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

��� 	� "
����� ��� 	�� �#�
�� 	��
�
�
��$��� %����	�	�� (������ �
“"
�����”) ��� ��� 	� %�	��	�	��� 	�


�
�
��$��! "
�	���	�� %��	�����
&������� (�"%&) ��� 	�� �
�
��$���
%��	����� &������� (�%&) (������ 	�

“%�	��	�	���”). &� ����� 105 ����������
2 	�� "
������ ��� 	� ����� 3 	�

%�	��	�	���! �����
� �	� “�
 

����

�
!�����
 ��� �"�� ���
� […] �
 	���!��
��� ��
�� ���������
 ��� ����������
	�������”.

&� ������� 	�
 �
�
�
�	���	�� ��
���
��� 	�� ����� ���	�
���� 	
�

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

����
��� ��� ��� 	�� �������� 	
� �'�
�
����
���. &� �
�
�!�	��� ����'�����
�� �����'� �����'� 	� ���� ��


#��#����	���� �	�� �������� 	
�
�
�	���	
� ����
��� �� #������
#��
�� 	�
 	� 2000.2 *��� 
����	����

#������ ������	� ���	
�� ��� 	��
����	��� 	�
 ���� ����� 	�� �������� 	
�
�
�	���	
� ����
���, 	� ����� ��

��'��� �� 	���!� �� ������ �������

�������� �
�	���	
� ����
���.
+���#�����	� 	
� ���	!�
� ���������

����� � '����� 	�
 1998 ��� 	� ����	������

1 �� ����������
 
	�������
� 
	� ��� ��� �
� ��� �!���#�
�������#� ���	�$�� (�!���) ��� ��
��� ����� 	�� #%���
���!������ �� ����. �� ����������
 &������� �� '���������
"��
����� �
� � ����������� �	����	� ��� ���.

2 “Role of the Eurosystem in the field of payment systems over-
sight”, ���, *�
��+�����, ������� 2000.

3 “Report on electronic money”, ���, *�
��+�����, -��������
1998.

4 “Core Principles for Systemically Important Payment Systems”
(
�
+#���
� �	���� �� “Core Principles Report”), ���	�$

'��!��� '�
�
�������� (www.bis.org), B
�����
, �
��������
2001.

�����3 ��� 	� ���	
�� 	�� -��#�� 	
�
10 (G10) �� 	�	�� “Core Principles
for Systemically Important Payment Systems
(Core Principles)”4, 	� ����� 
����	������
��� 	� /�����	��� "
���!��� 	�� �%& 	��

6���
���� 	�
 2001.

&� ����� �����
�� ���	���� #����#��� 	�

���	
�� ��������� ��
 ���������	�� �	�
�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��
�
��, �
�������������'�
� 	
� �������

��� 	
� ����
�
��$��� �
�	���	
�.
������ 	� ����#������ ��
 ������������
	� �
�
�!�	���, ��� �� ����#�������

#������	��'� ��	������� �
�	���	
�
����
��� ������ �����, ��� #��
��������
���� ���	
�� ��������� ���������	��

�	�� ���� ��	������. "
�������'��,
���������� 	� �'� ���	
�� ��

���������	�� �	� �
�	���	� ����
���

������ �����, 	� ����� #��#����	���
�
��'���	� ���� �	� ���	�
���� 	��
����������. �����'��, 	� �
�
�!�	���

������'	��� 	�� �
�'����� ��
 '��� �
����#�������� ��� � ��������� �� �'��
�
	
� ���	�� ����� �
�	���	
� ����
���

������ ����� ����� 	�
 �����
 10 	��
�#����� ��� 	� ���	����	� 	�

#�����������! (-7/).
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2 ���������� !�� �"�!��#!�� $%�&��'� ��(&�) ��*�) �+
+"&'

� �%& ��� �� ���%&, �	� ������� 	��

���	�
����� ��������� ��
 '��
� ��������,
����'�
��� ��� ����� ����#������ ��� 	��
	��������� 	
� �
�	���	
� ����
���

������ ����� �� �
�� ��� 	�� ��������
	
� ���	���� ���	!�
�. &� �
�	���	�
����
��� ������ ����� �� �
�� �� ��'���

�� �
���������	�� �� '�� ����������'��
�!���� ���	!�
� ��������� ������� ��
	� ����� �	�� ����� � #
����	�
����

�
	�� 	
� �
�	���	
� �� �����!�� ��
#��	������ 	�� �����	����	
	��'� ����'�
�/��� 	�� ��������� ������. ;	�� �

#��	����� ���� �
�	���	�� ����
���
������ ����� ������� 	� �	�����	�	�
	
� �����	����	
	���� ������, 	�

�
�
�!�	��� ����	�� ��� 	� ������������
�
�	���	� �� 	���!� 	� �!���� 	
�
<������ 7����. ;	�� � #��	����� ����

�
�	���	�� ����
��� ������ ����� #��
'��� �
�	����'� �
�'����� ���� ��
�����!��, 
�	���, �� '��� �����	��'�

����	�����, ���
 	�
 �	� 	� �� ���

�!�	��� ����
��� '��� ��'��
�� �������
��� 	� ���	�
���� 	�� ������	����

����������, 	�	� 	� �!�	��� �
	� ��
��'��� �� 	���� '�� 
���!���� 	
�
<������ 7���� (������ “���	
��

����
��� ������ �����” ). &� �
�	���	�
����
��� ������ ����� ��
 #�� �����
�
�� ����� ��� 	�� #!� �
	'� ���������������

��	������� ��'��� �� 	���!� 	� ���	���
���	
�� ��������� ��
 '��
� ��#����'�
�
����	�� ��� �
	�.5

2.1 �"�!���(') �����!�(# �"�!���!�
$%�&��'� ��(&�) ��*�)

-� <����'� 7��'� ���
��!� 	�� ��������

��� 	�� ���#�	���	�	� 	
� �
�	���	
�
����
��� ��� �'	�
� ���	
�� ��

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

�
�	���	� ����
��� (Systemically
Important Payment Systems – SIPSs) ��� 	��
�����. "!��
�� �� 	�� '����� ��� 	��

<����'� 7��'�, '�� �!�	��� ����
���
��
���	�� �
�	������ �����	���, ��� �����

����� �� ������'��� #��	����'� � ��

��	�#���� ���#����!� �� ��������
	� �����	����	
	��� �!�	��� �	�
��
	����� ���� ����� � ����� ���

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

����������	�� 	� �!�	���. *�� �!�	���
����� ������	�	� �
�	������ �������� ���
���!�� 	�
�����	�� ��� ��� 	�� ������	


���=���'����: i) ����� 	� ����#��� � 	�
�
���	��� �!�	��� ����
��� �� ��� ����

� ���� 	� �
������ ���� 	
� ����
���,

ii) #������������ �
��
� ����
�'�
�����
� ����� � iii) ������������	��
��� 	� #����������� �
�������� �	��

�����	����	
	��'� ����'� � ��� 	�
#����������� ����
��� ���
�
�
�	���	
�. %��� SIPS ������� ��

�
��������	�� ��� �� 	�� #'�� <����'�
7��'�. ��� ��� 	� �
�	���	� ����
���
������� ����� �	� ���� 	�
 �
��

��
��!�	�� �
�	������ �����	���,
�����'�� �
�	���	� ����
��� ������
����� ��#'��	�� �� ����� ��� �
	�

�
�	������ �����	��� ��� ��� 	� ����
�
	� �� ��'��� �� �����!� 	� �!���� 	
�
<������ 7����. -� ���	���'� 	�������

	�
 �
�
�
�	���	�� �������	���
� ��
	��	� #���	���	� 	� �
�	���	� ����
���
������ ����� �� �
�� ��� ��#'��	�� ��

�
�������
� �	� �����'�� ��� �
	�
�����!� 	�� ���=���'���� ��	� ��
�����	����	�!� SIPS �� ���� 	� �
�	�����

	�
� ������� �� '�� #�#��'�� ����������.

%�	� 	�� ���������� 	�� �
�	������

�������� ���� �
�	���	�� ����
���
������ �����, � �%& ��� �� ���%& ��
�������
� 
���� 	� #����#
�� �	�� �����

��	�� 	�� ��	��	����� ������ ����
���
������ �����, 	�
� �����	�����������!�
���#!��
� ��
 ���	����	�� �� 	� �!�	���

5 /	�� �������
� ���� 	��
�
+��!���
 &����� ��� ��� ��
����� “Role of the Eurosystem in the field of payment systems
oversight”, �� �!��� �	����� �
 ���	�������� ��� �����
	������� �	�
����� 	�� 	������+��
� �&� �� �#��
 ��&���
	���
�����#�
 �� 
��� �
 ������
�
 	������� ������

��
�.
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��� 	�� ���#
�� ��
��#
	�� ��	�#����
�.

?� �������	�� �	�
� �����
��
� #���	��:

• '����&��� ���� 
����: "� ����� ���
 #��

#��	���	�� �������	��� �!�	��� ��� 	�
#��������
�� ����
��� ������ �����,
#�� �� 
����� ������ �������	���

#��#�� ����
��� ��� 	� ����� ��� 	��
��	'���� ����
��� ������ �����, ��
�����	
�� �� ���	�
����� 	�
 �� ���


�
�	���	��. - ����� 	
� ����
���
��
 ����������	�� '�� 	'	��� �!�	���
����� �
���
� 
��������� �������

��� �� #��������
��� ��� 	� �!�	���
#�����������! �� �
���� �����
("/"@). 7
	� �
���
� ���!�� ��� ��

�����	����� ���
 
�����
� ����	�
�
�	���	� ����
��� ������ �����,
���� '�� ���� �!�	��� ����������	��

	�� �������	�	� 	
� ����
���.
��������'	
�, 	� 	������ ���	
�� 	�

�� ���
 �
�	���	�� ������ ��

#���'��
� ��� 	� ���	
�� 	�
 "/"@
��� ���
� �
�	���	
� ����
���
������ �����, ������ ��
 �������� �	�

�� �	�� 	������ �#!��	�� ��
��	����	�!� ����
�'� ������ �����,
����� ��� �� � ����� 	
� ����
���

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

������ ����� �
�	���	�� ����
���
������ ����� �� �
�������'�� ���� ��
�����!�� ����'�
� �� ��������� 	��

�����	��!�� 	�
 �
�!	���
 �����! �	�
�!�	��� ����
��� ��� 	� �������.
*	��, � �� !����� �������	���!

�
�	���	�� � �!������ ����
��� ���
	� #����������� ����
��� ������ �����
� � 
����� ������ #����#
��� �	��

����� 	�
 ��	��	����
 �
�	���	��
����	�� ������ �������. *��� 
�����
������ #����#
��� �	�� �����


��#�����	�� ��� ����#�� ������
�����!	��� 	�
 75% 	�� ��	��	�����
������ ����
��� ������ �����, #���#�

	
� ����
��� ��
 #������������	��
�'�
 #��	��������� �
�	���	
�
����
��� ������ ����� ��� �'�
 ���
�

�
�����
� ����
���.

• "�������� %���
������������� ���&����:

"����	��� �������	� ��� �� ��	������
��	� ���� '�� �!�	��� ����
���
������ ����� ����� �
�	������

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

	�� <����'� 7��'� ����#�#�� ������
������� �	�� ���� 	
� ����
���,
����� 
������ ��	���� �
���	�����

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

��� 
����	��� ����� � ���� ��

����������	�� 	� �!�	��� 	���
�����!	���� ��� �� �
�	����'�

�
�'�����. 7���� ��� �� 	� �
�	���	�
����
��� ������ ����� #�� ���	���!�
	� �!��� �
�	���	� ���� ����� 	�

�
������ ����, ������ �� �����������	��
����
�'� �����	���� �
�������
�����, �� ������ �� �����!��� ��

'��
� ��������	��� ������� ��� 	�
�����	����	
	��� �!�	���. -
�
���	����� 	
� ����� ��



��������	�� �� ����������� �� '��
�!�	��� ����
��� ������ ����� �� 	�
���� ��
 
��������	�� �� �����������

�	� ��	��	���� "/"@ #��
���!��� 	��
���������� 	
� �
�	������ �
�������
	�
 ���	�
. ;�� 	� �
�	���	�

"/"@ 	�� ����� 	�
 �
�� ��
��!�	��
�
�	������ �����	��� �
�	���	�
����
��� (SIPS). ������	��� 
����

������	��� ���� ������ ������ ��
���	���!� '�#���� �
�	������
��������. 6#���	��� ������� ��'���

�
����� �� #�#�	�� �� �
�	���	�
����
��� ������ �����, 	� �����
�����������	�� ���
 ��� 	� 10%

	�� �
������� ����� 	�
 ��	��	����

"/"@ � �����������	�� ����
�'�
�'��� ��������� ����� ��
 	
�

10 #�����	���
��
� �
��.

• ���&���� 
����&���� 
���&������: �

�#
����� ������
��� 	
� 
��������
�
���� �
���	'���	� �� '�� �!�	���
����
��� ������ ����� ������ ��

'��� �����'� �
�'����� ��� 	�
�
�
���	'���	�� ��
 ���������
� 	��
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���������� 	�
�, ����� �����
�'��

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

���
� 	�
� �
���	'���	�� �	� �!�	���.
- ���#
��� ��
��#
	�� ��	�#����
�
����� ��� ������� �� '�� �!�	���

�
��������!, ���� ��� �� '�� �!�	���
��������	�
 #�����������!, ���
 �
�#
����� ���� �
���	'���	� ��

���������� 	�� 
���������� 	�
 ������
�� ������'��� '������ ��
�	�	�	�� �	�
�!�	���. "	������ ��
 �����!� ��

�
�	��'��
� �� ��#��������
��
��#
	'� ��	�#������ ����� � ������
�
��'�	�
��� � 	� �
������	���

���	'����� ���� �
�	���	��, � 	�
�'����� 	
� ������� ���
�	����
�'��
� 	
� �
���	����	
�.

7� � �
���	'�
� �� 	� �����!	���

����'
�� ����
��� �� '�� �!�	���

����
��� #�� ���!��� 	�� 
����'
��
�
	� ��� �� ����� ��
 ����������	��
	� �!�	��� �
����	�
��!� ��

����� ������ �
���	����	
�, ��
�����	����	
	��'� �
�'����� ���
	�
� 
�������
� �
���	'���	�� ������

�� ����� �����	��'�. *��� ������
�
��'�	�
��� 80% (#���#� 	�
����#�� ������ 	
� �'�	� �����!	��
�

�
���	����	
�) �#� �����	�� ��
����� �����	��'� ��'���� �	�
�

�������
� �
���	'���	�� �	�

�!�	���. ��������'	
�, �� '��
�!�	��� �
��������! �
�����	����������� ������
��� 	
�

�
���	����	
� ��
 ���������
� 	��

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

�
��������!6 ��� �� �
���	'���	��
'��
� �����	��'� �����'� ���
�	��'�
�'����. -� �����	����������'�

�
�'����� ���� 	'	���� �#
������ ��
����� �#���	��� �����'� �	�� �����	
��
��!�
��� ����
��� ��� 	� #���'�����

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

����� �� �!������ �� 	� "/"@, ��
��'��� �� ��������!�	�� ������	��� ��

�����	
�� ��
 ����
�����
�

�����	��� �
������	��� ���	'����� �
��
 � ������ ���
�	��� �'�� ����
�
���	'���	� ��'���	�� �� �����	���

������	��� ����. 6#���	��� �������
�� ��'��� �� #�#�	�� �� � �����
�
��������! ���� �
�	���	�� ����� 10%

� ����	��� � �� � ������ ���
�	���
�'�� 	
� �
���	����	
� �����
	�
�����	�� 1 #�����	���!��� �
��.

7� '�� �!�	��� ����
��� ������
����� �� �
�� �����	�����	�� ��� 
����

����� #����#
��� �	�� �����, 
����!�
�
������!� �����	�����������!� ���#!��
�
��� 
���� ���#
�� ��
��#
	��

��	�#����
�, 
������ ����� '�#���� �	�
	� �� ���
 �!�	��� ����� �
�	������
��������. +'�� ��� �
	�!� 	�
� ������

�
��
���'�	�� #���	��, �� ���	���'�
	������� ��
 �����'��
� 	� �
�	���	�
����
��� ������ ����� �� �
�� ������

�� �������
� 
���� �
�������'���
�#���	���	�	�� 	�� ��	��	����� ������
����
���. E� 	�� �������
�� 	��

������ ����
��� �� �
�� ��� 	��
����'�
�� ���� ������
 @���
 +���
���
�� �
�� (Single Euro Payments Area –
SEPA), �� �����'� �#���	���	�	�� ��

#���������!� ��� ���������� ��

��������� ��� 	� ������ �
��
���'�

������� 	�
 �
�
�
�	���	�� ����'��	��
�� ���������!� �� 	�� ����#� 	�
 �����
.

2.2 �"�!���!� $%�&��'� ��(&�)
��*�) �+ +�,-/"�� �����*�

-����'��� ��� 	�� <����'� 7��'� �����,
��	� 	�� ����� 	�
 �
�
�
�	���	��,

	��� �������#��� ��	� #�� �� ��'��� ��
����� 
�����
	��'� ���� ��� 	� SIPS, ����
�� ��'��� �� 	���!�	�� ��� ��� ����

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

�
	�, 	� �
�
�!�	��� '��� ����#�������
���	
�� ����
��� ������ ����� �� 	�

6 �
!
�� �	����	� &�
�
�������� �� 	������ ���

�
!������� 
��
� ���
��
���. 7�
� %
����� �����
�����+����� �	�&������ ����� �����+������ 
	��#����
.
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����� �� ��'��� �� �
���������	�� 	�

�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��
�
��, ��� �
	� #��#����	���
� ��'���	�
���� �	�� ����������� ��� 	�

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

�����!�� �� '��� �������� ���������'�
����	����� ��� �� 
������!��� 	��
�����	��!�� 	�
 �����! �	� �
�	���	�

����
��� ��� �	� ������� ������	���.

- ������ �����	�����������! ���#!��


��
 �'	�
� 	� �
�	���	� ��'��
���
�������� �	�� ��������� #�� ����� �#��� ��
	� ����� �����	�����������! ���#!��


��
 �'	�
� 	� SIPS. F�� 	� ���� �
	�
	� �
�
�!�	��� '��� ��	������ �	�
�
��'����� �	� �� <����'� 7��'� ���

	�� ��	���	����� �����	������������
���#!�
� (<����'� 7��'� 666 '
� VI) #�� ��
��'��� �� ����� 
�����
	��'� ��� 	� ��

���
 �
�	���	�. "
�����, �	�� ��	������
	'	��� �
�	���	�, 	� �
�
�!�	��� #��
�� ��	����� ��	� �!��� ���� �	�
�

�����	�����������!� ���#!��
� ��
 ��'���
	� �!�	���, ���� �� �������� 
���� 	�
�
��'�	�
�� 	�� ������ �
�	���	
�

����
��� ������ ����� ���, ��#���	���, 	�
����� #����#
��� �	�� ����� 	�

��	��	����
 �
�	���	��. *�� ����#��

������ ���	��� 	�
 25% 	
� ����
���
��
 ����������	�� � ��	��	���� �����
����
��� ������ �����, #���#� 	
�

����
��� 	
� ����
� � �����������
������	������	�� #���'��
 #��	���������
�
�	���	
� ����
��� ������ ����� ���

#���'��
 ���
� �
�����
� ����
���,
���	���� '�#���� �	� '�� �!�	��� �����
��'��
��� ��������.

&� �
�	���	� ����
��� ������ ����� ��
�
�� 	� ����� ��'��� �� 	���!� 	�

���	
�� ����
��� ������ ����� ���'��
�
���	�	� 
�������� �
��������! ���
#�����������! ��� ������� �������
�

	� ����� �
	���	������'��
 �������

�
��������! (Automated Clearing House –
ACH). "	� �
�	���	� �
	�! 	�
 ��#�
� ��

��	��'� ����
��� ��
 ��	��������	��
��	��! 	
� �����	����	
	���� �#�
��	
�

	�������!�	�� ��� �����������	��

����	������ ��� 	� ACH ��� #�����������	��
��� 	�� ��	��	���� ���'� #�����������!.
"� �����'��� �����, �
	'� �� �
�������


��#���� #�� �������
� ������	�	
� 	�
����� ���� ACH, ���� ���
�����
#��	��������� �
��
����. -� �
��
����

�
	'� '��
� ������� ��� 	
�������'��
�����	���, �������	�� �� �#�
	���
�!����� � �� ������	��� �!�����,

�����	������	�� ��� 	� �
���	��� ������
���'
� ��� #�'���	�� ��� ��� ����� ������
�����
�.

&� ���	
�� ��������� 	�

�
�
�
�	���	�� �� ���������	�� �	�

�
�	���	� 	!��
 ACH ��� �	��
���
������ �
��
����, �� ������ ��'���
�� #��������	�� �	�� “��	��
	'�” (“hub and
spoke”) ��� 	�� #������� �
�������. -�
��	��
	'� �
������� ����� ��� �
�����
#������ �
��
����. - ����� ��� 	��

����� �� ��	��
	'� ��� �� #�������
�
��
���� ������!�	�� ��� 	� ���	
��
����
��� ������ ����� ����� �	� �����'���

���'� (�#�
� �
	'� ��
 �����!� 	��
�������� ��� 	� #�����	��� �����
��)
����� 	��� �����'�, ��	� #�� �����!� ��

�������	�!� ����� �� �
	'� 	�� �
�������.
�����, 
�	���, #
��	�� 	� �
�
�!�	���
�� ��������� ��#��� ���	
�� ���������

��� 	�� �
������� �
	'�, ��
� ��'����
��	������	�� ��	��! 	������� ��� ������
�
�	���	�, �� '�� ��	����'�	��� �	�#��.

2.3 0%%� �"�!���!� $%�&��'� ��(&�)
��*�)

G�����
� ��� ���� �
�	���	� ����
���

������ ����� ��
 #�� �����
� �� �����
��� 	�� #!� ������!����� ��	�������.
&� �
�	���	� �
	� ����!� �����	����

���#������ �	� �����	����	
	���

��#��� ��� 	�� ������	��� ��������� ���,

� �� 	�!	�
, #�� ����� ������	�	� �

�
�����
�� 	�
� ���� 	�� <����'� 7��'�
� 	� ���	
�� ����
��� ������ �����.
&� �� ���
 �
�	���	� ��'��� �� 	���!�

	� ���	
�� ��������� ��
 '��
�
��#����'�
� ����	�� ��� �
	�. "��	���
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����#�����	� ����� 	� ����� ���	
��

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

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

���%&.

2.4 ��&�(/%/56���

7��! �����!� �	�� ����#�������

	�� ���
#���	�	�� ���� �
�	���	��
����
��� ������ ����� �� �
��, � �%&
��� �� ���%& �� 	� ����������
� �� ����

	� ���	��� ���	
��. &� �
�	������
�����	��� �
�	���	� ����
��� ������
����� �� ��������!�	�� �� ���� 	�� <����'�

7��'�. &� �
�	���	� ����
��� ������
����� ��
 ����� ��'��
��� �������� ���
	�� ��������� �� ��������!�	�� �� ���� 	�

���	
�� ����
��� ������ �����. &�
�
�	���	� ��
 #�� �����
� �� ����� ���
	�� �������
 ��	������� �� �
������
�

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

���!�
� ��� �
	� (�.�. 	� ���	
�� ��

���!�
� ��� 	� �
�	���	� ����	������!

�����	��).

&� �
�
�!�	��� �� ��	��	���� ���'�

���� ���	
�� ��������� �� ��'��� ��
	���� ���� �!�	��� ����
��� ������

�����, ����� ��� 	� ����� �
�����
���

��
 '��� �#� ���	�
����. &� �
�	���	�
��
 #�� �
���������	�� ����
� ��
	� ��	��	���� ���	
�� �� ��'��� ��

���	����
� 	� ���#����� 	�
�. H
����,
	� �
�
�!�	��� ��
��� �
����#��	�
�����#���	� ��'����� �� �'��
� 	
�

#��������	�� 	
� �
�	���	
� ��� 	��
�������� ���������	
� ���	!�
�, �'���
	
� ������	
�, ��� 	�� ��������

���������	
� <������ 7����, �� ��� 	�

�
����
 	�
�, ��� 	� �����
� �������.

I� �
�'���� 	�� ��	������ ���� '���
������ @��� +���
��� �� �
��, �����
�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��

�
�� '��
� �#� ��������� 	� #��#������
��
������� � ��������#�����! 	��

��#���� 	�
�, � ���	���
� �
	�

	� ��#�������. %�	� 	�� ����������
�
�	���	
� 	� �
�
�!�	��� �� �����

���� 	�� �� ���
 #�����
	��'� �����'�.

"
�����, �� ��	��	�� ��� '�� �!�	��� ��

������	�� �	� #��#������ ��������#�����!
�� �
��������	�� ����
� �� 	� ���	
��

��������� ���� ������������. &�
�
�	���	� ��
 �������	�� �	� #��#������
��������#�����! � ��
 ��������
� �	�

	'��� 	�
 �!���
 �
�� 	�
� ������
�
����� �� ��������!� �'��� 	� 2008.

3 	7�&�/�� $&/!5$�� $%�&��'� ��(&�) ��*�) �!� �"�!���!�
$%�&��'� ��(&�) ��*�) �+ +"&' �+ +�,-/"�� �����*�

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

����
� �� #������� <����'� 7��'� ��
��'��� – � #�� �� ��'��� – �� ���!�
� ���
	� �
�	���	� ����
��� ������ �����

��
 ����� ��'��
��� �������� ��� 	��
���������. /�� ������ 	�� �#��� 	�� <����'�
7��'�. F�� ���	����'�	��� ���������

��� �������� 	
� #�����
� <������
7����, ������	� �� ���	�'��	� �	��
�������������� '����� ��� 	�� <����'�

7��'�.

3.1 ����(,) �&-,) $&/) !�) /$/*+)
$&,$+� �� �"��/&7'�/�!�� !�
�"�!���!� $%�&��'� ��(&�)
��*�)

-� <����'� 7��'� ���!�	�
� '�� ����	�
�
�! �����, ��	� �� ���������	��
�� ������ ������ �����	���
�. F��

	� ���� �
	�, � �������� �����'�
�
��� �
	'� 	�� <����'� 7��'� ��
�
�	���	� ����
��� ������ ����� �� �
��

��'��
��� �������� ��� 	�� ��������� #��
����	�� ��	’ ������� �����
 �
�	���
�������� ��
� �	�� �����	
�� 	
� SIPS. �

�������� 	�� ��	��	����� <������ 7���� ��
��'��� �� ����� ������� 	�� �������� 	�
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�
�	���	��. 7
	� � ������ ����	���� ������

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

• � 	����� 	�� <������ 7���� 6 ��� 	�

�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��

#�� ����� �
�	������ �����	��� #��
���=���'	�� ��	’ ������ ��
	����'�

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

��������	�!� �� '��
��� ������� �� 	��
�����	
��·

• � 	����� 	�� <������ 7���� VII #��
�
������	�� �	� 	� �����#� ���������,
� ���	�
����� �������	�� ��� ��

���������� ��	���	������ '�	��	
�
��	��	���
� ��� 	� �
�	���	�
����
��� ������ ����� ��
 �����

��'��
��� �������� ��� 	�� ���������
�� ����� ��	’ ������ ��������	
�� ��
������ 	
� SIPS.

I�	���, � ����#��� ���'�� ���������
��'��� �� ����������� �	� 	� �
�	���	�

����
��� ������ ����� �� �
�� ��

����� ��'��
��� �������� ��� 	��
��������� �
���������	�� ����
� ��

	� �
�������'�� <����� 7��� �	��
��	��	����� �����	�����. "	� �������
�
	�, 	� �
�
�!�	��� ������������� '��

��� 	� �
��������	� 	�� '������ ���	���
�� 	�� <����'� 7��'�, �	� #���#� 	��
��
	������ �
�!�� ��� 	�� 	����� 	
�

���	���� ���	!�
� �'��� � #��������	��
	�
 ��	��	����
 �
�	���	�� ����
���.
%�	� 	�� ���������� ��������� ����

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

�
�
�!�	��� '��� ��� ��� �
���� �����
��� 	�� #��������	�, � ����� ������������
��� 	�� ����	����� �	�� ��������� ��� 	�

�����	����	
	��� �!�	��� �
������.

6 ;����� 
���: �� ������
 !
 	�#	�� �


&�
!#��� ��%��� ������ 
��� ���+��
 ��
�� &��
�� ��!� ��	��������� �������.
&� �
�	���	� ����
��� ������

����� �� �
�� 	� ����� '��
�
�����	����	�� 
� ��'��
���

����������� �������� �� ��'��� ��

#���'	�
� ���
�� ������ ����.
-� �
���	'���	�� �� �����!���
�� �������
� �����	�����������!�

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

II �
�
����� ��� %���
�������������
���&����: <� �
����� �
� �� &�
&��
����

��� ������
��� !
 	�#	�� �
 �	���#	���
����� ������#%����� �
 �
�
�����
�
+�� ��� �	�&�
�� ��� ������
��� ��

�
!#�
� 
	� ���� %���
��������������
���&����� ���� �	����� 
�
�
�
�����
���� ��� �������%�� ���� �’ 
���.

-� �
���	'���	�� �	� �
�	���	�
����
��� ������ ����� �� �
�� 	�
����� '��
� �����	����	�� 
�

��'��
��� ����������� �������� ��
��'��� �� ��	����!� 	�
� ���#!��
�
	�
� �����
� ����������
� ���


	�� �
���	���� 	�
� �� �
	�. ?�
��'��� �� ����� ���'� ��� 	�
�
�
���	'���	�� ����
� ���#!��
�

�'��� � ���'��� ��� �� 	� �����. -�
����������� �
	'� �� ��'��� ��
���'���	�� �� ������ ����� ���

	�
� ������� ��� 	�� #��#�������
���� �
�	���	��, ���
 �� ��'���
�� ������	�� 	� #�������	� ��� ��


���������� ��
� 	
� ��������'�
�.

VII A�+����
 �
� ����������� 
���	����
: ��

������
 !
 	�#	�� �
 	
�#%�� �����


!�� 
�+����
� �
� ������������

���	����
� �
� �
 	��
�#	�� ��%
�������


�������	���� #��
���� �
�
������� ��

��� #��
��� ���������� ��� �������
�
�	�����
��
� ��� 	�������.

;�
� ������� � ��������� �	�
�����	����������� �����#� ������	��
�	� �
�	���	� ����
��� �������

����� ��� 	� #����������� 	
�
�����	������������ �
��������,
'	�� ��� � ������	��� ���������

������	�� �� ������ ����� �	��
!����� �
�	���	
� ����
���
������ �����. F�� 	� ���� �
	�, 	�

�
�	���	� ����
��� ������ ����� 	�
����� '��
� �����	����	�� 
�
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��'��
��� �������� �� ��'��� ��

����� ������, ���	�
������ �������	�
��� �� �����'��
� ���������!� ���
	�� ��	���	����� '�	��	
�

��	��	���
�.

VIII -	�&��������
: �� ������
 !
 	�#	�� �



	������ #�
 �#�� &���#����
� ���
	������� �� �	��� �
 ���
� 	�
�����
��
 ���� %������ �
� 
	�&����� ��
 ���

��������
.
;�� 	� �
�	���	� 	� ����� '��
�
�����	����	�� 
� ��'��
���

�������� �� ��'��� �� ����� ����	���
��� 	�
� ����	�� 	�
� ��� ���#�	���
��� 	�� ���������. -� ����� �� ��'���

�� �����������!�	�� ���#�	���.
"
���
� ����	��	�� '��� �
���������
������� �	�� ������	������� 	�


���	�
� ��� 	�� ���	�
�� ���
�
�	��
�, ��
� � ��������. -�

��!�
��� ���#�����! 	
�

�
�	���	
� ����
��� �� ��'��� ��
���������
� 	� ���	�� �� 	� �� �����
����	����, ����� 	
� �
�������'�
�

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

����������. "� �����	����� ���

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

����
��� ������ ����� �� �
��, ��
��'��� �� #���� �#���	��� �������
�	�� �������� #������ ���	!�
�

(�.�. SWIFT, BIC, IBAN, IPI) �	� ������
�
�	���	� ����
��� ������ �����,
	� ����� �����	�!� #
��	� 	��

�
	���	� ����������� 	��� 	
�
������
� ��� ��� 	
� #���
��������
�
��������.

IX �������
 	���

���: �� ������
 !

	�#	�� �
 #%�� 
������������ �
�

&������	����#�
 �������
 �������%��,
�
 �	��
 �
 �	���#	��� &��
�� �
� 
������
	���

��.

&� ���	���� �
���	���� ��
� 	
�
�
�	���	
� 	� ����� '��
�
�����	����	�� 
� ��'��
��� ��������

�� ��'��� �� ����� ��	���������� ��� ��
'��
� #�������������. &� ���	����

��������� ��
 ������!��
� 	��

��	��
����� ��	��! 	
�
�
���	����	
� �
�	���!� �	��
������ ���#�	���� ��� ������!

���	�
� 
�������� ����
���. F�� 	�
���� �
	�, � �������� �� ��'���
������� �� ����� ���!���� ��� �����	�.

I�	���, ������ �� ����� ������� �
������� ����������� �	�� ��������,
�������'��
 �� ����	�	�!��	�� ��

�
���	'���	�� ��� �#���������	�
�
���#!��
� ��
 �����'�
� ��� 	�
�
���	��� 	��	
�.

X '��������� ��������: = &���������
�������� ��� ������
��� !
 	�#	��

�
 ���
� 
	�������
����, �
 �	�����
�
�� �	�%�#��� ����&���
� �
� �

%
�
�����$��
� 
	� &�
+����
.

� #�����	��� �����
�� 	
�
�
�	���	
� 	� ����� '��
�
�����	����	�� 
� ��'��
���

�������� �� ��'��� �� �����
���	������	���, �� 
�����	�� ��

����'
�� ����#����� ��� ��

�����	�����	�� ��� #��������. �
�����
�� �
	� ���	���� 	� #���
�'�
 	�� ������ ���������	�� ���

���	
������	�� �� ������� �	���� 	�

�
�	���	�� ��� �'�
 	�� ������
��������
��!�	�� �� ���#�����. ?�

��'���, ������, �� ���'��� ��	������
����	��, ��	� 	� #�����	��� �	��'��
�� �'	�
� �	���
� ��
 ����� ���� 	�

�
��'��� 	�
 �
�	���	��, 	
�
�
���	����	
� �� �
	� ��� 	�

�����! ������	���. � #�����	���

�����
�� �� ��'��� �� �����������
	� ����#���� ���� 	� ����#��
������ ��� �� ����� #�������, '	��

��	� ���� ���� ���������	�� ��� 	�
�
�	���	� �
	� �� '��
� ��������
�	�� ����������� ��
 	�
� �����!�.

3.2 0%%+) ����(,) �&-,)

-� ������	
 <����'� 7��'� #�� �����

�����
	��'� ��� 	� �
�	���	� ����
���

������ ����� �� �
�� ��'��
��� ��������
��� 	�� ���������, ����, ��
�
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�������'�����, 	� �
�
�!�	��� ��

��
��!�� �
����#��	� 	�� �������� 	�

�
����
 	
� <������ 7���� �� �'��
�
	
� #��������	�� 	
� �
�	���	
�, ��� 	�

�����
� �������.

IV >����� ��������� &�
�
��������: ��

������
 !
 	�#	�� �
 	
�#%�� �����
�������� &�
�
������� �
�� ���
���������
 
��
�, �
�� 	�������� ���

&������
 ��� ��#�
� �
� �����%����� ���
�#��� ��� ��#�
�.

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

�

"� '�� SIPS, ����� �����	��� �
����	���� #������������, #���#�

� ��'
�� ��� � ���	
�� 	
�
����������� 	
� �
���	����	
�, ��
������	������	�� ��	� 	�� �#�� 	��

���������� �����, ��	� ���	�����
�����	� �	� #������� 	�� ��'���,
'	�� ��	� �� �
���	'���	�� ��

��� ����������
� �#���������	�
�
���	
	���!� ���#!��
�. ������ �������
	� �
�	���	� �
	� �����!� ����
�'�

������� ����� � ����
�'� ��� 	�
#����������� �
�������� �	��
�����	����	
	��'� ����'�, �����

���	��	��� ������ �� �
���	'���	�� ��
��
����
�, ��� ����
� #����������
���#!�
�, �	� �� �
������'� �
	'� '��
�

#���������	�� ����	��� �	� #������� �
�	� 	'��� 	�� ����������� �����. F��
	�� ����
�'� ������ ����� 	� ���� �����

�����	��� ��� �	�� �������	����
�����	����� �� #�����!��� #��
���#�#�
� ������� ������� �	��

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

�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��
�
�� �� 	���!� 	�� <����'� 7��'� 666
��� V, #�� �� �	�� ������ �� ����	��	��

#������������ ��	� 	�� ����������
����� �
��� �� ����	�!�	�� �'	�� ���
	�� ���������� 	�� ���	�
��� '������


#�����������! �	�� �����	
��
�#
������ ���� �
���	'���	�� ��

���������� 	�� 
���������� 	�
.

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

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

��	�!	���, ��� 	� �
�	���	� ����
���
������ ����� #�� �����'��
� ����	���
#����������� ��	� 	�� ����������

�����, � ���
�	��� �'�� 	
�
�
���	����	
� �� �����!�� ��
#����'��� �������	���� ��'��� (�.�.

'�� �����	��!�����). - ���#
��� �
	��
������ �� �����
���� �	� �
�	���	�
����
��� ������ ����� �� �
�� 	�

����� '��
� �����	����	�� 
�
��'��
��� ��������, ��� � ����	����
#������������ ������	�������� ��	�

	�� ���������� �����.7 � ����#�� 	��
	���������� ���	�'��� 	�� !�����
	'	���
 ��#�
� �����	����	���� �� '��

�!�	���, �
��� �#���	��� ����������
������
���. F�� 	� ���� �
	�, �
#������������ ��	� 	�� ����������

����� �� ��'��� �� ���	��'��� '���
�#���	��� ����
��	� �	��� ��� 	�
�
�	���	� ����
��� ������ ����� ��

�
�� 	� ����� '��
� �����	����	�� 
�
��'��
��� ��������.

III '�
%������ %���
������������� ���&����:
�� ������
 !
 	�#	�� �
 #%�� �
+��
�
!�����#��� &�
&��
���� ��
 �� &�
%������

��� 	��������� ���&���� �
� ���
���&���� ���������
�, �� �	���� �

	���&����$��� ��� 
�������%�� 
���&�������

��� &�
%������� ��� ������
��� �
� ���
�������%����� �
� �
 	
�#%��� �
������

������
 ��
 �� &�
%������ �
� ��� 	���������

��� ���&���� 
����.
&� �����	����	��� #����������
���#!�
� (�.�. “#�������” ����!�
�,

7 @�
 �
 ������
�
 	������� ������ 
��
� � &�
�
��������
�
�� ��� ���������
 
��
� &�� ���
���� �
�’ 
������ ��� �
&�
�
�������� 	�#	�� �
 	�
��
��	�����
� ��� ���������

�
�� ��� �	��
 � ������ 	������� �	�
�����
� ��� ������
.
= 
�%� 
��� !
 �	������ �	���� �
 ������
�, ��� �
&�
�
�������� 	�
��
��	�����
� ����� ������ %�������
&�
����
��� ���� ��� �	�
��� ��� ������� 	�������,
�+���� � �������� %�#��� �
� 	������ ������������
�
�
�� ��� �&�
 ���������
 �
� �� ������#%����� &��

�
�
�
����� 	�������� ���&��� �#%�� ��� �	����� ��#�
.



10 ��� •  �����	
 �	�
����� ��
 �
 ������
�
 	������� ������ 
��
� �� ���� •  ������� 2003

���	�	� ���
�	��� ����) �����

�����!�
� 	�� �������� ����
�
�	���	�� ����
���. I�	���, ��
��'��� �� ���	�
���� ���������

��	��! 	�� ��������� ��� 	��
���#�	���	�	��. ����� �
�����
���'� �	� �� ����	����� ��������� ���

	� �
�	���	� ����
��� ������ �����
�� ��'��� �� ����� #������	��'� ���
�,	� ��� 	� �
�	���	� ����
���

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


�
�	���	�� �� ��'��� �� ���	���
�
���� �'�� #���������� ���#!�
� ��
�	�� 	� ��'�� ��	������ ��� 	�

�!�	��� ��
 #����������	��.

V '�
�
�������� �� ������
�
 	���������

�����+�����: 7�
 ������
 ��� �	���
	�
��
��	�����
� 	�������� �����+�����
!
 	�#	��, �����%�����, �
 ���
� �� !#�� �


��
�+
��$�� ��� #��
��� ���������� ���
��������� &�
�
�������� �� 	���	����

&��
��
� ��� ������#%����� �� ��

���
������ %�������� !#��.
;�
� �#� ����'����� �	� <�����
7��� 666 �������
, �� ��'��� ��

���	�
���� ��������� ��	��! 	��
��������� ��� 	�� ���#�	���	�	�� ���
���� �!�	��� ����
��� ������

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

#���������� ���#!�
� �	� �
�	���	�
����
��� ������ �����, 
������
����� ���#
���, �� �����	
�� ��	�

	�� ����� '��� �
���	'�
� �#
��	��
�� #����������� 	� �'�� 	�
, 	� ��
���
 �
�	���	� �� �� �����!� ��

����������
� 	� #����������� ���

	�� ��'�� ������. -� #��������	'� 	
�

�
�	���	
� �� ��'��� �� ���	���
�
�� ���� 	���� 	� �
�	���	� 	�
�
�����!� �� ���	
�����
� '������

#����������� �	� �����!	��� #
��	�
����� �� ��� 	'	��� �����	
��.

VI ��������
�� ����%��
 &�
�
��������: �

	�������
�� ����%��
 	�� %������	������
�
��
 �� &�
�
������� !
 	�#	�� �
��

	�������� �
 
���	����	����� 
	
�����
#�
��� ��� ��������� ���	�$
�. "���
	���	������ �	�� %������	������
� ���


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

��#%��� ����� � ��&����� 	��������
���&��� �
� ����� � ��&����� ���&���

���������
�.
- #������������ �� ����� ���	�����
	������� #�� ���'	�� 	�
�

�
���	'���	�� �	� �
�	���	�
����
��� �� ���	
	��� ���#
��
���������� �� ��'	��� 
��������
�

�� �'��
� 	�
 ���'� #�����������!.
F�� 	� ���� �
	�, 	� ����� ���	�����
	������� ����� 	� �����'�	���

�����
����� �	������ �'�
 	�

�����
 ������ �� ����� #������������.
/�#��'��
 �	� 	� �
�	���	�

����
��� ������ ����� 
�� �������'�
�
������ #�� ����� �
�	������
��������, � ������ ���#!��
 ��


��'��
� #�� �����	�� �� #���������� 	��

�����
	��� #����������� �� �����
���	����� 	�������. 7
	�� �

#������������ �� ��'��� �� �����
�������	����, ���� ��� '��� ���'��
������� �
�	���	�� ���������� ��

�������������� ����� ���������
	������� ��� #�����������, � ��������
	������ �� ��'��� �� #���'	�� ������

������
�	�	�.

4 �����+%*� !�� �"�!��#!�� $%�&��'� ��(&�) ��*�) �!/
$%�*��/ !�) /8��*�) �-+!�(# �+ !/ ��+!#(%�!/ !/"
8��(��/����/5 (��:)

� �� ���
 �#���� �
����� 	�� ��������
#�����
 ���� ����� 	�� ��	'���� ��	����

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

�������
�	�	�� ��	� ���� �
���	'���	��.
I� �� 	�!	�
, 	� �
�
�!�	��� ��
���

��	��� 	� ������� �	� ��� 	� SIPS
�	� ���� 	�
 �
�� '��
� ����������
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�	� ������� 	�� -7/. �����'��, 	�

�
�
�!�	��� ������ �	� �� �	�� �������
�� �����'����	�� ��� 	� �� SIPS, ��#���	���
��� ����� ��'��
��� ��������, �	� �������

	�� -7/. 7����
����� �	� � �����'���
��
���� ������ �� �������� 
���� 	��
�
������ ��
 ������	�!� �� ������

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

&� �
�
�!�	��� ����� 	�� ������ �	� 	�
��#��� �����	����	��� 	
� �
�	���	
�
����
��� ������ ����� �����	�!�

����
��	� 	�� ��������� �
	�� 	
�
�
�	���	
� �	� ������� 	�� -7/. �
��	�	��'�� �
���	��� ����#���� ���'
�

�	� �
�	���	� ����
��� ����� �������
�� �
������	�� �#���	���
� ������!�
���#!��
�, ��� 	
��� 	� #����� �	� �����


����	�� � ����#���� �
���	'�
�, �
������ '��� �������� �	� �!�	���
����
��� �'�
 
����	��	���	�� � ��

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

	� ��'�
��, 	�� �
��������, 	�

���	����	� 	�
 #�����������! � 	��

�������
�	�	� �	� ���� 	�

�
���	'���	�� ��#'��	�� �� #���'��
�
��� 	�
� ��	��	����
� ����
� 	�� �����,

���
 �#��!�� 	� �!�	��� ����
���. %�	�
	�� ����� 	�
 �
�
�
�	���	��, ��
����	��'� ����	����� ��� 	� �
�	���	�

����
��� �� �����	
�� �������
�	�	��
���� ����#���! �
���	'���	�� ��
�����!��� �� ��	����	�!�, ��� 	� ������

�!�	��� ���������� �	� ������� 	�� -7/.
"	�� �����	����� �
	'�, 	� #�������	� ���
�� 
���������� ��
 �����'�
� ��� 	�

�
���	��� 	�
 �� ���
 �
���	'���	�� �
�
�#'��	�� �� �
	�� �� ���������	�� ��
���� 	� #����� ��
 #�'��� 	� �!�	���. *��

���� �����'�	��� ��
 �
������	�� �
��������� ���� �
�	���	�� ����� �	�, �	��
������ #����	��� � #�����	��� ����

(�
�������������'�
� ��� ����� �'�
�
�
���) ��#�#�� ������� '������
#��#������� �������
�	�	�� ��� '��

�
�������'�� �
���	'���	�, 	� �!�	���
���������	�� ��'�
� ��� 	�� '����� 	��
#��#������� �������
�	�	�� ��� ������ ��

������ ����� �	�� ��	������� ��'������.
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