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Исследованы особенности финансирования 

процессов воспроизводства на перерабатываю-
щих предприятиях АПК Украины. Объектом ис-
следований являлись перерабатывающие предпри-
ятия АПК Украины. Цель исследования — рас-
смотреть механизм финансирования развития пе-
рерабатывающих предприятий АПК в современ-
ных условиях в соответствии с задачами развития 
экономики. В ходе исследований решались зада-
чи, cвязанные с изучением основных путей финан-
сирования перерабатывающих предприятий АПК 
Украины. В процессе работы использованы науч-
ные исследования (сбор, описание и анализ фак-
тов; обоснование научных рекомендаций); для 
выявления общих и отличительных черт в научных 
подходах — сравнительный, аналитический, мате-
матический, выборочный методы; при формиро-
вании выводов такие методы, как индукция, де-
дукция и обобщение. Рассмотрены основные за-
дания, связанные с финансированием перераба-
тывающих предприятий, и установлены источники 

формирования собственных средств простого и 
расширенного воспроизводства, которыми явля-
ется прибыль и амортизация. Важным источником 
формирования собственных средств перерабаты-
вающего предприятия для воспроизводства основ-
ных средств является прибыль, которая остаётся в 
распоряжении предприятия (чистая прибыль), на-
правления использования которой предприятие 
устанавливает самостоятельно. Другим источни-
ком является амортизация — способ возмещения 
капитала, который вкладывается в строительство и 
приобретение активов, амортизирующих через 
постепенное перенесение их стоимости на стои-
мость готовой продукции. Для возмещения изно-
са на предприятии создаётся амортизационный 
фонд, в котором аккумулируются амортизацион-
ные отчисления. Технический прогресс создаёт 
дополнительные возможности расширенного вос-
производства за счет амортизации, поскольку од-
на и та же сумма средств воплощается в более 
совершенных фондах (средствах труда). Кроме 
того, охарактеризирована зависимость финанси-
рования перерабатывающих предприятий от аг-
рарной политики, осуществляемой в Украине. 
Проанализировано состояние инвестиционной и 
кредитной политики в Украине относительно пе-
рерабатывающих предприятий. По результатам 
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2012 г. наиболее высокие темпы прироста капи-
тальных инвестиций в отношении к 2011 г. обеспе-
чила сфера строительства — 47,4%. А инвестици-
онная активность в промышленности была значи-
тельно ниже — только 7,1%. В частности уровень 
инвестиций в пищевую промышленность составил 
14%. В структуре кредитного портфеля перера-
батывающих предприятий по состоянию на 1 янва-
ря 2013 г. наибольшую долю (30%) составляют 
кредиты в пищевую промышленность. Исходя из 
этого даны рекомендации относительно пополне-
ния финансовых ресурсов перерабатывающих 
предприятий, в частности, за счет внедрения ли-
зинга и государственных программ долгосрочного 
кредитования. 

 
Keywords: financial activity, financing, financial 

resources, capital investments, investments, banking 
credit, depreciation, expended reproduction, leas-
ing.    

 
The features of financing reproduction processes 

in processing enterprises of agricultural industry of 
Ukraine are studied. The research goal is to analyze 
the existing financing mechanism of the development 
of the processing enterprises of Ukraine. The re-
search objectives involved the main ways of financ-

ing the processing enterprises. The following re-
search methodology was used: data collection, de-
scription and analysis; comparative, analytical, ma-
thematical and sampling methods are used to reveal 
the common and distinguishing features of scientific 
approaches; to draw conclusions, induction, deduc-
tion and summarizing are used. The main problems 
related to the processing enterprises financing are 
analyzed, and the sources of internal funds of simple 
and expended reproduction, which are profit and 
depreciation, are discussed. Besides, the depen-
dence of processing enterprises financing on the 
agricultural policy being implemented in Ukraine is 
emphasized. The state of investment and credit poli-
cy in Ukraine regarding processors is analyzed. In 
2012 the increasing rate of capital investment growth 
compared to 2011 was provided by construction 
activity, 47.4%. But the investment activity in the 
industry was significantly lower, 7.1% only. In partic-
ular, the investment rate in food industry made 14%. 
In the structure of the processors’ credit portfolio as 
on the 1st of January, 2013, the largest percentage 
(30%) was made by credits into food industry. Some 
recommendations are proposed concerning the in-
crease of processors’ funds, in particular, by means 
of leasing and government programs of long-term 
crediting. 
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Введение 
Согласно официальным данным Министер-

ства экономического развития и торговли Ук-
раины, в агропромышленном комплексе Ук-
раины на начало 2013 г. насчитывается свыше 
2 тыс. перерабатывающих предприятий, в т.ч. 
1680 предприятий государственной собствен-
ности и 400 — коммунальной [1]. Удельный 
вес перерабатывающей и, в частности, пище-
вой промышленности в общем объёме про-
мышленного производства в Украине превы-
шает 18%, она занимает второе место после 
машиностроения и металлообработки. Про-
довольственный рынок формирует спрос 
общего розничного товарооборота и являет-
ся одним из наибольших источников поступ-
лений в бюджет (свыше 1,5 млрд грн.). 

Заметим, что пищевая промышленность — 
одна из отраслей, которая меньше всего по-
страдала в период кризиса, поэтому влияние 
эффекта низкой сравнительной статистиче-
ской базы для данного вида промышленной 
деятельности не имеет такого существенного 
значения, как для подавляющего большинства 
других отраслей. 

Деятельность перерабатывающих пред-
приятий в большой степени зависит от дея-
тельности сельскохозяйственных предприятий. 

Сельское хозяйство было и остается важ-
ным сектором экономики нашей страны. Час-
тица сельского хозяйства в валовой добав-

ленной стоимости составила в январе-октябре 
2013 г. 9,9%. В нем задействовано почти 40% 
трудовых ресурсов, около 24,4% экспорта 
страны составляет продукция АПК и пищевой 
промышленности. Объём продукции сельско-
го хозяйства в фактических ценах за январь-
октябрь 2013 г. составил 230,5 млрд грн. (ян-
варь-октябрь 2012 г. — 203,6 млрд грн.) [2]. 

Согласно последним данным в 2013 г. ин-
декс объема сельскохозяйственного произ-
водства по сравнению с 2012 г. составил 
113,7%, в т.ч. в сельскохозяйственных пред-
приятиях — 120,7%, хозяйствах населения — 
106,4%. Объём продукции сельского хозяй-
ства во всех категориях хозяйств в фактиче-
ских ценах составил 308,1 млрд грн. (рис.) 
[3]. 

Объекты и методы 
Исходя из вышеизложенного, можно ска-

зать, что в данное время приоритетными для 
управления финансовой деятельностью явля-
ются задания, которые связаны с финансиро-
ванием предприятия, поскольку при отсутст-
вии финансовых ресурсов невозможным ста-
новится выполнение других заданий, в частно-
сти осуществление основных видов деятель-
ности. Подтверждением этого является тот 
факт, что если в 1990 г. продажа сельскохо-
зяйственной продукции на перерабатываю-
щие предприятия достигал почти 90%, то в 
2012 г. — только 16%. 
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Рис. Динамика объёма сельскохозяйственного производства [3] 

(нарастающим итогом, % к соответствующему периоду предыдущего года) 
 

Отсюда цель исследования — рассмотреть 
механизм финансирования развития перера-
батывающих предприятий АПК в современ-
ных условиях в соответствии с задачами раз-
вития экономики. В ходе исследований реша-
лись следующие задачи:  

- определение взаимосвязи между пере-
рабатывающими предприятиями АПК и по-
ставщиками сельскохозяйственной продукции; 

- изучение основных путей финансирования 
перерабатывающих предприятий АПК Украи-
ны; 

- исследование аграрной политики Украины 
и ее влияние на перерабатывающие предпри-
ятия АПК. 

 
Результаты и их обсуждение 

Финансирование развития перерабаты-
вающего предприятия и воспроизводство его 
основных средств осуществляется за счет 
трёх основных каналов поступления финансо-
вых ресурсов: собственных капитальных вло-
жений и инвестиций, которые осуществляют-
ся за счет ресурсов инвестиционных фондов 
и банковских кредитов, государственных ка-
питальных вложений. В рыночных условиях 
значительная часть прибыли предприятия и 
средства амортизационного фонда направ-
ляются на расширение производства. Таким 
образом, источником финансирования капи-
тальных вложений есть такие финансовые ре-
сурсы, как средства фонда развития произ-
водства, науки и техники, фонда социального 
развития, которые формируются за счет 
прибыли, а также амортизационные отчисле-
ния, средства определенных ведомств, а 
также местные и государственные бюджеты, 
кредиты и займы. Весь объём финансовых 
ресурсов предприятия практически расходу-
ется в двух направлениях: капитальные вло-
жения в расширенное воспроизводство ос-
новных фондов (здания, сооружения, обору-
дование отдельных технологических линий) и 
финансирование оборотных и нематериаль-
ных активов, покупку акций и облигаций. Фи-

нансирование как простого, так и расширен-
ного воспроизводства может быть как за 
собственные, так и за заёмные средства. 
Это, как правило, долгосрочные капитальные 
вложения. Через механизм ускоренной 
амортизации перерабатывающие предприятия 
АПК имеют возможность регулировать вели-
чину и термины финансирования воспроиз-
водства основных средств за счет амортиза-
ционных отчислений [4]. 

Касательно аграрной политики в Украине, 
то здесь: 

1. Низкий уровень потребления пищевых 
продуктов, что не соответствует нормам по-
требления протеина в день в расчете душу 
населения. Это связанно с обострением про-
довольственной проблемы, в частности в не-
сбалансированном потреблении продуктов 
питания населением. По большинству основ-
ных видов продовольствия потребление ниже 
рациональных норм: на протяжении 2007-
2012 гг. — плодов, ягод и винограда — в 
среднем 48% от установленной рациональной 
нормы; молока и молокопродуктов — 57%, 
мяса и мясопродуктов — 60, рыбы и рыбо-
продуктов — 74% [5]. 

2. Достаточно высокий удельный вес сель-
ского хозяйства в национальном продукте. 
Доля продукции сельского хозяйства в ВВП в 
Украине одна из наиболее высоких (8,2%) и в 
2010 г. по этому показателю Украина усту-
пала только Белоруссии (9,2%). В высокораз-
витых Франции и Германии на сельское хо-
зяйство приходится всего 1-2% ВВП [6]. 

3. Структурные диспропорции производст-
ва сельскохозяйственной продукции. Трудо-
ёмкое производство сельхозпродукции со-
средоточенно в личных сельских хозяйствах 
(выращивается 90% овощей и картофеля, со-
держится 66% поголовья крупного рогатого 
скота и 55% поголовья свиней), которые не в 
состоянии обеспечивать потребности ринка 
высококачественной стандартизированной 
продукцией. Наблюдается сверхвысокая кон-
центрация земельных угодий в пользовании 
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крупных аграрных формирований (агрохол-
дингов), которые занимаются производством 
менее трудоёмких, высокорентабельных и 
быстроокупаемых сельхозкультур. На фоне 
преимуществ агрохолдингов в виде интенси-
фикации сельхозпроизводства и наращивания 
экспортного потенциала сельского хозяйства 
их дальнее развитие является угрожающим, 
прежде всего из-за выращивания отдельных 
экспортоориентированных культур преиму-
щественно зерновой и масличной групп, ко-
торые значительно истощают землю. 

Ограничения относительно чрезмерной 
концентрации земель и развития монополий в 
аграрной сфере существуют в США, Китае, 
Японии, странах Латинской Америки и Европы 
[5]. 

4. Высокий удельный вес населения, заня-
того в сельском хозяйстве. Доля занятых в 
сельском хозяйстве Украины среди стан Ев-
росоюза самая высокая (35,5% в 2012 г.) [7]. 
Во всех остальных странах и в среднем по ЕС 
этот показатель существенно ниже — от 2 до 
5% [6].  

5. Высока эластичность дохода на потреб-
ление сельскохозяйственной продукции. Это 
означает, что большая часть прироста дохо-
дов населения расходуется на продукты пита-
ния. Доля затрат на продукты питания в за-
тратах украинских семей составляет около 
50,2% — это максимальный показатель среди 
стран Европы. Согласно составленному РИА 
Рейтинг аналитиками рейтингу, Украина ока-
залась на последней, 40-й, позиции [8]. 

6. Низкая ценовая эластичность потребле-
ния сельскохозяйственной продукции, то есть 
даже при резком колебании цен объём по-

требления продукции изменяется незначи-
тельно. 

7. Ограниченные возможности субсидиро-
вания перерабатывающих предприятий АПК 
из государственного бюджета. 

Важным условием стабильной деятельно-
сти перерабатывающих предприятий является 
беспрерывный процесс модернизации произ-
водства. Но на многих перерабатывающих 
предприятиях изношенность оборудования 
достигает 45% (табл.) [2].  

За период 2010-2012 гг. стоимость основ-
ных средств возросла на 28,5% и в 2012 г. — 
318650,9 млн грн. Финансовое состояние 
большинства предприятий остаётся сложным. 
По итогам работы отрасли совокупный убыток 
за 2012 г. составляет 11571,9 млн грн. Рента-
бельность достаточно низкая и не превышает 
3%. За этот период наблюдается увеличение 
объёмов реализации продукции перерабаты-
вающими предприятиями. Так, в 2010 г. пока-
затель составлял 781285,7 млн грн, а в 2012 г. 
увеличился до 970206,8 млн грн. — рост равен 
24%.  

Воспроизводство и обновление основных 
средств предприятия происходит за счёт фи-
нансирования капитальных вложений и ремон-
тов. Капитальные вложения как источник про-
стого и расширенного воспроизводства ос-
новных средств направляются на строительст-
во новых объектов, расширение, техническое 
переоборудование и реконструкцию дейст-
вующего производства, модернизацию, капи-
тальный и текущий ремонты и другие виды 
работ для улучшения технико-экономических 
показателей перерабатывающего производ-
ства. 

Таблица 
Отдельные показатели развития перерабатывающих предприятий, млн грн. 

 

Показатели 
Годы Отклонение 

2012/2010, %2010 2011 2012 
Количество перерабатывающих предприятий 47827 47479 43356 90,6 

Затрати на персонал 68980,2 82955,3 96576,5 140 
в том числе     

Затрати на оплату труда 50405,4 60481,9 70698,8 140,2 

Отчисления в социальные фонды 18574,8 22473,4 25877,7 139,3 

Основные средства 245961,4 296423,9 318650,9 128,5 
Износ основных средств 397749,9 391617,9 408242,0 102,6 

Собственный капитал 257599,1 290635,1 286732,3 111,3 
Уставной капитал 121110,9 135925,2 144831,6 119,5 

Нераспределенная прибыль (непокрытый 
убыток) 

11718,5 26355,5 6620,0 56,5 

Краткосрочные кредиты банков 59468,3 55002,4 62798,2 105,6 

Объём реализованной продукции 781285,7 960282,1 970206,8 124,2 

Финансовый результат до налогообложения 
предприятий 

5304,9 17133,6 —1842,4 -0,34 

Чистая прибыль (убыток) —3152,2 4294,9 —11571,9 - 

Рентабельность операционной деятельности 
предприятий 

2,3 2,9 1,8 78,2 
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Одной из основных проблем воспроизвод-
ства в украинской экономике является крити-
ческое состояние основных средств, степень 
изношенности которых неустанно возрастает, 
достигнув 74,9% у 2010 г. Эксплуатация ус-
таревших основных средств приводит к на-
правлению значительной части капиталовло-
жений на поддержку существующего техно-
логического уровня предприятий. Следствием 
этого стало увеличение остаточной стоимости 
основных средств за счёт их ремонта, а не 
внедрения новых, современных технологиче-
ских процессов. 

Отсутствие действенных стимулов для ин-
вестирования в технологическое переобору-
дование производства привело к критическо-
му состоянию основных средств у ряде от-
раслей реального сектора, в частности, в 
транспорте и связи степень изношенности в 
2010 г. составляла 94,4%, в перерабатываю-
щей промышленности — 66,8%. Фактически 
единственным видом деятельности, где уда-
лось заметно улучшить состояние техниче-
ских основных средств, является сельское 
хозяйство (степень изношенности уменьши-
лась с 52,2% в 2005 г. до 40,8% в 2010 г.) 
[9]. 

Значительный износ оборудования нега-
тивно отражается на качестве продукции. 
Действующие нормативные строки службы в 
среднем составляют 16-17 лет, а фактически 
— еще больше. Средние нормативные строки 
службы, например, оборудования, целесо-
образно сократить до 9-10 лет. 

Рассматривая состояние инвестиционной 
политики в Украине в последние годы, необ-
ходимо отметить медленное возобновление 
инвестиционной активности в послекризисный 
период, что не позволяет говорить о наличии 
достаточного инвестиционного ресурса для 
модернизации экономики. 

В 2012 г., несмотря на заметное замедле-
ние динамики экономического роста (объём 
производства промышленной продукции в 
2012 г. сократился на 1,8%, продукции сель-
ского хозяйства — на 4,5% в сравнении с  
2011 г.; снизилась активность внешнеэконо-
мической деятельности), сохраняется доста-
точно высокая динамика инвестиционной дея-
тельности. По результатам 2012 г. освоено 
177,5 млрд грн. капитальных инвестиций, что 
на 17,0% больше по сравнению с 2011 г. 

Для модернизации необходимы капиталь-
ные вложения, достаточные для решения 
проблемы обновления основного капитала и 
стойкого долгосрочного развития. Вообще в 
2010 г. определилась тенденция к возобнов-
лению процессов накопления капитала, но 
темпы этого возобновления были достаточно 
низкими. Норма накопления основного капи-
тала в 2010 г. составляла 19% и существенно 
уступала докризисным показателям (в 2008 г. 

— 26,4%). По результатам 2011 г. доля вало-
вого накопления основного капитала в струк-
туре ВВП составляла 18,8%, в 2012 г. — 
17,6%. Такие показатели являются недоста-
точными для модернизации экономики.  

В 2010 г. активнее всего осуществляли ин-
вестиционную деятельность сфера операций 
с недвижимым имуществом (прирост соста-
вил 32,2%), сельское хозяйство (16,5%), в то 
время как доля всей перерабатывающей 
промышленности составила 20%. 

Но в 2012 г. удержать высокие темпы 
прироста инвестиций в промышленное и 
сельскохозяйственное производство не уда-
лось. По результатам 2012 г. наиболее высо-
кие темпы прироста капитальных инвестиций в 
отношении к 2011 г. обеспечили сферы 
строительства (47,4%), транспорта и связи 
(28,4%), торговли (32,1%). Вместо этого ин-
вестиционная активность в промышленности 
была значительно ниже — только 7,1%. В ча-
стности уровень инвестиций в пищевую про-
мышленность составил 14% [9].  

Кроме того, инвестиции влияют на общую 
эффективность хозяйствования и на возмож-
ность роста в долгосрочной перспективе, 
также осуществляют прямое и быстрое влия-
ние на занятость и доходы. Например, если 
уменьшаются инвестиции в сельское хозяйст-
во, увеличивается безработица среди его ра-
ботников, их совокупные доходы уменьша-
ются, соответственно, уменьшается и их 
спрос на товары и услуги, которые произво-
дятся в других отраслях. Учитывая ограничен-
ность бюджетного финансирования перера-
батывающих предприятий АПК, недостаток 
свободных финансовых средств, высокую ка-
питалоемкость и низкую капиталоотдачу, за-
висимость от поставщиков обуславливает не-
обходимость привлечения предприятиями ко-
ротко- и долгосрочных банковских кредитов 
[10].  

Согласно данным Независимой ассоциации 
банков Украины с 1236,7 млрд грн. кредитов, 
выданных в 2012 г., на перерабатывающие 
предприятия приходится 31%. В структуре 
кредитного портфеля перерабатывающих 
предприятий по состоянию на 1 января 2013 г. 
наибольшую долю (30%) составляют кредиты 
в пищевую промышленность. 

По мнению экспертов НАБУ, повысить ин-
вестиционную привлекательность предприятий 
для банков и активизировать кредитование 
возможно при поддержке со стороны госу-
дарства [11].  

Заключение 
Проведенный экономический анализ со-

стояния финансирования перерабатывающих 
предприятий АПК Украины позволил опреде-
лить дестабилизирующие факторы, которые 
негативно влияют на регулирование форми-
рования и использования капитала перераба-
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тывающими предприятиями. На процесс фи-
нансирования перерабатывающего предпри-
ятия влияют, в частности, неэффективная 
структура аграрного сектора экономики, 
влияние которой усилилось в период финан-
сового кризиса, жесткая конкуренция на ме-
ждународных рынках в сфере агропромыш-
ленного комплекса; отсутствие необходимой 
государственной политики относительно ре-
гулирования экономики со стороны государ-
ства и развития рыночной среды, в частности; 
высокая капиталоёмкость и низкая капитало-
отдача; зависимость от поставщиков; недос-
таточность собственных финансовых ресур-
сов, в частности элементов собственного ка-
питала, для технического перевооружения 
производства и внедрения инновационной 
техники. 

Необходимо также широко использовать 
для ликвидации дефицита инвестиционных ре-
сурсов возможности, которые открываются с 
использованием различных форм лизинга. 
Анализ кредитования и инвестирования пред-
приятий АПК показывает, что в современных 
условиях лизинг может быть эффективной 
формой финансирования, поскольку тради-
ционные финансовые услуги, которые банки 
предоставляют предприятиям, одалживая до-
полнительные средства под высокие процен-
ты, не всегда помогают последним полно-
стью решить свои проблемы. Кроме того, 
для предприятий необходимо долгосрочное 
банковское кредитование, поскольку сроки 
строительства и реконструкции отдельных 
производств длятся больше одного года, 
средне- и долгосрочное кредитование для 
банка связано с большим риском. Вследствие 
этого большинство предприятий АПК не в со-
стоянии развязать проблему обновления ос-
новных средств. В таких обстоятельствах не-
обходимо использовать лизинг как альтерна-
тивную, специфическую форму перспектив-
ного финансирования. 
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АЛГОРИТМ УПРАВЛЕНИЯ ПРОИЗВОДСТВЕННЫМ РИСКОМ 
 

PRODUCTION RISK MANAGEMENT ALGORITHM 
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изводственный риск, производственный леве-
ридж, постоянные затраты, переменные затра-
ты, риск-менеджмент, операционный рычаг, 
управление предприятием, оптимальная струк-
тура производства. 

 
Высокая значимость роли производственного 

риска в обеспечении положительных результатов 
деятельности предприятия предопределила необ-
ходимость совершенствования методических под-
ходов к его оценке. Разработанные подходы в 
результате систематизации могут составлять ос-
нову политики управления производственным рис-
ком. Для получения достоверной и всеобъемлю-
щей оценки производственного риска был разра-
ботан алгоритм, позволяющий упорядочить дейст-
вия менеджера в процессе принятия управленче-
ских решений. Игнорирование факторов риска, 
отсутствие службы риск-менеджмента на пред-
приятиях аграрного сектора могут привести к не-
возможности устойчивого развития не только от-
дельных сельскохозяйственных производителей, 
но и аграрной сферы. К основным из них можно 
отнести: неустойчивость доходов сельскохозяйст-
венных предприятий, особенно риск катастрофи-
ческих потерь, может представлять серьезную 
угрозу благополучию товаропроизводителей,  
длительность производственного цикла в сельском 
хозяйстве повышает величину ошибок при оценке 
ценового ожидания, когда неверная оценка 
конъюнктуры рынка может привести к сущест-
венному недополучению ожидаемого дохода, 
наличие рисков, сопутствующих производству в 
сельском хозяйстве, препятствует созданию эф-
фективной системы кредитования аграрной сфе-
ры, так как риски значительно увеличивают веро-

ятность того, что сельские предприниматели не 
смогут вернуть займы. Реализация любой полити-
ки в сфере управления предприятием предполага-
ет выделение ряда этапов. В настоящее время 
оценка производственного левериджа предпри-
ятия не достаточно хорошо систематизирована, а 
ее процедуры не имеют унифицированного ха-
рактера. Таким образом, единой методики оцен-
ки данного показателя практически не имеется. 
Разработанный алгоритм управления производст-
венным риском, составляющий основу политики 
управления операционным рычагом охватывает 
наиболее важные действия менеджеров, необхо-
димые для эффективной реализации механизма 
регулирования прибыли посредством использова-
ния зависимости затрат, объема производства и 
прибыли. 
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The significance of the role of the operational 

risks in ensuring positive company’s performance 
predetermined the need to improve the methodo-
logical approaches to their assessment. The ap-
proaches developed as a result of systematization 
may provide the basis of the operational risk man-
agement policy. To obtain a reliable and compre-
hensive assessment of operational risks, an algorithm 
that enables to regulate managers’ actions in a deci-
sion-making process was developed. Ignoring the 
risk factors, the lack of risk management service in 
the enterprises of the agricultural sector may lead to 
the impossibility of sustainable development not only 
of individual agricultural producers, but also of the 




