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Formation of the interindustrial agroeconomic integration on the market of cultured mushrooms
his paper assesses trends in the development of agricultural enterprises in the XXI century and marks the reasons for the low 

eiciency of partnerships. he features of integration stages of agricultural producers and processing enterprises are reviewed. Signs 
which may classify the integration are proposed. A conclusion about the need for a new conception of the organizational structure of 
the cultivated mushrooms market is made. he basic idea behind the concept could be the creation in the cultivated mushrooms market 
of a variety of organizational integrated structures, which would maintain competitive environment. he development of integration 
processes in the direction of economic recovery in agriculture will reduce the investment risks in the mushroom growing, the functions 
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are highlighted.
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ゑ ïöíöáñ íÖí¿ó£óëÜ0öï　 ÜïÜßñÖÖÜïöó ÜëÇíÖó£íîóó äëÜîñïïÜç âóÖíÖïóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ 
ïöëÜóöñ¿áïöçí ç づÜïïóó ç äñëóÜÑ 1990–2010 ÇÇ. だäëñÑñ¿　ñöï　 ëÜ¿á ó ½ñïöÜ óÖïöóöÜöÜç ¡Ü¿¿ñ¡-
öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ç âóÖíÖïóëÜçíÖóó ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí ç ëñÇóÜÖñ. ぢëóçÜÑóöï　 
íçöÜëï¡í　 öëí¡öÜç¡í äÜÖ　öóú äëÜîñïïí ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ó óÖïöóöÜöÜç ¡Ü¿¿ñ¡-
öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　. だßÜïÖÜç▲çíñöï　 ¡¿íïïóâó¡íîó　 óÖïöóöÜöÜç ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñï-
öóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí. んÖí¿ó£óëÜ0öï　 ëÜ¿á ó ½ñïöÜ ÜöÑñ¿áÖ▲ê ÇëÜää ó çóÑÜç 



289

ｱ}｢｡｢｠{}s ､xv{｢｡s ぎ 4/2011

y.‾.wﾈﾆｺｷ,v.v.｡ﾃﾅﾃｼﾃｷ
y.‾.wﾈﾆｺｷ,v.v.｡ﾃﾅﾃｼﾃｷ

ん¡öóçó£íîó　 äëÜîñïïí óÖçñïöóëÜçíÖó　 　ç¿　-
ñöï　 ÜÑÖó½ ó£ çí¢Öñúüóê Üï¿Üçóú ó âí¡öÜëÜç, 
Üßñïäñôóçí0àóê ÜïöÜúôóçÜñ ëí£çóöóñ ó ïÜçñë-
üñÖïöçÜçíÖóñ ~¡ÜÖÜ½ó¡ó ó ïÜîóí¿áÖÜú ïâñë▲ 
ÇÜïÜÑíëïöçí ó ëñÇóÜÖÜç. だÑÖó½ ó£ äëóÜëóöñö-
Ö▲ê Öíäëíç¿ñÖóú ó âí¡öÜëÜç ïÜçñëüñÖïöçÜçí-
Öó　 äëÜîñïïÜç óÖçñïöóëÜçíÖó　 ëí£çóöó　 ïÜîó-
í¿áÖÜú ïâñë▲ ç▲ïöÜäíñö í¡öóçó£íîó　 äëÜîñïïÜç 
¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí, äÜï¡Ü¿á¡Ü ÜïöÜúôó-
ç▲ú ëÜïö ¢ó¿óàÖÜú ÜßñïäñôñÖÖÜïöó 　ç¿　ñöï　 
ÜÑÖó½ ó£ ÜïÖÜçÖ▲ê ¡ëóöñëóñç ëÜïöí ïÜîóí¿á-
ÖÜÇÜ ß¿íÇÜïÜïöÜ　Öó　 Öíïñ¿ñÖó　 ÇÜïÜÑíëïöçí ó¿ó 
öñëëóöÜëóí¿áÖÜú ïóïöñ½▲. ぢÜ~öÜ½Ü çÜäëÜï▲ 
í¡öóçó£íîóó äëÜîñïïÜç ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áï-
öçí, í ï¿ñÑÜçíöñ¿áÖÜ, ó ïÜçñëüñÖïöçÜçíÖó　 ñÇÜ 
óÖçñïöóëÜçíÖó　, 　ç¿　0öï　 ÜÑÖÜú ó£ ¡¿0ôñç▲ê 
£íÑíô ~¡ÜÖÜ½óôñï¡Üú ó ïÜîóí¿áÖÜú äÜ¿óöó¡ó 
¿0ßÜÇÜ ÇÜïÜÑíëïöçí.

ゑ äñëóÜÑ 1991–2000 ÇÇ. ëÜïïóúï¡ó½ ÇÜïÜÑíëï-
öçÜ½ ß▲¿ó ëñí¿ó£ÜçíÖ▲ ¡ÜÖ¡ëñöÖ▲ñ ½ñëÜäëó　-
öó　 äÜ äñëñïöëÜú¡ñ ½ñêíÖó£½Üç âóÖíÖïóëÜçí-
Öó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí äëó½ñÖóöñ¿áÖÜ 
¡ ë▲ÖÜôÖ▲½ âÜë½í½ çñÑñÖó　 êÜ£　úïöçí ïÜ £Öí-
ôóöñ¿áÖ▲½ äÜç▲üñÖóñ½ ëÜ¿ó ç ~öÜ½ äëÜîñïïñ 
ïÜßïöçñÖÖ▲ê ó äëóç¿ñ¡íñ½▲ê ïëñÑïöç Öíïñ¿ñ-
Öó　. ゑ ë▲ÖÜôÖ▲ê Üï¿Üçó　ê êÜ£　úïöçÜçíÖó　 ïÜßï-
öçñÖÖ▲ñ ó äëóç¿ñôñÖÖ▲ñ Öíïñ¿ñÖóñ½ ïëñÑïöçí 
ïöíÖÜç　öï　 ÜïÖÜçÖ▲½ó çóÑí½ó óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê 
ëñïÜëïÜç, óïäÜ¿á£Üñ½▲ê ç âóÖíÖïóëÜçíÖóó ¢ó-
¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí Ñ¿　 ßÜ¿áüóÖïöçí ï¿Üñç 
Öíïñ¿ñÖó　.

だÑÖí¡Ü Üä▲ö ëí£çóö▲ê ïöëíÖ ó ëí£çóçí0-
àóêï　 ÇÜïÜÑíëïöç äÜ¡í£▲çíñö, ôöÜ ç äñëñêÜÑÖ▲ú 
äñëóÜÑ ïöíÖÜç¿ñÖó　 ë▲ÖÜôÖ▲ê ÜöÖÜüñÖóú ~öÜö 
äëÜîñïï ÑÜ¿¢ñÖ ÖÜïóöá äñë½íÖñÖöÖ▲ú êíëí¡öñë 
ó ëí£çóçíöáï　 äÜïöñäñÖÖÜ. ぢÜä▲ö¡í Üßçí¿áÖÜú 
äñëñÑíôó ~öÜú âÜÖ¡îóó Öíïñ¿ñÖó0 ôëñçíöí ëñ£-
¡ó½ äíÑñÖóñ½ Üßéñ½Üç ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áï-
öçí çï¿ñÑïöçóñ ÜïöëÜÇÜ ÖñÑÜïöíö¡í Ü Öíïñ¿ñÖó　 

ÖñÜßêÜÑó½▲ê ëí£½ñëÜç âóÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç ó 
ÜöïÜöïöçó　 ~ââñ¡öóçÖ▲ê ¡ëñÑóöÖ▲ê ½ñêíÖó£-
½Üç óê çëñ½ñÖÖÜÇÜ £íó½ïöçÜçíÖó　, ÖñÜßêÜÑó½▲ê 
ç ë▲ÖÜôÖ▲ê Üï¿Üçó　ê. どÜ¿á¡Ü äÜï¿ñ äÜ　ç¿ñÖó　 
öí¡óê ½ñêíÖó£½Üç ç ½íïüöíßíê ÇÜïÜÑíëïöçí ~öÜö 
äëÜîñïï ÖíôóÖíñö ïöíßó¿ó£óëÜçíöáï　 ó äëóÜß-
ëñöíöá äÜ£óöóçÖ▲ú êíëí¡öñë, ôöÜ ó äëÜó£Üü¿Ü ç 
Öíüñú ïöëíÖñ.

で¿ñÑÜñö Üö½ñöóöá, ôöÜ ç êÜÑñ ë▲ÖÜôÖ▲ê äëñ-
Üßëí£ÜçíÖóú ç ~¡ÜÖÜ½ó¡ñ づÜïïóó ç äñëóÜÑ 1990–
2000-ê ÇÇ. ÜÑí¿Üïá ïÜ£Ñíöá, ½Ü¢ñö ß▲öá, ó Öñ ïÜç-
ïñ½ ïÜçñëüñÖÖÜ0, ÖÜ ÑÜïöíöÜôÖÜ ëí£çñöç¿ñÖ-
ÖÜ0 ½ÖÜÇÜ¡íÖí¿áÖÜ0 ïóïöñ½Ü âóÖíÖïóëÜçíÖó　 
¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí ï óïäÜ¿á£ÜçíÖóñ½ 
Ñ¿　 ~öÜú îñ¿ó ÇÜïÜÑíëïöçñÖÖ▲ê ó ¡Ü½½ñëôñï¡óê 
¡ëñÑóöÜç äëó äÜïëñÑïöçñ äëÜÇëñïïóçÖÜú ïóï-
öñ½▲ ÇÜïÜÑíëïöçñÖÖ▲ê ó ¡Ü½½ñëôñï¡óê óÖçñï-
öóîóÜÖÖÜ-âóÖíÖïÜç▲ê óÖïöóöÜöÜç. だÑÖí¡Ü Öó£-
¡óú ÜëÜçñÖá ÑÜêÜÑÜç Öíïñ¿ñÖó　, ç▲ïÜ¡óñ îñÖ▲ 
Öí Üßéñ¡ö▲ ÖñÑçó¢ó½Üïöó, Öó£¡óú äÜöñÖîóí¿ 
ïöëÜóöñ¿áÖÜÇÜ ¡Ü½ä¿ñ¡ïí, ÜöïÜöïöçóñ ëíßÜöí0-
àóê ½ñêíÖó£½Üç ÑÜ¿ÇÜïëÜôÖÜÇÜ ¡ëñÑóöÜçíÖó　, 
í öí¡¢ñ ÖñÑÜïöíöÜôÖÜñ ëí£çóöóñ óÖïöóöÜöÜç óÖ-
âëíïöëÜ¡öÜë▲ óÖçñïöóëÜçíÖó　, äëÜÇëñïïóçÖ▲ê 
âÜë½ ó ½ñöÜÑÜç âóÖíÖïóëÜçíÖó　 ó ÜëÇíÖó£íîóó 
¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí Öñ äÜ£çÜ¿　0ö ïñÇÜÑÖ　 
ÑÜïöíöÜôÖÜ ¡íôñïöçñÖÖÜ ëñüíöá ~öÜ äëÜß¿ñ½Ü ó 
ç▲çÜÑ　ö ññ ç ôóï¿Ü ÖíóßÜ¿ññ í¡öÜí¿áÖ▲ê ~¡ÜÖÜ-
½óôñï¡óê ó ïÜîóí¿áÖ▲ê äëÜß¿ñ½ ïÜçëñ½ñÖÖÜú 
づÜïïóó.

ぢëóÜëóöñöÖ▲½ Öíäëíç¿ñÖóñ½ ó ÜÑÖó½ ó£ Üä-
ëñÑñ¿　0àóê âí¡öÜëÜç í¡öóçó£íîóó äëÜîñïïÜç 
¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí 　ç¿　ñöï　 ïÜçñëüñÖï-
öçÜçíÖóñ ½ñêíÖó£½Üç Üäëíç¿ñÖó　 óÖçñïöóîó-
ÜÖÖÜú Ññ　öñ¿áÖÜïöá0 ç ¢ó¿óàÖÜú ïâñëñ ï í¡-
öóçÖ▲½ çÖñÑëñÖóñ½ ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖ▲ê âÜë½ óÖçñï-
öóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí. ぢëóôñ½ 
£Öíôóöñ¿áÖÜñ ½ñïöÜ £íÖó½íñö ïÜçñëüñÖïöçÜçí-
Öóñ Üäëíç¿ñÖó　 ~öó½ äëÜîñïïÜ½ Öí ÜëÜçÖñ öñë-

óÖïöóöÜöÜç ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ç äëÜîñïïñ âóÖíÖïóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áï-
öçí. だäëñÑñ¿　ñöï　 âÜÖ¡îó　 óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç ç ïóïöñ½ñ âóÖíÖïóëÜçíÖó　 óÖçñïöóîóÜÖÖÜú 
Ññ　öñ¿áÖÜïöó ëñÇóÜÖÜç. がíñöï　 ïëíçÖñÖóñ ÜöñôñïöçñÖÖÜú ó £íëÜßñ¢ÖÜú ïöëÜ¡öÜë▲ óÖçñïöóîó-
ÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç. んÖí¿ó£óëÜñöï　 ÜöñôñïöçñÖÖ▲ú ó £íëÜßñ¢Ö▲ú Üä▲ö âóÖíÖïóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ 
ïöëÜóöñ¿áïöçí ï óïäÜ¿á£ÜçíÖóñ½ ïäñîóâóôñï¡ÜÇÜ óÖçñïöóîóÜÖÖÜ-âóÖíÖïÜçÜÇÜ óÖïöóöÜöí — äí-
ñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç. だäëñÑñ¿　ñöï　 ëÜ¿á ó ïäñîóâó¡í âÜÖ¡îóÜÖóëÜçíÖó　 £í¡ë▲ö▲ê äíñ-
ç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç ç ïóïöñ½ñ óÖçñïöóëÜçíÖóó ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí. ごïï¿ñÑÜ0öï　 
âí¡öÜë▲ í¡öóçó£íîóó äëÜîñïïÜç ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí ï óï-
äÜ¿á£ÜçíÖóñ½ £í¡ë▲ö▲ê äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç.

Ключевые слова: институты коллективного инвестирования, жилищное строительство, регион, паевые 
инвестиционные фонды
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ëóöÜëóí¿áÖ▲ê ïóïöñ½ — âñÑñëí¿áÖ▲ê Ü¡ëÜÇÜç, 
ïÜßéñ¡öÜç ぱñÑñëíîóó ó ½ÜÖóîóäí¿áÖ▲ê Üßëí-
£ÜçíÖóú, ç ¡ÜöÜë▲ê Ñ¿　 í¡öóçó£íîóó äëÜîñïïÜç 
¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí óïäÜ¿á£Ü0öï　 ïÜßï-
öçñÖÖ▲ñ ëñ£ñëç▲ ó ëñïÜëï▲ öñëëóöÜëóí¿áÖ▲ê 
ïóïöñ½.

ぢëÜîñïï ëí£çóöó　 ó ïÜçñëüñÖïöçÜçíÖó　 ë▲-
ÖÜôÖ▲ê ÜöÖÜüñÖóú ç ~¡ÜÖÜ½ó¡ñ づÜïïóó ïäÜ-
ïÜßïöçÜñö äëÜ　ç¿ñÖó0 ÖÜç▲ê öñÖÑñÖîóú ó ç óÖ-
çñïöóîóÜÖÖ▲ê ÜöÖÜüñÖó　ê. だÑÖÜú ó£ ÜïÖÜçÖ▲ê 
ôñëö, äëóïÜàóê ë▲ÖÜôÖÜú ïóïöñ½ñ çñÑñÖó　 êÜ-
£　úïöçí, 　ç¿　ñöï　 £Öíôóöñ¿áÖÜñ äÜç▲üñÖóñ ç¿ó-
　Öó　 ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ç óÖçñïöó-
îóÜÖÖÜ½ äëÜîñïïñ, ç öÜ½ ôóï¿ñ ó ç ¢ó¿óàÖÜ½ 
ïöëÜóöñ¿áïöçñ.

ゑ ÖíïöÜ　àññ çëñ½　 ó½ññöï　 ÑÜïöíöÜôÖÜ ßÜ¿á-
üÜñ ¡Ü¿óôñïöçÜ ÜäëñÑñ¿ñÖóú, êíëí¡öñëó£Ü0àóê 
äëÜîñïï ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　. ぢÜ Öí-
üñ½Ü ½ÖñÖó0, äëÜîñïï ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöó-
ëÜçíÖó　 — ~öÜ ïÜçÜ¡ÜäÖÜïöá ÜäëñÑñ¿ñÖÖ▲ê ~¡Ü-
ÖÜ½óôñï¡óê ÜöÖÜüñÖóú, Üßñïäñôóçí0àóê ½Ü-
ßó¿ó£íîó0, ëíïäëñÑñ¿ñÖóñ, äñëñëíïäëñÑñ¿ñÖóñ 
ó ~ââñ¡öóçÖÜñ ç¿Ü¢ñÖóñ ïëñÑïöç ½ñ¿¡óê ç¡¿íÑ-
ôó¡Üç ó í¡îóÜÖñëÜç (âó£óôñï¡óê ó 0ëóÑóôñï¡óê 
¿óî) äëó äÜïëñÑÖóôñïöçñ ïäñîóí¿ó£óëÜçíÖÖ▲ê 
óÖçñïöóîóÜÖÖÜ-âóÖíÖïÜç▲ê óÖïöóöÜöÜç ç îñÖ-
Ö▲ñ ßÜ½íÇó ó ÑëÜÇóñ Üßéñ¡ö▲ óÖçñïöóëÜçíÖó　 
ï îñ¿á0 äÜ¿ÜôñÖó　 ÑÜäÜ¿Öóöñ¿áÖÜú äëóß▲¿ó 
ó ëñüñÖó　 ÑëÜÇóê äëÜß¿ñ½ ~¡ÜÖÜ½óôñï¡ÜÇÜ äÜ-
ë　Ñ¡í. ぢëó ç¿Ü¢ñÖóó ½Üßó¿ó£Üñ½▲ê ¡Ü¿¿ñ¡öóç-
Ö▲ê ëñïÜëïÜç ç ¢ó¿óàÖÜñ ïöëÜóöñ¿áïöçÜ ç ¡í-
ôñïöçñ ÜïÖÜçÖÜÇÜ ó¿ó ÑÜäÜ¿Öóöñ¿áÖÜÇÜ ÑÜêÜÑí 
Üö óïäÜ¿á£ÜçíÖó　 ~öóê ïëñÑïöç óÖçñïöÜë ½Ü¢ñö 
äÜ¿Üôíöá ó ÜäëñÑñ¿ñÖÖ▲ñ ¢ó¿▲ñ ä¿ÜàíÑó.

ごïêÜÑ　 ó£ ~öÜÇÜ äÜÑêÜÑí, âÜÖ¡îóÜÖí¿áÖ▲½ó 
óÖïöóöÜöí½ó ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 
Öí£▲çí0öï　 äÜïëñÑÖóôñï¡óñ âóÖíÖïÜç▲ñ ïöëÜ¡-
öÜë▲, ÜïÜàñïöç¿　0àóñ Üäñëíîóó äÜ ½Üßó¿ó£í-
îóó âóÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç ÜöÑñ¿áÖ▲ê ç¡¿íÑôó-
¡Üç ó í¡îóÜÖñëÜç ó äëÜçñÑñÖó0 ï Öó½ó ÜäëñÑñ-
¿ñÖÖ▲ê âóÖíÖïÜç▲ê Ññúïöçóú ï îñ¿á0 äÜ¿Üôñ-
Öó　 äëóß▲¿ó ó ÑëÜÇóê çóÑÜç ÑÜêÜÑÜç. ぢëó ~öÜ½ 
ÑíÖÖ▲ñ âóÖíÖïÜç▲ñ óÖïöóöÜö▲ ½ÜÇÜö ß▲öá 0ëó-
Ñóôñï¡ó½ó ¿óîí½ó, í ½ÜÇÜö ó½ó Öñ ß▲öá — ¡í¡ 
~öÜ äëÜóïêÜÑóö ï äíñç▲½ó óÖçñïöóîóÜÖÖ▲½ó 
âÜÖÑí½ó.

だïÜàñïöç¿　ñ½▲ñ ~öó½ó óÖïöóöÜöí½ó Üäñëí-
îóó äÜ óÖçñïöóîóÜÖÖÜ½Ü ç¿Ü¢ñÖó0 ½Üßó¿ó£Ü-
çíÖÖ▲ê âóÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç ½ÜÇÜö ó½ñöá ¡í¡ 
äë　½Üú, öí¡ ó ÜäÜïëñÑÜçíÖÖ▲ú êíëí¡öñë (¡í¡ ~öÜ 
äëÜóïêÜÑóö ï ëñïÜëïí½ó ïöëíêÜç▲ê ÜëÇíÖó£íîóú 
ó ÖñÇÜïÜÑíëïöçñÖÖ▲ê äñÖïóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç).

ゑ ïÜÜöçñöïöçóó ï ½óëÜçÜú äëí¡öó¡Üú çïñ 
çóÑ▲ âóÖíÖïÜç▲ê äÜïëñÑÖó¡Üç ó¿ó óÖïöóöÜöÜç 
¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　 ½Ü¢ÖÜ äÜÑëí£Ññ-
¿óöá Öí öëó ÜïÖÜçÖ▲ñ ÇëÜää▲.

1. がñäÜ£óöÖ▲ñ ÜëÇíÖó£íîóó, ïÜ0£▲ ó ÜßéñÑó-
ÖñÖó　. ゑ óê ïÜïöíç Üß▲ôÖÜ çêÜÑ　ö ¡Ü½½ñëôñï¡óñ 
ßíÖ¡ó ó óê ÜßéñÑóÖñÖó　, ¡ëñÑóöÖ▲ñ öÜçíëóàñï-
öçí ó ïÜ0£▲, ïïÜÑÖÜ-ïßñëñÇíöñ¿áÖ▲ñ ¡íïï▲ ó ¡Ü-
Üäñëíöóç▲, ïßñëñÇíöñ¿áÖÜ-¡ëñÑóöÖ▲ñ ïÜ0£▲, íï-
ïÜîóíîóó ó ö. Ñ. Äöó âóÖíÖïÜç▲ñ ïöëÜ¡öÜë▲ äÜ 
ïçÜñú ~¡ÜÖÜ½óôñï¡Üú ïÜöó ó âÜÖ¡îóÜÖí¿áÖÜ½Ü 
Öí£ÖíôñÖó0 　ç¿　0öï　 ïñÇÜÑÖ　 ÖíóßÜ¿ññ í¡öóç-
Ö▲½ó ÜôíïöÖó¡í½ó óÖçñïöóîóÜÖÖÜÇÜ äëÜîñïïí 
ïëñÑó ÖñÇÜïÜÑíëïöçñÖÖ▲ê âóÖíÖïÜç▲ê óÖïöóöÜ-
öÜç, ç öÜ½ ôóï¿ñ ó ç ïâñëñ âóÖíÖïóëÜçíÖó　 ¢ó-
¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí.

2. とÜÖöëí¡öÖÜ-ïßñëñÇíöñ¿áÖ▲ñ âóÖíÖïÜç▲ñ 
óÖïöóöÜö▲. と Öó½ ç äñëçÜ0 ÜôñëñÑá ÜöÖÜï　öï　 
ç ÜïÖÜçÖÜ½ ïöëíêÜç▲ñ ¡Ü½äíÖóó ó äñÖïóÜÖÖ▲ñ 
âÜÖÑ▲. がñ　öñ¿áÖÜïöá ~öóê âóÖíÖïÜç▲ê óÖïöó-
öÜöÜç ÖñäÜïëñÑïöçñÖÖÜ Öñ ïç　£íÖí ï óÖçñïöóîó-
ÜÖÖÜú ïâñëÜú. だÑÖí¡Ü ïÜêëíÖÖÜïöá ó ~ââñ¡öóç-
ÖÜñ äëñÜ½ÖÜ¢ñÖóñ ¡ÜÖîñÖöëóëÜñ½▲ê ç Öóê âó-
ÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç çÜ£½Ü¢ÖÜ öÜ¿á¡Ü ç Üï¿Üçó　ê 
ôíïöóôÖÜÇÜ óê óÖçñïöóîóÜÖÖÜÇÜ óïäÜ¿á£ÜçíÖó　. 
ぢëó ~öÜ½ óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ Üäñëíîóó ï ÑíÖÖ▲½ó 
ïëñÑïöçí½ó Üß▲ôÖÜ ÜïÜàñïöç¿　0öï　 ôñëñ£ ïäñ-
îóí¿ó£óëÜçíÖÖ▲ñ óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ ¡Ü½äíÖóó 
ó âÜÖÑ▲, ¡ÜöÜë▲ñ ôíïöÜ ó½ñ0ö ï ~öó½ó ïöëÜ¡-
öÜëí½ó Üßàóñ ó¿ó ëÜÑïöçñÖÖ▲ñ Üäëíç¿　0àóñ 
¡Ü½äíÖóó.

3. ごÖïöóöÜö▲ óÖçñïöóîóÜÖÖÜÇÜ ë▲Ö¡í, 
ç¡¿0ôí0àóñ óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ ßíÖ¡ó, ¡Ü½äí-
Öóó ó âÜÖÑ▲. ゑ Üö¿óôóñ Üö äëñÑüñïöçÜ0àñú 
ÇëÜää▲ óÖïöóöÜöÜç ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçí-
Öó　 ~öó óÖçñïöóîóÜÖÖÜ-âóÖíÖïÜç▲ñ ïöëÜ¡öÜë▲ 
ÖñäÜïëñÑïöçñÖÖÜ äëñÑÖí£ÖíôñÖ▲ Ñ¿　 í¡öóçÖÜÇÜ 
Üôíïöó　 ç óÖçñïöóîóÜÖÖÜú Ññ　öñ¿áÖÜïöó äÜï-
ëñÑïöçÜ½ äëóç¿ñôñÖó　, äñëñëíïäëñÑñ¿ñÖó　 ó 
~ââñ¡öóçÖÜÇÜ óïäÜ¿á£ÜçíÖó　 ¡Ü¿¿ñ¡öóçÖ▲ê 
âóÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç, ¡í¡ ½Üßó¿ó£Üñ½▲ê ó½ó 
ÖñäÜïëñÑïöçñÖÖÜ, öí¡ ó äëñÑÜïöíç¿　ñ½▲ê Öí 
ç£íó½Üç▲ÇÜÑÖÜú ÜïÖÜçñ ÑëÜÇó½ó óÖïöóöÜöí½ó 
¡Ü¿¿ñ¡öóçÖÜÇÜ óÖçñïöóëÜçíÖó　. ぢëó ~öÜ½ Üö-
½ñôíñöï　 ÜäëñÑñ¿ñÖÖí　 ïäñîóâó¡í äëÜçñÑñÖó　 
~öó½ó óÖïöóöÜöí½ó Üäñëíîóú ï óÖçñïöóîóÜÖ-
Ö▲½ó ëñïÜëïí½ó. ぎï¿ó óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ ¡Ü½äí-
Öóó ÜëóñÖöóëÜçíÖ▲ ç ÜïÖÜçÖÜ½ Öí óÖçñïöóîó-
ÜÖÖ▲ñ Üäñëíîóó ïÜ ïëñÑïöçí½ó 0ëóÑóôñï¡óê 
¿óî ó êÜ£　úïöçÜ0àóê ïÜßéñ¡öÜç ó ÑÜïöíöÜôÖÜ 
ïçÜßÜÑÖ▲ ç ç▲ßÜëñ ïâñë, âÜë½ ó Üßéñ¡öÜç ïçÜñú 
óÖçñïöóîóÜÖÖÜú Ññ　öñ¿áÖÜïöó, öÜ óÖçñïöóîóÜÖ-
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Ö▲ñ âÜÖÑ▲ ëí£¿óôÖÜÇÜ öóäí, ¡í¡ ~öÜ ï¿Ü¢ó¿Üïá 
Öí げíäíÑñ, äëñÑÖí£ÖíôñÖ▲ ç äñëçÜ0 ÜôñëñÑá Ñ¿　 
í¡öóçÖÜÇÜ çÜç¿ñôñÖó　 ç óÖçñïöóîóÜÖÖÜ0 Ññ-
　öñ¿áÖÜïöá âóÖíÖïÜç▲ê ëñïÜëïÜç âó£óôñï¡óê 
¿óî ó üóëÜ¡óê ï¿Üñç Öíïñ¿ñÖó　.

ゑ ~¡ÜÖÜ½óôñï¡ó ëí£çóö▲ê ïöëíÖíê óÖçñïöó-
îóÜÖÖ▲ñ âÜÖÑ▲ ç▲ïöÜäí0ö ç ¡íôñïöçñ ÜÑÖÜÇÜ 
ó£ ÖíóßÜ¿ññ äëÜÇëñïïóçÖ▲ê ó ~ââñ¡öóçÖ▲ê 
ë▲ÖÜôÖ▲ê ½ñêíÖó£½Üç ½Üßó¿ó£íîóó ó äñëñëíï-
äëñÑñ¿ñÖó　 ëñïÜëïÜç âóÖíÖïÜçÜÇÜ ë▲Ö¡í ó äëñ-
çëíàñÖó　 Öí¡Üä¿ñÖóú ó ïßñëñ¢ñÖóú Öíïñ¿ñÖó　 ç 
óÖçñïöóîóó. ゑ îñ¿Ü½ ç ëí£çóö▲ê ïöëíÖíê £íäíÑí 
Öí ÑÜ¿0 í¡öóçÜç óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç äëó-
êÜÑóöï　 Üö 40 ÑÜ 60% ゑゑぢ [1].

ゑ ëÜïïóúï¡Üú ~¡ÜÖÜ½ó¡ñ ïÜ£ÑíÖóñ óÖçñïöó-
îóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç çäñëç▲ñ ß▲¿Ü ïç　£íÖÜ ï äëÜ-
çñÑñÖóñ½ çíÜôñëÖÜú äëóçíöó£íîóó ÇÜïÜÑíëï-
öçñÖÖÜú ïÜßïöçñÖÖÜïöó ç äñëóÜÑ 1990-ê ÇÜÑÜç. 
ぞñï½Üöë　 Öí ÜäëñÑñ¿ñÖÖ▲ñ äÜ£óöóçÖ▲ñ ïÑçóÇó 
ç ïÜçñëüñÖïöçÜçíÖóó £í¡ÜÖÜÑíöñ¿áïöçí, ëñÇ¿í-
½ñÖöóëÜ0àñÇÜ äëÜîñïï▲ ïÜ£ÑíÖó　 ó êÜ£　úï-
öçñÖÖÜú Ññ　öñ¿áÖÜïöó óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç, 
óê ¡Ü¿óôñïöçñ ó ïöëÜ¡öÜëñ, óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ 
âÜÖÑ▲ ç づÜïïóó äÜ¡í Öñ ïöí¿ó ~¡ÜÖÜ½óôñï¡ó½ó 
óÖïöóöÜöí½ó, ïäÜïÜßÖ▲½ó Ü¡í£íöá ïñëáñ£ÖÜñ 
çÜ£Ññúïöçóñ Öí ½íïüöíß▲ óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê äëÜ-
îñïïÜç Öí ÇÜïÜÑíëïöçñÖÖÜ½, öñëëóöÜëóí¿áÖÜ½ ó 
êÜ£ëíïôñöÖÜ½ ÜëÜçÖñ, ç öÜ½ ôóï¿ñ ó ç ¢ó¿óàÖÜ½ 
ïöëÜóöñ¿áïöçñ.

でÜçëñ½ñÖÖ▲½ óÖçñïöóîóÜÖÖ▲½ £í¡ÜÖÜÑí-
öñ¿áïöçÜ½ äëñÑÜï½íöëóçíñöï　 äñëçóôÖí　 ÇëíÑí-
îó　 óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç Öí í¡îóÜÖñëÖ▲ñ 
óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ñ âÜÖÑ▲ ó äíñç▲ñ óÖçñïöóîóÜÖ-
Ö▲ñ âÜÖÑ▲. ぢëóôñ½ ñï¿ó äñëç▲ñ ó£ Öóê ½ÜÇÜö 
âÜÖ¡îóÜÖóëÜçíöá öÜ¿á¡Ü ç çóÑñ í¡îóÜÖñëÖÜÇÜ 
Üßàñïöçí, öÜ çöÜë▲ñ ½ÜÇÜö ß▲öá öëñê öóäÜç: Üö-
¡ë▲ö▲ñ, óÖöñëçí¿áÖ▲ñ ó £í¡ë▲ö▲ñ. だïÖÜçÖ▲½ó 
äëñó½Üàñïöçí½ó Üö¡ë▲ö▲ê ó óÖöñëçí¿áÖ▲ê äíñ-
ç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç 　ç¿　0öï　 ßÜ¿áüí　 
äëÜ£ëíôÖÜïöá ~¡ÜÖÜ½óôñï¡Üú Ññ　öñ¿áÖÜïöó, ÑÜ-
ïöíöÜôÖÜ ç▲ïÜ¡í　 ¿ó¡çóÑÖÜïöá óê äíñç, üóëÜ¡í　 
çÜ£½Ü¢ÖÜïöá ç▲ßÜëí ïäñ¡öëí óÖïöëÜ½ñÖöÜç óÖ-
çñïöóëÜçíÖó　, ôöÜ Üßñïäñôóçíñö ÑÜïöíöÜôÖÜ í¡-
öóçÖÜ0 çÜ£½Ü¢ÖÜïöá äëóç¿ñôñÖó　 âóÖíÖïÜç▲ê 
ëñïÜëïÜç. ん ÜïÖÜçÖ▲½ ÖñÑÜïöíö¡Ü½ 　ç¿　0öï　 
£í¡ÜÖÜÑíöñ¿áÖ▲ñ ÜÇëíÖóôñÖó　 ç▲ïÜ¡Ü¿ó¡çóÑ-
ÖÜú âÜë½Üú óïäÜ¿á£Üñ½▲ê í¡öóçÜç. ÄöÜ ÜÇëíÖó-
ôóçíñö ïâñëÜ óê óÖçñïöóëÜçíÖó　, äÜ-ïÜàñïöçÜ, 
öÜ¿á¡Ü ë▲Ö¡Ü½ îñÖÖ▲ê ßÜ½íÇ.

ゎ¿íçÖ▲½ äëñó½ÜàñïöçÜ½ £í¡ë▲ö▲ê äíñç▲ê 
óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç 　ç¿　ñöï　 öÜ, ôöÜ ó½ 
äëñÑÜïöíç¿ñÖí çÜ£½Ü¢ÖÜïöá ëíßÜö▲ Öñ öÜ¿á¡Ü ï 

âÜÖÑÜç▲½ ë▲Ö¡Ü½, ÖÜ ó ç ëñí¿áÖÜ½ ïñ¡öÜëñ ~¡Ü-
ÖÜ½ó¡ó, ôöÜ Ñíñö ó½ çÜ£½Ü¢ÖÜïöá ÑÜïöíöÜôÖÜ 
í¡öóçÖÜ âÜÖ¡îóÜÖóëÜçíöá ç ïâñëñ ¢ó¿óàÖÜÇÜ 
ïöëÜóöñ¿áïöçí. ゑ ÖíïöÜ　àññ çëñ½　 Öí äëÜçñÑñ-
Öóñ öí¡óê Üäñëíîóú äë　½Ü ÜëóñÖöóëÜçíÖ▲ ÜöÑñ-
¿áÖ▲ñ çóÑ▲ £í¡ë▲ö▲ê äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê 
âÜÖÑÜç: óäÜöñôÖ▲ñ, ÖñÑçó¢ó½Üïöó, çñÖôÜëÖ▲ñ, 
äë　½▲ê óÖçñïöóîóú, êñÑ¢ñç▲ñ, ëñÖöÖ▲ñ, ¡ëñ-
ÑóöÖ▲ñ ó ö. Ñ. ぢëñÑ¿Ü¢ñÖÖí　 îñ¿ñçí　 ÜëóñÖöí-
îó　 ó ïÜÜöçñöïöçÜ0àí　 ¡ÜÖïöëÜ¡îó　 äíñçÜÇÜ 
óÖçñïöóîóÜÖÖÜÇÜ âÜÖÑí äÜ£çÜ¿　ñö óïäÜ¿á£Üçíöá 
óê Ññ　öñ¿áÖÜïöá ç ïçÜóê ~¡ÜÖÜ½óôñï¡óê óÖöñëñ-
ïíê ½ÖÜÇó½ äëñÑïöíçóöñ¿　½ ëí£¿óôÖ▲ê Öíäëíç-
¿ñÖóú ßó£Öñïí: ¡ëÜäÖ▲½ó ó ïëñÑÖó½ó ¡Ü½äíÖó-
　½ó, äëñÑäëóÖó½íöñ¿　½ó, ç¿íÑñ¿áîí½ó Üßéñ¡-
öÜç ÖñÑçó¢ó½Üïöó, äí¡ñöÜç í¡îóú ó ö. Ñ. だÑÖí¡Ü 
üóëÜ¡ÜÇÜ äëóç¿ñôñÖó　 ç ïâñëÜ óê Ññ　öñ¿áÖÜïöó 
ïëñÑïöç Öíïñ¿ñÖó　 äÜ¡í Öñ Üö½ñôíñöï　.

ゑí¢Ö▲½ ½Ü½ñÖöÜ½ ç ïÜçñëüñÖïöçÜçíÖóó 
ïöëÜ¡öÜë▲ ó ½ñêíÖó£½í Üäëíç¿ñÖó　 Ññ　öñ¿áÖÜï-
öá0 äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç 　çó¿Üïá 
âÜë½óëÜçíÖóñ ç óê ïÜïöíçñ óÖïöóöÜöí ¡çí¿ó-
âóîóëÜçíÖÖ▲ê óÖçñïöÜëÜç. ごÖïöóöÜö ¡çí¿ó-
âóîóëÜçíÖÖ▲ê óÖçñïöÜëÜç äëó£çíÖ äëÜçñïöó 
ëí£Ññ¿ñÖóñ ½ñ¢ÑÜ ïñÇ½ñÖöÜ½ âóÖíÖïÜç▲ê óÖï-
öëÜ½ñÖöÜç, ÑÜïöÜäÖ▲ê üóëÜ¡Ü½Ü ¡ëÜÇÜ äíñç▲ê 
óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç, ó ïñÇ½ñÖöÜ½ âóÖíÖ-
ïÜç▲ê óÖïöëÜ½ñÖöÜç, óÖçñïöóëÜçíöá ç ¡ÜöÜë▲ñ 
çäëíçñ öÜ¿á¡Ü âóÖíÖïÜçÜ-ÜïöÜúôóç▲ñ Üôíïö-
Öó¡ó ë▲Ö¡í — ¡çí¿óâóîóëÜçíÖÖ▲ñ óÖçñïöÜë▲. 
と ÜïÖÜçÖ▲½ çóÑí½ äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê 
âÜÖÑÜç, 　ç¿　0àóêï　 óï¡¿0ôóöñ¿áÖÜ äëñëÜÇí-
öóçÖÜú ïâñëÜú Ññ　öñ¿áÖÜïöó ¡çí¿óâóîóëÜçíÖ-
Ö▲ê óÖçñïöÜëÜç, ÜöÖÜï　öï　 çñÖôÜëÖ▲ñ ó ¡ëñÑóö-
Ö▲ñ âÜÖÑ▲, âÜÖÑ▲ äë　½▲ê óÖçñïöóîóú, êñÑ¢-
âÜÖÑ▲ ó âÜÖÑ▲ ÖñÑçó¢ó½Üïöó (ï ëíïüóëñÖÖÜú 
óÖçñïöóîóÜÖÖÜú Ññ¡¿íëíîóñú). だÑÖí¡Ü ïÜïöíç 
äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç, 　ç¿　0àóêï　 
ïâñëÜú óÖöñëñïÜç äëÜâñïïóÜÖí¿áÖ▲ê óÖçñïöÜ-
ëÜç, ç ëÜïïóúï¡Ü½ âóÖíÖïÜçÜ½ £í¡ÜÖÜÑíöñ¿áïöçñ 
äÜïöÜ　ÖÖÜ ëíïüóë　ñöï　 ó ïÜçñëüñÖïöçÜñöï　. 

でÜ£ÑíÖóñ ïäñîóí¿ó£óëÜçíÖÖ▲ê ÜëóñÖöóëÜ-
çíÖÖ▲ê Öí ïâñëÜ ¢ó¿óàÖÜÇÜ ïöëÜóöñ¿áïöçí äíñ-
ç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖÑÜç 　ç¿　ñöï　 äëíçÜçÜú 
çÜ£½Ü¢ÖÜïöá0 Ñ¿　 í¡öóçÖÜÇÜ Üôíïöó　 ç ëñüñÖóó 
¢ó¿óàÖÜú äëÜß¿ñ½▲. だÑÖí¡Ü Ñ¿　 öÜÇÜ ôöÜß▲ 
~öÜ Üôíïöóñ ïöí¿Ü ÑÜïöíöÜôÖÜ ½íïüöíßÖ▲½ ó 
í¡öóçÖ▲½, ÖÜ¢Ö▲ äëÜÇëñïïóçÖ▲ñ ½ñêíÖó£½▲ 
çÜç¿ñôñÖó　 ç ~öÜö äëÜîñïï ïëñÑïöç Öíïñ¿ñÖó　 ó 
ÜßñïäñôñÖó　 ~ââñ¡öóçÖÜÇÜ óê óïäÜ¿á£ÜçíÖó　.

ぢëÜçñÑñÖÖ▲ñ óïï¿ñÑÜçíÖó　 äÜ¡í£í¿ó, ôöÜ 
ë▲ÖÜ¡ £í¡ë▲ö▲ê äíñç▲ê óÖçñïöóîóÜÖÖ▲ê âÜÖ-



292 ｠｡x｡{ｳ { ･ｧywx｡{ｳ

ｱ}｢｡｢｠{}s ､xv{｢｡s ぎ 4/2011

ÑÜç ó½ññö ïñÇÜÑÖ　 ç づÜïïóó ïÜàñïöçñÖÖ▲ú ÇÜ-
ëó£ÜÖö▲ ëí£çóöó　. ゑÜç¿ñôñÖóñ ëñïÜëïÜç ëñí¿á-
ÖÜÇÜ ïñ¡öÜëí ~¡ÜÖÜ½ó¡ó ç ïÜçëñ½ñÖÖ▲ñ ó ½í¡-
ïó½í¿áÖÜ ~ââñ¡öóçÖ▲ñ âÜë½▲ ÜßéñÑóÖñÖó　, 
Üäëíç¿ñÖó　 ó äëñÜ½ÖÜ¢ñÖó　 ¡íäóöí¿í, ¡í¡Ü-

ç▲½ó 　ç¿　0öï　 £í¡ë▲ö▲ñ ぢごぱ▲ — ÖíïÜàÖí　 
ÖñÜßêÜÑó½Üïöá Ñ¿　 ëÜïïóúï¡Üú ~¡ÜÖÜ½ó¡ó. ぢëó 
~öÜ½ ëñôá óÑñö Ü ïÜ£ÑíÖóó ó ëí£çóöóó ëñí¿áÖ▲ê 
í¡öóçÜç Öñ öÜ¿á¡Ü £í ïôñö çÖÜöëñÖÖóê ëñïÜëïÜç, 
ÖÜ ó óÖÜïöëíÖÖ▲ê óÖçñïöóîóú. 

でäóïÜ¡ óïöÜôÖó¡Üç
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Features of collective investment 
of real estate housing development in the region

his paper analyzes the characteristics of the organization process of real estate housing development inancing in Russia during 
1990-2010 years. he role and place of collective investment institutions in housing inancing in the region is deined. An author's 
interpretation of the concepts of the process of collective investment schemes and collective investment institutions is presented. he 
classiication of collective housing investment institutions is substantiated. he role and place of particular groups or types of collective 
investment institutions in the inancing of housing was examined. he function of investment funds in the inancing of the investment 
activity of the regions was determined. he structure of domestic and foreign investment funds was compared. Domestic and foreign 
experience of housing inancing with a particular inancial institution investment — mutual funds — was eamined. he role and 
functioning of speciic closed-end mutual funds investing in the housing is deined. Factors enhancing the processes of collective housing 
investment with closed-end mutual funds were investigated.

Keywords: institutes of collective investment, housing, residential development, region, share investment funds, unit investment 
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