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.)() 3:+';6'./".  !" .,&'() /%%!'-

6)#,./" 5,4;' #,;.)< "#!"'5%" 0)-

-/7/" T.T. D)5,&./4,, %:/5,1B'(), 

:5) 4,:'%5#) )*+,-)#,./" 4,4 «.'4/< 

>'.)8'. / ,5+/*35 )*+,-)#,5'!9.)() 

0+)7'%%, )*!,6,'5 0+)'45.)< 0+/+)-

6)<» [10, c. 33]. C!'6)#,5'!9.), ).) 

6)!;.) *$59 0+'68'5)8 0+)'45/+)-

#):.)< 6'"5'!9.)%5/ #%'2 %3*R'45)# 

)*+,-)#,./". 

C!'63'5 )58'5/59, :5) # 3%!)#/"2 

(!)*,!/-,7// %)#+'8'..)' )5':'%5#'.-

.)' )*+,-)#,./' 6)!;.) +,-#/#,59%" 

% 3:'5)8 %5,.6,+5)# 4,:'%5#,, 0+/8'-

."1B/2%" # +,84,2 8/+)#)() / '#+)-

0'<%4)() )*+,-)#,5'!9.)() 0+)%5+,.-
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%5#,. = %#"-/ % ?5/8 #'%98, ,453,!9.)< 

%5,.)#/5%" 0+)*!'8, (,+8)./-,7// 

-,+3*';.$2 / )5':'%5#'..$2 .)+8,-

5/#)# 4,:'%5#, )*+,-)#,./".  ,..," 

0+)*!'8, /8''5 0'+#)%5'0'..)' -.,-

:'./' 6!" %/%5'8$ )*+,-)#,./", / .' 

-+" (!,#.)< -,6,:'< 8)6'+./-,7// 

)*+,-)#,./" "#!"'5%" )*'%0':'./' 

'() %)#+'8'..)() 4,:'%5#,, #$%5+)'.-

.)() % 3:'5)8 0)5+'*.)%5'< !/:.)%5/, 

)*B'%5#, / ()%36,+%5#, / % )0)+)< ., 

'() >3.6,8'.5,!9.)%59. G'&'./' 6,.-

.)< 0+)*!'8$ -,5+36.'.), / %#"-,.) 

?5) % 5'8, :5) .'6)%5,5):.) ,45/#.) /%-

0)!9-315%" ?>>'45/#.$' 8'2,./-8$ 

30+,#!'./" / )*'%0':'./" 4,:'%5#, 

)*+,-)#,./" 4,4 ., >'6'+,!9.)8, 5,4 

/ ., +'(/).,!9.)8 3+)#.'.

G'-3!95,5$ /%%!'6)#,./" 0)4,-,!/, 

:5) 6!" %)#+'8'..$2 %/%5'8 )*+,-)-

#,./" # G)%%// 2,+,45'+'. 3-4)0+,(-

8,5/:'%4/< 0)62)6  4  30+,#!'./1 

4,:'%5#)8, +',!/-31B/<%" :'+'- +,--

+,*)543 / #.'6+'./' 8'5)6/4 )7'.4/ 

/ 4).5+)!" 4,:'%5#, )*+,-)#,./". 

Q0+,#!'./' 4,:'%5#)8 )*+,-)#,./" # 

*)!9&/.%5#' %!3:,'# 0)./8,'5%" 4,4 

>)+8,!/-)#,..," *1+)4+,5/:'%4," 

0+)7'63+,.

= .,3:.)< !/5'+,53+' )0+'6'!'./" 

5,4)() 0)."5/", 4,4 30+,#!'./' 4,:'-

%5#)8 )*+,-)#,./", 0+'/83B'%5#'..) 

%#"-,.$ % 0)./8,./'8 4,:'%5#, )*-

+,-)#,./" 4,4 4,:'%5#, 0+)7'%%,. L,4, 

.,0+/8'+, =.D. D,.,%14 )0+'6'!"'5 

30+,#!'./' 4,:'%5#)8 )*+,-)#,5'!9-

.)() 0+)7'%%, 4,4 «7'!'.,0+,#!'..)', 

4)80!'4%.)', %4))+6/./+)#,..)' 

#)-6'<%5#/' 4,4 ., 6,..$< 0+)7'%% # 

7'!)8, 5,4 / ., '() )%.)#.$' ?!'8'.5$ 

# 7'!"2 6)%5/;'./" .,/*)!9&'() %))5-

#'5%5#/" 0,+,8'5+)# '() >3.47/)./+)-

#,./" / +'-3!95,5)# %))5#'5%5#31B/8 

5+'*)#,./"8, .)+8,8, %5,.6,+5,8» [6, 

%. 24]. EB' )6.)< 0)-/7/'< # .,3:.)< 

!/5'+,53+' "#!"'5%" 0)-/7/" 0)./8,-

./" 30+,#!'./" 4,:'%5#)8 )*+,-)#,./" 

4,4 30+,#!'./" 4,:'%5#)8 0)6()5)#4/ 

#$03%4./4,, .) ?5) 8'.'' +,%0+)%5+,-

.'..," 0)-/7/". = +,84,2 6,..)() 

0)62)6,, 4,4 )58':,15 C.E. U/&)# / 

=.P. K,!9.'<, # 30+,#!'.// (!,#.)' 

8'%5) -,./8,'5 6/,!)( 0) +,-6'!'./1 

)5#'5%5#'..)%5/ -, 4,:'%5#) 8';63 

)+(,.,8/ 30+,#!'./". =)-8);.)%59 

)%3B'%5#!'./" 5,4)() 6/,!)(, /8''5 

+"6 0+)*!'8, / %3B'%5#'..)< /- ./2 

"#!"'5%" 0+)*!'8, )5!/:/" 0)-/7/< 

3:,%5./4)# ()*+,-)#,5'!9.)' 3:+';6'-

./', )*3:,1B/'%", 0+'0)6,#,5'!/, +)-

6/5'!/) # 0)./8,.// 4,:'%5#, )*+,-)-

#,./". Q:'.$' 0)6 30+,#!'./'8 4,:'-

%5#)8 )*+,-)#,./" 0)./8,15 (,+,.5// 

4,:'%5#,, 5.'. «0)?5,0.)' .,*!16'./' 

-, 0+)7'%%)8 0)!3:'./" 0+)6345,, 

:5)*$ 36)%5)#'+/59%" # )05/8,!9.)8 

#$0)!.'.// 4,;6)() /- 0+)/-#)6-

%5#'..$2 ?5,0)#, :5), # %#)1 ):'+'69, 

5')+'5/:'%4/, 0+'630+';6,'5 #$2)6 

.'4,:'%5#'..)< 0+)6347//. D+/ 4).-

5+)!' 4,:'%5#, 0,+,8'5+$ 0+)6347// 

%))5.)%"5%" % )0+'6'!'..$8/ %5,.6,+-

5,8/; 0+/ (,+,.5// 4,:'%5#,, # )5!/:/' 

)5 4).5+)!" 4,:'%5#,, 0+'630+';6,'5%" 

0)!3:'./' .'4,:'%5#'..)< 0+)6347//, 

, .' 4).%5,5/+3'5%" %#'+&/#&/<%" 

>,45 *+,4,, #4!1:," 0+)6347/1 / 3%!3-

(3» [11, %. 176]. 

@6.,4) %!'63'5 )58'5/59, :5) 4,-

:'%5#) )*+,-)#,./" .' 0)"#!"'5%" 

#.'-,0.) / %,8) 0) %'*', -.,:/5, .'-

)*2)6/8) 0+)#)6/59 '() %5+,5'(/:'-

%4)' 0!,./+)#,./', 5.'. +,-+,*)543 

0+)(+,88$ +,-#/5/" 3:+';6'./" % 

0)%!'631B'< 0+)+,*)54)< 0)%!'6)#,-

5'!9.)%5/ 6'<%5#/< 0) '' +',!/-,7// 

/ 4)80!'4%.)< )7'.4' 0)!3:'..$2 

+'-3!95,5)#.

O,45 >)+8/+)#,./" «)*B'%5#)8 

-.,./<» .)#)(), *$%5+) 8'."1B'()%" 

+$.4, /.5'!!'453,!9.)() 5+36, 5+'*3-

'5 )5 %)#+'8'..$2 #3-)# 0)%5)"..)() 

+,-#/5/" /%%!'6)#,./< # 0'+%0'45/#-

.$2 )*!,%5"2 .,3:.$2 -.,./<, %)#'+-



22  .!. "#$%%&, '. . ()$*+)&#

&'.%5#)#,./" )*+,-)#,5'!9.$2 0+)-

(+,88 / 0'6,()(/:'%4/2 5'2.)!)(/<, 

)*.)#!'./" )*)+36)#,./", %/%5'8,-

5/:'%4)() 0)#$&'./" 4#,!/>/4,7// 

0+)>'%%)+%4)-0+'0)6,#,5'!9%4)() 

%)%5,#,. C)#+'8'..$< #3-, .,2)6"%9 # 

0)%5)"..)8 #-,/8)6'<%5#// % #.'&-

.'< %+'6)<, 6)!;'. ,6'4#,5.) +',-

(/+)#,59 ., '' /-8'.'./" / #$-)#$: 

)*8'./#,59%" /.>)+8,7/'<, /-3:,59 

0)5+'*.)%5/, 0+/#!'4,59 +'%3+%$, +,--

#/#,59 %)5+36./:'%5#), )4,-$#,59 4,:'-

%5#'..$' 3%!3(/. F.>)+8,7/" # XXI #. 

/8''5 ?4).)8/:'%431 7'..)%59, / 5)5, 

45) 8);'5 30+,#!"59 -.,./"8/, *36'5 

/8'59 -.,:/5'!9.$' 0+'/83B'%5#,. 

=3- 4,4 %!);.," %)7/,!9.," %/%5'8, 

+',!/-3'5 7'!')+/'.5/+)#,..31 6'"-

5'!9.)%59, 5.'. 6'"5'!9.)%59, 4)5)+," 

.,0+,#!'., ., 0)!3:'./' 4).':.$2 

0+)6345)# % 7'!91 36)#!'5#)+'./" 

0)5+'*.)%5'< #.'&.'< / #.35+'..'< 

%+'6$. = 5) ;' #+'8" #3- +',!/-3'5 

7'..)%5.) )+/'.5/+)#,..31 6'"5'!9-

.)%59, 4)5)+," .,0+,#!'., ., 0+')*-

+,-)#,./' %,8)() %3*R'45, – !/:.)%5/, 

+,-#/5/' '' 5#)+:'%4)() 0)5'.7/,!,. 

= %#"-/ % ?5/8 0'+'6 %)#+'8'..$8/ 

#3-,8/ %5)/5 %3B'%5#'..$< #)0+)%: 

4,4 +,*)5,59 ?>>'45/#.'', ?4).)8/:-

.'' / 0+'6)%5,#!"59 3%!3(/ *)!'' #$-

%)4)() 4,:'%5#,? @5#'5 ., ?5)5 #)0+)% 

!';/5 # 0!)%4)%5/ %)#'+&'.%5#)#,./" 

%5+,5'(/:'%4)() 30+,#!'./" 4,:'%5#)8 

)*+,-)#,./" ., )%.)#' %)#+'8'..)< 

5')+// Strategic Management.

= 60-' ((. VV #. # 30+,#!'.:'%431 

0+,45/43 #)&!) 0)."5/' «%5+,5'(/:'-

%4/< 8'.'6;8'.5», :5) *$!) #$-#,.) 

#)-+)%&'< 6/.,8/4)< /-8'.'./< #) 

#.'&.'< %+'6', 4)5)+$' 5+'*)#,!/ 

)5 4)80,./< / 3:+';6'./< *$%5+)< 

+',47//. P. W,.6!'+ )0+'6'!"'5 %5+,-

5'(/:'%4)' 0!,./+)#,./' 4,4 0+'6)-

0+'6'!'./' )%.)#.$2 6)!()#+'8'.-

.$2 7'!'< 3:+';6'./", #$*)+ 43+%, 

6#/;'./", +,-8'B'./' .')*2)6/8$2 

6!" 6)%5/;'./" ?5/2 7'!'< +'%3+%)#. 

= 6,!9.'<&'8 %5+,5'(/:'%4)' 30+,#-

!'./' %#"-,!/ % 8/%%/'<, 0)!/5/4)<, 

0+)(+,88,8/ / 5'2.)!)(/"8/ /2 +',-

!/-,7// 6!" 6)%5/;'./" 7'!'< )+(,-

./-,7//. = 1970-' ((. ,8'+/4,.%4/' 

3./#'+%/5'5$ %5,!/ /%4,59 %0)%)*$ 

0)#$&'./" ?>>'45/#.)%5/ %#)'< +,-

*)5$, :5) / 0)%!3;/!) ##'6'./1 4).-

7'07// %5+,5'(/:'%4)() 8'.'6;8'.5, 

# %/%5'83 #$%&'() 0+)>'%%/).,!9.)() 

)*+,-)#,./". 

@%.)#.$8/ 0)62)6,8/ %5+,5'(/:'-

%4)() 30+,#!'./" #$%530,15: 6/-,<., 

0!,./+)#,./' / 0)-/7/)./+)#,./' 

(0+)7'%% >)+8/+)#,./" %5+,5'(//); 

0+'60+/./8,5'!9%5#)  /  )*3:'./' 

(4)(./5/#.$< 0+)7'%%); 4).>/(3+,7/" 

(0+)7'%% 0)%5+)'./" %5+,5'(//, '' %)-

6'+;,./', %5+3453+, )+(,./-,7//). 

=$6'!"15 6#, 5/0, %5+,5'(/<: 0!,.)-

#31 %5+,5'(/1 (Deliberate Strategy) – 

)0+'6'!'./' .,0+,#!'./< +,-#/5/" 

#3-, / 6'5,!9.)' 0!,./+)#,./' 6'"-

5'!9.)%5/ 6!" 6)%5/;'./" 4).4+'5.$2 

+'-3!95,5)#, / ?8'+;'.5.31 %5+,5'(/1 

(Emergent Strategy) – )0+'6'!'./' 

)*B/2 .,0+,#!'./< +,-#/5/" #3-, / 

5#)+:'%4," +',!/-,7/" 0)%!'6)#,5'!9-

.)%5/ 5,45/:'%4/2 6'<%5#/<. 

@6./8 /- 3%!)#/< ?>>'45/#.)() 

%5+,5'(/:'%4)() 30+,#!'./" #3-)8 "#-

!"'5%" )54+$5)%59 %/%5'8$ #.'&.'< 

%+'6', 0+/ ?5)8 )%.)#.)< 7'!91 %/-

%5'8$ %5,.)#/5%" ,6'4#,5.)' )5#'5.)' 

6'<%5#/' ., -,0+)%$ 0)%!'6.'<. Lon-

don school of Economics (='!/4)*+/5,-

./") +',!/-3'5 0)62)6 &4)!$ 0!,./+)-

#,./" (7'.5+,!/-,7/" / >)+8,!/-,7/" 

30+,#!'./", 6'5,!9.)' 0!,./+)#,./' 

/ 6)438'.5/+)#,./', 4).5+)!9 %)-

*!16'./" /.%5+347/< 0) +',!/-,7// 

0!,.,). M5)5 0)62)6 0+/'8!'8 6!" 

#3-)#, +,-#/#,1B/2 /'+,+2/:'%431 

%)%5,#!"1B31 4)+0)+,5/#.)< 43!953-

+$. Copenhagen business school ( ,./") 

+',!/-3'5 0)62)6 &4)!$ )*3:'./": 
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#3- – «)*3:,1B,"%" )+(,./-,7/"», 

30+,#!'./' 8,4%/8,!9.) 6'7'.5+,!/-

-)#,.), 5.'. 30+,#!'.:'%4/' +'&'./" 

0+/./8,15%" ., )0'+,5/#.)8 3+)#.'. 

L,4)< 0)62)6 0+/'8!'8 6!" #3-)#, 

+,-#/#,1B/2 ,62)4+,5/:'%431 (5#)+-

:'%431) %)%5,#!"1B31 4)+0)+,5/#.)< 

43!953+$. University of Twente (I)!!,.-

6/") /%0)!9-3'5 0)62)6 &4)!$ 0+'6-

0+/./8,5'!9%5#, 4 %5+,5'(/:'%4)83 

30+,#!'./1 (#.35+'.."" 4).43+'.5-

.," %+'6,, 0))B+'./' /./7/,5/#). 

M5)5 0)62)6 %))5#'5%5#3'5 4).7'07// 

«Entrepreneurial University», /!/ 3./-

#'+%/5'5, /..)#,7/)..)() 5/0,, +,--

#/#,1B'() 4).43+'.5.31 %)%5,#!"1-

B31 %#)'< 4)+0)+,5/#.)< 43!953+$. 

@5!/:/5'!9.)< )%)*'..)%591 %5+,-

5'(/:'%4)() 0!,./+)#,./" %:/5,'5%" 

/-3:'./' +$.4,, 6!" %)#+'8'..)() 

?5,0, 30+,#!'./" 4,:'%5#)8 0+)>'%-

%/).,!9.)() )*+,-)#,./" ?5) ,453-

,!9.," 0+)*!'8, /-3:'./" 4,:'%5#, % 

0)-/7// 0)5+'*/5'!" )*+,-)#,5'!9-

.$2 3%!3(. F8'..) 6,..$< 0)4,-,5'!9, 

., .,& #-(!"6, 6!" %/%5'8$ 0+)>'%-

%/).,!9.)() )*+,-)#,./" "#!"'5%" 

)0+'6'!"1B/8 '() 4,:'%5#). D+,45/4, 

0)4,-$#,'5, :5) .,0+,#!'./' 6'"5'!9-

.)%5/ )*+,-)#,5'!9.)() 3:+';6'./" 

/ %0'45+ 0+'6)%5,#!"'8$2 /8 )*-

+,-)#,5'!9.$2 3%!3( >)+8/+3'5%" 

:,B' #%'() %,8/8 )*+,-)#,5'!9.$8 

3:+';6'./'8 % 3:'5)8 5)(), 4,4/8/ 

+'%3+%,8/ ).) +,%0)!,(,'5 (4,6+)#$-

8/, 8,5'+/,!9.)-5'2./:'%4/8/ / 5.6.). 

C!'63'5 )58'5/59, :5) # %)#+'8'..$2 

)*+,-)#,5'!9.$2 3:+';6'./"2 %/%5'-

8$ #$%&'() 0+)>'%%/).,!9.)() )*-

+,-)#,./" 30+,#!'.:'%4/' +'&'./" 

:,B' #%'() 0+/./8,15%" *'- 3:'5, / 

/-3:'./" %0+)%, ., )*+,-)#,5'!9.$' 

3%!3(/, 3:'5, 8'%5, / +)!/ 6,..)() #3-

-, # %/%5'8' +'(/).,!9.)() )*+,-)#,-

./", 5,4;' #3-$ 0+'6)%5,#!"15 3%!3(/ 

/%2)6" /- %)*%5#'..$2 #)-8);.)%5'<, 

*'- 3:'5, +',!9.$2 0)5+'*.)%5'< 0)-

5+'*/5'!'< / *'- )0'+';,1B/2 0+'6-

!);'./<, .' )%#)'. # 0)!.)< 8'+' 

8'2,./-8 8)6'!/+)#,./" !/:.)%5.$2 

-,0+)%)#  0)5+'*/5'!'<  /%2)6"  /- 

0'+%0'45/# %)7/,!9.)() -,4,-, )*B'-

%5#, / ()%36,+%5#,. K %);,!'./1, /---, 

0,%%/#.)() /%0)!9-)#,./" )*+,-)#,-

5'!9.$8/ 3:+';6'./"8/ )56'!9.$2 

%'(8'.5)# +$.4,, , /.)(6, / /---, 

'() 0)!.)() .'-.,./", .' 8);'5 *$59 

)*'%0':'.) 3%5)<:/#)' +,-#/5/' %/-

%5'8$ 0+)>'%%/).,!9.)() )*+,-)#,-

./". =)0+)% )* 30+,#!'.// 4,:'%5#)8 

)*+,-)#,./" -,5+,(/#,'5 / 0+)*!'83 

%*'+';'./" / )*+'5'./" +'035,7//. 

= ?5)8 0!,.' 0'+%0'45/#.$8/ "#!"15-

%" %5+,5'(// 0!,./+)#,./", 4)5)+$' 

/%0)!9-315%" 0)%!' 5)(), 4,4 )*+,-)-

#,5'!9.)' 3:+';6'./' )0+'6'!/!) 

%>'+3 %#)/2 3%!3( / %#)/ +$.4/ %0+)%, 

., ?5/ 3%!3(/.

H')*2)6/8) 3:/5$#,59 / 5)5 >,45, 

:5) 8'."'5%" 6/,0,-). 0)5+'*.)%5'< 

%3*R'45)# )*+,-)#,./", 5.'. %5,.)#"5-

%" .'0+'6%4,-3'8$8/ /2 6/.,8/4,, 

(!3*/.,, ,80!/536,, %)%5,#. H, .,& 

#-(!"6, ?5) %#"-,.) 0+';6' #%'() % )5-

%35%5#/'8 %/%5'8$ /.>)+8,7/)..)() 

)*'%0':'./" 30+,#!'.:'%4/2 +'&'./< 

# )*+,-)#,.//. K %);,!'./1, %5+,-

5'(/:'%4/' +'&'./" ., #%'2 3+)#."2 

)*+,-)#,./" 0+/./8,15%" # 3%!)#/"2 

6'>/7/5, .3;.)< /.>)+8,7// /!/ ., 

)%.)#' 0+')*!,6,1B'() )*B'%5#'..)-

() 8.'./" !/*) %)*%5#'..)() ;/-.'.-

.)() )0$5,.  !" 0+)>'%%/).,!9.)() 

)*+,-)#,./" ?5) )6., /- %3B'%5#'..$2 

0+)*!'8 – 0+/."5/' 30+,#!'.:'%4/2 

+'&'./< # %/53,7// +/%4,, 5.'. *'- %)-

)5#'5%5#31B'() 0+)(.)-/+)#,./" 0)-

%!'6%5#/<, %)035%5#31B/2 0+)7'%%)#, 

8'2,./-8)# +',!/-,7// / 4)++'47//. 

D) 8.'./1 =.=. K)8,+)#,, 0+)-

7'%% 30+,#!'./" 4,:'%5#)8 )*+,-)-

#,./" 6)!;'. #4!1:,59 # %'*" +"6 

?!'8'.5)#: )0+'6'!'./' 7'!/, -,6,:, 

7'..)%5'<, .,-.,:'./' )*+,-)#,5'!9-



24  .!. "#$%%&, '. . ()$*+)&#

.)() 3:+';6'./"; /%%!'6)#,./' +$.4, 

);/6,./< )%.)#.$2 0)5+'*/5'!'<, 

#$"#!'./' %/!9.$2 / %!,*$2 %5)+). 

)*+,-)#,5'!9.)() 3:+';6'./" % 7'!91 

%))5#'5%5#/" ?5/8 );/6,./"8; )0+'6'-

!'./' 035'< 6)%5/;'./" 0)%5,#!'..$2 

7'!'< / >,45)+)# 3%0'2,; #$"#!'./' 

4+/5'+/'# )7'.4/ 4,:'%5#,, +'&'./' 

0+)*!'8 )*'%0':'./" 4,:'%5#,, +'-

&'./' #)0+)%)# 4,6+)#)() %)%5,#,, 

()5)#)() +'&,59 0)%5,#!'..$' 7'!/, 

8)./5)+/.( 4,:'%5#, [3, %. 12–13]. 

D.F. L+'59"4)#, )0/+,"%9 ., 0)-

!);'./" 4).7'07// 0+)*!'8.) )+/-

'.5/+)#,..)() 30+,#!'./" )*+,-)#,-

5'!9.$8 3:+';6'./'8 0) +'-3!95,5,8, 

)58':,'5, :5) 30+,#!'./' 4,:'%5#)8 

'%59 7'!'.,0+,#!'..$< / +'%3+%)-

)*'%0':'..$< 0+)7'%% #-,/8)6'<-

%5#/" 30+,#!"'8)< / 30+,#!"1B'< 

0)6%/%5'8 0) 6)%5/;'./1 4,:'%5#, 

-,0+)(+,88/+)#,..$2 !/:.)%591 / 
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