
���

ɛɨɥɶɲɟ�ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɭɸ�ɞɢɧɚɦɢɤɭ��ɬ�ɟ��ɫɤɚɱɤɢ�ɜ�ɰɟɧɟ��ɢɡɦɟɧɟɧɢɣ�ɰɟɧɵ�ɤɪɢɩɬɨ�
ɜɚɥɸɬɵ�� ɧɟɠɟɥɢ� ɟɝɨ� ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɭɸ� ɬɟɧɞɟɧɰɢɸ�� Ɍɚɤɠɟ� ɜɢɞɧɨ� �ɫɦ�� ɪɢɫ���� ɱɬɨ�
ɩɪɨɝɧɨɡɧɵɟ�ɡɧɚɱɟɧɢɹ�ɩɨɥɭɱɚɸɬɫɹ�ɞɚɠɟ�ɛɨɥɟɟ�ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɵɦɢ��ɱɟɦ�ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢɟ�
ɞɚɧɧɵɟ��

ɋɉɂɋɈɄ�ɅɂɌȿɊȺɌɍɊɕ�

�� 1DNDPRWR�6��%LWFRLQ��$�SHHU�WR�SHHU�HOHFWURQLF�FDVK�V\VWHP�>(OHFWURQLF�UHVRXUFH@��85/��
KWWS���ELWFRLQ�RUJ�ELWFRLQ�SGI��GDWH�RI�DFFHVV����������������

�� Ȼɥɨɤɱɟɣɧ�ɧɚ�ɩɢɤɟ�ɯɚɣɩɚ��ɩɪɚɜɨɜɵɟ�ɪɢɫɤɢ�ɢ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ���Ⱥ�ɘ��ɂɜɚɧɨɜ��ɪɭɤ��ɚɜɬ��
ɤɨɥɥ����Ɇ�Ʌ��Ȼɚɲɤɚɬɨɜ��ȿ�ȼ��Ƚɚɥɤɨɜɚ�ɢ�ɞɪ���ɇɂɍ�©ȼɵɫɲɚɹ�ɲɤɨɥɚ�ɷɤɨɧɨɦɢɤɢª��ɂɧ�ɬ�ɩɪɚɜɚ�ɢ�
ɪɚɡɜɢɬɢɹ�ȼɒɗ��ɋɤɨɥɤɨɜɨ����ɟ�ɢɡɞ��Ɇ���ɂɡɞ��ɞɨɦ�ȼɵɫɲɟɣ�ɲɤɨɥɵ�ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ������������ɫ��

�� %DUWRV�-��'RHV�%LWFRLQ�IROORZ�WKH�K\SRWKHVLV�RI�HIILFLHQW�PDUNHW"����,QW��-��RI�(FRQRPLF�
6FLHQFHV��������9RO��,9��ʋ�����SS����í�����

�� &KDUOHV�$��'DUQp�2��9RODWLOLW\�HVWLPDWLRQ�IRU�%LWFRLQ��5HSOLFDWLRQ�DQG�H[WHQVLRQ�>(OHF�
WURQLF� UHVRXUFH@�� 85/�� KWWSV���ZZZ�UHVHDUFKJDWH�QHW�SXEOLFDWLRQ����������B9RODWLOLW\BHVWLPDWLRQB�
IRUB%LWFRLQB5HSOLFDWLRQBDQGBH[WHQVLRQ��GDWH�RI�DFFHVV����������������

�� .ULVWRXIHN�/��%LW&RLQ�0HHWV�*RRJOH�WUHQGV�DQG�:LNLSHGLD��TXDQWLI\LQJ�WKH�UHODWLRQVKLS�
EHWZHHQ�SKHQRPHQD�RI�WKH�,QWHUQHW�HUD����6FLHQWLILF�UHSRUWV��������9RO����SS���±����

�� *DUFLD�'���7HVVRQH�&��-���0DYURGLHY�3���3HURQ\�1��7KH�GLJLWDO�WUDFHV�RI�EXEEOHV��IHHG�
EDFN�F\FOHV�EHWZHHQ�VRFLR�HFRQRPLF�VLJQDOV�LQ�WKH�%LWFRLQ�HFRQRP\����-RXUQDO�RI�WKH�6RFLHW\�,QWHU�
IDFH��������ʋ����������

�� .DQFV�'��$���&LDLDQ�3���5DMFDQLRYD�0��7KH�'LJLWDO�DJHQGD�RI�YLUWXDO�FXUUHQFLHV��&DQ�%LW�
FRLQ� EHFRPH� D� JOREDO� FXUUHQF\"� >(OHFWURQLF� UHVRXUFH@�� 85/��
KWWS���SXEOLFDWLRQV�MUF�HF�HXURSD�HX�UHSRVLWRU\�ELWVWUHDP�-5&������WKH���GLJLWDO���DJHQGD���RI
���YLUWXDO���FXUUHQFLHVBILQDO�SGI��GDWH�RI�DFFHVV����������������

�� %RXRL\RXU� -��� 6HOPL� 5�� :KDW� GRHV� %LWFRLQ� ORRN� OLNH"� ��� $QQDOV� RI� (FRQRPLFV� DQG�
)LQDQFH��������9RO����������SS�����௘±௘�����

�� %RXRL\RXU�-���6HOPL�5��%LWFRLQ��D�EHJLQQLQJ�RI�D�QHZ�SKDVH"����(FRQRPLFV�%XOOHWLQ��������
9RO����������SS������í������

��� .ULVWRXIHN�/��:KDW�DUH�WKH�PDLQ�GULYHUV�RI�WKH�ELWFRLQ�SULFH"�(YLGHQFH�IURP�ZDYHOHW�FR�
KHUHQFH�DQDO\VLV����3ORV�21(��������9RO����������

��� 1DNDQR�0���7DNDKDVKL�$���7DNDKDVKL�6��%LWFRLQ� WHFKQLFDO� WUDGLQJ�ZLWK� DUWLILFLDO� QHXUDO�
QHWZRUN����6WDWLVWLFDO�0HFKDQLFV�DQG�LWV�$SSOLFDWLRQV��������9RO�������SS�����í�����

��� Ⱥɯɭɧɶɹɧɨɜɚ�ɋ��Ⱥ���ɋɢɦɨɧɨɜ�ɉ��Ɇ��Ɇɨɞɟɥɢɪɨɜɚɧɢɟ�ɢ�ɩɪɨɝɧɨɡɢɪɨɜɚɧɢɟ�ɧɚ�ɮɢɧɚɧɫɨ�
ɜɵɯ�ɪɵɧɤɚɯ� ɫ�ɩɨɦɨɳɶɸ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɤɢ�ɢ� ɷɤɨɧɨɮɢɡɢɤɢ�ɦɨɧɨɝɪɚɮɢɹ� ��ɋ�Ⱥ��Ⱥɯɭɧɶɹɧɨɜɚ��ɉ�Ɇ��
ɋɢɦɨɧɨɜ�� ɉɟɪɦɶ�� ɉɟɪɦ�� ɝɨɫ�� ɧɚɰ�� ɢɫɫɥɟɞ�� ɭɧ�ɬ�� ������ ���� ɫ�� >ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ� ɪɟɫɭɪɫ@�� 85/��
KWWSV���HOLV�SVX�UX�QRGH���������ɞɚɬɚ�ɨɛɪɚɳɟɧɢɹ���������������

��� Ⱦɨɪɨɯɨɜ�ȿ��ȼ��Ɇɨɞɟɥɢɪɨɜɚɧɢɟ�ɞɢɧɚɦɢɤɢ�ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɝɨ�ɪɵɧɤɚ�ɚɤɰɢɣ����Ɏɢɧɚɧɫɵ�ɢ�
Ȼɢɡɧɟɫ��������ʋ����ɋ���±����

ɉȿɊȿɊȺɋɉɊȿȾȿɅȿɇɂȿ�ɊɂɋɄɈȼ��
ɉɊɂ�ɂɇȼȿɋɌɂɊɈȼȺɇɂɂ�ȼ�ɄɊɂɉɌɈȼȺɅɘɌɕ�

Ʌ��ɉ��Ȼɚɤɭɦɟɧɤɨ��ȼ��Ɉ��ɋɨɫɤɨɜ�

Ɇɚɪɢɣɫɤɢɣ�ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɣ�ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬ��Ƀɨɲɤɚɪ�Ɉɥɚ��Ɋɨɫɫɢɹ�
(�PDLO��OSEDNXP#PDLO�UX��YVPDJLF#\DQGH[�UX�

Ⱦɚɧɧɚɹ�ɫɬɚɬɶɹ�ɩɨɫɜɹɳɟɧɚ�ɜɨɩɪɨɫɚɦ�ɢɡɭɱɟɧɢɹ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ�ɜ�ɤɚɱɟɫɬɜɟ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧ�
ɧɨɝɨ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ�ɞɥɹ�ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɪɢɫɤɨɜ��ɉɪɨɜɟɞɟɧɨ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɟ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɫ�ɬɪɚɞɢ�



���

ɰɢɨɧɧɵɦɢ� ɤɥɚɫɫɚɦɢ� ɚɤɬɢɜɨɜ�� Ɋɚɫɫɦɨɬɪɟɧɨ� ɩɨɜɟɞɟɧɢɟ� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɧɨɝɨ� ɪɵɧɤɚ�� ɂɡɭɱɟɧɵ�
ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɢ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɢ�ɤɥɚɫɫɢɱɟɫɤɢɯ�ɚɤɬɢɜɨɜ���

7+(�5(',675,%87,21�2)�5,6.��
$7�,19(670(17�,1�&5<372&855(1&<�

/��3��%DNXPHQNR��9��2��6RVNRY�

7KLV�DUWLFOH�LV�GHYRWHG�WR�WKH�VWXG\�RI�FU\SWRFXUUHQF\�DV�DQ�LQYHVWPHQW�WRRO�IRU�ULVN�GLYHUVLIL�
FDWLRQ��7KH�FRPSDULVRQ�RI�FU\SWRFXUUHQFLHV�ZLWK�WUDGLWLRQDO�DVVHW�FODVVHV�LV�FDUULHG�RXW��7KH�EHKD�
YLRU�RI� WKH�FU\SWRFXUUHQF\�PDUNHW� LV�FRQVLGHUHG�� �7KH�UHODWLRQVKLS�RI�FU\SWRFXUUHQFLHV�DQG�FODVVLF�
DVVHWV�LV�FRQVLGHUHG��

Ⱦɥɹ�ɢɡɭɱɟɧɢɹ�ɜɨɩɪɨɫɚ�ɨ�ɩɟɪɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ�ɪɢɫɤɨɜ�ɩɪɢ�ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɢ�ɜ�
ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ�ɛɵɥɢ�ɫɨɛɪɚɧɵ�ɞɚɧɧɵɟ�ɨɛ�ɢɫɬɨɪɢɱɟɫɤɨɣ�ɰɟɧɟ�ɢ�ɨɛɴɟɦɟ�ɬɨɪɝɨɜɥɢ�
ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɚɦɢ��%7&�±�%LWFRLQ��;53�±�5LSSOH��/7&�±�/LWHFRLQ��'$6+��'2*(�±�
'RJHFRLQ��;05�±�0RQHUR��%76�±�%LWVKDUHV��0$,'�±�0DLG6DIH&RLQ��1;7��%&1�±�
%\WHFRLQ�� ɢ� ɞɚɧɧɵɟ� ɩɨ� ɞɪɭɝɢɦ� ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦ� ɤɥɚɫɫɚɦ� ɚɤɬɢɜɨɜ� ɨɬ� %ORRPEHUJ�
�ɨɞɧɨɝɨ�ɢɡ�ɜɟɞɭɳɢɯ�ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɨɜ�ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ�ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ�ɞɥɹ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶ�
ɧɵɯ�ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ�ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ�ɪɵɧɤɨɜ��>�@��ȼɟɫɶ�ɩɟɪɢɨɞ�ɜɵɛɨɪɤɢ�ɨɯɜɚɬɵɜɚɟɬ�ɩɟ�
ɪɢɨɞ�ɫ����ɚɜɝɭɫɬɚ������ɝɨɞɚ�ɩɨ����ɦɚɪɬɚ������ɝɨɞɚ�

ȼ� ɰɟɥɨɦ�� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ� ɩɪɟɜɨɫɯɨɞɹɬ� ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɣ� ɤɥɚɫɫ� ɚɤɬɢɜɨɜ� ɩɨ�
ɫɪɟɞɧɟɫɭɬɨɱɧɨɣ� ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ� �ɫɦ�� ɪɢɫɭɧɨɤ��� Ƚɨɞɨɜɚɹ� ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ� ɢɧɞɟɤɫɚ�&5,;�
>�@� �ɨɛɨɛɳɟɧɧɵɣ�ɢɧɞɟɤɫ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�� ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ� �������î� ���� ��������� ɱɬɨ�
ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɨɱɟɧɶ�ɜɵɫɨɤɢɦ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɦ�ɩɨ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ�ɫ�6	3����� �ɮɨɧɞɨɜɵɣ�ɢɧ�
ɞɟɤɫ���� ɢɡɛɪɚɧɧɵɯ� ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ�ɋɒȺ��ɢɦɟɸɳɢɯ�ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ�ɤɚ�
ɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɸ���ɤɨɬɨɪɵɣ�ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ��������Ɇɟɠɞɭ�ɬɟɦ��&5,;�ɢɦɟɟɬ�ɬɟɧɞɟɧɰɢɸ�ɤ�
ɜɵɫɨɤɨɣ�ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ�ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ�ɩɨ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ�ɫ�6	3������ɫ�ɞɧɟɜɧɨɣ�ɦɚɤɫɢ�
ɦɚɥɶɧɨɣ�ɩɪɨɫɚɞɤɨɣ���������ɢ�ɚɫɢɦɦɟɬɪɢɟɣ��������ɗɬɚ�ɜɵɫɨɤɚɹ�ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɶ�ɫ�
ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɣ� ɚɫɢɦɦɟɬɪɢɟɣ� ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ� ɜɵɫɨɤɢɣ� ɯɜɨɫɬɨɜɨɣ� ɪɢɫɤ� ɤɪɢɩɬɨɜɚ�
ɥɸɬɧɨɝɨ� ɪɵɧɤɚ� >�@�� Ɍɟɦ� ɧɟ� ɦɟɧɟɟ�� ɩɪɢɦɟɱɚɬɟɥɶɧɵɦ� ɮɚɤɬɨɦ� ɹɜɥɹɟɬɫɹ� ɬɨ�� ɱɬɨ�
ɦɧɨɝɢɟ� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ� ɞɟɦɨɧɫɬɪɢɪɭɸɬ� ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɭɸ� ɚɫɢɦɦɟɬɪɢɸ� �ɬ�� ɟ�� ɞɨ�
ɯɨɞɧɨɫɬɶ�ɛɵɫɬɪɨ�ɪɚɫɬɟɬ��ɧɨ�ɦɟɞɥɟɧɧɨ�ɭɦɟɧɶɲɚɟɬɫɹ���ɱɬɨ�ɭɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɧɚ�ɯɨɪɨɲɭɸ�
ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɶ�ɞɥɹ�ɫɨɡɞɚɧɢɹ�ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɯ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɟɣ��

ȼ� ɫɥɭɱɚɟ� ɷɤɫɰɟɫɫɚ�� ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ� ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ� ɫɢɥɶɧɨ� ɨɬ�
ɤɥɨɧɹɟɬɫɹ�ɨɬ�ɧɨɪɦɚɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ��ɱɬɨ�ɢɦɟɟɬ�ɫɦɵɫɥ��ɩɨɬɨɦɭ�ɱɬɨ�ɪɵɧɨɤ�
ɜɫɟ� ɟɳɟ�ɪɚɡɜɢɜɚɟɬɫɹ��ɑɬɨ�ɤɚɫɚɟɬɫɹ� ɚɜɬɨɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�ɫ�ɨɞɧɢɦ�ɜɪɟɦɟɧɧɵɦ�ɥɚɝɨɦ��
ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨ�ɡɧɚɱɟɧɢɣ�ɢɡ�ɧɢɯ�ɞɨɜɨɥɶɧɨ�ɧɢɡɤɢɟ��ɱɬɨ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɭɟɬ�ɨ�ɧɟɞɨɫɬɚ�
ɬɨɱɧɨɣ�ɩɪɟɞɫɤɚɡɭɟɦɨɫɬɢ��

ɉɪɨɜɟɞɟɧɧɵɣ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɩɨɤɚɡɚɥ��ɱɬɨ�ɩɨɱɬɢ�ɜɫɟ�ɡɧɚɱɟɧɢɹ�ɜ�
ɬɚɛɥ���� ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɬ� ɦɟɧɟɟ� �����ɇɚɩɪɢɦɟɪ�� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ� ɦɟɠɞɭ�&5,;� ɢ� 6	3� ����
ɪɚɜɧɚ��������Ɏɚɤɬɢɱɟɫɤɢ��ɚɧɚɥɢɡɢɪɭɹ�ɩɟɪɜɭɸ�ɫɬɪɨɤɭ����ɢɡ����ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɢɦɟ�
ɸɬ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɸ� ɫ� ɮɨɧɞɨɜɵɦ�ɢɧɞɟɤɫɨɦ� �6	3� ������ ɫɨ� ɡɧɚɱɟɧɢɟɦ�ɦɟɧɶɲɟ� ������
Ⱦɚɠɟ� ɫɚɦɨɟ� ɜɵɫɨɤɨɟ� ɡɧɚɱɟɧɢɟ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�� ������� ɭ� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ�'$6+�� ɜɫɟ�
ɟɳɟ� ɨɱɟɧɶ� ɧɟɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨ�� Ⱦɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ� ɜɧɢɦɚɧɢɹ� ɬɪɟɛɭɟɬ� ɮɚɤɬ� ɨɬɪɢɰɚ�
ɬɟɥɶɧɨɣ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɫ�ɧɟɤɨɬɨɪɵɦɢ�ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɦɢ�



ɚɤɬɢɜɚɦɢ��Ɉɱɟɧɶ�ɧɢɡɤɢɟ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�ɭɫɢɥɢɜɚɸɬ�ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɤɪɢɩɬ
ɜɚɥɸɬɵ� ɦɨɝɭɬ� ɛɵɬɶ� ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɵɦ� ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɦ� ɚɤɬɢɜɨɦ� ɫ� ɬɨɱɤɢ� ɡɪɟɧɢɹ�
ɯɟɞɠɢɪɨɜɚɧɢɹ�ɪɢɫɤɚ�ɨɫɧɨɜɧɵɯ�ɚɤɬɢɜɨɜ�

Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɢ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɯ�ɚɤɬɢɜɨɜ��
*ROG�±�ɡɨɥɨɬɨ��
ɨɪɢɟɧɬɢɪɨɦ�ɞɥɹ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ�ɧɚ�ɬɨɜɚɪɧɵɯ�ɪɵɧɤɚɯ��

2LO�±�ɧɟɮɬɶ��3ULYDWH�HTXLW\�
5(,7V�±

6	3������±�ɮɨɧɞɨɜɵɣ�ɢɧɞɟɤɫ�����ɢɡɛɪɚɧɧɵɯ�ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ
�ɤɨɦɩɚɧɢɣ�ɋɒȺ���ɢɦɟɸɳɢɯ�ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ�ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɸ

Ʉɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɫ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ�ɚɤɬɢɜɚɦɢ
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3(� ������ �
ɉɪɢɦɟɱɚɧɢɟ��Ɂɞɟɫɶ�7�QRWH

ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ�ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ�ɚɤɰɢɢ�ɤ�ɝɨɞɨɜɨɣ�ɩɪɢɛɵɥɢ�ɧɚ�ɚɤɰɢɸ�

���

ɚɤɬɢɜɚɦɢ��Ɉɱɟɧɶ�ɧɢɡɤɢɟ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�ɭɫɢɥɢɜɚɸɬ�ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɤɪɢɩɬ
ɜɚɥɸɬɵ� ɦɨɝɭɬ� ɛɵɬɶ� ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɵɦ� ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɦ� ɚɤɬɢɜɨɦ� ɫ� ɬɨɱɤɢ� ɡɪɟɧɢɹ�
ɯɟɞɠɢɪɨɜɚɧɢɹ�ɪɢɫɤɚ�ɨɫɧɨɜɧɵɯ�ɚɤɬɢɜɨɜ�

Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɢ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɯ�ɚɤɬɢɜɨɜ��
ɡɨɥɨɬɨ��*6&,�,QGH[�±�ɢɧɞɟɤɫ��ɤɨɬɨɪɵɣ�ɫɥɭɠɢɬ

ɨɪɢɟɧɬɢɪɨɦ�ɞɥɹ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ�ɧɚ�ɬɨɜɚɪɧɵɯ�ɪɵɧɤɚɯ��
ɧɟɮɬɶ��3ULYDWH�HTXLW\�±�ɱɚɫɬɧɵɟ�ɤɚɩɢɬɚɥɨɜɥɨɠɟɧɢɹ��

±�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ�ɬɪɚɫɬ�ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ���
ɮɨɧɞɨɜɵɣ�ɢɧɞɟɤɫ�����ɢɡɛɪɚɧɧɵɯ�ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ

ɨɦɩɚɧɢɣ�ɋɒȺ���ɢɦɟɸɳɢɯ�ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ�ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɸ

Ʉɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɫ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ�ɚɤɬɢɜɚɦɢ
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QRWH�±�ɤɚɡɧɚɱɟɣɫɤɚɹ�ɧɨɬɚ�ɋɒȺ��3(�±�ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ�ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ��
ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ�ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ�ɚɤɰɢɢ�ɤ�ɝɨɞɨɜɨɣ�ɩɪɢɛɵɥɢ�ɧɚ�ɚɤɰɢɸ�

ɚɤɬɢɜɚɦɢ��Ɉɱɟɧɶ�ɧɢɡɤɢɟ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�ɭɫɢɥɢɜɚɸɬ�ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɤɪɢɩɬɨ�
ɜɚɥɸɬɵ� ɦɨɝɭɬ� ɛɵɬɶ� ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɵɦ� ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɦ� ɚɤɬɢɜɨɦ� ɫ� ɬɨɱɤɢ� ɡɪɟɧɢɹ�
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ɱɚɫɬɧɵɟ�ɤɚɩɢɬɚɥɨɜɥɨɠɟɧɢɹ��

ɮɨɧɞɨɜɵɣ�ɢɧɞɟɤɫ�����ɢɡɛɪɚɧɧɵɯ�ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ
ɨɦɩɚɧɢɣ�ɋɒȺ���ɢɦɟɸɳɢɯ�ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ�ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɸ

Ɍɚɛɥɢɰɚ���
Ʉɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬ�ɫ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ�ɚɤɬɢɜɚɦɢ
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ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ�ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ��



���

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɨɝɨ� ɚɧɚɥɢɡɚ� ɫɬɚɜɹɬ� ɜɨɩɪɨɫ� ɨ� ɬɨɦ�� ɧɚɫɤɨɥɶɤɨ�
ɫɢɥɶɧɨ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ� ɩɟɪɢɨɞɢɱɟɫɤɢ� ɨɬɥɢɱɚɟɬɫɹ� ɨɬ� ɫɪɟɞɧɟɣ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�� Ⱦɥɹ� ɪɟ�
ɲɟɧɢɹ�ɷɬɨɝɨ�ɜɨɩɪɨɫɚ�ɦɵ�ɩɪɨɜɟɞɟɦ�ɚɧɚɥɢɡ�ɞɢɧɚɦɢɱɟɫɤɢɯ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɣ� �ɬɚɛɥ������
ȼ� ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ� ɫ� ɧɚɲɢɦɢ� ɨɠɢɞɚɧɢɹɦɢ�� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ� ɩɨ�ɩɪɟɠɧɟɦɭ� ɞɟɦɨɧɫɬ�
ɪɢɪɭɸɬ�ɯɨɪɨɲɢɣ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ�ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɧɚ�ɩɪɨɬɹɠɟɧɢɢ�ɜɫɟɝɨ�ɩɟɪɢɨɞɚ�ɜɵ�
ɛɨɪɤɢ�� ɫ� ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɦ� ɡɧɚɱɟɧɢɟɦ� ɞɢɧɚɦɢɱɟɫɤɨɣ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ�� ɪɚɜɧɵɦ� �����
�ɦɟɠɞɭ� &5,;� ɢ� JROG��� ɋɨɯɪɚɧɟɧɢɟ� ɧɢɡɤɨɣ� ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ� ɫ� ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ� ɚɤɬɢɜɚɦɢ�
ɬɚɤɠɟ�ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ� ɯɨɪɨɲɢɟ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ� ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ� ɜ� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɟ� ɜ�
ɤɚɱɟɫɬɜɟ�ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɧɨɝɨ�ɤɥɚɫɫɚ�ɚɤɬɢɜɨɜ��

Ɍɚɛɥɢɰɚ���
Ⱦɢɧɚɦɢɱɟɫɤɢɣ�ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�&5,;�ɫ�ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ�ɚɤɬɢɜɚɦɢ�
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Ɍɚɤɢɦ� ɨɛɪɚɡɨɦ�� ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɚɹ� ɪɚɛɨɬɚ� ɩɨɦɨɝɚɟɬ� ɫɞɟɥɚɬɶ� ɜɵɜɨɞ� ɨ� ɬɨɦ�� ɱɬɨ�
ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ�ɦɨɠɧɨ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ�ɜ�ɤɚɱɟɫɬɜɟ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ�ɞɥɹ�ɩɟɪɟɪɚɫɩɪɟɞɟ�
ɥɟɧɢɹ� ɪɢɫɤɨɜ�� ȼɨ�ɩɟɪɜɵɯ�� ɤɚɤ� ɩɪɚɜɢɥɨ�� ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ� ɩɨɤɚɡɵɜɚɸɬ� ɛɨɥɶɲɭɸ�
ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ� ɩɨ� ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ� ɫ� ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ� ɚɤɬɢɜɚɦɢ�� ȼɨ�ɜɬɨɪɵɯ�� ɧɟɤɨɬɨɪɵɟ�
ɤɪɢɩɬɨɜɚɥɸɬɵ�ɢɦɟɸɬ�ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɭɸ� ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ�ɫ� ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɦɢ� ɚɤɬɢɜɚɦɢ��
ɱɬɨ�ɩɪɢ�ɪɚɛɨɬɟ�ɫ�ɧɢɦɢ��ɩɨɦɨɝɚɟɬ�ɛɨɥɟɟ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ�ɯɟɞɠɢɪɨɜɚɬɶ�ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧ�
ɧɵɟ�ɪɢɫɤɢ���

ɋɉɂɋɈɄ�ɅɂɌȿɊȺɌɍɊɕ�

�� Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ� ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ� ɞɥɹ� ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ� ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ� ɪɵɧɤɨɜ�� >ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ� ɪɟ�
ɫɭɪɫ@��85/��KWWSV���ZZZ�EORRPEHUJ�FRP�HXURSH��ɞɚɬɚ�ɨɛɪɚɳɟɧɢɹ���������������

�� Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ� ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ� ɞɥɹ� ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ� ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ� ɪɵɧɤɨɜ�� >ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ� ɪɟ�
ɫɭɪɫ@��85/��KWWSV���ZZZ�FRLQJHFNR�FRP�UX��ɞɚɬɚ�ɨɛɪɚɳɟɧɢɹ���������������

�� Ʉɭɥɚɥɚɟɜɚ� ɂ�� ȼ� Ⱦɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ ɤɚɩɢɬɚɥɨɜɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɩɟɪɢɨɞ ɦɢɪɨɜɨɣࡅ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣࡅ
ɧɟɫɬɚɛɢɥɶɧɨɫɬɢ� ���ɍɩɪɚɜɥɟɧɢɟ� ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɦɢ�ɫɢɫɬɟɦɚɦɢ� �� ɷɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ�ɧɚɭɱɧɵɣ�ɠɭɪɧɚɥ��
������ʋ���������ɋ������

ɉɊȿȾɋɌȺȼɅȿɇɂȿ�ɉɊɈɋɌɊȺɇɋɌȼȿɇɇɕɏ��
ȾȺɇɇɕɏ�ɉɊɂ�ɋɌȺɌɂɋɌɂɑȿɋɄɈɆ�ȺɇȺɅɂɁȿ�

Ɉ��ɋ��Ȼɚɥɚɲ�

ɋɚɪɚɬɨɜɫɤɢɣ�ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɣ�ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬ��Ɋɨɫɫɢɹ�
(�PDLO��ROJDEDODVK#PDLO�UX�

ȼ�ɫɬɚɬɶɟ�ɨɩɢɫɵɜɚɟɬɫɹ�ɜɨɩɪɨɫɵ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɢɹ�ɩɪɨɫɬɪɚɧɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɞɚɧɧɵɯ��Ʉɨɝɞɚ�ɢɦɟɟɦ�
ɞɟɥɨ�ɫɨ�ɫɜɟɞɟɧɢɹɦɢ��ɢɦɟɸɳɢɦɢ�ɩɪɨɫɬɪɚɧɫɬɜɟɧɧɭɸ�ɩɪɢɜɹɡɤɭ��ɬɨ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬ�ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ�ɨ�


