͍͔͙ͫͦͦ͒ͭͤ ͊͘ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙͔ͭ 

͙ ͙͙ͦͪͫͤ͟ͼ͙͔ͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦΣ ͤͦ ͙͙͔ͫͭͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͒ͦͨͦͤ͊ͭ͡ ͙ ͒͊ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ 

͙͔ͫͭ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΣ ͔ͤ ͫ͊ͣͦ ͤ͊ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙͔ͭ ͙ ͙͙ͦͪͫͤ͟ͼ͙͔ͭ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦΦ ˮ͔ͣͤͦΣ ͔͍͙͔ͨͪͭͫͭ͊ͭ͟ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊Υ 

 

- ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͫͦ͟ ͙ ͔ͭͻ͙ͤ;ͦ͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ͙ͦ͟ ͙͋ ͔͔ͣͦ͗͡ ͒͊ 

͙͋͒͊ͭ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͔ͤͨͪͦͺ͔͙ͫͦͤ͊ͤͦ͡ ͔͍͔ͦ͒ͤͫͯ͊ͥ ͤ͊ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭΣ ͔͔͍ͤͫͦͦ͒ͭͤͦ 

ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͦͤͭ ͔͙͒ͤͼ͙Σ ͔͍͔͙ͤͫͦͦ͒ͭͤ ͙͙͡ ͔͙ͫͦ͗ͤ͡ 

ͨͪͦͼ͔͙ͫ ͤ͊ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦͭͦ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͙ͦ͟ ͎ͦ ͔͍ͦͭ͗ͤͯ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͭ͊ͪͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ 

͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͙ ͍͙͔ͦͪͫͭ͟ ͤ͊ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙͔ͭ ͙ ͙͙ͦͪͫͤ͟ͼ͙͔ͭ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦΣ ͙ ͒ͪΦ  

- ͙ͤ͊ͦͤͫ͘͟͟ ͍ͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊ ͙͙͡ ͔ͨͪͪ͟΄͍ͯ͊ͥ͊ ͤ͊ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͙͊ͭ͟Σ ͙ͦ͟ ͙͋ ͔͔ͣͦ͗͡ 

͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͔͍͔͔ͤͫͦͦ͒ͭͤ ͙͔ͨͪͣ ͍ͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͍͔ͤͫͦͦ͒ͭͤͦ 

͔ͪ΄͍͔͊͊ͥ ͤ͊ ͦͨ΄͔͙ͭͭͤ ͍ͨͦ͋͊ͪͯ͊ͥ͊Σ ͔͍͔ͤͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͤ͊ͨ͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͔͙ͨͪͣ͊͞Σ 

͔͍͔ͤͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞ ͙ ͔ͤͨͦ;͙͍͔ͭͯ͊ͥ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͔͒ͫͭͪ͋ͭͯͤͭ 

͙͊ͤ͊͟͡Σ  ͙ ͒ͪΦ 

 

˹͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͔ͣ͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͦͺ͙ͼ͙͔͊ͤ͞͡ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͤ͊ 

͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΣ ͔ͨͪͯ͟ ͦ͟͞ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͊͘΄͙ͭͭ͊ͭ ͙͔ͫͭ ͍ͨͪ͊͊ ͤ͊ ͔ͫͦ͊͟͞ 

                                                           
42 ̉ ͔ͤ͡ ннр-͍ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ  
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͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ ͙͔ͫͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘Σ ΄ͭͦ ͍ͨͦͭͦͪͤͦ ͔ 

͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞Φ 

 

˸͔ͻ͙͊ͤͣͦͭ͘ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤͭ͘ ͔͙ͫͭͪ͊ͤ ͔ ͍͔͊͗ͤ ͙ ͦ͒ ͔͊ͫͨͭ͟ ͤ͊ 

͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫͦͭ͟ ͙͙ͪ͘͟Φ ˽͔ͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊ ͙ ͔͍͔͊͒͊ͭͤ͟ ͙ ͺͯͤ͟ͼ͙͔ͦͤ͊ͤ͡ 

͔ͣͻ͙͊ͤ͊ͣ͘ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊Σ ͊ͦ͟͟ ͔ͤ ͙͋ ͊͞ ͤ͊ͪͯ΄͙͔͡ ͍ͫͦ͊ͭ͊͞ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͊͞Φ ˽ͦͪ͊͟͞ 

͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͍͊ͤͦ͞ ͒͊ ͎ͦ ͍ͦ͋͊͊ͭ͞, ͊ͦ͟͟ ͙͋ 

͔͔ͣͦ͗͡ ͙͔ͫͭ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͒͊ ͔ͫ ͊ͨͦͤ͊͊ͭ͘͘ ͫͦ ͙͙ͫͭͦͭΦ ͔́ͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤͦͫͭ͊ ͤ͊ 

͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙͎͔ͨͦͫͭͤ ͔ͨͪͯ͟ ͍ͦ͋͊͊͞ ͤ͊ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͙ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͤ͊ 

ͦͺ͙ͼ͙͊ͤ͊ͭ͊͞͡ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤͼ͊Φ ˽ͦͪ͊͟͞ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ͊͘ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ 

͙͔ͫͫͭͣͦͭΣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍͊ͤͦ͞ ͒͊ ͎͙ ͍ͦ͋͊͊ͭ͞ ͙ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͙͊ͭ͟ ό͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ 

ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪύ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭΦ ˽ͦͪ͊͟͞ ͙͙͍͙ͨͦͭͤͦͭ͘ ͙ͣͨͯͫ͡ ͍ͪ͘ 

͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫͦͭ͟ ͙͙ͪ͘͟Σ ͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͤ͊ 

͙͔͔͙͙͔͊ͤͭͪͫͪ͊ͤͭ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͔͠ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͙ ͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͍ͨͦͪ͊ͭͤ͊ ͍ͪͫ͊͟ ͊͘ ͎͍͔ͤ͊͒ͦͪ͊͒ͯ͊ͥ 

͙ ͍ͯͫͦͪ΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙ͫͭͦͭΦ  

 

4.2.7. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˨ ͎͍͙ͦͦͦͪ ͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤ ͙͊ͤ͊͟͡ 

ό˨͎͍ͦͦͦͪ ͊͘ ͔͍͔ͨͦͫͪ͒ͯ͊ͥ ͫ ͔ͨͦͪ͒ ˭͊ ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ) 

 

˸͔ͦͣͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭˿Σ˻ ͊ͦ͟͟ ͙ ͤ͊ ͦ ͔͙͔͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ 

͙͔ͨͦ͒͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͙͊ͭ͟ ͤ͊ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͍͍͒ͦͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤ ͙͊ͤ͊͟͡ 

͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͙͔͙͒ͫͨͪͪ͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͨͪͦ͒͊͗͋͊Φ ˨ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͙͍͔͘΄͙͔ͭ͊ͭ ͦ͒ 

͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤ͊ͭ͊͡ ͙͙ͤ͒ͯͫͭͪ͊͞ ͍͔͙ͦ͋͊ͤ͞ ͤ͊ ͦͺ͙ͼ͙͊ͤ͊ͭ͊͞͡ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤͼ͊ ͤ͊ ˢ˿ ˻͔ͣͦ͗ 

͒͊ ͔ͫ ͔͔͙͊͋͗͘͡ ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͙͔ͨͪͦ͒͊͗ͤͭ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͤ͊ ͒ͪͯ΄ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘ 

ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤͦ͡ ͔͙͔͋ͪͦͪͫͭ͟͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊Φ ˾͔͎ͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͍͍ͦ͋͊ͯ͊͞ 

͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͊͞ ͔͒͊͟ ͯ ͎ͦ͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͔͍͔ͨͦͫͪ͒ͯ͊ͥͭͦ ͍ͦ ͨͪͦ͒͊͗͋͊ͭ͊ ͔ ͔ͫ ͎͔ͨͦͦͣ͊͡Φ ˤͦ ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ 

нлмр ͎͙ͦ͒ͤ͊ птΣн҈ όпрΦн҈ ͍ͦ нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊ύ ͦ͒ ͍͔ͦͫͭ͊ͪͤ͊ͭ͊ ˣ˽˽ ͔ ͔͙͙ͪ͊ͪ͊ͤ͊͘͡ ͔ͨͪͯ͟ 

͙͔͒ͪͭͤ͊͟ ͨͪͦ͒͊͗͋͊ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΣ ͔͒ͦ͒͊͟ рнΣтс҈ όрпΣтт҈ ͍ͦ нлмп ͎͙ͦ͒ͤ͊ύ ͔ 

͔͙͙ͪ͊ͪ͊ͤ͊͘͡ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͪ͊͘͡;͙ͤ ͙͊ͤ͊͟͡ ͤ͊ ͔͍͔ͨͦͫͪ͒ͯ͊ͥ43. ˿͔ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͤ͊ 

͎͊ͤ͊͗ͣ͊ͤ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͔͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͭ ͙͊ͤ͊͟͡Φ ˨͙͙͙͍͙͔ͫͭͪ͋ͯͭͤͭ ͙͊ͤ͊͟͡ ͔ͫ ͎͙͊ͤ͊͗ͪ͊͊ͭ ͔ͨͪͯ͟ 

͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͊͞Φ ˿͙ͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ ͊͘ ͎͊ͤ͊͗ͣ͊ͤ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ 

                                                           
43 ˮ ͍ͦͪ͘ ͤ͊ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙Υ ˢ͎͔ͤͼ͙͊͞ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ˥͙ͦ͒΄͔ͤ ͙͍͔͘΄ͭ͊͞ ͊͘ ͫͦͫͭͦ͋͊ͭ͊͞ ͙ ͍͙͔͒͗ͥ͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤͦͭ͡ 
ͨ͊͊ͪ͘ ͍ͦ нлмрΣ ̂˽ ͋ͪΦ лн-пуоκт ͦ͒ нтΦлсΦнлмсΣ http://aso.mk/dokumenti/izvestai/godisni/GI%20Pazar_2015_final_lektor.pdf 

http://aso.mk/dokumenti/izvestai/godisni/GI%20Pazar_2015_final_lektor.pdf
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͍ͨͪ͊͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ͊ ͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͦ͒ ͔͍͔ͤͫͦͫͤͦ ͙ ͔ͤ ͺ͔ͪ ͔͍͔ͦ͒ͤͫͯ͊ͥ ͤ͊ 

͔͋ͪͦͪͦͭ͟ ͙͙͡ ͙͊ͫͭ͊ͨͤͦͭ͘͟Φ ˨ͦ ͎͍ͦͦͪͦͭ ͫͦ ͦ͟͞ ͔ͫ ͎͙͊ͤ͊͗ͪ͊͊ͭ ͙͙͙͍͙͔͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͭ ͙͊ͤ͊͟͡ 

͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͊͘Υ 

- ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ ͍͔͙͔ͦ͊ͫͭͤͭ͡ ͙͡ͼ͊ ͊͘ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘Σ  

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͊͘ ͙͡ͼ͊ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͍͍ͦͫͭ͊ͪͯ͊ ͔͍͒ͦͤ͊ͭ͊͡ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞ 

͔ͨͦͣ͏ͯ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤΤ 

- ͦͤ͊͘;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔͊ͦͤͫͭ͘͟͟Σ ͙͔ͨͦ͒͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͙ ͙͔͎͙ͤͭͪͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͫͭ͟ ͙͊ͭ͟ ͍ͪ͘ 

͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͯ͟͡;͍ͯ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΤ 

- ͔͔͒ͭ͊ͤ͡ ͙ͦͨͫ ͤ͊ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͦͭ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΤ 

- ͍͍͔ͯͭͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͔ͨ͊͊ͥ͡͠ ͤ͊ ͙͍ͪ͘΄͔͙͔ͤͭ ͎͙ͯͫͯ͡Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͊ͫͤͦ͞ 

͙͔ͤͦͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͔ͤ͊͒ͦͣͫͭͦͼ͙ ͙ ͍͙͙͙ͨͪͦ͘Τ 

- ͍͍͔ͯͭͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͔ͨͪͤͦͫ ͤ͊ ͔ͤ͊ͨ͊ͭͤ͊͡ ͔͙ͨͪͣ͊͞ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ 

͙͙ͨͪͦͨͫ ͤ͊ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡; 

- ͔͒ͭ͊ͤͦ͡ ͔͒ͺ͙͙͙ͤͪ͊ͤ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͙ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͤ͊ ͍͔͔͒ͭ ͎͍͙͒ͦͦͦͪͤ ͙ͫͭͪ͊ͤΤ 

- ͍ͦ͋ͪͫ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡ ͒͊ ͔ͫ ͎͙ͯͫͦ͊ͫ͡ ͫͦ ͙͔ͫͭ ͙͙͍͙ͨͦͭͤ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΤ 

- ͊ͫͤͦ͞ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͒ͦ͗ͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡ ͒͊ ͎ͦ ͙͍͔͍ͫͭͯ͊͘ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͊͘ ͔ͫͦ͊͟͞ ͔ͨͪͦͣͤ͊ ͦ͊͟͞΄ͭͦ ͔ͣͦ͗ ͔͙ͣ͊ͭͪ͊ͤͦ͞͡ ͒͊ ͍͙͔͊͡͞ ͍ͪ͘ 

͙͔ͣͦ͗ͤͦͫͭͭ ͊͘ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟Τ 

- ͙ͦͭ͊ͤͦͭ͘͟ ͪͦ͟ ͊͘ ͙͍͔ͪ͊ͫͤͯ͊ͥ͟ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΣ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ 

͊ͤ͊͟͡Σ ͦ͟͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͙͔͋͒ ͍͔͒ͦͦͤ͡ ͊͘ ͒͊ ͣͯ ͍͙ͦͦͣͦ͗͘ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͒͊ 

͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͙͍͊ͭͪͤ͊ͭͤͦ͡ ͔ͪ΄͔͙͔ͤΤ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͒͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͎ͦ ͙͔ͪ͊ͫͤ͟ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭ 

͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͎͙ͯͫͯ͡ ͎ͦ͊͟ ͭͦ͊ ͔ ͔ͤͦͨͻͦ͒ͤͦΣ ͔͋͘ ͙ͨͪͭͦ͊ ͒͊ ͎ͦ ͤ͊ͪͯ΄͙ 

͙͙͔ͦͤͭͤͯͭͭͦͭ͟ ͙ ͍͙͔͊ͭͭͦͭ͟͡ ͤ͊ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ΄ͭͦ ͙ͣ ͎͙ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ ͤ͊ ͍͙͔ͫͦͭ 

͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙Τ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͒͊ ͎ͦ ͙͊͒ͪ͗͘ ͍ͨͪ͊ͦͭͦ ͤ͊ 

͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͊͘ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͭ ͙ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͙ͦ͟ ΄ͭͦ ͎͙ ͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊͊ͭ 

͙͙͙͍͙͔͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͭ ͙͊ͤ͊͟͡Σ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͒͊ ͋͊ͪ͊ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͙͍ͤͦ ͤ ͊

͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡Σ 
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- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͘ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͒͊ ͍͒͊͊ ͦͨ΄͙ͭ ͤ ͙͊ͫͦ͟ 

͙ ͔͙͔ͨͦ͒ͤ;͙ͤ ͙ͤͫͭͪͯ͟ͼ͙͙Σ ͍ͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͭͦ͊ ͤ͊ ΄ͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͙͍ͤͣ͊͊ ͙ͨͪ 

͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͦͭ ͤ͊ ͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΤ  

- ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡ ͒͊ ͎͙ ͊͘΄͙͙ͭͭ ͍͔͙͍͙͔͒ͦͪͭ͡ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ 

͙ͦ͟΄ͭͦ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͙ ͔͎͍͙͔ͤͦͭ ͙͎͔͙ͦͫͯͪͤͼ͙Σ ͙͙ͦͪͫͤ͟ͼ͙ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦΣ ͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤΣ ͎͍͙͒ͦͦͦͪͤ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͎͙͒ͪͯ ͙͡ͼ͊Τ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͙ͦ͟ ͍͍ͦͦͣͦ͗ͯ͊͊ͭ͘ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙͔ͤͭΣ ͍͔ͤ͊ͭͪ΄͙͔ͤͭ 

͔͍͙͙ͪͦͪ͘Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͎͙͒ͪͯ ͎͙ͦͪ͊ͤ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͒͊ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͔͔ͫͦͦ͒ͭͤ ͙ͨͪͫͭ͊ͨ ͒ͦ ͙͔ͫͭ 

ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙ ͙ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙͙ ΄ͭͦ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͤ͊ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ 

͊ͤ͊͟͡Σ ͍ͯ͟͡;͙͔ͭͤͦ͡ ͙ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔͙ͭͪͤͫ͟ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡Τ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͙ͦ͟ ͊ͫͤͦ͞ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊͊ͭ ͨͦ͒ ͙ͦ͟ ͍͙ͯͫͦ͡ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡ ͔ͣͦ͗ ͒͊ 

͎͙͊ͤ͊͗ͪ͊ ͙͍͔͍ͨͦ͒͒ͯ͊͘; ͦ͟͞ ͔͠ ͎͙ ͍ͪ΄͙ ͔͙ͤͦ͟ ͦ͒ ͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟ ͔͒ͺ͙͙͙ͤͪ͊ͤ ͍ͦ 

͎͍͒ͦͦͦͪͦͭΤ  

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͙ͦ͟ ͔͔͍ͦ͋͋͒ͯ͊͊ͭ͘ ͎͙͔͊ͤ͊͗ͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͙͍͔͍ͨͦ͒͒ͯ͊͘; ͒͊ ͙͔͋͒ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ 

͙͔ͨͫͣͤͦ ͔ͦ͒ͦ͋ͪͤͦ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ  

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͔ͭͻ͙ͤ;͙͟ ͙ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͫ͟ ͔͙ͣͪ͟ ͊͘ 

͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͭ͊ͤͦͫͭ͞ ͙ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͦ͋ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͙͡;͙͔ͤͭ ͨͦ͒͊ͭͦͼ͙Τ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͙ ͙͙͙͍͙͒ͫͭͪ͋ͯͭͤͦͭ ͊ͤ͊͟͡ 

͔ͤͣ͊ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͯ͟͡;͔͙ͤ ͍ͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͔͔͔ͨͪͥ ͙ͨ͊ͪ ͙͙͡ 

ͺ͙͙͔ͤ͊ͤͫͪ͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͭͪͦͪ͊ͣ͘Τ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͠ ͔ͫ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͒͊͟ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͔ͤͣ͊ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͨͦ͒ 

͊͊ͤ͊͘͟ ͤ͊ ͦͤ͟ͺ͙ͭ͟͡ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͫΦ 

- ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͊͘ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͙͔͔ͦͪͫͭͥ͟ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͙͙ͤ͒ͯͫͭͪͫ͊͟ 

͍͔ͫͦͨͫͭͤͦͫͭΦ 

 

˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭˿Σ˻ ;͔ͤ͡ мрн ͍ͫͭ͊ нΣ ͔͔ͫͦ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ ͒ͦ͗ͤͦ͡ 

͒͊ ͍͙ͦ͒ ͔͎͙ͪͫͭ͊ͪ ͤ͊ ͙͊ͫͭ͊ͨͤ͘ͼ͙ ͍ͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘ ͍ͦ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͫͦ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊ ͫͯ͟͡;͔ͤͦ ͎͍͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͍͔͊ͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͘Φ  

 
 
 
 
 
 



38 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

4.2.8. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˥ ͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ 

 

˭͒ ͔͙͔ͭ͟͡ ͔͎͙͙͙͊ͭͦͪͪ͊ͤ͘͟ ͊ͦ͟͟ ͎͔͙ͦͣ͡ ͙͙͡ ͊ͦ͟͟ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ 

͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊͊ͭ ͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͦ͒ ͔͊ͫͨͭ͟ ͤ͊ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ͔ ΄ͭͦ 

͙͙͔ͫͭͭ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊͊ͭ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͊͞ ͦ͊͟͞ ͙͔͒ͪͤͦ͟ ͍͙͔͊͡͞ ͍ͪ͘ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥͭͦ, 

͍͔ͫͦͭͤͦͫͭ͊͡ ͙ ͙͍͙͒ͤͦͫͭ͊͟͡Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͨͦ 

͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭΦ ˤ ͦͨͪ͊ͫ͊ͭ͊͟ ͔͙͔͒ͭ͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ ͎͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͔ͫ 

ͤ͊͞;͔ͫͭ ͫͯ͡;͊͞ ͤ͊ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͍͔ͣ͊ͪ͊͘͡ͼ͙͙ ͙ ͍͔ͦͫ͊͋ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫ͊ͭ͊͟ ͙ͫͭ͊͋ͤͦͫͭ͡ 

ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊Φ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͔ͣͦͣͤͭ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭́Σ˨ ͊ͦ͟͟ ͎͔ͦͣ͊͡ 

͔͒͊͘͟͡ ͔ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ͤ͊ ͔ͫͦ͊͟͞ ͔͒͘͟͡ ͊ (͍ͯ͟͡;͍͙ͯ͊͞͠, ͔͋͘ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͍͔ͯ͊ͥ, ͔͊ͣ͘, ͔͙ͪ͒ͭ͟, 

͎͊ͦ͘͡,͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞) ͙͙͡ ͔ͣ͏͔ͯͫ͋ͤͦ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͔͙͒͘͟͡, ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ ͊

͔͍͔ͫͭͤͯ͊ͥ͟ ͙͙͡ ͦͭͯ͏͍͔ͯ͊ͥ ͙͙͡ ͤ ͊ͣͦ͗ͤͦ ͦͭͯ͏͍͔ͯ͊ͥ, ͙͔͒ͪͭͤͦ͟ ͙͙͡ ͙͙͔ͤ͒ͪͭͤͦ͟ ͤ ͊

͙ͣͦͭͦͭ, ;͙͊͞ ́ ͭͦ ͍ ͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͙͔͍ͤͫͯ͊͘ ͤ͊͒ 20% ͦ  ͔͍͍͔͒ͫͣͭͦͦ͒ͫͭͤ͊ͭ͊͟ ͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ ͤ ͙͊ͣͦͭͦͭ 

ͤ ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ, ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤ͊͡ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ ͊ ͔͙͔ͨͦͫ͒ͤͭ͡ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙͍͔͘΄͙ͭ͊, ͫ ͦ

͙ͫͯ͟͡;ͦ͟ ͤ ͊ ͔͙͒͘͟͡ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫ ͦ ͔͍͔ͫͭͤͯ͊ͥ͟ ͔ͨͪͯ͟ ͙͊ͨ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͙ͦ͋;͙ͤ ͊͟ͼ͙͙ ͤ ͊

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ  ͙͔͙͒͘͟͡ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫ ͔͍͔ͦͫͭͤͯ͊ͥ͟ ͤ ͍͔͙͙͙͊ͦͤͪͭ͋ͤ͟͡ ͍͙ͦ͋ͪͤ͘ͼ͙Σ ͙ͨͪ ΄ͭ ͦͫͦ 

͊ͭͦͭ͟ ͊͘ ͍͔ͦͫͤͦ͊ͥ ͣͦ͗͊ͭ ͒ ͙͊͋͒͊ͭ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡  ͙͎͙͒ͪͯ ͔͙͒͘͟͡ ͤ ͙͊ͦ͟ ͠ ͔ͫ ͔͙͔͍ͨͪͣͤͯ͊ 

ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟ ͤ ͍͔͊ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͤ ͎͔͙͊ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡, ͤ ͊ͤ͊;͙ͤͦͭ ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤ͡ ͫ ͍ͦͦͦ͞ ͊ͦͤ͘͟44. 

˽͙ͪ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͎͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙ͣ͊͊ͭ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͙ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ͘ ͙ ͍͔͒ͦͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ό˿͔ͯ͗͋ͤ͡ ͍ ͔͙ͫͤ͟ ͤ  ͊˾ ͔͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸ ͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞ά ͋ͪ. 87/2008).  

 

˿͔ͦ͊͟͞ ͔͒͊͘͟͡ (͍ͯ͟͡;͍͙ͯ͊͞͠, ͔͋͘ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͍͔ͯ͊ͥ, ͔͊ͣ͘, ͔͙ͪ͒ͭ͟, ͎͊ͦ͘͡ ͙͙͡ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞) ͍ ͦ

ͦ͊͟͞ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊ͭ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊  ͔;͔ͤ͡ ͤ ͎͊ͦͪ͊ͤ ͤ ͍͍͔͊ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙͙͡ ͤ͊͒ͦͪ͘, ͍ͯ͟͡;͍͙ͯ͊͞͠ 

͎ ͙  ͙͍͙͔ͪ͊ͦͦ͒ͤͭ͟ ͙͡ͼ͊, ͙͙͡ ͊͟ͼ͙͔ͦͤͪ ͦ͟͞ ͔͊͒ͤͦ͘ ͫ ͍͙͔ͦͨͦͪ͊ͤͭ͘ ͙͡ͼ͊ ͔͍ͨͦͫ͒ͯ͊͊ͭ 20% 

͙͙͡ ͍͔͔ͨͦ͠ ͨͪͦͼ͔͙ͤͭ ͦ ͒͊͟ͼ͙͙͔ͭ ͫ ͍ͦͨͪ͊ͦ ͤ ͎͊͊ͫ͡ ͙͙͡ ͙͡ͼ͔ ͔ͦ͟ ͙ͣ͊ ͍͍͔ͦ͊ͫͭͯ͊ͥ͡ ͒ ͊

͍͒͊͊ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ ΄ͭͦ ͫ ͔͙͔͙͊͒ͦ͗ͭͤ͘͡͡, ͫ ͔͔ͫͣͭ͊ ͘ ͔͊͒͊͘͟͡ ͫ ͙͔͔͙ͦ͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊  ͙ͫ ͔

͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊ ͍ ͦͨͦͫͭ͊ͨ͊͟ ͍ ͎ͦͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫ ͔͙͔ͦͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ ͊˭́˨45Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͊ͭ͊͞ 

ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͔ͫ ͍ͨͪͦ͒ͦ͗ͯ͊͡ ͙ ͍ͪ͘ ͎͙͒ͪͯ ͙͡ͼ͊ ͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͍ͦ ;͔ͤ͡ прт ͦ͒ 

˭͊ͦͤͦͭ͟Φ ˮͫͭͦ ͊ͦ͟͟ ͙ ͊͟͞ ͎͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ ͔͙͔͒ͭ͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͔ͫ 

͔͙ͨͦ͒͗ͤ͡ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦ ͔͙͔ͦ͒ͦ͋ͪͤ ͦ͒ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͙͙͡ ͙͔ͫͦ͋ͪ͊ͤͭͦΦ 

                                                           
44 ̉ ͔ͤ͡ прр ͍ͫͭ͊ м ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊. 
45 Ibidem, ̉ ͔ͤ͡ прт ͍ͫͭ͊ м 



39 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

˴͔͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭́˨ ͔ ͔͒ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ͤ͊ͭ͊ ͤ͊ ͦ͒ͯ͊͟͡ ͊͘ 

͍͔ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͒͊͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊Φ  

˹͔͙͙͊͊ͪ͊ͭͪͫͭ͟͟͞;͙ͤ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͫ ͎͍͙͔͒ͦͦͦͪͭ 

͊͘ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͯ͟͡;͍ͯ͊͊ͭ ͫͦ ͔͙͎͍ͪͦͫͯͪͯ͊;͙ ͙ͦ͟ ͙ͨͪͨ͊͏͊͊ͭ ͤ͊ ͙ͫͭ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͊͞ 

͊ͦ͟͟ ͙ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΦ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͦ͒ ͍͙͔ͦ͋͊ͭ͞ ͤ͊ ͙͙͔ͦͭͪ͊ͤͭ͟ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͊͘ ͔͔͙ͭͪͦͤͫ͟͟͡ ͙͍͔͍ͫͭͯ͊ͥ͊͘ ͦ͒ ͙͙͔ͦͭͪ͊ͤͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͤ͊ 

˸͔͊͒ͦͤͫ͊ͭ͊͟͟ ˣ͔ͪ͊͘ ͊͘ ͙͙̆͊ͪͭ ͦ͒ ˤ͔ͪ͒ͤͦͫͭΦ 

 

˻͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͎͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ ͔͙͔͒ͭ͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊͊ͭ 

͙͙ͪ͘͟ ͦ͟͞ ͔ͣͦ͗ ͔ͫͤͦ͡ ͒͊ ͔ͫ ͔͔͔ͨͪ͡ ͍ͪ͘ ͎͙͔͒ͪͯͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͫͦͦ;͍ͯ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ 

ό͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͺ͙͙͙͔ͤ͊ͤͫͫͭ͟ ͙͙ͪ͘ͼ͙ύΣ ͍͊͗ͤͦ ͔ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ 

͍͔ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͙ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭΦ ˹͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ 

͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͦ͒ ͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ 

͙͔͔͙͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͍ͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ  ͨ ͔ͭ ͦ͒ ͦͫͯͣ 

ͦͫͯͣ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͔͒͊͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ 

ό˿͙͊͟͡ ˣͪΦмнύ.  

 

 

 

˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͔͙ͨͦͫ͋ͤ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟ ͊͘ ͍͔ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͤ͊ 

͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙. ˩͍͙͔͒ͤͭͤͦ ͔ ͔͒͊͟ ˭́˨ ͊ͦ͟͟ lex specijalis ͊͘ ͎͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙͒͘͟͡ ͙ 

͔͙͔͒ͭ͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͎͙ ͙͔ͣ͘ ͊ ͦ͒ ͔͙͔ͤ͊͒͗ͤͦͫͭͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͙ ͙͙͔ͫͭͭ ͔ͫ ͍ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊͊ͭ ͦ͒ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͙͙͡ ͦ͒ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭΦ ˽͔ͪ͒ 

ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͔ͦͣ͊͡ ͔͒͊͘͟͡ ό͙͙͡ ͔͒͊͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊ύ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔ ͎͍͔ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ ͔ͦͣͨͭͤ͊͟͡ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͊͘ ͙͙ͣͨ͊͟͡ͼ͙͙͔ͭ ͦ͒ ͙͙͔ͫͭͭ ͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͍ͪ͘ 

ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͫ͊ͭ͊͟ ͙ͦͤ͒͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΦ ˢͤ ͙͊͊ͭ͊͘͡ ͤ͊ ͍͙͙͊ͤ͊ͭ͊͡͞͞ ͔ ͪͯ͟ͼ͙͔͊ͤ͞͡ 

нтΣр҈ ͦ͒ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 
ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ  
͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͦ͒ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ 
͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ 

͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡Φ 

снΣр҈ ͦ͒ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ 
͔ͤͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 
͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͦ͒  

͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ 
͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ ͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡Φ 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦмн  ˿͙ͯ͊ͣͪ͊ͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͣ͊͊ͭ 
͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͊͘΄͙ͭͭ͊ ͦ͒ ͔͙͒͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤ  ͙ ͎͔͙ͦͣ͡ ͔͙͒͘͟͡ 



40 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͔͔ͣͤͭ͡ ͙ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͦͨͺ͙͊ͭ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙ ͔͎͙͍͙͔ͤ͊ͭͤͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͤ͊ ͔͒͊ͭ͊͘͟͡Σ ͫͦ 

͔͔ͨͦͫ͋ͤ ͊͟ͼ͔ͤͭ ͤ͊ ͙͙͍͙͔ͨͪ͒ͦ͋ͭ͟ ͦ͒ ͙ͫͭ͊ͭ͊Φ ˮͫͭ͊ͭ͊Σ ͔ͦͫͦ͋ͤͦ ͤ͊ ͙͙͍͙͔ͨͪ͒ͦ͋ͭ͟ ͤ͊ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͦ͒ ͫͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͒͊͘͟͡ ͫͦ ͙͔͔͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͊͘ ͫͭͪ͊ͤ͊Σ ͔ ͍͔͊͗ͤ ͔ͣͦͣͤͭ ͙ ͦ͒ 

͔͊ͫͨͭ͟ ͤ͊ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙ͫͦͭ͟ ͙͙ͪ͘͟Φ ˽͔͔ͦͫ͋ͤͦ ͍͙͙͔ͤͣ͊ͤ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͍͔͙ͨͦͫͭ ͤ͊ 

͔͔͍ͪͪ͊͘ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͊͘ ͙͍͔ͫͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͨͦ ͔͙ͦͤͪͭͤͦͭ͟͟ ͎͍͒ͦͦͦͪΦ  

 

4.2.9. ˾ˮ˭ˮ˴ ς ˾ ͔͎ͯ ͙͍͊ͭ͊͡  

 

ˤ͡ ͙͙͔͊ͤͭͦ͞ ͤ͊ ͍ͦ͊͊ ͎ͪͯͨ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͤ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͋͊ͪ͊ ͙ͫͯ͟͡;͙͍ͦ ͍ͦ ͔͎͙͍ͪͯ͊ͭͤ͊ͭ͊͡ 

ͪ͊ͣ͊͟ ͤ͊ ͙͎͙͔ͦͫͯͪͭͤ͊ͭ͊͡ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞Σ ͭͯͯ͟ ͍ͦ ͔͔͒ͤ ͨͦ΄͙ͪͦ͟ ͔ͫͨͭ͊ͪ͟ ͤ͊ ͙͊ͦͤͫ͘͟͟ ͙ 

͙ͨͦ͒͊ͦͤͫ͘͟͟ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͙ͦ͟΄ͭͦ ͙ͣ͊͊ͭ ͺͯͤ͟ͼ͙ͦͤ͊ͤͦ͡ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞Φ ˴͊ͦ͟ ͎͍͙͊ͤ͡ ͺ͙͊ͭͦͪ͟ ͤ͊ 

͙͙ͪ͘͟ ͦ͒ ͍ͦ͊͊ ͎ͪͯͨ͊Σ ͫ ͔͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͊ͭ͟ ;͔͙͔ͫͭͭ ͙ ͙͋ͪ͘ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͤ͊ ͙͔͊ͦͤͭ͘͟Σ ͙ͪ͊ͭͦͭ͟͟ 

͍͔͔͙ͪͣͤͫ͟ ͔͙ͨͪͦ͒ ͊͘ ͙͔͊͒͊ͨͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͍͙͔ͦ ͔͙ͨͪͦͣͤΣ ͔͍ͤ͒ͦͦͤ͊ͭ͊͡ ͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͤͭͤͦͫͭ ͍ͦ 

͎͍͍͔ͨͦ͒ͦͭͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͔͎͙͍ͪͯ͊ͭ͊ͭ͊͡Σ ΄ͭͦ ͍ͫͦ͒͊͊͘ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͡ ͙ͨͪ ͙ͨͪ͊ͭ͟;ͤ͊ͭ͊ ͙͔ͨͪͣͤ͊ ͤ͊ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˩͙͍͔͒ͤͫͭͤ ͤ͊;͙ͤ ͊͘ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͔ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ 

͔͎͙ͪͫͭ͊ͪ ͤ͊ ͙͙ͨͪͦͨͫΦ ˽͔͔͙ͪ͒ͣͭͤͦͭ ͔͎͙ͪͫͭ͊ͪ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͙ͫͦ͒ͪ͗ ͙͔ͫͭ ͔͔͍͙ͪ͊ͤͭͤ͡ 

͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͍͙ͪͦͦ͟ ͍ͦ ͙ͦ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ 

͔ͫ ͙͍ͫͨͦͤͯ͊͊ͭ͡ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟Σ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͊͘ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪ͡ ͙͙͡ ͤ͊ ͔͙ͤ͊͒͗ͤ͡ 

͎͙ͦͪ͊ͤΣ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͊͘ ͋͊ͪ͊ͥ͊ ͤ͊ ͔͙ͦ͒ͦ͋ͪͤ͊͞ ͙͙͡ ͍͙͒ͦͦ͘͡ ͦ͒ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪ͡ ͙ ͔͙ͤ͊͒͗ͤ͡ 

͎͙ͦͪ͊ͤΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͊͘ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͍ͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊ ͙͙͡ ͔͍ͤͨͦͫͭ͊ͨͯ͊ͥ͊Φ  

 
 

4.2.10. ˾ ˮ˭ˮ˴ ς ˴ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

 
˴͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͍͙ͭ͊ͤ͊͡ ͔ͦͣͨͦͤͤͭ͊͟ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ 

͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊Σ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͨͦ;͔ͭͤ͊ ͭͦ;͊͟ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͔͙͍͙͔ͦͨͪ͊ͭͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙46.  ˣ͔  ͘

͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤ ͙͘ ͼ͙͊ͫ͟  ͊ ͯͭͯͪ͟͡  ͊ (  ͙ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤ ͙ͭ  ͔ ͦ͟  ͙ ͎ͦ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊͊ͭ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ) ͔ͤͣͦ ͔͗  ͒͊ ͔ͫ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͔͔͙͍͔ͭ͟ͅ  ͤ ͙͔ͫͫͭ  ͣ ͤ͊ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ  ͫͦ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙47. ˴ͦ ͙͍ͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ 

͙͎ͫͯͪͤ͊ ͍ͨͪ͊ͤ͊Σ ͙͙ͤͫͭͭͯͼ͙ͦͤ͊ͤ͊͡ ͙ ͔͍͙ͫͯͨͪͦͪͫ͊͘͟ ͪ͊ͣ͊͟ ͤ͊ ͦ͊͟͞ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔ͫ ͨͦͭͨͪ͊ͭ 

                                                           
46 Operational Risk and Corporate Governance, John Thirlwell, Unicom, 24 November 2004, London, page 16. 
47 Ibidem  



41 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˾͊ͣ͊ͭ͊͟ ͔ ͙͋ͭͤ͊ ͙͊ͪ͊͒͘ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤͦ ͒͊ ͎͙ ͔͎͙͔ͪͯͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͫ ͍͔͙͔ͦͨͫͭͤͭ ͙͎ͦ͋͊͡ͼ͙͙48 

 

˨͙͔ͦ͋ͪͭ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͎ͦ ͍ͨͦ͒ͦ͋ͪͯ͊͊ͭ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦͭͦ 

͔͔ͪ͊͋ͦͭͥΣ ͍͔͍͒ͦ͒ͯ͊͊ͭ ͒ͦ ͔͍͊͒͊ͭͤ͊͟ ͊ͦ͊͟͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͙ͪͫͯͪͫΣ ͨͦͣ͊ͯ͟͡ ͎͔ͪ΄͙͟ ͙ 

͔͔͎͙ͤͪͯ͊ͪͤͦͫͭ͡Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΦ ˽͙ͪͨ͊͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͔͍͙ͪͦͨͫ͟ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ 

͎ͪͯͨ͊ͼ͙͙ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͭͪ͊ͤͫͺ͔ͪ ͤ͊ ͔ͣͻ͙͊ͤ͊ͣ͘ ͊͘ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

͎͔ͯͫͦ͊ͫͤ͡ ͫͦ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ Ê  ͙͔͙͍͙͒ͪͭͭ͟Σ͔ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͭͪ͊ͤͫͺ͔ͪ ͤ͊ ͙ͨͪͤͼ͙͙ͨ ͦ͒ 

͍͙͔͙ͪ͊ͤ͘ ͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤ͡ ͙ͨ͊͊ͪ͘Φ ˩̂ ͍ͨͦ͋͊ͪͯ͊ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͦ͟͞ ͔ͫ ͍͊ͫͤͦ͊͘ ͤ͊ ͔͍͊͒͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙ 

͔ͭͪ͊ͤͫͨ͊ͪͭͤͦͫͭΣ ͙͔ͫͫͭͣ ͦ͟͞ ͔ ͍͔͔ͫͦͦ͒ͭͤ ͤ͊ ͙ͨͪͪͦ͒͊ͭ͊Σ ͎͔͙ͦͣͤ͊ͭ͊͡ ͙ ͔ͦͣͨͫͤͦͫͭ͊͟͟͡ ͤ͊ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ49. ˽͙ͪͤͼ͙ͨͦͭ ͤ͊ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙͙͙ͤͫͫͭͪ͊ ͤ͊ 

͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͔͎ͫͨͪ͊ ͙ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ͫͦ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͤ͊͒ͦͪ͘. 

˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͍ͦ ͤ͊ͫͦ͊͟ ͤ͊ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͙ ͙ͤͺ͙ͦͪͣͪ͊ͤͦͫͭ ͍ͦ 

ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥͭͦΦ ˤͦ ͙ͫͣͫ͊͡ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦΣ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊:  

1. ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭ ͙͔ͫͫͭͣ ͦ͟͞ ͔͠ ͙͔͔ͨͪ͒ͦͤͫ ͊͘ ͔ͺ͙͔͊ͫͤ͟ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤ ΄ͭͦ ͔͠ ͔ͫ 

͙ͣ͊ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͙ͨͪͪͦ͒͊ͭ͊Σ ͔ͦ͋ͣͦͭ ͙ ͔ͦͣͨͫͤͦͫͭ͊͟͟͡ ͤ͊ ͙ͪ͊͘͡;͙͔ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͤ͊ 

͙ͦ͟ ͔ ͙͔ͦ͗ͤͦ͘͡ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ;  

2. ͎͙ ͦ͒ͦ͋ͪaͭ  ͙͔͊ͭͭ͟ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͙ ͤ͊͒ͦͪ͘ ΄ͭͦ ͍ͯ͟͡;͍ͯ͊ ͙ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ 

͍ͯ͟͡;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͙͙ͨͪͤͼ͙͙ͨ ͙ ͋͊ͪ͊ͥ͊ ͊͘ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ 

͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͍͒ͦͦͤͦ͡ ͔͙ͪͫͯͪͫ ͙ͦ͟ ͔͠ ͙͋͒͊ͭ ͤ͊ ͎͔ͪ͊ͫͨͦ͊͊ͥ͡ ͊͘ ͒͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ 

͔ͫ ͙ͫͨͦͤ͊ͭ͡ ͙͔ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ͭ ͊͘ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ  

3. ͎͙ ͔͔ͪ͊͋ͪ͘ ͎͙͔ͯͦͭ͡ ͙ ͙͔ͦ͒ͤͦͫͭ ͤ͊ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ͙͔ͪ͊ͣͭ͟ 

ͤ͊ ͔͒ͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ͼ͙͊͞Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͔ͦ͒ͤͦͫͭ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͙ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ. 

 

˹͔ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͔͙͊ͤͣ͊ͪ͘ ͍͊͗ͤͦͫͭ͊ ͙ ͎ͯͦ͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪͦ͘Φͭ ˻͎ͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ 

͔ͫ ͙͍ͨͪ͒ͪ͗ͯ͊ ͦͤ͟ ͙͍͙͔ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͭ͟ ͍͔͙ͪ͒ͤͦͫͭ ͙ ͙ͨͪͤͼ͙͙ͨ ͍͍͔͙ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ ͦ͒ 

͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭΣ ͤͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍͙ͦ͒ ͔ͫͣͭ͊͟ ͙ ͊͘ ͙ͨͪͪͦ͒͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͙͋ͤͫͦͭ͘ ͙ ͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͤͭ͡ 

͋͊ͪ͊ͥ͊Φ ˻͎ͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͔ͣͻ͙͙͊ͤͣ͘ ͊͘ ͤ͊͒ͦͪ͘Σ ͒͊ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤ͊͟ ͯͭͯͪ͊͟͡ ͊͘ ͍͔͍͔ͪ͒ͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͦ͒ͯͭ͟͡ ͤ͊ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭΣ ͤͦ ͙ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ 

                                                           
48 OECD PRINCIPLES OF CORPORATE GOVERNANCE, draft for public comment-bƻǾŜƳōŜǊ нлмп ό͍͙ͨͪ;ͤͦ ͔͔͙͒ͦͤͫͤ ͔ͫ мффф ͎͙ͦ͒ͤ͊Σ ͊ 
͔͔ͨͦͫ͒ͤ͡ ͨ͊ͭ ͔ͫ ͔͍͙͙͙ͪ͒ͪ͊ͤ ͍ͦ нллп ͎͙ͦ͒ͤ͊ύΦ 
49 Article 41 of  DIRECTIVE 2009/138/EC OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL of 25 November 2009 on the taking-up 
and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance (Solvency II).  



42 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

ͦͼ͔ͤ͊ ͙͒͊͡ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙ͦ͒ͯ͟͡ ͔ͫ ͍͔͙ͫͦͦ͒ͭͤ ͊͘ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦΦ ˹͊ ͨͦ;͔ͭͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ 

ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͤ͊ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ ͯ;͔͍ͫͭͦͭͦ ͤ͊ 

͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͍ͦ ͙ͫͭͦͭͦΦ ˻͎͍͒ͦͦͪͦͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͎ͦ ͔ͨͦ͋͊ͪ͊ͣ ͍ͦ 

͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ˭́˨ ͙ ˭˿˻ ͙ ͙͔ͨͦ͒͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͙͊ͭ͟ ͤ͊ ˢ˿Φ˻ ͔͍͙͔̉ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ 

͎͙ ͙͙͋ͪ͊͊ͭ͘ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ͫͦ ͙͍ͣͤͦͤͫͭͦ͘ ͎͍͙͊ͫͦ͡ ͦ͒ ͊͟ͼ͙͙͔ͭ ͫͦ ͍ͨͪ͊ͦ ͤ͊ ͎͊ͫ͡50. 

ˢ͎ͤ͊ͦͤͦ͡Σ ͣ͊ͤ͒͊ͭͦͭ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔͔ͨͪͫͭ͊ͤ ͫͦ ͦ͒ͯ͊͟͡ ͤ͊ 

͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ51Φ ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ˭́˨Σ ͤͦ ͙ ͤ͊ ˭˿  ˻͔ͫ ͔͍͙͙͔ͤ͊ͫͤͭ͘ ;͔͍͙ͤͦ͡Φ ˨ͦͦͯ͟͟͡ 

͔ͫ ͙ͣ͊ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͒͊͟ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͔ ͔͎ͫͨͪ͊ͭ͊ ͍ͦ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

͔ͨͦͣ͏ͯ ͊͟ͼ͙͔͙͔ͦͤͪͭ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭΣͦ ͔ͫ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͊͘΄ͭͦ ͔ 

͎͙͙͙ͣ͊ͪͤ͊ͪ͊ͤͦ͘͡ ͯ;͔͍ͫͭͦͭͦ ͤ͊ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͙ͨͪ ͙ͣ ͔͍ͤͯ͊ͥ ͔ͭ  ͦ ͤ͊ ͙͙͔ͫͭͭΚ ˭͊΄ͭͦ 

͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔ͤ ͎ͦ ͍ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ ͙͋ͦͪͦͭ͘ ͤ͊ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘Κ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ 

ͨͪ͊΄͔͊ͥ ͙͍͒ͦ͋͊ ͤ͊ ͤ͊͘;͔͔ͥ ͒ͦͦͯ͟͟͡ ͔ͫ ͔ͣ͊ͭ͘ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͙͔ͤ͊͒͗ͤͦͫͭͭ͡ ͙ 

͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭͭ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘Φ ˭͊ ͙ͪ͊͊͘͟͡ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͋͊ͤͭ͟, ͙ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͙ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟ ͊͘ ͙͋ͦͪ͘ ͤ͊ 

;͔ͤ͡ ͤ͊ ͍͔ͯͨͪ͊ͤ ͙ ͤ͊ ͔ͤ͊͒ͦͪͤ͘ ͦ͒͋ͦͪ ͔͔͒ͦͤͫͤ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ 

͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤ ͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊͊ͭ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ 

͔ͨͪͭͻ͙ͦ͒ͤ ͎͙ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͊͘ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ͊ ;͔͍͙ͤͦ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘52.  

 

˴ͯ͡;͙͔ͤͭ ͔͔͔͙ͣͤͭ͡ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔ͫ: (1) ͍ͫͦͫͭ͊ͦͭ ͙ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊ 

ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ, (2) ͔͍͙ͤ͊ͫͤͦͫͭ͊͘ ͤ͊ ͔͔͒ͤ ͦ͒ ͎͒ͪͯ ͎ͦͪ͊ͤΣ (3) ͍͙͊͟͡ͺ͙͊͟ͼ͙͙͔ͭ ͙ ͫͭͪͯ;ͤͦͫͭ͊ 

ͤ͊ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡Φ ˤͦ ͤ͊ͫͦ͊͟ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͎͍ͦͦͪ͊ͭ ͙ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ͭ͊ ͤ͊ ͔͍͙ͪͦͨͫͦͭ͟ 

͙͎͙͔͔ͦͫͯͪͭͤ͡ ͔͎ͪͯ͊ͭͦͪ͡ όEuropean Insurance and Occupational Pensions Authority 

(EIOPA))53. ˿͔ͨͦͪ͒ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ͭ͊ ͤ͊ EIOPA ͦ ͎͙͔ͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔͙͍ͦͭͤͦ͟͟͡ 

͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͍ͨͦͫ͒ͯ͊͊ ͭ ͍ͨͦͤ͊͊ͥ͊͘ ͊͘Υ (1) ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ ͎͙͒ͪͯ 

ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙ͨ͊͊ͪ͘Σ (2) ͙͙͋ͤͫ͘ ͔͎͙͙ͫͭͪ͊ͭ ͙ ͔͙ͣͦ͒͡Σ (3) ͙͔͙ͫͫͭͣ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ (4) ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙ ͙͊ͭͯ͊ͪͫ͟͟ ͙͙͊ͤ͊͘͡Σ ͙ όрύ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪͤ͡ 

͋͊ͪ͊ͥ͊Φ  ˭͊ ͙ͪ͊͊͘͟͡ ͦ͒ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ͭ͊ ͤ͊ EIOPA (͙ͦ͟ ͔ͫ ͙͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ͘ ͍ͪ͘ ͍ͦͫͤͦ͊ ͤ͊ Solvency 

II), ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͔͙ͦ͒ͪ͒͋ ͤ͊ ˭˿  ˻͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊͊ͭ ͔͒͊͟ ͊͘ ;͔ͤ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ 

                                                           
50 ̉ ͔ͤ͡ опп ͍ͫͭ͊ м ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ 
51 ̉ ͔ͤ͡ осо ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͎͍͙͔ͭͪͦͫͭ͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ 
52 ˿ ͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ;͔ͤ͡ 57 ͦ  ͒˭ ͊ͦͤͦͭ͟ ͘  ͊͋ ͙͔͊ͤͭ͟, ͋ ͊ͤ͊ͭ͊͟ ͔  ͒ ͦ͗ͤ͊͡ ͒  ͊ͨ ͔͔ͦ͒ͤͫ ͋ ͔͊ͪ͊ͥ ͘  ͊͒ ͙͍͔ͦ͋͊ͥ ͤ  ͊ͫ ͎ͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͘  ͙͊ ͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ  ͊
;͔͍͙ͤͦ͡ ͤ  ͊ͦ ͎ͪ͊ͤ ͤ  ͊ͤ ͊͒ͦͪ͘.  ˿ ͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ;͔ͤ͡ п ͦ͒ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͙ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟ ͊͘ ͙͋ͦͪ͘ ͤ͊ ;͔ͤ͡ ͤ͊ ͍͔ͯͨͪ͊ͤ ͦ͒͋ͦͪ ͙ ͤ͊ 
͔ͤ͊͒ͦͪͤ͘ ͦ͒͋ͦͪ ͤ͊ ͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͒ͪͯ΄͍ͭͦΦ 
53 EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authority), Guidelines on system of governance, EIOPA ς BoS ς 14/253 EN, 
Section 3: Fit and Proper, Guideline 11 ς Fit Requirements.  



43 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͙͔͋͒ ͙͔͍ͣͤͯ͊ͤͦ ͙͡ͼ͔ ͔ͦ͟ ͙ͣ͊ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͫͭͪͯ;ͤ͊ 

͎͍ͨͦ͒ͦͭͦ͊͟ ͙ ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͙ ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ54Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ˢ˿  ˻͍ͦ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ 

͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͙ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟ ͊͘ ͙͍͔͒ͦ͋͊ͥ ͤ͊ ͎͙ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͔͒͊͟ ͊͘ ͙͍͔͒ͦ͋͊ͥ ͤ͊ 

͎ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͊͘ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞ ;͔ͤ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͔ 

͙͍ͫͨͪ͊͊ ͫͦ ͦ͊͟͞ ͔͠ ͔ͫ ͔͒ͦ͊͗͟ ͍͙ͫͦͦ͟ ͍͙͔ͦ͋ͪ͊ͦ͊ͤ͘Φ ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͔ ͭͦ͊ ΄ͭͦ 

͔͎ͪͯ͊ͭͦͪͦͭ͡ ͔ͤ ͍ͨͦ͋͊ͪͯ͊ ͙ͭͨ ͤ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪ͊ͦ͊ͤ͘Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͍͔͔ͫͦͦ͒ͭͤ ͙ͭͨ ͤ͊ ͍ͦ͋ͪ͊ͦͤ͘ ͊ 

͍͙͊͟͡ͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͦ͊͟͞ ͔͠ ͙͔͋͒ ͤ͊ ͔ͤͦ͟͞ ͤ͊;͙ͤ ͍ͨͦͪ͊ͤ͊͘ ͫͦ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ͔͙͎͍͔ͪͦͫͯͪͯ͊ͥΣ 

ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͙ͨ͊͊ͪ͘Σ ͍͊ͭͯ͊ͪͫͭͦ͟Σ ͙͔͙ͫͫͭͣ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

͙͙͡ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪͤ͡ ͋͊ͪ͊ͥ͊55. ˽ͦ ͔ͭͪ͋ͤ͊ ͔ ͍͔ͫͦͦ͒ͭͤ͊ ͔ͨͪͦͣͤ͊ ͫͦ ͼ͔͡ ͒͊ ͔ͫ ͔͔ͦ͋͋͒͊ͭ͘ 

͍͔͙ͫͦͦ͒ͭͤ ͍͙ͦ͋ͪ͊ͦͤ͘ ͍͙͊͟͡ͺ͙͊͟ͼ͙͙Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊ ͤ͊  ͔͒ͺ͙͙ͤͼ͙͙ ͫͦ ͼ͔͡ ͒͊ ͔ͫ 

͙͔͎͔͋ͤ͘ ͙͍ͨͪͦͦͤͦͫͭ͘͡Φ  

 

˻ͫ ͙͎͍ͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͨͦͫ͋ͤͦ ͍͙͙͔ͤͣ͊ͤ ͤ͊: 

- ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͎ͯͦ͊ͭ͊͡ ͤ͊ ͔͍͙͙͔ͤ͊ͫͤͭ͘ ;͔͍͙ͤͦ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ 

͙͊ͪ͊͒͘ ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͔͙͍ͦ͋ͭͤͦͫͭ͊͟͞ ͍ͦ ͔͔ͤͦͫͥͭͦ ͤ͊ ͙͔ͦ͒ͯͭ͟͡Φ 

˹͔ͦͨͻ͙ͦ͒ͤ ͔ͫ ͙ͤ͊ͫͦ͟ ͊͘ ͎ͯͦ͊ͭ͊͡ ͙ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͔͍͙͙͔ͤ͊ͫͤͭ͘ ;͔͍͙ͤͦ͡Σ 

͙ͦ͟ ͔͒ͺ͙͙͙͍ͤͭͤͦ ͍͍ͦͭͫͯͫͭͯ͊͊ͭΦ  

- ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͙͙͙ͤͫͫͭͪ͊ ͤ͊ ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤ͊͡ ͙ͦͣ͋ͤ͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͫͭͪͯ;ͤͦͫͭ ͙ 

͔͔ͤ͊ͥ͘ ͤ͊ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͤ͊͒ͦͪ͘ όmix of skills) ͙ͦ͟ ͙͋ ͎͙ 

͙͍͔ͨͦͪ͊͟͡ ͪͯ͟ͼ͙͙͔͊ͤͭ͡ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ. ͭΦ͔Φ ͦ͒͋ͦͪͦͭ ͒͊ ͎ͦ 

ͫͦ;͙͍ͤͯ͊͊ͭ ͙͡ͼ͊ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͔ͨͦͤ͊͊ͥ͘ ͦ͒ ͔͍͍ͫͣͭͦͦ͒ͫͭͦ͟ ͙ ͔͍͙͙ͪͦͪͫ͘͟ 

͙͍͔͘΄͙ͭ͊Σ ͔͔͙ͫͨͪͭ͊͘͟ ͍ͦ ͦ͋͊ͫͭ͊͡ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ 

͍͊ͭͯ͊ͪͫͭͦͭͦ͟Σ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦ 

ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͍ͦ ͦ͋͊ͫͭ͊͡ ͤ͊ ͨͪͦ͒͊͗͋͊ͭ͊ ͙ ͙͍͔͍͔ͨͪͯ͊ͥ͟͡ ͤ͊ ͙͔͙ͤͭ͟͡Σ ͙͙͡ 

͙͡ͼ͊ ͙ͦ͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͔ͨͪͼ͔ͨͼ͙͊͞ ͊͘ ͔ͣ͊ͪͦͦͤͦͣͫ͊ͭ͊͟͟͟ ͙ͫ͊͟͡ ͙ ͒͊ ͎͙ ͦͼ͔ͤ͊ͭ 

͍͙͙͊ͤ͊ͭ͊͡͞͞ ͦ͒ ͔͙ͦͤͦͣ͊ͭ͊͟͞Σ ͙͙ͨͦͭ͊ͭ͊͟͡ ͙  ͔ͦͤͯͪͤ͟͟ͼ͙͊ͭ͊͞Φ 

- ͍͍͍͔ͦͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͦ͋ͯ͊͟ ͤ͊ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭΦ ˤͦ 

͔ͣͦͣͤͭͦͭ  ͔͎͙͍ͪͯ͊ͭ͊ͭ͊͡ ͔ͤ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͦͤͫͭ͊ͤͭͤ͊͟ ͙ ͙ͨ͊ͤͪ͊ͤ͊͡ ͦ͋ͯ͊͟Σ 

΄ͭͦ ͔ ͎ͣͤͦͯ ͍͊͗ͤͦ ͫͦ ͼ͔͡ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͍ͦ ͔ͭ͟ ͫͦ ͔͙͔ͨͪͦͣͤͭ ͍ͦ 

͙͎͙͔͙ͦͫͯͪͭͤͦͭ͡ ͔ͫͭͦͪ͟Σ ͤͦ ͙  ͍ͦ ͔͍ͫͯͨͤͦͫͭ͊͟ ͤ͊ ͺ͙͙͙͔ͤ͊ͤͫͫͭ͟ ͙ͨ͊͊ͪ͘Φ 

                                                           
54 ̉ ͔ͤ͡ но ͦ͒ ˭͊ͦͤ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ. 
55 ̉ ͔ͤ͡ о ͦ͒ ˽͍͙͙ͪ͊ͤͦͭ͟͡ ͊͘ ͤ͊;͙ͤͦͭΣ ͨͦͫͭ͊ͨ͊ͭ͊͟ ͙ ͔͒ͦͯͣͤͭ͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͊͘ ͙͍͔͒ͦ͋͊ͥ ͤ͊ ͎͙ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ˢ͎͔ͤͼ͙͊ͭ͊͞ 
͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͫ ͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ   



44 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

4.2.11. ˾ ˮ˭ˮ˴ - ̂ ͎͔ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ  
 
 

˽͍͙ͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͍ͯ͟͡;͍ͯ͊Σ ͤͦ ͔ͤ ͔ ͙͙͙ͣͭͪ͊ͤ͡ ͤ͊ ͙͊ͤ͘͟, ͎͙͒ͪͯ ͔͎͙ͪͯ͊ͭͦͪͤ͡ ͔͙ͣͪ͟ ͙ 

͙ͫͯ͒ͫ͟ ͙ͨͦͫͭ͊ͨ͟Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͍ͯͨ͊ͭͯ͊ ͔͒͊͟ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͒ ͔͎͔ͤͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ 

͔͒͡ ͦ͒ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟Φ ˽͔ͦͭͪ͋ͤ͊ ͔ ͙͙ͦͤͭͤͯͪ͊ͤ͊͟ ͍ͨͦͪ͊ͭͤ͊ ͍ͪͫ͊͟ ͙ ͙ͦͦͪ͒ͤ͊͟ͼ͙͊͞ 

͔ͨͦͣ͏ͯ ͍͙ͨͪ͊ͤͼ͙͔ͭ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ ͍͔ͤ͊ͣ͊ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͙ ͍͙ͨͪ͊ͤͼ͙͔ͭ 

͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ͦͦ˿ ͍͔͒ͭͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙ͨͪͺ͙͊ͭ ͙ͨͪͫͭ͊ͨͦͭ ͤ͊ 

͔ͨͦͫͣ͊ͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͊ͦ͟͟ ͔ͨͦͫͦͨͺ͔͊ͭͤ ͙ͨͦͣ, ͦ͟͞ ͎ͦ ͦͨͺ͊͊͠ ͙ ͙ͨͦͣͦͭ ͊͘ 

͔͎͔ͤͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͔͊͒ͤͦ͘ ͫͦ ͙͔ͫͭ ͎͙͒ͪͯ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͔͙ͭͣ ͙ ͨͪ͊΄͊ͥ͊Φ 

͎͔̂ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͊͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͔ͦͤͭͪͦͤ͟͡ ͔ͣͻ͙͊ͤ͊ͣ͘Φ ˻͍ͫͤͦͤ͊ͭ͊ ͫͯ΄͙ͭͤ͊ ͤ͊ 

͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͊͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͔͔ͨͦͫͭͦͥͭͦ ͤ͊ ͔͍͙ͤ͊ͫͤ͘ ͙ ͫͭͪͯ;͙ͤ ͔͙ͪͫͯͪͫ ͙ͦ͟ ͔͠ 

͔͔ͦ͋͋͒͊ͭ͘ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˥͔͙͔ͦͣͭ͡ ͔͙ͦͯͨͦͭͪ͋͘͡ ͙ 

͔͍͔ͤͫͦͦͫͤͦ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͤ͊ ͺ͙͙͙͔ͤ͊ͤͫͫͭ͟ ͙ͨ͊͊ͪ͘Σ ͍͔͒ͦ͒ͦ͊ ͒ͦ ͔͔͙͒ͭͪͣͤ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

͔͔ͨͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞Φ  

 

˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ͔͙ͣ͊͒ͦͤͫͦͭ͟͟ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔ ͍ͦͭͫͯͫͭͦͭͦ ͤ͊ ͊ͦͤͫ͊͘͟͟ 

͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˭˿˻ ͔ͤ 

͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͒͊ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ 

ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˿͔ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͊͘΄ͭͦ ͍͔͊ͦͤͦ͒͊͘͟ͼͦͭ ͔ͤ ͎ͦ 

͔͍ͨͪͨͦͤ͊͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͊ͦ͟͟ ͔͒͡ ͍͙ͨͪ͊ͤͦͭ ό͙͙͡ ͔͙͍͙ͦͨͪ͊ͭͤͦͭύ ͙͙ͪ͘͟ 

ͦ͟͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊ͥ͊;͙͔ͭΦ ˭͊ ͙ͪ͊͊͘͟͡ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͔͍͙͙ͫͯͨͪ͊͘͞ ͤ͊ 

͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΣ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͋͊ͤͭ͟ ͙ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ ͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤͦ 

͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͊͞ ͔͍ͨͪͨͦͤ͊͊͊ͭ͘ ͨ ͔͔ͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͅ ͯͤ͟ͼ͙͊͞Σ ͎ͦ ͔͍ͨͪͨͦͤ͊͊͊ͭ͘ ͙͙ͪͦͭ͘͟ 

ͦ͒ ͔͎͔ͤͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ͔̉ͤͦͭ͡ фф ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͋͊ͤͭ͟ ͊͞ ͔͎͙ͪͯͪ͊͡ 

ͦͤͭͪͦ͊ͭ͊͟͡ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ ͋͊ͤ͊ͭ͊͟ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͔ ͔͔͔ͦͨͪ͒ͤͦ͡ ͔͒͊͟ 

͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔ ͔͒ͦ͗ͤ͡ ͒͊ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ56Φ ˿͙͡;ͤͦΣ ;͔ͤ͡ му-͋ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ ͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤͦ 

͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͔͒͊͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͙ͦ͟ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊͊ͭ ͫͦ ͙͔͙͊͒ͦ͗ͭͤ͘͡͡ 

͔͙͙ͨͤͫ͘͟ ͺ͍͙ͦͤ͒ͦ ͔ͫ ͙͒ͦ͗ͤ͡ ͒͊ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊ͭ ͨͪͦͼ͔͒ͯͪ͊ ͙ ͒͊ ͔͔ͦͨͪ͒͊ͭ͡ ͙͡ͼ͊ ͊͘ 

͔͔͔ͫ͒ͥ͡ ͙ ͔͔͍͔ͦ͋͋͒ͯ͊ͥ͘ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ57Φ ˻͍͋ͪͫ͊͟ ͊ͦ͟͟ 

͔ͨͪͭͻͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͔ ͔͍͙͔ͨͪ͒͒ͤ͊ ͙ ͍ͦ ;͔ͤ͡ ол-͋ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͍͒ͦ͋ͪͦͦͤͦ͡ ͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ 

                                                           
56 ̉ ͔ͤ͡ фф ͦ͒ ˭͊ͦͤ͟ ͊͘ ͙͔͋͊ͤͭ͟Φ 
57 ̉ ͔ͤ͡ му-͋ ͦ͒ ˭͊ͦͤͦͭ͟ ͊͘ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ ͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤͦ ͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ. 



45 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤͦ ͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ58.  ˮ͔͔͔ͤͭͪͫͤ ͔ ͺ͊ͭͦͭ͟ ͍ͦ ͨͪ͊ͫ͊ͭ͊͟ ͦ͟͞ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ 

ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͊͟͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭΦ ˤͦ ͫͯ͡;͊ͦͭ͞ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͤͣ͊͊ͭ 

͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͒͊ ͊͞ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭΣ ͤͦ ͍ͦ ͨͪ͊ͫ͊͟ ͊͞ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦΦ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ 

ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͭ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ 

͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͙͒͊͡ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ 

ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔͍ͯͪ͒ͯ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͒͊͡ ͙ͣ͊͊ͭ 

͙͔͍ͣͤͯ͊ͤͦ ͙͡ͼ͊ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͙͊͒ͦ͗ͤ͘͡ ͫͦ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͊ͭ͊͟͡Φ ˿͙͔ͭ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙ 

͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍ͫͭͯ͊͊ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ͊͞ ͙͙͍ͨͦͭͤͦ͘ ͤ͊ ͔ͨͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͨͪ͊΄͔͊ͥΣ ΄ͭͦ 

͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͔ͤͦ;͔͍ͯ͊ͤͦ͟ ͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͦͤͫͭ͊ͭ͊͟ͼ͙͊͞Φ  

 

 

 

˻͙͎͍ͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͦ;͔͍ͯ͊͊ͭ͟ ͍ͦ͋ͪͫ͊͟ ͊͘ ͍͍͔͍͔ͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ 

ͨͪ ͙͙ͦͨͫΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͤ͊ͤ͊͘;͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ ͙ͦ͟ ͔͠ ͊͞ ͔ͺ͔͙ͭͯͪ͊͊ͭ͟ 

͔͔ͨͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͊ͭ͊͟͡Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͤ͊ 

Solvency II ͒ ͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟Φ ˨͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͔͒͊͟ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ 

͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͍ͦ ͎ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ 

͙͙ͨͪͦͨͫ59Φ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ˨͙͔͙͍ͪͭ͊ͭ͊͟ ͔͍͙͍ͨͪ͒͒ͯ͊ ͙ ͍͍͔ͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͙͙ͨͦͭ͟͡ ͙ 

͍͙ͨ͊ͤͦ͡ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͫͦ ͔͙ͦͤͭͭͤ͟͟ ͙ͤ͊ͫͦ͟ ΄ͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ 

ͫͦ͒ͪ͗͊ͭ ͙͙͙͔ͨͦͭͭ͟͡ ͙ ͍͙͔ͨ͊ͤͦͭ͡60Φ ˿͔ͨͦͪ͒ EIOPs , ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͔͒͡ ͦ͒ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͙ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ 

͔͎͙͙͊ͭͦͪͪ͊ͤ͊͘͟ ͊ͦ͟͟ ͯ͟͡;ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞ ͔͋͘ ͦ͊͟͞ ͔͔ͤͣͦ͗ ͒͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙ͦͤͪ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ. 

˽ͪ ͔͔͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞ ͔ͫ ͔͎͙͙͊ͭͦͪͪ͊ͤ͊͘͟ ͊ͦ͟͟ ͯ͟͡;ͤ͊ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͫ͊͟ ͨ ͙ͦ͘ͼ͙͊͞61.  

 

                                                           
58 ̉ ͔ͤ͡ ол-͋ ͦ͒ ˭͊ͦͤ͟ ͊͘ ͍͒ͦ͋ͪͦͦͤͦ͡ ͙͊ͨͭ͊ͤͦ͟͡ ͺ͙͙ͤ͊ͤͫͪ͊ͤͦ ͔͙ͨͤͫͦ͘͟ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥΦ 
59 Article 266 COMMISSION DELEGATED REGULATION (EU) 2015/35 of 10 October 2014 supplementing Directive 2009/138/EC of the 
European Parliament and of the Council on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance (Solvency II) 
60 Ibidem, Article 270  
61 ̉ ͔ͤ͡ мΦп ͦ͒ 9Lht! DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ƻŦ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ 9Lht! ς BoS ς 14/253 EN  

100% 

˿͙͊͟͡ ͋ͪΦмоΦ ˿͙ͯͣ͊ͪͤ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͨͪ͊΄͔͊ͥͭͦ ͙͒͊͡ 
͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͦ  ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ 
͙͊ͦͤ͘͟ 
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˿͔ͨͦͪ͒ ˸͔͏ͯͤ͊ͪͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͊ͫͦͼ͙͊͞ͼ͙͊͞ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ (International 

Compliance Association)Σ ͔͙ͭͪͣͤͦͭ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ (Compliance) ͨ ͔͍͍ͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ 

ͣͦ͗ͤͦͫͭ ͊͘ ͔͔͔ͨͪͣ͊ͥ͘ ͤ͊ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͍ͦ ͎ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͙ ͋͊ͪ͊ͥ͊Φ 

ˤͦ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟ ͤ͊ ͺ͙͙͙͔ͤͫͫͭ͟ ͔͙͒ͤͦͫͭ͞ ͺͯͤ͟ͼ͙j͊ͭ͊ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͔ͫ 

͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͘͡ ͤ͊ ͍͔͒ ͙͍ͤͦ͊Υ όмύ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͔͔͙ͫͭͪͤ͟ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͊ͦ͟͟ ͼ͔͙ͤ͊͡Σ όнύ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͙ͦͤͭͪͦͤ͟͡ ͙͔͙ͫͫͭͣ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͍͍͔͙ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ ͙͊ͪ͊͒͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͔͔͙͔ͫͭͪͤͭ͟ ͍͙ͨͪ͊͊͡62. ˴͎ͦ͊ ͔ͫ ͍͋ͦͪͯ͊͘ ͊͘ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͍͔͊͗ͤ ͔͔͔ͣͤͭ͡ ͔ ͔͔͙͒ͭͪͣͤ͊ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͎͍͙͔ͤͦͭ ͯ͟͡;͙ͤ ͊͒͊͘;͙. 

˿͔ͨͦͪ͒ ˮ͔ͤͭͪͤ͊͡ͼ͙ͦͤ͊ͤ͊ͭ͊͡ ͊ͫͦͼ͙͊͞ͼ͙͊͞ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͨͦͫͭͦ͊ͭ͞ ͔ͨͭ 

ͯ͟͡;͙ͤ ͊͒͊͘;͙63:  

1. ͙͒ ͔͙ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ  

2. ͙͒ ͊ͤ͘͞ ͙ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍ͫͦ͒͊͊͘ ͊͘΄͙͔ͭͭͤ 

͔ͣͻ͙͊ͤ͊ͣ͘ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ΄͙͙ͭͭ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͦ͒ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ 

3. ͣͦ ͙͙͎ͤͭͦͪͤ ͙ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͍ͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͔ͺ͔͙͍ͭͤͦͫͭ͊͟ ͤ͊ ͍͔͙͔ͨͦͫͭ͊ͤͭ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡Σ 

͊ͦ͟͟ ͙ ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ ͤ͊ ͙͔ͦ͗ͤͦͫͭ͊͘͡ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͤ͊ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ 

4. ͔ͅ ͔͙͍ͭͤͦ͟ ͔ͪ΄͍͔͊͊ͥ ͤ͊ ͔͙ͨͪͦ͋ͣ͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͙ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫ ͦ ͙͊ͦͤ͘͟Φ ˽͔͙͔ͪͦ͋ͣͭ͡  ͫ ͔ ͔ͪ΄͍͊͊͊ͭ ͍͔͒ͤ͊΄ ͨͦ ͍͔ͤ͊ͫͭ͊ͤͯ͊ͥͭ.ͦ 

5. ͺͯ ͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͔ͭͪ͋͊ ͔ͺ͙͊ͫͤͦ͟ ͙ ͔ͺ͔͙͍ͭͤͦ͟ ͒͊ ͎͙ 

͍͔͍ͫͦͭͯ͊ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͫͭ͟ ͔͙͙͒ͤͼ͙ ͍ͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍͙͔ͯ͊ͤͭ͟ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ 

͙͔͎͙ͤͭͪͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͫͭ͟ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͍ͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΦ 

 

˭ͤ͊;͔͔ͥͭͦ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͔ ͍͔ͨͦͭͪ͒ͤ͊ ͙ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥ 

͍͔͔ͫͨͪͦ͒ͤͦ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͦͤͫͯͭ͊ͤͭͫͭͦͭͦ͟͟͡ ͒ͪͯ΄͍ͭͦ Ernst and Yang LLP (EY). 

ˮ͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͔ ͔͔ͫͨͦͪ͒ͤͦ ͍ͦ мс ͎͔͙ͦͣ͡ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͙ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ ͤ͊ ͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˿͔͙͙͔ͦ͒ͤͭͭ ˢ͔͙͙ͣͪ͊ͤͫ͟͟ ˨͍͙ͪ͗͊ ό˿ˢ˨ύΦ 

ˮ͔͔ͤͭͪͫͤͦ ͔ ͔͍͍͔ͨͪͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͦͤ͟ͼ͔ͨͭ ͍ͨͦͪ͊ͤ͘ ͫͦ ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˴͔͙ͦͤͪͭͤͦͭ͟ ͦͤ͟ͼ͔ͨͭ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ ͊͘ ͙͔͋͊ͤͭ͟ 

͔͎͙͙͙ͪͫͭͪͪ͊ͤ ͤ͊ ͔͙͙ͭͪͭͦͪ͊ͭ͊͞ ͤ͊ ˿ˢ˨Σ ͤͦ ͙͙ͫͭͦͭ ͔ ͙ͨͪͺ͔͊ͭͤ ͙ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ 

͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ64Φ ˤͦ ͔͙ͦͤͪͭͤͦͭ͟͟ ͫͯ͡;͊͞Σ ͦͤ͟ͼ͔ͨͭͦͭ ͙ͨͦ͒ͪ͊͋ͪ͊͘ ͍͍͔ͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙ͭͪ 

͙͙͙ͤ͡ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟Σ ͙ͦ͟ ͎͙ ͦͨͺ͊͊͊ͭ͠Υ  (1) ͙͔ͫͭ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͫ͟ ͔͙͒ͤͼ͙ ͤ͊ 
                                                           
62 http://www.int -comp.org/careers/a-career-in-compliance/what-is-compliance/ 
63 http://www.int -comp.org/careers/a-career-in-compliance/what-is-compliance/ 
64 Compliance seeks a path to regulatory readiness, 2014 Insurance CCO survey, 2014 Ernst and Yang, SCORE No.CK0773 1402-1205721 NY 
ED 0115, page 7. 
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͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ (2) ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͙ (3) 

ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͙͔ͤͭͪͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡Φ  

 

˸͔ͦ͒ͦͭ͡ ͔ͫ ͍͊ͦͪͯ͗ͯ͊͘͟ ͫͦ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͫͦ ͔͙͔ͤ͊͒͗ͤͦͫͭͭ͡ ͊͘ 

͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͪ͊ͭͭ ͙ ͔͙͊ͨͭͭͦͭ ͊͘ ͙͙ͪ͘͟Σ ͙ ͍͔ͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͤ͊ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ 

͙ͨͪͫͭ͊ͨ ͦͤ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ˽͍ͪ͊ͭ͊ ͙͙ͤ͊͡͞ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͔ͫ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͫͭ͟ 

͔͙͒ͤͼ͙ ͍͍͔͙ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ ͫͦ ͎͎ͦͪ͊ͤͦͪ͊ͣͦͭΦ ˿͔ ͦ;͔͍ͯ͊͟ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͒͊ ͎o ͍ͨͦͤ͊͊͊ͭ͘ 

͙͙ͪͦ͘͟  ͭ ͦ͒ ͔͎͔ͤͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫͭ Σ͔ ͊ͦ͟͟ ͙ ͒͊ ͔͔ͨͪͣ͊ͭ͘ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͊͘ 

͙͔͊ͤͯͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ˿͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͙ͤͦͭͪ͊ͤͦͭͦ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦΣ ͍͙ͨͦͦͤ͊͡ 

ͦ͒ ͔͙͔ͫͯ͋ͭͭ͟͞ ͙ͦ͟ ͯ;͔͍͍͔ͫͭͯ͊͡ ͍ͦ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥͭͦ ͙͔ͫͭ͊ͤ͊͟͡ ͔͒͊͟ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͦͤͭ 

͔͙͙͒ͤͼ͙ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͔ͫ ͎͔͒͊͊ͭ͡ ͔͔ͫ͋ ͙ͫ ͊ͦ͟͟ ͙ͨͪͣ͊ͪͤͦ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟65Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͤ͊͘;͙ ͔͒͊͟ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͔ͫ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ ͨͦͫͭͦ͊ͤ͞ ͦ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙͔ͫͦͭ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͫͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫ, ͟ ͊ͦ͟ ͙ ͨͦͫͭͦ͊ͤ͊͞ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ 

ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟Φ ˢ͎ͤ͊ͦͤͦ͡Σ ͔͙͔ͨͦ͒ͤ;͙͔ͤͭ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͫ͟ ͔͙͙͒ͤͼ͙ ͔ͫ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤ ͊͘ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞Σ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͊͘ ͙͔ͤ͊ͫͭ͊ͤ͊ͭͭ ͙͙ͪ͘;͙ͤ ͤ͊ͫͭ͊ͤ ͙ ͙ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͙ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͊͘ ͺ͙ͤ͊ͤͫ ͙͔ͭ͟ ͎͙͊ͯ͋͘ ͦ͒ ͙͙ͪ͘;͙ͤͦͭ ͤ͊ͫͭ͊ͤΦ ˿͙ͤ͊ͭ͊͡ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤ͊͟ ͎ͨͪͦͪ͊ͣ͊ ͦ͊͟͞ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͔ ͔͔ͫͤͼ͙͊ͤ͊͞͡ ͙ 

͙ͫͭ͊ͭ͊ ͊͞ ͔͍͍ͨͪͫͭ͊ͯ͊ ͍ͭͦͪ͊ͭ͊ ͙͙ͤ͊͡͞ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡. ˻͍ ͊͊ ͙͙ͤ͊͡͞ ͙ͣ͊ ͊͘ ͊͒͊͘;͊ ͒͊ ͎͙ 

͍͙ͨͦͫͭ͊ ͙͔ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ͭ ͙ ͙͙͙͔ͨͦͭͭ͟͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ 

˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤ͊ ͊͘ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͼ͔͙ͦͯͨͤͦͭ͟͡ ͙͙ͪ͘͟ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ 

͊ͦ͟͟ ͙ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͙ͦͤͪͭͤ͟͟ ͙͙͙ͤ͡ ͤ͊ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͫͦ ͼ͔͡ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ 

͒͊ ͙͋͒͊ͭ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͙͊ͨͦͤ͊ͭ͘͘ ͫͦ ͙͔ͫͦͫͭͦ͋ͭ͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ66. 

̅ͯ ͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ e ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤ͊ ͊͘ ͍͔͍͔ͫͦͭͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͦͤͭ ͔͙͙͒ͤͼ͙Σ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ 

͙ ͙͔ͨͪͣͤ͊ ͤ͊ ͦͤ͘͟ ͙͔͔ͫͭͤͭͤ ͙ͨͪͫͭ͊ͨ ͊͘ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͙ ͨͪͦͼ͔ͤ͊ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͔͙͔ͭͫͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ 

ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍͔͙ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͫͦ ͼ͔͡ ͙͔͊ͤͯͪ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͔͎͔ͤͯͫͦͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˤͦ ͙͔ͪ͊ͣͭ͟ ͤ͊ ͍ͭͦͪ͊ͭ͊ ͙͙ͤ͊͡͞ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ 

͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͘͡ ͙ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͦ͊͟͞ ͙ͣ͊ ͊͘ ͼ͔͡ ͙͙͔͒͊ͤͪ͊ͥ͘͞ ͤ͊ 

ͼ͔ͦͯͨͤ͊ͭ͊͟͡ ͪ͊ͣ͊͟ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ 

͔͍͙͔͒ͦͤͭ͡ ͔͙͒ͤͼ͙ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ͍͍͔͙͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͤͭ ͼ͔͙͡ ͙ ͔͎͙͙ͫͭͪ͊ͭ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ 

                                                           
65

 I bidem, page 7. 
66

 Ibidem 



48 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ͔́ͪͭ͊ͭ͊ ͙͙ͤ͊͡͞ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͔ ͔͍͙ͪͦͪͫ͊ͭ͊͘͟ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞Φ ˤ͔ͤ͊ͭͪ΄ͤ͊ͭ͊ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͔ 

͎͍ͦ͒ͦͦͪͤ͊ ͊͘ ͍͔͍͔ͯͪͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͔͒͊͟ ͙͒͊ͤͦͭ͘͞ ͙ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤ͊ͭ͊ 

͔ͺ͔͙͍ͭͤͦͫͭ͊͟ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͨͦͭͪ͋ͭ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΦ 

ˤ͔ͤ͊ͭͪ΄ͤ͊ͭ͊ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͍ͫͦͪ͊͋ͦͭͯ͊ ͫͦ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͫͦ ͼ͔͡ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ 

͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͤͦ ͙ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͤ͊ ͙͙͙͔ͨͦͭͭ͟͡ ͙ ͨͪͦͼ͔͙͔͒ͯͪͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͫͦ ͼ͔͡ 

͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͤ͊ͭ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞Φ  ˴͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͔ͣͦ͒͡ ͔ ͔͔ͨͦͫͭͦͥͭͦ ͤ͊ 

͙͙͍ͨͦͭͤ͊͘ ͍ͨͦͪ͊ͭͤ͊ ͍ͪͫ͊͟ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͙͙͙͔ͤͭ͡ ͤ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͔ͨͦͭͪ͋͊ͭ͊ ͦ͒ ͼ͔ͦͯͨͤ͊͟͡ 

͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͙͙ͫͭͦͭ ͫͦ ͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͭ ͔͍͙ͨͦͫͭͤ ͦ͒ ͎ͦͪ͊ͤͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ό˿͙͊͟͡ 

ˣͪ Φм4). 

 



49 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

˶͙ͼ͔κͫͯ͗͋͊͡ ͘ ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ (compliance function) 

 

˨͔͡ ͦ͒ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͤ͊ ͙͔͙ͤͭͪͤ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͦ͟ ͙ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͫ ͔͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭ ͔ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ΄ͭͦ ͊͞ 

͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊ ͙͡ͼ͔ͭͦ ͊͘ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͊͡ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΦ ˮͫͭ͊ͭ͊ 

͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙ͦͤͪ͊ ͊ͦ͟͟ ͔͍͙ͤ͊ͫͤ͊͘ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞ ͦ͊͟͞ ͙ͣ͊ ͊͘ ͼ͔͡ ͒͊ ͎ͦ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͟Σ 

ͨͪͦͼ͔͙ͤΣ ͔͙ͫ͒͡ ͙ ͒͊ ͎ͦ ͙͍͔͙ͫͭ͘ ͔ͣͤ͊ͽ͔ͣͤͭͦͭ ͊͘ ͙͙ͪͦͭ͘͟Σ ͊͘ ͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͤͭ͡ ͋͊ͪ͊ͥ͊ ͙ 

͎͔͔ͤͪ͊ͤͦ͡ ͊͘ ͙͙ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͙ͦ͟ ͎ͦ ͔͎͙ͪͯͪ͊͊ͭ͡ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭΦͦ ˿͔ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔͒͊͟ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͣͦ͗ ͔ͨͦͺ͙͊ͫͤͦ͟ ͒͊ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊ ͫͦ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ 

͒ͦͦͯ͟͡ ͙͙ͫͭͦͭ  ͔͙͙ͤͦͪͨͦͪͪ͊ͤ͟ ͍ͦ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ͫ͊ͭ͊͟ ͯͭͯͪ͊͟͡Σ ͊ ͔ͤ ͫ͊ͣͦ ͒͊ ͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͘͡ 

͊ͦ͟͟ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͤ͊ ͙͡ͼ͊ͭ͊ ΄ͭͦ ͊͞ ͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊͊ͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞Φ  

 

̅ͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ ͤ͊͒ͦ͋ͪͦ͞ ͙ͨͪͺ͔͊ͭͤ͊ ͔͊͒͟ ͔ͫ ͍͍͔͙ͦͫͨͦͫͭ͊ͤ ͍͙͙ͫͦ͟ ͔͙ͭ;͙͟ ͙ͫͭ͊ͤ͒͊ͪ͒ ͤ͊ 

͔͔ͪ͊͋ͦͭͥΣ ͍͙ͫͦ͟ ͔ͣͦͪ͊ͤ͡ ͙͔͎͙͔ͤͭͪͭͭ ͤ͊ ;͔͍͙͔ͤͦͭ͡ ͤ͊ ͎͙͔ͦͪ͊ͤͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΦ 

˽͔ͦͭͪ͋͊ͭ͊ ͊͘ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ ͔ ͔͍͙͔͒ͤͭͤ͊ ͍ͦ ͙͔ͫͭ 

͔͎͍͙ͤͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟Σ ͍ͦ ͔ͫͦ͟͞ ͨͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥΣ ͦͭͭͯ͊͟ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͔ͫ ͍͔͔ͨͦ͠ ͍͙͍ͪ͊͊͊ͭ͘ 

͙ͤ͊ͫͦ͟ ͙ͦ͟ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͎͙ ͔ͫ͒͊ͭ͡ ͍ͦ ͔͔͍ͫͦ͒ͤͤͦͭͦ͟͞ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥΦ ˾͔͔͊͋ͦͭͥͭͦ ͍ͦ 

͎ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͙͊ͭ͟ ͙ ͔ͨͦͫͭͦ;͙͟ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͔ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ ͍ͦ 

͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͤ͊ ͔͙͙͔ͤͤͭ͘͞ ͎͙ͦͪ͊ͤ ͔ͨͦͦ͒ͤͦ͡ ͙ ͭͦ͊: 

- ͙ͤ͊͒ͦͪͤͦͭ͘ ͦ͒͋ͦ ͪ ͔ ͎͍͔ͦ͒ͦͦͪͤ ͒͊ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͦͤͭͪͦ͊͟͡ ͤ͊ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊ ͤ͊ 

͍͙ͯͨͪ͊ͤͦͭ ͦ͒͋ͦͪ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥͭͦ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ 

͙͙ͣ͊͞͠ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͒͊͟ ͙ͤ͊͒ͦͪͤͦͭ͘ ͦ͒͋ͦͪ ͔ ͎͍͔ͦ͒ͦͪͤ ͊͘ ͙͎ͫͯͪ ͤͦͫͭ  ͙

ͫͭ͊ ͙͋ͤͦͫ͡  ͍ͭ  ͦͪ ͔͊͋ͦͭͥ ͔ͭ .ͦ  

- ͍͙ͯͨͪ͊ͤͦͭ ͦ͒͋ͦͪ ͔ ͎͍͔ͦ͒ͦͦͪͤ ͒͊ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͔ͺ͙͔͊ͫͤ͟ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ 

͍ͦ ͎ͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͒͊͟ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͎͙ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͟ ͎͍͙͔͊ͤͭ͡ ͙͍͙ͦͪ͘ ͤ͊ ͣͦ͗ͤ͊ ͔͎͔ͤͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͙ ͙͙͔ͫͭͭ ͎͙ ͔͙ͫ͒͡ 

͙͙ͦͤͭͤͯͪ͊ͤͦ͟.  

 

˽ͦͪ͊͟͞ ͎͍ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͙ͤ͊͒ͦͪͤͦͭ͘ ͙ ͍͙ͯͨͪ͊ͤͦͭ ͦ͒͋ͦͪ ͍ͦ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ 

͔͔͙ͨͪ͒ͣͭͤͦͭ ͙͙ͪ͘͟ ͤ͊͘;͊ͤ͊͞ ͔ ͎ͯͦ͊ͭ͊͡Σ ͫͭ͊ͭͯͫͦͭ ͙ ͔͙͔ͤ͊͒͗ͤͦͫͭͭ͡ ͤ͊ ͙͡ͼ͔ͭͦκͫͯ͗͋͊ͭ͊͡ 

΄ͭͦ ͔͠ ͙͔͋͒ ͔ͤ͊͒͗ͤ͊͡ ͊͘ ͙͍ͪ͘΄͍͔ͯ͊ͥ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͔ͯͫͦ͊ͫͤͦͫͭ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭ. 



50 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

˸͔͏ͯͤ͊ͪͦ͒ͤ͊ͭ͊ ͊ͫͦͼ͙͊͞ͼ͙͊͞ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͎͙ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ 

͎͍͙ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͤ͊ ͍͔͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͙ͦ͟ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ ͤ͊ ͯ ͎͍͔ͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ67: 

1. ͪ͊͋ͦͭ͊ ͫͦ ͔ͣͤ͊ͽ͔ͣͤͭͦͭ ͙ ͫͦ ͙͔ͦͫͭ͊ͤ͊ͭͭ ͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ ͫͦ ͼ͔͡ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍͔ͯ͊ͥ͟ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͤͭ͡ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͦ͟͞ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͘͡ ͦ͒ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙͔ͨͪͦͨͫͭΤ 

2. ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͤ͊ ͙͔͙ͤͭͪͤ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡ ͙ͦ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͒͊ ͎ͦ 

͙͔ͣͪ͊ͭ͘ ͙ ͒͊ ͎ͦ ͍͍ͯͨͪ͊ͯ͊͊ͭ ͙͙ͪͦͭ͘͟ ͫͦ ͦ͟͞ ͔ͫ ͫͦͦ;͍ͯ͊͊ͭΤ 

3. ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔͔ͤͭͪͤ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͦ͟͞ ͔ͺ͔͙͍ͭͤͦ͟ ͔͠ 

͎ͦ ͍ͨͦ͒ͪ͗ͯ͊ ͔͙͍ͦͨͪ͊ͭͤͦͭͦ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭΣ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͦ͟͞ 

͔ͺ͔͙͍ͭͤͦ͟ ͔͠ ͎͙ ͍ͨͦ͒ͪ͗ͯ͊ ͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͊͘ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ 

͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪΦ 

 

5. ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͨͪͯ͟ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

 

͙́ͪ͊͒ͼ͙ͦͤ͊ͤͦ͡Σ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟ ͙ͣ͊͊ͭ ͙ͪ͊͘͡;͔ͤ ͺͦͯͫ͟Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͔͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊͊͟ ͙ ͤ͊ 

{ƻƭǾŜƴŎȅ LL ͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟Φ ˤͦ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫͦͭ͟ ͔ͫͭͦͪ͟ ό͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ 

͙͙ͨͪͦͨͫ ͤ͊ ͔͙ͣ͊͒ͦͤͫͦͭ͟͟ ͺ͙͙͙ͤ͊ͤͫͫ͟ ͔ͫͭͦͪ͟ύ ͙͙͔ͤͦͭͪ͊ͤͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͙ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͍ͯ͊͊ͭ 

͔ͨͦͫ͋ͤͦΣ ͙͙͔ͫͭͭ ͙ͣ͊͊ͭ ͔͙ͨͦͫ͋ͤ ͙͙͙ͤ͡ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͙ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘Φ ˴͊ ͦ͟ ΄ͭͦ ͔ 

͍͔͔͠ ͙ͤͦͭͪ͊ͤͦ, ͍ ͦ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫ (͙ͦ͟ ͎ͦ ͔͔͙͙͒ͭͪͣͤͪ͊͊ͭ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥͭͦ) 

ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͔ͤ ͔ͫ ͔͒ͺ͙͙͙ͤͪ͊ͤΦ ˤͦ 

͙͔ͭͪ͊ͭͯͪ͊ͭ͊͡ ͍͔͔͠ ͔ ͔͍͔ͨͪͫͭ͊ͤ ͙ͨͪͤͼ͙ͨ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫ ͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼΣ͙ ͦ͟͞ ͔ͫ 

͍͊ͫͤͦ͊͘ ͤ͊ ͔͍͊͒͊ͭͤ͊͟ ͙͔ͣͤ͊͘ ͙ ͍͔͒ͦͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͍͙ͨͪ͊͊ͭ͊͡ ͙ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭͭ ͤ ͊

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͪ ͙͙͘ͼ͙ ͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Φ  

˿͍ͭ͊ͤͯ͊ ͋ͦͪ͘ ͊͘ ͦͤ͟ͼ͔ͨͭ ͦ͟͞ ͎͙ ͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͟ ͙͙͔͋ͫͭ͟͡ ͍͙ͪͫ͟ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΣ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͣͦ͗ͤͦͫͭ͊ 

͊͘ ͙͍ͤͤͦͭͦ ͨͦͤ͊ͭ͊ͣͦ΄ͤͦ ͙͔͎͙͔ͤͭͪͪ͊ͥ ͙͊ͪ͊͒͘ ͎͔͍͔ͦͣͯ͊ͥ͘͡ ͤ͊ ͙͍ͤͤ͊ͭ͊ ͔ͺ͙͊ͫͤͦͫͭ͟68. 

˽͙ͪͤͼ͙ͨͦͭ ͔ͤ ͍ͤ͊ͫͭͦͯ͊͞ ͤ͊ ͍͔ͫͨͦͯ͊ͥ͞ ͤ͊ ͔͔͙͔ͨͪ͒ͣͭͤͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͙ ͍ͦ ͔͒ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͊͞Φ 

ˮ͙ͣ͊͞͠ ͎͙ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͍͙ͨͪ͊͊ͭ͊͡ ͤ͊ {ƻƭǾŜƴŎȅ LL ͙͔͙͍͒ͪͭ͊ͭ͊͟ ͙ ͔͙͔ͦ͒ͪ͒͋ͭ ͦ͒ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ 

                                                           
67  http://www.int -comp.org/careers/a-career-in-compliance/what-is-compliance/ 
68 What is GRC, Clayton UTZ 2014, Managing Legal risk in an integrated GRC framework, page 3 



51 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͙ͨͪͦͨͫ ͙ͫͭͦͭͦ ͔ͤ ͔  ͨ ͔ͪͨͦͪ͊;͙͍ͦ͡Σ ͦ͒ ͔͍͒ͤͦͫͭ͊ͤ͊ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͔ͤ ͙ͨͦͫͭͦ ͨͪ͊ͫ͊͟ ͦ͊͟͞ ͔ 

ͨͦͤ͊ͭ͊͘ ͤ͊ ͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͭ͡ ͙  ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ.  

˽͙ͪͤͼ͙ͨͦͭ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔ͣ͏͔ͯͫ͋ͤͦ ͍͍͔ͨͦͪͯ͊ͥ͘ ͙ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͙͙͙͔ͨͦͭͭ͟͡Σ 

͙͙͔ͨͪ͊ͭͭ͟͟Σ ͙͔ͦͤͭͪͦͭ͟͡ ͙ ͙͍͔͍ͫͭͯ͊ͥ͊ͭ͊͘ ͔ͨͪͯ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͍͍ͦͫͭ͊ͪͯ͊͊ͭ ͔͙͔ͤ͊͒͗ͤͦͫͭͭ͡ ͙ 

͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭͭ ͤ͊ ͙͔͍͙͔ͣͤͯ͊ͤͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͙Σ ͤ͊ ͤ͊;͙ͤ ͤ͊ ͦ͟͞ ͔͠ ͔ͫ ͍͍͙ͦͫͨͦͫͭ͊ ͔ͺ͙͔͊ͫͤ͟ 

͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙.  

 

˴͔͙ͦͣͨͦͤͤͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͔ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘͟ 

˽͙ͪͺ͔͊͊ͥͭͦ͠ ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͙ͨͪͤͼ͙ͨ ͎ͦ ͔ͫ͒͊ͭ͡ ͙͙͍͙ͨͪ͒ͦ͋͟ ͊ͦ͟͟ όмύ ͎͔͔ͦͣͤ͊͘͡ ͔ͨͪͼ͔ͨͼ͙͊͞ ͊͘ 

͍͔ͪ͒ͤͦͫͭ͊ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ όнύ ͍͔͍͔ͯͪͯ͊ͥ ͔͒͊͟ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ 

͔ͫ ͔͍͊͒͊ͭͤͦ͟ ͍͍͙ͯͨͪ͊ͯ͊ͤ69. ˴͎ͦ͊ ͔ͫ ͍͋ͦͪͯ͊͘ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͙ͪ͊ͣ͟ 

ͤ͊ ͍ͦͦ͞ ͙ͨͪͤͼ͙ͨ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙ͣ͊͊ͭ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ͅ ͙͊ͭͦͪ͟70: 

1. ˻͔͎ͨͫͦͭ ͤ ͍͙͔͊ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙. ˻ ͔͎ͨͫͦͭ ͤ͊ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͔͔͙ͦͨͪ͒͡ 

͔ͨͪͯ͟ ͎͍ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ͨͪ͊΄͊ͥ͊ όмύ ͍͊͊͟͟ ͔ ͔ͨͪͼ͔ͨͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ ͔͒ͺ͙͙ͤͼ͙͊ͭ͊͞ 

ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͊͘ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ όнύ ͙͒͊͡ ͔ͫ ͙͙͊ͤ͊ͪ͊͊ͭ͘͡ ͫ͊ͣͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ 

͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͙͙͍͙͔ͨͦͭͤͭ͘ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ όоύ ͙͒͊͡ ͙͔͒ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔ͫ ͎͔͍ͪ͊͒ͯ͊͊ͭ͘͡ 

͙ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͍͙͊͊ͭ͡͞ ͍ͪ͘ ͔ͪͨͯͭ͊ͼ͙͙͊ͭ͊͞Σ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͙͔͎ͨͪͦͯ͊ͭ͘͡ 

ͦ͒ ͙͙ͨͦͭ͡;ͦͭͦ͟ ͍͔ͦͨͪͯ͗ͯ͊ͥ͟Σ ͊ͦ͟͟ ͙ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ ͔͙͔ͦ͒ͫͭ͟͟ 

ͤ͊ ͔͍͔ͦ͒ͤͫͯ͊ͥ ͙ ͙͔͙͔ͤͭͪͤͭ ͨͪͦͼ͔͙ͫ κ ͨͪͦͼ͔͙͒ͯͪΦ 

2. ˽͍͍͔ͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͎͙ͪ͊ͤͼ͙ ͊͘ ͙͙ͪ͘͟Φ ˨ͪ ͯ΄͍ͭͦͭͦ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊ ͎͙ͪ͊ͤͼ͙ ͤ͊ 

͙ͨͪͺ͙͍͊ͭͦͫͭ͡ ͤ͊ ͙͙ͪ͘ͼ͙͔ͭΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͎͍͙ͦ͒ͦͦͪ ͤ͊ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ 

ͨͪ͊΄͊ͥ͊Υ (1ύ ͙ͦ͟ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͫ ͔ͫͣͭ͊͊ͭ ͊͘ ͔͙ͤͨͪͺ͙͍͙͊ͭ͡ ͊͘ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ? (2ύ ͙͒͊͡ 

͎͙ͪ͊ͤ ͼ͙͔ͭ ͤ͊ ͙ͨͪͺ͙͍͊ͭͦͫͭ͡ ͔ͫ ͔͍͙͊͒͊ͭͤ͟Σ ͙͙ͣ͊͞͠ ͎͙ ͍ͦ ͔͍͙ͨͪ͒͒ ͔͎͙͙͔ͫͭͪ͊ͭͭΣ 

͙͍͙͔͊ͭͤͦͫͭͭ͟Σ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͭ ͙ ͙͔͔͙͙͔͊ͤͭͪͫͪ͊ͤͭ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΚ  

3. ˮ͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘Σ ͍͔͍͔ͯͪͯ͊ͥ ͙ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞Φ ˴ͯ͡;͔ͤ ͔ͣͦͣͤͭ ͙ͨͪ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ 

ͦͤ͟ͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͨͪͯ͟ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ ͔ 

͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣ ͊͘ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞Σ ͍͔͍͔ͯͪͯ͊ͥ ͙ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ (͙͙͡ 

͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔͙͒ͦͨͦͤͭͤ͡͡ ͍͙ͨͪ͊͊͡ ͤ͊ ͨͦͫͭͦͤ͊ͭ͊͞ ͙͔ͤͭͪͤ͊ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ύΣ ͦ͟͞ 

͍ͦ ͔͔ͫ͋ ͔͠ ͎͙ ͦͨͺ͙͊ͭ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ 

                                                           
69 Ibidem 
70 Ibidem 



52 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͺͯͤ͟ͼ͙͊ͭ͊͞ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͍ͦ ͙ͫͣͫ͊͡ 

ͤ͊ ͙͍͙͔ͤͤͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͍ͦ͒ͤͫͯ͊͊ͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙.  

 

ˮ͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫ ͊͘ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ 
 

ˮͤ ͔͎͙ͭͪͪ͊ͤ͊ͭ  ͊ ͪ͊ͣ͟  ͊ ͔ͫ ͔͔͙ͭͣ͡ ͤ͊ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ;͔͙͙ͭͪ ͍͙ͦͫͤͦͤ ͙͙ͨͪͤͼ͙͙ͨ: (1) 

͙ͨ͊ͪͭͼ͙͙͍ͨ͊ͭͤͦͫͭΣ  (2) ͙ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͤͦͫͭ͟Σ (3) ͔ͪ͊ͤͦͫͭ͡ ͙ όпύ ͙͒͊͋ͤͫͦ͟͡ ͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥ. 

˽ͪͦͼ͔ͫͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͨ ͔ͪͯ͟ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ ͔  ͙ͨ͊ͪͭͼ͙͙͍͔ͨ͊ͭͤ 

͙ ͙͙ͫͭͦͭ ͎͙ ͍ͯ͟͡;͍ͯ͊ ͙͔͔͙͔ͤͭͪͫͭ ͤ͊ ͼ͔͊ͭ͊͡ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙ ͊͞Φ ˽͙͊ͪͭͼ͙͙͍ͨ͊ͭͤͦͫͭ ͊͊ͦ͟͟ 

͙ͨͪͤͼ͙ͨ ͎͙ ͔͍͍ͨͪͭͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔͙͔ͨͦͭͪ͋ͭ ͤ͊ ͙͔ͫͭ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͫ͟ ͔͙͒ͤͼ͙ ͤ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ, 

͍ͯ͟͡;͍͙ͯ͊͞͠ ͎ͦ ͯ;͔͍ͫͭͦͭͦ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͊ͦͤ͘͟Σ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙. ˨͔ͺ͙͙͔ͤͪ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͨͪ ͦͼ͔ͫͦ ͭ ͔͔͍ͦ͋͋͒ͯ͊͘ 

͔͙͙ͪ͒͋ͤͦͫͭ͟͡ ό͙ͨͪͤ ͼ͙ͨ ͤ͊ ͙ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͤͦͫͭ͟ύΦ ˤ͊͗ͤͦ  ͔ ͒ ͊ ͫ ͔ ͍ͨͦͫͭ͊͊ͭ ͔͙ͪ͊ͤ͡ ͼ͔͙͡ 

ό͙ͨͪͤͼ͙ͨ ͤ͊ ͔ͪ͊ͤͦͫͭ͡ύΣ ͔͙ͪ͊ͤ͡ ͔͙ͨͦͭͪ͋ ͦ͒ ͔͙ͪͫͯͪͫΣ ͊ͦ͟͟ ͙ ͔͙ͪ͊ͤ͡ ͍͔͔͙ͪͣͤͫ͟ ͙ͪ͊ͣ͟ 

͙ͨͪ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔͔͍ͦ͋͋͒ͯ͊͘ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͒͊ ͔ͤ ͔ͨͪͦͨ͊͒ͤ 

͙ͨͦͪ͊͒ ͔ͤ ͔ͪ͊ͤͦͫͭ͡ ͙͙͡ ͙ͨͦͪ͊͒ ͍ͦͭͫͯͫͭͦ ͤ͊ ͔͙ͪͫͯͪͫΦ ˤ͊͗ͤͦ  ͔͒ ͊ͫ ͔͙͍ͪ͘΄͙ ͙͒͊͋ͤͫͦ͟͡ 

͙͍͔ͫͭͪ͊͗ͯ͊ͥ ͙ͨͪ ͍͍͔ͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ. ˨͙͊͋ͤͫͦͭͦ͟͡ ͙͍ͫͭͪ͊͗ͯ͊ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ 

͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͍͍͔ͯͭͪ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͺ͙͊ͭ͟;͊ͭ͊͟ ͫͦͫͭͦ͋͊͞ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ό͍͊͊͟͟ ͔ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͊ͭ͊͞ ͫͦ 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊ͭ͊͞Σ ͙͔͙ͨͪͦͪͭ͊͘ͼ͙͊ͭ͊͞Σ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͙ ͦͤͭͪͦ͊ͭ͊͟͡ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙͙ͪ͘ͼ͙ύΣ 

͍͙͊͟͟ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍͍ͦͫͨͦͫͭ͊͊ͭΣ ͙ͦ͟ ͔͙ͣͪ͟ ͙ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͍ͤ͊ͨͪ͊͊ͭΦ 

˨ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͣͦͪ͊ ͒͊ ͔͔͙ͦ͋͋͒͘ ͔͒͊͟ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͎͙ ͦͨͺ͙͊ͭ ͔͎͙͔ͪͯ͊ͭͦͪͤͭ͡ 

͙ͦͤͭͪͦ͟͡Φ  

˶͙͔ͭͪ͊ͭͯͪ͊ͭ͊ ͎͙ ͍͍ͨͦͫͭ͊ͯ͊ ͔͙͔ͫ͒ͤͭ͡ ф ;͔͙ͦͪ͟ ͊͘ ͔ͯͫͨ΄ͤͦ ͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥ͡ ͤ͊ 

ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͫͦ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙71: (1) ͙͔͙ͤͭͪͤ ͎͍͙ͪ͊ͦͦͪ͘, (2) 

͙͔͙͒ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΣ όоύ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΣ όпύ 

͙͋ͦͪ͘ ͤ͊ ͪ͊͋ͦͭͤ͊ ͎ͪͯͨ͊Σ όрύ ͍ͪ͊ͦ͘͞ ͤ͊ ͨ͊ͤ͡ ͊͘ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞Σ όсύ ͍͙͊͒͊͡ͼ͙͊͞ ͙ 

͔͙͔ͭͫͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΣ όтύ ͍͔͍͔ͫͨͪͦ͒ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨ͊ͤͦͭ͡Σ όуύ ͙͔͔ͨͦͫͭͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞Σ ͙ όфύ 

͍ͪ͊ͦ͘͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˻͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͨ͊͊ͪͦͭ͘ ͤ͊ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ ͍ͦ ˾͔͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞ 

ό͊ͦ͟͟ ͙ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;͙͔ͭ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͒͡ ͦ͒ ͙͙ͫͭͦͭύ ͙ͣ͊ ͍ͫͦ͊͞ ͔ͫͨͼ͙ͺ͙͊͟Σ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͔ ͤ͊ 

͙͔͔ͣͫͥ͡ ͔͒͊͟ ͔ͨͦͭͪ͋ͤ͊ ͔ ͙͔͒ͦͨͦͤͭͤ͊͡͡ ͙ͣͦ͒ͺ͙͊͟ͼ͙͊͞Σ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͔͍͍͔ͨͦ͒ͤͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ 

ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͦ͟͞ ͎ͦ ͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͟ ͙͔ͭͪ͊ͭͯͪ͊ͭ͊͡Φ ˽͔ͪͭͻͦ͒ͤͦͭͦ ͔ ͦ͒ ͙ͨͪ;͙ͤ͊ ΄ͭͦ ͔͍͙͔͒ͤͦͫͭ͊ͤͭ 

                                                           
71 Ibidem, page 6. 



53 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͔͙ͣͦ͒͡ ͔ͫ ͔ͨͦͺ͙͙͊ͫͤ͟ ͙ ͔ͨͦͺ͔͙͍͙ͭͤ͟ ͙ͨͪ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞Φ ˿ ͔ͨͦͫͦ;͍ͯ͊͊ ͔͙͔ͭͫ͒ͤͭ͡ 

͍͙ͦͫͤͦͤ ;͔͙ͦͪ͟ ͙ͦ͟ ͙͋ ͙͔͋͡ ͙͙ͦͪͫͤ͟ ͙ͨͪ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ 

͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ό˿͙͊͟͡ ͋ͪΦмпύ: 

- ͙͋ͦͪ͘ ͤ͊ ͪ͊͋ͦͭͤ͊ ͎ͪͯͨ͊ ͦ͊͟͞ ͔͠ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͤ͊ ͍ͪ͊ͦ͘͞ ͤ͊ ͨ͊ͤ͡ ͊͘  

͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˾͊͋ͦͭͤ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͊͞ ͫͦͦ;͙͍ͤͯ͊͊ͭ 

͍͔͙ͪ͊͋ͦͭͤ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦ ͙ͦ͟ ͔͍ͨͦͫ͒ͯ͊͊ͭ ͙͍ͫͯͫͭͦ͟ ͙ ͔͔ͤ͊ͥ͘ ͊͘ 

͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙͔ͫͭ͟ ͨͪͦͼ͔͙ͫΣ ͊͘ ͙͔͊ͤ͊ͭ͟͡ ͤ͊ ͦ͒ͯ͡;͍͔ͯ͊ͥ ͙ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞Φ 

ˤͦ ͪ͊͋ͦͭͤ͊ͭ͊ ͎ͪͯͨ͊ ͙͔͊͒ͦ͗ͭͤͦ͘͡͡ ;͔͍ͤͯ͊͊ͭ͡ ͙͡ͼ͊ ͙ͦ͟ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ ͤ͊ όмύ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ όнύ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ όоύ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΦ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡Σ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͎͙͊ͤ͊͊͗ͪ͊ ͙ 

͍͔ͤ͊͒ͦͪ΄͙ͤ ͔͔͙ͫͨͪͭ͟Φ 

- ͦͺ͙ͼ͙͊ͤͦ͞͡ ͙͔͍͔ͣͤͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͔ͤͦͫͭ͡ ͤ͊ ͔ͨͪͦͭͦͭ͟Σ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͙͙ͫͭͦͭ 

͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͙͔͋͒ ͦ͒ ͙͍ͪ͘΄͙ͤͦͭ ͔ͣͤ͊ͽ͔ͣͤͭΣ ͦ͟͞ ͔͍ͨͦͫ͒ͯ͊ ͍͒ͦͦͤͦ͡ 

͙͍ͫͯͫͭͦ͟Σ ͔͔ͤ͊ͥ͘ ͙ ͔͙͙͙͔ͪ͒͋ͭͭ͟͡ ͘ ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ. 

- ͙͒ ͔͙ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͔͙ͨͦ͒ͤ;͔͙ͤ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙Σ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͣͦ͗͊ͭ ͒͊ ͔ͫ 

͙ͦͪͫͭ͊ͭ͟ ͙ͨ΄͍ͯ͊ͥ͊ͭ͊ ͤ͊ ͍͊ͭͦͪͦͭ ͍ͦ ͍ͦͦ͞ ͭͪͯ͒Σ ͤͦ ͔ͫ ͔ͨͪͨͦͪ͊;͍ͯ͊ ͙͊ͤ͊͊͘͡ 

ͤ͊ ͼ͔ͦͯͨͤͦͭͦ͟͡ ͔͔ͪ͊͋ͦͭͥ ͤ͊ ͙͎͍ͦͫͯͪͯ͊;ͦͭ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͔͎͙ͫͭͪ͊ͭͫ͊ͭ͊͟ 

͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͫͭ. 

- ͙͒ ͔͙ͤͭͺ͙͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͙͔͔͙͙͊ͤͭͪͫͪ͊ͤ͘ ͙ͫͭͪ͊ͤΣ ͙ͨͪ ΄ͭͦ ͔ͫ ͙͍ͫͭ͊ͤͯ͊͟ ͔͒͊͟ 

͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͙͔͙͒ͤͭͺ͙͍ͯ͊͊ͭ͟ ͙͔ͫͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ͦ͟ ͔͠ ͙͋͒͊ͭ ͨͦ͒ ͍͙͙͔͊ͤ͡͞ ͤ͊ 

͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΣ ͙͔ͫͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ͦ͟ ͔͠ ͍͙͊͊ͭ͡͞ ͍ͪ͘ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΣ 

͊ͦ͟͟  ͙͙͔ͫͭ ͙ͫͭͪ͊ͤ ͙ͦ͟ ͔͠ ͙ͣ͊͊ͭ ͙͙͍͙ͨͪ͒ͦ͋͟ ͦ͒ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥͭͦ ͤ͊ 

ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ 

- ͦͨ ͔͔͍͔ͪ͒ͯ͊ͥ͡ ͤ͊ ͔ͨͦͫͭͦ;͙͟ ͙͊ͭ͟ ͙ͦ͟ ͔ͭͪ͋͊ ͒͊ ͔ͫ ͙͔ͣͤ͊ͭ͘ ͙κ͙͙͡ 

͒ͦͨͦͤ͊ͭ͡ ͙͊ͪ͊͒͘ ͍͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˤͦ ͔͙ͦͤͪͭͤͦͭ͟͟ ͫͯ͡;͊͞ 

͊͟ͼ͔ͤͭͦͭ ͔ ͍͔ͨͦͫͭ͊ͤ ͤ͊ ͙͔͊ͭͭ͟ ͫͦ ͙ͦ͟ ͔ͫ ͔͔͍ͦͨͪ͒ͯ͊͊ͭ͡ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊Σ 

͍͙͔ͦ͋ͪͫͭ͟Σ ͎͍͙͔ͦ͒ͦͦͪͤͦͫͭ ͙ ͤ͊;͙ͤͦͭ ͤ͊ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͦͤͪ͊ͥ ͤ͊ 

͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥͭͦ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥͭͦ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ ͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦͭͦ͟ 

͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥΦ 

- ͊͡ ͦ͊͟ͼ͙͊͞ ͤ͊ ͍͔͙ͫͦͨͫͭͤͼ͙ ͤ͊ ͔͙ͨͦ͒ͤ;͔͙ͤ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͙ͦ͟ ͔ͫ 

͔͒ͺ͙͙ͤͪ͊͊ͭ ͔ͨͦͣ͏ͯ ͺͯͤ͟ͼ͙͙͔ͭ ͤ͊ ͎͍͔ͯͫͦ͊ͫͯ͊ͥ͡ ͫͦ ͙͙ͨͪͦͨͫΣ 



54 | ͍͍͔̂ͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ ͍ͦ ͒ͪͯ΄͍ͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͙͎͍͔ͦͫͯͪͯ͊ͥ κ ˴ͦͤͼ͔ͨͭ ͤ͊ ͙͔͎͙ͤͭͪͪ͊ͤ͊ ͪ͊ͣ͊͟ 

͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤͦ͟ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͙ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͙͙ͪ͘ͼ͙Φ ˢͦ͊͟͡ͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ ͍͔͊͗ͤ 

͔ͣͦͣͤͭ ͙ͫͭ͊ͭ͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͦͫͭ͊ͪ ͔ͨͪͯ͟ ͙͔ͣͤ͊͘ ͙κ͙͙͡ ͍͔͒ͦͨͦͤͯ͊ͥ͡ ͤ͊ 

͙͔ͪ͊͋ͦͭͤͭ ͍͙ͦ͋ͪͫ͟ ͔͍͙͔͙ͨͪ͒͒ͤ ͍ͦ ͙͔ͨͦͫͭͦͤͭ͞ ͎͍͙͒ͦͦͦͪ ͊͘ ͍͍͔ͪ͊͋ͦͭͯ͊ͥΦ 

- ͨͦ ͙͔͔ͫͭͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊͞Φ ˽͔ͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͙ ͙ ͙͊ͤ͊͊͘͡ ͤ͊ 

͙͔͔͙͔ͣͨͣͤͭͪ͊ͥͭͦ͡ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˨͙͔ͦͨͦͤͭͤͦ͡͡ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ 

͍͔͔ͫͨͪͦ͒ ͙ ͔ͭͫͭ ͊͘ ͔ͺ͔͙͍ͭͤͦͫͭ͊͟ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˻͍͊ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͙ͫͦͫͭͦ ͦ͒ 

͍͔ͨͪͦͪ͊͟ ͙͒͊͡ ͔ͫ ͍͔͙ͨͦͫͭ͊ͤ ͔͍͙͊͒͊ͭͤ͟ ͙ͦͤͭͪͦ͟͡Σ ͒͊ ͔ͫ ͍͔͙ͨͪͦͪ ͙͒͊͡ 

͙͔ͨͦͫͭ͊ͨͭ͟ ͊͘ ͙͍͔͍͔ͫͭͯ͊ͥ͘ ͙ ͙ͦͣͯͤ͊͟͟ͼ͙͊͞ ͔ͫ ͤ͊ ͍͔ͫͦͭͦ ͔ͣͫͭͦΣ ͙ ͙͒͊͡ ͔ͫ 

͍͔͙ͨͦ͊ͤ͞ ͔͔͔͙ͦͨͪ͒ͤ͡ ͙ͤͼ͙͔͙͒ͤͭ ͍ͦ ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ ͙͔͔ͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞Φ ˽ͦ 

͙͔͔ͨͦͫͭͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞Σ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ 

͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙͍͔͙ͤͪ͊͡ ͫͦ ͼ͔͡ ͙͙ͫͭͦͭ ͒͊ ͙͔͋͒ ͔͍͔͊͒͊ͭͤ͟ ͤ͊ ͙͔ͫͭ 

͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ͫ͟ ͨͪͦͼ͔͙ͫΦ ˽͙͔͔ͦͫͭͣͨͣͤͭ͊͡ͼ͙͊ͭ͊͞ ͙ͨͦ͒ͪ͊͋ͪ͊͘ ͙ ͍ͪ͊ͦ͘͞ ͤ͊ 

ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΦ ˤͦ ͍ͪͫ͊͟ ͫͦ ͍ͪ͊ͦͦͭ͘͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ 

͙͙ͪ͘ͼ͙ ͔ͨͦͭͪ͋ͤͦ ͔ ͒͊ ͔ͫ ͙͍ͪ͘΄͙ ͔͍͙͙ͪ͊͘͞ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫͦͭΣ ͫͭͪͯͭͯͪ͊ͭ͊͟ ͤ͊ 

͍͙͔ͨͪ͊ͤͭ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙͙ ͫͦ ͙ͦ͟ ͫͦͦ;͍ͯ͊ ͒ͪͯ΄͍ͭͦͭͦΣ ͨͦ ΄ͭͦ ͔ͫ ͔͔ͨͪͣ͊͊ͭ͘ 

͔͙͍͙ͦͪͭͤ͟͟ ͙ ͍͙ͪ͊ͦͤ͘͞ ͔͍͙͒ͫͭ͊͞͞Φ 

 

˿͙͊͟͡ ˣͪΦмп ˤ͍͍͔ͦͫͨͦͫͭ͊ͯ͊ͥ ͤ͊ ͨͪͦͼ͔ͫ ͤ͊ ͍͍͔ͯͨͪ͊ͯ͊ͥ ͫͦ ͍͙ͨͪ͊ͤ ͙͙ͪ͘ͼ͙ 

 


