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K���� ��� �� 2012 �
��� �� 2016 �����
 ��	
�� �����
��	� 	�����	����� ��� ��	��� ��� 

�����	�� 
�������, ��� �
� 
	���� 	����	
 ����������. 

�
���! "����, �
 �� # 4308/2014 �����������	
 �� ��	��� ��� 
������ ��	�����	�� 	���-
��"�
�� ��� 	
���������	�� 
�������, �� ����
� ��
�� ���	���!���� «�������
�», 
�� �
 �� # 
4336/2015, ��� ����
�
�
 �
��� ��� ��������� $$$, 
������	
 �
� ��	��� %�� ��� 
�
%�� ��� 
	�����"�
�� �����. ��������, ��� $�!��� ��� 2016, �
 ��� '����� ��� # 4403 ����	�����"��-
	�� �����
�
� ��� ��� ������
�� ��� # 2190/20, 
�� �����
��	�� 	�� "��
�, 	����� ���� ���-
�" ���� 
	�
�� ����
������, ��� ������ 
�����	�� ���	�(
������, ���� 
	�
�� 
�
%��� 	�� ���� 
��������
�� ������������ ��� ���������	�����	�� 	�� ��� �� ���������	�����	�� 	�����"-
�
�� ��� �
%"��� 
���
����
�� 	�� ��� ������, ���� 	�� ��� 
���%�
��� 
�������, �
 �	��� 
��� ��������%� ��� 
���	�� �����
���� ���� ��� ���������
� 
�����	
� ���%�
�. )���������
�� 
������� 
����
���! 	�� ���� ����" ��� 
�"����� ������!�
�� 	
�"���� 	��" �� �!����� 	"-
�
 ���� ��� ��� 	
���������	
� 
�����
�. 

*��� ����" ���� �������	
� 
�����
�, �������	� 
���� �� %
%���� ��� �
 �� # 4403/2016 
�
-
	�"��	
 � ������ ���������� ����, �� ������������ 
�������, 
�� 
��(����	
 �����
��� 
������
���� ��� ��	�����	�� 	�����"�
�� ���������� 
������� �����
��� �!��
���.

+ ����!�� 
	����*, � ����� 
���� 
���
���
�� �
��� ��� :!%����� ��� 2016, �������
� �� 
��
�	��!�
� ���� ������
�, ���" 	�� ���� ����	�!� ��� �
����� 	�� ��� ��"��� ���� 	�������� 
��� (���	�� �
���� 	�� ������
�� ��� 
�����	�! ��	����.

;
��
� 
��������
� ��
������� %�� "��� ��� ���" ���� 
	����	� ��	� «#<�$�H 
=$=>$<;+�+» 	�� ���� �. ������ �	�	��� %�� �� ���
�
�� 	�� ��� 
��%%
�����	� 
����
���-
���, �
 ��� ����� ��
	�
������� 	�� ��� ����!�� 
	����. ;� ��
�� 
����� 	�� ��� �� �
�� 
���� �� ��%���� ��� 	. �����?" %�� ��� 
����%� ��� ���
�%���� ���. @���� ���� �. ����	 
�	�	��������� 	�� ��� �. !	�
�	 "�#�����, ����
�� ���� ����
�
� ��
�� 	�� � �. !	
�� 
$�%	���, �
 ��� ����� ���
�%"���	� %�� ��� 
	���� ����. 

 

����� �����
������

;
�������	�, <	��(���� 2016

 *  ����%���	
 � 
	���� ��� 2012 	�� ��
�� ���%
�
��
�
� 
	���
��, ���� ����
� �� �������	
� 	�� �� 
	
���������	
� 
�����
� 
���� 
	�����
� �
 �!� �
������" �
!��.
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�
 �� # 4072/2012 
���
���� ��
	���
 � 
�����	� �����
��� �����
�� �!����� %�� 	"�
 
��� ��� ��� �������	
� 
�����	
� 
�����
�. ��"����, ����� %
���
���  �
 �� # 3604/2007, � �-
�����  
�
�
�
 ���� �
�� ����!��� 
������� �����
��� ��(��
� ����������
��, �����
������ 
	�� ������
�� �
�� 
���%�
��� 
�������, ������ ����
�
�
 � 
���%�%� �
 �� # 3853/2010 ��� 
�
���! ��� B���
���� ���� C�"���, �
 ��� ����� ����������	
 �������	" � �����	���� ����-
��� ���� ��� 
�����	�� 
�������. )
���, �
�" 	�� �� �
�� �
  ����� 
�����%� ��� D
��	�! 
������	�! ������� ��� �� 2012, ����
� �� ���������
� 	��
�� ��� � 
	��%��������� ��� �
-
�� 
�����	�� 
������� �����
����, ��� 
���
�����	
 ��� �
�
����� �
���
���, ����
�
� ��
�� 
���%����	�����.  

E	����� %�� �� ����	� 	���� �����
 � �����(����� ��� �����	��� ��� # 4072/2012 �� 
�����
���� ��� �����
��� ��� �
� 
�����	� �!��, ��� $�����	� �
���������	� �������. + ��
� 
���� �� ���%���������
� 
�� «����
	��	� �
�����» �
 ��� 
���%�%� ���� 
�������, � �����, 

������ �� ���������� �� ������
� �
  	
�"���� 
��� 
���, �����
�
� ���"�
�� ����� �����-
�
� ���, �
 ���������!� ��� 
�����	�! ��	����, �������"?����� ��
��
	������ ��� ��� 	���-
���!� 
�	����	�, �� 
���
�������	� 
����%� %�� ��	�
� 	�� �
���
� 
���
����
�� 	�� �
��� ��� 
������� ��� �����.   

C��� 
������� ��� 
%�
�������� 
	��%��������! ��� 
�����	�! ��	���� 
���?
��� ��� �� ���-
("����� � �
���� 	�� � 
������ ��	�����, ���
 ��� �!�	��� ������ ��� ��	�����	�� 	����� 
��� �	������!�, �� %��
� � ���� ��� ����%������	� ���� 	������ �������� %�� ��� ��"����� 
���
� ��� ��	���� ��� 
�����	�� 
�������.  

+ ����!�� 
	���� �������
� �� ��
�	��!�
� ���� ������
�, ���" 	�� ���� ����	�!� ��� �
-
����� 	�� ��� ��"��� ���� 	�������� ��� �
�� �
���� 	�� ������
�� ���  
�����	�! ��	����.

��� ��� �� �
�� ���� �� ��
�� �� 
���������� ��� �. �	�&�
�	 '#���	�#���, ���'���� ��-
�"	���� 	�� ��� �. !	��	���� �	���
���, 
����� ���'���� ���"	���� %�� ��� ���!���� ���-
����� ���� 	��" ��� ���	������ ��� ��%%����� ��� (�(����.  

)
���, �
��
� 
��������
� ��
������� ���� 
	����	� ��	� #<�$�+ =$=>$<;+�+ 	�� ���� �. 
������ �	�	��� %�� ��� �������� �
 ��� ����� ��
��(
 	�� ���� ��� 
	���� 	�� %�� ��� "���� 
��
	�
������ ���. ;� ���� ���"�
�'� �� ��� 
���������� ��� �. ����	 �	�	��������� %�� 
��� "'�%� �
���! ��� ���
�%����.

����� �����
������
;
�������	�, #�
�(���� 2012
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§ 3. @��	���
�� ��� 
������� ��� 
�����	�! ��	����

§ 3. ���������� �4
 �������
 ��� �	
�����) �������

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

��, �� ���
��� �� �������	� � �����
�� �� 	
���������	� �����
��, ��
�
� �� %��
� 
�!����� ������" ��� (���	" ����	�������	" ��� 	��#��� &�	#�
	�, �� 	�����
��� 
�!��� �������	�� 
����� �������� 	�� ��� ���	�&
��, �� 	�����
��� �!��� 	
-
���������	�� 
����� ��������. )�!�� 
�
��� �� ����"�
�� ��� :� %�� ��� ����	� 

������ ��%�"���� 
�����%�� %�� ��� ������� ��� 	
��� ��� ��"����� ���� 	��’ 
����� ������
�� ��� �������	�� 
������� ((�. "���. 249 ���. 2 %�� ��� <�, 271 ���. 
2 %�� ��� ��, 285 ���. 3 %�� ��� ����� 
������ # 4072/12), 
�� �� ����"�
�� ��� :� 
%�� �� �����
��, �����!� �� ��%�"���� 
�����%�� %�� ��� ������� ��� 	
���, 
��� ��"����� ���� ����"�
�� ��� 	��’ ����� 	
���������	�� 
�������.

1. �����* ������� - �4	�����

�. H ����	� 
������
+ ����	� 
������ �����?
��� ��� ��� :� 741 
�. ���	
���� %�� 
������ ��� �����-

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

+ ����	� 
������ �
� 
�
� ����	� �������	�����, 
	��� �� ������!� �����
�
� 
�����
�
� ��������
�� ������������, ��� ���(�
������ ���� :� 784. 

G���	�������	� ��� ����	�� 
������� 
���� ��� ����
�
�
� �
 ����� ��	��� ����-
��� ������. :���� 
���� 	�� � ��%�� %�� ��� ����� ���� ����	� 
������ � ����
����� 
��� 
�����	�� ����
�
�� ������
��� 	��" 	����� �
 ����� ���� 
�������, �� ������ 
�������!� �� ������� ��%��� ��� 
�������, �� �
 ����"�
�� ��
�
� �� ���("������ 
��� ����!� �������1.

+ ����	� 
������ 
�
� �� ���� ��� 	���#��#��� � �����, ��&#���� ������ �����-
���, ��� ���� �
 ���� 
���� ��
� �� �������	
� 
�����
�, ���� �� 
	�
�
� ��� ���
-
�
��. 

(. )� �����
��
)� �����
�� �����?
��� ��� ��� :� 78 
�. ����� �����
��� 
���� ��������, � 

����� ��
�
� �� ����
�
���� ��� 
�	��� ����"������ �
��. 
)� �����
�� 
�
� ����	� �������	�����, ��� ����� ���	�" �
 ��� ������� ���-

��
��� ���M���
�
�� 	�� ��� 
%%���� ��� ��� =�(��� C����
���, �� ����� ���
�-
��� ��� �������	
�� ��� 
���� ���. �
�� ��� �����
��� ����
� �� 
���� ��� ����� 

1. D�� ��� ����	� 
������ (�. �
����
��� § 8 
�.

1 

2 

3 
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����	" ���" 	�� �.�. *�%��� ��� �����
��� 
���� � %.�., 
�� 
�� ���%��
�
� ��%��� 
����	����, �� �.�., 
�����	
� ��� 
���
��� ��� �	���! ���. 

)� �����"�� ����	�������	" ������ ��� �����
�� ���� �& ���	�&#	�� ������-
��, ����� �
 �� ���� ��� ������"��� 	����� ���� 	
���������	
� 
�����
�.

��
�
� �� %��
� ��
�� 
���	" %�� �� �	��� ��� �����
���, � ������ 
���� �"����
 
�� 	
����	���	��, ����
� �
 �� 
���� 
���������	��, '���%�%�	��, ����	
���	��, 
��
���%�	��, ������	�� 	.�.	. ���"�
�%�� �����
��� ����
��!� 	�� �� 
���
�� 	�-
���������2.

2. G������������0 �4
 
���4
���
 �������

C��� �������	
� 
�����
� ���
����� ������� 
�
� � �������	� ���(��� ��� 	"-

�
 
������ ��� �
�����%�� ��� 
�������. 
C��� 
�����
� ���
� ���� �� 
������ 
���� ��� ��	������� 	�� ��
� �����
��
��, 

���!
� ������ � ���� ��� �������� ��� 
������, ��
�������� 
�����"�, 
	��� �����
-
��� ���(�
'�� ��� 	��������	�. 

*��� ����" ���� ��
�
�� �
���! ��� 
������, ��
�
� �� ������
� ��� 
���� ������-
���� � ��
�� ���
�%���� �
���! ���� 	�� ��� �� ����"�
�� ���� ���("������ 	����-
��� ������� 	�� ��� 	��" ��
��'����, 
	��� �����
��� ���(�
'�� ��� 	��������	�.

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

D�� ��� 
�����	
� �����
��
�� 
��!������ 	��" 	����� 
����� ��� ������, ���"�-
���� �
 ��� 
������ 	�� �� ���������� 
������ �
 ��� �����	� ���� �
������� (
���
-
��	
� ��
�
�� ��� 
�������).

)� �����"�� ����	�������	" ���������� ���� �������	
� 
�����
� �� ���� ��� 
��&#���� � 	���#��#��� &���&��.

3. G������������0 �4
 ��9������/���
 �������

C��� 	
���������	
� 
�����
� ������
�� ������� 
�
� � 
����"���� 	�� � �������-

�� ��� 	
�������, ���� 	�� �� 
�����
� ��� �� ������?��� 	�� ��� ���� �� ������� 
��� 
������. 

C��� &���&�#��� �(��&#� ��� &�	#�
	� � 	
���������	�� ����	����� ��������
��� 
��� %
%���� ��� �� 
������ �
� 
���� �������	� 
��!�� %�� ��� 
�����	
� �����
�-
�
��, �� �
 
�����	�� ���
���
� �����!� �� �	���������!� 	����� ��� ��� 
�����	� 
�
�������. 

*��� ����" ���� &���&�#��� �(��&#� ��� 
�������, ��
�
� �� ������
� ��� �
� 
��"��
� ��"%	� ��
��� ���
�%����� �
���! ��� 
������, %� ���� 	�� � 
�����	� ���-

2.  =�. %�’ ���
� ��&�	���
���, 
�� @�	��� ����������  	���������, ������	� - ������	�, (2015)  

���. :�
���������, �
�. 662 
�.

4 

5 
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§ 3. @��	���
�� ��� 
������� ��� 
�����	�! ��	����

����� ����
� 	������� �� �
��(�("?
��� 
�
!�
��. <� ����"�
�� ���("������ 	��" 
��
��'����, � ����� �������?
��� �����
���	", ��� �
 ("�� ��� ������ ��� 
���-
���, ���" �
 ("�� �� ������� ����
����� ��� 	��
��� ��� 	
�"���� ��� 
�������. 
*��� ����" ��� ����	��� ��� 
� ��%� 
�������, �
 ����� 
���� 
���������
�� 
���-
	� ��%���, �� �
�� ��� ������ �
� ���	�
�
��� �� 
���� 	�� ������.

@!� 
���� �� (���	" ���(������ ��� ���?��� �����
������� ���� 
�����
� �
 	
-
���������	� ����, ������, � 
��
�'� 
��!��� ��� 
������, ��� �
�
� �
 	������ �� 
����
����� ��� 
�����	�� ���
����� 	�� �
!�
���, � 	������� 
	�
�"��
���� ��� 

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

:�� �� ����	�������	" ��� ����	��! ������! ��� 
������ 	�� ��� ������ �
�-
����%��� 	�� ����	���	�� ��%"����� ��� 	
���������	�� 
�������, ���"%
��� ��� 
���� 
�����
� ���
� ����?
� � ���� ��� �����
���.

+ ���	��	� ������� ��� ��"	����� ��� 
������� �
 �������	
� (��������	
� 
��-
�
��) 	�� 	
���������	
� (�����
��	
� 
���
��), 
%	
���� ��� %
%���� ���, ���� ��� 
�������	
, %�� ��� ������� ��� �����
��	�� 	
��� ��
�
� �� 
�����?����� ��-
����������	", �� �
� ���	
���� %�� ��������	
� 
���
��, �� ����"�
�� ��� :� 741 
�. 
�
�� ����	�� 
�������, �� �
 ���	
���� %�� �����
��	
� 
���
��, �� ����"�
�� ��� :� 
78 
�. �
�� �����
��� .

4. >
��4�* �4
 ��������
 �)
4
 ���� 
���
0
4 ���’ ����
 ����������
�������	� 
���� � ����	� 
������. :�� ��� 
�����
� ��� 
�����	�! ��	����, ���-

%�� �������	� �
��
���� � <�, 
�
��� �������"?
� �� 	!��� ����	�������	" ��� 
�������	�� 
�������, ��� ����
���	��. :	�����
� � �� 	�� � ������ 
������. + 
������ 
���� �������	� ���� %�� ��� 
����� 
�����. C��� ���� 	���%���� ��
�
� �� 

�����
� 	�� � �<<C. <� �
�
����
� 
���� �������	
� 
�����
�, ��� ���� ���� ���� 
(���� �
 ��� <�. 

C��� �&%	�	#��(#��� &�	#�
&� ���	
� ������, � :�, �	������!� �
, ��� �"����
 �
 
���%� 	
���������	� ����	����, � �����	� 
������, � ��� 	�� � $��. 

*��� ����" ��� �����
��, �� ���
�������� 	�� ��� 
�����S	� ���
��������	� 

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

5.  ��
�������� 	������	�) ��� 
���4
���) * ��� ��9������/���) 
/�����*�� �0,� ��������) �)
��
@
� ��
�
� �� �������%��
� � 
��!���� ��� � �������	� 
������ (���	
��� �
 

��
�� �������� �����
��� ���� ��� 	
���������	�. <� �!� ����� �	����� �!��� 
���� 
�"���� ��
����. 

������, � ����� � ����� ���%����?
� 
������
��?���
� ����
� 
�������. E���, � 

�
�������� 	�� � ������ 
������, ��� 
���� 	������� �������	
�, 
���� 	�� ����-

6 

7 

8 
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	�������	" 	
���������	�� 
������� (�.�. �� ����
�� 
������ ��� �����!� 
������� 
�
� 
���� 	���� 
��!�� %�� ��� 
�����	
� �����
��
��), 
�� � ���, ��� 
���� 	�-
������ 	
���������	� 
������, �������"?
� 	�� 
	�"��
�� �������	�! ����	����. 
C��� 
������ ����, ���� 	�� %
��	��
�� ���� 	
���������	
� 
�����
�, ��"����� �
 
��	
�
� �
������
�� �
��������� ���� 
�
!�
�� �
��(�(��� ��� 
�����	�! �
������, 

�� %�� �����
�
� ����"�
�� ��� 
������ �����
���� ��������3.

@
!�
���, 	�� �
 ��� 	��"����� ���������� ��� 
�����	�� �!�(����, ���. ��� 
	��������	�!, ��� �
���� ��� 
������, 
���� ������� �������	� 
������ �� ���-
	���
� ����	�������	" 	
���������	��, 
����� �
� ���	
���� %�� �
����, ��� ���-
��?����� �
 ����"�
�� ���%	����	�! ��	����. E���, ��� 	��������	� ���� <� 
���� ��-
����� �� ��"��
� ���(�
'� %�� 
�
!�
�� �
��(�(��� ��� 
�����	�� ��������� ("���. 
256 # 4072/12) � %�� �
�������� ��� ����
������	�� 
������� ��� 
������ ("���. 
254 # 4072/12). :��������� �"��, ���" �
 ��	���
�� (����, 
���� ������� �
 	
��-
�������	
� 
�����
� �� ����������� ����	�������	" �������	��, �.�., �� ���(�
�
-
��� ��� 	��������	� ���� :� �
��������� ��� ����������� �
��(�(���� ��� �
�����, 
��� ���� (
(��� ��� �� 
����
�
� � ����� � �� ���(�
�
��� ��� � ��'� �������� 
��� 
������ %�� �����
�� �
�
����� ?�������, ��
�
� �� 
���� �������.

��� (
(���, � �
�� 
�����	�� �!��� ��� $��, 
���� ��� 	
���������	� 
������ �
 
��	
�" ����	�������	" �������	�� 
�������. ����� �������, �.�., �� ��"��
� 
���-
��� �
�� 
������ ���� 
������, 
����� ����
� ������� ������� ��� ���� 
���-
����, 
	��� �� ���(�
�
� 	"�� "��� �� 	��������	� ("���. 89 # 4072/12).

$$. ������
� �
 ����	� �������	����� - ����� ����	� �������	�����

1. %�
��0 
��� 
�	��*� 
���4
��������
;
�
������� �������� 
���� � ��"	���� ��� 
������� �
 ���
�, ��� 
���� ����	� 

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

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

�. �
 ��� ���	���� ��� ����	�� �������	������ �������%
���� 
�� �
� ���	
�-
�
�� ��	����, � 
���� �������� �
��
���� ������
��  �������, ��
����������
�-
��� ��� �� 	��’ ����� �
�� ��� 	�� ���	�" � ���� �	������� ��	���� (:� 62) 	�� ��	��-
����	��	� �	������� (:� 70). ������, 
����� � 
������ 
���� 
�����	�, ���	�" 	�� 
����
���	� �	�������, ����
� ���. ���� �� 	�����
� �
 ����
��� %�� �� 
�����	" 
��� ��
�.

+ ���	���� ����	�� �������	������ ��� ��� 
���� �������� 
�
� �� (���	� 
��
��
	���� ��� �������
� �
 ����� 
�	��'�� 	�� 
��
�
�� ��"���. *��� ����" 

3.  ����� ����	�������	�, ��� � %
�����	� �
���� 	"�
� ��%� %�� «kapitalistische Personen-
gesellschaften» 	�� %�� «personalistische Kapitalgesellschaften», (�. ��
�. Schmidt, 
Gesellschaftsrecht, § 3 I 2.

9 

10 
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C��� �
������� ���� �� ��	������� ���?
� 	�� �� ���"���%��, �� ����� ��
�
� 
�� 
���� ��	��� 	�� �� ������	���
��� ���� ���� ��� �
����� �����, 	���� 	�� ���� 
����� 	���(���� ���. D�� ��� ������������ ��� �����, �� ��	������� ����
� �� ���-
�"�
� ���%����%�����!��. + ����� ���	���� ��� 
�
%��� ��� 
������� ����
��� ��� 

��%��"�, ���("�
��� ������
�� ���'�. + ���� 
��%��"� �
� ����
� �� ��
�(���
� �� 
���� ��� ��������%
���� ��� �� �"(��� �� 
�"%���
� �
 �
������� 
		��"����� ��� 

�������, �� ����� ����
� �� ��	������� �� ���������
� �
��� 20% ("���. 48� ���. 5).

§ 11.  ?�������* ���0
4�� ��� �� - ��0,��� �4
 �����


$. D
��	"
< ����� 
�
� 	���
���
� �������
�� ��	����� ��� �
����� ��� 	
��� ��� :�1, 

���M���
�� ���� %�� ��� "�	��� ��� ��	�������� ����! 
���� � 	���%���� ��� 
�-
%����� ��� 
������� �
 ��%����	" (�(��� 	�� � 
��%�%� ��� 	
���� �
 ("�� ��� 
���%����	� �
�������	� 	��"����� ���2, ���� ��
�	���?
��� ���� ���������	�����-
	
� ��� 	�����"�
��.

)� ?����� ��� �������� ��� 	
���� �
� 
�����
�
� ���� ����� ���� �
������ 
	"�
 :�, ���" 	�� ���� �������, 	����� ���� 
�����	�!� ���
���
�, 
�
����
� 	�� �
�-
����
�, 
�����, �� ������� ��� ���	
���� �� ���"'��� �������%
� �
 ��� 
������, 
���� 	�� ���� �
������	�!� 
�
����
�. *��� �"����� ���	
���� %�� 
�����
�, ��� �-
����� �� �
���
� 
���� 
���%�
�
� �
 ��%����
�� �%��", �� 
�����
���
��� 
���� 
���! �
������
��� 	�� � �!����� ������ 	�� ������
��� ��� ���������	�����	�� 
	�����"�
�� ��� :� 
���� 	
���������� �������� %�� ��� ���������� ��� �������-
�������3.

)� ����
����� ��� �
����� ��� :� ��
���, 	�� ��� ������ ��
�
���, ����
��� 
�� (���	����� �
 ��
�� �����
��. <� ������ 
������!� �� �"(��� ��� �� ������� 
�
������
�� 	
���, �
 ��� �� ������� (���!�
�� �����	" ����������, 
�� ����� 
�
!�
���� ����
�
� � 	��" ����" �����	" ���������� ������� 	
���� ����� �
��-
���� 	�� � ���������	� ��
�	����� ��� �
�������	�� 	��"������ ��� 
�������, ���
 
�� �� ����
������ ��!���	�� 	
���, ���" 	�� �� ��� 
�����?
��� � 
������ �
 ��	�-
����	� 	��"����� 	��!�
�� ��� ��� ���%����	�. )�!�� ���! �
������
��, 	���� � 
�� ������ ��
�	����� ��� �
�������	�� 	��"������ ��� 
������� ����
� �� ���	�!-
��
� �� 	�� ��!�� ��������, ��"%�� ��� ������
� �	��� �
%��!�
�� ���	���!�
�-
�� ��� ����
������ ��� 
�����	�� ���
�����.

1.  =�. 	�� ��� ����%., § 7 ����. 35.
2.  D�� �� �
�� (�. %
��	��
��, �	������ �., <� ������ ��� ��	���� ��� ��%����	��, ����	�@ 

2005,882.
3.  B�., �.�., Bosse, Wesentliche Neuregelungen ab 2007 aufgrund des Transparenzrichtlinie-

Umsetzungsgesetzes für börsennotierte Unternehmen, DB 2007, 39.

1 



431

§ 11. >�%����	� ��%"���� ��� :� - @�"�
�� ��� 	
����

)�� �����
�� ���� ����
������ �����"���
 �� ��
��
���
� � �����
��� �
 �
�-
�" �����
��	�� �
����. ���	
���� %�� �
���, �
 �� ����� 
�
����
 �� 	��������
� 
�� ����
��� ��� ������, �� ����� �"���� 	��" ("�� �������
� �
 �� 	���� 
����!-
�
�� ����
��� ��� �
�����. )�!��, %���� 	�� ��� �
����� ����
��� 
���� �� 
�
� � 

������ �%�
�� ��	�����	
� ("�
��, ���
 �� ����
� �� ���"%
� 	
��� ��� �
����, ���-
�!���� �
 ��� ��	�����	�� ����� ("�
�� 
���� ������ �����, ���� ����
������ 
���%����	" 	�� ��� ��������	" 	
���, ��� ���	!����� �
 �
��"�����, %
%���� ��� 
����
� �� 
�
� �� ����
�
��� �� �
���� ��� �
��
��
��� 
�����	�� �
��������.

D�� �� ��������� ��� �%��� ��	�����	�� ("�
�� ��� :�, � ����� �����?
� ��-

����	" ��� ����� ������� ��� 
�����	�� ��%��������, ����� ������� ��
�
� �� 
	���%�"�
��� � �	��(�� ��	�����	� 	��"����� ��� 
������� ��� �
��� 	"�
 
�����	�� 
������, 	��" ����� ���
 �� ���	!��
�, �� ��� ����� ���� ������� 	
��� � ?���
�.

)�	#�#�� (���� 
���� �� ����
�� �����	� ��"�����, ��� 	�����?
��� ��� 	���-
�����	� �!����� �
 �� ����, �
�" �� �
��� ��� ������ 
��("��
��� � 
��%�%� ��� 
	
���� 	�� � ������� ����. < 	��������� ��� �
� ����
� �� %��
��� 	��’ �����-
�� 	���� ��� �
�����. < ����� ���%��
!
� ����� ��	�!�
�� ��� ���
	� ����� 
("���. 42 ���. 1). ���������� ������ ��������
��� ��� ���
	� ����� �
� 
���� 

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

$$.  >�%����	� ��%"���� – >�%����	" ���
�� – �����
� 
���������	�����	
� 	�����"�
�� 

1. %�
��0
+ ��%����	� ��%"���� ��� 
�������, 
	��� ��� %
%������ ��� ���("��
� ���� 
��-

%�%� ��� ����
���
�� 	
�����, 
�����
�
� 	�� ��� ��� �
�����%�� ��� 
�����	�� 
��-
�
������. �
 �� # 4308/14 %�� �� ������	" >�%����	� ������� (�>�), �
�" ��� 35 
������ 
	��%��������	
 �� ��%����	� ��	��� ��� 	
���������	�� 
������� ��� ��-
�� ���, 
���������	
 
� �
�
� ��� 
�����	� ��	��� � ���%�� 2013/34/�� %�� ��� 
«
����
� ��	�����	
� 	�����"�
��, ��� 
�������
�
� ��	�����	
� 	�����"�
�� 	�� ��-
���
�� 
	�
�
�� 
���
����
�� �����
��� ������», � ����� ����������
 ��� ���-
%�� 2006/43/�� 	�� 	��"�%��
 ��� �
����� ���%�� (78/660/�<�) %�� ��� 
����
� ��	�-
����	
� 	�����"�
�� 	�� ��� 
(���� ���%�� (83/349/�<�) %�� ���� 
�������
���� 
��%�������!� 	� 
���, 
%��
 ��(��� (��� ���� ��� 	��
!����� ����!��
���� 	�� 
	��"�%���� ��� ���������� ��� ���� ���. C	���� ���� � 	���
���� ��� ��������-
��� ����"�
���, ����������� 	�� ��%	����������� ��� ���������	�����	�� �������-
�����, ���� 	�� � 	���
���� �����	�� ��� �� ���("����� ���� ����� �
�����%�� 
��� �%��"�, ���� ���?
��� ���� ������. ��� 
	�
��, 
�� ��%������ 
���?
��� ��� � 
����� ����� �� ����
�
�
� 	�� �������	� 
�%��
�� ��"������ ��� ��	�������. M
 �� 
# 4403/16 ���	������	
 � ��������%� ��� �����
���� ��� ���� ��� ���%�� 
2014/95/�� «%�� ��� ����������� ��� ���%��� 2013/34/�� ���� ����" �� �������-

2 
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������ �� ���������	�����	�� ����������� 	�� ����������� %�� ��� �������-
��� ��� �����
�
� �
%"�
� 
���
����
�� 	�� �������».

�
 ��� # 4308/2014 
���� 	����%��
� �� �
������
�
� ��� ��� ����"�
�� ��� # 
2190, ��� �!���?�� ��� 
����
� ��	�����	
� 	�����"�
��, 
����� 	����%���	
 � 
����	�� L�����%�	�� :�
�	������ C������%�� 	�� �� ������	� D
��	� >�%����	� 
C�
���, ���� 	�� �� «	���%���
�» (�(���� (:’ – D’) 	�� ���?
��� ��
�� � ������%����, 
��� ��� �����

� �������
�, 	��"������ �����%����	�! 	�� ����%����	�! (
�����-

�����) ��%����	�! ����������, ���� �� ����
��
� 	�� ����	"��. :	���, 	����-
%���	
 � «�������	� ��%����	�» 	�� %
��	" 
�
	�"���
 �"�� ��
�	������� ��� ����-
��� ��� ��%����	�� (�(����, �� ����� �"����� �
�����"?����� «��%����	" ���
��». 

B��	
��
�� �����
� �
 ������ ��� ��%����	�� 	������ 
���� ��
�� �� «���*��-
�&�», �� 	���%���
� ��� ������ ("�
� �
%
����, �����!���	�� ��� 	
������ �
�� 

�
%	���4. ���	
����, 	��" ��� ������ ��� ������. : ��� # 4308/14, %�� 	"�
 ����-
	� � �.�. � 
���� ��������, �
 � ����� ����	� �������	�����, 
���
����� � ��%�-
����� 	
����	���	�! � �� 	
����	���	�! ����	����, ��� ���	
� ���� ������	� � 
���� ������� ���
�. �
���! ��� ��������� ����� ����
������ ��� "���. 1 ���. 2 
�����. �’ ��� # 4308/14 � :�, ���� 
����� � ��� 	�� � $��. 

+ :�, ���� 	�� �� "��
� ��� 	
���������	�! �!��� 
�����
�, ��� ����
���-
	��, ��
�
� �� ����!� �� ���(�
���
�� ��� ���� (���	" 	�� �����
�� ���#��#�� 
	�(&
	 ((�(���). ������, ��"��%� �
 ��� 	���%���� ��%� �
%
����, ���� ����� ���-
	���, 
���� ���������� �����
��� 	��"������ ��� 
������ ���������	�����	�� 
	�����"�
�� ����. :	���, ������
���� � �����
��� ��� ��������� ����� �� ����-
	������!�, �� ��"��
� ������������� �
���! ��� ��%����	�� 	�� ��� ������%�	�� 
("��� ("���. 3 ���. 5 # 4308) 	�� ("�
� ����� 
���� �� ���������� �� ����"����� 
������%�	� �����%���� 	�� ������%�	� 	��"����� ����
�
��"���5. 

2. #*���� ���������
 ��/��4

J� ��%����	" ���
��, ���!���� �� �����?��
�� ���� ��� �� # 4308/2014 «(�(��� 

	�� �����
��». <� ����"�
�� ��� "���. 3 
�. ��� # 4308/14 �
�� ��%����	�� ���
��� 
�������� 	����%�!� ��� ����"�
�� ��� "���. 8-11 ���# %�� �� �����
� ��� ��� 

����� (�(���, ��� ���� 	�� ��� ��	�����	�! ��	���� ����"�
�� ��� ���# ("���. 12-

4.  =�. ��� ����%. § 6 ����. 8.
5.  �	��� ��� ��� 
�����	�, 	�� � ������%�	� �����
��� �
��
�
� ����"�
��, ��� �����?��� ��� 

	��"����� ��� �����%����! 	�� �� ����"�
�� ���
� �
� ���������� �"����
 �
 ��� ��
��	
� ���-
�"�
�� ��� 
�����	�� �����
����, �
 ���
�
�� �� 
�����?
� � �����%����� ������
��	� ���-
�
�
���, �����%�� �� ����"���	
 �
 ("�� ��� ������
�� ��� ������%�	�! � ��� 
�����	�! 
��	����. + �
����� ��� �	�����
���� �
 "��
� ���
� �� ����"��
��� 
��� �����%����� 
	�
-
�"��
���� 	�� 
��� �������� ������%�	�� �����%����� 
�
� �� ��
��
	���� ��� ����
!%����� 

��� ���(������ ��� �����"�
�� �
���! ��� ����������� �����
��	�� ������
��. D�� �� �
��, 
(�. +���������, $����%����� 
	�
����
!�
�� 	�� ������%�	�� �����%�����, (1970), ��� 
�#�, 
:�"���� - 
����
�� ��� ������	�! >�%����	�! C�
����, 13� 
	�., 2008.

4 

5 



433

§ 11. >�%����	� ��%"���� ��� :� - @�"�
�� ��� 	
����

17) 	�� ��� ����@ %�� ��� 
��"���� ��� 
�����	�� (�(����6. C��� 
����� ��� ��%�-
���	�� ���
��� �
�����("������ 	�� "��� �	��� �
���
��, ("�
� ��� ������ ���-
��!� �� �
	�������!� �� �������%
� ���� ���������. )� ��%����	" ���
��, 
�
���%���� � ��
	�����	", ����
� 
��
�	��	" �� �
�����("���� �� 	�����	" ��%�-
���	" (�(���, ���. ��
����%��, �������	" 	�� ��%	
������	" 	�����	" � ����%����-
	" (�(���, 	��" �
�������, 	�� �������	
� ���%���
� �
�������	�� �����
��� 	�� 
�����
��
��. ������, ����
� �� �
�����("���� ���
�� ��� ����� ����	������!-
���� �� ����
���� 	�� �� 	����
�� ���� 	��" �������� � 	�� ���� 	�� ���������	
� 	�-
����"�
�� 	�� ����" �����
��, ��� ������!���� %�� �� �!����� ����, ���� 	�� �� (�-
(��� ���	��	�� ��� ���
���"�
�� ��� %.�. 	�� ��� ���
���"�
�� ��� �.�., 
%%���� 
���������
�� %�� 	"��'� �����
��
�� ��� ���	!����� ��� �� ������%�	� (�.�., 
�����
�� L.�.:.) � "��� �����
��� 	.�. �	��� ��� ��� ���� �#���� &�#(&#���&#�, �� 
�������
� �������
� ��� 
�������� ��� �>� 
��"������� �
 	���%���
� ��"��%� �
 
�� �
%
��� ���� 	�� ���������� 
���� �� ���
��, ��� ��
�
� �����
���	" �� ����!�. 
�"����, ��%	
	���
��� �!��� 
�������, ���� �� 
���%�
�
�, �� 
�����
� 
�
��!�
�� 
���������	��� 	.��. 
���� �����
��� 
�����%�� ��� @�
���� ����!��� 
G��������	�����	�� :�����"� (@�G:)7, ��
�������� �
%
����. 

<� ���� �#���� &�#(&#���&#�, ��� ������ � 	!	��� 
�%����� �
� �
�
��" �� 
1.500.000 
��� �����!� �� ����!� ����%����	" (�(���, 	���� �� (���	
� �����-
����
�, ��� ������!���� %�� �� �!����� ���� ���������
��� 	��"������ ����
�
-
��"���, �����!� �� �������!� 	�� ��� ���". :� � 	!	��� 
�%����� ���� ��
�(��-
�
� �� 1.500.000 
��� 
��"������� ���� �������
� 	���%���
� 	�� ��
�
� �� ����!� 
�����%����	" (�(���8. 

)� ��%����	" ���
��, 
��
 ���	
���� %�� ��
���
�, 
��
 %�� �������
� :�, ��
�
� �� 
����!���� ���� 
�����	� %����� ("���. 3 § 7 # 4308), �
���! "���� ��%�� 	�� %�� 
�� �� ����
����
��� � 	����	�� 
�
%���. )� ��%����	" �����
�� (���������	") ���-
��!� �� ����"������� 	�� �
 �
�� %�����.

3. '��0����� �4
 ��*��4
 /��	�������
�	���
 ������0��4
 

�. D
��	"
D�� �� 	�
����� 	"�
 
�����	�� ������, � ����� ���?
� ��� ���������	�����	
� 	�-

����"�
��, ��� ����
� 
���� �����
��� �� 	������?��� �� :�, ��"��%� �
 ��� 	���-
%���� ���� ����� 
�������� ("���. 16 # 4308/2014). 

$# �&���&� �), ��
�
� �� 	������?��� ���������	�����	
� 	�����"�
��, ���� �-
���
� �
�����("������: �) � �����%����� � 	��"����� ���������	�����	�� �
���, () 
� 	��"����� ����
�
��"��� (����	��), %) � 	��"����� �
��(���� 	������ �
��� (��-
��	��), �) � 	��"����� ������������ (����	��) 	�� 
) �� ����"����� (���
���
��). 

6.  =�. 	�� �&����, )� #
� @�	��� ��� �.
., �
�. 10, ��� 
�#�, D
��
����@ 2011, �
�. 247 
�.
7.  =�. ��� 
���., ����. 43. 
8.  =�. !#(&�#����, < ������ ������� ��� ��%����	�� ���
��� �
 �� �>�, ����
����� 2015,112 
�, 116.

6 
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��F<C )F$)< – H :#J#B�+ �):$F$:

C��� �&�	
&� �) 
���� �����
���	� � ������ ��� ����� 	�����"�
��, �
 
����
�� 
��� 	��"����� ������������. 

C��� �#���� �	# ���� �#���� �), � �����
��� �
�����?
��� ���� 	��"�����: �) 
�����%����! � 	��"������ ��	�����	�� �
���, () 	��"������ ����
�
��"��� 	�� %) 
�������������. <� ���! ��	�
� :� �����!� �"���� �� �
�����?����� �
 	��"����� 
�������	�! �����%����! 	�� �������	�� 	��"������ ����
�
��"���. 

(. ���"����� ��� �����%����!
���M���
�� %�� ��� 	��"����� ��� �����%����! ����
�
� � ����	�� 	����	%�� 

("���. 41 # 2190). �����	%� 
���� � 	��"�����, ��� ��
�	���?
� �
 	"�
 �
����
-
�
�� ��� �
������� ��� 
������� �
 �
���
�� �����	� ���%��, ������ � 	��"����� 
��� �
��
�
� �������	" �� 	��’ ����� �����
�� ��� 
�
�%���	�! 	�� ��� ������	�! ��� 
:�. :��%���� ��
�
� �� ����"��
��� 	��" ��� 
����� �
�����%��� ��� 
������� 	�� 
��� �
��� 	"�
 
�����	�� ������.

/�����#��*� 
���� � 	��"�����, � ����� ��
�	���?
� �������	" 	�� 	��’ ��������-
(��� �� 
�
�%���	� 	�� �� ������	� ��� 
�������. ������?
� 	��" ��"�
� �� �
������-
�	" �����
��, ��� ���� ���%���� 
�����?����� �������	". + ���� ��� �����%����! 
	�����?���� ��� �� "���. 42% # 2190, �� ����� 	����%���	
 ��� �� "���. 38 ���. 5 
��� # 4308/2014 	�� 
	���
 	"�
 ��������� ��� "���� ���� ��
���� �� ��������� 
��� "���. 16 ��� # 4308/2014. 

+ �
�������	� 	��"����� ��� 
������� 	���%�"�
��� ���� �����%���� �
 �!� 
�	
��. C�� ����� �
�����("������ �� 
�
�%���	" 	�� ��� �
!�
��, �� ������	" ����-
�
��. *��� �� �	
��� ��� 
�
�%���	�! 
���� �
%��!�
�� ��� �� �	
��� ��� ������	�!, 
�� ���� ��� ������"� ������" �� 	
��� ��� 
�������. C��� �����
�� �
�������, � 

������ 
�
� ?���
� 	�� � ������" ������" �� ���� ��� ?�����. )� 	
����, �� ��
��� 
���� ���� �
������, ���� 	�� � ?���� ���%�"������ ��� �	
��� ��� ������	�! . 

C�� "���. 22 # 4308/2014 �
��%�"�
��� � 	���%���� ��� �����
��
�� ��� ��
-
�
� �� 	���%�"������ ���� �����%����. ���	
���� %�� ��
�� ���	���%���
� �����
�-
�
�� ��� 
���
������ ���� �������, �� ����
� ��%	����!� �� �!���� ��� �	0��#��� 
������� ��� #�����#����, 
���� �
 ���
� �� ���������	�����	
� �����
��
��, �� �� 
���������	�����	
� �����
��
�� 	�� �� ���(�
'
��9. 

J� (���	���#�����#��� ���(�&��&#� ���� ��������� ���?����� �� �
��
!�
��, 
��� ������("�
� ���� ��� ������� ��� 
���
�������	�� ��� �������%��. ���
�
��� 
�� ���
������� ���
� ��� ��"���
� ����
� ����� � �!��
��� ���("�
��, ���� 
����
� ���(�
�
��� � ������ ���%����������� ��� �
������	�� 	"��'�� ���� 
��
 
�
 �
�����" �
 ����
?�	� ��%������� 
��
 �
 ���"���� 
����%�� � �������%����-
	��. G��������	�����	� �����
��� 
���� 	�� � ��'� 
��� ���
��� ��� �������	� 
������. C���� 	����
� 
���
������ (����������) ��� �
���?
� � �����, �� �������-
��	�����	
� �����
��
�� ���%����?�����, ���. �����������, ��� ��
����
�� ����, 

9.  =�. 	��, 1����#����, <� ��%����	
� �����
��
�� ���� ��������� 	�� � 
��"���� ���� ���� 
$����%����, �!����� �
 �� �>�, ����
����� 2015, 910 
�.

7 
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���� ���%�"�
��� ��� �!�(��� 	�� ��
�	���?
��� ��� ���
�� ((�(���). C�� ���
�
��, 
���� 	��" 	����!� 
���
����
��, ���%����?����� ���
� ��� ��"%���� ��
����
�� ��-
�". ���(�
�
��� �"���� 	�� � ��������� ���� ��� ����(
���� 	�����, �
 �� �
���� 
��� ���%����	�! 
����	��� � �� ����
�� �
����.

J� �� (���	���#�����#��� ���(�&��&#� ���!���� ���
� ��� �������!� �
� ��� 
�����
��� �
 
��
�� 
�����, � ����� ���� �
� ���	!��
� ��� �!�(��� � ��� 
	��-
�� 	"����� ���������	�!. J� ���"�
�%�� �����!� �� ����
���!� �� ���(�
'
��. 
C��� �����
��
�� ���
� 
��"������� 	�� �� «���(�����
���» �����. �
 ��� ��� ��-
�� �"���� ��
�
� �� ���!���� �� �
������	�� �����.

< �����%����� ���� �.
 ��� 	������?
��� ("�
� ��� ���������	�����	�� �����
�-
�� ��� �*����, �������"?
� ��� �����
��
�� ���� ��� %����
� 	���%���
�, ���� ��-
	������
��
� 	�� ���� (��������
��
� 	�� �	������!� �� ���(�
'
��, ��� ����
� 
�� 
���� %�� �����
� �
 
�%�?��
���� 	�� ����
� ���(�
'
�� (%�� �����
� �
�" ��� 

���� ��� ��� ����
���, %�� ���?�����
�� �������!���� ��� ��� 
�%���� 	.��.).

<� ������2&#� ���� $����%���� ���%����?����� ����	" 	�� ����������� ��� ���
-
�
��, ��� ��������	� ���� ��� ����
�
��� �� �������
� � �������(�����
��� %�� �� 
���	�������� ����. �"����, 
���� ������� ��� ���(�
'� �� ��������
� ���� ����!�� 
���� ��� �����, ��� ����
�
��� �� ��������!� %�� ��� ������	� ���	�������� ����. 

< ����� �
���?
� 	����
� 
���
������, �� ������ (���?����� ���� �������� ��� 
������	�! 	������, ���. ��� 	������ 	����� � ��������%�%��. <� 
� ��%� 	����
� 

���
������ �
���?����� ��%	
	���
��, �� ���� �� 
������� 	�� �� "��� �"%�� �
-
�������	" �����
�� ��� 
���
������ (	�� ��� 
�’ ����� ����(
�
�� 	�� ����
���
��) 
	�� ��� �����������	
� 	�� �
�����%�	
� ������
�� ("���.18), �� ���������	�����-
	" �
�������	" �����
�� ("���. 19) �� ����
���� 	�� ��� ����
��
� ("���. 20), ��� 
���	���(��
� ������� 	�� �� ����" �� ���������	�����	" �
�������	" �����
�� 
("���. 21), ��� ���������	�����	
� 	�� �� ���������	�����	
� �����
��
�� 	�� ��� 
���(�
'
�� ("���. 22), 
����� ��� 	����	
� 
������%��
�� 	�� ���� ���(�����
���� 
������ ("���. 23). ������	��	" ���� ��� ����� 
���
������ 	��" ���� �����"�� 
	����
�, ���
�
��� 	�� � ����������, �� 
�� �
���� �
�������	" �����
�� 	�� �� ���-
��
��
�� ��� 
���
������ �� 
���
������� ���� &����� ��#	 ����, �
�" ��� ����	� 
���� ���%������ ("���. 24 # 4308/2014). 

%. ���"����� ��� 	��"������ ����
�
��"���
< # 4308/2014 	�����?
� �� �����
�� ��� ��
�
� �� �
�����("������ ���� �	��-

��	�� 	���&�&������ ("���. 25) 	�� ���� �	0	�� 0��� ("���. 26). :	���, �����?
� 
�
���� �������%�� 	�� �����
��� �
 �
�� ������� ("���. 27), ���� 	�� ?������� 
�
��(���� ��%����	�� ������	�� 	�� ��������� ����� ("���. 28). 

+ �	����	��� 	���&�&������ ����
�
���� ��� ��� 	��"����� ����
�
��"��� 
�	�� �&#�����
	 	�� ��� 	��"����� ����
�
��"��� �	�’ &
���, �� ����
� ��
�
� �� 
	������?����� ����������10. D�� ��� 	��"����� ���� �����
���� � �!����� L!���� 

10.  =�. 1����#����, ����
����� 2016, 225 
�.

9 
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��F<C )F$)< – H :#J#B�+ �):$F$:

�
�����!, ���
 �� ����
�
��
� � 
���
������ ��� ������� 	��" �
�����%�	� ���-
������. )�� 	��"����� ����
�
��"��� 	��’ 
���� ���(�
���� �� @�
��� ������� 
G��������	�����	�� :�����"� (@�G:), ���� 	�� � ���%�� 2013/34/��, ���� ���-
��������	
 ��� ��� ���%�� 2014/95/��.

=���	� ���� %�� ��� 	��"����� ��� 	��"������ ����
�
��"��� 
���� � 	�(� ��� �&-
����&������ (� "����, «���� ��� ����
�
���», ���� ����
�
��� 	�� ����	"��). 
="�
� ��� ����� �����, �� ����	 %
��	�� ���%����?����� �
�� ���� �
����� 	��" ��� 
����� 	���������� ���" �
����
��
��. @��	�������� ��� 
���� ��� ������ �%���� 
	�� ��� 
���� ��� ������ ����
���� 	�� ���%����?�����, ���� �����
���� �� ���-
(�
���
�
� ��� ���� ���M���
�
��. ������ ���%����?����� �� 
���� ��� ���
���-
���� ��� ��	���, 	���� 	�� ��� �
������� ��%� ����
����� ��� 	
�"���� "���� 
���������. *�� %�� �� 	
���, ���" �������"?����� �"����
 ���� 	��"����� ����
�
-
��"��� �
 �� 	����� ���� ���� (
���� �
��� 
���� = 	
���, 
�����: 
���� > 
����). 
)� ���� ���!
� 	�� %�� ��� ?���
� (
���� �
��� 
���� = ?���
�, 
�����: 
���� < 
����).

)� ����	 ��� 
�������, ���� 
�����?����� ���� 	��"����� ����
�
��"��� �
��-
���("����: �� 
���� �������, �� 	����� 	����� � 	����� ����%�%�� 	��" �
�����-
�� ��� �����
���� �%���� � ����
����, ��� 	"�
 
����� ���"�
� ����������� 
�-
%�?��
���, �
�����(����
��� ��� ���(�
'
�� %�� �
������	
� �����
�, �� 
���� 

�
����, �� 
���� ��"������, ��� 
���	
�
�, ��� ����(
�
�� 
�������� 	�� "���� 
�"%��� �����
���, ���� ��	��� �
 �� ������ 
����, �� 
���� 	�� ��� ?���
� ��� ���-
	!����� ��� ��� 
���
����� �����
��
�� �!����� �
 �� ����, ��� ���	!�����
� 
?���
� ��� �������"?����� �
 �� 	����� ���� ����, �� ���� 
���������� ��� �
���-
���, ��
����� 	�� «���(�����
��» 	��" �
�������, 	�� 	"�
 "��� 
����, ��� �� 
���	!'
� 	�� �
� �
�����("�
��� ���� �����"�� 	���%���
� ("���. 25 ���. 12).

�. ���"����� ��� �������������
�) D�� ��� 	��"����� ��� ������������� 
�� ��� ���������	�����	�� 	�����"-

�
��, ��
�
� �� �	������!���� �� %
��	
� ���
� �!������, ��� ���?����� ��� "���. 
29, ���� ���?
��� 	�� �� �
��
���
��, ��" 	���!��, ��� ���������	�����	�� 	���-
��"�
��. <� ���
� ��� ��
�
� �� �	������!���� 
���� �� 
���. <� ���������
� 
�� 
��� 	�������� ��� ���������	�����	�� 	�����"�
�� ��
�
� �� �������
���� �
 �� 
�
��", �
 ��� ����� �� 	���!��� ���" �������"?����� ���� ���������	�����	
� 	�-
����"�
��. *��� %��
��� ����� ������
!�
��, ���%����"��� � ���(����, ��
�
� �� 
�������� �
 �����
�� �� ������!�
�
� %�� ��� 	�������� ���� ���������
� ("���. 
29 ���. 1). ���" �� ����", �� ����"����� ��
�
� �� �
�����("�
� ����"������ ��� 

�
��%�����	
� ���������
� 	�� ����!�
�� ��� ���. 3 
�� 34 ��� "���. 29, 
	��� �� 
���� ���� �� ���� ���(�
�
��� 
����
��.

��
�
� �� ����
��
� ���, ���� ���	
���� %�� ���! ��	�
� �������
�, ���(�
��-
���� 	�����#��&#� �	# 	�	��	��� �� ���� �� ?������� 
���
������ ��� �������� 
�����
��� 	�� �� ���� �� ?������� �!������ ��� ������������� ("���. 30) 	�� ��!-
��, ��� ������� ��� ����� «����
�������� ���� ��	�
� 
���
����
��» «think small 
first», ��� 
�
� ����
���
� ��� ��� ������S	� ��������. 
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