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���

ɍȾɄ���� ���� ���

Ⱦ��ȼ��ɋɨɤɨɥɸɤ��Ɉ��Ɇ��Ʉɭɰɚɣ��ɋ��ɉ��ɋɬɚɪɢɤ��ɤɚɧɞɢɞɚɬɢ�ɬɟɯɧɿɱɧɢɯ�ɧɚɭɤ��
ȼ� Ɇ� Ɍɤɚɱ��ɞ�ɪ�ɮɿɡ��ɦɚɬ��ɧɚɭɤ��Ɉ� Ɉ� ɋɬɚɰɟɧɤɨ��ȼ� ȼ� Ȼɿɥɨɪɭɫɟɰɶ

ȱɧɫɬɢɬɭɬ�ɧɚɞɬɜɟɪɞɢɯ�ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ�ɿɦ��ȼ��Ɇ��Ȼɚɤɭɥɹ�ɇȺɇ�ɍɤɪɚʀɧɢ��ɦ��Ʉɢʀɜ

ȿɅȿɆȿɇɌɇɂɃ�ɋɄɅȺȾ�ɌȺ�ɋɌɊɍɄɌɍɊɇȱ�ɏȺɊȺɄɌȿɊɂɋɌɂɄɂ�ɉɅȱȼɄɈȼɂɏ�
ɋɌɊɍɄɌɍɊ�ɇȺ�ɈɋɇɈȼȱ�ɄȺɊȻȱȾɍ�ɄɊȿɆɇȱɘ��ɈɌɊɂɆȺɇɂɏ�ɆȿɌɈȾɈɆ�

ɆȺȽɇȿɌɊɈɇɇɈȽɈ�ɊɈɁɉɂɅȿɇɇə

ɇɚɜɟɞɟɧɨ� ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ� ɜɩɥɢɜɭ� ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɱɧɢɯ� ɩɚɪɚɦɟɬɪɿɜ� ɧɚ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɢɣ� ɫɤɥɚɞ� ɬɚ�
ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɭ� ɛɭɞɨɜɭ� ɩɥɿɜɨɤ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɨɬɪɢɦɚɧɢɯ� ɦɟɬɨɞɨɦ� ɮɿɡɢɱɧɨɝɨ� ɨɫɚɞɠɟɧɧɹ� ɡ�
ɝɚɡɨɜɨʀ� ɮɚɡɢ�� Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɿ� ɩɥɿɜɤɨɜɿ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ� ɪɨɡɝɥɹɧɭɬɨ� ɹɤ� ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɿ� ɡɚɯɢɫɧɿ��
ɡɧɨɫɨɫɬɿɣɤɿ�� ɯɿɦɿɱɧɨ� ɿɧɟɪɬɧɿ� ɬɚ� ɛɿɨɫɭɦɿɫɧɿ� ɩɨɤɪɢɬɬɹ� ɞɥɹ� ɨɩɬɢɤɢ�� ɟɥɟɤɬɪɨɧɿɤɢ��
ɦɚɲɢɧɨɛɭɞɭɜɚɧɧɹ�ɬɚ�ɦɟɞɢɰɢɧɢ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɝɨ�ɜɢɜɱɟɧɧɹ�ʀɯ�ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɢɯ�ɬɚ�ɮɿɡɢɱɧɢɯ�
ɜɥɚɫɬɢɜɨɫɬɟɣ�

Ʉɥɸɱɨɜɿ� ɫɥɨɜɚ�� ɩɥɿɜɤɢ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ�� ɮɿɡɢɱɧɟ� ɨɫɚɞɠɟɧɧɹ� ɡ� ɝɚɡɨɜɨʀ� ɮɚɡɢ�� ɡɚɯɢɫɧɟ�
ɩɨɤɪɢɬɬɹ�

Ɍɨɧɤɨɩɥɿɜɤɨɜɿ� ɩɨɤɪɢɬɬɹ� ɡ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� � ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɢɣ� ɡɚɫɿɛ� ɦɨɞɢɮɿɤɚɰɿʀ�
ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɞɥɹ� ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ� ɬɜɟɪɞɨɫɬɿ� ɬɚ� ɡɧɨɫɨɫɬɿɣɤɨɫɬɿ� ɪɿɡɧɢɯ� ɟɤɫɩɥɭɚɬɚɰɿɣɧɢɯ� ɞɟɬɚɥɟɣ��
ɦɟɯɚɧɿɡɦɿɜ� ɬɚ� ɤɨɧɫɬɪɭɤɰɿɣ� ɭ� ɦɚɲɢɧɨ� ɬɚ� ɩɪɢɥɚɞɨɛɭɞɭɜɚɧɧɿ�� ɉɥɚɡɦɨɯɿɦɿɱɧɚ� ɦɨɞɢɮɿɤɚɰɿɹ�
ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɿ� ɬɨɧɤɨɩɥɿɜɤɨɜɿ� ɬɟɯɧɨɥɨɝɿʀ� ɜ�ɦɚɲɢɧɨɛɭɞɭɜɚɧɧɿ� ɬɚ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɨɦɭ� ɜɢɪɨɛɧɢɰɬɜɿ�
ɟɮɟɤɬɢɜɧɿ� ɞɥɹ� ɩɨɥɿɩɲɟɧɧɹ� ɟɤɫɩɥɭɚɬɚɰɿɣɧɢɯ� ɪɟɫɭɪɫɿɜ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɿɜ� ɬɚ� ɞɟɬɚɥɟɣ� ɦɚɲɢɧ� >�@��
ȼɢɫɨɤɚ� ɬɜɟɪɞɿɫɬɶ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɫɬɪɭɤɬɭɪ� ɧɚ� ɨɫɧɨɜɿ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� >�@ ɩɨɪɹɞ� ɡ� ʀɯ� ɜɢɫɨɤɨɸ�
ɨɩɬɢɱɧɨɸ�ɩɪɨɡɨɪɿɫɬɸ�ɦɨɠɟ�ɫɩɪɢɹɬɢ�ɡɦɿɰɧɟɧɧɸ�ɩɨɜɟɪɯɧɿ�ɫɤɥɹɧɢɯ�ɬɚ�ɩɥɚɫɬɢɤɨɜɢɯ�ɟɥɟɦɟɧɬɿɜ��
Ɍɚɤɿ�ɩɥɿɜɤɢ�ɧɚɥɟɠɚɬɶ�ɞɨ�ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɢɯ�ɩɨɤɪɢɬɬɿɜ��ɡɞɚɬɧɢɯ�ɩɟɪɟɲɤɨɞɠɚɬɢ�ɩɨɹɜɿ�ɩɨɞɪɹɩɢɧ�ɧɚ�
ɩɨɜɟɪɯɧɿ�� ɩɪɨɞɨɜɠɭɜɚɬɢ� ɞɨɜɝɨɜɿɱɧɿɫɬɶ� ɪɿɡɚɥɶɧɨɝɨ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ� ɬɚ� ɲɬɚɦɩɿɜ� ɯɨɥɨɞɧɨɝɨ�
ɩɪɟɫɭɜɚɧɧɹ�� ɫɩɪɢɹɬɢ� ɯɿɦɿɱɧɿɣ� ɩɚɫɢɜɚɰɿʀ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɬɚ� ɜɿɞɿɝɪɚɜɚɬɢ� ɪɨɥɶ� ɚɧɬɢɤɨɪɨɡɿɣɧɢɯ�
ɩɨɤɪɢɬɬɿɜ��Ɍɟɯɧɨɥɨɝɿɹ�ɨɬɪɢɦɚɧɧɹ�ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɮɿɡɢɱɧɨɝɨ�
ɨɫɚɞɠɟɧɧɹ�ɡ�ɝɚɡɨɜɨʀ�ɮɚɡɢ�ɽ�ɟɤɨɥɨɝɿɱɧɨ�ɱɢɫɬɨɸ��ɛɟɡɩɟɱɧɨɸ�ɿ�ɦɿɧɿɦɚɥɶɧɨ�ɟɧɟɪɝɨɦɿɫɬɤɿɫɧɨɸ��Ȳʀ�
ɪɟɚɥɿɡɚɰɿɹ� ɧɟ� ɩɨɬɪɟɛɭɽ� ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɬɨɤɫɢɱɧɢɯ�� ɱɢ� ɜɢɛɭɯɨɧɟɛɟɡɩɟɱɧɢɯ� ɝɚɡɨɜɢɯ� ɪɟɚɝɟɧɬɿɜ��
Ⱦɥɹ� ɩɪɚɤɬɢɱɧɨɝɨ� ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɫɬɪɭɤɬɭɪ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɩɨɬɪɿɛɧɨ� ɜɫɟɛɿɱɧɨ�
ɜɢɜɱɢɬɢ�ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɿ�ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ�ɬɚ�ɜɥɚɫɬɢɜɨɫɬɿ�ʀɯ�ɩɥɚɡɦɨɜɢɯ�ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ�>�@�

ɉɥɿɜɤɢ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ�ɨɫɚɞɠɭɜɚɥɢ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɪɟɚɤɬɢɜɧɨɝɨ�ɦɚɝɧɟɬɪɨɧɧɨɝɨ�ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹ�
ɤɨɦɩɨɡɢɬɧɨʀ�ɦɿɲɟɧɿ� ɡɿ� ɫɩɟɱɟɧɨɝɨ�ɩɨɪɨɲɤɭ�ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ�ɜ� ɭɫɬɚɧɨɜɰɿ�ȼɍɉ����Ɇɚɝɧɟɬɪɨɧ�
ɦɚɜ� ɡɚɝɚɥɶɧɢɣ�ɞɿɚɦɟɬɪ����ɦɦ�� ɚ�ɪɨɛɨɱɢɣ� � ���ɦɦ��Ɉɬɪɢɦɚɥɢ� ɿ� ɞɨɫɥɿɞɢɥɢ� ɡɪɚɡɤɢ�ɞɜɨɯ�ɬɢɩɿɜ��
ɉɟɪɲɢɣ�± ɩɨɩɟɪɟɞɧɽ�ɜɿɞɤɚɱɭɜɚɧɧɹ�ɜɚɤɭɭɦɧɨʀ�ɤɚɦɟɪɢ�ɞɨ�ɬɢɫɤɭ����� ɦɦ�ɪɬ�� ɫɬ�� ɡ�ɩɨɞɚɥɶɲɢɦ�
ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹɦ�ɦɿɲɟɧɿ�ɜ�ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ�ɚɪɝɨɧɭ�ɡɚ�ɬɢɫɤɭ��ā���� ɦɦ�ɪɬ��ɫɬ��ɍ�ɞɪɭɝɨɦɭ�ɜɢɩɚɞɤɭ�ɦɿɲɟɧɶ�
ɪɨɡɩɢɥɸɜɚɥɢ�ɜ�ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ�ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�ɝɚɡɿɜ�ɡɚ�ɬɢɫɤɭ��ā���� ɦɦ�ɪɬ��ɫɬ��ɒɜɢɞɤɿɫɬɶ�ɨɫɚɞɠɟɧɧɹ�ɜ�
ɚɪɝɨɧɿ�ɫɬɚɧɨɜɢɥɚ�ɛɥɢɡɶɤɨ����ɧɦ�ɯɜ��ɭ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�ɝɚɡɚɯ�± ��ɧɦ�ɯɜ��ɉɿɞɤɥɚɞɤɨɬɪɢɦɚɱ�ɜ�ɨɛɨɯ�
ɜɢɩɚɞɤɚɯ�ɩɟɪɟɛɭɜɚɜ�ɩɿɞ�ɩɥɚɜɚɸɱɢɦ�ɩɨɬɟɧɰɿɚɥɨɦ�

Ɉɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ�ɟɥɟɦɟɧɬɧɨɝɨ�ɫɤɥɚɞɭ�ɪɿɡɧɨɬɢɩɧɢɯ�ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɤɚɪɛɿɞɭ�
ɤɪɟɦɧɿɸ� ɿɡ� ɡɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹɦ� ɟɧɟɪɝɨɞɢɫɩɟɪɫɿɣɧɨɝɨ� �ȿȾɋ�� ɪɟɧɬɝɟɧɿɜɫɶɤɨɝɨ� ɦɿɤɪɨɚɧɚɥɿɡɚɬɨɪɚ�
,1&$�(1(5*<������ȼɟɥɢɤɚ�Ȼɪɢɬɚɧɿɹ��ɭ�ɪɨɡɲɢɪɟɧɨɦɭ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�ɞɟɬɟɤɬɨɜɚɧɢɯ�ɟɥɟɦɟɧɬɿɜ��%H�
3X��ɡ�ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɦ�ɤɚɥɿɛɪɨɜɚɧɢɯ�ɟɬɚɥɨɧɿɜ�ɜɢɜɱɚɥɢ�ɡɚ�ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ�ɪɚɫɬɪɨɜɨɝɨ�ɟɥɟɤɬɪɨɧɧɨɝɨ�
ɦɿɤɪɨɫɤɨɩɚ��ɊȿɆ��=(,66�(92���;93��ɇɿɦɟɱɱɢɧɚ���ɋɩɟɤɬɪɚɥɶɧɿ�ɜɢɦɿɪɸɜɚɧɧɹ�ɜ�ȱɑ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�
ɜɢɤɨɧɭɜɚɥɢ�ɡɚ�ɞɨɩɨɦɨɝɨɸ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɭ�ȱɑ�Ɏɭɪ¶ɽ�ɫɩɟɤɬɪɨɫɤɨɩɿʀ�1LFROHW�,QVWUXPHQW�&RUSRUDWLRQ�±



ɊȺɁȾȿɅ����ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺɅɖɇɕȿ��ɄɈɇɋɌɊɍɄɐɂɈɇɇɕȿ�ɂ�ɎɍɇɄɐɂɈɇȺɅɖɇɕȿ�ɆȺɌȿɊɂȺɅɕ
ɇȺ�ɈɋɇɈȼȿ�ȺɅɆȺɁȺ�ɂ�ɄɍȻɂɑȿɋɄɈȽɈ�ɇɂɌɊɂȾȺ�ȻɈɊȺ

���

1H[XV� �ɋɒȺ���Ʉɨɦɩɥɟɤɫ� ɫɤɥɚɞɚɽɬɶɫɹ� ɡ� ȱɑ�Ɏɭɪ¶ɽ� ɫɩɟɤɬɪɨɦɟɬɪɚ�1LFROHW ����� ɬɚ� ɡ¶ɽɞɧɚɧɨɝɨ� ɡ�
ɧɢɦ�ȱɑ�ɦɢɤɪɨɫɤɨɩɭ�1LFROHW &RQWLQXȝP��Ⱦɥɹ�ɫɩɟɤɬɪɨɫɤɨɩɿɱɧɢɯ�ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ�ɡɪɚɡɤɢ�ɨɫɚɞɠɭɜɚɥɢ�
ɧɚ�ɨɩɬɢɱɧɨ�ɩɪɨɡɨɪɢɣ�ɤɪɟɦɧɿɣ�

Ɍɢɩɨɜɿ� ȿȾɋ� ɫɩɟɤɬɪɢ�� ɨɬɪɢɦɚɧɿ� ɩɪɢ� ɜɢɜɱɟɧɧɿ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɨɝɨ� ɫɤɥɚɞɭ� ɩɥɿɜɨɤ� ɧɚ� ɨɫɧɨɜɿ�
ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ��ɩɨɤɚɡɚɧɨ�ɧɚ�ɪɢɫ�����

Ɋɢɫ�����Ɍɢɩɨɜɢɣ�ɟɧɟɪɝɨɞɢɫɩɟɪɫɿɣɧɢɣ�ɫɩɟɤɬɪ�ɩɥɿɜɤɢ��ɨɫɚɞɠɟɧɨʀ�ɜ�ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ�ɚɪɝɨɧɭ�
ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹɦ�ɦɿɲɟɧɿ�ɡ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ

Ⱦɥɹ� ɭɫɭɧɟɧɧɹ� ɜɩɥɢɜɭ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ� ɩɿɞɤɥɚɞɤɢ� ɧɚ� ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɢ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɨɝɨ� ɚɧɚɥɿɡɭ�
ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɧɿ� ɩɥɿɜɤɨɜɿ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ� ɨɫɚɞɠɭɜɚɥɢ� ɧɚ� ɩɨɥɿɤɪɢɫɬɚɥɿɱɧɿ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɢ� ɡ� ɤɭɛɿɱɧɨɝɨ�
ɧɿɬɪɢɞɭ� ɛɨɪɭ�� ɉɪɢ� ɰɶɨɦɭ� ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɥɢ� ɡɧɚɱɟɧɧɹ� ɩɪɢɫɤɨɪɸɸɱɨʀ� ɧɚɩɪɭɝɢ� ɟɥɟɤɬɪɨɧɧɨɝɨ�
ɩɪɨɦɟɧɹ� �� ɬɚ� �� ɤȼ�� Ɂɚ� ɬɚɤɢɯ� ɡɧɚɱɟɧɶ� ɝɥɢɛɢɧɚ� ɚɧɚɥɿɬɢɱɧɨʀ� ɨɛɥɚɫɬɿ� ȿȾɋ� ɚɧɚɥɿɡɭ� ɫɬɚɧɨɜɢɥɚ�
ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨ�ɛɥɢɡɶɤɨ�����ɬɚ�����ɧɦ��Ɍɚɤɢɣ�ɦɟɬɨɞɢɱɧɢɣ�ɩɿɞɯɿɞ�ɞɨɜɨɥɿ�ɟɮɟɤɬɢɜɧɢɣ�ɩɪɢ�ɚɧɚɥɿɡɿ�
ɬɨɧɤɨɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�ɫɬɪɭɤɬɭɪ�

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɢ� ɟɧɟɪɝɨɞɢɫɩɟɪɫɿɣɧɨɝɨ� ɪɟɧɬɝɟɧɿɜɫɶɤɨɝɨ� ɦɿɤɪɨɚɧɚɥɿɡɭ� ɞɜɨɯ� ɬɢɩɿɜ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�
ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ�ɧɚɜɟɞɟɧɨ�ɜ�ɬɚɛɥɢɰɿ��

ȿɥɟɦɟɧɬɧɢɣ�ɫɤɥɚɞ�ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�ɫɬɪɭɤɬɭɪ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ

Ɂɪɚɡɨɤ
ȼɦɿɫɬ��ɚɬ���

ɋ 6L Ɉ 1
Ⱥɬɦɨɫɮɟɪɚ�ɚɪɝɨɧɭ ����� ����� ����� ±

Ⱥɬɦɨɫɮɟɪɚ
ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�ɝɚɡɿɜ �� �� �� �

ȼɢɡɧɚɱɢɥɢ��ɳɨ�ɞɥɹ�ɩɥɿɜɨɤ��ɨɫɚɞɠɭɜɚɧɢɯ�ɡ�ɪɨɛɨɱɢɯ�ɝɚɡɨɜɢɯ�ɫɭɦɿɲɟɣ�ɡ�ɞɨɞɚɜɚɧɧɹɦ�ɚɪɝɨɧɭ��
ɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɽɬɶɫɹ� ɜɯɨɞɠɟɧɧɹ� ɜ� ʀɯ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ� ɛɥɢɡɶɤɨ� ��� ɚɬ�� �� ɤɢɫɧɸ�� ȼɨɞɧɨɱɚɫ� ɜɿɞɧɨɲɟɧɧɹ�
ɤɪɟɦɧɿɸ�ɞɨ�ɜɭɝɥɟɰɸ�ɫɬɟɯɿɨɦɟɬɪɢɱɧɟ�

Ɍɚɤɢɦ�ɱɢɧɨɦ��ɨɬɪɢɦɚɧɿ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɢ�ɡɚɫɜɿɞɱɭɸɬɶ��ɳɨ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɱɧɨ�ɫɤɥɚɞɧɨ�ɡɚɛɟɡɩɟɱɢɬɢ�
ɜɿɞɫɭɬɧɿɫɬɶ�ɭ�ɩɥɿɜɰɿ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ�ɞɨɦɿɲɨɤ�ɤɢɫɧɸ��Ⱦɠɟɪɟɥɨɦ�ɤɢɫɧɸ�ɽ�ɧɚɹɜɧɚ�ɭ�ɜɚɤɭɭɦɧɿɣ�
ɤɚɦɟɪɿ�ɡɚɥɢɲɤɨɜɚ�ɚɬɦɨɫɮɟɪɚ�ɡ�ɜɨɞɹɧɨʀ�ɩɚɪɢ�ɬɚ�ɦɨɧɨɨɤɫɢɞɭ�ɜɭɝɥɟɰɸ�ɿ�ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨ�ʀɯ�ɞɟɫɨɪɛɰɿɹ�



ȼɵɩɭɫɤ�����ɉɈɊɈȾɈɊȺɁɊɍɒȺɘɓɂɃ�ɂ�ɆȿɌȺɅɈɈȻɊȺȻȺɌɕȼȺɘɓɂɃ�ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌ�± ɌȿɏɇɂɄȺ
ɂ ɌȿɏɇɈɅɈȽɂə�ȿȽɈ�ɂɁȽɈɌɈȼɅȿɇɂə�ɂ�ɉɊɂɆȿɇȿɇɂə

���

ɡ� ɜɧɭɬɪɿɲɧɶɨʀ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɤɚɦɟɪɢ� ɬɚ� ɤɨɧɫɬɪɭɤɰɿɣɧɢɯ� ɞɟɬɚɥɟɣ� ɩɪɢ� ɪɨɡɿɝɪɿɜɚɧɧɿ� ɬɚ� ɝɨɪɿɧɧɿ�
ɩɥɚɡɦɨɜɨɝɨ�ɪɨɡɪɹɞɭ�

Ⱦɨɞɚɬɤɨɜɢɦ� ɩɿɞɬɜɟɪɞɠɟɧɧɹɦ� ɧɚɜɟɞɟɧɨɝɨ� ɽ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɢɣ� ɫɤɥɚɞ� ɩɥɿɜɤɢ�� ɨɬɪɢɦɚɧɨʀ�
ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹɦ� ɦɚɝɧɟɬɪɨɧɧɨʀ� ɦɿɲɟɧɿ� ɡ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ� ɝɚɡɿɜ�� ɍ�
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿ� ɬɨɝɨ�� ɳɨ� ɩɥɚɡɦɨɭɬɜɨɪɸɸɱɢɦɢ� ɫɤɥɚɞɨɜɢɦɢ� ɛɭɥɢ� ɿɨɧɢ� ɤɢɫɧɸ� ɬɚ� ɚɡɨɬɭ��
ɫɮɨɪɦɭɜɚɥɚɫɶ� ɤɨɦɩɨɡɢɬɧɚ� ɩɥɿɜɤɨɜɚ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ� ɡ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɬɚ� ɨɤɫɢɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ��
ɿɧɤɨɪɩɨɪɨɜɚɧɢɯ� ɚɡɨɬɨɦ�� ɍ� ɰɶɨɦɭ� ɪɚɡɿ� ɜɯɨɞɠɟɧɧɹ� ɚɡɨɬɭ� ɭ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ� ɩɥɿɜɤɢ� ɫɜɿɞɱɢɬɶ� ɩɪɨ�
ɜɿɞɨɤɪɟɦɥɟɧɧɹ� ɜɩɥɢɜɭ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɨʀ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɢ� ɜɿɞ� ɜɩɥɢɜɭ� ɞɟɫɨɪɛɰɿʀ� ɝɿɞɪɨɤɫɢɥɶɧɢɯ� ɬɚ�
ɤɚɪɛɨɤɫɢɥɶɧɢɯ�ɪɚɞɢɤɚɥɿɜ�ɡɿ�ɫɬɿɧɨɤ�ɬɚ�ɞɟɬɚɥɟɣ�ɜɚɤɭɭɦɧɨʀ�ɤɚɦɟɪɢ�

Ⱦɥɹ� ɞɟɬɚɥɿɡɚɰɿʀ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɢɯ� ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ� ɧɚ� ɨɫɧɨɜɿ� ɤɚɪɛɿɞɭ�
ɤɪɟɦɧɿɸ�ɡɚɫɬɨɫɨɜɭɜɚɥɢ�ɦɟɬɨɞ�ɤɨɥɢɜɚɥɶɧɨʀ�ȱɑ�ɫɩɟɤɬɪɨɫɤɨɩɿʀ��əɤ�ɜɢɩɥɢɜɚɽ��ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɧɿ�ɩɥɿɜɤɨɜɿ�
ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ� ɡɧɚɱɧɨ� ɜɢɪɿɡɧɹɸɬɶɫɹ� ɧɟ� ɥɢɲɟ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɢɦ� ɫɤɥɚɞɨɦ�� ɚ� ɣ� ɤɨɥɢɜɚɥɶɧɢɦɢ�
ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚɦɢ��əɤ� ɜɢɞɧɨ�ɧɚ�ɪɢɫ�� ���ɧɚ� ɫɩɟɤɬɪɿ�ɩɥɿɜɤɢ�� ɹɤɭ�ɨɫɚɞɠɟɧɨ�ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ� ɚɪɝɨɧɭ�� ɽ�
ɲɢɪɨɤɚ�ɛɟɡɫɬɪɭɤɬɭɪɧɚ� ɫɦɭɝɚ� ɡ�ɦɚɤɫɢɦɭɦɨɦ�ɩɪɢ����� ɫɦ����ɳɨ� ɡɭɦɨɜɥɸɽɬɶɫɹ� ɿ� ɩɿɞɬɜɟɪɞɠɭɽɬɶɫɹ�
ɞɨɦɿɧɭɸɱɨɸ�ɤɿɥɶɤɿɫɬɸ�ɡɜ¶ɹɡɤɿɜ�6L±& ɭ�ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ�ɩɥɿɜɤɢ��ȼ�ɨɞɧɨɱɚɫ�ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ�ɭ�ɲɢɪɨɤɨʀ�ɨɫɧɨɜɧɨʀ�
ɫɦɭɝɢ� ɩɥɟɱɚ� ɩɪɢ� ����� ɫɦ�� ɫɜɿɞɱɢɬɶ� ɩɪɨ� ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ� ɭ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ� ɩɥɿɜɤɢ� ɡɜ¶ɹɡɤɿɜ� 6L±Ɉ�� Ɂɚ� ȱɑ�
ɫɩɟɤɬɪɨɦ� ɩɥɿɜɤɢ�� ɨɫɚɞɠɟɧɨʀ� ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹɦ� ɦɿɲɟɧɿ� ɡ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�
ɝɚɡɿɜ� ɞɨɛɪɟ� ɜɢɞɧɨ� ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ� ɜ� ʀʀ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ� ɩɟɪɟɜɚɠɧɨ� 6L±Ɉ� ɡɜ¶ɹɡɤɿɜ�� ɨɫɨɛɥɢɜɨ� ɜ� 6L±Ɉ±6L
ɤɨɧɮɿɝɭɪɚɰɿʀ��ɩɪɨ�ɳɨ�ɫɜɿɞɱɢɬɶ�ɜɢɪɚɡɧɚ�ɫɦɭɝɚ�ɿɡ�ɦɚɤɫɢɦɭɦɨɦ�ɩɪɢ������ɫɦ����ɋɥɚɛɨ�ɿɧɬɟɧɫɢɜɧɚ��ɚɥɟ�
ɜɢɪɚɡɧɚ�ɫɦɭɝɚ�ɩɪɢ�����ɫɦ�� ɫɜɿɞɱɢɬɶ�ɩɪɨ�ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ�ɭ�ɰɿɣ�ɩɥɿɜɰɿ�ɜɟɥɢɤɨʀ�ɤɿɥɶɤɨɫɬɿ�ɡɜ¶ɹɡɤɿɜ�6L±&��

Ɋɢɫ�����ȱɧɮɪɚɱɟɪɜɨɧɿ�ɫɩɟɤɬɪɢ�ɩɥɿɜɨɤ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɤɚɪɛɿɞɭ�ɤɪɟɦɧɿɸ��ɨɫɚɞɠɟɧɢɯ�ɜ�ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ�����
ɚɪɝɨɧɭ����± ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�ɝɚɡɿɜ

Ʉɨɥɢɜɚɥɶɧɿ� ȱɑ� ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ� ɞɨɫɥɿɞɠɭɜɚɧɢɯ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɫɬɪɭɤɬɭɪ� ɭ� ɬɚɤ� ɡɜɚɧɿɣ� ɨɛɥɚɫɬɿ
ɜɿɞɛɢɬɤɿɜ�ɩɚɥɶɰɿɜ�����±�����ɫɦ����ɬɚɤ�ɫɚɦɨ�ɩɨɤɚɡɚɧɨ�ɧɚ�ɪɢɫ�����ɉɿɞ�ɱɚɫ�ȱɑ�ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ�ɜɢɦɿɪɹɥɢ�
ɬɚɤɨɠ� ɫɩɟɤɬɪɚɥɶɧɿ� ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ� ɜ� ɨɛɥɚɫɬɿ� ����±����� ɫɦ���� ɍ� ɡɚɝɚɥɶɧɨɦɭ� ɜɢɩɚɞɤɭ� ɠɨɞɧɢɯ�
ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɢɯ� ɫɩɟɤɬɪɚɥɶɧɢɯ� ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɟɣ� ɭ� ɰɶɨɦɭ� ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ� ɧɟ� ɡɚɮɿɤɫɨɜɚɧɨ�� Ɍɿɥɶɤɢ� ɧɚ� ɫɩɟɤɬɪɿ�
ɩɥɿɜɤɢ�� ɨɫɚɞɠɟɧɨʀ� ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ� ɚɪɝɨɧɭ�� ɡɚɮɿɤɫɭɜɚɥɢ� ɫɥɚɛɤɿ� ɫɦɭɝɢ� ɩɪɢ� ����� ɬɚ� ����� ɫɦ����
ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɿ�ɞɥɹ�ɜɚɥɟɧɬɧɢɯ�ɤɨɥɢɜɚɧɶ�ɪɿɡɧɨɬɢɩɧɢɯ�ɋɇɯ ɝɪɭɩ��ȼɨɱɟɜɢɞɶ��ɜɨɧɢ�ɡ¶ɹɜɢɥɢɫɶ�ɜ�ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ�
ɩɥɿɜɤɢ�ɱɟɪɟɡ�ɜɦɿɫɬ�ɭ�ɜɚɤɭɭɦɧɿɣ�ɤɚɦɟɪɿ�ɩɚɪɢ�ɜɭɝɥɟɜɨɞɧɿɜ�ɡ�ɦɚɫɥɚ�ɞɢɮɭɡɿɣɧɨɝɨ�ɧɚɫɨɫɚ�



ɊȺɁȾȿɅ����ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺɅɖɇɕȿ��ɄɈɇɋɌɊɍɄɐɂɈɇɇɕȿ�ɂ�ɎɍɇɄɐɂɈɇȺɅɖɇɕȿ�ɆȺɌȿɊɂȺɅɕ
ɇȺ�ɈɋɇɈȼȿ�ȺɅɆȺɁȺ�ɂ�ɄɍȻɂɑȿɋɄɈȽɈ�ɇɂɌɊɂȾȺ�ȻɈɊȺ

���

Ɍɚɤɢɦ� ɱɢɧɨɦ�� ɡɚ� ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦɢ� ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ� ɜɢɹɜɢɥɢ� ɜɩɥɢɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɢ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ�
ɝɚɡɿɜ� ɬɚ� ɩɨɜɟɪɯɧɟɜɨʀ� ɞɟɫɨɪɛɰɿʀ� ɧɚ� ɟɥɟɦɟɧɬɧɢɣ� ɫɤɥɚɞ� ɿ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɫɬɪɭɤɬɭɪ��
ɨɬɪɢɦɭɜɚɧɢɯ�ɪɟɚɤɬɢɜɧɢɦ�ɦɚɝɧɟɬɪɨɧɧɢɦ�ɪɨɡɩɢɥɟɧɧɹɦ�ɦɿɲɟɧɟɣ��ɫɩɟɱɟɧɢɯ�ɡ�ɩɨɪɨɲɤɿɜ�ɤɚɪɛɿɞɭ�
ɤɪɟɦɧɿɸ�� Ⱦɥɹ� ɩɥɿɜɤɢ�� ɨɫɚɞɠɟɧɨʀ� ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ� ɚɪɝɨɧɭ�� ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɢɣ� ɜɦɿɫɬ� ɧɟɤɨɧɬɪɨɥɶɨɜɚɧɢɯ�
ɞɨɦɿɲɨɤ� ɤɢɫɧɸ� ɛɥɢɡɶɤɨ� �� ɚɬ���� Ɋɨɡɩɢɥɟɧɧɹ� ɦɿɲɟɧɿ� ɡ� ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɜ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɿ�
ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɯ� ɝɚɡɿɜ�ɩɪɢɡɜɨɞɢɬɶ�ɞɨ�ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ�ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ�ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɝɨ�ɫɤɥɚɞɭ� ɡ�
ɤɚɪɛɿɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ� ɬɚ� ɨɤɫɢɞɭ� ɤɪɟɦɧɿɸ�� ɿɧɤɨɪɩɨɪɨɜɚɧɢɯ� ɚɡɨɬɨɦ�� ȼɢɫɨɤɚ� ɬɜɟɪɞɿɫɬɶ�� ɨɩɬɢɱɧɚ�
ɩɪɨɡɨɪɿɫɬɶ�� ɟɧɟɪɝɨɟɮɟɤɬɢɜɧɿɫɬɶ� ɩɪɨɰɟɫɭ� ɨɬɪɢɦɚɧɧɹ� ɫɜɿɞɱɢɬɶ� ɩɪɨ� ɭɫɩɿɲɧɟ� ɡɚɫɬɨɫɨɜɭɜɚɧɧɹ�
ɬɚɤɢɯ� ɩɥɿɜɤɨɜɢɯ� ɤɨɧɞɟɧɫɚɬɿɜ� ɹɤ� ɡɚɯɢɫɧɢɯ� ɬɚ� ɞɟɤɨɪɚɬɢɜɧɢɯ� ɿɧɬɟɪɮɟɪɟɧɰɿɣɧɨ� ɡɚɛɚɪɜɥɟɧɢɯ�
ɮɭɧɤɰɿɨɧɚɥɶɧɢɯ�ɩɨɤɪɢɬɬɿɜ�

ɉɪɢɜɟɞɟɧɵ�ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ�ɜɥɢɹɧɢɹ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɯ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ�ɧɚ�ɷɥɟɦɟɧɬɧɵɣ�ɫɨɫɬɚɜ�
ɢ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɨɟ� ɫɬɪɨɟɧɢɟ� ɩɥɟɧɨɤ� ɤɚɪɛɢɞɚ� ɤɪɟɦɧɢɹ� ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɯ� � ɦɟɬɨɞɨɦ� ɮɢɡɢɱɟɫɤɨɝɨ�
ɨɫɚɠɞɟɧɢɹ� ɢɡ� ɝɚɡɨɜɨɣ� ɮɚɡɵ�� ɂɫɫɥɟɞɨɜɚɧɧɵɟ� ɩɥɟɧɨɱɧɵɟ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ� ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɵ� ɤɚɤ�
ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɧɵɟ� ɡɚɳɢɬɧɵɟ�� ɢɡɧɨɫɨɫɬɨɣɤɢɟ�� ɯɢɦɢɱɟɫɤɢ� ɢɧɟɪɬɧɵɟ� ɢ� ɛɢɨɫɨɜɦɟɫɬɢɦɵɟ�
ɩɨɤɪɵɬɢɹ� ɞɥɹ� ɨɩɬɢɤɢ�� ɷɥɟɤɬɪɨɧɢɤɢ�� ɦɚɲɢɧɨɫɬɪɨɟɧɢɹ� ɢ� ɦɟɞɢɰɢɧɵ� ɧɚ� ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ�
ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɝɨ�ɢɡɭɱɟɧɢɹ�ɢɯ�ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɵɯ�ɢ�ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɯ�ɫɜɨɣɫɬɜ�

Ʉɥɸɱɟɜɵɟ� ɫɥɨɜɚ�� ɩɥɟɧɤɢ� ɤɚɪɛɢɞɚ� ɤɪɟɦɧɢɹ��ɮɢɡɢɱɟɫɤɨɟ� ɨɫɚɠɞɟɧɢɟ� ɢɡ� ɝɚɡɨɜɨɣ�ɮɚɡɵ��
ɡɚɳɢɬɧɨɟ�ɩɨɤɪɵɬɢɟ�

7KH�HOHPHQWDO�DQDO\VLV�RI�VLOLFRQ�FDUERQ�ILOP�SURGXFHG�E\�SK\VLFDO�YDSRU�GHSRVLWLRQ �39'��
KDV�EHHQ�SUHVHQWHG��7KH�VLOLFRQ�FDUERQ�ILOPV�SURSRVHG�DV�SURWHFWLYH��ZHDU�UHVLVWLYH��FKHPLFDO�LQHUW�
DQG� ELRFRPSDWLEOH� FRDWLQJV� IRU� WKH� DSSOLFDWLRQ� LQ� RSWLFV�� HOHFWURQLFV�� PDFKLQH�EXLOGLQJ� DQG�
PHGLFLQH�E\�WKH�FRPSOH[�LQYHVWLJDWLRQ�RI�WKH�ILOP�VWUXFWXUDO�DQG�SK\VLFDO�SURSHUWLHV�

.H\ ZRUGV��VLOLFRQ�FDUERQ�ILOPV��SK\VLFDO�YDSRU�GHSRVLWLRQ��SURWHFWLYH�FRDWLQJ�

Ʌɿɬɟɪɚɬɭɪɚ
�� ȼɚɫɢɧ Ⱥ� ȼ���ȼɟɧɝɟɪ ȿ� Ɏ���Ɇɚɬɜɟɟɜɚ Ʌ� Ⱥ���Ƚɨɧɬɚɪɶ Ⱥ� Ƚ���Ʉɭɰɚɣ Ⱥ� Ɇ���Ʉɨɫɫɤɨ ɂ� Ⱥ��

ȼɥɢɹɧɢɟ� ɨɫɬɚɬɨɱɧɨɣ� ɚɬɦɨɫɮɟɪɵ� ɧɚ� ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ� ɩɥɟɧɨɤ� D�6L& ɩɪɢ�
ɨɫɚɠɞɟɧɢɢ� ɫ� ɩɨɦɨɳɶɸ� ɦɚɝɧɟɬɪɨɧɧɨɝɨ� ɪɚɫɩɵɥɟɧɢɹ� ��� ɋɜɟɪɯɬɜɟɪɞɵɟ� ɦɚɬɟɪɢɚɥɵ�� ±
������± ʋ����± ɋ����±���

�� 9DVLQ $� 9��� 5XVDYVN\ $� 9��� 6WDULN 6� 3��� .XVKQLUHQNR 9� ,��� .XWVD\ $� 0���
1D]DURY $� 1��� /\VHQNR 9� 6��� 6HPHQRY $� 9��� 3X]LNRY 9� 0��� *RQWDU $� *��� 'XE 6� 1��
&RPSDUDWLYH� DQDO\VLV� RI� WKLQ� ILOPV� RI� K\GURJHQDWHG� DQG� XQK\GURJHQDWHG� DPRUSKRXV�
VLOLFRQ�FDUELGH����-RXUQDO�RI�6XSHUKDUG�0DWHULDOV��± ������± ʋ����± ɋ����±���

�� 2K 7��� &KRL &� .�� &RPSDULVRQ� EHWZHHQ� 6L2&� 7KLQ� )LOPV� )DEULFDWHG� E\� 8VLQJ� 3ODVPD�
(QKDQFH�&KHPLFDO�9DSRU�'HSRVLWLRQ� DQG�6L2� 7KLQ�)LOPV�E\�8VLQJ�)RXULHU�7UDQVIRUP�
,QIUDUHG�6SHFWURVFRS\���� -RXUQDO�RI�WKH�.RUHDQ�3K\VLFDO�6RFLHW\��± ������± ����ʋ����± ɋ��
����±�����

ɇɚɞɿɣɲɥɚ���������


