
МІНІСТЕРСТВО ОСВІТИ І НАУКИ УКРАЇНИ
КИЇВСЬКИЙ НАЦІОНАЛЬНИЙ ЕКОНОМІЧНИЙ УНІВЕРСИТЕТ 

ІМЕНІ ВАДИМА ГЕТЬМАНА

 

Т. В. Майорова

ІНВЕСТИЦІЙНА 
ДІЯЛЬНІСТЬ

ПІДРУЧНИК

Затверджено
Міністерством освіти і науки України

як підручник для студентів 
вищих навчальних закладів

Київ
“Центр учбової літератури”

2009



ББК 65.9(2)0-56я73
УДК 330.322(075.8)
        М 14

Гриф надано
Міністерством освіти і науки України
(Лист № 1.4/18–Г–2041 від 09.09.2008)

Рецензенти:
Войнаренко М. П. – доктор економічних наук, професор, завідувач кафедри 

маркетингу, проректор з науково-педагогічної роботи Хмельницького національного 
університету

Пересада А. А. – доктор економічних наук, професор кафедри банківських інвестицій 
ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана»

 Т. В. Майорова, Інвестиційна діяльність: підруч. [для студ. вищ. навч. 
закл.]/ [Т. В. Майорова]; – К.: Центр учбової літератури, 2009. – 472 с.– 
ISBN 978-966-364-883-5

У підручнику «Інвестиційна діяльність» автором висвітлюються найсуттєвіші ха-
рактеристики процесу інвестування у національній економічній системі.

Розглядаються методологічні основи інвестування; структура інвестиційного ринку; спе-
цифіка фінансових, реальних, інноваційних та іноземних інвестицій; зміст та етапи розробки 
інвестиційних проектів, а також методи їх оцінки; методи та вартість фінансового забезпечення 
інвестиційної діяльності; макроекономічне регулювання економіки інвестиційних процесів.

Підручник значно розширює поле вітчизняних економічних досліджень, формує базу 
для подальшого поглибленого вивчення складних явищ в інвестиційній сфері, і тому, без сум-
ніву, буде корисним для викладачів та студентів, а також зацікавить науковців та практиків.

ББК 65.9(2)0–56я73
УДК 330.322(075.8)

ISBN 978-966-364-883-5   ©   Майорова Т. В., 2009.
©  Центр учбової літератури, 2009.

М 14



 

����� 
 

� �������	 �
���	 �
����� ������� ����� ��’�
������ ����	������� 
�
��������� �������������� �������. ����
����� �� �
���� ��������� �����-
������ �� ��������� ���
���� ���������
���� ���������!�� 
��"� �������� 
#��	�
 � �� ��	���
 ������������. $�
 
��#�����#� ������ �� ��%� ���
-
�������! ����������, ��
 #���#� ���������!�� �����������!��� ������, 
���������!�� ��������� ���
��� ������������. & ��#��� ��
�, ���������� 
������������ ���� �� ������ 
��
����������
�"����� ��������!��� �
���-

�
�, �������� ��������� 
�������, ����� ����������� �� ����!#���� ����-
�������� �����
���, %�, ����� ������, ���
����� ����������� ������
� 
������������	 ��������, �����
 – �
�������� ������������� �
��������. 

'���� ������ ���������� � ���������� �
���
�
� ���� ����#���!�� �� 
���!
�
� ����� ����� ������������� ������������� 
��
��, %� ��������!�� 
�����
������ ��
��������� �����, �����������
� �������
 ���
�
 �� 
���������-
�������� �����
��, ����
�
 �����
���
 ���
�
, �����
���-
��
 ��
���������
 �
�����������	 �����	����!, � ��
�" ���!
�
 �����
 
��������
���� ���%��"��! ��������� �� ������������, %� ���������! �� 
�������� ����������	 
�������� �� 
����� �� �� ������ ��������� �����
��	 
���������� � �
���
�
� 
�����. 

& ������ �� ��, ������������� ������ �������� ���������� ��������-
���� ������"����, ����
�����, � �����! ��(���������� ������������� ����-
�����, ������ ���
�����	 ���
 �� �����
�� ������������, � ��
�" ��#�
� 
����	 #��	�� �
��������� ������������� ����!����� � �
���	 ������
� 
��
�-
���������
�"��� �
���
�
�. 

) ������ ��������
� «*����������� ����!����!» ��
������� �
��� ��-
�������� «*�����������», �
� � ������� ��� ��������
� ��
������� � �
���-

�
� �� �������
������. +���� ��������
� �: ������
��� ������� �� ������-
�� �� ����������
� ������
� ������������� ����!�����; ������� ������!�� 
������������� 
��������� ������������� ������
�������; ����
����� ���-
������� �� 
������������ ����, ����	���� ��� �����!#��� ���������� ���
-
��
�� �����������, ����!����, ������������� �� �����
���� ������������; 
�������� �
���� �����!������� �� ����������� �����!����! ���������� �����-
�������	 ����
��� � �
���	 ��������������; ������!�� ��������� 
����� 
������������ ������������� ����!����� �� �����
� ���"������ ����������� 
������������� ����!�����. 

� ����
� ������� ��������
� ������!���� �� ��
�������� ������� ���-

��� �� ���
����� �����
� ����������	 �� �����
��	 ��	�����, � ��
�" ���-
����� �����!���� ������"��! ������ � �����! ��(���������� ���
�������� 
������������� ����!�����, �������� ������������	 ��������, �"���� �������-
����� ������������-�����������	 ����
���, ���������-
�������	 ��"���� 
�
��������� �������������� ������� ��%�. +������� ��������
� ������� � 
���
� �������� ��
���� ��
�������� 
��������, 
�����! 
������!�� ����-
�����, � � 
���� 
�"��� ��
� �������!�� �����
 ��
��������	 �"���� �� ��-
����
 
������	 �������! (��������-������) � �����!, %� ����������!��. 

1���� ���������!��, %� ��������
 ���� 
������
 �
 ��� ��������� 
�
���
����	 �������!������, ��
 � ��#�	 ���’�
��� ��������������, �
� �
-
����� �����! �����! � ���������� �������������� �������. 
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���� 1. �������	
� ��
���  
�
��
�����
�� �����
�
�� 

 
1.1. ��	
	��

� ���
���� �
�������� 

 
�������� ������ �������!, %� 
����� �� � �
��� ��������� ���� �
�-

��
�
� ��� ��������� �� ���
������� ��
��������� ����������. 1
�
����-
�� ���������, ���"����� ��� �����
��� 
������, ������������ ������ �� 
�������	 ��	������� �� 
����"
����, ���������� �� ���!
� �������! ���
�-
����� ��������!��	 ������������	 ���
��, ��� � ��"�������! ���
� ����-
��� �� ������. 2��
 ����, ����������, ��������, �������! ��	���
 
�
���
�-
��
����� ������������ �� ���������! ����#����� ������!�� ������
� �����-
���
�������� �������. 

4�����"���� ������������� ����� �
���
�
� ���"�� ���������� � 
������ ����� �
���
����� ��

�. 5� ���
������ ��
, %� 
�������� �������-
��� � ������
 ���
����
 �����
������ ���������!
�� ����!����� ���’�
��� 
���
� �� ������� �
���
������ ��������� ���"�� �����. 

� ���
���� ���������� ��� ����������
� ���������� �������� ��-
��
��� ���������� �����	 �
���
����	 ����
��� � ������#��� ���, %�� 
� 
������!�
� ����"��� ��	���. 6�
�� ���	�� �� ����
���� ���������� 
� ��
������
, �
 � �����������, ��
 � � ��
�������� �
���
����� ����-
������. 

)������� ������� «�������	�
» � ������� ��������
, %�� ���� ��
� 
����� �� �������� ����������. � �����	 �������	 �
���
����� ���
� �� 
�����	 ������	 ���
������ ����!����� ���� ���
������ 
�� ���� ���������-
��. 

7����
���, � 
�
���
���
��� ���������� ���������! �
 ������� 
��
����	 ������, %� �
������!�� � ������ �� ���� ������ �����������, 
"���� ��� ����!#���� �������	 �������. 6�
�
 ����
, ���������� – �� 
������� �������� ������#�!��� �����
��, �
� �� ���"��� � �������
� 
�������, � ���������� ������� 
������� � �
���
��� 
����� � 
������!�-

�. 

+�
���
���
�
� ��������� ���������� �
 ������ ��������� ������ 
�-
������ (� �. �. ������ ����������� � ����!
�� 
������), � � ������ �������� 
��� ����������
� ����
���! ��������� ����!��	 �� ���������	 �
����� � 

���� ����
���� ������
�. 

7� ���
��� ��� ��	�������!
��� ����
�, ������� �
��� ����	���� �� ��-
�� �����������, ������������ �
 ��
������� ���
� ����
������! �������� 
�������. 8
��
� ������
� � ������ �����! %� �� ������ �������� �����. 9���� 
���"���!��, %� �����
�
 �!��� ������� ���� ���#� �������� 50-	 ��
��, 

��� +. +��
���� � ����	 ������	 ��
��� ������ �������� ������ ����������-
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���� �������� [13]1. 6�
�
 ����
, ������, ���� ��
������ 
���������� ���-
������ ��#��! � ������ ������������, � ��
�" ��� �������������� ��������-
��� ���
���� ������
�������. 

9����!#��� ������
� ������ ������ � ������"����	, ����������	 
�����
 ������
, ��������� 
�������� ���
�������� ���
� 
�������, 
���-
��
 ����
� ����
� �� ��	������� �� �	 �
�������
� ��������"����, �������� 
����	 ���������	 ������
����� ��%�. 

)���� �����"���, %� ���
������ ��	����� ���
���� ��

� %��� ����-
�������� ������������! �� ������ ������ ��� �������. ��
� � ��

�	 ������ 
�������� ����
������! ���
����� ���������� "������������� 
����"
���" 
�
 ���
�, �
� ���������� 
���������� �� ��	���� ���������� ����������
� 

�
�����, �� �
� ������� ��� ����
����`�����	 �����
�, %� �
������! ���-
������ ������� ���������� ����������
� 
�
�����: 

� ������������ ������
� (����� ���, ���`����� � ���
�%����
 �����-
�������	 ��������); 

� ���������� �"�����
� 
�#��� (����� – ����
� ����� 
�#�� � �
�� 
������� ���� ����
��!�� ����
���� �"���� ������������); 

� ���������� ������
� (� �
�	 ������	 �� � �
�
� ������� �������-
���� ���������). 

� ������ �������� 50-	 ��
�� ��������! ����������� ���������� ���-
���"���� %��� ������ ����
���� 
������� �� ���� �"���� ������������, � 
��
�" %��� ������ ������������� ������
�. A �����!���������
, %� �����-
��� �����
 ������
� � ��	 �����! ������� B. +����!��� �� +.+����� � 
1958 ����, �
� ��������� ������
� ������ ����������� ���
� ������
, � ��-

�" ��������� ��� ��
��� �������, %� ���� � ��#��#�
 �������� 
������� 
[14], � ��
�" )��!�
 E���, �
�� ����#� � 1964 ���� ����
������ 
����! 
����
� 
������!��	 �
����� (+821) [15, 16]. 

)���
���! ��	 �������
 ��� ������
� �������� ������ �
���
�
�, ��-
������ �� ������������ ���
������ 7�������!
� ���
�� � �
���
�
�, �
� 
����
��� +. +��
����, B. +����!���, +. +����� �� )��!�
 E���. 

9������ «����������» ��	����! ��� ������!
��� ���
��� invest, %� 
������� «�������». � #���
�
� ����
���� ���� 
�������� ���������� � �
��-
�����
 
������� � 
���� ���� 
������!��� ���������. 9�� �!�
� ������� 

������� ������� ���� ��������
, %�� 
�
��������� ��������� ���
��� ��� 
��
��������� ��
 ������	 
�#��� �� ���"������ � �������
� �������, ���-
�"��� ���������� �� ����
, ���#
������� ������ ��� �������� � 
������!�-

� �������. 

� ��

�	 �!��� �������� ����� ������ 
�����
���� ������� «�������-
���», ����� �
�	 ���
������ �������
�� �� ��������
� �����	 �
���
����	 
#
�� �� �����. 6�
, ���������� �� ��������!
�� #
��� «��������� 
�������-

                                                 
1 6�� � ���� �����
 ��
��������	 �"���� ������!�� � 
���� 
�"��� ��
� 
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��», ���������� ���
����!�� �
 ��
�� ����������� ������ �!������ �� ������-
����� �	 � 
������!�
�. 

B������!
�� �
���
��� 9. +���� �����, %� ������������ � �
��
 ��-

��� ����������� �!������#�!�� ������� �� ���
����� ����������� �	 � 

������!�
� �� ����
���� ������������	 ���� [10]. 6�
� ���������� 
�� 
���� ���	��������� ���	��: �����������!�� ��
���, ����� �� �������!���� 
������� �!������ � ���������� ����"��� � 
������!�
� ����� �� �������, 
�
� ������"���! �
������ �� �����. 

7�����!# ���
� �������� �������� 	���
�������
� ���������� �� 
�	 ����������! � �����	 4". 2�����: � ������ ��
�, ��� �����! � ��	 
���
�� �
�
��!������� ��	��� � 
���� ��
�������� �� ����� ��������, 
����� ����������� ������������� �����. & ��#��� ��
�, ���������� 
�-
��! ���
� �
�����! (������), �
� ���������! ������� �������� 
�����-
�!���� 
����, ����� �
 ����������� ����� �� ����������. 2��
 ����, 4". 
2���� ���
����� ���������� �
 «�������� ������� ��������� 
������!-
���� 
���� ��������
 ���������� ����!����� ������� �������». 5� «... 
�� ������� ��	��� �� ������ ������, �
� �� ���� ��
�������� ��� ���-
"������» [12]. 

� �������� �
���
����� ���������� ���
�� «����������», ��������, 
���
����!�� �
 ���!-�
� �
������� 
�#���, �
� 
�"� � �� ���������� �� ���-
������ 
������� �� ����"���� ������
�. 4����! ����� �� ���������� �����-
���! ��
 ����� ���"���� ����������, ����� ��������� ����
���� ��������� 

�����������, %� �� ����� �
���
����� ����� �� 
�"��! ����"��� �� ��-
��������. 9�� �!�
� ����� ���������, %� ������������ 
������� 
�"� �����-
�������! �� ��#� � ���#���� ���
�, ��� � � ���� ��	�
��� (����	�
���) 

����, �����
������	 ���������	 ������
����� (�����	 �������), ��
������-
�!��	 �
�����. 

'������ � ��������	 ��%� ����������	, �
� ������!��, �� ���#�� ��-
����, ��������, ����
 �� ����"�� ���
��
��� �	 ����!�� ������: �������	�
-
�� ���
�����
 �������, 
�� �����������
 � �������� ������ ��
 ����-
����
 ������� ���������� � �����������. 

6��������� �������� 
�������� ���������� ����#�� ���� �������"���� 
� � ���
������	 �
��	, ��
��
�, � &�
���	 �
����� «9�� ������������ ���-
�!����!» [1] �� «9�� ������
������ ������
� �������
���» [2]. 9����, ���-
�� ���������, %� � ��	 &�
���	 � ���������� «����������» �
������!�� ����� 
���
������. 

6�
, � &�
��� «9�� ������������ ����!����!» ���������, %� ���������-
�
� � ��� ���� 
������	 �� ������
����!��	 ���������, %� �
������!�� � 
��`�
�� �������
���!
�� �� ��#�	 ����� ����!�����, � �����!���� �
�� ����-
����!�� �������
 ��� ��������!�� ������!��� ���
�. 

6�
�
� ��������
� 
�"��! ����: 
� ���#��� 
�#��, ���!��� ���
���!
� �
����, ���, �
��� �� ��#� ����� 

������; 
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� ��	�
� �� ����	�
� 
����; 
� 
������ �����, %� ���������! � ������!
��� �����, ������ �� ��#� 

������
����!�� ��������; 
� ��
������! ��	�����	, ��	���������	, 
�
�������	 �� ��#�	 

����!, ����
����	 � ������� ��	������ �����
����, ������
 �� ����������� 
�������, ����	����	 ��� ����������� ���� �� ��#��� �����������; 

� ����� 
����������� ��
��� �� ��#� ��������. 
6�
� ���������� 
�� ����������� 	���
��� ���������� 
��������. 9�-

���#�, � �!�
� ���	������ ����
��
 ����������, ����� ���
������!�� ����-

���’���
, ������ ������������ ������������	 �������� � �
�������, �����-
��, �, ��-�����, �������� #���
� 
������
���� ����������. 

� &�
��� �
����� «9�� ������
������ ������
� �������
���», ����-
���	�
 – �� ���������!
� ��������, �
� ���������� ��������� �������	 ��-
����, ��
�������!��	 �
�����, 
�����������	 ���� �� �����	 ������� � ��
�� 
�� 
�#�� ��� 
����. *��������� ��������! �� 
������!��, ��������� �� ����-
��������. 

& ��
�
 ����������
 ���������� ��
�"����, �� ��� 
�� 
���� ����-
%��� ���
������� ���������� �
 ���������!
�� ��������: ��-���#�, �������-
��� – �� �� ��
�� �
����� �� 
�#�� ��� 
����, � �����
� – �
������� 
�#��� 
� ���������, 
�������!�� �� ��
�������!�� �
����; ��-�����, ���������� – �� 
�� ���������!
� ��������, � 
������, 
�#��, �
� �
������!�� � ��’�
�� ����-
���
���!
�� ����!�����; � ��-�����, � ���������� ��
�� 
���, ������ ���� 
���������!�� ������������. 1�"� ������������ ����!����! ����������!�� ��� 
���������� �� ���������!
�� ��#� ��
, %� �������� �� ������ �������� �
-
����, � ������ ��#� ��, �
� � 
������!�
� ����`��
��� ��������! ��
� ��-
	���. 

7� ��#� ��

�, ������� «����������» ����	���� ���������� � ���	 ��-

�� – 
�������� �� ���������� ���	���. 

6�
, � ������� 
�������� ����
��, ��� ����������
� ���� ����
��� ��-
���������� ������
����� (���#�����, �����������, 
�������!���� �� ��
�-
������!����) 
������� � 
������ ����
�"�� �������!. 5�� ������ ��������! 
�������
 ��
��������� 
�������, � � ������� ��	�������!
��� ������� �� 

�� ��
�� ������ (���. ���. 1. 1.). 

*� �����
� �����, %� ������ 
�����! ������������ ����� �� ����� 
�-
������, ��#�
� �����
�, 
������ ���������� ���������� ��� 
�"������! 
����� ��������� ������ ��	��"���� �������������� 
������� �� �����
� 
���� �
������� (���
�%����). 
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'��. 1.1. B��
������ �� ��
��������� �������������� 
������� 
 
*���� ��
�" ������� ����������, �
� ������!�� �� ���������	 �����-

��	. I��� ����#� ���� � �
���
���� ���
� ��
��!
�� ������ J��	 E������ 
� 1973 ���� � ����� ������ «K��������!
�� �����	���
. 6����� ����������» 
[17], �� ����� �����!�� �������! ����
���`���
, � ������ ��
�, 
�" �������-
���
� �� ��	�
 �����	��
��, � ��#��� – 
�" ����������
� �� �������
�. 

)�	����� � ������������ 
��
������, %� ���������� ������ �����-
��� ������ ���������	 ��
�����, �
� ����� 
�
������� ����� ��������! ���� 
�
����, ���	���
� �� ������
�, %� «...���������� ����������� ������� 
��������"���!�� ��	�
 �����"��, �
� �����! ����������� (��������) ����� 
��
��
� ������� �����������» [18, �. 78]. 8�"�, ��	 �����"�� �’����� �����-
�������� �� ���������� �������. 

���� ���������, %� ��� ����������, ��� ������������� ������� ��
�-
������ �������� �� 
�"��!. 1�"�, � ������ ��
� ���������� ����! 
�"��-
����! ��������� ������ ������ �����������, � � ��#���, �����!���� �������-
���� ������� ��������! �� ������ ��
��������, ����� �� 
�"������� ����-
�!#��� ������������. 

� �!�
� 
����
��� �������
 � ��, %� ����
���’���
 
�" ���������-
��
 �� ����������
� ���������!�� ����� ��������� ���������. 6���� �����-
����� �� 
�"��! �������� ���� ���������	 ��������, ��"� ���� � �	 �������
 
������"����
. 

B��������� ������ 	���
��������!�� �����"��
 ��	�
, �
�� ������-
��!�� � ���	��"��! (������
��� ���
������ �������������� 
�������), ���-

��
���

����� �����

������������ ����� 
(��!�"���# �$% �%&'�)���# 

��*���!+) 

����� �%�'+����# 
�����������%-% ��*���!+ 

� )������ 
������ 
� 9����
���� 
������ 
� &�������� 
������ 

� �������� 
������ 
� ��������� 
������ 
� ��������� �
���� 
� ��
�������!�� �
���� 
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�� ������, ���������� 	���
��������!�� ��	�
 �����"��, �
� ��������!�� � 
������ (�
������� 
������� ������ ����"���� ����������� �����!���� – 
������
�). 

6�
�
 ����
, �������� ���������� ������� ���������� ��� 
�"��-
����! �� ��#� ���!# (�������� ��������� ������#�� ������� ������� ����-
��������, ��� � ������"��� ����
���`���
 
�" ����������
� �� �������
� 
�
���
����
� 
��������
�, ��
�
� �
 �����������, �������, �����	��
�, 
��	��� �� �������. 

9������������#� ���������� ������� �� �������! ����������, �����
� 
�������
, %� ���������� – �� �
����� �� �
������� �������, %� �������� � 
���� ����� �
���
���� �������, �
� ��������! �� �����������, ��������, ��-

�� �� ���"������, ����� ���� � �����
�����!��� ������� ������!���� 
�����������. 

 
1.2. �/���0�����3 �
�������� 

 
& 
���� ���!# �����!���� �������� �
���� ����������, �	 
������
�-

��! �� ��
�
� ����
�
�: 
�� ��’������ ��������� ������ (��!��) ����������! ���������� ��-

��!�� �� ���������. 9�� ��������� �������	�
�� ����
���! �
������� 
�#-
��� (
����) � ����!�� �
���� – 
�������!�� �� ��
�������!�� (���������). ��-
������� �������	�� – �� �
������� 
�#��� � ��������� ������
���� (�
����), 
������"�� ����� ������. 

�� "�#����#�� $%���� $ �&#���" &��&#������� ����������! ���
� �� 
�������!�� ����������. ��
�� �������	�
 – �� ���������!
� ��������, �
� ��-
�������� �������� 
�#��� ��� 
���� �� ���������� 
������� (�����) ������-
��� ����� � ��
�� �� 
����������� �����, �
������� ��
�� ��������� ���-
���. 4� ���
�	 ���������� 
�"�� �������� � ������������ �������� ���!-
�
�	 ��������� �� ������ �������� ����������. 4� ���
�	 ����"��! ��
� �����-
�����, %� ���
���! ���!#� 10–25 % 
������� ���
� �� ����! ����� �� �����! 
� ���������� �������
����
. ���������� �������	�� – �� ���������!
� �����-
���, �
� ���������� ��������� �����	 �������, ����������� �� ��#�	 �������-
��	 �
����� �� ���#��� 
�#�� �� �������
� ���
�. 8������� ����
�� ����-
���!��	 ���������� � ��, %� �������� �� 
�� ����� �� �����! � ���������� ���-
����
����
, � ��
� ���������� �����������! ��#� ����"���� ���������
 ����-
������ �� �
��� �������
���� ��� ��#� ����� ������. 

�� &�#����� ������$����� ���������� ��������! �� 
����
�����
��� 
�� ���������
���. !�������������� �������	�� – �� ����������, �� ������ �� 
������ ��
�. 4� ��	 ����"��! ���������� � 
����
�����
��� ��������� �
��-
��, ���"���� �� 
����������� ��������� �� ����
�
 ����#���� �� 1 ��
� �� 
��#� ��������� �
����. "������������ �������	�� – �� ����������, �� ������ 
���!#� ������ ��
�, ��
��
�, �� �
������� � ������� �����������, ������-
����� ����!����!, ����� ������ ����
�
 ����#���� ���!#� 1 ��
� ��%�. 
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�� '�#���� ��������� �������#�� ���������� ��������! �� ��������, 
���"����, �����
�� �� ����!��. �������� �������	�� ���������! ������� ���-
�� ��� �������� ����� �����"����� ���
� ���������, ���
���� – ���"���� 
�� 
������ ������ �����, ���"���� �������
����, �������� � ���"����	 ��-
����, �������� – ������� �� �������� ����� �����
��	 ���"��, ������� – ����-
������ ����������� ����!�� ��������
� ��/��� ���"����
� ����������
� � 
�����
��
� ���’�
��
� ������������� ����!�����. 

�� #�*�����+��, �-����, ���������� ��������! �� ������#�� �����-
��	��, �
� ���������! � ��’�
�� ������������ � 
�"�	 ���"���, �� �����#�� – 
���� �� 
�"�
�. 

7������� 
������
���� ���������� �������"�� ������!# ������� �	 
����
�, � �� ����	������� ���� 
�"� ���� ���������� ����"�� ��� �������
-
���!
�� ��� ���������!
�� 
���, ���. ����. 1.1. 

 
$����	
 1.1. 

�!���������# ���������� &� "%"���%��'� %&����'� 
 

4� �%&'��%' 
���������� 

� )���
� 
� 6��������� 
� 4�����  

4� ��!#'� 
������+���-
�#  

� ����
����� �� �
�������� ������ 
� & 
���� ����"���� ��	��� ��� ���#������ ����!����� 
� & 
���� �����%���� �������� ������� 
� N
� �������! ��	��� �� ���� ���
� ����� 
� ����
����� �� ���������
���� ������� 
� N
� ���������!�� � 
���� ���"���� ����
� ��������-
��� �� ����� 
� & 
���� ����"���� ������!���� �� �
���������� ���
�� 
� 4��������� ���
���-��	������� ���
��  

4�!�6�% ��" 
��$%�+ ����-
�������%7 
������-�7 

� 9������ – ��, %� �
������!�� � ������� ������� �
��-
��� (�����
�, �������) 
� 1
����� – �
������ � �
����� ������� �
�����  
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������
���
 �����	� 1.1. 

4� *���%"�-
8����9 
��!�"��: 

� 8��������, �
%� ���������� �
������ ���������� �� 
�������
 
��!
�	 ����������	 ������	 ��������, � ����
 
���������!�� ������� 
�#��� 
� 7����������, 
��� ������������ �
������� �������!�� 
� ��������
� 
�#��� � ���!-�
�� �������������  

4� ;������-
�%' �&�<-
'%&�’#&���  

� 7�����"�� ����������, 
��� ��#���� ��� ���������� 
������ ����
�� �� ������� �� ��#���� ��� ��������� ��-
#��� 
� &���"�� – � �����
�, 
��� ���������� ������ ����
�� 
����"��! ��� ���������� ��#��� 
� 1�!���������� 
� )���
���
����� 
� 2�
���
�������, 
��� ��������� ������ ����
�� ����-
�� ��������� ��	���� �� ����
� �� 
��!
�
 ��#�
 
� *���������, ���’����� 
�" ����� ���������
� ��
�%��-
��, – ��������� ������ ����
�� ���������! �� ���
��� 
���"���� ��	���� �� ����
� �� ��
��!
�
 �����
 ����
-
��
  

4� ;������-
�%' � *���%-
"�8����9 
"%;%"+ 

� '��������, 
��� �� ����������
 ������������
 �����-

�
 ���������!�� ���������� ��������� �������� 
� 7����������, %� ������
���! ��������� � ��������� 

�
������� 
� 1�������� – ��, %� �����������! ���������
�, ��������-
������ ���� ��� ������ �� ����
 ��	��� 
� 2������������ – �������
��� �
�������, %� ���������-
��! ������!��� ��	�� � ����
� ��
�������! ���������� 
� )������� – ����
����� ����������, %� �����������!, 
��������, ����
�� ��	�� 

4� �����'� 
�*�%��-
"6���# 

� *��������� � 
�������!�� ����������� 
� *��������� � ������!�� ����� 
� *���������, ���'����� � ����������� �
��������	 ����
��� 
� 7��
���-��	����� ���������� 
� *��������� � ����� 
��!���� � 
��������  

4� *��8�-
��'�, )% 
&+'%�!99�: 
��%$;�"����: 
���������� 

� 9����
��� ����������, %� ����������!�� �� �������� 
����	 ����� ����!����� 
� *��������� �� ����������� ������� 
�������!��-
��	������ ���� 
� *���������, ���’����� � ����%������
 ������� ��������-
�!
�� ����!�����  
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1.3. 	�
	�
� �	
3��3 �
��������
	? @�3/�
	��� 
 
&��������� ������ � �������� ������ ���������� ������� ���’�
��
 

������������ �����	 ������������	 ��’�
���, ��
��������� �
�	 �������� 
����
��� ������ � 
������!�
�. 5�� ������ �������"���!�� �������
 «��-
���������� ����!����!», ����������� �
��� ������� 
���� ��
������ 	���
-
����
 ����!����� ���’�
��� ��������������. 

.������	�!�� ����+����+ (������$�����) – �� ��
������! ���
���-
��	 ��� ���
����, ��������	 ���� �� ���"��� %��� ���������� ����������. 
)��� ���������!�� �� ������: 
� ������������, �
� ���������!�� ���
�����
�, �����"����
� �������
�-
���
�, ���������!
�
� ���������
�, � ��
�" ���
���!
�
� �� ���������
� 
�����������
�; 
� ���"������ ������������, �
� ���������!�� ������
� ����� �� �����-
����� �
�����, � ��
�" ���"����
� �������
����
� �� ��������
�; 
� �����
���� ������������, �
� ���������!�� �����
��
� ���"���
�, 
��������
� �� �������
� �����
�; 
� ����!���� ������������, �
� ���������!�� ���
�����
� �� ��������
� 
�����
� �
����� �� ��#�	 ���"��. 

)��������� �� +�"�������	 ���������� ���������� ��������� [8], ��-
����� «������������� ����!�����» ��������!�� #��#�. 5� ����!����!, 
���’����� � ���������
 � ����������� ����������	 �
�����, � ��
�" �� �����-
�����
 ���������	 ����������, �
� �� � �
������� �������� �
���������� 
���#���	 
�#���. 8�"�, 
��
 ��������� �������	 �������, ��
�������!��	 
�
�����, �
���, ���������, �������	 
������	 
�
���
��� ��%�, �� �������-
������ ����!����� ����"��! ���	��"���� ���#���	 
�#��� � ������� ������-

�� �� ������ ���#���
� 
�#��
� �� ����
�, ������ ��#�
 ���’�
��
 ���-
�����������, � ��
�" ���#��� ���	��"���� � ���
� ����������, ��� �����-
����� ����
, ��� �’�������	 � ���������	 
�����
���, ��������, � ��
�" 
������� 
�#��� �� ��
�
� 
�����
��
� (�� �����
�
 ��	 
�����
���, �
� �
-
������!�� ��� �������� ����!����� �������
����). 9����, �� ��#� ��

�, 
��
� ���#��� ���	��"���� �� 
���! ���
���, � ��#� ����� ��������
����� 
�����#���� �� ������������� ����!����� �
 ��
��. 

8�’�
������ ������� ������������� ����!����� � ������������ ��
��. 
%������	����� 	��� – �� ������, �
�� ���������!�� �������
 ���� ���������� 
����������. )�� ���������!�� ����
 
�" 
�
����
 ���
������ ����������-
��	 ��
���� �� 
�
���� ��	��� �����	 � �
���������� ��’�
��� �� ����
��� 
��	��
�-�
���
���� ��
����
�. 

*����������� ��
�� ����� ���’����� �� "������
 ��
��
 �������
����, 
�� "���� �������
���� �� 
�"� �������� ��� ������������	 �
�����!. +�"-
����� �����
 "�������� ��
�� �������
���� � 
���������	 ���� �� �������-
������� 
������� ��������� �� ���. 1.2. 
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'��. 1.2. J���� ������������� ����!����� �������
���� 

 
7� �����
� �������� ��
� ������ ����� ������������� ����!����� ����-

���
���: 
1) ���
������ �����
����� 
������� (���
� 1); 
2) ������ ����������� 
������� �������
���� (������
� 1P, &2, Q+); 
3) ���#����� ����������� 
������� �������
���� (������
� P), K4, R&); 
4) ��������� �������
����
 �����#��	 ���������� (�������
 )K); 
5) ������� �������
����
 �����#�!�� ������������� ����!����� (������
� 
4R, 2Q); 
6) �
������� ����������� (�������
 Q+); 
7) ������� � ���������
� ��������%���� �������
����, ������	 �����#-
��	 ����������	 (���
� 7). 

7� ���. 1.2. 
� �����������
� ������ ��
������ �� 
������� ������ 
������
� �������
����, ���’������ � ������������� ����!����� �������
��-
��. 

'����
��������! ����� ������������	 ��
��� � �	 �
������ ����-

���'���
 ��
����� #���
� ��
��������� �� ���
���� �� � ���
���	 �����-
�"����	 ������� «�������	����� ���	��», ������
� �
��� �: 

��  ����������� ���������� ����������; 
��  ��(���������� �����!����� ����������; 
��  ����
������� �� �������������; 
��  ������������ �������������� �������; 
��  ������������ ������������	 ��	���� 
�������!��-��	�����
� ��-

�����
�; 
��  �������� ����������; 
��  �
���������� �������������� ��’�
��; 
��  ���#
�������� �
������	 ���������� �� ����
���� ��	���. 
&������� ������������� ������ �����������!�� � 
�������� �������-

������ ����!�����. 8������
 
�����
 ��
�� ����!����� � �����#�
 �����	 

�#��� � ���’�
�� �������������� ��� ��������� �����, �
�	 �� ���#����-

0���* 
������*� 
��&����$ 
&��&#�-
������ 

T, ��� 

A 
� 

�

�

�

�

� �

�
�




13



 

��! ������
� �� ���
���!
�
� ��������
�. *�������, %� � ������
�
 ��	 
�����
��"��! (�����"��!), ������ �������� �� ������������
� ���
� ��-
������� �
���� ��� ������������ ������ (����!�� �
����), ����� ��������� 
����������. 

9�� ������ ��’�
�� ������������ ���������!�� ���
� ������������-
�����	 ������"��!: �������!�� ��� ������������ ����
�, ��������!�� 
��
�-
������� ������"����, �������!�� �����
� ������������. 8�(���������� 
�����!����� ���������� �������� �������� �
�
��� ���!#�� 
��!
���� �����-
�������	 ����
��� �� 
���� ������ ���
��%���. $���� � ��� ������ �������-
�� ����
�����! ��#� ������
� (���������
�) �������������� �������. 

4�� ������������, ��������, �� �������� ������	 
�#��� ���������, � 
��
� ��� ������ ����"��� �����
����, ��� ��������� 
������, ����� ��
���-
����� ��#� �"����� ������������, 
��
 ������	. )��������� �"���� �����-
������� (������������	 ��������), ��(���������� �	 ����
���� ������� ����-
��������, ���� ����	���� ��� ����
������ � ��������� �� ����
�� ��#�	 
������
�� �������������� �������. 

'������� ������������ ��’�
�� ������������ ���������!�� ��
�" �� 
����
���� ��#�	 ������
�� ������������� ����!�����, �� 
�����
���	 ��-
����	. 

8������� ���������� ������� �	 
������������, ����� ��������� �����-
����	 �� ����!��	 �
�����. )�������
 � �
���������� �� ��
������!�� �����-
����� �������������� ����
��. ) ������� �
���������� ����
� �������� ����	 
���������� ��� ������

� ����������� � ���� ������
�, ��
�
 ����
, ����� 
��������!�� ������ �����������������	 ������"��!. 

����
 �������������� ������� (��� ������ ��’�
�� ������������ �� 
����
���� ������
�) ����"��! ��� ���� ������������ �� �����������	 ����� 
��������� � 
�"� ��������� ��� ��
��!
�	 	����� (
������ �� �����" �����	 
������� �� ���
������	 �����	 ����� �����
� *�������) �� �����
�� ��
�� 
(����������� ����������). 

 
1.4. 	B’C��� �� ��B’C��� �
��������
	? @�3/�
	��� 

 
*������������ ������ 
�� ��� ����
� �����
�: � �!�
� ���"�� ����-

��� ���’�
� (��������), ��’�
� (��’�
� ������������), ��’���
 
�" ��
� (����-
�������� � 
���� ����"���� �������������� ��	���) �� ������������� ��-
��
, � �
�
� ���� ������!. 9�� �!�
� ��’���
 � �����
����������
 ��
-
����
, ��
��!
� ������� ��� ��#� ���
���� � ����� ����. 

0�’������ �������	�!��
 ����+����� 
�"��! ���� � ���!-�
� 
����, 
� ��
� ����� ������� ����� �� �������� 
�#�� � ���	 ������	 �� �����	 ��-
������� ������������, ����� ������, ���!��� ���#��� �
����, ���
���-
��	����� �����
���, ������
����!�� ��������, ��#� ��’�
�� ���������, � ��
�" 

������ �����. 
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&���������!�� ������������ � ��’�
��, ��������� �� ��
��������� 
�
�	 �� ���������� ��
���
 ���������-����������	, ����������	, �
��������	, 
��	���
�����	 �� ��#�	 ���
, �����������	 ��
����������
 �
�����, � ��-

�" ����#�� ����� �� �������� ���
����, ��������	 ���� � ���"���, %� 
�	�������!�� ��
���
. 

(4����!�� ��’�
�� ������������� ����!����� ���������� ������
 � ��-
������	 ��
�	 ��������
�). 

�$�’������ (�������#��� �� $%��������) �������	�!��
 ����+��-
��� 
�"��! ���� ������� �� �������� ����� �
����� � �����
��	 ���"��, � 
��
�" ���"���. 

������%�� – ���’�
�� ������������� ����!�����, �
� ����
���! ��#��-
�� ��� �
������� ������	, �����
���	 � ��������	 
������	 �� ������
���-
�!��	 ��������� � ��’�
�� ������������. *�������� 
�"��! ��������� � ���� 
�
�����
��, 
���������, ��
�����. 1 ��
�" ��
������� ���
��� ���!-�
��� 
������
� ������������� ����!�����. 

&� ����
 �������
 ��������� 
�"��! ���� 
�����������
�, �����-
�������
� �� ����������!��
�. 

!����������� ��������� – ��, ������"��, �
�������� ����������, � 
��
�" �������
���� ��#�	 ���
 ���������, %� 
���! ���!�� ���#��� 
�#��. 

%������	���� ��������� – �� �������!�� ���������, �
� ���
���! 
������������� �������! �� �������� �����
�����!���� �������� �������
� 
� ��������
�����
� �� ������!�����
���
� �������	. &������� �� ��	����, 
������ �
�	 ������� � �������
� ���������� �
����
�. 

*�����������
� ���������
� � ���
�, ��������� ����!���� �������-
����� (������ �� 
����������� ������������ �����), ������������ �����, ���-
�
�� ����� ������������	 
�
�����, �����"���� �������� �����, ����	��� 

�
�����, ��#� ��������� ��������, �
� ���������! �������� � ���������
� 
�
����
� � ��������	 �����	 ���� �� ������� ��	���
 �� �� ��	���
 ��	 ����, 
� � �����
�	, �����������	 ��
����������
, – ��
�" �� ��	���
 ��������	 
��� ��#�	 ���� ���������	 �
����� � 
���� ����
���� ������
� ��� �����-
"���� ����!��� �������� ���������	 �
�����. 

%������������ (��������) ��������� – �� ������� �����, �
� ��
����-
������! ���� �����
��"���� ��� ������������. *���������!��� �������� 
��������#� ����
������� � ��
�, %�� ���!�� ���#��� 
�#�� �������� ��	��, 
%� ����� �"�����
 ��	���� ��� ���������� ���������� ��
� ��� ����������! 
��������� ������!����! ���� ������. 

�8������'� �����������%7 "�#!:�%��� 
�"��! ���� ���
����� �� 
�������� ����� �
�����, ��#�	 ���"��, �
� �����������! ���������� �����-
����� �
 ��
������ ��
�����! ��� �� �������� ��������� ���������. 

&�
����������
 ��������� ������� ����� ���’�
��� ������������� ���-
�!�����. &�
��
�, ��� ���’�
�� ������������� ����!����� ������"�� ��� ���
 
��������� �� �������������� 
���! ����� ����� %��� ���������� �������-
������ ����!�����. *������� ��
������� �������� ����, �����
�, ���� �� ����-
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�� ����������, ������� ��� �	 ���������� �� ���������� ������ ���!-�
�	 ����-
��
�� ������������� ����!�����, � ��
� ����� #��	�
 ����������� 
��
����� � 
������. &� ��#����
 ��������� ����� ���������, 
����������� �� �������-
�"���� ����������
�, � ��
�" �����!����
� �	 ���������� 
�"��! ���� ��-
������ ��#�
 ���
�����
 �� ��������
 �����
 � �����
�, �����������
� 
�����
 ��
����������
. )���
���������� ��� ��
�
� ����������� ���� 
��������!�� ��
� ��
������� �� ������ ���������. 

4�� ������������ 
�"��! ���� �������� ��������� 
�#�� � ������� 

�������, �����
� � �����������
� ��
����������
 �����
� �����	 ������� 
�� ������
. 

*������� 
�� ����� ��������, 
������������, ��������"����� 
��’�
��
� �� �����!����
� ����������, � �. �. ������������ �� ��������!�� 
�������� �� ��������� �
�����, ���������� �� ��
��������	 �
��� �
�����. 
2��
 ����, ��� 
�� ����� �� ��������� ����	������ ��
� 
���� � ���
���� � 
��������	 ���� �����������!� ��� ����� ���������
�� �� ����
� �� �� �
�-
��	, %� ���������!�� �� ��
��������� ������. 

���’�
�� ������������� ����!����� ������� ��
������� ��
� ����’��
�: 
��  ��������������##  ������::  

� ������ ���������
 ������
 ��
������� ��� ������ �� �"����� 
�����������	 ��
 ����������; 

� ����"��� ����	����� ������ ��� �����"���� ����������	 ���"��-
��	 ������� �� �������!��	 ���"� �� 
������!�� �����������; 

� ����"��� �������
 �
�������� ������������	 ����
��� %��� ��-
���
���� ��	���������	, ���������-����������	, ����������	, �
��������	 �� 
��	���
�����	 ��
��. 
��  ��$$��’’��������  ��������������		��!!����

  ��������++����������  --��������’’��--������::  

��  �����
������! ���"����	 ���
 �� ����������; 
��  ��
������� ��
��� ���"����	 ������� �� ��������	 ����, %� 

��������!�� � 
�"�	 �	 
�
��������; 
��  �������� � �����������
� �����
� ��	�������!
� �� ��������-

��� ��������!; 
��  �� �����
��� ��������������� 
��
������� �� ��
������� ��� 

��
��� ����
������!���� �����������. 
���’�
��
� ������������� ����!����� 
�"��! ���� ������� �����, ��-

�������-���������!
� ���������, ������������ ���������, ���"��� ����� ���� 
����������, � ��
�" ��#� ���
������!�� ������
�, ���. ���. 1.3. 

1
�����
 ������
�
 ������������� ����!����� � ���
���. )��� ���� 
�����! � ������������
� ������� �
 ���
� – ����� ���"����� ��
��� �
���-

�
�, ��
 � �������, ����� ���� ���������� – ������ ��
������� ����� �� 
��-
������ ��
�����������. 

4��"��� �������� ���� ���
��� �
 ���’�
� ������������� ����!����� 
����� ��#2���$ �������	�!�$ &������$, ��������
 �
�� � �������
 �����-
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�������� ����!�����, ����
������ �� ��������� ������������ ������������-
�� ��������%� �� ��������� ����%������ ������� ����������. 

 
 
 

 
 

'��. 1.3. ���’�
�� ������������� ����!����� 
 

�+$’<���  
�����������%7 "�#!:�%��� 

33��--��%%����  
����������  

  
����##��������%%��--
**����&&������##��++����    
$$������##��������  

  
..����������$$		��!!����  

��������������##��  

44��##22��������    
$$��������������    

- ����%����� �%��-
������ 
- �%�������� & %$'�-
6��%9 
��"*%��"�!:����9 
- �%�������� & 
"%"���%�%9 
��"*%��"�!:����9 
- �%��� �%�������� 
- �%'��"���� �%��-
������ 

- D%!"��-� 
- ��%'��!%�%-
������%�� -�+*� 
- 0�����%�� +����%��: 

- B���� 
- /�&��-%�� 
�%'*���7 
- ����;%�� �%'*���7 
- ������+�� �*�!:�%-% 
������+����# 
- �����%�� ���%*�-
8+���%-% *������%-% 
&�$�&*�8���# 
- 0%�" ������+����# 
$+"�������� �� �%�" 
%*������ & 
���+;%'���9  
- ��F� ������%�� +�-
���%�� 

  
33$$����		����������++����  $$%%����--
��������  ��������������		��!!����

  

��������++���������� 

- @���!%*���  
- �%���!���-%�� 
�%'*���7 
- �+"��%��:�� 
�%'*���7 
- B+"���!:�� 
�%'*���7 
- G��!����:�� 
�%'*���7 
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8������
� ����	����� ���
����� �������	����� �������� �: 
� ���������� �� ������������ #��	 ������
� �
���
�
� 
�����; 
� ���������� ���"����	 ����������� �������������� ������
�; 
� ���
������ ���
������-�������� ���� � ����� ������������� ����!-

�����; 
� ��������� �
�� ��� �����"����, ������
� �� ��
��������� ������-

������ ���
���-��	������� �� ������������� ����������; 
� ���
����� ��
��������� ���
���	 
�	����
�� ��� �������� �����-

�������� ����!�����, ������

� �������
������ � ���
���-���������� �����; 
� ���������� ��	���� �� ������

� 
�"�������� ���
���-

��	���������� 
���������, ��������� ��	�������, ��	���� ����������� �����-

��� �� ������#�!�
� ���
� �� �� ���������� �� �����#��� ����
; 

� ��������� ������

�, ���������� ����������� 
��������, �����
���� 
� 
����� ������
� � ����� ������������� ����!�����; 

� �������� ������
� ������������� ���������
����. 
A���� ���"���� ������
� � ����� ������������� ����!����� �������� 

&��'���� *��� +������, �
�: ������� ��
�������� ���� ��� ����� �������-
������ ����!�����; �������"�� ����������� �����
� ������������� ����!����� 
�
 �
��
� �����!�����"���� ������
� ��� � �
���� 9�����
� ����!����� 
2������� +�������� �
�����, �����!�����"����	 ������
 ������!��-
�
���
������ �� ���
���-��	������� ����������; � 
�"�	 4��"������ ��-
�"��� �
����� �������� ����� ���������! ��� ���������� ������

� �����-
�������� ����!�����. 

&��'���� *��� /��������� *��������� !���, ������� � ������� ���� 
���������� �� �	 
�
�������� �������"���! ��������!�� ������������ ���-
���
�, %� 
��������!�� � ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
, �������	 
� �������	 ���"����; ���������! 
�#�� ���"��� 1�����
��� '�������
� 
2��
, �������	 � �������	 ���"���� ��� ���������� ������

� ��������!-
��	 ������������	 ������
. 

'��������� ���"����� ������
� � ����� ������������� ����!����� ��-
�������� !������ 0�������� +������, � ��
�: 
��  ����� �� ����� �� )��	����� '��� �
����� ���������� %��� ���������-

��	 �����
�� ������������� ����!�����; 
��  �������� ��	��� %��� ���������� �����������	 �����
�� ������������� 

����!�����; 
��  ������ ��������� ���
������ ���������
���� � ����� ������������� 

����!�����; 
��  ����� �� ����� �� )��	����� '��� �
����� �
 �
������ ������� ����
�� 

��
��� ��� 4��"����� ���"�� �
����� �� ����������� ��
 ���������� 
%��� ������� ���"����	 
�#��� ��� ���������� ������

� ��
������ 
������������	 ����
���; 
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��  �������"�� ����"���� ��� ������
 ���"����� ���������� �����������	 
����
��� � ������� 4��"������ ������� ������������	 ����
���; 

��  �����
�� )��	���� '��� �
����� ��� ��
������ ������������	 ����
-
���, �
� 
������������ �� 
�#�� 4��"������ ���"��� �
�����, � ��� ��-
�������� �� ���"��� ������	 ����#� 
�������. 

2��������� ������ ���������� �����: ���������! ��������
� �����-
����� %��� ���������� ������������� ������
� � ����������� ������ �
���
�
�, 
��������! �������������-�
���
���� 
�	����
� ������

� �� ����������. 

&�
��
�, �������!�� ��������"���
 �������!��
 ������
 ��
����-
��� ����� � ������������� ����� � 4�#2���� �*������� 5�#�
�� - �������-
	�! �� ������	�! (4�#2�������	�! 5�#�
��), ������ �
��� ����
�����!�� 
�� 
���������!�� 2�������
 +�������� �
�����. I��� �������
� ��������-

� �: 
1) �����! � ���
������ �� ������������ ���������� ���"����� ������
� � 

����� ���������� �� ������������ ����!�����; 
2) ��������� ��������!��� ������������ �����
� ��� ������������ �����-

����� ���
������ ���"����� ������������ ������
�; 
3) 
���������� ������ �������!��	 ������� ��
������� ����� � ����� ��-

���������� ����!����� �� ��. 
4��"���������� �
����� ���������� �� ��
������	 �� �!��� ������!: 

��  ����� �� ����� ���������� %��� ���
������ �� ������������ ���������� 
���"����� ������
� � ����� ���������� �� ������������ ����!�����; 
��  �������� ����������� �����
� ������������ ����!����� �� ��������� 
���"���� ������������ �� ����������� ������
�; 
��  �������� ����� ���"����	 
�#��� ��� ������� ���������� ������

� 
���’�
��
 ������������ ����!�����; 
��  �"���� ��	���� �� ��������� �����
��	 ���������� � ��������!�� �
�-
��
�
�; 
��  ���
�� ���� ����	 ������������	 �� �����������	 ������
 � ����
���, 

�"�������	 ������������	 �� �����������	 ������
 � ����
���; 
��  �������� ������
 
��
������� ������� �����������	 ����
��� ��� �	 
���������� ������

�. 

4� ����� ���������� 4��"���������� ����"��! ��
� ���"���� ������-
��: 
1) 7�������!�� 
���"� ��������!��	 ������� ������������� ������
�. 
2) 7�������!��� ����� �������"���� ��������	 �����������	 ������
.  
3) 4��"���� ����������� ���������-
������� ��������. 
4) �
�����!
�� ����� �������� �����
��
� ������������. 

$���� ���� ���������� ���"��� �������� ������������ ��	 ������� � ��-
��������, �����
��� �
�	 
�� �����!����������!��� 	���
���, � ��� �
����-
����� ������������� ����!����� ���� 
�"� ����������� 
�#�� ��
�" � �����-
��
 ����������, �����!����! �
�	 ��(���������!�� ����	������� ����
���-
���� ������
� �
���
�
�. 
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8������
� ������
�
� �������������� ������� � ���������-
���������!
� ���������, �� �
�	 ����"��!: 

/�	������� ���������� – �� ����������, �
� 
���! ��������� ����, 
��������� �� ����� 
��!
���! �
���. 1
�������� ���������� ���� ���������-
�!����! �� ����
� �����’������
� ���!
� 
����
 ����������, � �
������� 
�����! ����������!����! ����������� �� 
��!
���� �
���, %� �
 ����"��!. 
6��������� 
�"� ���� ���
����
 ��� ��
����
. ����� ������, ��
���� 
�-
"� ���� �������������� � ���
���� #��	�
 �������������� �
���. 

$��������� � ����
���� ���������������� – �� ����������, ������-
��� ���� �
��� ��������!�� �� ����
�, ���
�� �
�	 ���������� ���������
� 
��
�
����
�. ������
� ���������� �����! ����������!����! � 
�"�	 ����	 
����
�� ��� ����������� �� ��	. &
��� �������� 
����, � ��
�" �����
��� 
����
� ������
�� �� ��������! �� ���
�� �	 ����
� � ��������
� �����. 

$��������� � ���������� ���������������� – �� ����������, ������-
��� ���� �
�	 ��������!�� �� ����
�, %� ����"��! ������
�
. ������
� 
�����������! �� �����
� ���������� ����������� �� ����	 ����
��, � � ���� 
������� 
�#��� – �����
���
 
����
, %� ����"��! ���
 ������
�
 �������-
���. K�������� ���
�� ����������!����� ���������� ���������
� ��
�
��-
��
�. 

����� ���������� – �� ����������, ��� ���� ������
� �
��� ���
�-
��!�� ����!��� �������
���!
�� ����!����� �� �����! 
���
����� �������-
���!����! �� �����’������
� ���������� ���
 ����
 
����
, �����
� �����-
�����!����! ������
� �����! ������"�� ��� ���� ����
����� ������. 

!��������� ���������� – �� ����������, �
� 
���! ����� � ����
 
��� 
��!
�
� �����
�, %� �����! ����� ����������!����!, ��
�" ������ ��� 
��
��!
�	 ������
��, ����������!����! �
�	 ��
�"���!�� ��
�� ����
�� � 

���� ����������. 9��#� �����! ��������� ����������!����! �� �����
� ��-
�������� �� ���������! ���������� ������
� 
�
��������� ����������. 
��
����� ���
�� ����
�� ��#�	 ������
�� � 
���� ���������� ��
�"���!�� 
50 % ���������� ����� � � ���� ��
������� ���������� �	�� ����
� ���������! 
���#��������. 

1
�����
� ������
�
� �������������� ������� � ������$	�!�� ����-
���#�, �� �
�	 ����"��!: 	��������� 
�
�����, ���
������-��������� ����� 
�� ��������� ��������. 

��� ������������ ��������� ���������! �
������� �� �����
� �����-

�
�. S��������� 
�
����� – ����
���� ���������� �� �������
 ��	 ������-
�
���, 
������!��
 ��
���
 �
�	 �������. 8�’�
��
 ������������ ��� ��-
�������-���
������	 ���� � �� �������
����, %� �	����! �� �	 �
����, � 
��������� 
�
����� ������! ������������ ������� ��#� ��
 �������
����
, 
�
� ���������! ��� ��	 ���������� �������. 

7�����*��� ���&���� – �� 
�
�����, ���! ����!����� �
�� ������� � 
��������� ��������
� �����
� 
������!��	 ��
���� �
��� �����	 
�
����� 
�� ���������� 
������� ��� ��
�
� ��������
� �����
�, �
 ���’����� �����. 
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� �������� ���
���� ����� ��� ���� 	��������. 
3����� '������, ��� �
�
� ������� 
�
����� ��
���� ��#� ���
��� 

���������� �� 
������� �� ����!����� �������	 �������
���. 4� ��	 ����-
"��! ���
�, ������������, ����	���, �������!�� ��� ������� 
�
�����. 

4��#���� '������, ��� �
�
� ������� 
�
�����, 
��
 ���
��� �����-
����� �� 
�������, ���
���!�� ��
�" ����!�� � �������
� 
�
�����
� ����-
���
���!
�� ����!�����. &
�#��� 	������� ������ ��� 
�������!
�	 
�
-
����� �������	 ���
������	 
�������� – ��������������	 ��’�����!, ����-
��������� ���’�����	 
�" ����� �������
���, � ��
�" 
�����
������-

��������, �
� 	���
��������!�� ������� ���������
����� �� ����������
 
���
������!��	 ��’��
�� 
�" 
�
�����
�, %� �	����! �� �!���. 

S������� ������! ��������, 
�"��������, �������������!��. 
�#��������-'�������� *#$&� (�38) – �� ����
� ����������� ����-

���
���, ���
��, ��#�	 ��������	 ����, �
� ���
���!�� ����������, �����-
���!���, ���������-
�������� ����!�����. 7� ���
��� ��� 	�������, 9BK 
�� 
�� 
�
�����, %� ������������!�� �� ����������. 5� ����� ��������!��, 
��������, �� 
�"��������	 ������	, %� �������� ����������� ����!�� �����-
����� � ����
� ����
��. 

) �
����� ���
������-��������� ����� ��������!�� ���	 �����: �� 
�������� ��’������� ��������	 ������ (�������� �����) �� �� �������� 
��’������� ���	 ���������	 �������� � �����
 ����������
 (��������� ����� 
� ���
� 
��������
�). 

�������
� � �������� 9BK 
�"�� �	���
���������� ��
�
 ����
. 
9�-���#�, ��� ������
� ����� �������! �
 ���
� ������� ���������-
���
�������� 
�	����
�, �	�� �������� ��������� ���’�����. 9�-�����, ��-
���
� ������� ���������	, ����	���	 �� ���
������	 
�"�������� ���-
���!# ���
�����	 ��������	 ����� �����������, B9K ��������! ��"� 
����
� �����
�, �
� 
���! ������� %��� 
����!���� 
�"���������� �������-
������ 
�������!��	 �� ���������	 ��������. 

*, ����#��, 9BK – ��
� �� ������������� ����
����, � �
�
� �	��� ��-
���! ������������� �����
�� ���������, ��
� %� ��
� ��’������� ��������! 
������ ������
��� � ��������� �� ��
������ �������	 ��#��!, 
�"��! ��-

������� �������� ����������, ����������, ��	����������, 
������� �� 
��#� 
���� �� ������� ���
�, �� 
�"�������	 
��������� ��’��
��. 

8�’������� 
�������� �����
������ ������������
� �������
�, �
� 
%������ ��������!, �
� �"� �� 
�"��! �������!������ �� ��	���
 ������	 
�������� 
�
�����. 6�
� ������� ��’������� ����������� �� ���
�������� 

������� �
����� ���������!�� ��
 � ����, �� � 
��� ���������!
� ���’�
�� 
��������! ��������� ���
 ������������	 ��������, �
��, ����� ������, 
�-
"� ���� ��
��
���� �����
� �������
�. 

�������� ������ ��
����, %� ����
�����#�
� ������
�
� ���
����-
��-���������	 ���������! � ��������� ��������. 8�’�
����� �!�
� ������ 
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�� ���������, %� ��
� � ��	 ����
����	 �
������������ �������, �
� 
�"��! 
���� ���������� �� ����������� ������������	 ������. 

4� ���������' ������� ����"��! ���
�, 
������� ��������, ��������� 

�
�����, ������� ����������, ����	��� 
�
�����, �������� ��
��������!���� 
���������� ������������, ��������� ����!���� ������������ �� ��#� ������-
�� �����, ��
�����
 ����
 ����!����� �
�	 � ������� ���������	 ������. 

7� ������������
� ���
� �� �������� 
�"��! ��
������� ��
� ���
-
���, �
: �����
 �����"��	 ��
�
�����; ������� ���������� ���������
� �
-
����
�; ��������� ���������	 �
����� �� �����’������
 %��� �����!#��� �	 
����������; ���������� ������; ������� 
�#��� � ����
�; ������� �������� 
�� ���������!���; ����
�� ���#��; ������� � ����� ����	������ �� ��
���-
�����!���� ���������� ������������; �������� �����
� ������
�; ��
��-
���� �� ��#� ��������. 

1
�����
 ������
�
 �������������� ������� � $����. & 
���� ����-
�����
���� �
�����	 ��������, ���#������ �"���� ����
���� �����
����� 
��	��� �� ������

� ��
�������� ������� 
�
������� ���
� ������� ���
�-
���� ������������� ����!�����. )��������, %� ����
���! ��� ���������� 
������������� ����!����� 
�
�������	 ���
��, ��������!�� &�
���
 �
����� 
«9�� ���
� �� ���
���!
� ����!����!» [6] �� «*�����
���� ��� ������
 ����-
������� ����!����� ���
�� � �
�����», �������"���� 9��������� 7P� T 
368 ��� 28.08.2001 �. &� 
�"�
� 
����� ��
� ����!����! ��������!�� ��
���-
�������
 �����
��� ���"���, �� ��������� �
�� ���� ���������!��, ��������-
��
� ��������
� �
�����, � ��
�" �������!��
 ��
����������
 �
�����. 

) ������������
� ������� 
�
������� ���
� 
�"��! ��������� �
 ��-
�������, ��
 � ������
� ������������� ����!����� ��#�	 ���’�
��� �������-
������� ����� ������������ �������, ���. ���. 1.4. 

9�� �������	����� ��
������� ������ ����
���! �� ��������, � �
�	 
���
� ���������! � ���� ��������� – ���������� �
������� 
�#��� �
 � ���-
�!�� �
���� (
�������!�� ��� ��
�������!��) � �������
 �������� ���
���!
�-
�� �������, ��� � �������
 ��#��� ���’�
�� �������
���!
�� ����!�����, ��
 � 
� ��������� ������
���� ����� ���
������ 
�������-�������������� ����-
���� ���
�. 

9�� �������	������ ��������� ������ ����
���! ����!����! �: ��#�
� 
��� 
������� ���
� �������������#�	 ��’�
��� ������������; ������� 
��-
���!�������� ����
��� � �������� �� ���������� ������������� ���������; ���-

������ �� ���������� �������������� ��������; ����������� �����������-
�� �� ���
� �����	 �������; 	��"������ �������������� ����
� ��%�. 

��� ������������ ������� 
�
��������� ���
� �
���� ��������! ��: 
������� ���
� � ���������
� ������������ �����������-������������� ����!-
����� �������
���, � �. �. �������� �� ���
� ����	�
����, �� ������������ 
������� ���
� �� ���
� �����	 ������� (�������� �����
� ������
�; ����-
������� ����!����! ��������� �����	 �������; ������� �������� ������
�� 
�
����	 �����	 �������; ���������� �����
� ������
� ��%�). 
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'��. 1.4. 7����
� ����!����� ���
�� �� ������������
� ���
� 
 
P��
� 
���! ����� ����������� ���������� ��#� �� �������� ���!
�-

���� ������� 7�������!���� ���
� �
����� P�� ��
��� ������� ���� 
���! 
����� ����������� ���������� � ����, �
%�: 

1) ���������� � ���!-�
� �������� ����� ��������! �� ���!#� 5 % 
������������� 
������� ���
�; 

2) �������� �����, � �
� ���������!�� ����������, ���� ��
����� 
����!����! � �������
 ���������	 ������; 

3) ������������ 
������ ���
� �������� ���������� ��
���
 ��� ��-
��������, �����������	 ���
������-�������
� �
��
� 7P�. 

P��
�
 ����������!�� ����������� 
�#�� � �������
����, ��������, 
�������
 �
�	 ����������� ����� ����������!����! ���� ������
��. 


��G3�� @�3/�
	��� B�
��� 
� �
��������
	�� 
G�
��  

������������ "�#!:����: $����� .������	�!�� &���$*� ������ 

%������	�� � ��������  
�������� ������������ 
�������: 
� ����'������  �� ��-
�������
  
� ���� ���������� ��'��-
����� �� ��������  
� ��������
 ����'  
�����  
� �����5���
 ���������	�� 
�������������� ����� 

���������
 �������	������ 
�������
 ����� 

������� � '��
�����
 ����-
���	������ ������ 

+��������
 �������	����� 
�������� � �����' ���������� 
�����������
 (�����������
) 

&���� ��’6���� �����������
 
��
 ���6���� ����� 

%������	�� � ��������  
��#�' ������6���� 

+����� � ������������ 
(������������) ������	����-
�������	����' ��������  

���������
 �� ���������
 
�������	����� ��������� 

���6���� �����

������� �� ����� ����'������ 

%������	���� ������� ������ 
�� ����� 	����' �������: 
�  ���������� ��
������� 
�  ����������� ��
������� 
�  ������
 ��6����� ����-
��' 	����' ������� 
�  ���������
 	������ ��-
������ ���6���� ����� 
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9��
� �� ��������
����� �����! ���
� ���!-�
��� �������
����, 
�������� �� ������� ������%����� 15 % 
������� ���
�, � ��
���� �������-
��� ���
� �� ������� ������%����� 60 % ���
��� 
������� ���
�. 

5� ��
�"���� �� �����������!�� � ����, �
%�: 
� �
��� �� ��#� ����� ������, ��������� ���
�
 � ��’��
� � �����-

������ ����� ����������"����� � ���
 �� ����
�� �	 ���!#� ������ ��
�; 
� ���
�
 � 
���� ��������� ���������� 	���������� ����� ����-

���� �
���, �
������
 �
�	 � ��#�� ���
; 
� ����� ������ ����������! � ��������� ���
� �� ���!#� ������ 

��
�, �
�� ����"�� �	 � �����!���� �������������; 
� �
��� �� ��#� ����� ������, ��������� ���
�
 �� ��	���
 �� ��� 

�
��� ����	 
�������. 

�-��*��� ���&���
 – �� ���’�
�� ������������� ����!����� � ���
���	 

�
���	, �
� ��
�����! ����������!
� ���
��� � ������������ ������������	 
����
���. �������
� ���������	 ����, ��������, ���������! ��� �������: 
�������
���� – �������
 ����������; ��������� 
�
�����; �������
����, 
�
� ����"�� �� ��
��������� 
�������!�� �������� (������"�� ����������) 
�������" ������� �������. 9�� �!�
� � ������� �������
� ������ � �������-
��
 �����"�, ��� ���������� 
�
����� – ���
�� 
������, ��� �������� – 
���
�� �����
����� ������������, %� ����������!�� �
 ��!��������� ����-
������
. 

���
 
�
���
��
 ���������	 ������, ��������, ���
���!�� �&�	����-
-����� ��-��*��� ���&���
, �
� 
���! ������ �� 
�#��� ��� ������������. &� 
	���
����
 ����!����� ��������� 
�
����� ��������!�� ��: 
��  ���������	����������, %� ���
���!�� ������� ������ ���� ������ ��� 
����� ���������	 ������� � ������
���! �	 ��	������ ����; 
��  ������������, %� ��������! � ������ ����� ���� 
�#�� �� ���������� 
� ������! ���������� ����� ������ ��������!��
� – �������
� ����	������ 
���������� �� ��������� ��’�
�� �����. 

Q�������� ���
� ��"� ���
� ������! ������"��
�, �����#� ���� ��-
�������! �����
� (����������
�
�) ���
������	 �� ��������!��	 ���
, 
���
�� � ����	���	 
�
�����. 9���� ������"�� ���� ����"��! ���
�
, 
���-
������!�� ��� �����������!� ��������
�����!�� ��
. 

Q�������� 
�
�����, �������� ���
�
�, ���������!�� �� ������� ����-
������	 ���������	 ������ #���
�
� 
��� 
�������, %� �� ��
����� ����-
��"���� �������������� 
������� «��������» ���
�. &������� ���
� �� ���!-

� ���������! ����!����! ���������	 �
 �������	 
�
�����, ��� � �
����� 
���������! �
 
������� � ����� ��	, %� ��������!�� �����������!� �� ���
� 
�� ����
����
 
������ �� ��������� �������	 �������. 9������!�, %� 

�
�����, �
� �	����! �� ����
���� ����
�	 ���
��, � ��
� � ����
� � �����-
�!#�	 �� ���
�, 
���! ����
�� �������! ��
�����!, ��
����������! ��-
����� 
����� ������ � 
������
������ ��������. 
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& ����������
� �� ���������
� ���
� ���������! ��
�" 
������ ��-
���� ����� �� ����������. Q�������� 
�
�����, �������� ���"����
� �� 
���-
�����!��
� ����
����
�, "����
� ����������� �� ���������� ���������	 
���� � ���������
� 
������
�. �
��� ���������	 ����, �
� ���������!�� 
��
� 
�
�����
�, � ���� �������� ��
����������! ���!���� ���"���� ��-
����������, � ���!# ����������
� ��� 
�������, ��������� � �
���
�, �
� 
���������! 
�
������� ��������� 
�
�����, ��
��!
� ���� ����������� �� 
���"���� �������
����. 7����
� ����� ��
�
� 
�
�����
� ������� ���
��-
������ �� 	��� � ���������� ���������	 ����
���, %� ���������!��, �����! �� 
��
 ������, �
 ����� 
�
�������
� ���������
� 
�
�����
�. 

K������� ��������� 
�
����� ���������!�� �� �������������� ������-
�
��� ������ ������. P����� � ��
� ���� 
��������!�� ������

�� ���"���. 
Q�������� 
�
����� – ������� �������
���� �����	 �������	 ��
��, ������-
�
���-�������
��, � ��
�" �������� ��������
� �����
�, �� 
���� ������� 
�� ��������	 ���������	 ��������, �
������! ��
�"��� 
��!
���! ���������	 
����. '�� �����
��	 �������
���-�������
�� (������"�� �� �������!�� ��-
��
�	 �����"��	 ����
������) ��
����������! ������ �
 ������
��� ����� 
�����
���. �
������ ��
� ��������� ����� �������� �����������! �����! 
�
�����!
��� ���
�, %� �������!��� �����
�� 
�
����� �� ��� �������� %�-
�� ����� 
������ – 
�������� �����������"�����. 

)�"����
 ������
����
 %��� ��	���� ���������� � �	 ����;+����#. 
*����������� ����
��, �������� ���������
���, �������! ������� ���� ����-

��, �����
� � �����!
� ������
�
� �������
�
�, �
� ��
���! �� ���������. 
9������!�, %� �
������� 
������� �� �������� ����
 ���"�� ������� ����-
��������� �� ������ ��#�"���" ���&���!. 

8������
� ��
�
� ����	������ ���������� ������ ���!#� ���� �� ���!-

� ������
 �	����� �
�����! ��� ��������	 ���	����	 ��	, ��� � ������
 
��	���� ��� ������������	 �
�� �
���
����� 
��’��
����. &� ��	 �
�� ����-
���� �����’������ �������
��� ������� ������	 
�#��� �� �
������� ����-
����� ����	������ � ��
��� �����
� �������������� ������� � 
���� ��	���� 
���� � 
������!�
� ��� ����
� ������ ���!#�� ����
� 
�#��� ��� ��!��� 

�������. 

6����� ������
� �� ����	������ ������������	 ����
��� �������
��� 
������������ � ������� 1.2. 
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$����	
 1.2. 
��*%�� *�%-��'� &� ����;+����# �����������%7 "�#!:�%���  

��� ��#�"$����� ��#�"��� #�-��� 

1. ����;+����# �!���%-% �� 
%���"%���%-% '���� (�������, 
����������, �����
������, �����-
	��
�) 

� )����!, ���������� ����� �� ���	���� ��	� 
� 9���������� ��� �����	 ���� �� 
����"
� �� 
���
�
 
� 9���

� �����
������  

2. ����;+����# ��"*%��"�!:�%-
��� *���" �����'� %�%$�'� *�� 
���*!+�����7 *��'�)��: 

� '���
� ���%���� �� ��#
��"���� 
���� 
�����	 ���� (� �. �. ������������) 
� &��������� #
��� "���� �� ������’� �����	 
���� (
������� �� ������������) ��� ����������� 
�	 �� ��������� �������
���  

3. ����;+����# ���%���� �� 
-%�%�%7 *�%"+���7 �� ��!�"�; 

� )����! �� ���	���� ��	� 
� &��������� ����� 
� 9���������� ��� �����	 ���� �� 
����"
� �� 
���
�
 

4. ����;+����# �����6%*���-
��&��: 
 

� �#
��"���� �� ����� �������! ��!��� �� 
������� �����"� 
� &��
����� �����������	 ������� � �����"�
 
��� �����
� 
� )�
������� (���
�������) ������������� 
������ 
� 9�#
��"���� ��� ���%���� ������������� 
������, ��� ��#
��"���� �� ���
������� ���� 
������ � �����!����: 
� ��"�"�, ����� ����
��
�, ����	� 
� ����"�!�-������������� �����
� 
� ������� ��������	 ����
����, � ��
� ����� 

�!��� �� ����� 
� ����������� ��� �����	 ���� 

� 7������� 
�������!��� ����������!����� ���-
���
� (�����) ������������� ������ ����� �����-

� �����
� � �����
� ���������� #
��� �	�!�-

� "����, ������’� � 
���� ��������
 ��
����-
����� ������������� ������  
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������
���
 �����	� 1.2. 
5. ����;+����# *�"*��<'���:-
��; ��&���� 
 

� '���
 ����
������ 
����������
 ����’��
�� 
�� ��������
� (������������ ��������� � �����-

���	 
���������, �������
���� ���
���� ������ 
������ �� ��������
�) 
� '���
 ����#���� ���
��!��� ������ ������-
�
���� �� ���
�� ��� 20-�� �� 12-�� 
������, � 
��
�" ������ ������
� � �����!���� ���%���� 
�� ��#
��"���� 
�������� 
�
���
�� ������-
�
���� 

6. ����;+����# &����� *�" ���-
"�� $���+ 

� ��� ����
� �������� ������ ������� � ������ 
���� ��������� �� �!��� 

7. 	$%�’#&�%�� ����;+����# 
����!:�%7 ��"*%��"�!:�%��� 
*���" �����'� %�%$�'� *�� 
���*!+�����7 ��$�&*�8��; 
%$’<����  

� &��������� #
��� "����, ������’� �� 
��-
�� �����	 ���� � �����!���� �
���������� �������-
���	 ��’�
���  

8. ����;+����# 6���# � '�"�8-
��; ����� �*���%$������� *�"*-
��<'���� 

� ����	������ �����������
�� ��� ��%����	 
�����
�� (� �. �. ��
������� ����������������) 
� 9��
�������� �� ����
����
 � 
������	 
�������, � �. �. #���
� ����
��� �� ����
��� 
���
� 
� ����	������ 
������	 ������ ���"�"����	 
�� 
����� 

9. ����;+����# ��&�8�%-% !�-
&��-+ 

� ��� ����
� �������� ������ �����
������, 
����
����� � ������, � ��
�" ����
� ���������-
��� ������ ���������	 �����"�� 

10. ����;+����# *�%������%7 
��"*%��"�!:�%��� ���%$����� &� 
#����: *�%"+���7, )% ��*+���-
<�:�# 

� &��������� #
��� "����, ������’� �� 
��-
�� ���"������ ��������
 ��
��������� ��
� 
���
����	 �������, ��������	 ����	����!��
�
 

11. B+"���!:�%-'%���6�� ��&�-
�� 

� &���
�, ���’����� � ��#
��"����
 �� ����-
��� 
����, %� ������� ��������
 ���������� 
�������!��-
����"��	 ����� 

 
1
�����
� ���’�
��
� ������������� ����!����� � ��
�" ��������� 

��������� �����������
 (%8%), �� �
�	 ����"��! 
������������ ����������-
��� ���� ��� ������� ������������� ����, �
� ��������! ����!����!, 
���’����� � ��’�������
 (���������
) ���#���	 
�#��� ���������� � 
���� 
����
���� ������
� ��� �
������� �	 � ����� ������ ��#�	 �
�������, 
��-
��������� ����� �� ����	�
���!. 

*�������� ����!���� ������������ ����"�� ��� �����
� ���������� �	 
����!����� 
�"��! ����: 

� ���������� ����, �
%� ��� (��� 
�
����� � ���������� ���� �
��-
��
�) ���� �� ���� �����’������ ����������� � ���!-�
�� ��� �� ��
��� ��-
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�������� ��
�� �����	 �������, �
�������	 ��
 *�* (��� 
�
������ � �����-
����� ���� �
����
�); 

� ������������� ����, �
%� ��� (��� 
�
����� � ���������� ���� 
�
����
�) ���� �� ���� �����'������ ����������� �� ��
��� ���������� ��-

�� �����	 �������, �
�������	 ��
 *�* (��� 
�
������ � ���������� ���� 
�
����
�) �������
 ���
�������� � ������
�� �
���� ����
�, ��� �� ���#� 
������ ���� �� ��
; 

� ��������� ����, �
%� ��� (��� 
�
����� � ���������� ���� �
��-
��
�) �� ���� �� ���� �����’����! %��� ��
��� �����	 �������, �
�������	 
��
 *�* (��� 
�
������ � ���������� ���� �
����
�) �� 
�
���� ���� ����-
��������� ��� ��
�������. 

*������� ����!���� ������������ 
�"� ���� ��
�" ����
���
 ��� 
�������
���
. 

8�������� ��������!�� �� ������ ����
, ������������ � ������
�� �
�-
���, ����� ��
������� �
��� ���������� *�* ��
������!�� ��� ������������!��. 

9����������� *�* ��������!�� �� ������������ ����
. *�* ��
������ 
���� 
�"� ���� ��#� ����
���
. 

8���
� �� ���������
�����#�	 ���
 ���������� ����!���� �������-
����� – ����
��	 ������ �� �������
� ���
� – � �������� '���� �
 �����-
���� ������ 
���
�����	 ����������. 

)��������� �� ������!# ��#������� ���������� ��������� ����-
����!�� ���6���� �������	����� ����, ������������� �������! �
��� �����-
��!�� ������� ��������� ����
��. ) �
���
���� ���������	 
�����	 �� ���-
����� 
����
�� ��� ����
��� ����� ������ #���
�� ������������ ����� 
��������	 �� ������������	 ����������, ����
����� ��������	 ������. &� 
���
�
� ����
�
�, �� ������� �����! ��
�� �
���� ����
���	 ������ ������-
%��� $100 
���. ���� �����"���, %� ��������� �	��	 �
����� ���-
���"������! �����! � ������� ������� 
������	 �������	 ����
���, �� ��-
���� �
�	 ���
������! �������� �
��
�	 ������. 6������
� �� ���
��
� 
��������� ���
� ��������! ��
� �����������! ��
���������
 ��
� ���-
��
� � ������� ���
������ ����� �������� ������ ���
������� ���
�, 
��������� ��������	 ��������� �� ��������� ������������. 

8�
��!
� ����
��� ����� � ������ � ���
 ���������� 
���
�����	 ��-
��������, ���� 
���! ��� ���������� �� ��
� ������� ��������, %� � ��#� ���-
�
�� �����, � ��
�: 

� ����
�� �����! ���������
���� �������������� ��������, %� ��-
������ ������� ����
� ��� ����������; 

� ���
�%����, ���� �� ��
�� �����	 �������, ��	����� � ���������� 
���������
���� ��������� ���
�; 

� ���������� 
����"���� �� �������� ������

� ����
��� ����� ��
-
�������� �����	 ������� �����; 

� ����
� 
��� ��	�%������ ���� �� ��������� ����������, ���
������ 
�����%���
� ��
���
� ��
����������, ���������
 �������!��� �����
� 
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���������� ����
�
� ���������� �� ���������
 
�	����
� ������� � ��
� 

����������	 �������. 

8����� � ������!# ����
�	 ������� ����
���	 ������, %� ��������� 
����� �� ��	 ����������, 6 ��������� ������ �������	����' ������ � ������ 
�� ���������
 ������, ������
�� � ��#��� ������ ���6���' ������. 

&����
���, %� ������������ ����� �� 
�"��! ����������� ���� ���-
���� ���
�#�����, �	 ������� � 
������
� �����!���� �
��#���! ��	�� ����-
�����. * ��
 ��%�� �����! ������ �����, ��
 ����"�� ��� ��	����!�� �����-
����. 9��
��
� ���
���������� ����
���	 ������ �������!, %� �	 �����-
����� ������� � �������� 
��#�
�, ��" ������� ��#�	 ������ 
���
�����	 
����������. 

V� ������ ��������� ����
����� �����, � ���������� � ����������
 
����
��
 �����
, � ����������� ���� 	����' ������� ��
 ���������' �����-
�����, %� ��������!�� ��
������
 ����
���	 ������ ��������#� ��
����-
�������� �������� ������������	 ���"���	 ���
�� �� 
�
�’������	 ��	��-
�����. 5� �������� ���������
 �
������ ���� 
�#�� � �
��� �� ��� ����
���	 
������ �����������!� �� �������	 ���"�	, �
������ ��
�
 ����
 ������-
�������� �������’�����!
� 
���"�, �������
� �
�	 
��������!�� ���������� 
�����. &����� �������� %� ���� �������� ����
���	 ������ – ��5� ������-
����� ����5���' ���� 	����' �������. &����
� ���"���
 ��	�������
 �
���, 
��� �� ����������� ������
� ����
���	 ������ ���!�� ��������!�� �� �����-
���!��	 
�������
�	 �������
 ��� �� ����
�, %� ���
���!�� ��� ������
 
������ �� ����������. 9�� �!�
� ��������� 
�"��! �����������!� ������� 
�����!����! ���������� � ����
��� �����, ����
��#� �� ���"� �����
���� 
��� ����
�
� ����
��, �� ���� �
��� ����
������ �������! �����. 4�� ���-
�
� �������� �����	 ������� ����
��� ����� �� ��
����������! ���������� 

����� ����������� �� ����������� �������������, %� 	���
����� ��� ��-
#�	 ����
��	 ������. *����
���� ��� �������! �������������� �������� 
��
��� ����� �� ������� 
���������� ���� �����	 ������� �������� �����-
����
 � ��"�
� ����!���� ���� �����
� �������
 
�
�’������
 ���"���
 
��	�������
 �� 
���"� *�������. 

N
 � ���!-�
�� ��#�� ������
��� ��������� ���
�, ���������� � ����-

��� ����� �� ���������� �
��
�	 ������
��. 8���
, ������ �� ������
� �� 

�"������� �	 ������, ��������� 
�"��! ���
���� ����������� ������ �� 
���������	 �����, �
� 
�"��! ���� ��
� ��
������. 

9�-���#� ���� ���������, %� ���������� � 
��
������ ����
� �������! 

������� ��	��� ��������� � ���
� ����"����! ��� ���� ���
���� ���
�, 
�
�� �������"�� ������� ����
� �����. 6�
, ���
� ����
��, %� ����
���!�� 
�� ������ ���
������ �������������� �������� �
��
�
� ����
���
� ���-
��
� � �E1, 
���! ����
� ����"����! ��� ��
���� hi-tech-��������. 1����-
��
� �
�����! �� ��, %� �� ������� ��
� �
��� ��	 
�
����� ��
���������� 
������!#� �	��!����! �� �������, ��
� � �
���� ����
��� ���� � �������
 
�"�����
 ����
� ��� ����������. 
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V� ������ ���������� ��������� ���’�
�� ������������� ����!����� 
� ������� ���������� ��� ������ (��� ����. «trust» – ������) – �� ���������� 
� �����
���� �’���
������ ����������!�����, %� ���������! ����������-
�!
� ����!����! �� ��������
 
����
 %��� ���������� ���� ��������� ������-
�����. 

) �
�����!
�� ��
��������� ���� ��
�� ���
��� «�����», 	�� ��� #���-

� ��
����������!�� ����������
� ���
�
�. ��
 ���
�� ����
 � ������!�-
�����
� �������!
�
� ����� ��� ���������� �������� ��������� �������� ���-
������. �!������ ��� 30 % �� 40 % �
���
���!
��� ��������!���� ��������� 
��������� � ��
�	 ��������	 
�
����� ��� 
�����!�� ��
�. 

)�������� �������� ��������� 
�"���� � �����
�, 
��� ������
 
��-
��, ���������� �����, ������� ���� 
���� ��#�� ����� � ������� ��������! 
��� ��
��������� ���� � ���������� 
���� � � ��������	 ����������� ����� 
– ������������. 4������� ������
 %��� �����	 ���� �������� �
 ������
, 
�
�� ���� ����������!����! ����� ��������
�
 ������ � ������������
 �� ��-
��"�� ��
��������� 
���� �� ���� ����������. 6�
�
 ����
, ������ ���
�-
����� �� ��������� ������ ���������� ��������! ��!�	 ����: ��������
� ����-
��, ��������� ������
� � ������������. 

� �������� ���
���� �������� �������� – �� ��������
���� �����	 ��-
����� � ���#��� 
�#��, � �����
�. 6������� �������� ���������! 
�
������� 
���
�, �������� �� ������������ 
�
�����, ������������ �����, ������� ����-
������. 

4������ ���������� ��������!�� ��� ������� �����
������	 �������	 
������, ��
, ��
��
�, � ������� ����������� ������������ ������������	 ���-
�
���, ���� ��������"���!�� �� 
�����! �
����
� ������
�� ����
��: ����-
�����! ������!
� �������; �����! ��	��
� ��� ������
�� �����	 �������; 
�����! �����! � ������ �����!��	 ������ �
���������� ���������� ��%�. 

7� ���������	 ���������	 ���
�	 �� ����� ��������	 ���������� ��-
�������
�� ����"��! � &����!�� '����. 1
�
������ ������ 
�#�� � ���
� 
��������	 ����
��, ������� ����
���� ���
�%���! �	 �� ���������	 ���
�	, 
����� ��
�
 ����
 ����	���� ������� ��� ���������� ����
�	 ���
������	 
������������	 ����
���. 

4� �������	 �����
�� ������ ��������	 ������ �� �������
 �������-
��	 ���
�� ������
 �� ������������� ����� ��
��
� ����"��! ��
�: ���
���-
����� 
��
�������; �������� ���������
 ���������
 �� ����� �����	 ����-
���, �����������	 �
����
�, ����
��������	 �����
���, ��	����	 �������-
��	 ������
�����; �������� ���������� ���
�; �������� ��	���� ���� �����-
�����; ����#���� 
�����
��� ��������� �� ������!
�	 ������
. '���
 �� ��
, 
����!����! ��������	 ������ ��������� ��������
� �� 
����������� ���
�-
��� ��������, ��
��
� �������� 
������� �� �����	��
��, �������
 �����
� 

������������� ���������� �� �����
� ����������� ����!����� ���������	 
�������. 
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�!������ � �
����� �� ��	���
 ��
�	 ������������	 ����������, �
 ��-
���"���� �������� �����, �����������!�� ������� �
���������� �������
 
������������ �������������� ���
�. 7� �� ���� 
�� ���� ����
����� �� 70 % 
��������	 �
�����, ��" ������
� ������������ ��� 79B � ����������� �
-
����!��
�, ���"���� �� ��, %� ��
�������� ���� %��� �	 ���
���������� 
�������� �������� ����
��������. 

)��������� �� &�
���� �
����� «9�� �����!������’��
��� ���"���� 
�������� ����	������» �� «9�� �����"���� �������� ������������», %� ��-
�� �������� � 2003 ����, �������� �����
� �
����� �
������!�� � ��!�	 ���-
���. 

���#�� ������ – �� �����
� ���������	 ������, ����
� �� �
�� ����-
����! ��� ��������
� �� �	 ����������� (25 % ����� ��������). &� ��	���
 
��	 
�#��� �����������
��!�� ����	��� ������, ���
�� �
�	 ����"���
� ��� 
���������� �����, � �
�� ����������
��!�� ����
�, �� ���������� ����	����� 
���"�. 

"����� ������ ���������� ��������"���� �����
� �����!���-
���’��
����� ��
����������� ���������� ����	������. W� ���! ������� � ��-

�, %� ����
� ����’��
���	 ����
�� ���
���� ��
���������
��!�� � �����-

� ��
���������
� �����, 
��� �������!�� ����	������� 7 % ����� ���-
�����, � ����
�������
��!�� �� �	��	 ����������!��	 ��
���������	 ���-
�����	 ��	��
�	. 

$����� ������ �����������!�� ���������� � ������� �����"������ 
���������� ������������ (79&), �
� ���������!��: 

1) �����"����
� ��������
� �����
� #��	�
 �
������� ��������	 

�����
��� 
�" ��
�����������
� �� �
�����
�
� ��	 ������; 

2) ����	���
� �����������
� #��	�
 �
������� ��������� ����	����-
�� �������� ������, ����	������ ����
� �������� ������������ ��� �
���� 
������
� �����; 

3) ���
���!
�
� ��������
� #��	�
 �
������� ��������� ��� ���
-
����� ��������	 ���������	 ��	��
�� ��� ��
�������� ��������	 ���%�-
�"��! � 
�"�	 ��
�, ���������� ��� ���#
�������� �
����� B����
 �����-
������� �
����� �������	 ����. 


�"��6����� *�������� �%�" (
�0) – �� �������� �����, �
� 
�� 
������ ��������
���� ����������� (���������
���!
��� ����������), ���
��-
���� �� ��������! ����!����! ��
����� � 
���� ��
�������� ��������	 
����
�� �� 
�����! ������
�� ���������� ����� � �����!#�
 ����������
 
��������
� �
����
�, � ��
�" �������� �������� ������� ������
�
 �����-
������ �����. 

79B ��������!�� � ������� ��	��
�, �� �
�
� ��
�������!�� 
�#-
��, ����� ��� ����	����� ��� �	 ���������, � ������������ ���������� ��
� 
�
����
� �������� �������
 � ���������
 �������� (!+/), �
� �������� ��-
��
 ���������	 ������
�����, ���
�%�� �
���� ���������� �� ������������� 
��
������� �����, ���������� ��	������! 79B. 4� ���
��� 
�
�����-
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��
����������� �	����! �������������� ����� � ��� ���� �
��� �
������� 
��������	 
�����
���, ������� ����������!��	 ��������	 ��	��
��, ����
 
��������	 ����
��, �����	��
� ��������	 ������, �������� ������� �� ���-

���!
� ��	��
�. 4����
���!�� ���!
� ��������� ���
��� 
�
�����-
��
����������� � 2�1, ��� ��� ����, %�� ��������� �
����
�, ��
�� 
�
����� 
����’��
��� �������� ��
������� ��
��� %��� ���
��� ���������� �����, 
������ �������� 
�������, �
�� ����	���� ������
�����, � ���������� �����-

��� ��
���. B��
��� ���������� �
����� ����� ��
���� ���
-��������, �
�� 
����	���� �������� ����
�, ��
���� ��������"���� ��
����������� � 2�1 �� 
�������� 
�#��� � ��	��
�� 79B, ���� ����
 �����	 ������� �� ��	��
� 
4J98. 

8�
��!
� 79B 
���! ������ � ���#�
�, %� ������!�� �
 � �����-
����
��� 
�����������, �� ������ � ��
�
� �
����
� ������
�� ���������-

���� ������ ��
�������� 
�#���, 
������������ ������
� ������������ 
�
�����, ����	������! ��	���� ���� �� ��������� ������
�� ����� (
�������	 
�����������) � ������������ ���������� �
�����! � 79B. P�� �!��� ���
��-
������!�� ������ ���� �����"������ ���������� ������������. 

$����
 ��
����������
 �
����� ����������� �������� ���������� 
79B, � ��
�" ���������� �� �������� ��������	 ��
������!. 5�, ����
��-
���, "����
�� 
������! � ��
� ���"��� �� ��
������
 ���������
� ������-
��
�-������
�
� 79& ��
�������� �����������	 «������ ���»: ���
�"�-
����� �� ����
��
����� �
����� 79B ��� �
����� ���� ��������
�� � ������-
������-������
�� �����, ��
�����������, 2�1, ����	���	 ����������� � 
�-
��� ���
�"�������� ���
������� 79B; ���!��� �� ���
����� ��
��������� 
��������	 
�#���; ���"���� ����������� ���
��� ������� �� �������, %� 
������!�� � �����
� 79&; ����������!����! ���’�
��� �����
� 79& �� ����-
#���� ���
, �����������	 ��
����������
; ���"���� ����������� ����!��-
��� � 79& �� ������� �� ���� ����������
. 

�!������ � �����!�	 
�����	 79B � ��������
� ������������
� ����-
�����
�, �
� ���������! ���������� �� ���!
� � ��������!�� �
���
�
�, ��� � 
�� 
�"�������	 ���������	 ���
�	. 9������� ������������ ����� 79B ��-
������! � ��
�
�: 

1. 79B 
�� 
�"������! ����
��� �� ���
�%����� %�
������ ��
� 
����
�� ������
�, ���
��� �
�	 ������� �� ��������! �� ���"���� ���� ��-
	����. &�
���
 ������ ����� ������������� 
���
��!��� ���
�� ��������	 
����
�� – 10 % 
���
��!��� �������� �� �����	��
� �� ���� 
����!. 9�� �!�-

� 
�
��
��!��� ���
�� ��������	 ����
�� �� ��
�"���!��. 

2. & ���
� ���� �������� �� �����"���� � �������
 
�������	 ������ ���-
�����
 
�� ���!#� ������ �� ����� ����������� �
 �����, �
� ����
������ � �����-
�!��
� ������!��
� 
��
��� � 
���
���� � �
� �"� 
�� � ����
� ��������"���� 
����!�� �
���� �������
���� ��� ��
������ �����’����! �� 79& ���������. 

3. 9������� ����
� �� ���������! ��
������� �����
�
 �� �������
 � 
����"��! �� ������	 ������ ������������-�
�����
��, �
� ������	�����! �� 
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�#�� �� �
’� ��������
�-������
� 79B. )�� 94) ����!���� ������� �� 
���������� �� ������������ ��������	 �
�����. 9���������� � ��#� �����-

��� ���!��, �
� �"� ����! ��� �������!�� �� ��������. 

4. 79B ����� 
�"������! ��� ��������
�� � �
�����
�� ����� �����! 
� ������������� 
������������ ��������� #��	�
 ��
��� �����	 ������� 
�������
���� �� ��	���
 
�#��� �����. 

5. '����� ��������� ��
�������	 �����’����! 
�"���� ��#� ������ � 
��������
, ���������
 ���
� �������
�, �����
�, ��������, ��
������� 
�����’������ ����
 �� ��
�������
 ��	���
 ��������!�� ���������
� �� 
�������������-�������
 �������
 ���������. ������
, �
�� ����	����! �� 
��#��� 79B, 
�� ����� ��������� ���� ��� ��
������� 
�#��, � ��
� ����� 
��������� �������� ����
� �� ������������� ��	��. 

6. K���������� ��
������ ����	 ���������	 �����’����! ���������� 
�������� ������� �����
� ��!��� ����� �
������	 (����������	 ��������-
����	 ���
���� ���������	 ���	��"��! � �����’����!) �����	��
��, %�� ��-
���
��� �� ��������� � ���� �����������
�"�����. 1 ���"���, ���������� 
���������! ���%��"��! ���������, �����
����� � 
�������� ��������
� ��� 
79B ��������� ����
� �� ����	���� ����	��� �������. 

7. 9������� 
�#�� ���
�%���!��, ��������
, � ����!�� � ��
����� �
��-
��, ������������ ���������
� ������
����
�, ��	�� �� �
�
� ������������ 
���"���� �� ����
�
� 
�
�����
�, � ��
�" � ������� �������� � ����	�-

���!, %� � ������
���� �� ���!
� ��������!�����, ��� � ���������� �� #��-
�
��� ���������� �
�����!. 

) �
����� 79B ����"��! ���! ����������� ���������, ����
�"���� 
����������� ������� ����
 ������
�
 �����
��� ������ �� ����� 20–30 % 
��� ������!�� ��������. 

)��������� ��
���������� ���������� ��
�"���� %��� ������������ 
�
����� ��������	 ������ � ����� ��������� ������
����, ���. ����. 1.3. 8�-
��
 ��� �!�
� ����#���!�� ������ ����� ������ �����
�� ������������ �
-
�����. & ���	������
 �!��� ����
���� �������������� �������� � �����	 ��-
���	 
�"� ���� ���
�����. 8������
� ���
����
� ����
���� �������� 
�����"������ ���������� ����� 
�"��! ���� ������� �����’������ ����� �� 

������	 ������� �����, 
����������� ���������, �������� ����� ������, �
���, 
����	�
���!, ��
������� ���������� ��%�. 

8������
� �"�����
� 
�#��� �� ����������� "���� � �
����� � 
�#-
�� �������	 �� ��������	 ����, �
� ��������!�� �� �����������!�, � �����-
���
����� ����� ��������� ����� ������������ ����������� �� ����� ���-
����� �� ����	�
����. 

0%�" ������+����# $+"�������� (00B) – �� ���#��� 
�#��, ����-
���� ���������� BBP � ����������, �
� ��
�������� �� �����! ��
�������� 
����������
 � 
������!�
� �� �
���	 ������ ����� �� ��������� ��� 
�����! � BBP. +���� ��������� BBP � ����
���� ����������
� ����� � 
��������! "����. 
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$����	
 1.3. 
4�-�!:�� %$'�6���# �����������%7 "�#!:�%��� & *�������'� ������'� 

��"��6����; *�������; �%�"�� 
N 
*/* 

 
��!�" ������� 


����� � *%��-
��!� 

�� $�!:F�, % 
1 P��
���!
� ��������� ��	��
� �� �%���� �������-


��� 
�
�������	 ���
��, � ��
� �����: 
- �����’������ � ����
� 
�
�������
� ���
� 

40 
 

10 
2 5���� ������ ������ �
������ (
��
 �����	 ����-

���, ����#���� �� ����
���� ��	��� �� �
�
� 
����������� 2��
���
) 

 
5 

3 5���� ������, ��	��� �� �
�
� ����������� 2�-
�
���
 

50 

4 5���� ������, ��	��� �� �
�
� ����������� '�-
��� 
�������� 1' 2��
, �� ��������� 
������	 
����
 

 
20 

5 8�������� �������
���, �
������
� �
�	 � ����-
����� �
����� 

40 

6 1
��� �
�����!
�	 �
�������  40 
7 5���� ������ �����
��	 �
������� 20 
8 *������� ����� ������  40 
9 8�’�
�� ����	�
����  10 

10 P��
���!
� 
����� 10 
11 *�#� �
����, �� ���������� ��
����������
 

�
����� 
5 

 
&����� � �����
 ��
����������
, ��������� �� ���������� BBP 
�-

"��! ����������� ��������� 
�
�����, �
� 
���! �i����i��� �i����i� 4��-
"����� 
�
i�i� � ����������� ���
�� ���������	 ������ �� ���������� 
�i��!����i i� ��������� 
�#��� �������	 ���� – ���������
�� ���������� 

����
 ��� ������������ ��’�
��� ����������� �� (���) ���������� �������� 
� ����	�
���� – �
 �����
���� ��� �i��!����i, � ��
�" 
�
���i��i ���
�. 
9�� �!�
� �i��!�i��! ���
� �
 ���������� BBP ��������!�� ���
������
� 
�
��
� 7�������!���� ���
� �
����� i � ���� �����
���� ���
���!
�� ���-
�����. 

)��
������! ������� � ��
�, %� ��� ���������� 
�
����� �� �i��!�i��! 
� ��������, � ��� ���
� – ��#� ������ i� ���
���!
�	 ������. � ���!-�
�
� 
�����
�, 
��� � ���������
��, ���������i� ����
�� ������� ������ �����-
������� ����������, �������
� 
�������
� 
���! ���� ������i��i��!, ��-
�������� ������ ������ �� ���
� ����	�
����, ����������! i ���������!. 

)
������� 
�#��� � BBP, ����������
 �
��� � ����
�� �����
��� 
���
, �������� ��� ��������� � 
��!
�	 ������: 
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1. BBP ��������!�� ���!
� ����� �������"���� ������� 
�
���
�� 
�������!��� ��
�
������� �� ��’�
�� ����������� � ����"���� ���������-

�
 ������� �� �����������. 

2. )�
������!�� �����" ������ 
������� ��
��!
�
 ���������
. *���-
���� 
�� 
�"������! ������� ���#� ����� �� 
�
���� �������� �����
� � 
�
����������. 

3. 2�#�� ����������, ����������! �� �
��
�
�, �������!�� ���
����-

� ��	��
� BBP � ���
-���������! ���� ����������!����! �� �	 �����"����. 

BBP 
�"� ���� ���	 ����� – ���� 1 �� ���� P. 
4�� ��9 ���� / ������� ���� ��
����� ������� ��’�
�� �����������, 

���"���� ����������� ��’�
��� ������������, 
���������� �����	� �� 
�
��-
������� �������� ���������
, ��� �!�
� ��� ���� �� ���� ����
 %��� ����-
��������� ��������	 
�#��� �� ������"���� ��’�
�� ����������� �� ��-
���’������ ��������� ������ ���� � �
���������� ������"�� ��� ������ ��-
����������. 

4�� ��9 ���� 9 ���������
 ���� �� ���� �����’������ �����
�����-
�� ��
�
������� ���������� %��� ���"����	 ������������ ��’�
��� �����-
�������, ����������� ������"���� ��’�
��� ����������� ��� ����#���� 
�����
�� ����������� �� ���������� �� ����
���� ��
�
������� � � 
�"�	 ��-
���!��� �������� �����������, �����"���� � ����������
, �� ��������� ����-
�� �	 � �
���������� � ���� ��
������ ����������
 �����
� ������������ 
�����������. ����� ������, ���������! �������� ������� ���� ��
����� 
������� ��’�
�� �����������, 
���������� �����	� �� 
�
���������, � ��
�" 
���� �� ���� ����
 %��� ������������� ��������	 
�#��� �� ������"���� 
��’�
�� �����������. 

�����
� ���
���������� BBP ����������: 
��  ��
������� ����������
 BBP ���������
� ����������� ������"���� 

��’�
��� ����������� #��	�
 �
������� ��������; 
��  ���
����� ����������
 BBP ������������ ��’�
��� �����������; 
��  �������� ����������
 
�#��� �� BBP �� ����������� �	 ���������� 

BBP � ���������� �� ��������
 ��� �����! � BBP; 
��  ��
�������� �� ����������
 �������� ��
 ��’�
�� ������������; 
��  
�"������! ������
����� ���������� ���������� 
����
 �� ��������-

��� ����������, ���
�������� ��� �!��� ��’�
�� ������������, ��������-
�� ���������� 
�#���, ��� �
��� ��’�
�� ������������, �����
� ����� 
��
��� �� ��������
 ��� �����! � BBP �����
 �����
, ����
����� 
����
���� 
�#��� � BBP; 

��  ������������ ����������
 BBP ������"���� ��’�
��� �����������; 
��  ���������� ����������
 BBP 
������� �� ���!���
 ��
���������
 

���������
�
 ����
�����	 �� ����������� 
�#���; 
��  �������� ���������
�
 ��’�
�� ����������� � �
����������, ���!
��� 

������
����� ��� �� ����������, ��
������� ��	������ ��
�
������� �� 
��’�
� ����������� �� �� 
�"��� ��’�
� ������������, ����������� 
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���������� BBP ����
����� %��� ��
������ ���%� ��’�
��� �������-
�����; 

��  ����
���� ����������
� � ��������! ��
�������	 �� ��
� ��’�
��� ����-
��������; 

��  ��
����� ������������ ��’�
�� ����������� �� ��. 
8������
� ��������
� BBP �: 
1) 9���� �����!����! �!��� ������� ������������ �����������. +�	�-

���
 ������������ �����
������!�� &�
���
 �
����� «9�� ���������-

������� 
�	����
� � ���������� 
����
 ��� ����������� "���� �� �������-
�	 � ����	�
����» [7]. 

2) 9�������� � ��#�
� 
�	����
�
�, ��� ���������#�� � ������!# 
�����
���� ��� ���������� – �������� ���������. 8���
��#� ������� ��� 
�����! � BBP � ������� BBP, ����������� ���� �����
���, 
��� ��� �
����� 
���#�, 
��� � %� ��� ����"��! � ��������!, ��
�
 ����
 �
�"� ������� ���� 
����
�. 

3) 4�� ���������
� – �� ������#�� �� 
�	����
�� #���
��� �����
� 
������� ������������ � �����������. 4�� �!��� �������!� ���������� � ���
 
��� ��������� ��������, �
� ������������!�� �� ��
�	 �������	, ������ ��-

�� ��
�
�����, �
� ��������"���! ����� �� ��
������ ���
��� ��
����
� 
�����������, ����
����� ��������� �������� � ����
� ���������� ��������� 
�� ����#�� �����#��� �����������, ��
������� ��� ���� ������ �� ��
����� 
��������� ��������� 
�" ����������
 � ���������
�
, �
� ��
���� ��
��. 
9���� �!��� ���
������!�� BBP, � ��������� 
�"��! ������� ���#��� 
�#�� 
�� �����������. 

4) � �	�
� ����’��
���
 � 
������! ���!����� ��
��������� 
�#���, 
��
�"������! ��
��������� 
�#��� BBP �
 ��������, ���������!���� �� ��-
����� �� ������
� �����'������
� ���������� ��������, � ��
� ����� � ��� �� 
��
�������. 9���������
 � ��
�" ��������� ������ ��������� B���� �����-
������� ����������� – ��� �� � ��������� ������, � 
�#�� �� ������� 
���������� ���
�%���!�� �� ����� �������� ���������. 

K������
 ������
�
 ������������ ����� BBP � ����� ���������� ��-

����������, ������
��� ���"� 41P2, P6* � �.�. 5�� 
�	����
 �� ���������� 
����
������ ������
������ ��� ���	��"���� 
�#��� �� BBP �� ���������
�, 
� ��
�" �� ����	�� ��� ������
��	 �����!, %� ����
���! ��� �������� 
��’�
�� � �
����������, ��� ����
����� ����� ���������. )�� ��, ����� ���-
���, ���������! �� ����!#���� ����
�� ����!�����. +�	����
 BBP ��
���-
����� ���������� ������������ ���������� �������� ���������
�, %� �� 
��
���� ���� �����’������, � ��������	 ����������, ��� �� ���
����, 
��� 	�� 
����
�� (�������!) ����!����! �!��� 
�����. 

0%�"� %*������ �& ���+;%'���9 (0	
) – �� ���#��� 
�#��, ������-
�� �� ��	���
 ��������� ���������
� �
�������	 ���
�
 ��� ��#�� �����-
����� ��������� �������
���� B87, � 
���� ������������ ����������� "�-
��� �� ����
���� ���� � ��������! ����� ��
��� �
������
 ��	 �������
����. 
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& ������ &�
��� �
����� «9�� ���������-
������� 
�	����
� � 
���������� 
����
 ��� ����������� "���� �� ��������	 � ����	�
����», 
�
�� ��
��� ������
 �������
���
 B87, ���� ������� ��������� 
��
���-
����� ���������: 

� �� ���#�, ����� �� �� ����� 
�"����
 �������
 ��������� 
�#-
��� � ������������ ����������� ����� �� 
�	����
�
� ������ ������������ 
�����������; 

� ��-�����, ���� ����������� �����! ��
�����
 � 
�������
���
�
 

����
 – ����	�
����; 

� ��-�����, ���������! ������� ����
������� ������
������ ����-

�����	 ��	���� �� ����������� �����’������ %��� ������ �����
��. 

9�����
���� ��������� ����� �������� �� ����	�
���� � �
���� ���-
����
���� B87 – �����	 �������, %� ����������! ����� �	 ������
� �� 
����
���� ����
� �����	 �
����� B87 � ���#���� ���
� ����� ��
������� 
����
�, �� �
�� ��� ��������� ����������� B87, �� ����� ��
����� �����-

���� ��
�"��! ���� �������� ��������� ����������
. 

$����
� �
����
� B87 � 
�#��, ���
�� �
�	 �������� ������� 
�" 
�������� 
���� B87 �� �������� �����’����!, %� ����
�� ��������
 �����-
����� B87. )������! �����	 �
����� B87 ���������!�� �� 
����! �������� 
���, %� ������� ���, � �
�� ���� ����������� ���
�%���� ��� ��
�� ���-
����
���� B87, ��� �� ���#� ������ ���� �� 
������. 

)�"���� ����������, %� �� ���
��� ��� 
�	����
� BBP, ������
� 
B87 – ������
� �������
���� B87 '�9�: �� '��� %���'���# *��$+��+ + 
-�%F%��� �%�'�, � ��� ��� �
 ������
� BBP, ����� �
�	 ����������!�� 
���������
�, � �� �����
� ������
�, ����
������ � ������� � ��������! "��-
�� �� ��"������	 ���
�%��!. 

4�� ��������� B87 ��������� �������� 
�� ��������� �� ���������� 
9������ B87, ������������ ��
������� �� ������
� �
���� �������
���� B87, 
������������ ���
�%���� �������
���� B87 #��	�
 ���
������ �����"� ��� 
�	 �����������!�� ���������� ����������! ���������
� 
��� ����. 9����
�, 
�������
 ��������
 ���
���������� �!��� ���������-
��������� 
�	����
� 
� ��������� �� 
�"��
 ��’�
��
 ����������� �
��
��� B87. 

&������� �� B87 
�#�� ��
����������!�� �� �
���	 ���������� 

����
 � ��������	 ������
�� �������
���� � �����
�, ���������
� 9����-
��
� B87. )�����
�
 �������
���� B87 
�"� ���� ���!-�
� �������� 
��� ������� ����� �� ���
��� ��� ������������	 �������
���� ���������� 
�����, ������
�
� �
�	 
�"��! ���� ���!
� �������� �����. 

B87 ��������!�� �� ����
, ������������ ������
��
 �
����, � �� ��-
�� ��
������� �
����� �������
���� �!��� B87 �� ���� �� ���� �����’����! 
%��� ��
��� ��
�	 �������
����. 9���� ��
������� ����
�, �� �
�� ��� ����-
����� B87, ��� �������� ���� ���
����������. 
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+�	����
 ������ B����� �������� �� ����	�
���� � �����! �
�����
, 
��
� �����!�
 ������
�
 ���
� �� 
���� �������
����, %� ��
��
�� ����-
���� �� ����������. 

1
�����
� ���’�
��
� ������������� ����!����� � '$��	�����+�� 
$%������, �� �
�	 ����"��!: 

��  �����-���������� – �������� �����, �
� �����! �� ���� ���
��� 
� ���������� 
�������
, %� ���������!��. 6�
� ���
� ��
������� ���������! 
��#�
 ����������#�	 �����
�� �
������� 
�#��� ���������, ������
� ����-

��, ���� ������������, ���������� �� �������� � �
����������. 8
��
� ��-
�
��� � ���������� ����
�� ������
 �� ���� �
��
��� ����� 
�"� ����� �� 
���� ����
�-
����"�� (
������
 ����
��), �
�� ��������!�� �������!�� �� 
������ ���������� �������������� ����
��. 

��  �����-�������� – �� ���
�-���������
� � ������������ � ��’�
�� 
����	�
��� 
����. )��� �������! �� ��#� �� �����
� � ��������
� ����	�-

����, � � ���������! ���������
 �
���
���� �����!����! ��������� ��	 �� 
��#�	 ������	 �������!, ������ �� �������#���	 �������!��	 ��’�
���. 

��  %�
��������-������������� ����� – �� ���
�, �
� ���
���!�� 
������
�� �� ���������	 ������	 ������� ���� ��
�
������� – �����
����-
���, ���
���-��	������, ����
���-
�#�������� �� ��#�	. &� ��
�������
 
�
��
��� ��������� ��
� 
�
����� ��
�����! ��
�" ��	��
�-�
���
���� ��-
(���������� ����
��, ����������! ������-����, ���������! 
��������� 
����
��, ������!
�� �� ��	������ ������ ��� ���� ��
������, ������������! 
�� ��������! �������� �����. 

��  9��������� ����� – ��
�����! ���! 
�
���
� ����� �� �������-
�����
 ����
��
 (����
���-
�#�������, �������!��, 
����"�� ��%�) �� 
�����! ��������� ������� ��’�
� «��� 
���». 

��  /���������� ����� – ��
�����! � ������������
� ������� ��-
�
��� �������
� ���������-���������!
�� ����!����� �
 ������ ���������, ��
 
� ��#�	 ���� ���������. 1������� ����! ����
� �
����� �� ������� �������� 
���
�, �����	�����! ��
����
� ��
�������� �������, ���������! ����
� 
������������	 �
����� �����	 �������, ����
� 
������� ������ ��������� �� 
���� �
��������. 

 
1.5. ��G���Q�

� ��/� �� 
��G3�� ��G��/�

3 

�
��������
	R @�3/�
���R 
 

*����������� ����!����! 
�
����� �� ���
� � �����! �������� � ��
� 

�� ������������� � ���	������
 ������ ������
����. 

.������	�!�� ��#���*�� – �� ������ ���
������ ���������
 �����-

� ���������
���	 ����� ������������� ����!����� �� ����� ������!# ���
-
�����	 #��	�� �	 ����������. 

'��
��� �
���, %� #���
� �
�����!��, �����
�������! �� �
������! 
��
��������� ����, ���������� ������� �� 
���� �������"�� ��
�����! ����-
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��� ���	��� �� ���
������ ������������� ���������. )�	����� ������
�-
��� ���
������ ������������� ��������� � �����!�� ��������� �
���
������ 
������
� 
�
�����. V��� ��� ������������ ��������� 
�� ��������� 	���
��� 
� 
�� �����"������� � ��� �� ����
� �� �����
� ������
�. 6�
�
 ����
, ��-
���������� ��������� 
�� ������������ �
 �����"����#�� ��
��� �������-
����� ���
������� ������
� 
�
����� ���������� �� ������� ��� �����!��� 
�
���
����� ����������. 

9����� ���������
 �������	����� ��������� �������
���� ���	����! 
����� �����: 
1) ���������� ������� ���������� ������������� ��������� � ���	������
 
���
��� �������
����, ���� ����"�����, ��
��� ������
�, ��������� ����"-
�����, � ��
�" ���������������� ������
� �
���
�
� ������
; 
2) ���������� �����������	 ����� ������������� ����!�����: 

� ������������ �������� 
������� ��� �����%���� ����� ������-

������ ����������; 

� �
��� ��������� � ����
���� ����!���� �� ����������� �������-
����� ����� ����
�������� ��������� �� ��������!��� ����
�������� �����-
�������	 ������
; 

� ����
�������� ��	���������� �� �����������!��� ����
���� 
�-
�����!��	 �
�����!; 
3) ������
� ��������� ���
������ ������������	 ��������; 
4) 
��
��������� ������������� ��������� �� �������
� �� �������"����; 
5) ���������� ����������� ������������� ��������� �� �����
�
�: 

� �����"�����! �����, �����
�� � ������ ������������� ��������� � 
������� ���������� �������
����; 

� ������#�� ��������������! ������������� ���������, ����� ����-
�"�����! �
��
�	 �����������	 ����� � �����
�� ������������� ����!����� 

�" �����, � ��
�" ������������! �	�!��� ��
������; 

� �����"�����! ������������� ��������� �� �����#��
 ��������%�
, 
����� ������������! ������������� ��������� �
���
 �������������� 
��
��� �� 

��’��
���� ���
�; 

� 
�"������� �������"���� ������������� ��������� � ���	����-
��
 �������� ���������� ����������; 

� �����������! ����� ����
� ����� ������ ������������	 ����
�� � 

�"���� ������
� ��� �������
���� �� #��	� �	 
�
��������; 

� �����!���������! ������������� ��������� �� ������ ���������� 
�
���
����� ���
�������� ���������� ����������. 

&���"�� ��� 
��� ������������, ���� ����������, 	���
���� �
���
�-
���� �������� �� �����!�	 ��#�	 ��
����� 
�"�� ���
��
��� ����� �������-
����� ���������. 4� ����� ������	 ����"��!: 
��  ������-�# &$���6���#, %� ��
�
������!�� ���������
, �
� �� ��"���! 

����
����� ����
 
�������
, � ��
�" ��
, 	�� �� ��������� � ����
�	 
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������������. 8���
��!��
 ��������
 ��������� � ���, %� ���������� 
���
����� ��������� �������� ������� 
�#��� (�� 80–90 %) � �������-
������� ���
� �������
 ��
�; 

��  ������-�# ���%*�8���#, ����������� �� ����������, �
� �� ��"���! ��-
��
�����. +��� ��������� – ���������� ������� 
�������, ��������� �� ��-
	������� �� �������
���
 ���������
 ������
����
; 

��  ������-�# *%'���%���%-% �%��+ – ��
�
������!�� ��� ����������, �
� 
�����������! ����
��� ����
� ��	��� ��� ��
�"��� ����������	 ����-

��; 

��  ������-�# �-������%-% �%��+ – ���������� ����
���� 
�
��
��!�� 

�"���� ��	������! �� �
������� 
������ �� 
����
�� ������. 

4�� ������������� ���������, ������� 
��� �
��� ������� � ���#����-
�� ����� ������ �� ������ � ���������� �������
����
, 
�"�� �������: 
��  ������-�9 ��������%-% �!������ – 
��� ��������� ������� �� ��#� � 

����
���� ������� �� �����	 ����� �����
���, ��� � � �����%���� ���-

���-��	������� �� ���
������-��������� ���������� �� ����������� 
������������ �������
����-�
������. 8������� ��	��, %� ����
�� ��-
������, 
�� ���������
���� 	���
��� � � �����!����
 ���
������ �����-
����!
�� ����!�����. )�
��������� ���� ��������� ���������� �� ��#� ��-
������! ������	 ���������	 ��������, ��� � ������, ��’��
�, � ��
�" 
������ ��	������� �����������, ���
�� ����� �� ��#�	 ������������ ��-
�����
����, %� 
���������!��. 

��  ������-�9 �*��+!#����%-% &!���# �� *%-!�����#, �
��� �
�� ������� 
� ��������� 
������!���� ��
��� �
��� ��� ������������ ������� �� 
���������	 ������� (������) ���������	 �������� ��� � 
���� ����
��-
�� � 
����������� �������	 ��’�
��� ����	�
��� 
����, ��#�	 
����-
��	 �� ��
������	 ����. *��������, �
� ��
����������! �� ���������, 

�"��! ����
��� �������
, �
 �� ��	���
 ���������� ��
��� �
��� 
����-
��
� ���������, ��
 � �� ��	���
 ���������� ���#���
� ����
�
� ����-
���
����. 

N
%� �� ����
� 
������
���� ����� ������
�����!, �� ������
� �����-
��������� ������� ����������! ���������, %� ������!�� ��: 
��  ��������� ������������� 
�������; 
��  ������������ ����
���� ����������� ��������� ��	���; 
��  ��������!��
� ��������� ��������� 
������� �� ��������� ��	���. 

8�������
 ��������
 �������� ������� � ����
���� ��	��� �� ��	�-
��
 ����!#���� ���
���� �������� ��’�
��� ������������. 

8�������
 �����
����� ��������� ��'��� ������
�� ����
���� ���-
�� ��������������	 ��	���� �� ��	���
 ���������� �� �
���
�, ������
�� � 
���
���� ��� ����#���� �������	 �����	 ������� (�����
���, ���������). 

8�������
 �������������� ��������
 ������
�� ����
���� �������-
���� ��������� ��	��� �� ������������ ������!��� ��������� �
�������� 
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�������. & 
���� ������������ ��������������� 
�" ��	������� � �������-
�����
 ����
�
 ����� ��
�
������!�� ��
� ����
���� �
�����!: 

� 35–45 % – �
��� ��������� �������	 �������
���; 
� 35–45 % – �
��� �� 
����������� ��������� «���
����	 ��#�
»; 
� 10–30 % – ���"���� �� 
��������!�� ����� ������. 

*����������� ��������� ���� ���������� � �
 ������ ������������� 
���������� ������������� ����!�����, �
�� �������� ����
������� �����-
�!�� 
��� ������
� ���
, ������� 
����"���� �� ���������� ������������-
���� �� �
�� ���
����� ��������%�. 

5&#������� �������	�!��, ����+����, ��� �������	�!��! ����-
�2���� – �� �����
� ��������� �� 
������ ������
� �� ���������� �����-
����!
�	 ��#��!, ���’�����	 �� ����������
 �����	 ����
��� ������������� 
����!�����. *������������ 
����"
��� ����� ���’������ � ��#�
� �����
�-
����!��
� �����
�
� ���������� �������
����. 7����
���, � ���������
 

����"
����
 ����� ���
������ ������������	 ��������; � ���������
 

����"
����
 ��� ��’���
 ��������
�����!�� ����� ����!�� ���������� ��-
�
������
 �������	 �� ��������	 
�#���; � 
����"
����
 ��������� ����� 
���������� ������
����!��	 ���������� � �������
�� �������
����. 

8������� ����� �������	������ �����
����� � ������������ 
������
�����#�� ���������� ������������� ��������� ���’�
��� �������
���!-

�� ����!����� �� ���	 �����	 ������
� [8, �. 46]. 

J��
����� ���������� ������������� ����!����� 
�� ������������� 
�� ������ ��
�	 ���������, �
: 

� &��6����’
��� �� ��������� �������� ���������
 �� ������6����� 
������� �� � �������� ����	���������� ��������� ���������
 �������. 

� 8��
��������� ��� �������	������ �����
����� �� ���
�����
 
���������' 	���� �����������
. 

� &��������
 ����
��� �������	������ �����
����� ����
�� ��� 
��’6���� �����������
. 

� <������ �������	����� ��������� �� �������	������ �����
��-
��� �� ������6�����. 

� <������ �������	����' 	����, ����������� �������	����� ��
����-
��� �� ������� �' ���
�����
. 

� !������������ �������	������ �����
�����, 5� ���������6 
���������
, ������, ����������
 �� �������� �� �������	����� ��
�������. 

� *������� ������� �� ������� �������	������ �����
����� � 
���'�����
� �����5���
 ������������ �������	���, �����#���
 �������� 
�� ��������	�� �������	����' �������. 

� ������� ���������� �������� 
��� �� � ���	������
 �������	 ����-
����� ������������� 
����"
��� 
�� ����#����� ��
� ������� �������
: 

� &���������� ����
�� ��
� �
���
������ ������
� ���’�
��� ��-
�����
������ #��	�
 ���������� ���
������ ������������� ����!�����, ��-
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�#������ �� �������, � ��
�" #��	�
 ���������, ������
������ �� ��������!-
��� ���������
���� ���� ����!�����. 

� +�
��
������� ������
� ��� ������������� ����!�����, �� ���-
����
 � �� ���!
� �����!����
 �������������, � � ����� ���������!
�� ����!-
����� �������
����. 6�
�, �� ��������� ��!����������	 �����
�� �������-
�����, �������� ������� ��
�� ��’�
�, �
�� ����������! ������!#� ��
� 
������� ������
� � �����	��
� �� �
������� 
������. 

� +���
������� ������������ ����
�, �� �� ������������	 �
�� 
���� 
�"��! ��������� �� ������ �� ���!
� ������
��, � � ������� �������-
������� 
�������. 

� &���������� ��������� ������!����! � ���������
�"����! 
���’�
��� �������
������ � ������� ���������� ������������	 ������
. 8�
�-
�!
� ������������ ����!����! ���’����� � �
�������
 ������	 ���������	 
��������, �������� �� �������� ������, �� �� 
�"� ��������� �� ���"���� 
���������
�"����� ���������, ������������ ������ �������	 ��	��
�� � ���-
��"��	 �����’����! ����� 
����������
�, ���"����
 ���"���
 ��%�. 

� )�������� 
�"���� �������� ����
������ ���������� �������-
�����	 ������
. 8������ ����	���� ����������� �
���#���#�, ��
��!
� �� 
�������
� ����
������ �
���
������ ������
� �������
��� (�����������), 
#���
�
� ���
������ ���#���	 ����
�� � ������� ������
� ��� ���������� 
�� �
�����������	 �����	����!, �
�������� ��
��� ��
��������� 
�����-
��	 ��������, �
��#���� ������������	 ����
��, ���’�����	 �� ����������-
��
� �
���
� 
��’��
���� �������������� 
��
��� [9]. 

��� ���������� �������� ����� ����
����’����� 
�" ����� �� �������-
��! ��
� ������� ����	�� �������	������ �����
�����: 

� ������"���� ��������� ����� �������������� ���
� �� ��������-
����� �
��� ���� 
��’��
����; 

� ������
� �����������	 �����
�� ������������� ����!����� �������
����; 
� ��#�
 �� ���������� ������
�����#�	 ��’�
��� ������������; 
� ������
� ��������� ���
������ ������������	 �������� ���’�
�� 

������������� ����!����� ����"�� ��� ��’�
�� ������������; 
� ���
������ �� ���������� �������������� �������� �� 
�������-


� ��	�������, ����
� �� ��
��������; 
� ���������� ����������� �
��
�	 ������
 �� ����
���; 
� ��#�
 ������
�����#�	 ��	���� 
���
������ ������������	 ����
��; 
� ���������� ���
������� 
������� �� ����������� ������������� 

����!�����. 
*������������ 
����"
��� 
�� ���� �������
�, %� ���������!�� ��-


�
� �����
�
�, �
 ����������: 
� ��������� �������	�
��; 
� ����������� �������	�
��; 
� �������	����� ��������� ������6�����; 
� ���������
� �������	����' ��������. 
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2�"�� �� ��	 �����
�� 
�� ���� ��������. 
7����
���, � ������� ���������� ����!��
� ����������
� ��"����
 � 

���
������ ������
� ����!��	 ����������, ���������� �����!���� ������ �� 
��’�
��� ����!���� ������������ � ���	������
 ����
�� ���
��������, ��
��-
������ �� 
���
��!���� ����
�. 

9�����
� ���������� ���������
� ����������
� 
�����! ������ �����-
����	 ���
��, ���������� ������� ���������	 ���������� � �������
� �����-
��, ����� ��’�
��� ������������ (���������	 ������
�����), ����
� �������-
�����	 �
����� �
��
�	 ���������	 ������
�����, ���
������ �������� 
���������	 ���������� �� ������������ ���� ���
������� ����������. 

.������	�!��! &�#�'��+ – �� ��������� ��
������! ��’�
��� ����!-
���� �� ����������� ������������, �
� ���
���!�� ���������� �� ����� ��-
������!� ����������� ������������� ��������� ���������. 

&� ������#��	 �
�� �������! 
�"� ���
������� �
 ��
������! ������ 

��!
���� ��’�
��� ����!���� �� ����������� ������������. 

>������� ����� �������	������ �������
 � ������������ ���������� 
������������� ��������� 
�
����� #��	�
 ������� ������!# ���
�����	 �� 
��������	 ��’�
��� ������������. 

6����� �������������� �������� ���� ���������� �
���
���!
�
 
�����
 +��
�����
, �
�� �������� �
��� �������� �
 ������� �
������� 
���������
 ����	 ���%��"��! � ����� ���� �
�����, �� ���!�
�
 E����
, 
�
�� �������� ������������! ���
������ �������������� ��������, � ��
�: 

- ����� ������������� ������
�; 
- ������ ���
� �����	 �������; 
- ���
������ �������� �����	 �������. 
*������������ �������! ���
���!�� ���������� �� ������������� 

��������� (������
�) � ���	������
 ��
�	 �����
��: 
� ���������� 
�"������� ��������� (��������� ������#��	 �"���� 

������������); 
� 
�"������� ��������� �����#��	 �"���� ������������, ��������-

��	 �� �����
��	; 
� �������������� 
��
���; 
� 
��’��
���� �������������� ���
�; 
� ������������ ������������� ��������� (�����! ������������ �����-

�������� ���������, �	��!����! ��������� �� ����
�, ����
�"����! ���
����� 
��������� ��������
). 

*����������� �������� 
������
���!�� �� �����!
� ����
�
� ����"�� 
��� 
���, �
� ���������� ��������, ���. ����. 1.4: 
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$����	
 1.4. 
�!���������# ������������; *%����!��  

	&���� �!���������7 D������������� ������������; *%����!�� 
���� ������+����# � ���
������ ������ ����
���� ������
� 

� � 
���� �����"���� 
������� 
� � 
���� �������� 
������� 
� � 
���� ������������ �������� 
� � 
���� ������

� ��
�������� 
� � 
���� ���#������ �
���
������ ������ 
� � 
���� ���
������  

��"  � �������� �����	 ������� 
� �������� ����!��	 ���������� 
� ����������� �������� 
� �������� �������� 
� ������� 
� 
������� 
� �������� �����
��	 ���������� 
� 
�
�������� 

G����: ��&��+ � �������
��� 
� � 
���
��!��
 ����
�
 
� � �������
 ����
�
 
� ����
� ����
��� 
� ��������� 

4� �*����!�&���<9 *%����!# � �������� 
� ��������!�� 
� �����!��-���"���� 
� 
��������!�� 
� �������� �����
��	 ���������� 

4��*%�%$�'� +*���!���# � ��
������� 
� 
�������� 

 
B��
������ �������������� �������� 
�� ������������� �� ��
�
� 

����	�����: 
1) ������� ������������� �
���� �������� �� ������������� ��������� 


�
�����; 
2) ������� ������������ ������������� �������� ������������
 ��-

�����
; 
3) ������� ����
������ ���������#���� ��	������� �� ����
�; 
4) ������� ����
������ ���������#���� ��	������� �� ��
��������; 
5) ������� 
���������� ������������
 ��������
. 
���	�� ���������
 �� ���������
 �������	������ �������
 
�� 

������������� � ��
�� �������������: 
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1. )��������� �������� 
��� ������������� ������
�. 
2. )��������� ����
���� �������������� �������� �� ���� �
������	. 
3. )��������� ��’�
��� ������������, � �
�	 �������!�� ����
����� 

�������!. 
4. )��������� ���
���� ��������� � ���������� ��’�
��� ������������ � 

��������. 
5. 4��������
���� �
������	 ������ ��������. 
6. 8�(���������� �	�
� ���������� ������������
 ��������
. 
7. B��
������ 
�	����
�� ����	������ ��� ����
�. 
8. 8���
� ��	�������, ����
� �� ��
�������� �������������� ��������. 
9. 8���
������ ������
������ �����	 ������� �������������� ��������. 

10. X������� �������. 
11. 2������ ����
������ ����
���� �������������� �������� �� ������-

�����
� 
�������
� ��	�������, ����
� �� ��
��������. 
&����� � ����������� ����������, �������� ������ ����
������� ���� 

�������! ��
�
 ����
, %�� ����������� ���������� ���	 �����������	 ����� 
#��	�
 ��#�
� ������!# ���������	 ��������! ���	 �����
��. 7����"�� 
����
������� ��	������! � ����
, ��"� ������!# ��	���� ������������ ���-
����� � ������!# ����
�����
. 

� ������� ���������� ���
������
 ������������	 �������� ��"-
����
 � ���������� �����!���� ������ ����	����	 ������������	 ����-
����, ����� ���
�����	 �	�
 ������������ ������������� ����!�����, 
������������ 
�
��
��!���� ������ ��������� ������	 ������������	 
�������� �� ��	���
 ������#��	 �"����, ������������ ����	������ ��-
���� ��������� ������	 ������������	 �������� � �����#��	 �"����, 
���������� ����
��!���� ���������#���� ����
���� 
������� �� �����-
������� 
���
������ �������� ��������	 ������������	 �������� �� �����	 
�"����. 

8�"�, �������� 
���� ������������� ���������� ������������� ���-
�!����� � ���������� �����
��, 
������, ������� �� ���
 ������������ � 
�-
��� �����%���� ���
�������� ����������� �� ����!#���� ������
� ������-
�
����. 

 
1.6. @�GS��
� G�Q�/R��

3 �
��������
�D �G	����� 

 
2���������!�� ������ ���"������ ����������� ������������	 ���-

����� � 
�����	 �� ���
���� �
���
�
�� �
��������� �� ����������� ��� 
������
 ������
� �
���
����� ������, �
� ���������� �� 
��������, ���
��-
������, 
��������!
�� �� ��#�	 
�����	 
�	����
� ���
����� ����������� 
��������!��� �
���
�
�. 

&�
��
�, �������� #���� ���������� ��������, �������
����� 1��
�
 
�
���
 (1723–1790) � 4�����
 '�
���� (1772–1823), ��������� ����
�� 
����� �� �����!#�� �������
 �
���
����� ���
� �� ���
������ �
���
��-
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��� ������
� ���"���. ���������!����! �� 
��
������������! 
�������� ���-
��� (	���
�������
� �
����	 ����� ���
���� �
���
�
� – �������!, ����, ��-
	����, ���������� �� ��#�	 �"����, ��������� ��’�
������ ���� �
���
����	 
��
����, ����	������� ������� �������
������) ������������� �� �����
��� 
����� � ���!-�
�� 
�����, 	��� ����������� �
���
������ ������
� 
�"��� � 
��	 ������� �� 
�����
����. 2������� ��
����� ������ ������
� � �����	 
«�
���
����� ����� 	����» – ���, Q���������, +��!����, �������, P�����, 
+���� �� ��#�	, �
� ���������� ������
� ������������ ����� ������
� ���-
���!����. W	 ��������� �����
 � ������ ���������� ������� � ���������� ���� 
���"��� � ����������� ���������� �� ������������	 ��������, ��
��
� [11]: 

� @�� 9����� 8�
 (1767–1832) ��������
���� ������ ��� ������� 
��	��"���� ��������� � ������ ��!�	 ��
����� �����������: ������, 
���-
��� �� ��
�� – ������� ������ �����������, �����
� ��������� ��������� � 
������!����. 7� ��

� ���, ����!#���� ���������� � ������
���� ��������� 
������. 7� �������� ���
���	 ��
���� ���, ������ � �
�
� ��������"������ 
�
���
�
� ���������!�� ����� �������������, ��� ���
���� ���� ��
����� 
%��� ���"������ ����������� �
���

�, � ��
�: ��������
 ������� ����� � 
���
�������� �����������, � �������� – ������, �� ������
� ������ ��-
��#���!�� ����
 �� ����
����
 ������� ��� ��������� �����
��, � �� ������ 
��� �����������. 

� "
���� D�������� (1759–1839) – ���� �������
 ����
�
 � ���-
��� ���������� ���� �������� ���� ����!��	 ��	���� � ������� ������������ 
�� ���������� �����
� ���
������ ��
������ ������, ��������!���� �� 
�����
������ ���� ��������� 
�" �������
� ���������, � ��
�" ������ ���-

��!��� ������
� ���"��� �� ��
����� ����� � ����������� ����� �� ���-
���
� ���
���-��	������� �������� �
 �����
� ����������. 

� $���� 0������ (1766–1834), �
 � ��� ��������� �
���
���� �����-
��� ������ ����� ������
� ������ 
�"�������� �������� �� ������#��� �
�-
��
����� �������
. 8�������� ����� �� ���!�� �������
������ �
 ������� 
�
��� ��
������������ �
���
�
�, +��!�� �������� ��� ���	��!��
�
 
��������� ���"��� � ����� 
�"�������� ��������. � ���!��� �������� ��� ��-
�������� ������� ��� ���
��!��� ��� 
�	����
�� ��
������������ �������-
�����	 ��������, ��
��!
� ������� �
������	 ������� ��������� ������� �� 
������
�����! ��������!��	 �������. +��!��� �������� 
����������� ��	 
������� 
�" 
�����
�, ������������ �������
 ������� �
���
�
�, ��� �� 
����
����� �

������� ������������	 ������� � 
��������. *����
�� ����������, 
�� ��

� +��!����, � �������������
, %� ���������� ������������ 
������! 
������ �� ������������ ������. 7�
�� ����	������� �	 ����������, ��
��!
� 
���� ����������! � ��#�
�	 ����
�� ���
� ������
�. 8���
 ���"��� ��-
����� �����"�� ��������� �� �����
��	 
��������, �������� �� �������� 
��
�	, %� �����"���! ������� ������ �� 
������. 

� "
���� 0���� (1773–1836). 8�������� �����
 +���� � ������ ��-
�������� ������� � ���������� ���� ���"��� � ����������� ���������� �� 
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������������	 ��������, ��
��
�, ����� ���#��� �������� ���
���. )�� ��-
	���� �� �������!����� ���#��, ������"����, %� ���� ��#� �����! �����! � 
������������� ��	���� � �� ��������! �� ����������. K��#� �� � 
�������
 � 
�� ��
�����!, �� ��

� +����, "����� ���
��� 
�������. 6�
� � ���
���!-

�� 
����� ��
��
���� ��#� «����
�������» 
������� � ������ ����� � ��-
#�. 1�� �������� ��������, +���! �����"���!��, %� ���� � �������
 �����-

�
 
����������������. )�� �������� 
�"������! ������������ ����������	 
��	���� ��� ����������� ������������	 ����
��, ����
������ �	 � ����	���� 
�����. *������� �����%�� ���
� �������� ����, 
��� �� ���������� ���"��-
��
� �������
�, %� ���������!�� �� ��	���
 �����
� ��
�����������	 
��������	 ���#��, ��� ��������� �����
���� ���
���!
�� 
����� ��� ����-
��� ������ ���� �� ���"���� ���
� ��������. 8����� 
�������	 �������� �� 
���������� ��������!, �
%� ���
� �������� ���"���!��. � ����� ��������� 
���
��� ���
� �������� � ������
� �� 
������ ���������!��, ������������ 
������������ ������������	 ��������. 8�"�, ��
����������� ������ 
�"� 
���� ��
�������� ���"���� � 
���� ��������� ����������� ����
� �����-
���. 8���
 �� �����"����#�	 ��"����, �� +����
, � ������
������, �
� ��-

����� �����%���� ��� � ���"�� �����. )�� ��������, %� �
�� 
�"�� ���� 
����
��
��� ���"������ ��� ����������, �� ������
 �� ���"���� ������ ��� 
�� ��"���#�
, ��" ������
 �� ��	���. 1�� ��
��!
� �!��� ������� �� 
�"-
��, �� ���������#� ������ ������������, ����	���� #�
��� ��#� #��	� ��-
�������� ���"���, �����
��� ��
����������� ����������� ������
������ 
���
����	 ���������	 ��	���� (�����, ��������). 

� ������ �������� S*S ��. �� �� �����
� SS ��. ������������!�� ����-
����
���� 
�������� ������������� 
�������� � ���� ���
������� ������. &�
-
��
�, � 20-	 ��
�	 � �E1 �’������! ����� �
���
�����-���	��!��
�� ���� 
������������ �
���
�
� ����� ����������� �������������� ��
�� �� ����
�-
��� ����"���� 
�������-���#���� ������
�, ������
 �
�� ��� %����� ��#�� 
(1867–1946). � ����	 �����	 B�#�� ��������, %� �� �
���
�
� ��������! 
�����#�� %��� ��� ���
���	 ��� �����
� – ��������
 ���"���� ���#��� ��-
�������, �
� ���
���! ���#��� 
���. 4��"���, �
������ ������ �������-
��� ���#��, ������ �������� �� ����
� ��	�������, ��
 ��
�
 ��������� 
«���
� ��	����» %��� «���
�� ��
�%����». B�#�� ���
����� ��'����� ����-
�� ���#���� ���� �� ������� ���5��
���: ���������� ���#�� � 
����
�-
����
���
� ������� ���"�� ���
��� ���������	 �����
, ��� �� ���!# �����-
���� ���� ����!#���� 
��!
���� ���#�� � ����� ���������! �� «���
�������-
��» �������� �� ����������!�� ��������� ���������	 �����
. )�������, ��-
������ �����
�� �� ��������� ���"������, ���"���� ������ ���%��"��! � 
�������� ������ 
������!��� ������������. 

B�#�� ����#� ��
����� ������ ��’���
 
�" ���������� ����
�� � 
��
��
� ��������. )�� ��
����, %� ������������ ��������� ����� �������� 
���������! �� ������������� ��������� ���������	 �����
 �, �����
�, ���-
"���� �������������� ����� �������� ���� �� ���"���� ����� ���������	 
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�����
. 5� ��
���
������! ����
��� ����� «�'���$ 3���#�». &�������� 
�������������� ���������� ������!���� � ������!����� ��
��� �
���
������ 
��������� ��������
 ���#������!��� ���#���� ������
� ���"��� �� �����-
��� �����
 ������� «&#������ 3���#�». [11, �. 70–72] 

7� ������ 
�������	 �� ���
�������	 ������ �� �����
� SS ��. ���� 
�������
����� ��
����� �
���
������ ����������� ���"���� �
���
�
�, 
��
��
� � �����	 4. K������, 1. 9���, '. S����� �� ��#�	. 

� �����	 "
��� >������ (1858–1940) ���
���� ���
��� ���"��� �� 
������������
� ���
� – ������!���� �� 
�"� ���������� ���"������, ��� 
���� 
�"� �������� �� ��	���, ��������� �	 ��� ����������� ����������!-
��
�, 
����������
� ���"������ ��
�"��	 ������ ���������. 9��������-
������ ��	��� ���"��� 
�"� ���
��!��
� �� �����
�������
� 
�����
�. 
8������ �������!�� ���������� � ��
���������� �������"���� 
���
��!���� 
����� ���������� �����. )������ ���"��� �� ������!�� ����
��� �������! 
���#������ 
��� ���"������ ����������	 �������, � ��
�" ����!#���� 
���%��"��!. 4��"��� ��
�" ������� ���������� �����
��� ������ 
���� �� 
����������� ��������� ��� ��� ������� �����������. 8�"�, K����� ���"��, 
%� ���"��� 
�"� � ������� ���������� �
���, �
� � ������� ������
� ��-
����������	 ��������. 

/���� ���� (1877–1959) �������� �� ��
�"���� ��������� ���"��� � 
�
���
�
� �� 
�
���
���
����
� ����� � ���
���� ������ «�����#��' ����-
���», ���������� �� �
�� ���������� ���
���	 
�	����
�� ���������!�� ��� 
������
 �����#��	 %��� �
���
�
� �����
��, ��� 
����	 ��
������ �����-
"����� ��������	 �� ������!��	 ���������, �����"����� ��������� ���
 �� 
������!���� ������
. B��
�� ������ ��
�	 �����"������ � �����������! 
�" 
������
�
� �� ��������!��
 ��	���
. 5� �����#�� �����
� ��������! ��-
������%�, � �
�
� ���
������ �
���
�
�. 9��� �������!, %� ���"��� 
�"� 
�������� �� ��	, �� ���!
���� ���!��� ��� ���
���	 
�	����
�� � ���
���-
��� �
���
����� �������
. 

6�
�
 ����
, � ������ ����� 9��� �������!�� ������������ �������, 
������������! �
�	 ��
����� ����������� �����! �
���
������ ���������. 
6�
� ��� ������"�� ������
� '�#�$����� ��#2����*� ��#�����9�. N
 
������ ������ �� ���
������ ������������ �������������� ��������%� ��� 
��������� �����
� – ���#��� �����, ������������ ��	���� �� ����
���� 
���
��!��	 �������, ������������ ������
� ������
�����	 ������� � 
�����-
���
������� �� ��	���
 ���"����	 ������, � ��
�" ���
� – ��
��������� 
���"���� “�����#��	 ���
���” ����� ��
������������� �����: 
������! �� 
�������������
 � ������������ 
��� �� ������� � 
���� ��
�"���� ����� 

�������� �� ���
�. 

*���� H����� (1879–1975), ��#�� ����������
 ���
�������� ������, 
���"��, %� ������� �
���
����� �����
� ���!-�
�� 
����� � ���#���-

������� ������
�, � %�� ��
� ������
� ���� ���
������, ����	����� 
���-
���! ���"��� ��������
 �� ����!����� ���
��. 
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'��!� S���� ��������, %� ���#���-
������� ������
� ���"��� 
�� 
���� ����
��: �� ����� �
������������!
��, �� ����� ��
�"����!���. 4�-
����
� �����
�
� ��
�� ������
� 
���! ����: ������������ ����!����! ��-

�� ���"���; ������� ���"���� 
������� 
�
�������
 ���
�
 ��� �����!�-
���� ����
� ������
�; ������
� ����
��� ����� ���������� �����, %� 
�� ��-
��������� ����������� ���!#�� ������� ���#�� � ����������� ��%� ���-
���
� � ����; ������������!�� ������
� ���"���, %� 
�� ������� ����
���-

� ������������ ��	����. 9�����
� � ����� ���������� ����� �� 
�������-
���#��� ������
� 
���! ���� ����
����’�����, �� ���!
� �� ��	���
 �������-
����� �������� ������������ 
�"�� ����������� ���#��� ��������� � ������!-
����! ���������� ����� �� ���. 

+��"� ��� ����������
� ���
��������� �����
� �����
� SS ��. ��-
�������, %� � ����� �
���
������ ������
� ����� ��
����� ������������ 
�������, �
� ��
������������ �� �������!��, � ���������! 
������������ 
��������� � ��
� ���"���. 

)���
��� �������� ������
� ���"������ ����������� ������������	 
�������� � ���
������ �������������� ��������%� �� �
�� 
�������� �����-
�
� ����� "
�� 0������ !���� (1883–1946). 9������� ���� ������ 2����� — 
����	������! ���"������ ����������� 
�������������� �
���
�
�, ��
��
� 
�����
��� ��������� 
�
���
���
����	 �
�� ��� �
���
������ ��������� 
����� ���
������ �
���
����	 
�	����
�� ��������� ���������� � �������-
�!�� ������������. )�� �� ��������� ������ 
��
�������
� �� ���� 
�����-
��� ���"������ ����������� �
���
����	 ��������: �
 � 
��
���������, ��� 
��������� ����!#���� 
��� ���#�� � �����, �
 ����� �	�!��� ���#������� �, 
����������, ���"���� �����
 ��������; �	����� ��������� ��� �
 ����� ���-

�������� ������
� �������� � �����������; ������"��, %� ���������� 
�-
�!
���! ���#�� � ����� �����"�� ���������� � �
�������� �����������; ���-
�����! ������
� �
���
����� ������
� �� ��������!���� �����. 

2���� ����#� �
���� �� ����	������! ���
�������� �������������� 
������� #��	�
 ��������� ���"��� � �
���
�
� ����� ���
�������� ���
-
������� ������. ����#� �
 ������� ���� ��, %� ��������!��� �
������� 
���
������� ������ � ������������� ����� (��������� ���"������), 2���� 
�������� �������� �� ������������ ������� �� ����
���� ���#���-

�������� �� ���"����� ������
�. 

K��#���-
������� ������
�, �� 2�����
, 
��, ���������! �� ���	�-
����� “������ ��#���", � �. �. ��	���, ����
����� �� ��������� ������ ���-
��%���� ���
� ������
�, %�� ������� ������������ ���%��"��!, � ��
�: 
��  ��
���� ����%������ �������� 
�����
 ���#���	 #�
��, %� ���������� 

���������� ���%��"��! �� ������� ������ ����!#���� ��	��� �� �����-
������ 
�#��, � � ��#��� ��
�, ��������
 ������������ ���
������ ����-
�� ��������� ��������� ���"������; 

��  ������� ���"���� ���
� �������� ����� #����� ���"���� � ��
����� 
���
� �������� �� ���"���� 
������� ������ (2���� �� ��
�����, %� 
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��� ���"���� ����
� �������� ���������
��!�� ��������� �� ����!-
#����
 ���#���� 
���, 
�"� ����
���� «����
� ��
��������», ����� 
������� ������� B�#���). 

P��"���� 
�����, �
� � �
������� �
���
����� ������
�, 2���� 
���’���� �� ����!#����
 ���"����	 ������ �� �
��#����
 ��	���� ���"��� 
(������� ���"������ ���"���). )�� ��������: 
��  ��
������������ %��� �������
���, %� ���������! ������������, ���-


������ �����
� ������
������; 
��  ����%����� ���"���� ���������� � ����������� ������ (��
�, %� ���
�-

����! �������
 ��#�	 ����������) �� ��	���
 ������ ���"���; 
��  �������� �����
� ���"��
�����! � ���"��
������!, %� ���� � 
�"��-

����! �������
���� ������������ ������
� ����� ����!�����; 
��  ����������� ���"���� ������������ 
��������� � 
���� ���
�������� 

����������; 
��  ��������� ���"���� �����
��� �����
�, �
� �
�"��������� � ����� �� 

����
� ��������; 
��  ��������� �� ������
����� �����
� ������!��	 ����� (�����! %��� «��-

���������	» ����������, �������� ����������� ���������). 
N
 ��"����� ��
��� ���
�������� ������������� ����!�����, 2���� 

��������� ���"����� �����, � ��
� ��������
 ���"����� ������
� ���"�� 
��	������ ����	 ������, �������� � ��
�"��	 ������ ���������. & ���� 

���� ��� �������� �������� ���� ���������, ��������
����� ��������� �
�-
��
������ ������"���� (���������� ����� ������ 
������ �����
����, 
����-
��������, ������� ��
���� ��%�). 

&����� ���! � 
�
���
���
����� 
����� 2����� �������� ��"���-� ��-
�����	�!��*� �$�+��&������#�. 

+��!�����
���� — �� �����#���� ������� ��	���� �� ������� �����-
�����. *������������ 
��!�����
���� ������ � � ��
����
�
 ��������� ����-
�� ��, ����������, � ��	���� �� ����!#����
 ����������. 6�
�
 ����
, 2���� 
���
���� �������: 

� ����-
��� ����� ������� �������	�� ����������� ���������6 
������� �������' ��'����, � 
��' ������ ���5��
��� ������6 ������
��-
���� ������� �������� ������, ����� ���
���6���
, �, ��
�, ���������-
6���
 ������ ��������' �������	��. 

7� ��

� 2�����, 
��!�����
���� ��� �
��� ������� ���
� ��� ���"�-
����� ���
��������, ����� ���"����	 ������. ���
������� ���
� 
��!-
�����
����� ����"��! ��� �����!�	 ��
�����. 6�
, �
%� ����!#���!�� �����-

�, �� ���
��� ���������� ���"����	 ������ ���"���!��. N
%� �
���� � 
�����! ������
, �� ������� «����	» ��	���� ��� �� 
�����, ������� �
����-
����! �������� �����"���� �������. 

8�
��!
� �� 2�����
, ������������ ����!����! � 
��# ������!���, ��-
�!��#� ������
������ �����#��
 ������
, ��" ����� ������, �� ����
��-

50



 

�� ��#���� � 
�
���
���
������ �����������, �
���
���� ������
� ���� 
�������� ��
� �� ��� 
��!�����
������	 ��’��
��. 

8
��
 �������	 �����
�� ������
� �
���
����� ���
� � �������	 
�
���	, � ���
���� ���"������ ����������� ������������	 �������� ��
�-
���������!�� � ��#� ����������, ����
��!����� � ��

�	 �����
������	 
�
���
����	 ������. ��� ���� �������! ��� ��, %� ���
�������! ����������� 
� �
���	 ���
���� �
���
�
� ���������!�� ������"�� 
��’��
����� �����-
�������	 ���
��, %� �
������, �� ���
������ (�������������), �
� � #���-

�
� ����
���� ���� ���������� �
 ��
������! ���
�� ���������� (������� 
��
�������� � ��
��������� ��������) � ���
�� ������������	 ������� (���-
���!#���, �������� �
���� � ���
�%���� ���������	 �
�����). � ��’��
� � 
��
, �� �� ��#� 
����! �����
� ���"������ ����������� ������������� ���-
�!����� 
�� ��������������� ����"�� ��� 
��’��
���� ������������	 ���
��. 

6��������� �� ���
����� �������! �����
 ���"������ �����������, 
����������	 � 
�����	 �� ���
���� �
���
�
�� � ��� �
����� ��"� ��"��-
���. 8���
 ����	����� 	���
��� �
�����!
�� �
���
�
� 
�� ���� ���������� 
�����������, �
� ������! ��
�"����
 ������������ ������� ����������� 
���
���	 �������� � ��������	 
�����	 ����� � ��������� ���������	 ���-
���
�� 
������	 ���%. 

) �
���	 �����
������ �
���
�
� � �
����� 
���! ���� ���������� 
������ 
�	����
� ���"������ ����������� ������������	 ��������, �������-
���� �� ��������� �������	 ����� ���
���������� �� ���
� 
�������, ���-

������ �����������	 �� ��
�����	 ����� � �����������, �����
���� ������!-
��	 ���������, ����
�������� ���������� �� ������������ ��
������ ����-
�� � ��
����� ����������, ����
���� ������������ ��	���� ������� � �����-
�����, ����������� �����#��	 ���������� � ��������� ���
�, ����
������ 
���������� �� �������
 �
���
�
� � ����� ���������!. 

4��"���� ����������� ������������� ����!����� ���������!�� � 
�-
��� ���������� �
���
�����, ���
���-��	������ � ������!��� ������
�. )��� 
���������!�� ��
����
�
� �
���
������ � ������!���� ������
� �
�����, 
��������
���!
�
� � ��������!��
� ������
�
� ������
� ��������� �����-
�������, ��������
���!
�
� � 
������
� ���"���
�, �������������
� � 
��	 ������
� ���"������ ������������ ������������� ����!�����. 

4��"���� ����������� ������������� ����!����� �
������!�� � �����-
����� ���"����
� ����������
�, � ��
�" ����������� �
�� ������������� 
����!����� � 
������� �� �� ����������
 ���
� ���������
� �� ������
�
� 
������������� ����!�����. 

4��"���� ����������� �
�� ������������� ����!����� ���������!�� 
#��	�
 ���
��� (��
������������-���������) �� �����
��� ��������� � 
������������ ����!����!, ���. ���. 1.5. 

)��������, %� ����
���! ��� ���������� ������������� ����!���-
�� � �
�����, ��������!�� &�
���
 «9�� ������������ ����!����!» [1] �� ��-
#�
� ��
��������
� �
��
� �
�����. *����������� ����!����! ���’�
��� 
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�
����� �� �� 
�"�
� ��������!�� ��
����������
 �����
��� ���"���, �� 
��������� �
�� �� ����!����! ���������!��, ����������
� ��������
� �
���-
��, � ��
�" �������!��
 ��
����������
 �
�����. 

 

 
 

'��. 10.1. )�"��� ���"������ ������ �� ������������� 
��
�� 
 
8���������� ���������� ������������� ����!����� �� ��������� �
����� 

���’�
��
� ������������� ����!�����, �����#�����
� �� 
�"�
� �
�����, � 
��
�" ��
� ���’�
��
� � ���’�
��
� �
����� � ����	 ���!���� �������
���-
��� � �
����� ���������!�� �������!��
 ��
����������
 �
�����. 9�� �!�-

� ��������!�� ���!���� �
��� ���������
, %� ���������! ������������ 

30;<� 4=;>���080 ;=85
?����@ 
.��=���A.B�0C 4.@
D�0��. 


��G3�� 
� ���"����-�����
��� ������
�
� ���#���-
������� ������
� 
� �
����������� ������
� 
� ����������� ��������� ���
�
� ����������� ������
� 
� ������
� ���	������ 

�����
��	 ���������� 
� ��#� �����
� ���
� ���"����-

�� ����������� ������������� 
����!����� 

�G3�� 
� ��������� ��
���� �� ��#�	 ���
�-
�����	 �
���, %� ��������! 
������������ ����!����! 
� ������� ���������� ����
��� � 
������� �������, ��������, ���������, 
���"����	 ����
 �� �������
 �
��-

�	 ��������, ������� �� ���������� 
� ������������ ���"����	 ���
 �� 
���������� 
� ������������ ����
������!��	 
��	���� 
� ����������� ������ ��������� � 
������������ ��������� 
� ���������� �
�� 
����������� ��
-
���, ����� �� ��#�
� ��������
� 
�������
� 
� ���������� ����’��
���� ���"����� 
�
�������� ������������	 ������
 �� 
����
��� ����������� 
� ������������ ��	���� ���������� 

�
��������
�� �/���� 
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����!����! � ������!# ��"����	 ��� ����������� ������!��	 ������ �����-

�	. 

*����������� ����!����! ���’�
��� �
����� �� �� 
�"�
� ��������!�� 
��
����������
 �����
��� ���"���, �� ��������� �
�� �� ����!����! �������-
��!��, ����������
� ��������
� �
�����, � ��
�" �������!��
 ��
��������-
��
 �
�����. 

8���
 � �����"����#�	 
������ ���"������ ����������� �������-
������ ����!����� � ����’��
��� 
�
���
��� ���"���� �
�������� �������-
�����	 ������
 �� ����
���. *����������� ������
� �� ����
�� ����������� 
������"�� ��� �"���� ������������ ���������! ����'��
���� 
�
���
���� 
���"����� �
�������� � �����
� ������, 
��
 ��'�
���, �������"���� ����
��� 
����������� �
�	 �� �������� ������
� 
�
���
���� ���"����� �
��������. 
9�����
 ��
�	 ��'�
��� �����������!�� 4��"����
 
�
�����
 � ����������� 
�� ��	���
���� ���������� �� ��
����������. 

4��"��� �������� ������!����! �
�� ���������� ������������� ����!-
�����, �����
���� ���� � ��
����	 ��������� �� ���'�
���. �
��� ���������, 
�
������	 
�"���'�
��
� ������������� ����!�����, ���������! ���� ���-
����! �� ���! ����
 �����	 ��������� � � �����
�	, 
��� ����� �	 �
������� 
��
����������
 (
��
 �����
�����, 
������ �� ��������� ��
����������, � 
��
�" ��
���������� � �����! ������������ �����	 ����� ���������!
�� ���-
�!�����) ����������� �
���, %� �����#���! �������%� ���'�
��� ��� ��
�-
"���! �	 �����, �
%� ���� �� ���#�� ����� ��� �
��� �
�� ��������. 

4��"���� ������ �� �	 �������� ����� �� 
���! ����� ���������� � 
����!����! ���'�
��� ������������� ����!�����, 
��
 �����
��, 
��� ��
� ����-
����� �����
���!�� �����
 ��
����������
 � ���������!�� � 
�"�	 
�
��-
������ ��	 ������� �� ��������	 ����. 

*����������� ����!����! ���"��� ������� � ����� ��'��� �������	�� – 
�� 
�
���
� �������������	, ��	�����	 �� �������	 ��	����, ����
�����	 �� 
��������� �
��, �
� �������! �����"���� ����������, ���������� ���� ���-
����� ����������, ���
������ ����!����� ��’�
��� ������������ �� ���������-
�����, ��	���� ��
����	 ���� �� ��������� ����������, � ��
� ����� ����� �� 
����
���� ������
� (��	���) ��� ����������. 

4��"��� �������� ��	��� ���������� ������"�� ��� ���
 ���������, � 
��
�" �����
��	 ����������. &�	��� ���������� �����������!�� ��
��������-
��
 �
�����, � ��
�" 
�"�������
� ��������
� �
�����. *��������
, � 
��
� ����� �����
��
, �����������!�� ������������ ��"�
, %� ���
�"���-
��� ������������ ��	���� ���
��
���������� 	���
����, �
� 
���� � ����#-

����� ���������� ����������
�, �	 ��
��������� �� ��
�������, � ��
�" 
�����������!�� �
��� � ������
 ������ �
������	 ��������� � �����!����� 
����������. 

& 
���� ������������ ������������ �� ������!���� �������������� 

��
��� ���"��� ���������� ���"���� �������� ��	���� ����������. 
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"��
���� �������� ��'���� �������	�� – �� �����
� �������	 ���
, 
����
�����	 �� ��	��� ���������� �� �
� �� �������!�� �����! ���������-
���������!
�� ����!����� ������
�� ������������� ����!����� �� ������ ��
� 
�����
��, ������ (����’��
���	 �����"��). 4��"���� �������� ��	���� �����-
����� �� 
�"��! ���� �
������� ��� ���"��� �������� ����������, ���������	 
� ������ ��� ��	 ��������. 

8������
� ���
�
� ��&#���*� #�*$�,����� ���"���� ����������-
��� ����!����� �: ��������� ������������ �������������� ��������%� (����-
�������, �
���
������, ���������, ������!����), %� ����������, ����� ���-
���, 
��
 ��������� �����	 �
���
����	 �
�� �������������� ��� 
���’�
��� ������������� ����!�����, � ������ ����������������� ������ �� 
������������� �����������
 ����� ���"����-�����
���, ���#���-
�������, 
�
����������� �� ����������� ������
�, � ��
�" ������
� �������� ����-
����� �����
��	 ����������. 

9��
����-��������� �������� ���
��� ����������, ����
�����, 
�� �����
� ��	����, ���’�����	 �� �������������
 ��	���� �������
��� � 
���
���� 
�����, � 
���� ����
��!���� ���
������ ��	����� ������� ��-
�"��� � �����"���� � �������
��� ���
���	 ���
���� �� ������������� ���-
�!����� �� ����"���� ������
��. 8�
��!
� ���"�� �
������!�� � ��	����� � 
��������� �������, �� � ���"���� 
����� ����������� ������������� ����!-
����� 
�"�� ��������� �� ���
� �����
�
�: �����
��� ������
� ���"��� �� 
���"���� ���������� �����
���� �������� ���"���. 

��������� �������� ���
��� ���"���!�� ����
 � �������
�#�	 ��-
���
�� ����������� ������������� ����!�����. )�"���� ���! � �
��������� 
������������� ����!����� ������
� �����
���� ������
� ����"��! �����!��-

� ����� ������
������ �� ����
�
 �
��
�	 �����
��, �
� ���
���! ������ 
������
�� ������������	 ���’�
���. ������������ 
���� �����
���� ����-
��
� � ��������� ������!��� �����
���� �����
�, �
� ������������� � �����-
���� ����� ���	��"��! �� ���"���� ���	 ������, ���
����� ���
���������� 
�
���
�
�, ��������� �
�� ��� �����!#��� ������������ �
����� �� �����-
��� �
���
�
�. 

9����
��� ������
� ���"��� 
�� ������� ��
��%���� ������������-
�� 
��
��� � �
����� �����: 
��  ���"���� �����
����� �������"���� #��	�
 �
�������� ������
� ��-

���
��, ������ (����’��
���	 �����"��), �
��#���� �����
����� �����-
��"���� �� ���� ������ ����� ��� ���
������ ���������	 ������!��	 
������ �� ����	�� �� ���
������ ���������
�����	 ������; 

��  ���#������ ���� ������
������ #��	�
 �
�������� ���!�, �
� �������-
����!� �� ���'����� � ������������ �� ������������� ����!�����; 

��  ��������"���� 
�	����
� ��
��������� �����
���	 ���!� ���'�
��
� – 
������
�
� �����
��; 

��  ��������"���� ������
������ ����	�
����; 
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��  ���
�������� �����������-������������� ����!����� �������
��� � ���-
�
��������
 �
�� ������
������, %� ���
�����! ���������� �����-
��	 ���������	 ������ �� �������
 
����� �������; 

��  �����%���� ����� ������ �����
�� � ������ (����'��
���	 �����"��); 
��  ������%���� ���������� ������
������ ������������. 

"��
���� ���������
 ���������� �������� ���
��� � �����
 
�-
	����
�
 ��� ������
 ������ �� �
���
���� ��������� � �����%���� �����-
�������� �
��������. P��"���� ����������� ���������� ���������!�� ����-
��"�� �����: ���������� ������� ���"������ ������������ �� 
����������� 
��� �����������	 ������� �
���
�
�; ���"���� 
�����
��, �� ����
���� 
�
�	 
�"�� ���������� ������������ �
�������! �������
��� �����"����� 
���
� ���������, �����
��� �
�	 � ��"����� ����	������� ��� ���"������ 
���"������. '�����
�, ������������ �� ���������� ���!���	 
�
���
���	 
������
 – �� ��
�" ���� � ���
 ���"������ �����������, � � 
�����	 � ���-

���� �
���
�
�� ���� � �������� ���
�� ������
���� ����������. 

&������ ����� �� �����! ������������� �
�������� 
�� ���#���-
�������� �������� ���
���, �
� ��������!�� 7�������!��
 ���
�
 �
���-
�� � � ��

�	 �
�� 
�"��! ��������������� ������
���� ���
��� ���"������ 
�����������. � �!�
� �����
� ��’�
��
 ����������� � ���#��� 
���, �
� � 
����������	 ���������#����	 � �������
� 
�
���
���
����
� ��
����
�-

� ��������� ��� ��������� ������� �� �
���
���� ��������� � 
����� �� �� 
�����! ������������� �
��������. ���’�
��
 ���#���-
�������� ������
� � 
7P�, �
�� �������� ���#��� �
���� �� �� ����
���� �������� �������, � 
��
� – ����
� ��������������, ���
� ����’��
���	 ��������, �������� �� 
���
����
� ���
� �� �������	 �����������, ������� �� ��#���� ���’�
��� 
�������������� ��� �����!����! ������������. 

8������
� �����
�
� ���"���� ���#���-
�������� ������
� � ���-

�������� ������������	 �������� � �
����� �: 
� ��������� ��������� 
�	����
� ����������� �
���
�
�, �
�� �������-

���! ���������-
�������
 ��������
 ����"�� 
���� � ����������� ��-
������������ ������� ��� ��������� ���������-���
���!
��� �� ���
�-
������� 
��������; 

� ���������� ���"����� ������
� %��� ������
������ ����������� 
���-
����, ��
��
� ����
������ �����
�� �� �������
 
�������	 �������, �
� 
���������! 
����������� ������������	 ����
���; 

� ������������ ����
� �� ����� ������
������ ��������, ���’�����	 � 
����������
�, � ��
�" �������	 �
�� ������������ 
����
�����
���	 
���������	 �������� � ���������
���; 

� �������
 ���������-���
���!
�	 �������, %� �����������
��! �������-
����� ��������, ����!����! �
�	 
�� �������"������� �� ������������ ��-
����������	 ����
��� � �����������	 �����
�	 ������
� �
���
�
� 
�
�����; 
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� �������"���� ��	����, �
� ����������! �������
 ������ ���
�� � ����-
����� ���������-���
������	 ���� �� 	��������; 

� ��������"���� 
�	����
� ����	������ ������������	 ����
�� ���
�� � 

���� ���	������ �	 �� ������� ���������
���	 
�������; 

� �������� �� �
������ ������������� ����!����� ���’�
��� �����	 ���
 
��������� �� �������������� ��� ������
� ��������!���� ����������� 
�� ���
���� ���������
����, ��������� ������������	 �����
��"��!, � 
�
�
� 
�� ����� �����! ���! ���������� 
������ ���"���, � ��
� ����� � 
���� ���!��� ���
�. 

P������������ ����� �� �����! ������������� �
�������� 
�� 
��� ���-
���
� ���
���!
�� �����
�, 
�"������� 
����������� �� ������ ���������	 
�������� �
��
�	 ���
��, �	 ��������!�� 
����������� �� ��#� �����
�, �
� 
����"��! ��� ���#���-
�������� ������
�, %� ��������!�� � 
�����. 2��
 
����, �������
� �������
�, %� ����
���! ������� ���
�
� ��������
���-
��	 
������� ���’�
��
 ���������!
�� ����!�����, � ����
�� �����! 
�����-
��	 ����
��, �����������
�"����! ���!#���� �������!��
��, ����������! 
����!��� �������� ���������� ��
� 
������� �� ��
������ �������, � ��
�" 
�����
����� �����
� ������
������. 

� ��’��
� � ��
, �����#���� �������������� 
��
��� � ���"��� ����-
"��! � ��� ����’������ ������
� ����!����� ���
���!
�� �����
�, ��
��
�, 
��� ������������ �����%���� ����� 
����������� ���
���!
��� 
�������, ���-
�!#���� ������� ��������
������� 
����������� ����!���� ��
���� �
���-

�
�, ��������� 
�#��� ���������. 

&������ ����� �� �����! ������������� �
�������� � �
����� 
�� ���-
�����	���� ��������, �
� ������� ���� ����
����� �� �����%���� �������-
��� ����
��������� ���’�
��� �������������� � ���������� ���������� � ����-
���� 
������ �� ��	���
 
�#��� ������	 �
�����������	 ������. 

8������
� �����
�
� ���"����� �
������������ ������
� �: 
� ��������� �
���
����� �� �������� ���� ��� ��������"���� ����-

����!��	 ������ ���"������, ���#
�������� �� ��������� ��������� 
���-
����; 

� ��
�"���� ���"������ ����������� � ����� �
������������ ��-
����
� �� ���
�������� ������������� ���������� ���’�
��� ��������������; 

� ���
��� ��� �����!���� ���
������� ����	������ �
�����������	 
�����	����! �� �����
 
�����
 �� ��������"���� 
��!
�	 
������ ����	�-
����� �
���������, ������� ���’�
��
 �������������� ����� ������ 
��
-
������� 
����� ����	������ �
�����������	 �����	����!, � ��
�" ����� 
��
������� ������������� 
��
����� ����
� ���"�� ��������� 
������� � 
���������	 ��
���
 
�"�	; 

� ���
�"������ ���
��
� ����	������ �
�����������	 �����	����! 
���������� �� �� �
���
����� �� �����
���� ����; 
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� ���
�������� ���’�
��� �������������� �� ������������ ����-

������ �
��������� �� �� �������������� ����
������ #��	�
 ������� ����-
�
���	 ���"�
; 

� ����������� ��������� ��� �������
�� #��	�
 ������� 
�"����-
��� ���’�
��
 �������������� ��������� ����
����� �
��������� �� �� ��-
����� �����������, � �� �
��#���� ������
�������� ������� ������
�. 

)��������� �������
���� 
�"��! ��
������������ ����� 
����� ����-
	������ �
���������, �����, ��������#�, ������! �������� �����
���
�, ��� 
�
�
� ����������� 
��
����� ���
� �
��������� �� ���
� �����
��������� 
������
 �� ����	������. 9����
��� �
��������� 
�"��, ������, ���������� � 
�
 ���!�� ��� �������
���, �
� ���������! ���� 
������ � ���#������ �����-
������, ��������� �������	 ������ � ������
���� �	 � ����"��
� �����. 

7������ �������
����
 ����� ��
������� ��������� �
����������� 
������
�, ����
����, ������������ 
��
, �
�� ��� �
��� �������
����
 
��������� ���
�� �
���������� �������	 ������� � ������� 
���� ����	����-
�� �
��������� ������ � ������
� �
���
����
� ��������
�. 

8���
 ��� �����!#��� ����
�������� 
�	����
�� ����	������ �
��-
������� � 
���� �
��������� ������������	 �������� �� ����������� �������-

� ��������
� ���"����� �
������������ ������
� 
�� ����: 

� ��������"���� ����	������ �
�����������	 �����	����! �� ��� 
������� ����� (
��
 ��
��); 

� ��
�������� �� ���’�
��
� �������������� ����� �� ��
�������-
�� 
�#��� �������� �
������������� ����� �� �������� ���!-�
�	 ��������-
������	 �������! � �!���; 

� ������� �����
���	 ���"�
 ���!
� ��
 ���’�
��
 ������������-
��, �
� 
���! ��
�
�����!�� ��������"���� �������������� ��
��������� 

�#��� �
������������� �����; 

� ����!#���� 
��!
���� 
������ ����	������ �
�����������	 �����-
	����!; 

� ������
� 
������
���� ��������� 
������� �� �����
� ���������� 
�� 	���
���� � ����
�� ���� ��
��������� �� �����; 

� ��������"���� ��� 
�"��� ����� ��������� 
������� �
���
���� 
��(���������	 ����
������	 ���
 ��� ����	������ �
���
����� �
��������� 
�� ���������� ��������
�	 ���	����!, � 
�"�	 �
�	 ���'�
�� ������������-
�� �������! 
��
����� ���
� �
���
����� �
��������� ��
�������; 

� �������"���� 
�
��
��!��	 ��������	 ������ �����
���� �
��-
�������, � 
�"�	 �
�	 �� ����� 
�"� ������%����� ����� �
���
����� �
��-
�������. 

� �����!���� ���������� ��	 ��	���� ���
���!��: 
��-���#�, �����#���� ���������	 �����!����� �������������� 

���’�
��� ���������!
�� ����!�����; 
��-�����, ��������� �
�� ��� ���
������ �����
���	 ������������	 

�������� ���’�
��
� ��������������; 
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��-����6, ���
������ ���� ����	 ��� ��’�
������ ����
� ����
����� 
��	� ��������� 
�������, ����	����� ��� ������
� ��������� �� ������
 
�
���
������ � ������!���� ������
�. 

4�� �
������� �
���
������ ��������� �� �����%���� ������������� 
�
�������� ��"���� �������� 
�� ��
�" ���"���� ����������� ��������� 
���
�, ����������� ������
� ���"��� �� ������
� ���	������ �����
��	 ��-
�������� � �
���
�
� 
����� ��%�. 

9�����
 � ����� ������� ���"������ ����������� �� ������������ ���-
�!����! 
�"�� ������"��� � �� ��#�
� �����
�
�. &�
��
�, �
����!��
� 
�!������ � ����������: 

�) 6����� ���
����� �����
������ �������� � ����� ������6���	���, 
����
������ �� ���������� ����
��!���� ����� ����������� ���"���� ���-
����
���!
�� ����!�����, ���������� �������	 ����� ���"����� ������

� 

����� �������
������, ����������� ��������� ������������ �� ��������� 
���
������-�������	 �
��� � ����������� �������
���!
�� ����!����� � 
�
��
�	 ��
����	 �
���
�
� � 
���� �����%���� ���
�������� �� 
��
���-
�������
�"����� ���’�
��� ���������!
�� ����!�����; 

�) ���
����� �������� � ����� ���������	��, �
� ����
�����!�� ��: 
��
��� ���
��!��� 
����� ������������ ������������� �� ������������; ���-
��������� ����
�	 �������
��� �� �������
���-
����������� �� �
��
�
� 
�����
� #��	�
 �����"� 
������!��	 ��
���� �
��� ���
������
 �������-
��
; ��	����� �� ��	��������� ���������� �������
��� �� ��	���
 ������� 

�#���, %� ��������! ��� ������������; 

�) ������������ �������� ���
���, ��������
 �
�� � ������� �������-
�� ����
��
� ��������!��
� ������!��-�
���
����
� ������
� #��	�
 ��-
���#��� �� ���
������� ��������� � ���������!
�� ���� ���������� �����-
����� ��������, ��
��������� ������� ����������!���� ������ � 
��������� 
����� �� ������ ���#������ �������"��! � �����%���� ����������!����� 

������	 ������� ��
������� ����� �� ������� 
�������� ��
����������� �� 
����#���� �������	 � ������
�����	 ������
 ���������. 

�) ���
����� �������� ��������, �������
 ��������
 �
�� � �� �����-
�"���� ������������ ���
� ��
��, �������	 ��
��!��-�������	 �� ������-
��	 ��������, ��������"���� �
���
����	 ���
���� ��������!���� ��
����-
����� �� �	����� ��
��!, ������������ ���������	 ���
�
� �86 
�	����
�� 
��	���� ��������!���� ��������� ���
�. 7���������#�
� ���"����
� 
����������
� �������� ������
�, ����������� �� �
��������� ������������� 
����!����� � �������
������
� 
�
���
��, �: ������������ ������������ 
�����
; �� ������"���� ���
�����	 
�	����
�� ��	���� ���� ��������� �� 
��
��; ��������� �� ���� �������� ���
���� ���������
����, ��
��
�, ����-
��	 ���
��, �������	 ��
�� �� ���"; ��������� ������������ ������ ����� 
��������� ��������������	 ���
���!
�	 � ��!����������	 �����
���!
�	 

�������	 ����������, 
�	����
�� ���������	 �������� ���������� ���!����-
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�������
�
� 
�������, ����	������ ���������	 ����
��; ���
�������� ���-
���
� ���!�!
����������!
�� 
��������� ��%�. 
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�%���%!:�� &�*�����# �� &��"���# 
1. )������� 	���
����� ����
� �
���
����� 
�������� «����������». 
2. 7�����! ����������	 �� ������"��	 �����	, �
� ������� �������
�#�� 

�����
 � �������
 ������������ �
 ��
�������� ���
�. 
3. )������� ����
�, �� �
�
� 
������
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7. )������� ���
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 ���’�
�� ������������. 
8. 8	���
��������� �����
� ������������� ����!����� ����������!��	 ��-

�������� � �
�����. 
9. 8	���
��������� �����
� ������������� ����!����� 
�
����� (���
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10. 8	���
��������� �����
� ������������� ����!����� 
�
��������� ���
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11. )������� ������� ���
��� ����	���� 
�
����� �� ������������
� ���
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12. )������� �� �	���
��������� ����!����! ���������� ����!���� �������-

�����. 
13. )������� �� �	���
��������� ������� ��’�
�� ������������� ����!�����. 
14. )������� ���! ���������	 ������� �� ������������
� ���
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15. )������� ���! ���
������!��	 ������
�� ������������� ����!�����. 
16. )������� ���! ��������	 �� ����������!��	 ���������!, ��������� �� 


�������� �� ������������
� ���
� �
�����. 
17. )������� ���! ���
������-���������	 ���� �� 	�������� �� ����������-

��
� ���
� �
�����. 
18. 8	���
��������� ������������ ���������, �� ����, ����
���� �� ��
����
�. 
19. 8	���
��������� 
����� ������
� ������������� ���������. 
20. 8	���
��������� �
��� �������!���� ������������. 
21. 7�����! ������� �������� ���
������ �������������� ��������. 
22. )������� �
������ ��������� �������!���� ������������. 
23. )�������, �
� ���� ������������	 ��������� 
�"��! ���� ����
����� 

�������
����
�. 
24. )������� ������� �������� �������������� 
����"
����. 
25. 7� �
�	 ���
���	 �����	 ������!�� ���������� ������ ���"������ ����-

������� ������������	 ��������? 
26. 8�������� �����
 �
�	 ���
����� ������� �� ������"���� ���� ���"��� 

� ����������� ���������� �� ������������	 ��������? 
27. )������� ���! 
�������� #
��� ���������� �
���
�� � ������
� �����-

�������� ���
�. 
28. S�� � ���
����� � ����� ���
�������� ������ �������� ���! ���"��� � 

����������� ������������� ����!�����? 
29. )������� ���! 4"��� +������� 2����� � ������"���� ���� ���"������ 

����������� ������������	 �������� � ���
������ �������������� ��-
������%� �� �
�� 
�������� ������
�. 
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���� 2. �
��
�����
�� ��
�� 
 

2.1. D�G����G������ �
��������
	Q	 G�
�� 
 
*������������ ����
 � �������� ���
���� �
���
��� � ����
 �� ���-

��"����#�	 ���
����� �����!���� ���
�. 5� �
������ 
�	����
, %� ������� 
����
� 
��!
���! ���������	, 
�
�������	, ���������	, �������������!��	 
�� �����
������	 ����
���, %� ����
�����! � ������������� ����� �� ������ 
�������"���� �����
� ���
 �������������� �������. 

%������	����� ����� (����� �������	�� �� ����� �������	����' ��-
�����) – �� ��
������! �
���
����	 ��������, �
� �
������!�� 
�" ������-
��
� �� ���"�����
� ������������	 ������� �� ������, �� ��’�
��� �������-
����� � ���	 ���� ���
�	. 

'���
 ���������� (��
�� ����������
�) 	���
��������!�� �������	�6� 
�������	�� (��� ����������� �������������� 
�������) � ��
� ����������, %� 
���������! � �!�
� �����
� �
 ��������, �� ������� �� �������	�� � ��
� 
����������	 ������
�� ������������� ����!�����, �
� ���������! � ���� ��-

����� ���������� (�������������� 
�������). 

7� ���
���� ����� ��� ���� �������������� ������: ����������� �� 

��
������. 

�����	����� ����� ����
�� �� ����������� ��
���� ���’�
��� �����-
��������� �� ��������� ��	��� (������
�) ���������� ���� �� ������������. 
6�
�� ����� ��������! ���
��!��
 � ��� ��
���� ���! �������������� ��-
�������� – �"�����
 ��� 
�������	 ����������. 

!��������� ����� (���������� 
�������) – 	���
��������!�� 
��
��-
���� ����������� ��
���� ���’�
��� ������������� ����!����� �� ���
�. 

7���	����� �
����, ��������� ���
���
 ���������
 
��
�������-
�� ����, ��� �������� ������!��
� ������������
� ������ � �������"����� 
�������
 ������������� ����������. 

)�������"���� �������������� ������ �� ���������� ���	����! ����� 

�	����
 �������������, �
�� ����
�� �� ��� ���!
� � �
���	 ���!��	 
��
�-
������	 ���
��, �
� �����������! ����������� ��
��� ������
� �� ������ 
��������"����� ������ �� ����������. 7����
���, ������������� ����� �� 

��
������ ��’�
� �
������� ������%�� ����������. ) �
���	 
��
�����-
���� ���
� ��, ����� ������, ���
����! �����%���� ��� ������� �������-
������� ������, � ����
� ���
��� �������! �������������� ������ � �������-
��
 ���� ������������� %��� ������!#�� ������� ����������. & ��#��� ��
�, 
����������� 
������� (����������) � ����� «���
�����» ���
� ������������� 
����� �������� � 
������
� �����

� �� ���#������ �!��� �������������� 
������ � ������������ ���"���� ���� ����. 

2������-�����" 
������� �� ���
�	 ���������� ���������!��, ��	���-
�� � �����	��
� ����
���� ��	��� � 
������!�
�, �
�� ������%�� �����! 
��	��� �� �!������. 6�
������ ������������! ��� �������� ������������ 
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���������� � �����
� ������������� �����, ���������, %� ����
���! � ��-
���!���� ��	� �������������� 
�������, 
�"�� �������� ���
����: 

 
. ( .8, .<, .3, .�<) ... 4�, (2.1.) 

�� % ( %>, %0, %�, %0�) – ���������� � ���#����, 
�������!���, ���������� 
�� ��
�������!��� ���
�	; 

"� – ��	�� ��� ������������� ����!�����. 
 
� 
�
��� ���������� ���������� (�����"� �������������� 
�������) �� 

���
� �
 ����������! ����� �������	����' ������� ��� ��’�
��� ����������-
��� ����!�����. 5� ������ ����������� �� 
�"��! �������� �
 � ���#����, ��
 
� � 
�������!��-������� ���
�. 8������
 ��
����
, �
�� �������� 
��#��-
�� ���
���������� ������������	 ������� � �	 ��
���� ����������, %� ��-
���"�� ������������� �����. 6���� ����������� ������������	 ������� 
��������! ��	���, �
� ��������! ����� ���������� �� ���������� ��������. 
8���
 ����"����! �������������� ������ �� ���������� �����
���!�� ��#� 
� 
��#����	 ���
� ������
. 

*���������!�� (
��
�����) ����� �� ���������� 
�"��! �� ���������. 
4����������� ������ �� ���������� ��������!�� ���
�
 ������������	 ��-
����� ����� ���
��� ��� �� �����#�
 ��� ������� �!��� ���� ������. 8����-
��� �� ���
�	 ������������	 ������� 
�"�� �������� � ������� ��
�� ���
�-
��: 

 
. ( .8, .<, .3, .�<) - .� ... 4�, (2.2) 

�� % (%>, %0, %�, %0�) – ���������� � ���#����, 
�������!���, ���������� 
�� ��
�������!��� ���
�	; 

%$ - ������������� �����; 
"� - ��	�� ��� ������������� ����!�����. 
 
&������������ ���
��� �������, %� ������������ (�
�������) �����-

����� (% (%>, %0, %�, %J0) - %$) ����� ������ ������ ���� ��� ��	�� ("� ). 
'���
 ������������	 ������� � �����"����#�
 ������
 ���
� ����!-

��	 ����������, ��
��!
� ������������ ������ � ���� �������� ������� ����-
�������, �
� ���
� ���’����� �� ���������
 ���	 ����� �����
���, %� 
���! 

��
����� 
��������!. '���
 ������������	 ������� � ��"� ������
�����
 � 
�������
 �����
�
 ������������� ����!�����. )
������� 
������� � �������-
����� ������ �
 �����"����#�� ��
��� ����������� 	���
��������!�� ���-
����� #���
�
� ����
�
� �
������� ���������� � ����������
� �� ����	�-

����, � ��
�" 
��#�
 ����
�
, �� ���
��� ��� �
�����! � ��
�������!�� 
�
����. 

8�’�
��
� ���
� ������������	 ������� � ����� ���������� �� 
����-
�������� ������� � �������� �����, %� ��������! ��’�
�� ��	�
��� 
����: 

�#��� � �����
������; ��
������!�� �� ��������� �������; ���������-
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�!�� ��	��
� �� ����������� ������; ������
���� �� 
�������� ��%�. 8�
��!-

� ����� ����
� 
��!
���! ���������� ������������	 �������, �� 
�"�� ����-
���� � 
��!
� ����� ���
� ������������	 �������. 8���
 ��� �������� � ��-
���! �
����
, ��
��!
� �� ����� ������� 
������� 
������
����, %� 
�"� 
���� ��� ���!# ������!����
, ��� ���!# ������������
. 

*���� ��� ������� ���������� ���� ���
� ������������	 �������. 
9��#�� – �� ����
 ���	 ����� 
�#�� � �����
������. )������ �� 

��������� � ��������� 
�#�� � �����
������ ����"��! �� ���������
���	 
����������, ��
��!
� �	 ���
�� �������� ����
�, � ���
�� �
������� �����! 
��������. +�#��� � �����
������, %� ����"��! �� �������	 ������, ����-
����� � �
 ��’�
��
� ���������
����� ������������, ��
 � ������ ���������! 
����������
� � 
������� ��’�
�� �������
���!
�� ����!�����. � �!�
� ����-
��� �	 ���
������! ��� ��#�	 ����� ������������	 �������, %� � ��� �������� 
����� �������� ���!
� �	 ������ ������������
� ������
�. 

& ������ �� �������� � �!�
� ������"���� ���
������� ������������	 
������� ����� ���
��
��� %� ��� ���� ���
�: �� ����
 
������ � 
��������-
��
���, %� �	����� ����� �������, �
� � �������
� ��� ����������� 
�#�� � 
�����
������. 

K���� " �������, �
� ��
����������! ��� 
������!��
� �����������, 
����� ��� �������� �����
�� � ������, � ��’�
��
� ����!��� ���� – ���
� 
�������!��	 
���������. 

2�"�� � ���
�� ������������	 ������� 
�� ������ ����������, %� 
�-
��! ���� �������
� �� �����������. 

*����������� ������ ����������!�� ��� ���"����	 ��
, %� ������� ��-
�����!����! ������� �����������!�, � ��� ��� �
 ���#� ������! �� �������, 
������������ ����������� ���"����	 �������. 5� ��������� %� ��������-
��
� ��������!
�� #
���, ������"����, %� 
��������! � �������! ���� ��"-
���� �����
� (���"����	 ����) ���������!�� ����!
�
� �������
�, � ��� 
��� �
 
��������! � �������! ���� ��%��� �����
� (�����
�����	 ����) – 
�-
�������� ���"����	 ����, ��������	 �� �	 ����
����. *����������� ������ 
����������!�� � ����������
� ����� �
 ���� �� ��
����� ����������� � ��-
�������!�� �
 ��� �������� ������ �����������, �� �
�	 �� �	����! «������ 
����� �������», ��
��
�, ���� ��
��, ������ �����"����, ����� �������, ��-
����%� 
�������� � �����. 

'���
 ���������� ����� ���’������ �� ���
�
 
��������. ;���� ��&�-
���$ – �� ����� ����
���’�����	 ���
��, �� �
�	 ���
���!�� �����, �����-
������� �� ���� �� ��������� ������
����, ��
��
� ��, ������
 �
����
 �
�	 
� ����������� �� �������-��������� �������, � ��
�" ���������!�� �������-
����� ���!��	 
�#��� ���������� �� 
�����! ��	 ���’�
���, %� 
���! � ��	 
�������. 

'��
� 
������� ��������! ����
 �����	 ������� (�������� ����
) �� 
��#�	 ���������	 ������
����� (
��
 ������
����� ���#����� ���
�). 
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B��
���������� �������������� ���
� ���������!�� ����� �����-
���������, �
� ���
�� �����
������ �� ������������ ��������%�, �
� ��-
������ ��������� ��������� � 
���
��!��
 ����
�
. *��������
���� ���
� 
���������� 
�"�� �
���� �������� �� ���������, ���
������!�� �� �����-

������ �
������. 

&�
��
�, ��������� �
������ ���������
���� �������� ������
����-
�� ������������	 �������� #��	�
 ������������ ������, ���������� �� 
��-
������ �������
� �� ���
�, �� �
� �������: ���"���� ������ ����������� 
���
� ���������� (2������ +��������, +����������� �
���
�
�, +����������� 
��������, 4��"���������� �� ��.), �
� ��
�����! �� ���
� ��
��������, ����-
������ �� ��������� ���
��� �� ���������. 6�
�
 ����
, �� ������� � ��
�-
������� ����, �
� ������� ��������� ���`�
��� �������
���!
�� ����!����� 
�� ������������
� ���
�. 

����	�������� �
������ ���������
���� �������������� ���
� – �� 
���������-
������� ��������� �� �������� �����������, �
� ���������! �����-
��������� ����!����! �: 

� ��������� ��
������-���!��	 
�#��� �� ������������ �������-
�����	 ����
���; 

� ��������� �������	, �
���
����	 �� �������������	 �
�� ��� 
������� ������
� ���������� �������
������; 

� ��������������� � 
�"�������
�, �����
��
� �� �
�����!
�
� 
�����������
� � �������	 ������
� �������
������; 

� ������������ ���������� ��	��
�-�
���
����	 �
������� ������
 
�� ����
��� �������
���!
�� ����!����� �� ����#���� �������; 

� 
�����!�������� ������

� �������
��� � ��������	 �����!, ��-
����� ��	�������!
�� ���������, ������
������ �� ��#�
� ���
�����	 �"�-
��� ������������; 

� ����	������ ������������	 ����
��; 
� �������� ����������� ���
���	 �������� � �
����� ����� ����-

�����, ������

� �� �������
 
���	 �� �������	 ��������	 �������
��� ��%�. 
%������	���� �
������ ���������
���� �������������� ���
� 
�����! 

������ �������, *�������-����� ����������	 �����
 ������������� ������-
�
��� ��%�. 

 
2.2. �
��������
� �G���B/������  

	B’C���� G�
�� �
�������� 
 
8���
 � �������	 ������!, �
� �����! ����� ���������
 �� ���
� ��-

��������, � ����� ��’�
��� ������������ 
�
����� �� ���
 ��	 �������, �
� 

���! ���
��%� ������
���� ������
� �� 
�"��! ����������� ������!#� 
���
�������! ����������. 8������ ��
��� ������ � ����
� �� ������������� 
������������� ������������� ��������, �
��
�� ����� ����!����� (������) �� 
�������
��� �� ���
. 
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&����� ����
� ��
����� ������������� ������������� �� �	 ��
����
�� 
� ����!��� ��� ������"��� ���!#���� ����
�����	 ������ �
���
�
�, �����-

���, ��
�	, �
 ������ ������#��	 ������������	 �������� �������
����, ��-

�� �
��� ������
� �� ������� ���
�������� �����������, �������
 ����
�-
��	 �������
��� ���������� �� �����!��� �	 
��!
���� � 
�����, ��� � �������, 
��� � 
��
������ ������. *�#� " ��
���� 	���
����� ��#� ��� ������ ��� 
��
��!
�	 ����
�����	 ������ �
���
�
�. 7����
���, ��������� ��������� 
�� 
���� �
���
����	 �����
, �
� 
�"�� ��������� �� �����!����
� �����-
�����!
�	 ��� �����
����!
�	 �������, – � ��
���, ����!��� ��#� ��� 
�
-
���
���
������ �� ��������!���� ������. 

4�� �����	��
� 
��� ������������� ������������� ���!-�
��� ��’�
�� 
������"����, ����	���� ���	����� ����
� 
��!
���! ��
�����, %� �����! 
�������� ����� �� ���� ����!����!. 6�
�, 
�"�� ��’�
� ������� ����������-
�� �
 ������
����� �� ��
��, %� �������!�� �����
�� ��
����
��. 

7����
��� ��� �������� 
��� �������	�!��
 &#����������� #�*���$ 
������� ��
�������������! �
�
��� ���!#� 
��!
���! ��
����
��, %� 	���
-
��������! ����������� ��’�
� ������������, ����
 � ����!��	 �
���	 ����-
��! ����� ��
�"����. )��	������ ����
�� 
��!
���� ��
����
��, � ������ 
��
�, ����!#�� �����
���
���! �����	��
��, � � ��#��� – �����%�� �
���! 
�����
������� 
�����, %� ������ ��������!�� �
���
���� �����
�. 

*�����! ����� ���	��� �� ������
� ������� ��
����
��, �
� ������� 
���� ���	����� ��� ������� ������������� �������� � �������. 

7�������#� �� ���� ����
� ��
����������!�� ��
����
�, ���������-
���� *. P���
�
 [5], �
� 
�����!: 

1) *����� �������������������� �������� �������: 
� ����
� ���� ������� � ))9 � ��������!��
� ��	���; 
� ����� ���������� ���
������� �����
��� �� ��#� ���������; 
� �����! ��
������������� ������� �������
� �����
��
�; 
� ����� �� ����
�
� 
������!��	 �
�����! � ������� �� ��#� ���������; 
� ����� 
�
����� �� ���
 �����	 ���
 ��������� �� ��. 

2) *����� �������� �������	����� �������������� �������: 
� 
��!
���! ��������	 �������!��	 ����������� ���	 ���
 ���������; 
� ����� 
�������� ����������� �������	 ����� �������!��	 
���������; 
� ����������� �����������	 �������� �� ��#� ���������; 
� �������������! ����������
 �� ����
����!��
 ����������
. 

3) "����������� '������������� �������: 
� ����
� ���� ��������� ������� � �����!��� 
��!
���� "������ �
�����; 
� ���������#���� ���!�!
�	 �� 
��!
�	 "������; 
� ����
� ���� ���������, �
� ������� � ���
���!
�
� ����������� �� ���-
����
����	 ���	 ���
 ���������; 
� �����! 
������
���� ��������
�� �������. 

4) *����� �������� �������' �������� �� �����	����� �������������� 
�������: 
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� ����
� ���� �������������	 �������
��� � �����!��� 
��!
���� ������-
�
���; 
� ����
� ���� 
�
����� �� ���
 �����"����	 ���
 ��������� � �����!��� 

��!
���� ���������	 �������
���; 
� �����!����! ����!��	 �������
���, ���
���!
�	 �������, ����	���	 
�
-
����� �� ���" (�������	, �������	, ��������������	). 
5) *����� �����������', ����������' �� ��#�' �������: 
� �����! �
���
����	 ���������#��!; 
� ����
� ���� �������
��� �� #
������
� �����������
�; 
� �������� ����������� ��� ��%�. 

%������	���� ������������� ������� – �� ��������!�� 	���
�������
� 
�
��
�	 ������� �
���
�
� � ������� ������
�������� ������
�, ��	������� 
���������� �� ����� ��������	 ������������	 ����
��. 

*����������� ������������! �
��
�� ����� ����!����� (������) 
��-
���!: ��"������! ������ (�������� �����
���, �� ����������!, ����
� �
������, 
����"����! ��� �
�����, �����! �������������� ������#��	 ������ 
����� ��-
%�); 	���
�������
� ���"������ �����
��� ������; �����! 
��
������� �� 

������!�����; ����������� ���
� �����; ��
����� �� ���������� 
�"���� 
������ ���
�; �����! ���"������ ��������� � �������
 ������ (��
��������-
��, �����
�, �
����������� �� 
������� ������
� ��%�); ������!�� ���! ��-
���� (
��!
���! ������	 
���!, ������� ���������, �
�������� ���������-
����! �����������); ��������� �
��� ������ ������ (�������� �����! ������-

������, ����������! �
����� ��%�) �� ��. 

&�������� ��%� ��
����
� 
�"�� ���������� �� ��
�
� 
�������
�: 
1) ������� – ���
�� ���
���� ���
�, %� �	����� �����!, ��
� ���� ����� �� 

���������, ��
�������! ������, �����������! ���, ������
�����! �� ��-
��������� �����
���; 

2) ��������	�
 – ���� 
��
������� ���������� ���
�, ��������! �����	 
��-

�������, ������������! 
��
�������, 
��� ������������� 
��
�������, ��-
������! �������-��
����
��, �������"���� ����"������ ��%�; 

3) ���’6�� �'��
���
 � ������ – ��������! 
������ ��������� �� ������� �� 
��	, ������ �� ���������	 ��������, ��	�%�����! � ��
� ���"���, ����-
��!�� ������
� ������, �
� 
�"��! ��������� ����� �� �	��"���� � ��-
���! �� ��.; 

4) ���’6�� ��'��� ������6����� �� ������ – ������ ��
�"���� ���"������ 
�� ������!���� �����
�, �
� ����#
��"���! ��	��� �� ������, ��������-
����� �
����� � 
�"������� �	 ���������������� �� ��
��������� �� ��-
#�
 �����������
; 

5) ���6����������� �� �������������� – ��������! 
������	 ��������!��-

��, 
���������-��
����
��, ������������! 
��
������� ����� ��������!-
��
��, 
�"������! ���
������ �����������	 ������ �� ��#�	 ����
����-
����� � ��������!��
�
� �������� � 
���������, �����
 �����
��!��� ��-
�������� � ��������!��
�
�; 
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6) ��'��������� ������� – �����! ��	�����	 ����������! � ������, �
���-
����! �����
��� � �����������, ��������-���������� �������� � ������, 

�������
���
���! � ���
�
���
���! �����
���. 

)��������� �������	����� ������������� �������� ������6����� 
(�����) ������� � ���������� ��������!��� 	���
�������
� �
��
��� ������-
�
���� �
 ��’�
�� ������������ � ������� ������
�������� ������
�, 
���-
�"
����, ������� � ������
��� ����� �����
���, ����������� �� �
��������� 
����������, ���
�������� ��
��������� �
�����, �	 ��
��������, ����� �����-
����
�"����� �� ���������� ����
����, ���. ���. 2.1. 

7�������#� � �������� �� ����������� ���
���� ��� ���������� ������������� 
������������� �������
���� ��
����������!�� 
�����
� ���������� ����� ������-
�
���� �� ����
� ��	�������!
�� ���������� ���������, �
� 
�����! �����	���
 ����� 
��
����
��, ����� �
�	 ����"��! ��� �����, %� ������! ����� ����� ��������. 

8������
 �"�����
 �����
���� ��� ���������� ������������� ���-
���������� � ��	�������!
� (���������) ��������! �������
���� �� ��� �����-
�� 
��������� ��
� �� �������� ������� ������, � ��
�: ��	�������!
�� ��-
���� B.1 (������ ��� 
������!���), ���� ��� ��������!
� ��� 
��������!
� 
�������������! (B.1-�), ���� ��� ��������� �����!���� ����!����� �������
�-
��� (B2), ���� ��� ���������-
������� ���� (B3), ���
��
� �� ������ �����-
����� ��������� (B5) ��, �� ����	�������, ���#�����
� ��������!
�-

��������!
�� ��������������, ����
���� �������, ������� �����
���, �����-
��	 ������ ��%�. 

 

 
 

'��. 2.1. B�
���� ������������� ������������� �������
���� 
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8���
� ����������� ����� �������
���� �
������!�� � ��
�	 ������: 
• ����
� 
�������� ����� �������
���� �� ����
�
� ���� �
���; 
• ����
� ���������	 �����!����� ����!����� �������
����; 
• ����
� ��
��������; 
• ������� ������� �
��������; 
• ������� ���������
�"����� (���������� ����
����); 
• ������� ��������!�����. 
1������
 �����	��
� ���������	 ��
����
�� (
�����������) �� �	 ��-

�
������ �������� ��������� � �������	 2.1–2.6. 
1. 0	���� ��!����*� ����$ &��&#������� ��� �
��� ��������� ����-

����� � �������� �
��� ������ ������� �� ���������� ������, �������
�����-
�� ��������� �	�!�� �
��� �� ��������� ����
���� ���������	 �������� ����-
���
����. 4�� ����
� 
�������� ����� �����!�� �����	����� ��
� ��
����
� 
(
����������), �
� 	���
��������! ���������� ��������� �������
����: 
�-
�������� ����� �������	 �������, 
��������� ��������� �������	 ������� �� 

��������� ������� �������	 �������, ���. ����. 2.1. 

 
$����	
 2.1. 

G%&��;+�%� *%��&����� %����� '���%�%-% ����+ *�"*��<'���� 
N 

* /* 
 


�&�� *%��&���� 
 

�!-%���' �%&��;+�-
�+ 

 


%�'������ &��-
8���# 

1 2��������� ����� ����-
���	 ������� 

B.1 �. 032 / B.1 �. 031 &
��#���� 

2 2��������� ��������� 
�������	 ������ 

�.5 �. 260 (��. 5) / 
/ �. 1�. 031(��. 4) 

&���!#���� 

3 2��������� ������� 
�������	 ������ 

�.5 �. 260 (��. 8 ) / 
/ �.1 �. 031(��. 3) 

9������ ���� 
��-
#�
, ��" 
��������� 
��������� �������	 
������ 

 
2. �����- '��������" #�-$�+����� ����+����� &��&#������� �����-

����� ������"���� ����
�
� �� ����
���� ���������	 �����!����� ���� ���-
�!�����, �������� ��������� ��
����, %� �������� �� ���
������ ���
��� 
������� ������
� (����
�) �������
����. 

&� �����!����
� ������� �
������!�� �������
 %��� ������
������ 
��� ����
������ ����!����� �������
����, ��������� �
��� ���������	 ��-
���!����� ����!����� �������
���� ��������� � ���������
� �������
�, ��-
�����	 ��
�����, %� �������� �� ���
������ 
������	 �����!����� �����-
����!
�� ����!����� �������
����. 
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3. �����- ����������� &��&#������� ���������!�� �� ����
� ������� 
�� �������� ��������� ����
�"����! �������
���� ���������� ���� ������� 
�����’������. 

1����� ��
�������� �������
���� ���������!�� #��	�
 �����	��
� 
��
�	 ��
����
�� (
�����������): 
���������� ��
�����, 
���������� #���
�� 
��
��������, 
���������� ���������� ��
�������� �� ������� ���������� 
���-
����, ���. ����. 2.2. 

 
$����	
 2.2. 

G%&��;+�%� *%��&����� !����"�%��� *�"*��<'���� 
N 

* /* 

�&�� *%��&���� �!-%���' �%&��;+��+ 
%�'������ &��-

8���# 
1 2��������� ��
����� B1 �. 260 / � 1 �. 620  >1 

2 2��������� #���
�� 
��
�������� 

�1 (�.260 – �.100 – �.110 – 
�.120 – �.130 – �. 140) / 

/ �1 �. 620 

 
0,6 – 0,8 

3 2��������� ���������� 
��
�������� 

�1(�. 220 + �. 230 + �. 240/ 
/ �1 �. 620 

 >0, ����!#���� 

4 $����� ��������� 
���-
���, ���. ���. 

�1(�. 260 – �. 620)  >0, ����!#���� 

 
4. �����- &�����&#���2����� ('��������
 ���!�����) &��&#����-

��� ���������!�� �� ����
� ������� �������
����, 	���
������� ����
���� 
�"���� ������������ �������� �������
����, 
��� ���������� ����
���� � 
������"����� �������
���� ��� �����#��	 �"���� ������������ ����!�����. 

1����� ���������
�"����� (���������� ����
����) �������
���� ����-
�����!�� #��	�
 �����	��
� ��
�	 ��
����
�� (
�����������): 
���������� 
���������
�"����� (������
��), 
���������� ������������, 
���������� ��-
������������ ������
� ��������
� ������
� �� 
���������� 
����������� 
�������� 
�������, ���. ����. 2.3. 

5. ���!�& "�!%�%7 ������%��� �������� �������������� ���
�������! 
�������� ����!����� �������
����, %� 	���
��������!�� #���
���� ����-
����� ���������	 �������� �������
����. 

1����� ������� �
�������� �������
���� ���������!�� #��	�
 �����-
	��
� ��
�	 ��
����
�� (
�����������): 
���������� ����������� �
�����, 

���������� ����������� ��������!
�� ��������������, 
���������� ��������-
��� 
��������!
�� ��������������, ���������� ������� ��������!
�� �� 
����-
����!
�� ���������������, 
���������� ����������� 
�������!��	 �������, 

���������� ����������� �������	 ������� (������������) �� 
���������� 
����������� �������� 
�������, ���. ����.2.4. 
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$����	
 2.3. 
G%&��;+�%� *%��&����� *!��%�*�%'%6�%��� 

(������%�%7 �����%���) *�"*��<'���� 
N 

* /* 

�&�� *%��&���� �!-%���' �%&��;+��+ 
%�'������ &��-

8���# 
1 2��������� ���������-


�"����� (������
��) 
�1 �. 380/�1 �. 640  >0,5 

2 2��������� ������������ �1(�. 430+�. 480 + �. 620 + 
+�. 630) / �1 �. 380 

 <1, �
��#���� 

3 2��������� �����������-
��� ������
� ��������
� 
������
� 

�1(�. 260 – �. 620) / 
/ �1 �. 260 

 >0,1 
 

4 2��������� 
����������� 
�������� 
�������  

�1(�. 260–�. 620)/ �1 �.380  >0, ����!#���� 

 
$����	
 2.4. 

G%&��;+�%� *%��&����� "�!%�%7 ������%��� *�"*��<'���� 
N 
*/* 


�&�� *%��&���� �!-%���' �%&��;+��+ 
%�'������ 
&��8���# 

1 2��������� ������-
����� �
����� 

�2 �. 035 / �1(�. 280(��. 3) + �. 280 (��. 
4)) / 2 

����!#���� 

2 2��������� ��������-
��� 
��������!
�� 
�������������� 

�2 �. 035 / �1 [ � (�. 520 / �. 600) ��. 3 
+ � (�. 520 / �. 600)��. 4 ] / 2 

����!#���� 
 

3 2��������� ������-
����� ��������!
�� 
�������������� 

�2 �. 035 / �1 [ � (�.150 / �. 210) ��. 3 + 
+ � (�.150 / �. 210) ��. 4 ] / 2 

����!#���� 

4 ����
 – ����#���� 
��������!
�� �������-
�������, ���� 

���������! ������� / 
��������� �����-
������ ��������!
�� �������������� 

�
��#���� 

5 ����
 – ����#���� 

��������!
�� �����-
���������, ���� 

���������! ������� / 
��������� �����-
������ 
��������!
�� �������������� 

�
��#���� 

6 2��������� ������-
����� 
�������!��	 
������� 

�2 �. 040 / �1[ � (�.100 / �.140) ��. 3 + 
+� (�.100 / �.140) ��. 4 ] / 2 

����!#���� 

7 2��������� ����������� 
�������	 ������� (���-
���������) 

�2 �. 035 / �1 ( �. 031 ��. 3 + 
+�. 031 ��. 4) / 2 

����!#���� 

8 2��������� 
���������� 
������� 

�2 �. 035 / �1( �. 380 ��. 3+ �. 380 ��. 4) 
/ / 2 

����!#���� 
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6. �����- #�������+����� &��&#������� �������� ��������� ���
-
�������! �
������� 
�#��� � �������
���� �� ��������!����! �	�!��� ��
�-
��������. 1����� ��������!����� �������
���� ���������!�� #��	�
 �����-
	��
� ��
�	 ��
����
�� (
�����������): 
���������� ��������!����� �
�����, 

���������� ��������!����� �������� 
�������, 
���������� ��������!����� 
����!����� �� 
���������� ��������!����� �����
���, ���. ����. 2.5. 

 
$����	
 2.5. 

G%&��;+�%� *%��&����� �����$�!:�%��� *�"*��<'���� 
N 
*/* 


�&�� *%��&���� �!-%���' �%&��;+��+ 
%�'������ 
&��8���# 

1 2��������� �������-
�!����� �
����� 

�2 �. 220 ��� �. 225/ �1(�. 280 (��. 
3)+�. 280 (��. 4)) / 2 

>0, ����!#���� 

2 2��������� �������-
�!����� �������� 
�-
������ 

�2 �. 220 ��� �. 225 / �1(�. 380 
(��. 3)+�. 380 (��. 4)) / 2 

>0, ����!#���� 

3 2��������� �������-
�!����� ����!����� 

�2 �. 220 ��� �. 225 / �2 �. 035 >0, ����!#���� 

4 2��������� �������-
�!����� �����
��� 

�2 �.100 (��� �.105)+090-060 / �2 (�. 
040+070+080) 

>0, ����!#���� 

 
��� �����	����� 
���������� (��
����
�) �������!�� �� �������!��� 

������� �� ���������!�� ���������� ����
� �������
����. 4����
���� 
��-
������!���� ����� 
�"���� � 
����������� ��� ������ �������
 (����
� ���� 

��
������� 
���������� � �����!��� 
��!
���� ��
����
��), �������
���� 
����
��!���� �������� 
���������� ��� – 0 %. 9���
 ������� ��
� ������
�� 
������!�� �� �������
���� ���������!�� ������� ���������� �� ������ ���-
�������� �����
�, ���. ����. 2.6. 7�����!#� �������� ����������� ����
� – 
100 %. 

8
��
 ���������	 ��%� ��
����
��, ��� ������ ������������� ������-
������� �������
��� ��
����������! ��
�" ��#�, ��
��
�, � �����
�, 
��� 
�������� ������ �������� ����� ������, �
������� ��
 �������
����
. 

� �!�
� �����
� ��� ������������� ������������� ����
���! ����-
����! �
���
������ ���
�� (��	���) ��� �
������� ���#�� � ����� ������ 
��� 
���
��!��
� ����� ����
��. +�����
� ����
� ������!�� �� ��
��������� 
������� ��
����� � ������
�� �����	���
 �����!�������	 ��
����
�� (
����-
�������), �	 ���������� �� �
���
����
 �
����
, ����
� ��������� �������-
���� ����� �� ������
��� ���� ������
�. 
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$����	
 2.6. 
G�����-%�� %����� *�"*��<'���� 

	����� G�����- D������������� 

90–100% ���%��� )���
� ���������
�"����!, ���
����� 
���������� ����

80–90 % @%������� 4������!� ������ ���������� ����. 
9������
���� � 
���
��!��
 ����
�
  

60–80% 4�"%��!:��� &������!��� ���������� ���� �� �����! 
���������
�"����� 

40–60 % 
�"%������� 7��������! �������
���� ��
��
�� �����-
��, ����������� �����! ���������
�"��-

���. )���
�� �����! ����
�  

0–40% �%-���� B��������� ���� �������. )
������� 

�#��� � �������
���� � �������
���
  

 
9����

�
 ������� � �������
 ��� 
��� ������������� ������������� 

�
��������� 
�
�����. 
9�
����
� ������������� ������������� �
������ 
������
���! �� 

���
� �����
�
�: 
1) �
��� ���������!�� ����#� (�������� �
����); 
2) �
��� �������� ��� ��������!�� �� �������
� ���
�. 

� ���#�
� �����
� ����
� ������������� ������������� 
�
����� 
��������!�� � ��
���������
 ����������	 ��
����
��, ��������	 ��
� � 
����. 2.1–2.5. ) ��#�
� – ����
� ���������!�� �������
 ���� ����	 ��
��-
��
��, ����� �
�	 �����"����#�
� � ��
�, ���. ����. 2.7. 

'��������� ��
����
� 	���
��������! ���
�������! ���������	 ����-
�
�� �
��� �
���������� ����������. 

8���
� 	���
���� ����� �
��� �� ���
� ���’�����, ��������
, � ��
��-
��
�
� �	 ���
���� �������� �� ��
��������. ����� ��	 ����
����� �����"��-
��#� ���! ���������! ��
� (����. 2.8). 

4��� � ������ ������������� ���������!�� ����
� �
�� �
���� �����	 
�������. $����
 ��
����������
 ����������� "����
� ��
��� �� ������
�� 
�
���� �����	 �������. )�� ������� 
������ �����
���� ��� �
������, ���� 
���������-���������!
�� ����, ����� ������, %��� �
�	 �������� ��#���� 
��� ���
���� (��������) ���
�%����. 
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$����	
 2.7. 
�%�����<���, )% ;��������&+9�: �����������: *������%7 �'���7 ����� 
�	��4
�� �G�4
�
�

3 G	4G�D�
�	�� 0	G��/� 

���'�	���� ���-
��%� ��	����#��-
*� ��&����$ 

S���
������� �����! 
������� ������
�, �
�� 
�������� �� �
������-
��� 
������ 

$����� �������
 (����� ������
����-
��), �����!�� �� ������� �������! �
���-
������� 
������� �� �����	��
���� ��-
���� 

��������� ��#-
����+ �����
 
��	�
 

)������"�� ���
�� �
��-
�������� �� ���������� 

��������, �
� �������-
��! �� ���� �
���, ���-
�� �������������! �
���-
������� ���������� ���-
���
� 
�#��
� 

��
� �
���������� �� ���������� 
���-
���� �����!�� �� �����!�� 
��!
���! �
-
��� �
���������� ���������� �� ����� 
���� 

���'�	���� ��-
��������" ��-
&��� 

S���
������� ����
� 
����������	 ������ � 
�����
� ������
� �
��-
�������� ����������  

��
� ����������, ���������	 �
������-
��
 ����������
 � �����
� �������, 
�������� �� ��
� ������� ������
� 
���������� �� �����	��
���� ������ 

���'�	���� -�-
��-&�%������ 
&#�����!�����" 
��	�! (&#�'��-
	�!) %������ 
�������� 

)������"�� ���
�� ���-
��	 �
�����, %� �����-
��� �� ���� ����
���. 
$���� �
���� = �
���� – 
�����’������  

$���� �
���� ���������� �� ����� ����, 
%� �����!�� �� 
��!
���! �����
���, %� 
���	����!�� � ����� 

���'�	���� &��-
#���� �������-
��� &� &#�'��	�-
�� 

4������� �������, �
�� 

���� ���
�� ������� 
������
� ������!���� 
���������� ������� ����-
������ 

$����� �������
 ������!���� �� �����-
	��
���� ������, %� �����!�� �� ��
� 
����������, ����������� �� ������� �� 
�����
���
 � �����	��
���
� ������� 
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$����	
 2.8. 
�%�����<���, )% ��&��8�9�: ;������� %$�-+ ����� �� %�-���&%���%'+ 

����+ �����; *�*���� 
�	��4
�� �G�4
�
�

3 G	4G�D�
�	�� 0	G��/� 

���'�	���� ��-
&���� ���������� 

S���
������� ����-
�����#���� ��
� 
��������� �� ���� 
�
��� 

��
� ���������, ����������� �� �
-
���� � �����
� �������, �������� �� 
���� 
���������� �
��� �� ������
 
������� �������  

���'�	���� �&��-
���������� 	��� 
�� &#��$�������� 
��	�
 

9�
���� ���������-
#���� 
�" ����� 
�
��� �� ��	���
, 
�
�� ���� �����-
���!. $�
 ��"�� �� 
���������#����, 
��
 ����������#� 
�
��� ��� ��������� 

5��� �
��� �� ������
 �������, %� 
����������!��, ������ �� ��
����� 
��	��, ����
���� �� �
���� �� 
����! 
�!��� ������� 

���'�	���� �����-
������ ��	�! �� 
'������! ��#2� 

S���
������� 
�"-
������� #���
��� 
������������ �
��� 
� �����
� �� ������� 
�	 ���������� 

&����!��� ��’�
 ���������� �����	 
�
��� �� ���"���	 �����	 (��� �� ���-

� �����
� ������
), ������� �� ��-
���!��� ����� �����"� �����	 �
��� 
�� ���"���	 �����	 (��� �� ���
� ���-
��
� �� ������)

���'�	���� �&��-
���������� ����-
#$����" 	�� &#�-
&�-�	�
 �� &�&��$ 
�� ��	�, 

)������"�� �������-
��#���� 
�" ����� 
���������� �� ����-
��
 �� �
��� 

�������� �����! ��� ���������� �� 
�����	, ��������� �� �������� �����! 
��� ������ �� �
��� �� �����	 

���'�	���� ���-
#��$ ��	�! 

)������"�� ����� 
�����, � ��
�" ��-
���! ��
�������� �� 
������
�
� ���"�-
��	 ������ 

&����!��� ����� �����"�� �����	 
�
��� �� �����	 �� ������, �����!�� �� 
�����!�� 
��!
���! �
��� ���
�, �� 
��
��"���� �� ������� ���� �����-
"� ������ �
��� � �����
� ������� 

 
8������� �
��� �
����, �������� 
�� �������� �����, ����
�����, ��: 

� ���� �
����; 
� �
��� �� ������������! ������� ���������� ��� ������
��; 
� 
��� ������ �
��
�	 ������
�� � ���������� �
��������
 ��������-

��
 �� ��. 
���� ���������, %� ����� ������������ �
������
 ���
�� ���������� 

�� �
���
� �� 
�� 	���
���� �� ���!
� ��������	, ��� � 
�����
���	 ��-
���’����!. 6�
�, ������������� ���!
� �� ��� ��
����
 ������ �� �����!��. 
P����� %� ����"��! ��� 
��’��
���� ��������� ���
�, ����������� ����� 
�
������ � ��#�	 �����
��. 
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7� ������ �������� ���������	 ����
�����, %� 	���
��������! ����-
���� ���������� ���� �
������ �� ������
���� ���� ������
�, ���������!�� 

��� ���� ������������� �������������. 

7������
 � ������
�����
 ��’�
��
 ������������ ���"���!�� �
���-
����� 
�
����� �� ����
�
 ���������
 �����
, ������
 �����"��, %� ����-
����
��! � 
������!�
�, �� � ���
�� ������� ������
� �� ����������� 

������, %� ������%�� �������� ���
�� �� ������� 3–5 ��
��. 

V� �������!�� ���������#���� «����/��	��», �� ��� ��
����
 ����-
"��! ��� ���
���� 
��’��
���� (
���� �
���), ��
� ������������� �� �!��� 
���� �����"��, � ��
� – � ���	������
 
������!��� �������� ���
���	 
�-
�����! 
���� �����	 �������. 

 
2.3. �	
’R
���G� �
��������
	Q	 G�
�� �� 

�
��������
�� �/���� 
 

!��’������� �������	������ ����� – �� ���
� ��������� �� �������-
�����
� ���
� ������
, ��� �� �
��
�	 ���� ���
����	 �����
� ��
����� 
(�
��), �
� ���������! ���������#���� ������, ����������, ��� �� 
��
����-
��� [5]. 

4�� 
��’��
���� �������������� ���
� 	���
����� 4 ������: 
1) ������ ���’�������, ���’������ � �����%����
 �
�������� ���-


���	 �������� � ��’��
� � ��"��������
 �
���
�
� ������
. )�� 	���
����-
����!�� �����
 ������� ������ �� ��’�
�� ������������, �����%����
 ����� 
���, ������
�
 
��
������� ����� ������������	 ���������
��. 

2) !��’��������� ���, ���’������ � ���
�
 ���������
 ������ �� 
��� ������������ ������, �
� ���������� �� ���"���� �� ����, �������!���� 
�� 
�"�. 8�������� ������! ���� �� ��� ��’�
�� ������������, �����%���!-
�� ��	��� ���������� �� ������������	 ���������
��. 

3) K��������
 ���’�������, ���’����� �� ���"����
 ������������� 
�
�������� ����� ���� � �
���
��� ������
, 
��"� �����
 ���������
 ����-
�� �� ��’�
�� ������������ �� ���
�
 �����#
�
 �	 ����������. 4�� ���� 
������ 	���
����� ������
� ������������, � ����
 � ������
 ���"���� ����� ��� 
�� ���!#���! ��’�
��� ������������. )��������� ���"���!�� ��	��� �������-
��� �� ������������	 ���������
��. 

4) !��’��������� ���� – �� ������!# �� ���������� ������ �� ����-
��������
� ���
� � ������� ������������� �
��������. )��� 	���
��������!-
�� �����"��
 �����
 ������ �� �
��������
 ������� ���������� ��’�
��� 
������������. 7� ��� ������ 
��’��
���� ���
� ������� ���"���!�� ���� �� 
��’�
�� ������������, � ��	��� ���������� �� ������������	 ���������
�� 
������! �� �����"��� ������
�, � � ���� �����
�� ������������ ����!����! � 
����
����. 

6�
�
 ����
, ������������� ����
 ���������!�� ��
����� �� 
������ 
������ � 
��’��
������ ����������, ���. ���. 2.2. 
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'��. 2.2. 2��’��
������ ��
� �������������� ���
� 

 
� ��’��
� � ��
, %� 
��’��
���� �������������� ���
� �������� �
�-

����!��, �� ��� ���
������ ���
������ ������������� ��������� �� �������-
�� �
���
���� ��(���������	 ������������	 ��#��! �� ����	���� �����
���-
��� ������"�����. )������� 
��’��
���� �������������� ���
� �	����� 
��
� ������: 

� ������� ��������
���
 �� �������	����� ���������� �, ����
��-
���, � ��	 ���
����	 ���
�, � �
�	 �������!�� ���������, ��� �"� �������-
��!�� ������������ ����!����!. 

� /����� �������� ���’������� �������	������ ����� �� ��
�����
 
�������' ������	�� �� ��������. 5�� ������ �
������!�� � ��������� ������-
������ 
��
�����	 ���
����� �������������� ���
� � ��	 �
��, �
� �������-
��!�� �� ���
� � 
�
��� ��������"����, ��������� � ���������
 �������
. 

� ������������
 ���’������� �������	������ ����� ��
 ������ ����-
���' ����
��� ��������� �������	����� ��
������� �� ���������
 �������-
	������ �������
. 8������ �������� �������� – ��������� ��������� ��
-
�����, �
� ���
���! ������������� 
��
�� �� �
� ��������! �� ���� �������-
������� ���
� � ������
����. 

2��’��
���� �������������� ���
� �
�����!�� ��� ������
 �������-
������� 
��
���. 

%������	����� ������ – �� ��
������! ���������	, �������	, �
���-

����	 �� ������!��	 �
��, %� �����������! �� �������! ������������� 
����!����� ����������	 �� �����
��	 ����������. ����������� ������������� 

0���* 
�&�#�	�! �� 

�������	�!��-
�$ #���$ 

T, ��� 

���’,���$#��! 	��� �������	�!��*� #���$

���’��	
�
��� 

�-

��"�%' 
�%�’9���+��

�%�’9���+����
$+' 

�%�!�$!���# 
�%�’9���+�� 

�%�’9���+����
�*�" 
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��
�� ������� �����������, ����
�����, ��	��� ���� ��������� ��� �������-
�����	 ����
��, ����� �������������	 ����� ��	��� � 
�������. 

4� �����
��, %� ���
���! ������������� 
��
�� ����"��!: 
� ������ �������� �����������' ��� �� ���� �������	������ �����, 

�
�� 
�����! ���� �� ����
���� �����������, �����! ������
� ������� ����, 
���� ���
� ������������	 ������� �� ������ ��%�; 

� ��������� �� ������� ������� – ��������� ������������ ��
�����-
����� �� ���
�������� ����, �
� ����"��! ��� ���������� ���� ��
��������� 
�� ��
������� ����
 �����; ��	��� � ���"����� ������

� �� ���
�������� 
������������� ����!�����; ���������� ������!����� ��������!��� ���#���� 
�������; ������� �����������; ������������ ������������� ��’�
��� �����-
�������. 

� ���� ���������-��������� ������� �� ��
������� ���������' 
������������: �����! ������
� �� ���
���������� ����������� ���
�; �����-
������� ����!����! ���
��; ������������ ������
� 7P�. 

� ������ ���������� ���������: ��"�
 �����
���� ������������; 
����!����! 
�"�������	 ���������-
�������	 ����������; ��������! ���!��	 
�
���
����	 �� ��#����	 ���. 

� �������	���� ���������� ��������
: ��������� ��������� � ���-
"���; ���� ���
� ����	�
����; ������!����! ��������!��� ������ ��%�. 

7� "��!, 
������ ������� �� �������� �������� �!������ �� ����#��-
�� ����
��!��	 ���������#��! 
�" ��������!��
� ���%��"����
� �� ����-
������
� � ������� ������������: %���
� ������ ������� ���%��"��! ��-
��#����� ��
������������ � ����������. N
 �������
, �� �������� ��
����-
������!�� 
�"������� ����%������ �������������� ���������� ��������!-
��� �
���
�
�. 8������� �������� � ���
� ��
� ��������� �����
�: 

� �����
�������! ��
����������, %� ������� ������������ ����!-
����!; 

� ����������! �
������������ ���"����� ������������� ������
�, 
����
������ �� ������������ ���
�� 
������� � ���� �� �������	 
�	����
�� 
���������� �������������� ���������� ��������!��� �
���
�
�; 

� ���!
� �����������! ���
���!
�-
�������� �����
� �� �� ��
����� 
������
�"����! �
�
������� �������!� ����
�� ������������� ��������� 
���������; 

� �������������! ��������� ���
�, ����������! ���������� 
���"� 
������������	 ����������, ����	����� �����
� ����	������ ������������	 
����
�� �� ��������	 ��������, ������� �� ��#�	 ���������� ������������; 

� ���!
�� �����! 
������������ ������
�� �������
��� �� ����������! 
�
���
����	 �� (�����
���	) ���
���� ��� ������������; 

� �����
����� �� ��������
�� ��
��������� �
�����������	 ���-
���; 
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� �������#������ ������������	 ���"����	 
�#��� – ����
������ 
�������������� ���������� ������������ ������"�� �� ���� ���"������ ���-
"������; 

� ��������! ������
 � 
�����������
� ��
���� �� ����	�%�����! 
���� ����������; 

� ���!
�� �����! ��������!��� �
�������� �� ����������
� ���
� 
�
��� ��������
 ����, %� 
������!�� ��
��� �
��� ����"��! ����
�
 ����-
��
�
, �
� �� ����
������ � �����
���	 �	 �����
�	; 

� ���������� ����������� �����
���� ��� �
�������, ����������	 
������
�� ���
� �����	 �������, ����
�� �������� ���������	 ������
�����, 
%� ����#
��"�� ������ ���������
 ����!��� �������� � ���������� �
�����!-

�	 �������
���, ��������� ��
 ������������	 ��#��!; 

� ������ ������ ���!����� ������� �
 ��������� �"����� �������!-
���� ��
�������� �� ��������� 
�������. 

8�"�, �� ������������
� ���
� ��
��������� ������
�, �
� �����-
����! �����
������� ����’������. 8���
��!��� ������� ����’������ ��	 
������
 
�� ����������� �� ������ ��������!���� ������� ������
� �������	 
���
�� �������������� 
�������, ���������
� ������
� �
�	 �: 

��  ��������� ������!��	 ��������!��	 �� �����	��
���-
���������	 ���-
��
 ��� �������������� �������� ��������; 

��  �����%���� ����� ��
��������� �������	 �����
������	 � ���������	 
��	�������, �������"���� ����������� ��"��������; 

��  ��������������� ����!����� ���������	 ������� (�
 ���
���!
�	, ��
 � 
�����
���!
�	), ��������
 ���� ����� ���������!��, ��������
, �
����, 
#���
���� �� 
���
��!��� ����
�������� ������, � �� ������������� ��	 
������� �� ����
� ���������	 ������; 

��  ��������� ���� ������������	 ���������� (���������� ����!���� �������-
�����, �����"����	 ��������	 ������, ����	���	 
�
����� ��%�) � 
���������� ���������	 ���������� ����� ���
� 
�������; 

��  
�
������������ �������!��	 ���
���	 ����������, ����� ���������� 
����	�� ��� ��������	 ���
 ���������� �����
����������
� ��������-
���
� �� ��������	; 

��  
����������� 
��������������	 ���������� ���������
���� ���
�� 
���-
����, �
� ���������!�� ������ � ��������� ��������
 #��	�
 ���
�� 
���� �� ��#��� �����!������� ���
� (����������!�� 
�����������), %� 

��, ������!#���, �����������!��� 	���
���, ��� ����������� �� ������-
����� ���"��� � �� ������ ������
�� ���
�� � 
�"�	 ������ 
����� (���-
��
��!�� 
�����������); 

��  
����������� �����
� ���"������ ����������� ���
� �
������
� ���-

�� 
�������, %� �����#����� � �����!�	 
�����	 ���������
 ������� 
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���"������ ������ 
�������������� ������� �� ���������
� �������
� 
�� ���
�
�, � ���������� ������������ �
��
�	 �
������	 ���
�� 
�-
������ �� ���������
 �	 ��
������������. 

& 
���� ��������� ������������ �������������� 
��
��� �� �
������-
��� ������������� ����!����� ����� ������������ ������� �
���
������ ����-
����� �� �����%���� "�������� ����� ��������� ����	����: 
1) ��� ����#���� &#��������*� �������	�!��*� ��#�����9� ��� &#���-

���*� �� &�-�%����*� ��&����$: 
� ������������� �������
���!
�� ����!����� �� ������������� ������� 

�
��������; 
� �����#���� ���
������ ������!��� ���
������-�������� ����, �
� � 

(����������� �� ��������	 �������� ���	 ����������; 
� ������������ ���������� �������� ��������� ��#��! �������!��
� �� 


������
� ������
� ��
������� �����; 
� ����
�������� 
�	����
�� ���������� 
�����������
� �����
�, � 

��
� ����� ��
�, %� ����"��! ���"���, ��������� ��	���� ���� ������	 �
-
��������; 
� �����%���� ���
�������� �������� ���
�������; 
� ������������ �����!#��� �����
������ �����
���� �����
�, � ��
� 

����� #��	�
 ���"���� �����
����� �������"����, ����
������ �� �����-
%���� ���������� ��������� ��
������������ �����
��, ����
������ �����-

���� ���� ������
�� �����
��; 
� �����%���� ������������� ������������� ��’�
��� ������������; 
� �����!#� ���������� ��
������������� �����
� � 
���� ����
���-

����� �� �����%���� ���
�������� ���"������ ����������, �������� ����-

�����
� �� ������� 
�������; 
� �
������� ���
���!
�� �����
� �
�����, �������� 
����������� ���-


���!
��� 
�������, ���
����� ��������"���� ��������	 
�	����
��; 
� ��"�������� ������������� ����!����� � �������!��	 �
���
����	 ��-

��	; 
� �������� ������� �����
� �� ����
����
� ��
������ ������	 ��-

#��!; 
� ��������� �����
���	 ���
���� ��� ��������� ���������� � ��������-

��� ������ �
�����!
�� �
���
�
�; 
2) $ �'�#� #�-����$ �������	�!��
 ����+����� ��#2���: 
� �������� ����
�����	 �����
���� � �
���
��� �
����� #��	�
 

�������"������ ����%������ ��
��� ������
� ���"����	 ������� �� ����� 
������; 

� ���#������ �� 
����������� ������������ ���������
����, ��
-
��
� ���������������� �����
�, ��������� �
�� ��� ��������� ������� ����-
�����	 ���������!, ��������� ��������!��� 
���"� 
�"�������	 ���������-
��	 
�������� �� ������ ��������� ���������� � �������
 ������������ ��-
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�������
����, ����"�!��� ������������, � ��
���������
 
�	����
�� 
��-
����� �� �������; 

� �������� ����!#���� ������ ���������� � ������ ��’��
� �� ����-

�
���
������	 ������; 

� ���
�������� ��������� ���������� � ���
���, ���
���-��	����� 
�� ����������� ����!����!. 

 
/������+�� "!# ���8���# ��'� 

1. 9�������� 2������ +�������� �
����� "9�� �������"���� 9�����
� 
������
� ������������� ����!����� �� 2002–2010 ��
�" ��� 28 ������ 
2001 �. – T 1801. 

2. �
�� 9��������� �
����� "9�� ��	��� %��� �����#���� �������������� 

��
��� � �
�����" ��� 12 ����� 2001 ��
�. 

3. '�������"���� 2������� 
�������� �
����� "9�� �	������� 2�������� 
4��"����� ���!���� �
���
����� ������
� 
����������� ���
�� 
������� 
� �
�����" ��� 8 ��������� 2007 �. – T 976-�. 

4. 9���"���� “9�� ������
 ���������� ������� ����������� ����� ������-
�
���, %� ���������! ������������”, �������"��� 7�
���
 +����������� 
�������� �
����� �� B���� ���"������ 
���� �
����� ��� 26.01.2001 �. 
– T 49/121 �� ��������������� � +����������� X������ �
����� 
8.02.2001 �. – T 121/ 5312. 

5. P���
 \. 1. \�����������^� 
����"
���. – 2.: +9 “\��
” Q64 
“X������ Q����� 6���� Q�
����”, 1995, 447 �. 

 
�%���%!:�� &�*�����# �� &��"���# "!# ���8���# ��'� 

1. )������� 	���
����� ����
� �������������� ���
�. 
2. 8	���
��������� �
��� �������������� ������ �� ����������. 
3. 8	���
��������� ������� �
������ ���������
���� ���
� ����������. 
4. 8	���
��������� �����
�, �� �
�
� ���������!�� ������������ ������-

������! �������
����. 
5. 8	���
��������� �����
�, �� �
�
� ���������!�� ������������ ������-

������! �������. 
6. 8	���
��������� �����
�, �� �
�
� ���������!�� ������������ ������-

������! ����� ����!����� (������). 
7. &� �
�
� 
�������
� ���������!�� ���������-�
���
����� ���� ������-

�
����. 
8. 8	���
��������� ���� 
��’��
���� �������������� ���
� � �
�����. 
9. )������� ������� �
������ ���
� ���������� �� ������������	 �������. 
10. )������� �����
�, %� ������! ������������� 
��
�� ����������
. 
11. 8	���
��������� ������������� 
��
�� � �
�����. 
12. 8	���
��������� 
�
���
��� ��	��� %��� �����!#��� �����#���� ��-

������������ 
��
��� � �
�����. 
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���� 3. ��
�

��� �
��
����� 
 

3.1. D�G����G������ 0�
�
�	��D �
�������� 
 
8���
 �� �����#�����	 ����� ���������� � ������%�� ���������7, ��� 

������������ � ��������� ������
����, ����� �
�	 ���������! ����� ������, 
� 
���� ����"���� ��	��� (������
�) � 
������!�
�. 

B�������� ���������� �������! �� ��
�
� �����������
� �����
�
�: 
� ������������ �������� � ����������
� ���������
� ������
����
�; 
� ��������� ��	����	 �����	 ������� (�����������); 
� ��������� ��������; 
� ������ �����! � ����!��	 �������
����	. 
&����� � &�
���
 «9�� ����� ������ �� �������� ����
» [3], '����-

���� ����#$����� – �� ����� ������, ����
��� 
�����
�� (�’������), ��-
����
���� ���#����� �����, ������
��� ����
��� 
�����
�� (��������), 
����
��� 
�����
�� �� ��
�� (�� ����� ���� � 
������!�
�) � ���� ����"���-
�� ���� ��� ������
���� ����
�, ��������� 
���� �� ��������� ����
�� (���-
���
���, 
������ �� ����
��� �����), �������, %� ����! ����� �� 
������ ��� 
�����" ���!-�
��� �� ���������	 ���������	 ������
�����, � ��
� ����� ��	, 
%� �����������! ���#��� ���
� ������ (
������ �� ������
��� �������). 

)��������� �� ���������� ��	�������!
��� ����
� [12], ��� '������-
���� ����#$������� ��������� ���������, 
�� ��������� �������
�� �� 
���������
 (�����#���
) ����������� ������ � ������ ������6����� �� ��-
��������� �����’
����
 ��� ����������� �������� �������� � ��#���. 

B�������� ������
���� ��������! ��: 
� ��������� ������, �
� ��������!: ���#��� 
�#��, �� ��
�"��� 

��� ��
���������, �� �	 �
���������; ��������!
� �������������!, �� ������-
���� ��� ���������"�; ��������� ����������, %� ����
���!�� �� ����#����; 
��������� �
����, ���������� ��� ���������"�; ��#� ��������� �
����; 

� ��������� �����’
����
 – 
�����! ��������� �����’������, ������-
���� ��� ���������"�, �� ��#� ��������� �����’������; 

� ����������� �������� �������� – �� ������ �
���, ����
� �� ��#� 
���� �������� 
�������; 

� ��'���� ��������� ����������� – �’������� 
�����
��, ��������� 

�����
�� �� ��#� ��	���� ����� ������. 

8������ ���������	 ������
����� � 	���� &�&�#� – ��
�
���� ����-
�������� ���
� � ����������
� ��
������
�, %� ����������! ���#��� ��� 
��#� 
������ �����, ���������! ����
���������� �����, �
� �	 ���
������ 
(������), �� ������
�, �� �����������! ��
������ �����’����! ������ � �
�-
��
� �	 ���
�%����, � ��
�" 
�"������! ����������� ����, %� ���������! 
�� ��	 ��
�
�����, ��#�
 �����
. 

��� ����� ������ 
�"��! ���� ��
�������� ��� ���������� �����	��-

��, � ��
�" �
 ������� ��� ������������ �����"�� � 
�������. 
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) �
����� � �����!��
� ������� 
�"��! ���� ��
� ����� �����	 �������: 
1) ��!��� 	���� &�&�#� – ����� ������, �
� ����������! �����! �	 ���-

���
� � ��������
� 
������� (
��
 ������������	 �������
����), ������! 
������
� ����� �� �����! � ���������� �
������
 � ����
���� ������� ���-
���
�, ��
��
� � ������� ����������, �� ������� 
���� � ���� ��
������� �
�-
�����. 4� ������	 �����	 ������� ����"��!: 

�) �
���; 
�) ������������ �������
���. 
2) ��#*��� 	���� &�&�#� – ����� ������, %� ����������! ��������� 

����
� � �����������! �����’������ �
������ �������� � ���������� ����
 

�#�� ���������� �� �����’������. 4� �������	 �����	 ������� ����"��!: 

�) ��������� �������
���; 
�) ���"���� ��������� �
�����; 
�) ��������� 
������	 ����
; 
�) 
��������!
� �����’������ �
�����; 
� ) �%���� (���������) �������
���; 
�) ��
����. 
3) .&���%�� 	���� &�&�#� – ����� ������, �����
 �
�	 ������������ 

��������
 ��
�����
 (��������
 ����
), �� �
� ����������! ����� ������-

�� �� ����
���� ��� �
������ ����"��	 �
 
�#���. 4� ��������	 �����	 
������� ����"��!: 

�) �������� ���������; 
�) �������� �������
���; 
�) ��������; 
�) �������
��� ����� �������� �� ����	�
����. 
4) �#�����-�	�!�� 	���� &�&�#� – ����� ������, �
� ����������! ����� 

������
� �� ���������� ����"���� � ������� ������������ ����
� 
���� ���-
"����	 �������
���, ���"������ "�������� �����, ��
��!���� �����; 

5) ��"���� 	���� &�&�#� – ����� ������, 
�	����
 �����
� �� ����� 
�
�	 ���’������ �� �����
 �� ��������� �� �����" �������
 ����
�, ����-
��������� ��������
, �����	 �������, ��#�	 ���������	 ��/��� �������	 
��������. 

6) ����#�#�-&�#��%� 	���� &�&�#� – ����� ������, �
� ������! �	�!�-

� ���"����� ����� ��������"����� 
����
, �
�����
 � ��	 ��
�
����	. 

8������
� ���
�
� �����	 ������� �: 
� ��������������� – �� ���������� ���������
 ����
���� �����, �
�� � 

��������"����
 ����� ��������� �� ������ �����; 
� ������������ – �������� ���
� ������� ������, %� 
�����! ��
������ 

������������ ���� ������� ������ ������ �
����, ���� ��� 
��!
���! ���-
��	 ������� �� ��������� ��
������! ����, ������	 ��
� ������
�. 

B��
� �����
� �����	 ������� ���������!�� �� ��#����
 �
������ 
��� �����
 �����	 �������, �������"���!�� 4��"����� 
�
����� � �����	 
������� �� ��������� ���
� ��� ���������� �����
� �� � ��������� ��� ����-
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�� ��	 �����	 ������� �� �������������� 7�������!��� ������������ ���-
��
�� �
 �
����	 �����	 ������� � ��
�
�������� ���
�, �����	 ������� �� 
����’����
� � ��
�
�������� ���
� ��� �����	 ������� � �����
�
�������� 
���
�, �
���� ��������
���� ������
�� �
�	 ���������!�� �� �������� ����-

����� ������� ��	��
�� ������
�� � ���������. 

)����
 � ��
�
�������� ���
� ���������!�� �
������
 #��	�
 ����-
�������� �������
����, �
� �����
���!�� � ���	������
 ��
��, ���������	 
4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� ���
�. 

� ���� �
���� �����	 ������� � �����
�
�������� ���
�, �
����� ����-

��� ������!��� �������
��1, %� ���������� �����!��
� ������ �����������-
���� �����
�, � ������� ���� �� ���������� � ������� ��
 �����������. 

&� �����
�
 ���
�%���� (������) ����� ������ ��������!�� �� �
�-
����� �� ���
������. 

L������� 	���� ������ – ����� ������, %� ����������! ����
��� ����� 
�	 ������
�� � 
�"�	 ������ �����
� �������� �����, �
� ���� �� ���� ���-
������� �����’������ (�
�����). 4� ��	 ����"��!: �
���; ��������� ������-
�
���; ��������� 
������	 ����
; ���"���� ��������� �
�����; �������� �����-
��
��� �� ���������; �������
��� ������ �������� � ����	�
����; ����������-
�� �������
���; 
��������!
� �����’������ �
�����. 

��� ��#� ����� ������, 
�"��! ���� ������� 4��"����� 
�
����� � 
�����	 ������� �� ��������� ���
� ������������, �
%� �� �� ���������! 
�������!��
 ��
���
 ��� �� ����� ��/��� ���� �����	 �������. 

&� ���
�� �����
� ����� ������ 
�"��! ���� �� ����’����
�, �
���� 
��� �������. 9����, ���������� �����
 ������
, ����"��!: 

� ����’����
��� ������� ������ (������ ����� �� ����’����
�); 
� �����, ���������� � �����
� ������ (�
����� ������ �����); 
� �����, ���������� � �����
� ������, �
� 
�"� ��
� ��������� �� 

����� ��� ���������� ����
 ��������"����
 (��
���
) ��#� ��������"��� 
����� (�������� ������ �����). 

4��� ���!# �����!�� ������
��� �� 	���
��������� �������	 ����� 
�����	 �������. 

��	�� – �� �
����� ������ �����, �
�� ��������� 
������ ����� ���� 
������
� (�
�������), %� �������!�� �
���������� ����������, � �. �. ����� 
�� ����
���� ������� ������
� �
���������� ���������� � ������� �������-
��� �� ����� �� ����
���� ������� 
���� �
���������� ���������� � ���� 
���� ��
�������, � ��
�" ����� �� ���������� �
��������
 ����������
. 

J
������
 �
��� � ��
����� �
�������� ����������. 1
��� 
�� ��
�-
���!�� �������!, ����������� � ��������!��� ������. +���
��!�� ��
����!�� 
�������! �
��� �� 
�"� ���� 
��#��, ��" ���� 
����
�. 

                                                 
1 >��������� ���������� – �� ��
�
���, ����
����� �� ���! �����
 �����	 ������� 
� �����
�
�������� ���
�, �
�� ��������"�� ����� �� ���������� �������� � �����-

� ������
� �!��� �����
� � 7�������!��� ������������ �����
� [ 2]. 
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'��������� �����
� �
��� �������� 4��"���� 
�
���� � �����	 ����-
��� �� ��������� ���
� � �����������
� ��� �����
�. 8��� �
��� �������-
��!�� ����� ���������� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� 
���
� ����� ��� �����!���� ���
�%���� �
��� �� ������ ��������� ��� �����-
����� �����
� �
���. 

1
�������� ���������� ���
�%�� ���!
� �
���� �
���. � �������
��� 
�
��� ���������!��: ��� ������� ������, ���
�������� �� 
�������	��"���� 
�
���������� ����������, ����� �� ��
�� �������
���, ��
�� � ���� �����
�, 

�"�������� ��������
������� ��
�� ������� ������, ��� � ��
����!�� ���-
����! �
���, �
’� ������
�, 
��!
���! �
���, %� �����
���!��. 

1
�������� ���������� ���
�%�� �
��� ���	 ����� – ������ �� �����-
��������. 

�#���� ��	�
 ������! �	 ������
�
 ����� �� ����
���� ������� ���-
���
� �
���������� ���������� � ������� ����������, �� �����! � ���������� 
�
��������
 ����������
, �� ����
���� ������� 
���� �
���������� ����-
������ � ���� ���� ��
�������. 9����� �
��� ������! �	 ������
�
 ����
��� 
�����. 9����� �
��� �� ���������! 
���������� � ������������� �
��� ��� ��#� 
����� ������ �
���������� ����������. 

�#�����!����� ��	�
 ������! �	 ������
�
 ������"��, �������� ����-
��
�� ������	 �
���, ����� �� ����
���� ������� ������
� �
���������� 
���������� � ������� ���������� �� �� ����
���� ������� 
���� �
��������-
�� ���������� � ���� ���� ��
�������, � ��
�" ������! ����� �� �����! � 
���������� �
��������
 ����������
 � �����
�	, �����������	 �������
 � 
��
���
, �
�� ������� ������� ���������, ����!����� �� ���������� �
���-
�����	 ���������. $���
� �������������	 �
��� � ��������
� 
������� �
��-
�������� ���������� �� 
�"� ������%����� 25 %. 

*�����! ��
� ��������� �������������	 �
��� �
: 
� ������������� ��	�� � ����������� ���������� – ������ �����, �
�� ��-

������ ���� ������
� ����"����� %�
������!�� ����!#���� ��������, 
%� �������"�� �
��� ������
���	 �����
 � 
����
����
�����	 ���"��-
��	 ��������� ��� �����
����� ������
� � ���
���!
�	 
�������. 

� ������������� ��	�� � ������������ ���������� – ������ �����, �
�� 
�����
���!�� ���!
� ��� ��������
�� ������� �
���������� ����������. 
4�������� �� ��� �
��� �� ���������!�� ����, ��
� �� ��������
� �
��-
�
� �� ���� ��������� ������� ���������� �� 
�
��
��!�� ���������-
��� 
�����. $������ ������
�, %� ����#����� ����� ��
�	 ������ ���-
����� ��� ����
��� �����������!�� 
�" ������
�
� �������	 �
���. 

� !����
����� ������������� ��	�� – �� �
���, %� 
���! ����������! 
�
�-
����� (��
��������) ����������, %� ����� �
 �����%���� ����������. +�-
	����
 ���������� ��
�������� � ��
�
: ���������, �� ��������� �
���-
����
 �������
 ���
��� �������, �� �������!��, � ��
�������!�� � ��-
��	�����!�� ������
�
 �������������	 �
���. )��� ����"���! ��	�� � 
��������
� ������� � ���
��� ��
�������� ��
�. 1 �� ������
� ��
�
�-
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�������	 �������������	 �
��� ��������! ���� ��	�� � ��������
� ��-
�����, �������
 �
��� �� �����#������� ������� ����������. 

� !����������� ������������� ��	�� 
�"��! 
��� ����������! ��
�������-
�� �� ���
������� ����
�� �� ����� 
��!
���! ��������	 �
��� �� ����-
����� ������� �
������. 7�
����������� �
��� �� �
�����! ���� ������. 
J
����� 
�"� ����#��� �� ����� ����� ���
��
���� �������������	 
�
���, ����� ����� ���!-
��� ��
����� �	 �� ��
����!��� ����� � 
�
-
����������� ������
��. 

) �����
��� ���������� ����������!�� � ��#� ���� �
��� (���. ���. 3.1). 
/�	�� «� ���������� �����	
��» (blue chip stocks). 5� �
���, %� ����-

�
���!�� ������!# ����"��
� � �������
� 
�
�����
� (� �E1, �����
���, 
�� General Electric Co., Walt Disney Co., General Motors, McDonald’s Corp. �� 
��.), �
� � ������
� � ����	 ������	, � ����������#�, ��� ���� ������� �����-
�!�� ���������� ��������� �
�������
. )
������� ���%��"��! � 
������ 
��	 �
��� � 
��� ����
���
. 9��#�
����� �
��� ��������� ����� ���!#���� 
����������, � �����!���� ���� �	�� 
���� ����� ����
�, �������� 
��� ����
 
��������!��� � ��������� ������
���� �
���� ����	 ����������. 

 

 
 

'��. 3.1. 2������
���� �
��� 
 
"�'���� ��	�� (income stocks). 5� �
��� ���������	 
���������, 
����-

����� ����-, ����-, ���
�������������, � ��
�" ��#�	 
�
����!��	 
�
��-
���, ��������� �� �
�
� ������%���! �������� �����!. 5� ��������!�� ��
, 
%� ��
� 
��������� �������� ���"��, �������! ������!�� � 
���! ����� ���-
��������� �"����� ��	����. *�������� 
�����! �� �
���, �� ��������, %� �	�� 
�������! �� ����
 ���� ���!
� ��������. 

/�	�� ��������
 (growth stocks). 5� �
��� 
���������, ��	��� � �����-
��
 �
�	 ��%� �� �������� �����!, ����
 ������ �� ���������	 �����#� �� 

� 
 

� 
 

� 
 
� 
 
? 

����7  
«& $!������'� 

�%����#'�» 
(blue chip stocks)

@%;�"�� ����7 
(income stocks) 

 ����7 &�%�����# 
(growth stocks) ���!�8�� ����7  

(cyclical stocks) 

4�;�)���  
(�������!�8��) ����7  
(Defensive  or counter-

cyclical stocks)

�*��+!#����� 
("��$’#&�%��) ����7  

(speculative 
(penny) stocks)
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������%�� 35 %. 9�������!�� ��
� ���������� ���������
 
���������, ��-
��
�����, ����������� ���
��� �� ��#� ������"����, � ��
�" ���#������ 

��#����� ����������� � 
�"������� �����. 6�
�, �����"���� �� ���!
� 
������� ���������, ���!#���! ���������� ������ �������� ��
� ��
 �
���
, 
�����������!, %� ���� � 
������!�
� �����! ��������� ����
� ������
� � 
���
��� �������! �	 ������ ������. 

2������� ��	�� (cyclical stocks). W	 ���� ������� � ���"���!�� ���	����� 
�� �����
� � �����
�
� � �
���
���, ����� ������ � ���
�
 ������� �
������-
��. 9�����"�� �� �
��� 
��������� ������	 ������� �
���
�
� – ��"
�� (���-
����� 
������������), ����
��������������, ���������-��������� �� ��. 
*�������� ��
�����!�� 
����� ��
� �
���, 
��� 
��� ��� ��� ���#������ 
�����������, � ��������� �	 ������� �� �����
� �����. 

4�'�5��� (����	�������) ��	�� (Defensive or counter-cyclical stocks). 5� 
�
��� 
���������, ���� �� �
� �������� ������!�� �����! ��� ����� � �
���
��� 
������
. 6�
� 
��������� �� �
�����! ����� ����������� ������
� ����"�� 
��� ��
��� � �
���
����
� ������
� � ��
� ��������! ����
 �
�������
 

��"� �������� ���������. P����� �
��� �!��� ���� ��������� 
������
���! 
�
 ��	����. 

8�����
����� (����’
�����) ��	�� (speculative (penny) stocks). 6�
� ��-
��� 
���! �
��� «
�����	» 
���������. 5� �
��� �����#� �������!�� «� ���-
���
�», ��
������ ���"�, ��� �� ��������������	 «���
��������	» ���"�	. 
)��� 
�#����! �������� 
��#�, ��" �
��� ����� ����
�	 
���������, ����
, 

������ �	, �
�����
� ������� �����, �� %� ����!: 
����!
� ���� – ����
�� 
����
. 

&�������� ������������	 �������� �� �������
���� ����� �
���� �
��� 
��� 
�"������! 
����������� ���!�� 
�#�� ��������� �� ��#�	 �������
��� 
�� ����������� ��� �����#���� �
������ ����� ���������� ���� �� ����#���� 
������
 ����������� ������������ ����������� �������	 ������. 

0���*�	�� – ������ �����, %� ��������� �������� ���� ������
�
 
���#��, �������� ��������� ����
� 
�" ������
�
 ��������� �� �
������
, 
��������"�� �����’������ �
������ ��������� ������
��� ��������� �� ��
�-
���!�� �������! � ������������ �
���
� ���
�%���� ��������� ����
 �� 
��������� ��	�� �� ����������, �
%� ��#� �� ����������� �
���
� ���
�-
%����. 

8�������� ���
�%���!�� � ��
�
�������� ��� �����
�
�������� ���-

�. J
����� � �����
�, �����������
� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� 
�� ��������� ���
�, 
�"� ���
�%����� ��������� ��
�	 �����: 
� ���������� ����*�	�
 – ���������, �� �
�
� �����������!�� ������� �����-

�
���	 ��	����. 
� 	��+��� ����*�	�
 – ���������, ��
������ �����’����! �� �
�
� �������-

��!�� ������
� ��/��� �������
� ���������� �� ��
��, �����������	 
�
���
� ���
�%���� ��
�	 ���������. 
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� ��������� ����*�	�
 – ���������, %� ���
�%���!�� �� �����, ��"��� 
��" �	 ��
����!�� �������!. '������ 
�" ����� ��������� �� ��
����!-
��� �������� ��������� ���������!�� ������
� ��������� ��� ��� �� ����-
#���� � ��������! ��	�� (���
���) �� ����������. 

8�������� 
�"��! ���
�%������� � ��
������
 ����
�
 ����#����, 
�����
 ��� ��!��� �����
�. 4�����
��� ����#���� ��������� �� ��
���� �	 
������
�� ���������!�� � ����, 
��� ��
� 
�"������! ����������� �
���
� 
���
�%���� ���������, �
�
� ��������� ������
 ������������ ���� ������-

����� ����#���� ��������� � ����
, � �
�� ��������� 
�"��! ���� 
����’������ ��� ������
����� ����#����. 

8�������� 
�� ��
����!�� �������!, ��������� � ��������!��� ������, 
� �
%� �� ����������� �
���
� ���
�%���� ��������� – � �����
��� ������. 
+���
��!�� ��
����!�� �������! ��������� �� 
�"� ���� 
��#��, ��" ���� 

����
�. 

J
����� 
�"� ���
�%����� �
���� ��������� �� ��������� �� 
����’����
�. 8��� ��������� ���������!�� ����� ���������� 4��"����� 
�
�-
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
� ����� ��� �����!���� ���
�%���� 
��������� �� ������ ��������� ��� ���������� �����
� ���������. 

� �������
��� ��������� ���������!��: ����� ���� ������� ������, ��-
�
�������� �� 
�������	��"���� �
������, 
�"�������� ��������
������� 
��
�� ������� ������, ��
����!�� �������! ���������, �����!�� ��
� �����
�, 
����
 ����#����, ���
�� �� ����
� ������� ������
�� (��� ������
���� ����-
�����), ���� ��������� ��#���� ��� ���
�%���� ���������, ����� �� ��
�� 
�������
��� ���������, ������ 
������
� �
������ ��� ��#�� ��������"���� 
�����, ����������� �����
�� �
������. 

)��������� �� ������� ��
����������, ������! ��
� ���� ���������. 
0���*�	�
 &��&#������, �
� ��������"���! �����’������ �
������ �� 

��
�, ���
�%���!�� ��������
� �����
� ���!
� ����� ������ ������ ����� 
���������� 
������� �� �� ����! ����� �� �����! � ���������� �
������
. 

7� �����
���!�� ���
�%���� ��������� �������
��� ��� ���
������ 
�� ���������� ���������� 
������� �
������, � ��
�" ��
����� ����
�� ��� 
���������!
�� ����!����� #��	�
 ����	������ ��	��� ��� �����"� ��������� 
�
 �����!���� �������� ���������!
�� ����!�����. 

N������� ����� ��6 ����� �����5����� ������	�� �� ����, 
�� �� ��-
����5�6 ����������� ������� �������� �������� ��� ������� �����������
, 
5� ����6���
 �� � 	�6� ����� ������� �������. 

�
��� ���
�%���� ��������� 
�"��! ����������� 
�"������! �	 
��-
�������� � �
��� �
���������� ���������� (
����������� ���������). 

N
 ��������� ������� ���
��
�, 
���������, %� �����
���! ���������, 
����� ��������! ����� �� �
��� �	 ����#����, ��
�������!, 
��� �����
� ��-
%�, %�� ������� �� ��������� ���!# ����������
� ��� 
�������	 ����������. 

&���"�� ��� ����, �
�
 �
���
 ���������� �� �� ��#� ���������, �	 

�"�� ���������� � ��
� 
��������, ���. ���. 3.2: 
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� ��	����� � 
�	����
� ������ ������
���� ����
�, ��������� ��-
������!�� �� ������ ������	�� (registered bonds) (����6��������), ������� �� 
�
�
� ���������!�� �����������!� �	 ������
�
 ��#��� ��� ��#�
 ��-
��
, ��� �
��� 
���! ���� �
����� � ��������� � �������� � 
���� ����������, � 
������	�� �� ����’
����� (coupon bonds) (�� ����6��������), �� �
�	 ����-
��!�� 
����� ��� ����"���� ������ �� 
�"�� ���� �����"�. )�����
 ���-
����� ����������� 
���� � ����’����� ���� �� ������, 
��� �� ���� ������; 

 
'��. 3.2. 2������
���� ��������� 

 
� ��	����� � ��������� ��
��� (����#����), – ������� ������-

	�� (serial bonds), %� �����!�� ���������� �� �����	 ����� ��������� ����-
����� ����, � ��������� ������	�� (ordinary or single – payment bonds), %� 
��
�������!�� ��������� � ����������� ����; 

� ��	����� �� 
��� �����
� – ����������� ������	�� (secured 
bonds), ����������! � ����#���� �
�	 � ������������ ����
 ������!�� �� 
�����#���� ������� ����	�
��� 
���� ��� ��#�	 ������, � ������������� 
������	�� (unsecured bonds) , %� �� ���
������� ������ ��������; 

� ��	����� � 
�"������ ���������
����� ��
��� – ������	�� � 
������ ������������ ����#���
 (callable or optional bonds), �
� �� ��������-
��� �
������ 
�"��! ��
����������� ����#� ����
�������� 
�������� ����-

�; ���#�������� ������	�� (redeemable bonds), �
� �� ��"����
 ������
� 
�-
"��! � ���!-�
�� 
�
��� ���!�� ��
��������� �� ���#�; ������������ ����-
��	�� (convertible bonds), �
� �� ��"����
 ������
� 
�"��! ��
��������� �� 
��#� ����� ������ (�����#� ������ �
���), %� �����
���!�� �
������
. 

 
	 
B 
/ 
� 
Q 
� 
� 
� 
? 

&� 
�	����
�
 ������ ������
���� ����
�  
� ������ ������	�� (����6��������) 
� ������	�� �� ����’
����� (�� ����6��������) 

&� ��������
 ��
���  
� ������� ������	��  
� ��������� ������	��  

&� 
���� �����
� 
� ����������� ������	��  
� ������������� ������	��  

&� 
�"������� ������
����� ��
���  
� ������	�� � ������ ������������ ����#���
 
� ���#�������� ������	��  
� ������������ ������	�� 
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8��� ��������� 
���! ���!��� ����, ��#� – ��
�"����. 2������ 
�������, �������� ����
�� �����’������ ����#����� �	 ������
�
 �������
 
������� ����, ��
�"���� ���� ��� 
��� ���’�
��� ��������. 1�� � � ��
� ����-
�����, 
���� ������� �� ���������! �����: ���� �� 
�"��! �� �����������, �� 
��
���������, �� ��
�������������� �
 �������. 

)��	���� '��� 1�����
��� '�������
� 2��
 ��� 
��!
� ����, �����-
����� �� ��
��, �����������	 ���"����
 ��
����������
, 
�"��! ������-
�� ��#���� ��� �
���� �� ���
�%���� ����*�	�
 ���	���" &�-��. 

4� ��������� 
������	 ����
 ����"��! ��������� ������#��	 �� �����-
#��	 
������	 ����
. '��������� �����
� ��������� 
������	 ����
 �����-
��� 4��"���� 
�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
�. 

8���
 �� ����� ��������� � ��#2���� ����*�	�
, �
� ��������!�� �� ��-
������� ������#��	 ���"����	 ����
 �
�����, ��������� �����#��	 ���"����	 
����
 �
����� �� ���!��� ��������� ������#��	 ���"����	 ����
 �
�����. 
4��"���� ��������� �
����� 
�"��! ����: 

� ���������
��� – ����� �’��! ��
��; 
� ������!�����
��� – ��� ������ �� �’��� ��
��; 
� 
����
�����
��� – �� ������ ��
�. 

K�����	�� ������#��' ���
����' ����� +������ – ���"���� ����� ��-
����, %� ���
�%���!�� ��
����� �� ������#�!�
� �������
� ���
� � ���-
�����"���! �����’������ �
����� %��� ���#
�������� ����’����
�
 ��	 
��������� �	 ��
����!��� �������� � �������� ��	��� ���������� �� �
�� 
���
�%���� ���������. 

2������ ������	�� ������#��' ���
����' ����� +������ – ��������� 
������#��	 ���"����	 ����
, �
���� �
�	 � �"�����
 ������������ ������-
�� ���"������ ���"��� � ������	, �����������	 �� �� 
��� ��
���
 ��� 
4��"����� ���"�� �
����� �� ����������� ��
, �� � 
�"�	 ���������� ���-

��� ���"������ �����. 

2�#��, �������� �� 4��"������ ���"��� �
����� ��� ���
�%���� ��-
�!���	 ��������� ������#��	 ���"����	 ����
 �
�����, ��
����������!�� 
��
����� ��� ������������ ���"����	 ��� ��������!��	 ������
 � ����
��� 
�� �
���	 �	 ���������� � ������	, �����������	 �� �� 
��� ��
���
 ��� 
4��"����� ���"�� �
����� �� ����������� ��
. B����������� ���������!�� 
���������� �� 
�������	 ���������, %� �
������!�� 
�" ���"���� � ����� 
+����������� �������� �
����� �� ����
�����
 
�#���. 

K�����	�� �����#��' ���
����' ����� +������ – ���"���� ������� ����� 
������, %� ���
�%���!�� �� 
�"�������	 �������	 ���
�	 � ��������"���! 
�����’������ �
����� ���#
������� ����’����
�
 ��	 ��������� �	 ��
����!-
�� �������! � �������� ��	��� ���������� �� �
�� �����
� ���������. 

J
���� ���"����	 ��������� �
����� � �������� ���"������ ������� 
� �� �������� ����������� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� �����-
���� ���
�. 
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J
���� ���"����	 ��������� �
����� ��������!�� ��
���
 �
����� 
��� 4��"����� ���"�� �
����� �� ����������� ��
, �
�
 �����������!�� 
�������� ���
��� ���"������ �����#�!��� �� ������#�!��� �����. 

�
��� ���
�%���� �� ����#���� ��������� ������#��	 ���"����	 ��-
��
 �
����� � ���!���	 ��������� ������#��	 ���"����	 ����
 �
�����, �� 
��������� �
���
� ���
�%����, �����������!�� +�����������
 �������� 
�
����� ���������� �� ��
����������. 

8������� � �������������� ���"������ �����, ���’����� � ���
�%��-
��
 ��������� ������#��	 ���"����	 ����
 �� ���!���	 ��������� ������#-
��	 ���"����	 ����
 �
�����, �	 ����#����
 � �������� ��	���� �� ��
� 
��
���� 7�������!��� ���
 �
�����, 
��
 ����, ��� ��������! ����������� 
����!����! %��� ��	 �����	 �������. 

4��"���� ��������� �
����� 
�"��! ���� �
����
� ��� �� 
����’����
�, ���� ���
�%���!�� � ��
�
�������� ��� �����
�
�������� 
���
�. 

9����" ��������� ������#��	 ���"����	 ����
 ���������!�� � �����-
���!��� ������, � ��������� �����#��	 ���"����	 ����
 �
����� – � ������ 
�����������. )������ ��	���� � ����#���� ���"����	 ��������� �
����� 
���������!�� ���#�
� ��� ���"����
� ���������
� �
����� ��#�	 ����� �� 
������ ������. 

��&��8���:�� &%$%�’#&���# ����7�� – ��� �����	 ������� �� 
����’����
�, %� ���
�%���!�� ��
����� �� ��������!��	 ������	 ����� 
���������, ����������! �������� �	 ������
�
� ���#���	 
�#��� �� ��-
�"��� �� ����! ����� �� ����"���� ����������� ��	���. 

)����
���!�� ��
� ���� 
��������!
�	 �����’����!: 
�) ���������
��� – ��� 5 �� 10 ��
��; 
�) ������!�����
��� – ��� 1 �� 5 ��
��; 
�) 
����
�����
��� – �� ������ ��
�. 
'�#���� ��� �����
 �������������' � ����������������' ��������-

����' �����’
���� ����
���!�� 2�������
 +�������� �
�����. 
'�#���� ��� �����
 ���������������' ������������' �����’
���� 

����
�� +����������� �������� �
�����. � ��#���� ��� �����
 
��������!-

�	 �����’����! ���������!�� �
��� �	 �����
�. 

9�����
 ���������� �����"��� �������� 
��������!
�	 �����’����! 
�����������!�� +�����������
 �������� �
�����, ��	����� � ���� �	 ����-
�����. 2�#�� ��� ���������� 
��������!
�	 �����’����! ����
�����!�� �� 
��
����� �������	 �����
�� ��������
���!
��� ���"���. 

)������ ��	��� �� 
��������!
�	 �����'������	 �� �	 ����#���� 
���������!�� ���������� �� �
�� �	 �����
�, �������"���	: �� ���������-
������ � ������������������ �����’
����
�� – 2�������
 +�������� �
���-
��, ����������������� – +�����������
 �������� �
�����. 

	)�"��� ���������� – ���!
��� ��������� ���
� ��� ����������� 
���#���	 
�#���, �
� ��������� ����� �
�����
� �� ����"���� ����� ��
��-
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����� ������������� ����
� �������� � ��������� �� �!�
�. 8%���� �����-
��
��� ����������! ����
��� (��� ������ ���������� ������� �� ���������� 
����
) ��� �� ���������, �
���� �� �� ����’����
�. *
���� �������
��� ����� 
�� ���������!, � �	 �����" (�����"����) ��#�
 �����
 � ��������
. 

4�	�� �� �%����	 �������
���	 ���������!�� ��� ������� �	 ��� 
������ � ���
, %� �	 ��������. � ����, 
��� ������
 �������
��� ��
���� 
���������� ����������	 
�#��� �� ����
���
� �������
��� ����#� ���
�-
������� � �!�
� ����
�, �� ��
� ���������!�� ����"���� �������, �����! 
�
��� ���������!�� �� ���������	 �
���	 ��� �������� ��������. 

������������� ���������� – �� ������ �����, �
�� �����
���!�� 

�
������ � ���������� �
����
� �������� �������������� ����� �� ������-
��� ����� ��������� ��������� �� ����
� � ������
� ������������
� �����. 
6�
�
 ����
, �
������
 ������������	 �������
���� �������� ������������-
�� ����� �������� 
�
����� � ���������� �
����
� �!��� �����. 

9������ ������������� ���� ��������!�� �� ����������� 
�
����� � 
���������� �
����
� #��	�
 ��������� ���������
� ����%���	 ��� �����-
�������	 �������
����. 4�� ��������� �������� �������������� ����� 
�
-
����� � ���������� �
����
� 
�� ��������� �� ������������� � 4��"����� 

�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
� �����
��� �������������� ���-
��, �
����� �������� � ��������
 (��������!
�� ���
��), ���������
, ��-
���������
, ���������
 
����, ������������� ������� ������������� ���� 
� ������� ��������� ����!���� ������������ �� ������������ ���
���� ������-

� �� ������������ �������
��� ����� ��� �	 �������� ���
�%����. )��
���� 
������
� �� ������������ �������
��� ���������!�� ���������� �� �����
� 
���������� ���
����� ������
� �� ����� ������, ������������� ��
��������-
��
, � ���	������
 ������������, �����������	 ��
����������
 �
�����. 
����
 ���
����� ������
� �� ������������ �������
��� �������� ����������-
���� ����� ���
������ ��� ��������!���� ���� �� ��
�"���!��. 9������� 
���
�%���� ������������	 �������
���� ���������!�� � �����
�, ���������-
��
� 
�
������ � ���������� �
����
�. 

*����������� �������
��� ������! 
�"��
� ���� ������
��� ����
��� 
����� �� 
�"��! ���
�%������� #��	�
 ���
������ �����"� ��� ���������� 
���
�%����. )����
 
�
������ � ���������� �
����
� ��	����	 �����	 ��-
����� �� ������ ������������	 �������
���� �������� �������������� �����, 
�
����
� �
��� �� 
�
����� ��������, �� �����
���!��. 4�������� �� �����-
�������
� �������
���
� ���
������ �� ��������!���� �������� ����������-
���� ����� �� ����	�����!�� � �� ��������!��. 2��!
���! �������#���	 
������������	 �������
���� �������� �������������� ����� ���������!�� � 
������
�� �
����. 

9�����
 ���
�%���� �� ����� ������������	 �������
���� ������	 ��-
����������	 ������ �����������!�� &�
���
 �
����� «9�� ��������� ���-
�!���� ������������ (������ �� 
����������� ������������ �����)» [5]. 
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�����!: – ������ �����, �
�� ��������� ����
���� ���#��� ��-
���’������, �� �
�
 ���� ����� �����’����� �������� ��#�� ��������� ��
� 

�#��� � ���������� ����
, �������� ������ �
��� ��������!�� ��
������-
����
 ��� ��
���!��� ����. )�
���!��� ���� 
�"� �	�������� ����� �����. 
9�-���#�, ��������� 
�" ���
�
� �� 
������
� ��� ������ ���
���!
�	 ��-
����
 (����-��
����); ��-�����, 
�" ������!����
 �� ���"���� (
��������!
� 
��
����); ��-�����, 
�" �������
� �� ��������
� �����
� ��� ����������-
��� ���
�. 

&���"�� ��� 
��� �� 	���
���� �����, �
� � � ������ �����
� ��
�����, 
� ��
�" �	 ������������, ����������! 
�
�������, ��������� �� ��
����� ��
-
����. 

!����	���� ������� �’������!�� � ����� �� ������ ���� � 
������-
�����"� ������� � 
�����, 
��� ��
����!, �� ��������� � 
�
��� 
������ 
���#�
�, �������� �������� ��
���!, �
�� 
�"� ���� �
 ���� ���������, 
��
 � ��"�
, ��� ������������
, ����� ��
�
, %� 
�����! ������������ ��-
���. 2�
�������� ��
���! ������������ ��
� ��
�
�, �
� ��������! ��� 
�����"� 
������	 �������. 6�
� ��
���� � ������� ��
���!���� �����, �� 
���� ��
�"��� 
��
�����
� ����
�
� �� ��
�
� �������	 ������� � 
�����. 

9����
��� ����� � ���#���� ���
� ����
����!�� ����������� �����-
�
��. B��
�������� ���#����� �����’������ ���������
 ��
����
 � �����-
��
 �����
����� ������������ ����������� �� ������� ���� ��
������ � 
�-
��� ��	���� ���� 
���������. 

)�
����, ��	��"���� �
�	 �� ���’����� � ����!��
 ����
�%����
 �� 
�������	, �� ���#���	 ��������� ��������! ��
�����
�. 4� ��
�	 ��
����� 
����"��! ���"��, �������� (����) �� ��������� ��
����. 4��"��� ��
���! ��-
��
�� ����, 
��� ���� �������
���� � 
����������
�"��
 � «�� ���"��» 
������� ��
���! ��#�
�, �
�� 
�� ��������� ������
� � 
���� ����"���� 
�������
 ���#���� ��
� � ���
� #��	�
 ���	������ ��� ������� �!��� ��
-
����. N
%� �������, ����� ������, ������� ���"��� ��
���! � 
���� �����-
��� ������, �� ��
�� ��
���! ��������! ����������. )�
����, ������ ��
���-
��
� ��� ��
����������
�"��
� ���
�
� � ���������� ��� ������. 

)�
���� ������! ��
�" ��������� (������), ������ � ���
� ����
��-
��� ���������� (��
���) ��������� �����", �� ������, ������ � ���
� ����
�-
����� �����’������ ��������� �����". 

8���������! ��
���� �
 ������� ������ �� ��������� �����’������ ��-
����� � ��
�, %� ��� � ����
����
, ������������
 ��������, ������
���
, 
����� �� ����"��! ��� ������, �
� �����
��� ���� ������, �����’������
. 
)�� 
�"� ��
�" ��
������� ���
��� �����"���� ������. 9���������� ���� 
��
�������"����� ��#�� ����� ���������!�� #��	�
 ������������� ������� 
�� ������� ��
����, �
�� ��������!�� ������������. � �����
� �� ������ 
��
���� � ����
 ��� ���
��� ������� (������
 �� ��
����
) ��� �
�����, 
������
 ��
���� 
�� ������
��� �����, ��� �
�� ��� ����"�� ��
���! �� ���-
����
, ��� �������� �� ������� – ��� ���
��� ��� �
�����. 
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��� �����, �
� � �������
�, �
��������
�, ��� ��
���!��
� ��������-
��
�, �����������! ��������� ����� ����’����
�
 ��
����. 9���’����
 
�-
"� �������� ���� ��
��� �� ��	 ���� �
��
� �� 
�"���� ��� �� ���	 ����
 
�� �� �����’������ �����
������� �������������, � �
�� �
����� �����, %� 
������ ���� �����’������ [13]. 

& 2004 ��
� �� ���������
� ���
� �
����� �’������� ���� ��������� 
������
���� – �������� ����� ������. W	 ����� ��
������ �����
�
 ��� ��
�-
��� «9�� �����
�» [7], «9�� �������� 
�����������, �������� � 
����������-
��
 ��������
 �����
 �� �������� �������
���» [8], «9�� ���������-

������� 
�	����
� � ���������� 
����
 ��� ����������� "���� �� �������-
�	 � ����	�
����» [10] �� «9�� �������� ���������» [9]. 

&����� � ��
� ��
��������
� �
��
�, ����� �� ��������� � �
����� 

���! ��
� ���� ��������	 �����	 �������, �
 ��������, �������� ��������� �� 
�������� �������
��� �� �������
��� B87. 

��� ��
������! ��������	 �����	 ������� �
���� 
�"�� �������� �� 
��� �����: 
1) ������� 	���� ������: ��������, �������� ��������� �� ��������� �������-


�� � ��
������� ��	�������; 
2) �������� ����������� ������: ��������� �������
�� ������ �� �������-


��� B87. 
�������� – �� �������� ������ �����, �
�� ��������� ����
���� ����� 

���� ������
� �� ����
���� ��� ���"��
� ��
������ �� �������
 ��-
���’������
, �� �
���, %� ���� �������� ��
������ � ���#���� ���
�, � � 
���� ����
������ ��������� �����’������ – ����� �������� ��������� �� ���-
�
�� �����
�. &������� ����
����!��, �
%� �� �����
 ������������ ������-
��
 ��������
. �	�
������ ������
 �
���� ��������� ��������� �� ���. 3.3. 

&������� 
�"� ������������ �� ������
�
 ���!-�
�� ����� #��	�
 
�������� ������
����. *�#�� ������
 ��������� 
�� �� " �����, %� 
�� 
i����
����"����! ������ � ��������
 ��������
. 

� ���� ������ ��������� ���������!�� ���#��� �����’������ ���"��
� 
�� ��������
, �
�� ���
����� ������� �����’������, �� ����
���! ���#��� 
�����’������ ���"��
� %��� �����"� �� ���������. 9���� ����
����� �����-
���� ��
������ ��������� �����’������ �� ��������� ��������� �� ����
�� 
�����
� 
�"� ���� ��������� ��#� �� �������� ��
��� ������
� ���������. 
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'��. 3.3. �	�
� ���������� 
����������� �� �
��� �����
� ��������� 

 
&������� �������� ���"����� ���������� � �����������
� ��
���
 ��-

���
� ����
 �� ���"����� ����������� ����"���� ������������ ����	�
��� 

���� �����
�� �� ����������� ���"��
� � ���� ����"���� ��
������ ��
 
��������� �����’������. 9���������� ��������� � ���"��
� �������! ��� 
��
������ ��������� �����’������, �
%� �� ���� �������� �������"��. � 
���� ��
������ ��������� �����’������ ���"��
�
 ��������, %� ���	����!-
�� � �!���, �������!��. 

���+< ��� +'%�� ��"�8� &������%7: 
� ������� �����’������ 
�� ���� ���#���
; 
� � ��������
� �������� ����	���� �
������� ��
� ����� �� �������
 ��-

���’������
 �� 
��
������ 
�
��� ��� 
�������, �
�
� 
�"�� �� ���������; 
� �����
 ��������� ����	���� ����������� � ��������
� ��������. 

4�� ����
����� ��������� ���� ��������� �������!��� ���
� � �����-
���
� ��������, �� �������, %� ��
� � ����
���
 ������� �� �
� ��
� ��
-
����� �� ��������. N
%� ��������� ��
� ����� �� ���������!��, �� � ������-
�� 
���! ���� ��������� 
�������, �
� ��������! �� ��������� �� 
��
����� 
����. 

	����� '���� ����;+����# '���� 


%����+� 

4�����"6���# "%-%�%-
�+ � �%����+�� 

G�<������# &������%7 + 
�%����+�� 

��!�"���# 
"%-%�%�+ 
�*%����

	���9��8


�G�D	�� 
���
	 

��!�"���# 
���"���%7 

+-%"� 

������ 
4�����
	? 

����;%�� 
�%'*���# 

B � 
 � 

�	4�
�/�
�� 

����;+����# ��"-
*%��"�!:�%��� 

���"�� 
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7� ���
���� �����������!�� ������ ������� �������������� �� ����-

���� ��������	: �����" ���������, �������� 'J98, ������� ���������, � ��-

�" �
���� ��������	 �����	 �������, ���. ���. 3.4. 

&� �
����
 �������� �	�"� �� ��
���!. 8����� ���� �����	 ������� 
�����
���!�� � ��
�
�������� ���
� �� 
���! ���������� �
����
� %��� 
��������� �����’������, � ��
�" 
�"��! ������������ #��	�
 ������
����. 

*�����
����
�, %� ���������! �������� �����
� �������������� 
��������	 
������� � �&���%�� ��#��'�����, �
������
 �
�	 
�"� ���� 

������� �������� (������"�� ���
), �
�� � ������
�
 ��������	 �
��-
��� [8]. 
 

 
 

'��. 3.4. ������� �������������� � ��
���������
 ��������	 
 
N
%� �
������
 � �����
���!
� ��������� ��������, 
�#�� �� ���
�-

%��� �������
��� �
�
�����!�� �� ��	��
�, ���
����
� ��� � ���������-
���
� ���
�. N
%� �
������
 � ���
, ��
� 
�#�� ��� �
�
���� �� �
��
�
� 
��	��
� � ����
� �������. 

*������� �������
��� 
���! ����
 �����, �������
��� � ��
������� 
��	������� – ��
����!�� �������!, �������
��� ������ – ����
� 
����������-
���� ���������� �����, %� �������� �� ���� �������
��. 

����
 ����� �������
���� ������ �����
� �� 
�"� ������%����� 
����
 ��������� ��������	 �
�����, �
� � ������������
 �!��� �����
�, �� 
����
� �����"���� ��������	 �
�����. 

'��
�%���� �������
���� ���������!�� #��	�
 ���������� ���
����-
�� �����"�. 8������������� ����� �������
����, � ��
� ����� ����������� 
����!����! %��� ��	 �����	 �������, �������� ������� �
������
 ��� ����-
������
 ���
, �
�� ���������� �������� �
����, � 7�������!��� ���������-
��� �����
�. 

4�����
� 

G�0�
�
����

3 

��%"�6 G��	 4������ �'���# ���-
��; *�*����
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X������� �� ������� ����� 
���! ����� 
������� �� ��������� ���-
����
��� �� ���
���� ����� �� ����������� � ��
� ��#� ��������, %� �� 
���������! �����
���� ��� �����
 �������
����. 

�������
��� 
�"��! ���� ����%��� � ����� � ��
�	 ���
: 
� �
���� �������
��� ��
�
�������� ���
� �����
� (�
���� ��
�
������� 

�������
���); 
� �
���� �������
��� �����
�
�������� ���
� �����
� (�
���� �����
�-


������� �������
���); 
� �������
��� �� ����’����
� ��
�
�������� ���
� �����
� (��
�
����-

��� �������
��� �� ����’����
�). 
*������� �������
��� 
�"��! ���� ����%��� � �������: 

��  �������
���� �� ��
������� ��	�������; 

��  �������
���� ������. 
����������� & ����%���%9 "%;�"����9 – �� �������
���, �
� �����-

������ ��������
� �
����
� �� ����������! ��
� ����� ������
��: 
��  ����� �� ����
���� ��
����!��� �������� � ����������� �
���
� �����-


� �������
���� ���
���; 
��  ����� �� ����
���� ��������� �� �������
���
� �� �
���	 �����
���� 

��� �����
 �������
����; 
��  ����� �� ����������� ��
�� – � ���� ����
������ �
������
 ��������	 

�� ���� �����’����! – � �������� ��������	 �
�����, %� � ������������
 
�����
� �������
���� � ��
������� ��	�������, ������"�� ����� ��#�-

� 
��������
� �
������. 

)�
������ �����’����! �� ����
 �����
�
 �������
���� � ��
������� 
��	������� 
�"��! ������������� ���� ��� ��
��!
� 
������������	 ������-
��	 ������. � ����, �
%� ��� ���������� ����� �� ����������� ��
�� �� ��	�-
��
 ��������	 �
����� �	 �����!�� �������! ���� 
��#��, ��" �����!�� ���-
����! �����’����! �
������ �� �������
���
� � ��
������� ��	�������, ����-
������� ��
�� ������
�� �������
���� � �������, %� ������%�� �������! 
��������	 �
����� �� ��
� ��������
�, ���������!�� �� ��	���
 �������� 

���� �
������. 

'���
 ������
����� ��
������ �������	 �����’����!, �����
�����	 
� 
������������� ��������� ����, ���� �� ���� �
����� �������
���� �� ��
-
������� ��	�������, ��� %� ����’��
��� ������
����!�� � �����
���� ��� 
�����
 �������
����. 

����������� +8���� – �� �������
���, ����������� �����
�
� �� �
� 
����������! ����
� ���� ������
� � �����"�	 �� ��������
� �
����
�. 

)�����
 �������
���� ������ 
�� ��
� �����: 
� ����� �� ����
���� ����
� � �����"�	 �� ��������
� �
����
� �������-

��� �� �������� ��� ��������� �������
����; 
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� ����� �� ����������� ��
�� – � ���� ����
������ �
������
 �����	 �� 
���� �����’����! – � �������� ��������	 �
�����, �
� ���	����!�� � �����-
��� ��������� ����������. 

)�
������ �����’����! �� ����
 �����
�
 �������
���� ������ 
�-
"��! ������������� ���� ��� ��
��!
� 
������������	 ��������	 ������. 

)�����
 �������
���� ������ ���� �� ���� ����
 ������
����� ��
�-
����� �����’����! ���"��
�
� �� ��������
� ��� ��������� 
�����, ����-
�
�����
� � ��������� �
���, ��� %� ����’��
��� ���������!�� � �����
���� 
��� �����
 �������
����. ����
 ����� �������
���� ������ 
�� ����������� 
����
� ��
������ �����’����! �� ��������
� ��� ��������� 
�����, %� ��-
���
����� � �������� �
����, �� ����
� �����"���� ��������	 �
�����. 

9��������� ���
������! 
�" �������
���
� � ��
������� ������
�-
����� �� �������
���
� ������ 
����!�� � ���������� 
����� ������������ 
�����"��, %� ���	����! �� ��������
� �
����
� ��� ������� �� �������
�-
��
�. +����!, �� �
�� �����
���!�� �������
��� � ��
������� ��	�������, 
����������, %� ������
�
 ��������	 �
�����, � ��"�, � �����"�� �� ��
�, � 
�
�����. +����!, �� �
�� �����
���!�� �������
��� ������, ���������� %� 
������
 �������
���� ������� �������� �
���� � ������� ��������!. &����� 
���������! ���
������� � �������	 ���������	, %� �����������!�� 
�" 
�
������
� �� ������
�
� �������
����. � �����
� ��������� �������
���� 
� ��
������� ��	������� �	 ������
 �������� 
��������
 �
������. � ����-
�
� ��������� �������
���� ������, ������
 �������
���� � ��������
�����
 

��������
 �������!��
�� �� 
������
�. 7����"���� �� ��, %� �������� 
�������
��� ������, � ����
 ������
����
 ��� �
�����!
��� ��������� ��-
�
�, �� 
�"�� �
�����, %� �� ���������� �������
� ��������� 
������
���. 
6�
, �������� �������
��� � ��
������� ��	������� ������� ��������
 ����-
�����
, � �������� �������
��� ������ 
���! ��� ����
 ������������	 �����-
��
���� �������� �������������� �����. 

7����"���� �� ������� �����"����� 
�" ���
� ����
� �������
���� � 

��!
� �����!��	 ����
, %� ����������! �������� �������
��� ��� ��#�	 ��-
��� �����	 �������: 
1) J�
������ �����������' �����’
����. 9�� �	������� ��#���� ��� ��-

���
 ��������	 �������
����, �
����� ������� ����
����� ��� �������� 
� ��#��� 
�������� 
������������� ��������� ���� � ��������� ���. 
2������������� ��������� ���� – �� �����
����� � �������!�� �����-
����! �����’������ �
��
�	 �������!��
�� ����������� �����"� �� 
��-
�����
� ��������
�. *�������� ��� ������� �����
�, %� �����������! 
��
� �����’������. 9���� �����
� ��������	 �������
���� 
����������-
��� ��������� ���� �������� ������ ��������	 �
�����. 

2) 0�'����� ��������� ���������
. *������� �
����, %� � ������� �����
� 
��������	 �������
����, ���	����!�� � �������
� ���������� �������!�� 
����������� ����� – ����������. ���������! ����������!�� ������
�
 
��������	 �
�����, %� �������� ��������
�
 ��������� ����������. 9�� 
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������������ ��������� ���������� ������
 ��������	 �
����� ������� 
�	 ���������� � ������� ��������!. 

3) ����	�� ��������������. )�
������ �����’����! �� ��������
� �����-
��
���
� �����������!�� ��������
� �
����
� �� ����
 �����
. &����-
�������
 ��
������ �����’����! �� �������
���
� � ��
������� ��	��-
����� � �������� �
����. &�����������
 ��
������ �����’����! �� ���-
����
���
� ������ � �����
�, %� �
������! ��������� ��� � ���������-
��! ��
������ �����’����!, �����
�����	 � 
������������� ��������� 
����; 

4) &�����������
 ��������' �������. *������� �
����, %� � ������������
 
�����
� ��������	 �������
����, ����
��
����!�� ��� ��#��� 
���� 
�
������. J
����� �� 
�� ����� ��
������������ �������� �
���� ��� ��-
��������� ����	 ������	 ��
��. 9�� ���
������� �
������ �������� ���-
����
��� �� �	����! �� ��
���������� 
���; 

5) ����	�� ��������� ����	��. 4� ����� ��������	 �����	 ������� 
�"��! 
���� �������� �����, %� ���������� ��
�����! ���
��� � ���������-
����� ����� ��������	 �����	 ������� – ����������
 �����"��, 
����-
��� �����
��. 

6) J�
������ ��6���� �����������
 ������������. 6�
�� ������ � �����-

���������
 ������
�
 �����’����!, �����
�����	 � 
������������� 
��������� ����, � ������
 �����
, %� �
������! ��������� ���. 

$���� ��
���������� ��������"�� �����
� ���
, ����
�����	 �� ��-
	��� ���� ����������, �
� �
���� 
�#�� � �������� �������
���: 
1) ��� ���������� �
���� ��������	 �������
���� �
����� ������� ����"��� 

�������!��� ������; 
2) ����!����! ���	 ������
�� �����
� ���
� �����
�������� �� ����������� 

�������!�� ��
��� �� 
�"���� � ������
��; 
3) ����� �����’����! �� �������
���
� �� 
�"� ������%����� 90 % ������-

�� ��������	 �
�����; 
4) �� 
�"��! ��������� ������������
 �����
� �������
���� ��
��� �� 

�����’������
�, ����������� �����
�� 
������	 ���� �� ����	�
���!, 
����������� �
�� �� �����#���, � �����
��, %� ���	����!�� � ��������� 
���� � ��
�"���� ������������; 

5) � �����
� ����
������ ���"��
�
 ��������� �����’������, 
������� 
�����
�� �������� ��	��� %��� ���
������� ��������� �� ��
 ��-
���’������
 � ��
����� ��������� �� ����
�� �����
�; 

6) ������
� �������
���� 
���! ������"�� ����� �� ����������� ����	 
��
�� �� �������
���
� � �����
� ��
������� ��������� �� ����
�� 
�����
�, %� ���������� ��
������ �����'����! �� 
�������
 ��������
; 

7) � �����
� �������� �
������ ���
����
, �������� �
���� �� ���������! 
�� ��
���������� 
���; 

8) � ��������	 ������
�� ��������	 �������
����, ���������! 
�"� �����-
������ ��
��� ������ ��������	 �
�����; 
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9) ��� ���
������� �
������ �������
���� ������ ����’��
� � ��������� 
���������� ��������
� �
����
� ��������!�� ��#�
� ����������. 

&����
� �����
� ��	���� ���� ���������� �������� �������
��� �����-
��! ����� �������
� ���������
� ������
����
� �� �������
� ���
� 
�
�����. )�����
� ��������	 �������
���� � ��
������� ��	������� 
���! 
�������� ����� ������
�
� 
�����������	 ���������, ��
��!
� ��
������ 
�����’����! �� ��������
� �������
���
� �����������!�� ��������
� �
��-
��
�. 

V� ����
 ����
 ��������	 �����	 ������� � �*%��8�� %$!�-���7 – �� 
�
���� ���������, ��
������ �����’����! �
������ �� �
�
� ����������� ���-
�����
 ��
�����
 [9]. *������� ��������� ��������� �������� ���#���	 
�-
#��� �� ������
�
 � ��������"�� �����’������ �
������ ���#
������� ��
� 
��
����!�� �������! ���� ��������� �� ���#����� ��	���, � � ���� ����
������ 
�
������
 �����’����! �� ��������� ���������� ����� �� ������
� ����� ��-
�����!���� ���� ��
��� �� ��	���
 ���������� ��
�����. 

4��"���� ���������� �����
�� � ������
��� �
���� ��������	 ��������� 
�������� 4��"���� 
�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
�. )����
 
��������	 ��������� ���������!�� � �����
�
�������� ���
�. 

)�
������ �����’����! �� ��������
� ���������
� ���������!�� � ��-
���
� �� � ����
�, ��������� � �	 ������
�� �
����, � ��� ����
��������	 ���-
�����	 ��������� – ��
�" � �������� ��� ���������� ��������
 ��
�����
. 

9�����
��
 �
���� 
�"� ������������� ������� ������
�
 ��������	 
��������� �������� %��� ��
������ ���#���	 �����’����! �
������ ��� ����-
����� ��� ���� 
��� �������!���� ���������� �� ����	����� �����. 

9������ �� ��������
� ���������
� 
�"� ���� ��
������
 ��� ���-
�����
. � ���� ������������ ���������� �������� � ������
�� �
���� �����-
�� ����������� 
������� ��� ���
��� ��� ���� �����	��
�. 

&������� ��������' ������	�� 
���! ��%�� ��������� ����� �����
� 
�� ��
���
� ��#�	 ���� %��� ���������� ��
�����. 

*������� ��������� 
�"��! �����
����� � �������: 
1) ��������	 ��������	 ���������; 
2) ����
��������	 ��������	 ���������. 
L�������� ��������' ��������' ������	�� 6 ��������� ��������, %� 

���� ����������!����! �� ��
������ �����’����! �� ��
�
� ��������
� ����-
�����
� ��������
 ��
�����
 �� ���
 ��#�
 ����
 
����
, �� �
�, ��������-
�� �� ��
���������� 
�"�, ���� �������� ���������. 

4�� 
�"���� �����
� ��������	 ��������	 ��������� ���
���!�� 
�
��
� �������� ��
�����. 9������
 ����
� ����� ��������	 ��������	 ��-
������� ��
����� ���
�� ��������	 �
�����, �����’������ ���"��
�� �� �
�-

� ����������� �����
�� "���	 �����
�� ��� 
������, ������� ��������� �� 

��#� ��" 85 % ��� ��
������ ���
��� ���	 ��������	 �
�����, �
� �	����! 
�� �
���� ���������� ��
����� ��������	 ��������	 ���������. 8������ ��-

� ����� �� ��������
� �
����
�, ����
���
 �����
� �� �
�
� � ����	�-
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���! ��"����� ����������� �� �
� �	����! �� �
���� ���������� ��
�����, 
�� ������� ������%����� 60 % ��� ��������� �������� ����
��� �����
�. 

4�� �
������� ��������	 ��������	 ���������, ��
������ �����’����! 
�� �
�
� �������� ����������� ���"����, 
��������� �	 ���������� ��
���-
�� �� ������� ������%����� 1. 

N
%� �������
 ����
� ����� ��������	 ��������	 ��������� 
������-
��� ���������� ��
����� ������%�� ����������� ���� ������� ��������, 
�
����� �����’������ ������ ���� �������� �
���� �� �
���� ���������� ��
-
����� ��� ���������� ���� ���
��� � ������������! �� �����������
 � ��� 
������ ��������
 
���������� ���������� ��
�����. 

���������� ��������
 ��
�����
 ��������	 ��������	 ��������� ��-

������!�� �� ����������, �
�
 
�"� ���� ���
 ��� �����
���!
� ��������� 
��������, �
� ����
��� �������� �� ���������� ��������
 ��
�����
, ����-
�� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� ���
�. 

J
������
 �������������' ��������' ������	�� 6 ���	���������� ���-
����� ��������, �
� ���� ����������!����! �� ��
������ �����’����! �� ��-

�
� ��������
� ���������
� ��#� ��������
 ��
�����
. 

�*����!�&%���� �*%��8�� +����%�� – �� ��������� ��������, ��
��-
���
 ����
 ����!����� �
�� � ��������� ��������	 �
����� �� �����
 ����
-
��������	 ��������	 ���������. )��� 
�"� ���� �������� ��� ��
�"���� 
����
� ��������� ��� �� ����
 �� ������� ����#���� ����
��������	 �����-
���	 ���������. 

&����!��� ���
�� �����’����! �� ���
� �����
�
� ����
��������	 
��������	 ���������, ��
������ �����’����! �� �
�
� ����������� �����
 
��������
 ��
�����
, �� ������� ������%����� ���
�� ��
��� ��
�����. 

)�
������ �����’����! �
������ �� ����
��������
� ��������
� ��-
�������
� ���������!�� ��
����� �� ��	���
 ���������� ��
�����. 

K��#��� ��	��� ��� ��������	 �
����� � �
���� ���������� ��
����� 
���������! ����
��� ������������� ��������� �� ��	���
 ����������. 

B��
��� ���"������ �����������, ������� �� 
������� � ����� ����-
�
� �� ����� ��������	 ��������� � ����!����� ���������	 ������� �������-
��!: 
� %��� �����
� �� ����� ��������	 ��������� – 4��"���� 
�
���� � �����	 

������� �� ��������� ���
�; 
� %��� ����!����� ���
�� – 7�������!��� ���
 �
�����; 
� %��� ����!����� ���������	 �������, �
� �� � ���
�
�, – �������!�� 

��������"���� ����� ��
������� ����� � ����� ����������� ���
�� ��-
�������	 ������. 

��#��'���� '���$ �&�#�	�! �- ��#$"�����, (��#��'����� 30�) – 
�� ������ �����, %� ��������� ����� ���� ������
� �� ����
���� ��	��� ��� 
������������ � �������� � ����	�
����. 

W	 �
������
 
�"� ���� ��������� �������� – ���� �����	�� �� ����-
'������ [10]. J
����� �������
���� B87, �
�� �� � ���
���!
�� ���������, 
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���
����� � ������
� ��
 ���
� �� ���� �
’� �
��
�� �������� ��	���
, 
�
�� � ��	��
�
 B87. 

)�����
�
 �������
���� B87 
�"� ���� ���!-�
� �������� ��� ��-
����� �����. 

���������! B87 �������� 
�#��, �������� ��� �����"� �������
���� 
B87, � �������� � ����	�
����, ����
�� ��	�� ��� ��	 �������� �� �������-
��� ����
���� ��	�� 
�" ������
�
� �������
���� B87 �� �
���	 9����� 
B87. 

B87 ��� �� 
�
���� ��
������ ���	 �����’����! ����� ������
�
� 
�������
���� B87. B87 ��������!�� �� ����
, ������������ ������
��
 
�
����, � �� ���� ��
������� �
����� �������
���� �!��� B87 �� ���� �� ���� 
�����'����! %��� ��
��� ��
�	 �������
����. 9���� ��
������� ����
�, �� 
�
�� ��� ��������� B87, ��� �������� ���� ���
����������. 

2��!
���! �����
�� �������
���� B87 ������ �
������, %� ��������� 
���	����!�� � �����, �� ��
�"���!��. 8����� �������
���� B87 ��� �	 ���-

�%���� ���������!�� ���!
� ���#���
� 
�#��
�. '��
�%���� �������
���� 
B87 ���������!�� �� ����
�, �����������
� �� ����� ����, ��	����� � 
������ B87. 

X������� �� ������� ����� 
���! ����� 
������� � ��������� �����-
��
��� B87 �� ���
���� ����� �� ����������� � ��
� ��#� ��������, %� �� 
���������! �
���
 �����
�. 

�������
��� B87, ����%��� ����
 �
������
, 
�"��! ��������� 

����������, �
%� �� ����������� �����
����� ��� �
��� �����
� �������-

���� B87. 2���������� �������
���� B87 ���������!�� �
������
 #��	�
 
��������� � ����� �������
���� B87 ������ �����
�, �	 ���������� �� ��-

��� �� �������
��� B87 ��#��� �����
�. 

�������
��� B87 
�"��! ���� ����%��� � ����� � ��
�	 ���
: 
� �
���� �������
��� B87 ��
�
�������� ���
� �����
� (�
���� ��
�-


������� �������
��� B87); 
� �
���� �������
��� B87 �����
�
�������� ���
� �����
� (�
���� ���-

��
�
������� �������
��� B87); 
� �������
��� B87 �� ����’����
� ��
�
�������� ���
� �����
� (��
�-


������� �������
��� B87 �� ����’����
�). 
J
������
 �������
���� B87 
�"� ���� ���
 ��� ��#� ��������� 

��������, �
%� ���� ���������� ��
���
, �����������
 �������!�� ������-
��"���
 ������
 ��
������� ����� � ����� ����������� ���
�� ���������	 
������, � ��
�" 
�� ������ �� ���������� �
���� �������
���� B87. 

8�"�, �������
��� B87 �� ����
 ���!���
 �����������
 ��������! 
������������ �������
��� ������	 ������������	 ������. 9���� ���� 
���! 
���� ���	������ �����������, � ��
�: 
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� ���������! B87 �����’������ ��
����� �� 
��#� 1 % ��� ��
� �
���� 

�"���� �����
� �������
���� B87, ���
��� ���������� �
��� ��� ��-

����; 

� �����!�� ��
����!�� �������! �������
���� B87, ����%���	 �
������
, 
�� 
�"� ������%����� 50-
������� ���
��� �������� 
������� �
������; 

� ����� ������������� � ��

�	 �
���� �����
� �������
���� B87 
�� 
���� � ��
�, �
����������� �� 
��#� ��" 100 ���. ���� �� 
����
 7P� �� 
���! ��������� ��#���� ��� �
���� �������
���� B87; 

� ������ �������
���� B87 ��� �	 ���
�%���� ���������!�� ���!
� ���-
#���
� 
�#��
�; 

� �����
���!�� �
����
� ��� �� ����’����
�, ��� ��#� � ��
�
�������� 
���
�. 6�
�� �������
 �������� � ����, %� ������� ������� ������
�� 
�
����	 �������
���� B87 �
����� �������� ��
�������. 

8�������� ������ �����	 ������� � ��'���� 	���� ������, �
� 
���! 
����������� ��
����������
 ��
������ �� ����������! �����’������ ������-
��
 ��
������ �
�	 ���������!�� ����	�� ����� ��������� �� ������� �
��� 
��/��� ��������!�� �����	��
� �� �������� ���� (���
���) �������� �
����. 
4� ��	����	 �����	 ������� ����"��! �������� �� ����������� ������
� 
(���������). 

@�������� – �� ����������� ��
�
���, %� ��������� ����� ��/��� ��-
���’������ �������� ��� ������� ������� �
��� (����� ������) �� �������-
��	 ��
 �
���	 � 
������!�
�. *�����! ��
� ���
� �����������: 
� �’�������� �������� – �� ����������� ��
�
���, �
�� ��������� ��-

���’������ �������� (�������) ������� �
��� � ���������� ��� �� �� 
���������	 �
���	 � 
������!�
�, � ��
������ ���� �� 
�
��� �
��-
����� �����’����! �������
� 
�����
��. 

� ��	��� – �� ����������� ��
�
���, �
�� ��������� ����� �������� (���-
����) ������� �
��� �� ���������	 �
���	 � 
������!�
�, � ��
������ 
���� �� 
�
��� �
������� ��
��� 
�����
�� ��� �� ��� ��
��� �������-
�� �� ��#����
 ������ 
�����
��. 

� ������ – �� �������� ������� �� 
������, �
�� �����
���!�� �
������
 
����
 �� ������
� �������������
� �
���
� �� ���������
� �� ����� 
���� ������
� ����� �� ��������� ������	 �
��� �!��� �
������ �����-
��
 ������� ������� �� ������ �����. 

@�*%&������ �%&*���� (���"%���%) – �� ��	����� ������ �����, %� 
��������� ����� ��������� ���������-��������� �� ��������� 
��!
���! ���-
��	 ������� �����
���� �
������, �����!��� ����� �
���� �
�� ����
�����!�� 
� �����
��� ������������ ��������. J
������
 �	 
�"��! ���� �������� 
����� – ���������, �
� � ������
�
� 7�������!��� ������������ �����
�, �� 
�
��� ������������ 
������������!
�	 �������� 
�" �����������
, � �
�
� 
���������!�� ������!��� �������
�� �� �����!��� ����� �
���� �����������	 
�������
, �� �����
��� ������������ ���������, %� ���� ����
 ����� ���-
������ �� �����
� ������
�, �
� ��"��! � ������ �����������	 �������
. 

102



 

9�	���� ����� ������ ������!�� � ���� ��������
� �����
� – 
���’�
��
� �������
���!
�� ����!�����, �
� �����’�����!�� ��
�������, 
����������� � �����
���� ��� �����
 ��	����	 �����	 �������. 

9�	���� ����� ������, %� ��������!�� #��	�
 ������� ���������� 
%��� ������"���� �����	 ���, ����
�����	 �� ������������ �����’����!, 
�
��� ��
������ �
�	 ����������� � ��	����	 �����	 ������	, 
�"��! ���� 
�������� ��#� ������������
 ��������. 

)����
 ��� �
��� ���"��� ��	����	 �����	 �������, ������
 �
����
 
�
�	 � ���"���� ����� ������, �������� �� ��#����
 2������� +�������� 
�
����� +����������� �������� �
�����. � ��#���� 2������� +�������� 
�
����� ������� ����������� ������� �
��� �����
� �� ����� ��
�	 ��	��-
��	 �����	 �������. )����
 �� �����
���� ��� �����
 ��
�	 �����	 ������� 
�� ���������! ���������� � 4��"����� 
�
���� � �����	 ������� �� ��������� 
���
�. 

4�� �������� � ���� ��	����	 �����	 ������� �
����� �� ����������� 
�������� ������� �������� 
�"������! ��
��������� �������� �
���� �: 
� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� ���
� – �
%� ����-

��
 �
����
 � ����� ������ (
��
 ���"����	), ������� ����
�� �� ����-

� ������
������ �� �����
� ������
�; 

� +�����������
 �
���
�
� �
����� – �
%� ������
 �
����
 � ������� 
�������; 

� 7�������!��
 ���
�
 �
����� – �
%� ������
 �
����
 � 
�#��, �	 ��-
�
��� 	���
�������
� �� ���
���!
� 
�����; 

� +�����������
 �������� �
����� – �
%� ������
 �
����
 � ���"���� 
����� ������. 

+����������� �
���
�
� �
����� �� 7�������!��� ���
 �
����� 
�-
"��! ������������� 
���� �� ������ ��
��������� ������������ �������� 
�
����. 

 
3.2. G�
	� ��

�D ����G�� 

 
8�������� ������ ���
���	 ��������, �� ���������!�� �
����, 
���-

���-�����" �����	 ������� �� ���
���!�� ���� �� ��	 � #���� 	����" &�&�-
#��. 

'���
 �����	 ������� – �� ��!�"��� '�;���&', &� "%*%'%-%9 #�%-% 
�����%�!99�:�# ��"*%��"�� *���%�� �� ��%�%'�8�� �&�<'%��"�%���� '�6 
*�"*��<'�#'�, �%�*%����#'� �� ��F�'� ���+��+��'�, #��' ��%$;�"�� 
������%�� �%F�� "!# ��%-% �%&����+, �� %�-���&���#'� � -�%'�"#��'�, 
#�� 7; '%6+�: *%&�8��� (��"���) �� *����; +'%��;. 

8�"�, 
��� ���
� �����	 ������� – �
�
������� ��������� ������� 
� ����������� 
�"������! �	 ������������� ����� ����
�������� �����
���-
���	 �������� � �����
� ������
� �����
� ������
�
� ���
�, ����� �����-
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������ ������������� � ���� ��
������ ���!��	 ���#���	 
�#��� ��� �����-
����� �� �
������� �����	 �������. 

&�
�� �
����� «9�� ����� ������ �� �������� ����
» [3] �����"-
��� ����
 �����	 ������� � �������
 ���
�
 � ��� ��
� ����������: 	� ��-
�������� ��������� ��������� ����� �� ������������� ��
 ���� 5��� ���-
��5���
, ����� �� ������ 	����' ������� � ��'����' (�����������). 

&�������
 ���
� �����	 ������� �: ��������� �
�� �� ������������ 
������� �� #���
��� �������� ���%��"��! � ���������� �� �����, �
� ����-
���!���� � ������ �������; 
���������� ��
������ ���!��	 ���������	 ����-
���� � 
���� ���������� 
��
�����	 ����������; ���
������ ���
���� ��-
�������
����, %� ���������� �������
 ���������
; ��������
���� �������� 
���������; ������������ ����!���� 
������� ��� �������
� 
�������
 �� 
������	 ���"������ ����������� �� ��. 

'���
 �����	 ������� 
�� ������������� ���������� ��������!��	 ��-
�������, � ��
�" ������� �
������� �
���
������ ���������� 
����� #��-
	�
: 

1) ����
��
: 
� ���	��"���� ���������� � ����!��� ��
��� �
���
�
�; 
� ���
������ �����
� ��	���� ���� � ��������� ����������, �
 ��������-

��	, ��
 � �����
��	; 
� ����������	 �
�� ��� ������
� ���������� ����!���� ������������, � 

��
� ����� �����"����	 ��������	 ������; 
� �
�� ��� �����%���� 
��
����������
�"����� ��������� ���
� 

�
����� � �����!#�� ������������� ���� ����������� � 
�"������� 
���
� 
�������; 

2) ���������: 
� �������� �������� �����
� ��
������ ���� � �����
� ������
� �� 

����
� ����� ��������� �� ����� ������; 
� ���
������ �����
� ������������� ��������, �
� 
�� ��������� ���-


��� �������! �����	 ������� ����������	 �
�������; 
3) ���	�����	�� � 	���������	�� �������� 
�����������
� �����
� ��-
����
� �
�����!
�	 �
������� �� ������������
� ���
� �� ������	 
���-
���
������ 
��
������� �� ���������; 
4) ���������	�� ������
� ���"��� �� �������
� ���
� � ���#���-

��������, �������� � ���"����-�����
���� ������
�� � 
���� ���-
���
� ��������� ���
� �
�����. 

*���� ��
��!
� ������, �
� ���	����! ������ ����� � 
�
���� �
���� �� 

�
���� �
�����	 �������	 �������� ����� ����
: 
� ��������� �����, �� �
�
� ���������!�� ���
�%���� ����	 �����	 ����-

���; 
� ��������� ����� – 
���� �������� 
������-�����"� ����#� ����%���	 

�
�����; 
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� ������ ����� �	����� �������� �������������
� �� ���"� �����
� ��-
����
� �� 
�"�
� ��
�� ���"�; 

� ��������� ����� – �� ���
������ �����
� �������� ����
�
� ��
���
� 
�����	 ������� �����������!� 
�" ������������
� ���������
�. 7����-
��
�#� �����
� ���������� ���
� – InstiNet, POSIT, Crossing Network. 

��#�����! #���� – �� 
���� ��������� ���������� �
���, �
�������	 
(����� ����%���	) 
�
������. 4��
� �
������ ����
���!�� � ��
����
� 
�����������!�, ����� ������"�� ���!#���! 
��������!�� �������
� �������-
�����	 ���������
��, ���! �
�	 ��
�����!, ��������, ���
���!
� ���
�, 
���#� – ���
�. 

9������� ���������� ����� ���	 �����: 
1. �������� �����5���
. ) �!�
� �����
� ��
�� �
��� �������!�� 

����
�-���
 ������������
 ���������
 (�����
���, ������������
� ���
�). 
8���������� ���������� ���
�%���� � ��
����� 	���
��� ��������. 7��
�	 
��
�� � ���
����� ���������� ��
�
������� �� ��������!��. 9���� �������� 
���
�%���� � ����
������ �����������, ��
��!
� ��
����! ��
��� �
��� �� 

�� ����� ������������� ����� ������ �������
 ���	 ��
�� � 
�
���� ���-
�����. 

2. �������� �����5���
 (public offering) ��� IPO (initial public 
offering) – �� �����
 
�
������ ����	 �
��� �� ��#�	 �����	 ������� �� ��-
��
 � 
���� �����"� #���
�
� 
��� ����������. K������� 
���� *'8 � 
����!#���� 
������� 
�
�����. � �������� ���
���� �������� �������� ���-

�%���� �������� ���������!�� «
�����
�» 
�
�����
�, �
� �������! 
����
��� 
�#�� ��� ���#������ �������� �������. 9���� �����! ����� ��-
��
� 
�
����� ���
�%���! ������ ����� ������ � 
���� ����� 
�
�����
�, 
�
� �������� �������!�� �� ���"�. 

7� �!�
� ��������� ����
 �����	 ������� ��
������!�� � ������ ��-
��
 ���������. 

���#����! #���� ����������� ��� ������������ 
�
��
��!��� ��
-
�������� �����	 �������, � ��
�" ��� ����������� �������� ��
�. )�������� 
����
 ����� ���"���
 � �������"���
. 6������� �����
� ������
� �� ���-
"���
� ��������
� ���
� ���������!�� �� �������	 ���"�	. 

7� ��������
� ���
� ��������!�� ����� ������, �
� �"� ����������� 
�� ��������
�, ����� ��� �������!�� �� 
�����!�� ����#� ����%��� ����� 
������, ���������!�� �
��� �	 ������
��. & ���
� ���� �����������, ��������� 
����
 ��������!�� �� �������"���� (��������) �� ���"����. 6��
�� «����-
���� ����
» (�������� � ������
�) ���������!�� � ��	 ����
�	 �����, 
��� 
�������!
� ���
��� �
������ ����� ������ �� ������ �� � 
���. 9������"�-
��� ����
 %� ��������! ����������������
, �� ���
��� ��� ���"����� – 
����������������. 

P��"���� ����
 ���’�����! � �������
 �������� ���"� �
 �������� 
��������������, ��������, ���������� ���
� �����	 �������, %� ������ ���-
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��%���� 
����!����� 
������� � ��������� ����!��	 ���
���	 ��� �
�����. 
*�������� �������"���� ����
 ������� ���"���
�. 

9������"���� ����
 �	����� ����
 �������� �� �����
� ������
� 
���� ���"��: �������� ���
�%����, � ��
�" ���������" �����	 ������� ��	 
�
�������, %� �� ��"���! ��������� �� ���"�. 

2��
 ���������	 ��%� ���
�����, ����
 �����	 ������� 
�"�� 
����-
��
����� �� ��
�
� ����
�
�: 
� �� ��������
�� ���������: ����
 
�����������	 �����	 �������; ����
 

���"����	 �����	 �������; ����
 
��������!��	 �����	 ������� ��%�; 
� �� ������ �������� �������	������ ��������5�: ��������� ���
� �� 

���
�, %� ���������!��; 
� �� ������ ��������	�� �������� ��������: ������������� � ������������-

���; 
� �� ������ ��������	�� �������� �������� (���������): ���"���� � ����-

���"����; 
� �� ��������� �������: ����
 ������
�����	 �����	 �������; ����
 ���-


�����	 �����	 ������� �� �����������
 ���
���
 ��������� �� ��� 
������������� ���
��� ��������� ��%�; 

� �� ��������6� ���������
���
: 
�"��������, ��������!���, 
�"����-
����!���, ��������!���; 

� �� ������ (��������
��) 	����' �������: ����
 �
��� (� ��
� ����� �� �	 
����
�); ����
 8)49, ����
 ��������	 �����	 �������, ����
 ��	����	 
�����	 ������� �� ��.); 

� �� ����	���� ���������
 ���������' �������, 5� ����
����� ��������-
��: ����
 �������	 �����’����! �� ����
 ������
����� ���������; 

� �� ����� �������� ����
 �����	 ������� 
�� ��� ������� ���
� – �����-
��� �� 
�
�’�����������. 

N
 � ���!-�
�� ��#��, ����
 �����	 ������� ���
���!��, ��	����� � 
������ �� ����������, ��������"���	 ����� �� ��������� ������
����. $���� 
����
 �����	 ������� �
�
�����!�� ���#��� �����
��"���� 
�������-
���������	 ����������, 
���������, �������
���, ���"��, ��������	 ���� � 
����
�����!�� �� ��������� �� ����������� �
������� 
��������. 

'���
 �����	 ������� ��’����� ������� 
��������� ���
� (����
 ��-
�����	 ������
����� ����
� ��� �������	 �����’����!) �� ����
 ������
��-
��� ���������. *�#�
� �����
�, ��� ����
 �	����� �������� � �����
� � 
��������� ������
����� ����
�, ������
����� ���������, � ��
�" ���
�����-
����� �	 �������� � ��	����	. 

8�"�, �������� 
���� ������
� ���
� �����	 ������� � ��������� 
��
������ ���!��	 ������������	 �������� ��� ����
������ �	 �� ������-
����� �� ������������ �����!#��� ��������� �����������. 
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&����!��� ���� ���
� �����	 ������� 	���
��������!�� �������
� 
����
��
� �� �	 ����
�
��. � ���������	 �����
����	 (������	 �����
����) 
�����
���!�� ���"��� �� �������"��� ������� ����
�� ��� 
�"��������� 
���
� �
��� ������
, � ��
�" ��� ��������!��	 �� ��������!��	 ���
�� ��
-
��
�. 6�
, Morgan Stanly Capital International (MSCI) �����
�� ��
� ����
��: 

� �������� – 1500 �
��� � 22 
����; 
� A�������!
�� – 600 �
���; 
� 9� A�����, 1�������� �� 4���
�
� �	��� (EAFE) – 1000 �
���. 
5� ����
�� ���	�����! ����!
� 60 % 
������������ 
�"���� ���
�. 
� “Financial Times” �����
���!�� ������� ����
�� ��� �������	 ��-

������!��	, ��������!��	 �� ��������� ���
�� (FT/S & P Actuaries World 
Indices), �
� ���������!�� ����!�� � FTSE International Standard & Poor`s. 
'�������!�� ����
�� ���������!�� ��� ��
�	 ��������, �
 1
���
�, A�����, 
6�	��
����!
�� ������, A�����	��
����!
�� ������, N�����, 9������� 1
�-
��
� �� ��#�. 4�� 
�"���� ����
�� �������!��: 

� �������� � ������	 �E1, ����, �����!
�	 ���	 �� ��������!��	 
������	; 

� �
��� � ������
�	 %��� ��������!��� ��� ������ ����
�� � ����-
��	 �E1, ���� �� ��������!��	 ������	; 

� ������� �������� ���������. 
*���
�� FT/S & P Actuaries ������!�� �� ����	 ����!
� 2500 �
��� �� 

���	�����! ���!# ��" 70 % 
������������ 
�"���� ���
�. *�����! � ��#� 

�"������� ������� ����
��. 6�
, � 1987 ��
� Solomon Brothers �� Frank 
Russell �����
���! ����
�� Solomon/Russell Global Equity. ���� #�������!-

�	 ���
�� (Union de Banques Suisses – UBS) �������� ��������!�� �� ������� 
����
�� �� ������ ������! �������	 ��������!��	 ����
���. P��
 Credit Swiss 
First Boston ��
�" �������� 
�"������� ����
��, �
� �����
 �����
�� � 
«Euromoney». 

4�&��8��, ������%��-��&�"���� ��"�9�: *�����-+ ����%��!:��-
'� ��"����', � ��%&�'�� ������%�� – ����%��'. @�#�� & ��; ����"��� + 
��$!��� 3.1. 

+�
���
���
���� �������� ��������� ������
� ��������� ���
� 
�
����� ���������!�� ����� ����*#��+��! ������ '������*� #���$, �
�� 
���������!�� ���������� �� 
�����
�, �������"���� '�#����
 4��"����� 

�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
� [14]. 
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$����	
 3.1. 

���%��!:�� �%�"%�� ��"����  

2'1W71  B�GS� (����	) �
@���  

�E1 7!�-I��
�!
�  
������� ���"� 
1
���
���!
�  
������� ���"� 

9������"���� ����
 

NYSE Composite, Standard & Poor`s 
500, Dow Jones Industrial 

 
AMEX Composite Index 

Nasdaq Composite Nasdaq 100 
N����� 6�
�� Nikkei Average, TOPIX 

)���
��������� Q����� FT-SE30, FT-SE100, FT-SE Mid250 
2����� 6������ 

+������! 
TSE 

Montreal Industral 
K��
��� K��
��� Hang Seng 

�������� �������� Streits Times 

1�������� ������ All Ordinaries 
7��������� 1
������
 AEX Index 

B������ 9���" CAC 40 
7�
������ B���
���� FAZ, DAX 

E�������� 5���	 Swiss Mkt Index 

 
5� 
�����
� �������� ������
 �����	��
�, �����
������ ���� �� 


������� ������� �������
��� ��� �����	��
� ��������!���� ����
�� �����-
���� ���
�. 9������
���� – �
������, �
� �����! ������� �� ���� ��� �����-
	��
� ��������!���� ����
�� 
���! ����������� ��
�
 ��
���
: 
���    ����� ������ �
������� �������� 70–80 % �����!��� ���
���� 
���������-

��� �������
��� – �
������� �
���; 
���    ����� ������ �� ��
�
� �������
����
� ������� �
������ 50–60 % ���-

��� �� �
���
� �� ��������
� ���
� �� �����
� 
������-�����"�. 
P����� �������� ����
�� – 100. 7� ���
���� ��
����������!�� ��� ��-


����
�: �������� ������ – �� �����#���� ������������ (�� ������ ������ 
�������
���) �������� �������� �
���, �������	 �� �������� ������ �� ���-
��������� �������� �������� �
���, �������	 �� 
������ ������, �� �������-
����� ������ – �� ��
����
 ����!����� ���
� �����	 ������� � 
�"�	 �����-
���!��	 
�������, �
�� 	���
������� ���� ������#��	 ���
��, %� ������! � 
������ ���"��� ��� �� ���� �
�	 �������� ������ ������� ���
� �����	 
������� ���� 
�����. 

'����	���
 ��������!���� ����
�� ��������� ���
� ���������!�� �� 
������ ��������� ��������� �����
� ������
�. 4�� �����	��
� ��������!���� 
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����
�� ��������� ���
� ���������!�� ��� ��
����� ��������
� ����� 
���-
���-�����"� � �
���
� �������
��� �� ��������
� ���
�. 

9�����
 �����	��
� ��������!���� ����
�� ��������� ���
� ��
��: 
��������!��� ����
� ��������� ���
� �����	�����!�� �
 �����#���� �����-
�!�� ���
�������� ���� �
��� �������
��� �� �������� ������ �� ������!�� 
���
�������� ���� �
��� �������
��� � �������� ������. 

B��
��� �����	��
� ��������!���� ����
�� 
�� ��
�� ������: 

n

n

i
Po

n

i
Pi

I

1

1
)(

1
)(

�
�
�
�
�

�

�

�
�
�
�
�

	




�
�

�
�� , (3.1.) 

��: I – ��������!��� ����
�, 
Pi – ������� ���� 
������ – �����"� �
��� �-�� �������
���� �� ������, �
� 

�����	�����!�� �
 ������!����"��� ���� 
������-�����"� �
���; 
Po – ������� ���� 
������ – �����"� �
��� i-�� �������
���� � �������� ��-

����. 
������� ���� 
������ – �����"� �
��� �-�� �������
���� � t ������ ���-

��	�����!�� ��
�
 ����
: 



�

�

�� m

j
K j

P j
m

j
K j

Pi

1

)
1

(

, (3.2.) 

��: Kj – 
��!
���! 
������	 � ����� �������� �
���; 
m – 
��!
���! ���� �� ������ n-�� �
������; 
n – 
��!
���! �������
���-�
�������. 

B��
��� ��� �������� ����
�� �� ��������� ����. 
4�� ���
������� ���
���������� ���
� �����	 ������� ���"��� 

�������� ���� �����������. 
"��
���� ����������
 ����� 	����' ������� – �� ���������� ���"�-

��� 
�
���
���	 ��	���� %��� ������
������, 
�������, ������� �� ���-

�
 �����	 ������� �� �	 ��	����	 �� ����������� ����"������
 � ����#��-
��
 � ��� �����. 

4��"���� ����������� ���
� �����	 ������� ���������!�� � ��
�	 
���
�	 [2]: 
� ��������� �
��� ��
���������� � �����! ����!����� ������
�� ���
� ���-

��	 �������; 
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� ����������� �����
� �� ����� �����	 �������, ���� �� ����’��
�� ����-
��
�� ���
� �����	 �������; 

� ������ �������� �� ���������� ����������� ����!����� �� ���
� �����	 
������� �� ������������ 
������� �� ��
�� ����!�����; 

� �������� �� ��������� �� ������ ���
�� (�� ������ ��
�) ����������� 
����!����� �� ���
� �����	 ������� � ���� ����������� �������� �� �� ���-
�!����! �� ����������� �� ����������!����� �� ���������� ��
�� ����!��-
��� ������ � �����
 ��
����������
; 

� ���������� �����
�� (�
����) �����	 ������� �� �����
���� ��� �����
 
(�
����) �����	 �������; 

� 
������! �� �����
����
 �
������
� �����
� ���������� �����
� ���-
��	 ������� �� �����
���� ��� �����
 �����	 �������, �
�� �����"� 
(���
�%����) �����	 �������, �����������	 ��
�� �����
�����; 

� ��������� �����
� ��	���� ���� ���������� � 
������� �� �����
����
 
��	 ���� �
������
� �����	 ������� �� �����
�, �
� ���������! �����-
����� ����!����! �� ���
� �����	 �������; 

� 
������! �� ������������� �����
����, %� ������!�� �
������
� �� ���-
��
�, �
� ���������! ���������� ����!����! �� ���
� �����	 �������, 

����������
 ������
; 

� ������������ ������ � ���������� ���������� �������� �� ���
� �����	 
������� �� 
������� �� �	 �����
����
; 

� 
������! �� �����
�
� ������������� �� ���
� �����	 �������; 
� 
������! �� ����!����� ����, �
� �����������! �����
 �� ���� �����	 

�������; 
� ���������� ��#�	 ��	���� %��� ���"������ ����������� � 
������� �� 

�����
�
 �� �����
 �����	 �������. 
4��"���� ����������� ���
� �����	 ������� ���������!�� � 
����: 

	 ���������� ������ ���"����� ������
� � ����� �����
� �� ����� �����	 
������� �� �	 ��	����	; 

	 ��������� �
�� ��� ���
������ 
���������� �� ���
�%���� ������
�
� 
���
� �����	 ������� ���������	 �������� � ���	������
 ��������� ���-
���!����; 

	 ����"���� ������
�
� ���
� �����	 ������� �����
���� ��� �
��� ��-
���
� �� ����� �����	 �������, �����!���� ���������-���������!
�� ���-
�!����� �
�������, ������ �� 	���
��� ���� � �����
� ������
� �� ��#�� 
�����
����, %� ������� �� ���
������ ��� �� ���
� �����	 �������; 

	 ������������ �����	 
�"�������� ��� ������� �
�������, ���������� � 
���������
�� �� ����
 �����	 �������; 

	 ������������ ���� ��������� �� ����� ������ �� ��	���� ���� ������
�� 
��������� ���
�; 

	 ���������� � ��������!
�� �� �������� ������� ���
�; 
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	 �����
���� ������
�
� ���
� �����	 ������� ��
�� �
��� ��
����������; 
	 ����������� 
������������ �� ��������� �
�� ������
� ������������� 


��
������� �� ���
� �����	 �������; 
	 
������� �� ���������� �� ���
������� ���
� �����	 �������. 

4��"���� ����������� ���
� �����	 ������� �������� @��6���� 
�%'���# & �����; *�*���� �� �%�"%�%-% ����+ (4259B'). *�#� ���"���� 
������ ���������! 
������! �� ����!����� ������
�� ���
� �����	 ������� 
� 
�"�	 ����	 �������"��!, ���������	 �����
 ��
����������
. 

8������
� ��������
� 4��"����� 
�
���� � �����	 ������� �� �����-
���� ���
� �: 
��  ���
������ �� ������������ ���������� ������ ���"����� ������
� %��� 

������
� �� ���
���������� ���
� �����	 ������� �� �	 ��	����	 � 
�
�����, �������� ��������� ��������!���� ���
� �����	 ������� �� 
�-
"�������	 ����������; 

��  
���������� ����!����� ���"����	 ������� � �����! ���
���������� � 
�
����� ���
� �����	 ������� �� �	 ��	����	; 

��  ���������� ���"������ ����������� �� 
������� �� �����
�
 � �����
 
�����	 ������� �� �	 ��	����	 �� ��������� �
�����, � ��
�" � ����� ���-
�!���� ������������; 

��  ��	��� ���� ���������� #��	�
 ������������ ��	���� %��� ����������� � 
���������� ����#��! ��
���������� �� ���
� �����	 �������, �������-
����� ���
��� �� ����#���� ��
���������� � 
�"�	 ����	 �������"��!; 

��  �������� ������
� ���
� �����	 �������; 
��  ������!����� ���
��
� ������������ ��
���������� �
����� � �����! 

�����
� �� ����� �����	 ������� � �
�����, ����������� ���������� %�-
�� ���� ����
��������. 

& 
���� 
���������� ����!����� ���"����	 ������� � �����! ���
���-
������� ���
� �����	 ������� ��������!�� ���#����	�!�� #���, �� �
���� 
�
�� �	����! 
������
� ���"����	 �������, %� � 
�"�	 ����� 
�
�������� 
���������! 
������! ��� ��#� ���
��� ���������� %��� ��������� ���
� �� 
������������� ����!����� � �
�����. 8����� 2������������ ���� K����� 
4259B'. �
��� �� 9���"���� ��� 2������������ ���� �������"�� 9����-
���� �
����� �� �������
 K����� 4259B'. 

8������
� ��
����
�, �
� �!������ ����
���! �������
 ���
� ���-
��	 ������� � �
�����, �: 
			   �����
����� �����
��� ���
������ ����; 
			   ���"����, ���������� �������"���� ����
; 
			   �������� ��������� ����
; 
			   ����������� ��	���� ��������� ������
����; 
			   �� ����#��� ������
� ������� �������� %��� ������
� 
�����������	 

�����	 ������� �� �	 �������������� � ��"�
�, �
�� �� ������%�� 6+3 
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(��"�
, �� �
��� ���#� � ��
�� �� ����� ������ ����!�� ������� ���� 
���������� �� ������ ���! ����� �
������� �����); 

			   ��������� 
�	����
 «������
� ����� ������», ��������
 ���� ������ 
����
� ���� ���������!�� �� �
���	 ����������� ��� �����������
�. 

��
� ��
�, �������
� �����
� ������
� ���
� �����	 ������� � 
�
����� 
���! ����: 
���    ��������
 ����������������
����� ����� ����� ���������� ������-

����� ���"����� ������
� %��� ������
������ �� �������
� ���
�, 
������������ ��������� �����
� ������
� � ����� ���
������!��, ��-
������� ����
� ���������, %� ��������
��! #���
�� ������
 �������-
��	 ������; 

���    ��������� �����������
 �������� ��������� ����� +������ �����: 
� ����!����� ��� ��
������� �����
�
 �� �������
 �������
��� 

�� �����
�
 �� ������ �������! ��
�
�������	 (��������
���	) 
����������� ��������� ���
�, �������� �� �
���� �
�������� 
��	��� �
������ ��
 ������%���� �����
� ��� ���������� ���-

�%���� �����	 ������� ��� ����� ��
��� ��
�	 �����	 ����-
���, ���
��� ��� ������
������ 
������	 ������!, %� ����
�-
��! ��� ������	������ � ��������!�� ������ ���������� �� ��-
�����
� ���
�, �
� ���	����! � �����
��� ������; 

� �
�������� ������
������ 
���� �� 
�#���, %� ���	����! ���-
����
���� – ������
� �����
�� ��� ���������� �� ��
������ ��-
����������	 �����'����! �� ��������
� 
������ – �����"� ���-
"����	 ��
���� �
��� ��� ��� ������������ ��
��� �������
����; 

� ������������ �����
���� ������� %��� ������������ �����
���-
�� ����� ������������ ������
� ��������� ���
� � ���
���, %� 
�� ������%�� ��������� ��
� ��
��� �����. 

���    ������������
 ������� ����������
 ����� 	����' ������� ����� �����-
����� ����������� ���"����� ������
� �� �������
� ���
� �� ������-
����� ��	���� %��� ���� �����!#��� ������
�, ������������ ������� 
���	��� �� ����������� ����!����� �� �������
� ���
� �
 ���
���!-

�	, ��
 � �����
���!
�	 ���������	 �������; 

���    �������� �������������� ���������
 ����� ����
�������� �����
� 
���
����� �����
���� ��� �������! �����	 ������� �� ��’�
�� �������-
����� ����� ������
���� ��������� ���
�; 

���    �������� ���������� ��������� �����������
 ����� ���������� �
����-
�!
��� ��
���������� ��� ��������� ����!���� ������������ ���������� 
�� ��
���������� 
���� A�������!
��� �����, ���������� ����!����� � 
���������� �
����
� ���������� ����!���� ������������ � �����"����	 
��������	 ������ �
 ��
������, ���������� ��	���� %��� ���
������ � 
��������� ����������� ���������� ����!����� ����	 ���������� ����!-
���� ������������. 
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���    ��������� �������������� ��������� ����� ����� �������
 ��������-
��� ����!����� � ���������� �����
� ������
�, 
��������!���, � �������-
������� 
�����!�������, �������"���� �������� �
���
� �� ���������
� 
�������
��� �� ���� � ����
�
� ��
���
� �����	 ������� �� ��������-
����� ����
����
� ���
�, ���������� ��	���� %��� ����������� 
���-
��������� ���
�
, �������� �������� ���
���� � ����#���� ���
� 
����������� ����!����� �� �������
� ���
�. 

���    �������� J�	��������� ������������ ������� ����� ���������� ��	���� 
��� ��������� ������� ����������� �����	 ������� (
��
 ���"����	 
�����	 �������), ��������"���� ���������� ����!����� ���
�	 ������-

�� 7�������!��� ������������ �����
� %��� ����
� ���� ��������� �� 
����� ������; 

���    ���������� ��'��	�� � ������ ��������� ����� �� �������������� 
���������
 ����� ��������� 
�
���
����, �������� ���
��������� ���-
��
� ��������
� ��	����� � �����! ��������� ���
� �� 
������������� 
���������� �� ������������
 �������	 ������!��-
��������	 ��	����-
��� �� ��
���������
 
�"��������� ������� � ��� �����. 

 
3.3. �
��
��� G�
�� ��

�D ����G�� �� ?D 0�
���? 

 
������
�
� ���
� �����	 ������� 
�"��! ���� – �
������, ���������, 

��
���������� ����������� �� ���������� ������
� ��������� ���
�, ���. 
���. 3.5. 

=������ – �� �������� �����, 1�����
�� '�������
� 2��
 ��� 
�-
�!
� ����, � ��
�" ���"��� � ����� ��������"���	 ��� ������� ���"����� 
�����, �
� ��� ����� �
��� ���
�%�� �
������ ����� ������ �� ���� �� ���� 
�����’������ %��� ��	 ����� �	 ������
�
�. 

J
������� ���
��
����! �� ��
�
� �����
�: 
��  ����� ���
����-��������� ��������
 – ���"���, 1�����
�� ��������-


� 2��
, 
��������!�� ������, ���’�
�� ��������������; 
��  ��������	����-������� ����� – �������� �����, �
� 
�"��! �����
��� 

��� ���� �����	 �������, ��������� ��
����������
 
�����, �
��
 ���"�-
���	 �����	 �������; ������� �����, �
� ���
���!�� �������
���!
�� 
����!����� ��� ��������� ��������� �����; 

��  ����
� ����������� ��
������� – ���
������ 
�
�����; ����� ������ �� 
��’��
�; ���
� �� ��#� ��������� ��������; 

��  �������� �� ����� 	����' ������� – �����	����� �� ��������� ���������-
��	 ����������; ����
����� �� ����������� ��� �����
��� 
������; ���-
�������� 
������� ��%�; 

��  ��	�������� ����
����� – ���������, �����������. 
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'��. 3.5. ������
� ���
� �����	 ������� 
 

�
��
��� G�
�� ��

�D ����G�� 

�����
�� 
�
����	G� 

���	G�Q�/��
� 
	GQ�
�4���? �G	0����
� �
��
��� 

G�
�� ��

�D ����G��


���%��!:�� "�*%&������ �����'� 

��  2����������� 
��  *����������� 
��  *���������!�� 

- 
���%��-
!:��� "�*%-
&������ 
- @�*%&�����7 
�����; *�*���� 
- �!����-%�� 
"�*%&�����7 

- G�<����-
�%�� ���-
��; *�*���� 
- 4$���-�8� 
�����; 
*�*���� 

)��	��� �����! 7�"��� �����! 

 
*�%�������� +8����� �%�"%�%-% ����+ 

(%�-���&��%� �%�-�� & �����'� *�*���'�) 

 
���!98�%9 "�#!:����9 "!# 

#��; (���%6 $����) <: 
���    �������
 	������ ����-
���� 

���    ���
���!
� ����!-
����! 
���   ������!
� ����!����! 
���    ������������ 
���    ����!����! � �����-

����� �����
� ������-

� 

���    ���������
 �������� 
�������	����' ���������� 
���    ����������� ��
������� 
���    ��������	�
 �������� �� 
��������� ����� 

 

�*��$+��%�� 

%$’<"����# 

��  4��"��� 
��  +������ 
������ ���-
�� 
��  ���’�
�� 
���������-
����� 
��  B������ 
�����
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)��������� �� ������� ��
���������� [3], �
���� �����	 ������� � 
�
����� 
�"� 
��� ���
� ���
������ (����������) �� ��
������ (��������-
��) ���
�%����. 

�������� (��������) �����5���
 	����' ������� – �	 �����"���� �� ��-
������ ������
������ � ������	 
������ �����
���� ��� �����#���� ���!-
�
�
 ��#�
 �������
 ������
����� ��� �����" �����	 �������, ���������� 
�� ����������! �� ���������� 
��!
���� ����. 

�������� (�������) �����5���
 	����' ������� – ���
�%���� �����	 
������� #��	�
 �����������!�� ���������� �����	 ������� ����������! ��-
�������
� 
��� ����. 9��#� ���
�%���� �
��� ���
������ �
���������� ��-
�������� � ��
����� ��
����
 (��������
) ����� ��������
��. 

.������#� � 	���� &�&�#� – ������� �� �������� �����, ��������� �� 
�����������, �
� ������ ����� ��������� �� ����� ������ � 
���� ����
���� 
��	��� ��� �
������	 
�#��� ��/��� ������� ����������	 ����, %� ������!-
�� ������
� �����	 ������� ���������� �� ��
����������. 

!����������� ��������� – �� ���’�
�� �������
���!
�� ����!����� 
�����	 ���
 ���������, %� 
���! ���!�� ���#��� 
�#��. 

%������	������ ����������� � ��������� ����!���� ������������ 
(������ �� 
����������� ������������ �����), ������������ �����, ����
�� 
����� ������������	 
�
�����, �����"���� �������� �����, ����	��� 
�
��-
���, ��#� ��������� ��������, �
� ���������! �������� � ���������
� �
��-
��
� � ��������	 �����	 ���� �� ������� ��	���
 �� �� ��	���
 ��	 ����. 

%�������������� ����������� ��������#� � ������� �����, �
� ��
�-
���������! ���� �����
��"���� ��� ��������� �����	 ������� 

����#�*$����� �#*���-�	�� &#�'���!��" $%������� '������*� #���$ – 
��������
��� ��’������� ������
�� ��������� ���
�, %� ���������! �����-
����� ����!����! �� �������
� ���
� � �������� �����
� ������
�, ��������-
�� �
����
� ������������	 ����������, ����������� ����!����! (����!����! ��-
���������� �� ����������), �������� ���������� �� 
�������� �� ��
��, �������-
����	 4259B'. 

5� ����������� ����������	 ������
�� ���
� �����	 ������� ������-
��!�� ������ � '�#����
 4��"����� 2�
���� � �����	 ������� �� ��������� 
���
� �
�����, �� ��������
 – ���� ��
���������� ����������� � 
�"���� 
���� ����������� ����!����� [15]. 

��
���������� ����������� ������� ��’�������� �� 
��#� ��" 25 % 

��!
���� ����������	 ������
�� ���
� �����	 �������, �
� ���������! ���-
��� ��� (����) ����������� ����!�����, �� �����
�
 ��
����������	 ������-
����� ������������� �������� �� �������, %� ���������! �����	��
���-

��������� ����!����!. 

8������
� ��������
� ��
����������	 ����������� �: 
	 ������������ ������, ���������� �� ��
�� �� ���������� ����!����� � 

�����
� ������
�, ���
 �� ������ �������
�, ��
�� �� ����������� 
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������
���� ��	����� – ������ ��
����������	 ����������� �� ���������� 

������� �� �	 �����
����
 �����
� �����������; 

	 �������� �
���
 ���������� �������
���!
�� ����!����� �����
� ��-

����������� �����������; 

	 ������
� �� �������"���� ��	���� %��� ��	���� ���� ������ ��
�����-
������ �����������, ������� �
��� 
������� – ������ ��
����������	 ����-
�������, �
� �	����! �� �	 �
����, %��� ����#���� ����������
� ����-
��
�
� ���
� �����	 ������� ��
�� ������� ��
����������; 

	 �������"���� ���
�����	 
�	����
�� ����'������ ������ 
�" �����
� 
��
����������� ����������� �� 
�" �����
� ��
����������� ����������� �� 
�	 
������
�; 

	 ����������� ����
�������� ���
������� �� ��
��������� ���� ���
� 
�����	 �������; 

	 �������������� ��������� ������ ��
����������� ����������� �� ��#�	 
������
�� ���
� �����	 ������� � ������	 ���"����� �����, ����	, ��-
#�	 �����������	 � 
���� ��	���� �	 ��������� [15]. 

7���
�����#�� ��
����������� ������������ � �
����� � 1�������� 
«9������"��� ������� ��������!�� �����
� (9B6�)», �
� 
�� ������ ���
�-
������� ��������� ���
�, ���������� ��� �������� �����
� ������
�, ��-
��%���
� 1��������� �� 
�������� � 6�������!��� �����
�. $����
 9B6� 

�"� ���� ���!-�
� �������� �����, �
� 
�� ����� ����������� �������
-
���!
� ����!����! � �����
� ������
� � �
����� �� �������� � 1�������� 
������ � �� �������
, ����"����
� �� �������
� [18]. �����
� “9B6� On 
line” �������� ���������
 ���
� ����� *������� �������
������� �� 
�����-
�����
 � �’���	�������� �����

��. 

�#�'���!�� $%������ '������*� #���$ – �������� �����, �
� �� ���-
����� ��������, ������� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� 
���
�, ��������! �� �������
� ���
� ���������� ����!����!, ���� �
�� ��-
������� ��
���
� �
�����. 

9�������� ����������� ����!����� �� �������
� ���
� � ��#�
� ��-
��
� ����������� ����!�����, �� �����
�
 ���
���!
��, �� �����
���!��, 
��
 
�����
��, �����������	 ��
���
. 

7� �������
� ���
� ���������!�� ��
� ���� ����������� ����!�����: 
1) ����!����! � �������� �����
� ������
�; 
2) ����!����! � ���������� �
����
� ������������	 ����������; 
3) ����������� ����!����!; 
4) ����!����! � ����������� �������� �� �������
� ���
�. 

���������� ��
������� � �������� 	������ �������� �������: 
� ���
���!
� ����!����!; 
� ������!
� ����!����!; 
� ������������; 
� ����!����! � ���������� �����
� ������
�. 
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6������� �����
� ������
� ����������!�� ������������� (��
���-
����) ����� ������ �������� �����
�. 

9��������� ��
������� – �
������� ��������
 �����
� ������
� ��-
���!��-�������	 ��������� (��
��
� ��������� 
�
����, ���������) %��� 
�����	 ������� ��� ����� �
��� (��� �
��� ��#�� �����), �� ���������
 � �� 
��	���
 ��#�� �����. 

"�������� ��
������� – �
������� ��������
 �����
� ������
� ����-
�!��-�������	 ��������� %��� �����	 ������� ��� ����� �
��� �� �� ���� ��-
	���
 � 
���� ���������"�, 
��
 �����
��, �����������	 ��
���
. 

/����������� – ���
�%���� (������
�, �����") �����	 ������� ���-
�����
 �����
� ������
� �� ���������
, ��� �
��� �� �� ��	���
 �
������. 

"�
������� � ���������
 	������ �������� – ����!����!, �
� �����-
���!�� ��������
 �����
� ������
� ��� ����� �
��� �� ���������� �������
 
����������� ����
� �� �������� �������� ��� ���������� ��������
� ��
� 
�����
� ������
� �� ���#���
� 
�#��
�, ����������
� ��� ������������ 
� ����� ������, � ��
�" ����
���
� � ������� �!��� ���������� �����
� 
������
� �� ���#���
� 
�#��
�, �
� ����"��! �� ����� ��������� �������-
��
� ����������, � ���� ��������	 ��� � ��������	 ���������	 ��
 �����	 
����. 

7� ���"���!�� ����������� ����!����� � �������� �����
� ������
�: 
1) ���
�%���� �
������
 ������	 �����	 �������; 
2) ��
�� �
������
 ������	 �����	 �������; 
3) ���������� ��������
� �����
� �� �������
� �����
� – �������
��-


� �����	��
�� � ��
���������
 ��
����� ��/��� ��������	; 
4) ������"���� ��������
� �����
� �� �������� ��������� 
�
���� ��� 

��������� ��������� 
������ – �����"� (��
���) �����	 ������� ����� 
�������� �����
� ������
�, �
�� 
�� �������� �� ������"���� ���
��-
�!
�� ����!�����, � ��
�" �� �������� ��������� 
������-�����"� ��� 
�-
��, �
������	 �����������!� � ��������
 �����
� ������
�; 

5) �������� �����	 ������� �� ���������� 
������� ��������	 ����. 
9��������� ������
� ��������� ���
� � ��
�" ������
�
� 
���%-

��!:�%7 "�*%&�����%7 �����'�, �
� �
������!�� � ���	 ������: 
&��'��� ������ – �� 7�������!��� ����������� �
����� (�
�� ���
��-

���� �� ������ �
��� 9��������� �
����� «9�� &����!�� ������ ���
�����-
����� ��������!���� ����������� �
�����» [1]), �����������, %� �����! ���-
��	��
� ��� ���������� �� ���������! 
������ �� �����	��
� �� �����
� %�-
�� �����	 �������. 

J�
��� ������ – �� ���������, �
� �����! ��	��
� ������
�� �����	 
�������, �� ����������� ������
�� �
����	 �����	 �������. 

������ ����!����� 7�������!��� ������������ �����
� �: 
� �������������� ����
� �����	 ������� ������ � 
�"�������
� ����-

�����
�; 
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� �����
���� ��
�
��������� %��� �������� � �����
� ������
� � ��-

������ �����	 �������, ����%���	 � �
�����, ������ � 
�"�������
� ����-
�����
�; 

� ����������!�� ���������� ���	 ����� �����	 ������� �
 � ��
�
����-
����, ��
 � � �����
�
�������� ���
�	; 

� ����!�� ������
� �� ����
�%���� � ��	��
� � �����	 ������	 � ��-
�������� ������� ���#���	 
�#��� ���������� �� ��������"��! 
�������; 

� �
�
�������� ��	���� %��� �����	 �������, �����	 �� ���������-
����� �����
��, �� �	 �������� �� ��	��
�
�; 

� �����
������� �� �������������� 
�	����
�� ����
� �� ������� ��� 
�����	 �������, %� �����!�� �� �������������� �����
��; 

� ������� ������ %��� ��
������ ����’��
�� ��
����!���� ����
�-
���� �
����	 �����	 �������, %� �����!�� �� �������������� �����
��; 

� ������
�, �������"����, �������������� � ������

� 

�
�’�����������	 �����
 �������������� ����� ��	��
�� � �����	 ������	 
� ���������� ���#���	 ������, ���’�����	 �� ���
���!
�
� ��� ��#�
� ���-
��
�
� ���#����� 
������� �� %������� �� ��#�� ���������� ������ [1]. 

9�����
 �����	 �������, %� �����������!�� 7�������!��� ��������-
���� �����
��, ���������� 4��"���� 
�
���� � �����	 ������� �� �������-
�� ���
�. 8������
� ������
�
� 7�������!��� ������������ �����
� �: 

4�&�-���#�
 	����" &�&�#�� – �� �������������� ����������!
� ����-
�������, �
� ���������� �����"���� � ����
 �����	 �������, ���������� �����, 
���’����� � �	 �����
, �� �� ������� – ������
� ��������	 ����
�� �������	 
������
����� �� ����	 �	���% � 
����, ��������� �	 ������
�
�; ��� �� ���-
����� �����, �
� ��������! ��
����� ����������� ����!����! �� 
�"� ����-
������� 
������ � �����	��
� �� �����
� %��� �����	 �������. B������ 
���"� �� ������
� ������������� ����
������ �������"����� ���
� 
�"��! 
���� ��������
�
� �����������. 

2������
� ����������� � ���������, �
� �
���� � ��
 ������������ 
�������, �
������ %��� ��	��
�� ������	 �
����, ���
����	 �� �������� ����-
����� ��� �������������� �
���� �����	 �������, � ��
�" ��#� �����������, � 
�
�
� �
������ �������� ��� 
������������!
� ���������. 

���#�*�%� 	����" &�&�#�� – �� �����������, �
� 
���! ������ �� �����-
����� �� �������������� ����� �����	 ������� � �������� �
������ � �����
� 
������
� �� ��	��
�	 � �����	 ������	 �
 %��� ��	 �����	 �������, %� 
����"��! ��
�, ��
 � ��	, �
� ��� �������� ������ � ��������
 ��� ���
����� 
��	��
� � �����	 ������	. 

2�
������� ���
�, �
� 
���! ������ �� ���������� ����!����� � �����-

� �� ����� �����	 �������, � �������� �����
� ������
� �� ��������� �����-
������� ������� 
���! ����� ���� ���������
�, ��������� �� ���������
 
������
� �������� � ����������
� �����
� ������
� � ����������� ��#� 
����������� ����!����!, ���’����� � �����
 �����	 �������, �� �����
�
 
��-
����� �� �����	��
�� �� �����
� %��� �����	 �������. 
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���#��*��� ��&�-���#�
 – �� �����������, �
� ����
���!, �������! �� 
���������! ������� �����
����, ������! ��	�������!
� �� ����
��� ��
�-

����, ����	���� ��� ��
������ ���� %��� �����	 �������, ���������! ���-
�
�� �����’������, %� ���������� ����
�����
, �����������! �� ���������! 
�����	��
� �� �����
� %��� �����	 �������. 

)���
������	��
� �� �����
� %��� �����	 ������� ���������!�� �� 
�������� �����	��
���	 ��
�
�����, ������	 �������
� ���������� �� ����-
�����, %� �����������! ����	�� ����� ��������� �� ����� ������, ��� �����-

����, ������� �������
� ���"�
� �� ������������� ����
����
 �������"�-
��
 ���
�
. 

9������ �� ���������� ��������� 
������� �� �����	��
�� �� �����
� 
%��� �����	 ������� �������"���!�� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� 
�� ��������� ���
� �� �����"����
 � 7�������!��
 ���
�
 �
����� �� +�-
����������
 �������� �
�����. 

;����#���#� ��������� 	����" &�&�#�� – �� �����������, �
� �����-
����! ������
 �� �����
 �� ����� ���� ������
�� �
����	 �����	 �������, 
����"��	 �
 �
����	 �����	 �������, %� � �
������� �����
� ������� �� 
��� �
��� ��������
����� ��	 ������
��, 
��!
���!, ��
����!�� �������! �� 
��� ����"��	 �
 �
����	 �����	 �������. 

8����� ���"����� �����, ������ �������
����	 ��
������ � �	 �����-
��������
� �� 
�"��! ����� ������� �� ���� ��������
�
� ������������. 
$���
� �
������ �����	 ������� � ��������
� ����� ����������� �� 
�"� 
������%����� ������ ������
��. J
����� 
�"� ����� ������� ������ ��
��-
�����, �
%� 
��!
���! ������
�� �����	 ������� �� ������%�� 
��!
����, ��-
�������� 4��"����� 
�
����� � �����	 ������� �� ��������� ���
�. 

 
3.4. 0	
@	�� B�GS� 

 
9���������
 ������
�
 ��������� ���
� (������������
 ��������) �� 

��������� �������������	, ��	���������	, �����
������	, �������	 �� ��-
#�	 �
�� ��� �������� �� ��#������ �����
���� �������� ������ �� �����-
�����, ���������� ���������	 ������ ���������
� ������
����
� �� ������-
�����
� �������
�, ���������������� �
������� �� ��
������ ��������� 
%��� ���������	 ������
�����, � ��
� ����� ���������� 
������� �� �����-
	��
�� �� ��
�, �� ����’������ ������ 
�" �����
� ������������ �������� � 
�%�"%�� $��6�. 

B������ ���"� ��� � �������������-�������� ���
� ���������� (
��
 
�������, 
�
��������� ���������� �� ���������� � �����
���� ����������!-
�����) ��� ������!��� �������
���� ��’������� ��������� �����
� ������-

�. )��� ��������!�� �� 
��#� ��" 20 ��������
�
� – ��������
� �����
� 
������
�, �
� 
���! �������� �� ����� ������"���� ����������� ����!����� 
�� �������
� ���
�, ��� �	 ��’�������
, %� ������� �� 
��#� ��" 20 ���-

119



 

������ �����
� ������
�. $���
� ������ �������� �����
� ������
� �� 

�"� ���� ���!#�� ��" 5 % ���������� 
������� �������� ���"�. 

9������ �������� ���"� �
������!�� � �����
�: 
� ����������� �� ���������� ���"���	 ������; 
� �������� (��
������! �������� �� �������� �����	 ������� �� ��-

����� ������������ �������� �� ���������� 
������� �� ������������� �����	 
������� � �
������ �
���
 �� ��
���
, �����������
 � �������	 ����������-
�� ��������) �� ���������� (��������� ��
������� �����	 ������� � ������� 
������������ ��������, �
%� ���� �� �����������! �������
 ������������ 
��������, � �����!#�
 ����������
 �	 ����� �� ������������ �������� ��� 
�����������
 � 
�������� �����	 �������, ����%���	 �� ����� ��� �������� 
�� ������� ������������ ��������) �����	 �������; 

� �����
� ������ �������� ���"� �� ��#�	 ����, ���������	 ��
���-
�������
, �� ���"���	 ������; 

� 
���������� �����	 ������� �� ������������ �	 ���"����� 
����; 
� ���
����� �����
���� ��� ����!����! �������� ���"� �� �� ������-

������; 
� ����’������ ������ 
�" �����
� �������� ���"� �� ��#�
� �����-


�, �
� 
���! ����� ����� �����! � ���"���	 �����	 ������ �� ��
��������-
��
; 

� ���������� 
������� �� �����
����
 �����
� �������� ���"� �� 
��#�
� �����
�, �
� 
���! ����� ����� �����! � ���"���	 �����	 ������ �� 
��
����������
, ������ �������� ���"�; 

� ��
������� ���
��� �� ����#���� ������ �������� ���"�. 
B������ ���"� ������ �� ��
�
� ����	�����: 
� �������
� �
���� � ���������� �����	 �������; 
� ������������ �� ������ ��
������� �������� ������� 
���� �� ����-


��� ����� ������ ������ �
������; 
� ��������! ���"���	 ��������. 
B������ ���"� ��
���� ��
� ����	��: 
� ���
����� ������ �������
����
 �� �����
����� �����
���!
��� 


�������; 
� 
�������� ���
�%���� ���"����	 �����	 �������; 
� ���������� ����
�%���� ����������� 
������� � ������ ����� ���-

�!����� � ��#�; 
� ������
���� ���
��� ��������� � ������� ����� ���������	 ��-

����
�����. 
4���!����! �������� ���"� ���������!�� � ����, 
��� 
��!
���! �� ���-

��� – 
��#� 10. 
� �����	 �� �������� ���"� 
���! ����� ����� �����! ����� �������� 

���"� �� ��#� ����� ���������� �� ��
����������. 
3��� �������� ���
� – �� �������� �����, �
� 
�� �������� �� ���-

���"���� ����������� ����!����� �� �������
� ���
� – ����!����� � ������-
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�� �����
� ������
�, � ����
��� ��� ������ � �����
�, �����������
� ���-
����� ���"��. $����
� �������� ���"� 
�"��! ����: 
� ��#���-��!��# – ���� �������� ���"�, �
��, ������ � �������
� ���-

����� ���"�, �����’�����!�� ������
����� ��
�������! ���
� ����������	 
�����	 ������� �� ��#�	 ���������	 ������
�����, �
� ����%��� �� ���-
"���	 ������; 

� $%����� ��#2���" ��#*�� – ���� �������� ���"�, � ��
�", ��#� ����� �� 
���"���� ������, �
�, ������ � �������
� �������� ���"�, ����
��� ���-
�� �����#����� ����
� �� �
������ ���"��� �����; 

� $&������2���! &#��������� $%������ ��#2���" ��#*�� – ������� 
�����, �
� ��� �
��� ������
� ������ �����#�� ����
� �� �
����� ���"��� 
�����; 

� �#���#�+�� ���&���
 – �� 
�
�����, %� ���������! �����!��-������� 
����� %��� �����	 �������, �
� �����������! ������ �����	 ������� 
����� �	 ������
� ����
� ������
� �� �������� ��������� ��������� �� 

�
���� �� ��	���
 ����	 
�������. 

� ����#�+�� ���&���
 – �� 
�
�����, %� ���������! �����!��-������� ���-
�� %��� �����	 �������, �
� �����������! ������ �����	 ������� ����� 
�	 ������
� ����
� ������
� ��� ����� �
��� �� �� ���� ��	���
 � 
���� 
���������"� �����
 �����
. 

&���"�� ��� ���� ��������!��� ����!����� ����� ���"� ��������!�� �� 
������ 
��������: 

� ���
��-
�
������� ������ � ���
���!
�	 ���
 ����
� 
�������, ���-
������ �	 � ��� ���"� � ���������� �� �	 ��
������; 

� ���"���� ���
�� ��
���� ��������� ��#�	 ���
����; 
� ���"���� ������� �������� �������� ��#� �� ������� ��	���
, ���-

����
� ���"� ��
� ���������� ��
������� ��������"���� 
�������; 
� “����������” ��
���� ��� ������� ���
���: �������� ��
������ ���-

��
 � �����
� �����
� �����	 �������, ����� ��� �!�
� �
 ���
��; ��� �
 
�����, ����� 
���� �� ������ ����� ������ �� ������� ��	���
; ��
���� ��-
������ ������

� ������!����� �� ���
� �����	 �����	 ������� #��	�
 

�
�������� ��
������	 ����������� ������ �� ����������. ���������� � 
�������!��� ������� �� �������� ���"�. 

��� �������� �� �������� ���"� ��������! ��: 
����� (�������) �� ����-

���. 

!����� ����� (�������) – �� ����������! � ��
�, %� ����� ������ 
��������!�� �� ��������!�� ��
����, ��������, � ���! ����� ��� �������
 
1-3 ����. '���
 ��
�	 ���� ��������!�� ������� (��������), � ���� 
������ 
(��������). 5� ����� �����������! �������� ���
�%���� �����	 ������� �� 
�	 ��������� ���������". 4� ���������� ���
�%���� ����� ���"� ����
�-
��!�� ����� ������, �
� ����#�� ������� (�
��������) � �
�������� ����� 
���"�. )�������� ���������" �����	 ������� ������� � ��
�
�: 
� ����� ���������!�� �� ������
�, �
� 
�����!�� �� ���"�; 
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� 
�������� �
������!��, ��	����� � ����!��	 ���"���	 ��� ������ �� 
����������; 

� ��������� ���
���
 �� ��
��
� �� �����" �����	 ������� ����!�� � 
���
� ��
���. 

�����, �
� 
���! ����
�� ������
� �
���� � 
������!�
� ��������! 
����������. 9���
���
 ��������' ���� 
�"��! ���� ���!-�
� �
����. 4� 
����
���	 ���� ����"��!: �������, �’������, �������. 

& ���
� ���� ����
�� ��
������ ������� ��������! ��: 
� ������������� ��	���, �
�� 
�"� ���� ��
������ � ���!-�
�� ���! 

�� ��
������� ����
� 
�����
��; 
� 6����������� ��	���, �
�� ���������!�� ��#� � ���! ��
������� 

����
� 
�����
��. 
9��#�
� �������
� ���"�
� � ����� ���� 1
������
�!
� ���"� 

(1602 �.), Q������!
� (1770 �.), 7!�-I��
�!
� ���"� (1792 �.). ������
� 
�������
 ���" ��� ���’������ � �����
 ���"������ �����, ��
� %� �
������ 
� ����������� ����
� 
������� 
���� ��������������� �� ���#�. 9���� ����, 
�
 �’������� ���#� �
�������� ����������, ��’�
��
 ���"����� ������� ���-
��! �
���. 

�!������ � ����� ��������!�� ����!
� 200 �������	 ���", ��’������	 
� +�"������� ��������� �������	 ���". 7�����!#�
� � ��	 � ������� 
���"� 7!�-I��
�, Q������ �� 6�
�� – �� ��	 �������� �� 60 % �����!�����-
������ ������ �������� �����
� ������
�. � 
�"��� 
����� ����� ���� �����-
��������!��, ��������� ����
����� �����
� ���". 

� 
�"�������� ���
���� ������! ����� ������������� – ������� ���
� 
���": 
� ��������
��� 
��������� (7!�-I��
�!
� ���"�); 
� ��������
��� �����!
� ����������� (6�
���!
� ���"�); 
� ���������� � ��
�"���� ����������!����� (Q������!
� �� ������-

�!
� ���"�); 
� ��������"���� ����������� (B���
�����!
� ���"�) �� ��. 

& ������ �� ���!, �
� ���������! ���"� � ��������!��	 ���������-
������������	 �����
�	, 
�"�� ���
��
��� 
����� � 
���- �� �����������-
��� ������������ �������	 ���" (���. ����. 3.2.) 
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6������ 3.2. 
��!:����: �%�"%��; $��6 � %���'�; ���7��; ����+ 

��!:����: 
�%�"%��; 

$��6 � 
%���'�; 
���7��; 

����+ 

 
 

���7�� 

1   1��������, 1������, ����%���, K�����, 4����, *�����!, *����-
���, 2����, Q�
��
����, +�
��
�, 7�������, $�	��, �����
��, 

6�����!, 6�����, 7��� &�������, 91' 
2   )��������, *��������, A�����, 2����, 9�
�����, 9��������� 
3   P��!���, 2���
���, B��������, E�������� 
4   *������ 
5   1��������, 2����� 
6   )���
� P������� 
7   �E1 (��� NASDAQ), B������ 
8   7�
������, N����� 
9   P������� 
10   *����� 

P��!#� 10 *���� (19 ���") 
 

�����
 �� 01.01.2008 � �
����� �����!�� 
��!
���! ������������� ���-
�����, �
�
 ������ �������� �� ���������� ����!����� � ����������� �������� �� 
�������
� ���
�, ��������� 9 [2], � �
�	 7 �������	 ���": &16 «�
�����!
� 
������� ���"�»; &16 «9����������!
� ������� ���"�»; &16 «�
�����!
� 

�"���
���!
� ������� ���"�»; &16 «�
�����!
� 
�"������� ������� ���-
"�»; &16 «�
�����!
� ������� ���"�»; &16 B������ ���"� «*77J2�»; 4�-
����� �������
���� «B������ ���"� 9B6�» �� 2 ��������!��-�����
������ 
�����
�: 4������ �������
���� 1�������� «9��������
�����!
� ��������!-
��-�����
������ �����
�»-«9�����!–������» �� 68) «6�������!��-
�����
������ �����
� «9�����
����». 

 
3.5. �
�/�4 �� 	��
�� �0�����
	���  

0�
�
�	��D �
�������� 
 
9�� �������� ����
��!��	 ���������	 ��#��! � 
��
�����	 �������-

�	 �������� ������� �
��� ��������� 
������� �������! �����������	 ���-
#���	 
�#��� ��� �����	��
�� ��	������� ������������	 ��������. 

                                                 
2 &��� 4��"����� 
�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
� �� 2007 ��
. �. 23. / 
8�������� ���� 4��"����� 
�
���� � �����	 ������� �� ��������� ���
� / 
http://www.stockmarket.gov.ua  
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)��	������ ������ ���������! �������������� �������, �� ���
����, 
��������, ���������!�� �������! ���#�� �� �����
� �	 ������������ � ������-
�� ���#�� ��� �	 ���������� � ������� 
������!��� ������
�. 

'�	 ���#���	 ����
�� ��� �������� �������� �� 
������!�� ��������! 
��#�9$������. '�	 �������� ��� 
������!�� �� �������� ��������! �����-
��$������. 

� ������� ����%������ �� ���
��������� ���#���	 ����
�� ������-
����! ��
� ��
����: 



    ������� ��� ������#�� �������! ���#�� (PV); 



    
������� �������! ���#�� (FV); 



    
��!
���! �������� (��
��) (n); 



    ���
� ��	������� (����� ������
��� ����
�) (r). 

8���
� 
������!�� �������� ���#���	 �
�����! (FV), �����������	 �� 
����
 ���!#� ������ ��
� (�������) ����"��! ��� ����, �
�� ������� (����-
��� �� �
������) ���� ����
����� � �����	��
�	. 

�#���� ��������, ��������, ��
����������!�� � 
����
�����
���	 
���������	 ��������	. P���� ��� ����	������ ������
�� �� ������ ������ 
���� � �����
��� ��
� ���#���	 
�#���: 

)nr(PVrPV...rPVPVFV ���������� 1  (3.3.) 
� �����
�, 
��� ��������� �������� ���������!�� � ���
�� t ���� ���-

����
 ��
�, ���
��� ��������� 
���
� ��
�� ������: 

)tr(PVFV
365

1 ����  (3.4.) 

�#� ����#������� &#����*� �������$ �������# �$�� ���#2$���� ��"�� 
(��#�9$���� ��&����) ���+�� - �$�� &�%������" �������	�! &#���*�� 

��+�*� ��#��$ #����-�	�
 &#����$. 
����!�". .������# 10 ��%�� 2008 #��$ &����� �� ��&�-�� $ ���� *�����$ $ 

#�-��#� 60 ���. *#�. &�� 17 % #�%��" ��#���� �� 1 *#$��� 2008 #��$. ��-
-��%���, ��$ �$�$ ��#���� �������# � ���	� ��#��$ ������$�����, -� 

$���� ��#�"$����� ��������� -� &#����, �"���,. 
6���� 
��!
���! ���� ��������!, ��� – 324, ����������: 

����� ),(FV
365

324170160  69,05 ���. ���. 

9�� ��
��������� �
������� ������
�, ����"���� ��	�� ���������� 
������!�� �� ��
� �����
���	 ����������. � �����!���� ���� �������
 ����-
	�����!�� ��
�" � ��
�������� � ���������	 �������	 ��
� ������
���	 ���-
��"�� ��� ���!-�
��� ��#��� ���� ��	���. &��	��"���� 
������!�� �������� 
���#���	 
�#��� ����� �-������ � ��� ����
�
� �������� ��
�� �	 �������� 
���������!�� �� ���
����: 

FVn = PV ( 1 + r)n
, (3.5.) 

�� PV – ��
� ���#���	 
�#���, �����������	 � ������ t=0; 
r – ����� ����
� ��	�������, 
���������; 
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n – 
��!
���! �������� (��
��) 
�������. *������� ��
��� � ���
 500 ��� ��� 10 % �����	. )�������� 

���
�� ��
� �
���� ����� 4 ��
�. 
FV4 = 500 (1 + 0,1) 4 = 500 	 1,4641 = 732,05 ���. 

N
%� ����	������ ������
�� ���������!�� m-��� � ��
, �� ���
��� 
���� 
��� ��
�� ������: 

FVn = PV ( 1 + r/ m)n· m (3.6.) 
�������. *������� ��
��� � ���
 500 ��� ��� 10 % �����	 � %�
�����-

�!��
 ����	������
 ������
��. )�������� ���
�� ��
� �
���� ����� 3 ��
�. 
FV3, 4 = 500 (1 + 0,1/ 4) 3·4 = 672,44 ���. 

� ���������	 �����	��
�	 ����� ����
�� ������� � ������ �������� 
�������� ��������' ���#���' ������� (PV). +���� ���� ��������� � �����-
����� ��������� 
�������	 ���	��"��! ��� ���������� ���� �� ��#��� ����
-
�� � ������� ��������� 
�
����. 

9����� 
������������ ���#���	 
�#���, %� �������!�� ����"��� � 

�������	 �������	 � �	 ������� �������!, ��������! ��������� "���%��+-
����#. 9�������� ����
�, %� ��
����������!�� � �����	��
� PV, 
�� ����� 
"���%���%7 ������. 

4��
��������� ��� ������' ��������' ���������!�� �� ���
���
�: 
� ��� ���������
���	 ��������: 

)1( nr
FVPV

��
� , (3.7.) 

� ��� 
����
�����
���	 ��������: 

)
365

1( tr
FVPV

��
�  (3.8.) 

����!�". .������# ��2�� ��#����� � ���	� #��$ 70 ���. *#�. �� ��&�-�-
����$ #�"$��$. ��#�"$����� ��������� -��!��,��+�� -� �"���, &#����" 

��������� -� ����%��
 ������ 1,6 %. @�$ �$�$ ����"���� #�-������� �� 
��&�-����! #�"$���? 

72558
1201601

70 ,
),(

PV �
��

�  ���. ���. 

.- '�#�$�� ��� ���*���#�����" �&�#�	�! ��2��� -��!�� ��#�� ������$-
����� (&�#��� �����$): 

r
PV
FV

n
1�

�  (3.9.) 

�������. )�������� ������ �
����, �� �
�� �����
��� �������! �������-
��� � ���
��� 20 ���. ���. ������ �� 24,5 ���. ���., �
%� ��
����������!�� ���-
��� �	�
� ����	������ ������
��, � ����� ����
� ����������� �� ����� 15 %. 
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51
150

1
20

524

,
,

,

n �
�

�  ��
� 

4��
��������� �� �	�
�� �������' ��������� ���������!�� �� ���-

���
�: 
� ��� �������� ��� ����	������ ������
�� ���� ��� �� ��
: 

n)r(
FVPV
�

�
1

, (3.10.) 

� ��� ��������, ��� ����	������ ������
�� m-��� �� ��
: 

mn)
m
r(

FVPV
��

�
1

.  (3.11.) 

�������. )��������, �
� ��
� ����	���� ��
����� �� �������, %�� 
����� 3 ��
� ������
 �������� ����"�� 4 ���. ���., �
%� ����
� ������
� 
��������! 12 % �����	 (�� �	�
�� �
�����	 ������
��, ����	������ ���� ��� 
�� ��
). 

PV = 4000 ·1/( 1 + 0,12)3 = 2850 ���. 
2��
 ��
����!��� ����
� ��	������� – r, � ���������	 �����	��
�	 

��
����������!�� � ��������� ������ (EAR), ��� ������ ����
�, �
� �����-
��� ��� ��������� ��	��, �
�� ����"�� ������
 
������� �� ��
 ������
. *�-
#�
� �����
�, �� ����� ����
� ��	�������, �
� ����"�� �������� ��� m-��� 
����	����! �� ��
 �� ����
�� ������
� r/m. 

6�
�
 ����
, ���
����� ����
� �
�����	 ������
�� ���������!�� �� 
���
����: 

EAR = (1+r/m) m – 1 (3.12.) 
�������. A ��� �������� ����	������ ������
�� �� 
�#��, �
� ���
�-

%���!�� �� ������� � ���
. &� ��������
 1 – ����	������ ���������!�� 
%�
������ �� ����
�� 24 % �����	, � �� ��������
 ) – %�
������!�� �� ���-
�
�� 28 % �����	. )�������� �������������#� �	�
� ������������ 
�#���. 

)������ 1: EAR = (1 + 0,24/12)12 - 1 = 1,268 - 1 = 0, 268 (26,8 %) 
)������ ): EAR = (1 + 0,28/4)4 - 1 = 1,3108 - 1 = 0, 3108 (31,08 %) 
6�
�
 ����
, ������� ) � ����������#�
, �� ���
����� ����
� ������
� ���!#�. 
8���
 �� �������	 ���
����� ����������� ������� ������
 �� ����
� 

���
�������� ������������ ��
��
� � ����
� ���#����� ����
� (cash flow), 
��, ��������, �� ���
���� ���������!�� �� ���������� �
�������, � &����� 
*#�����" ������ (CF1, CF2, CF3, … CFn), �
� ���������! ��� ����
���! 
���������. J��
���� ����
� CF� 
�"��! ���� ��� ������"��
�, ��� 
���’�����
� 
�" ����� �����
� ���������
�. 

9������� �������� ���#��� ����
�, %� ���������!�� �� �����
� 
�"���� 
������� – ����
 &#��$��#���� (���������), ��� � 
���� 
�"���� ������� – ����
 
&����$��#����. P��!# ��#�����
� �� ���
���� � ����
� ������
������. 
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���&������ �$�� ��#�9���" ��#�����! &������  
&����$��#���� ��������+: 



�

��� ����������������
n

k

kn
kn

nn )r(CF)r(CF)r(CF)r(CFFV
1

02
2

1
1 1111  (3.13.) 

����� ������, ��
� �������	 ��������� ����
�� ������
������ 
�-
"�
� ����������� ��
�
 ����
: 



� �

�
�

�����
�

�
�

�
n

k
k

k
n

n

)r(
CF

)r(
CF

)r(
CF

)r(
CFPV

1
2

2
1

1

1111
 (3.14.) 

9��
���. )���	����� ������� �������! ��
�	 ���#���	 ����
�� (���-
���
������): 25 ���. ���., 35 ���. ���., 45 ���. ���., 55 ���. ���. ����
� ���-

��������� ��������! 12 %. 

6117
121
55

121
45

121
35

121
25

4321 ,
,,,,

PV �����  ���. ���. 

 
)��������� ��
� ����%���	 ��������� ����
�� �����
������ �����-

���!: 



�

��� ����������������
n

k

)k(n
kn

nn )r(CF)r(CF)r(CF)r(CFFV
1

111
21 1111  (3.15.) 

)��������� ��
� �������	 ��������� ����
�� �����
������ �����-
���!: 



�

�� �
�

�
�����

�
�

�
�

n

k
k

k
n

n

)r(
CF

)r(
CF

)r(
CF

)r(
CF

PV
1

111
2

0
1

1111
 (3.16.) 

 
8
��
�
 �����
�
 ���#���	 ����
�� � ���+���� (��� ������%�� ��-

���) – �� ����� ���#��� ����
�, %� ���������!�� � ����
���� �����������-
��. 

������!�����
� ��
����
�
� ����� � ��#�9��� (��!�$���) �$�� 
#���� �� �$%���� (&���%�� ��� &#�������) #����. 

��#�9��� �$�� #���� – �� ��
� ���	 ������ ����
� �����"�� � ����-
	������
 �� ��	 ������
�� � 
���� ����
�, ����� �� ���� ������!�� �������. 
5�� ��
����
 ��
����, �
�� ���
�� ���� 
��� 
������, �
�� ������!�� ����� 
����� ���
�"
� ���� �������
 ��!��� ����
� ����� � ����	�����
� ������-

�
�. 

+������� �������! ���������� ��������� (FVAn) �������
 ������� n 
���������!�� �� ���
����: 

FVA n = P · 

�

n

t 1
(1 + r)n-t ��� 
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FVA n = P ·
r
)r( n 11 �� , (3.17.) 

�� P – ���������� ���	��"����, ����� �� ���
���
 ���#��� ����
�; 
9�
����
, �
�� 	���
������� 
������� �������! ������ ���#���� 

������� � 
���� ����
� ���������� �������������� ����
�� ��������! �����-
	�6���� ����5�����
 ����� ��� �����	�6���� ����������
 ���#���� ���-
��	� �� ������ � ���������!�� ��� �� ���
����: 

FVIFA r, n = 

�

n

t 1

(1 + r)n-t = [(1+r)n – 1)] / r 

�������. 9��
�%���� �����!�� � ������ �� 5 ��
��. 8������ �����"� 
������!�� � ���
��� 10 ���. ���. ����������
 %������ � 
���� ��
� � ���
 �� 
��	���
 ������
� 
�
�����. P��
 ����	���� �� �� ��
� 20 % �����	. )����-
���� ��
�, �
� ����"��! ������
 
�
����� � 
���� ����
� ������, �� �
���, 
%� ���#� � ��	��
� �� ���
�����. 

FVA 5 = 10 · [(1+0,2) 5 – 1)]/ 0,2 = 74,416 ���. ���. 
�$%����! #�-��# #���� (&���%�� ��#����+ ���$����$) – �� ��
� 

���	 ������ �����, ���
��������	 �� 
�
��� ���������� �� �������� ���
�-
����� ����
�, �
� ���������!�� �� ���
����: 

PVA n = P · 

�

n

t 1

(1 + r) -n ��� 

PVA n = P · [(1-(1+r)-n) / r],  (3.19.) 
�� PVAn – ������� �������! ���������� ��������� �� ����
�
 �������-

����� n ��������; 
�������. B��
� ������ �������� �������
 3-	 ��
�� ���� �������-

����� � ���
��� 150 ���. ���. B��
� 
�� 
�"������! ���������� �� �� %����-
�� 41,2 ���. ���., ���
�%���� �	 ��� 20 % �����	. N
� ��
� �������� ���
� 
��� ��������� ����� � ���
��� 150 ���. ���., �
�� ���� ��
������ �� ������-
��� � ���
 �� 3 ��
� ��� 20 % �����	? 

PVA 3 = 41,2 ·[(1-(1+0,2)-3) / 0,2] = 86,79 ���. ���. 
4�����, �
%� � ���
� ��
���� �� ��
� � ���
 �� 3 ��
� ��� 20 % ���-

��	, �� ����"��� �: 
86,79 · (1+0,2)3 = 149,973 ���. ���. ( � 150 ���. ���. ) 
)�������, ����%��� ��
� ��� %������	 �����"�	 � ���
��� 41,2 ���. 

���. ��� 20 % ���������
�: 
FVA 3 = 41,2 · [(1+0,2) 3 – 1) / 0,2] = 149,968 ���. ���. ( � 150 ���. ���.) 
 
	����� ���������� � ����� *�*��� 
8��������� ���
�������� ���������	 ������
����� ���������!�� ���-

��������
 ������ ������������	 ������ � ��
� ���#���	 ��	����, ������ 
�
�	 ���������! ��
� ���������� ���������	 �� ��
� ������
�� (�� ����
� 
�� ��������	 ������; ��������� �
����; �� ���������
� �� ��#�
� �������
� 
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�����
� ������
�) �� ���������� (�� �
���
� �� ��#�
� ������
� �����
� 
������
�). 

)������! �����	 ������� ���������!�� ����"�� ��� �����
� ����
���� 
��	���� � ����"��! ��� ��!�	 ��
�����: ���#����� ����
� �� �����
� ����-
��
�; ��
��� �������� ���#���	 ����
��; ����
� ��� ���������� ���#����� 
����
�. 

& ��	 ������!# �����������
 �����
�
 � ����
� ����
�, �������� �� 
�
�� ��������!����� �
���
�
�. ��
� ��
�, ��� ��� ���������� �������� 
�����	 �������, ���
����� ��������� ����
� 
�� ���	������� �����! ����
�. 

4�� ���������� ���
���� (��������) ���� �
��� �� ��������� ���� ���-
����� 
������� ���#��� ����
� �� ������#�!�� ��������, ���
�������#� �	 
�� ����������� ����
��, �
� ���	���� ��� ����
�� ���
�. 6�
�
 ����
, ��-
��� �
��� �� ��������� � ������#�� �������! �� 
�������	 ���#���	 ����
��. 
V�� ��������� ���#��� ����
�, ���� ����� ������� ��
����
�, %� 	���
��-
������! ���
�� ���#���	 ����
��, � �
��������� �	 %��� ����!��	 ��
��� 
��������. 

K��#���� ����
 ��� ������	 �� �������������	 �
��� ��
�����!�� 
%������
 ���������
 �� ��������
 ���� �
���. K��#���� ����
 ��� ������-
��� �� ���������
���	 �����	 �������, �
� �����
���!�� ����"�����
 ����-

�, �
������!�� � ��
� ��	���, �
� ����"�� ��
����! ��������� �� ��
. 

6�	��
� ���������� 
������� �������� ���������� ��� ���: 
1) ���������!�� ����
 ��	����, %� ���
���!�� �� �����
 ������
; 
2) ���	����!�� ���
�������� (������#��) �������! ���
��� 
�"���� �����-
"� �� ������
; 
3) ���
�������� �������� ������!��. 

5� ��
� � � 
������� �������� ������� ������. 
4��� �����!�� ������
��� �� ������ �
��
�	 ���������	 ������
�����. 

	����� ����� 
+����� ����
� �������� �
��� ������!�� �� ��
��������� ��
�	 ��
�-

���
��, �
: 
	 ��� �
��� – ������ �� �������������; 
	 ��
� ����������, �
� ���
���!�� � 
��
�����
� �������; 
	 ���
����� 
������ ���� �
��� �����
���� ������� �� ����������; 
	 ���
����� ���
� �������� �������������� ������
� (���
� ��	�������) 

�� �
���
�; 
	 
��!
���! �������� ��
��������� �
���. 

4�� ���������� ��"����
 � ���������� �������� ������	 �
���, ��
�-
�!
� ���� �� 
���! ������������� ����� ��	����. N
 ����
�, ��	���
� �� 
�
���
� � ��������� �� 
������!��� ������� �������� �
���. +������� ���-
#��� ����
� �� ������
� �
���
� 
�"��! �
�������� �� ��
� ����	�����	 
���������� (�
%� �� ����� ������ �����! ��
�������������! �������
 ����-
��������� �������) �� �� ��
� ����	�����	 ���������� � ���������� �������� 
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���������� ��������� ������
���� (�
%� ���� �����! ��
�������������! 
�������
 ����������! ���
�������� �������). 

�� &#����	� ���$,�+ ���� ������ �	���� ��#����� ��	�!. 
1) K	���� ��	�� � ���������� �����������: 

Po = D / K s, (3.20) 
�� D – ������ ��������; 

K s – ����
� ��	������� �
���. 
9��
���. 2�
����� ������� ������ �������� 3 ��� �� �
���. 7���	��-

�� ����
� ��	������� �� �
���
� ��������! 12 %. )�������� ���� �
���. 
Po = 3/0,12 = 25 ���. 

2) K	���� ��	�� � ��������� ��������� ���������� (0����� >������): 
Po = D1 / (K s – g), (3.21) 

�� D1 – ��������� ��������� �� �
��� ����� ��
 D1 = D� (1+ g); 
g – ��
� �������� ����������. 
9��
���. 8������� ��� 
�
����� �������� �� 
�"�� �
��� �������� � 

���
��� 1,8 ���. 2�
����� ���������!��, %� �� ��������� �����! %������ ���-
����� �� 6 %. )�������� ���� �
���, �
%� ����	���� ����
� ��	������� �� �
-
���
� ��������! 11 %. 

Po = 1,8 	 (1+ 0,06)/ (0,11-0,06) = 38 ���. 
3) K	���� ��	�� � ����������� ��������� ����������: 

Po =
 � n
sK

Dn
)1(

 (3.22) 

�� Dn – ���������� %������� �������� �� �
���. 
9��
���. *������� 
���� �
��� � ��������
 ���������� 1-� ��
 100 

��� �� � �������� ��
� – �� 20 ��� ���!#�. 7��
� �������� ��	������� – 15 % 
�� ��
. 1
��� 
���� �� 5 ��
��. )�������� ���
��� ���� �
���. 

Po = 100/1,15 +120/1,152 +140/1,153 + 160/1,154 +180/1,155 = 451 ���. 
4�� ������� ���
�������� �
�����! ��������� � ��
��
� �
��� 
�"��! 

��
�������������� ��
� ���� ��	�������: 
	 ����
� ���������; 
	 ������� ��	������! �
��� ��� ��������� (������); 
	 ������� ���
���; 
	 
������; 
	 ��
����. 

8����� ��������� (dc) ���������!�� �� ���
����: 

%100��
N
Ddc  (3.23) 

�� D – ���
�� �����	 ����������, %� ���������!��, ���.; 
N – ��
����!�� ���� �
���, ���. 
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$���� �� ���
���� ����
� ��������� ��
����������!�� ��� �����#��-
�� �����	 ����������. 9������ ��	������! �
��� ��� ��������� – ������ (d$), 
���������!�� �� ���
����: 

%100
P
DdT � , (3.24) 

�� * – ���� ��������� �
���, ���. 
������� ������� ��'������� (d�) ���������!�� ���������#����
 ���-


��� ����������, %� ���������!��, �� �������� ���
���� ���� �
���: 

%100
o

p P
Dd � , (3.25) 

�� *� – ������� ���
��� ���� �
���, ���. 
!��	��� ��'������� �
��� (d�) 
�"� ���� ��������� ��
�
 ����
: 

%100
P

n
PD

dk

��
� , (3.26) 

�� D  – ���
�� ����������, ���������	 � ������!�
� �� ��
, ���.; 
�* – ������� ��� �����
 
������� ���������, %� �������� ������� 
�" ����� 
�����"� �� ����� ��������� �
���, ���.; 
n – 
��!
���! ��
��, �������
 �
�	 �������� ������� �
���
�. 

������!�����
 ��
����
�
 ���
�������� �
�����! ��������� � ��-

��
� �
��� � ������� ��'������� (d�), �
� ���������!�� �� ���
����: 

%1001

P

PD
dc

n

i
i ��

�


� , (3.27) 

�� Di – ���
�� ����������, ���������	 � �-��
� ����, ���. 
2������ �� ��
���� ��	������� 
�"��! ��
�������������� � ��
� ��-

���
�, �
%� �������� ������ �
��� ��� ������ �� ������� �� �����, ����
�� 
��
�. 

� �����
�, 
��� �������� �� ��"�� ����
����� �������	 ��	���� � 
������� ����������, ��� ����
�� ��	�� ��� �������� 
������� �������� �
���. 
6�
�
 ����
, ��	������! (�����) ���� ����������� �� ��
�� ���
����: 

%100365 ����
tP

PPd
o

oi , (3.28) 

�� *� – ���� ��
��
� �
���, � ��������	 �� ��
�����, ��� ���.; 
*1 – ���� �����"� �
���, � ��������	 �� ��
�����, ��� ���.; 
t – 
��!
���! ���� � ��� ��
��
� �� �����"� �
���. 
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���' &�&��8���; ��)� *%��&�����, *�� %����� ���������� + ����7 
���%����%�+9�: � ��F� *%��&����, + �%'+ 8��!�: 
1) ��'�� �� ��	�� = $����� �������
 – 4�������� �� �������������
� �
-

���
� / &����!�� 
��!
���! ��������	 �
���; 
2) 	������� ��	�� = '��
��� ���� �
��� / 4�	�� �� �
���; 
3) �������������� ��	�� = 4�������� �� ���� �
��� / '��
��� ���� �
���; 
4) ����������� ��'�� = 4�������� �� ���� �
��� / 4�	�� �� �
���; 
5) �����	�6�� ����������
 ��	�� = '��
��� ���� �
��� / 8���
��� ���� �
���. 

	����� $%�-%��; �����; *�*���� (%$!�-����) 
8������
� ����
����
� �������	 �����	 ������� (����
����� ����-

�����) � ��
����!�� ����, ���
��� ������ ��������� �����, ���
� ��	���, 
���
�� �� ������
 ������ ������
��. 

�������+�� 	��� (��#����+) – �� ���� ��������� ������� ������ �� 
��� ���� ����#����. 

��#��� �&���� �������*� ��#*$ (��#��� &�*������) – �� ����, 
��� 
���, 	�� �����
�� ����� ������, 
�� ��������� ��������� �	 ����� (��
���-
�!��) �������!. 

��#�� ��"������� – �� ���
�� ������
�, %� ��������!��, ��� �� 
�-
����� ����
�, �
� ��������� �� 
������
� �����. 

��#��� �� &�#���� �&���� ��������� �������� �����������! �	 ����-
�� �������
 ��
�. 

*������ �������� ����������� ������	�� (*V) ���������!�� �� ���
�-
���: 

n)r(
oNn

t)r(
oD

PV
t �

�
�

� 

� 111

 (3.29) 

�� D0 – ��
� ������
�� �� ���������� �� 
�"�� ��
; 
N0 – ��
����!�� �������! ���������; 
r – ������� ����
� ��	������� �� ���
� ��� ���
����� ����
�; 
n – 
��!
���! ��������, �
� ����#����� �� ����#���� ���������. 

�������. )�������� ���
��� ���� ���������, �
� ����%��� �� 5 ��
�� 
� ��
����!��� �������� 1000 ���, 
������� ����
�� 10 % �����	, ������� 
������
�� %������, ��� ������ ���
���� 12 %. 

'V = 51201

10005

1 1201

100

),(t t),( �
�

� �

 = 927 ���. 

� �����
�, 
��� ��� ��
� ������
�� ���������!�� ��� ����#���� ����-
�����, ���
��� 3.27 
���
� ��
�� ������: 

n)r(

DkN
GV

�

�
�




1
0 , (3.30) 

�� �Dk – ��
� ������
�� �� ���������
�, �
� ���� ����	����� ��� �� ����#��-
�� �� ����������� ����
�. 
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�������. 8�������� �������
���� ��
�����
 100 ���. ���������!�� �� ��-
�
� �� ����� 85 ���. 9���#���� ��������� � ������� ������
�� ����������� 
����� 3 ��
�. ����
� ������
� (
����) �
����� 20 % �����	, ���
� �������� 
��	������� �� ���������
� ��
��� ���� �
����� 12 %. 7���	���� ��������� 
������� �������! ���������. 

27102
761

180

1201 4
420100100 ,

,),(

*,*GV ��
�

�� ���. 

'��
��� �������! �������������� ������	�� ���������!�� �� ���
����: 

;V = nr
N

)1(
0

�
 (3.31) 

7�����!# ��"����
 
�
����
 � �����	��
� �������� ��������� � ��-
�������� ����
� ���
���������. )��� ������� ����������� ����� ����
� 
����������. &�������, �� ���� ��
����������! 
���������� � ���
���!
�	 

����� �� ���������
� � �������
� 	���
�������
�
�. W� ��
�" 
�"�� ����-
������ ��������� 
�
��������
 
�����
: 

erilfrr ���� , (3.32) 

�� r – ����
� ���
���������; 
rf – �������
��� ����
� (��������#� ��	������! �� ���"����
� �����
� ��-
����
� ����������	 ����
�� ����#����); 
1 – ���
�� �� ��
�������!; 
� – ��
� ��������; 
re – ����!�� ����
� ������
�. 

7����
���, rf = 16 %, re = 7 %, 1 = 4 %, � = 9 %, ���� r = 16 + 7 + 4 + 9 = 
36 %. 

P������
��� ����
� (rf) 
�"� ���	������� ��������. 8���
 �
%� ��-
������ ���
��, %� �������� ���� ����������� ���!# ����
�
� ��
��
�, ��� 
��
�" ���	�� �� � ������ ���
���������. 2������ �����, �������� ���
���!-
�� � ����
�
 ��
��������, �
�� ���’������ �� ��
, ���
��!
� #���
� � �� �
�� 
����� 
�"�� ������� �����. 6�
� ��� ���
�� �������� ������ �������"��-
�� � ������ ���
���������. 

4�� ����
� ��������� ���������
� 
�"��! ��
�������������� ��
� ��-
�� ��	�������: 

1.!������ ��'������� (dk): 

%
N
D

kd 100�� , (3.33) 

�� D – ������ 
������� ��	��, ���.; 
N – ��
����!�� �������! ���������, ���. 

2. ������� ��'������� (dp): 
%

oPV
D

pd 100�� , (3.34) 
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�� PVo – ����, �� �
�� ���� �������� ��������� ���������
, ���. 
3. !��	��� ��'������� (dk): 

%
oPV

n/)PVD(
nd 100���� , (3.35) 

�� �PV – ������� ��� �����
 
�������, �
�� �������� ������� 
�" ����� ���-
������� (��
�����
) �� ����� 
������ ��������� ���������
, 
���.; 

n – 
��!
���! ��
�� ����� ���������. 
4. "�
 ������	�� � �������� ������� ��'������� (d) �������6���
 �� 

����� ��������: 

tPV
PVPVd
o

oi 365���  , (3.36) 

�� *V� – ���� 
������ ���������, � ��������	 �� ��
�����, ��� � ���.; 
*Vi – ���� �����"� ���������, � ��������	 �� ��
�����, ��� � ���.; 
t – 
��!
���! ���� � ��� 
������ �� �����"� ���������. 
5. *����'���� ���������� ������������� �� ������	�
�� (Ro): 

Ro = 
11

1 �

�
�
��

�
� n

N
PVo

 (3.37) 

�������. 8�������� ��
�����
 100 ��� ���������!�� �� ����� 67,5 ���, 
����#���� �����������!�� ����� 3 ��
�. )�������� ���
� ���
������ ��	��-
����� ���������. 

Ro = 14,01877,0/11

3
1

100
5,67

1 ����

�
�
��

�
�

 (14 %) 

+�" 
������� �������� �� ��	������� �� ����#���� ��������� ����-
��! ����� ����"�����. 



    5��� ��������� �� ��	������! �� ����#���� ����������! � ��������� ����-

"�����. 9�� �����%���� ��	������� ���� ��������� �����, ��� ���"���� – 
�������. 




    N
%� ��	������! �� ����#���� ��"�� 
�������� ������
�, �� ��������� 
�������!�� � ���
���. 




    N
%� ��	������! �� ����#���� ��%� 
�������� ������
�, ��������� 
�������!�� �� ���"
��. 




    N
%� ��	������! �� ����#���� �������� 
������
� ������
�, ���� ��-
������� �������� ��
�����. 




    &� ���"���� ��	������� �� ����#���� �� 1 % ���� ��������� ������� 
���!#�, ��" ��� ��� �� ������� �� ����!#���� ��	������� �� ����#��-
�� �� 1 %. 
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@!# %����� ��������%��� ������%��; %*������ �& ������
�� ���%-
����%�+9�: ���� �%&��;+���: 

1. 8��� ���	����� – ��'�� (%�) ����	�����!�� �� ������ ������ �����-
����� ����
� �� ������� ����� ��
���� �� ��
�� ���
����: 

365
HB

B
PtiI ���  , (3.38) 

�� %& – ��
���!��� ��	��, ���.; 
�& – ������ �������
 �� ��
����, 
���������; 
t – 
��!
���! ���� ����� ��
����; 
*J – ��
���� ��
����, ���. 

2. "��������� ��'�� (%d) – ������� 
�" ��
�����
 ��
���� �� ���
��-
���� ����� (����� ��������� ��
����) ���������!�� �� ��
�� ���
����: 

.d = ;� – ;&#, (3.39) 
�� *�� ���� ��������� ��
����. 
3. "�'������� ������
 (%") �� ����
 ����
� ���������!�� �� ���
����: 

.4 = .� / ;&#, (3.40) 
4. "�'������� ������
 �� ���: 

.4/ #�� = (.� ·365) /( t ·;&#), (3.41) 
�� t – 
��!
���! ���� ����� ��
����. 
5. 9�� �����"� ����������� ��
���� �� ���
� �����	 ������� �� ��-


������� ����
� ��������� �����’������ ��	�� �����!�� 
�" ��������
 �� 
��
����
. 4�	��, �
�� ����"��! ��
����! (%���), �����	�����!�� �� ���
�-
���: 

.&�� = (ir ·PH ·ti) ·365, (3.42) 
�� .&�� – ��	�� ��
����, ���.; 
ir – ���
��� ����
� �� 
�
��� ����� �� �������
� �����’������
� ��
�� 
����
������, �
� ����#����� �� ����#���� ��
����, ���.; 
PH – ��
����!�� ���� ��
����, ���. ; 
ti – 
��!
���! ���� �� ����#���� ��
����. 

& ������ ��
�, ��	�� ��
���� �� ������� ���� 
��#� ���� ��
�, %� 
��� ����
�� �� ��� ���
���� ������ �� �������
� �����’������
� ��
�� 
����
������, �
� ����#����� �� ����#���� ��
����. & ��#��� – ���� ����!-
��� �������
 ���������!�� �
 ������� ���� ����#���� (��
�����) �� ���� 

������ (Pr): 

Pr = PH - (ir ·PH ·ti) ·365 (3.43) 
4�	�� �������� – ���#��� ��
�������"����� – ���������!�� �
 �����-

�� 
�" ���
���� ����� ��
���� �� ����� ���� ���
�%���� �� ���
����: 
.&# = Pr - P&# (3.44) 

4�	�� ��
���� – ������� ��
�������"����� – ���������!�� �
 ������� 

�" ��
����!��� ����� ��
���� �� ���� ���
���� ����� �� ���
����: 

.&�� = PH – Pr (3.45) 
&����!��� ��	�� �� ��
����
 (%�) ���������!�� �
 ��
� ��	��� ������-

�� (%��) �� ��
���� (%���). 
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6. � ���
���!
�� ���
���� ��� ���	������ ������	 ��
����� ��
����-
������!�� ��
� �����	��
�: ��
�, �
� ���
 �����
�� � ��
���!��� ��
� �
 
���
�� �� ������
��� ����#���� 
������, 
�� ����� �������� (D). '��
�� 
���
���� ���������!�� �
 ������� ��
���!��� ��
� �� �� ����������� ���
��� 
�� 
�
��� ���	������ ��
���� 
�
�������
. 9��������� ���
�� �������� 
��
���� ����"��! ��� ����
�, �
�� ����#���� �� ���� ����#���� ��������� 
�����’������, �� ���������!�� #��	�
 
�
��������� ����
� �� ������ ����-

���� ����
�, ���������� ��
�
 ���
�
. 9�� ���������� ����������� ���
�-
�� ��
���!��� ��
� ��
����������!�� ��
� ���
���: 

(1 )
365
r tP S �� � , (3.46) 

�� * – ���������� ���
�� ��
���!��� ��
� �� 
�
��� ���	������ ��-
�
�
, ���.; 

S – ��
���!�� ��
�, ���.; 
r – ����
��� ����
� ���
�, 
���������; 
t – 
��!
���! ���� ��� ���� ���	������ �� ���� ����#���� ��
����. 
4��
��� �� 
�����! ���
� ���������
��!�� ��
�
 ����
: 

D = S – P ��� 
365

trSD ���  (3.47) 

1��������� �����	��
� ��������!�� � ����
����
 ��
����
. 
 

3.6. �	G3@	� 0	G����

3 �	G�0�/3 ��

�D ����G�� 
 
��#�'��+ 	����" &�&�#�� – �� ��
������! �������	 ������� �����	 

���������	 ������
����� ��� ���������� 
��
������ 
��� ���������. 9���-
���! 
�"� ���� ����
������ �� �����	 ������� ������ ���� (�����
���, 
���������) ��� �����	 ������������	 ��������� (�
���, ���������, ��������� 
�������
��� ��%�). 

9�������� � ��������
 ����!��	 ������������	 ����
���, �������! �����	 
������� 
�� ��� ���������	 
�
�����, � ��
�: 
�"������! ���
������ �������� 
� ����
�� 
��!
���� ���������	 ������
�����; ��%� ��
�������!; ���!#� 
�"������! 
���� 
�������
. '���
 �� ��
, ������
�
� �: ����
�� �����! ����
�, �� ����� �� 
��#� ����
 �� ��	��, ��� � ����
 �� ���! ������������ 
������; ����������! 
�"-
������� �������� �� �����! ��	�������; ���!
� ���������� ��	�%�����!; ��
�"��� 

�"������� ������ �
��
�	 ���������	 ������
�����. 

� ��’��
� � ��
, ���
������ �������� �����	 ������� ��� ���!#���� �� 
�������������!��	 ���������� � �����!��
 ��#� � ��
� �����
�, �
%� ��
�� 
�������!� ���
�����	 ����
��� ����!���� ������������ ��� ������������� 

��
�� �� ������ �	 ���
������ ����������. V� �������!�� �������������!��	 
����������, ��
��
�, ���������� ����!���� ������������ �� ���
��, �� ��� ��	 
���
������ ���
������� �� �������������� �������� 
�� ����
� ��������. 

136



 

9����� ���
������ �������� �����	 ������� ���������!�� ����� ��-
��, �
 
��
���������� 
��� ���
������ ������������� ���������, ��������� 
���������� ���
������ �������������� �������� �� ����
������� ��������� 
������������	 �������� � ������� �
��
�	 ����� ���������. 

8������
� ������� ���������
 �������
 	����' ������� �: 
1) ����� ����
��!���� ���� ��������; 
2) ����
� ����������� ���������#���� ����
� �� ��	�������; 
3) ���������� �����
����� �
���� ��������; 
4) ����� �	�
� ���������� ��������
. 
9�� ���
������ �������� �����	 ������� ��"���� �������� 
��: 
� ��-���#�, ��� �������
. 7����
���, ��� ���
������ ���������-

�� (����
�������) ��������, �
�� ���������, ������"��, �� ����
���� ��-
	��� ��� �������� 
������� �������� �����	 ������� (������"�� �
���), � 
��������� 
��� ����
� ������!#�. 8�"�, ��
�� �������� ������ ����
��� 
������!#� ��	������! � �������
�����#� ��������� �
����. 9�� ���
������ 
��
��
������� (���
�����) �������� ��	�� � ��������� ���� �
�������� � 
�������� 
������� ��������, ������
�� �� ���"����
� �����
� ������
�, � 
��
�" �� ����������	 ������. 2������������� �������! ���
���!��, ����-
��"��, � ���"����	 ���������. *�������, �
�� ���
�� ��
�� �������!, ����-

������� � ����
���� ������!���� ��	��� �������
 ��������� ����, �
�� 

�
�������!�� ����
�� ����������. 

� ��-�����, �����������	�
 �������' ������������. 6�
� �������-
��
���� 
�"� 
��� ��������� �� ��������!��� 	���
���, � ��
�" ���������-
�� �� �����
� �
������
� ������ ������. 

� ��-�����, ����'������� �����������
 ������� ����������� ������-
�
. 6�
� ����	������! ����
�� � �����
�, 
��� �������� ���
�� �������! 
�����	 ������� � 
���� ��	���� ������������	 �������� ��� �������� �� ����-
�!#��� �	 �������������� � ����!�� ������������ ����
��. 

� ��-��������, ����'������� �����������
 ������ � ��������� ��	��-
������� ������6�������. 6�
� ����	������! ����
�� ��#� � ��
� �����
�, 
�
%� �������� 
���� ��������� � ���
������ ��
��� �
���, �
� �����! ��-

� 
�"������! 
������� �������
����
. 

� ��-�’���, ������ ������������
 ��'��� �� �������� ����������� 
�������������. 7� ���
��� ��� �
���, �� �
�
� ����
� ������
������ ��	�-
�� � ���
����
�, �� ���������
, ��
��
�, ���"����
, 
�"��! �����������-
���� ����� �����
��� ���!��. 7�������! ��
�	 �����
���	 ���!� 
�"� ���� 
��������
 �����
���
 ���
���
 ��� �������� �
��
�	 ������
����� �!��� 
���� �� �
���� ��������, %� ���
���!��. 

����
������ � ���	������
 ��	 ��
����� �������! �����	 ������� 

�� ���� �������
 � ��
������� �� 
�������
� ��	�������, ����
� �� ��
���-
����� ��� ����, %�� ���� ��������
, %� ��� �� ����
� ����
����
� �������-
��� ��
�
� ���� ��������, �
�� ���������� ����
� ���� ���
������. 
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���� 4. �����
� �
��
����� 
 

4.1. ��	
	��

� ���
���� G��/�
�D �
�������� 
 

J
���
���� �������, �
� ����������!�� �� ����!#���� ����!���� 
�-
������ ������!���� (���#������ ��� 
����������� ����������� �������) 
��������! #���+���� �������	����. 

;���+�� �������	�
 – �� �
������� 
�#��� � ����!��� (�������� �� 
���������) 
������, ����
����� �� ������� ���������	 ������ �� 
������-
�!��-��	�����	 �������. 

) �
���
����� ���������� �������� ���������� «����� ������� �����-
��	��», �
� ����������!�� �� ����!#���� ��������� 
������� �� ��������� 
����	 �������	 �� ������� ��������	 ������ �
 �����������, ��
 � �� ��-
��������� �����������, �� «������ ������� �������	��», �
� ����������!�� ��� 
«�����	» �� ���
�� ����������	 ������, �
� �����������! ������ ���������-
��. 2��
 ����, ����!�� ���������� � ���
� 
������!��	 �
�����! 
�����! ��
� 
���
���� «������	» ����������, �
 ������� �� ��
�������� �� ��������� 
�������	 ������ � ��
�������� ��������	 ������ � ������� �������� ����-
���#����� �����������. 8�"�, ������� «������	 ����������» �� �
����
 
#��#� 
������!��	 �
�����!, �
� �� 
�����! ������ �� ��������� ���������-
������ ���������� �� 
������!��� ��
��� �����	 �������	 ������. 

'���!�� ���������� 
�"��! 
��� ������ �����-�������	��, ��� �����-

���	 ����������, �
� ���������!�� �� ������ ����
�� ��� ��� 
������ ����-
���
���� (���
�), �� ���������	�� (����� �����!���� ������������ �������, 
�
� ��
����������!�� �� ��������� ����	 ������� �����������). 7����-
���������� ����
 �� ������������
� ��������! ������-�������	��. 

9�������! ����!�� ���������� � ��: �������	�� � «�����#�� �����» – 
������!# ������� �
������� ���!��	 
�#��� � �������� ��������� �� ��#� 
����
����; �� �������	�� � ������ ��
������� – �
������� 
������� � �����-
%���� 
��
��������� ������� �������
���� �
 �� ��	���
 ������#��	, ��
 � 
�� ��	���
 �����#��	 �"���� ������������. 8�
��!
� �������� ��� �������-
��!�� �
 �����#��
�, ��
 � ������#��
� ��
����
�, �� ������������ ����!-
����! �������
���� ������� ���� ���������� � ������ ��
�, �� ��������� 
����������� ������ �����#��	 �
�� �� ����!����! �������
���, � ��#��� – 
�� ����
�������� ����������� ���������� �������� �������
����. *������-
��� � «�����#�� �
���» ���������!��, ��������, � ������� ������ �� ���	 
�������
���� � ����!��	 ����
��	. 

*��������� ������#�!��� 	���
���� 
���! �� 
��� �������
 ���������-
���� ���������� �� ��	���
 �������� ��	 �� ��#�	 �������� (��	�����	, ��	-
���������	, ������
����!��	 ��%�) �� ��������� ����	����	 �������-

�������!��	 �������. 

&����� ������� ����!��	 ���������� ���������! ��&����+�� �������-
	�
, ��� �
�
�, ���������� �� &�
��� �
����� «9�� ������
������ ������
� 
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�������
���», ���� ����
��� ���������!
� ��������, �
� ���������� ����-
����� �����
��, ������, ��#�	 ��’�
��� ����	�
�� ���������, �������	 ���-
��� �� ��
�������!��	 �
�����, �
� ���������! �
��������� [2]. 

����� ������, �� 7�������!��
 ���������
 T 3 «8���
� �������	 

������	 
�
���
���», ���������� �������	�� – �� ����������, %� ����
���-
��!�� � �����������, ������������, ��
������
���, 
�����������, ����-
�����, ��������� ����������	 �
����� (� �. �. ���������� 
�������!�� �
��-
��, ���������� ��� ��
��� �����	, � �����
������ ��� ���������� 
����"�), 
� ��
�" �������� �����"� ��� ������������ 
������!���� ����������� [9]. 

8�"�, �� 
������!��	 ����"��! ����������, %� 
�����! 
������!�� 
�
�������; �������, ���’����� � �����#����
 ��’�
�� (
������!��� ��
���); 
��������� ��
�������!��	 �
�����; ������� �� ���
������ ��������� ����� 
�� 
������!�� ���������� �� ��������� �������!, ������, �	 �
��
�	 ������ (� 
�. �. 
������) �� ��’�
��� �������#����� �����������, ���. ����. 4.1. 

*��������� � �������� 
������ �� ������ �������' ������� ��������! 
�� ���������� �: 

� "������ �������; 
� ������� (
��
 "������	) � �������; 
� 
�#���, ����������, ������
���, ��������, � ��
� �����: ���
�-

����� �� ���
������ �����
������; 
� ����������� ������ ��%�. 

 
$����	
 4.1. 

���+��+�� ��*���!:��; ���������� 
 
��*���!:�� ���������7 
� ��
� �����:  

1) �������	�
 � �������! ��&���� (��&����+�� ���������) 
� ��	 �: 
� 
������!�� �����������, � ��
� ����� ������� �� ���������� �������!��	 
�� 
����"��	 ����� 
� ��������� 
�#�� �� ���������� (��� ���������� �����������) 
� ��������� 
�#�� �� ����������, �
� ���� � 
����������� � ��#�	 ����-
�������	 
� ���������� ����� �� 
����"� ���������� 
� ��#� ���������� 
�������!�� �
����, � ��
� ����� �� ��������� ��
��!-
��	 ������
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������
���
 �����	� 4.1. 
2) ���#���, &��’�-��� - &���&������ ��’���� (��&����+��! #�����) 
� ��	: 
� �������! � ������ 
� ����������  
3) �������	�
 � ������#���+�� ������ 
� ��	: 
� ������� �� ��������� (���������) ������� ������
���� ������������ 
� �������, ���’����� � ���������
 ��#�	 ��
�������!��	 �
�����  
4) ���#��� �� '�#�$����� �������*� �����  

5) ��&����+�� �������	�
 �� &#������� �$�����+, �&�#$�, 
" ��#���" %��-
��� (� �. %. ���#��#) �� ��’����� ��-���#����*� �$�����	���  

 
8������ 
������!��	 ���������� � ��*���!:�� ��!�"���# – �� �����-

�� �� ����������� ����	, ���#������, ��
������
��� �� ��	����� ��������-
������ ������	 �������	 ������ ����������� �� ������������� ������-
�����. 

)������ �� 
������!��� ��
��� �������!, ������ �� ��#�	 ����� ����-
���	 ������ �� 
������!��	 �
�����! �� ����	�����!, ��"� �� ������� �� 
������������	 �������� �� 
�"��. 4� 
������!��	 �
�����! ����"��! ��#� 

������!�� �����
� � ������� 
������!���� ����������� �� ��
������
��� �� 
�����������. 

2������!�� �
������� ��������! ��: 
� ���
���� ���������� ��������
 – ����������, ����
����� �� ��������� � 

����������� �������	 ������, �"�����
 ������������ �
�	 � 
�#�� 
���"������ ���"���, ���"����	 �������
��� �� �����������, � ��
�" 

������	 ���"����; 

� �����
���� ���������� ��������
 – ����������, %� ���������!�� �� ��-
	���
 
�#��� ���������� �� �����"����
� ���
�
� ���������, � ��
�: 

� ������	 ���������	 �������� ��������� (�������
, �
������-
����� �����	������, ���#
�������� ����
�� ��� ������, ���	������ ��	�, 
���#��� �����
��"���� �� ���%��"���� ���
����, ��������	 ���� ��-
%�); 

� �����
���	 ���������	 
�#��� ���������; 
� ��������	 ���������	 
�#��� ��������� (
�#��, ����"��� ��� 

�����"� �
���, ���������, ������ �� ��#� ����
� ���
���� � ��������	 
����); 

� ����������	 �� ����������	 ����
��, ��"��������! �����������, 
�������
��� � ���
����; 
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� 
�#��� �����
��	 ���������� (�����
�� ����������, �
 ���
�, ��
 � 
�������!��, 
������!�� ����������, 
������). 
� ���������� ���������� – ������������ 
������!��	 �
�����! #��	�
 

����������� �����
��� ������ � �
����� �� ����������� ����� �������-
�� �����
��
� �����
� ������
�; 

� ���#��� ���������� ��������
 – ����������, ����
����� �� ��������� � 
����������� �������	 ������, � �����!��
� ������ �
�	 � ����
� ���"�-
���	 
�#���. 

&����!�� ��
� ���	 �������	 ��%� ����!��	 ���������� 
�� ������ �$-
�$&��" #���+��" �������	�!, ��’�
��
� �
�	 �: 
* ��’6��� ����������� ����������
 – ��’�
��, �
� ����� �����#���� �����-

������ �����! ���
��������� � ����� 
�������!���� �����������: ���-

���������, �/�, �����
� �� ������
� ������������	, �� ���������� �� � 
��’��
�, � ����������� �� ���
���!
�
� 	���������, 
�������!��-
��	�����
� ������������ �� � �����; 

* ��’6��� ������������� ����������
 ��’�
�� "�������� �� 
�
����!���� 
������������, ��
���� �	����� ������’�, ���
��!����, ������!���� ��-
����������, ������, 
��!����, 
��������, � ��
�" ���
���-�������� �� 
��#� �����������, ���’����� � ������
�
 ���
�; 

* ������ – �� ��
������! �������! �� ������ (��’�
���), �����������, ���-
#������ �
�	 ���������!��, ��������, �� ������ ����
���-
�#�������� 
��
�
�������� �� �������
 
�#�������
 �����	��
�
 �������� �������-
����, �� �
� � �����������
� �����
� �������"���!�� ����� ������; 

* ����� �������	��� – ������� ������, ��������� ����
��
 (������
 ���-
�
��
), %� �����������! �����
 �����
��� ��� ������! �������, 
�"��! 
�
�������� � ������ ��� ��
��!
�	 ���
���	 
�
���
���; 

* ������� ��������� – ��
������! ��’�
��� ���������, ���������� �� �����-
��������� �����������, �������������, ������������� � �
����!
��� ��-
����������, ��’��
�, ��"������	 
�
���
����, �	����� ���
���#�!��� 
��������%�, �����������, %� �����������! �����
 �����
��� ��� ������� 
������, �����������	 ����
��
 ��� ������� ���
����� 
�
���
��; 

* ��’6��� �������	��� – �
��
� ������� ��� �������, �� �����������, ��-

������
��� ��� ���#������ �
�	 ������� ���� �
������� �
��
�� 
�-
#����� � ����
�; 

* ���� �������	��� – ����������� 
�
���
�� ��’�
��� ���������, ������-
���� �� �������������� ����������� ��������������	 �������
���, ��-
�����!, ������, � ��
�" ����� � �
��
�	 ����������, �
� ����� �������� � 
�
���������� �����! ���������� �� ��
�������
� �������, �
� �������-
��!�� �� ����	 
�������
�	 � 
���� ��������� ����� ���������� ����"-
�����; 

* ���#�����
 �����' ������6���� – ����������� �����
���	 ���������� 
�� �����
� �������
���� (�������), � ��
�" ����������� ����	 �� ���-
#������ �������	 �
��
�	 ��	�� �� ��’�
��� ���������, ���������� � 
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�������������� ����������� �� ��������� �����	 �������
��� ��� �� 
���%�	, %� �� ��	 ���������!, � 
���� ��������� �����
���	 ��� ��-
��	 ���������	 ����"������, �
� ����� �������� � �
���������� �� ��-
���! ���������� �� �
��
�
� �������; 

* ����������	�
 �����' ������6���� – �������������� �����	 ��	�� �� 
��’�
��� ���������, ���������� �����������, ��������, ��� ���#������ 
�������	 �������! � ������ ��������� �����������, ���’����� � ����
�-
�������
 ����������� �� �����%����
 ���� ��	��
�-�
���
������ ����� 
�� ������ ��������! 769 �� ����������� ������
 � 
���� ����!#���� 
���������	 ����"������, �����#���� �
���� �� ��� �
��� ��
��
������ 
�����
���, ����
�����, ��� ����!#���� ����������� ��������
�� ��� ��-
�������
� �����#���� �
�� �	 ����� �� �	����� ���
���#�!��� ������-
��%�; 

* ��'����� ���������6��
 �����' ������6���� – �� 
�
���
� ��	���� %��� 
�����%���� ��	��
�-�
���
������ ����� �
��
�	 ����������, ��	�� �� 
���!���! �� ������ �������"���� ��������� ��	��
� �� ��	�������, 
�	�-
������� � ����
�������� �����������, 
����������� �� ��
��� ����������� � 
������� ���#����� �����
������ ����
, ���!# �����
�����
, � ��
�" 
%��� ����
�������� �����!��������!
��� ������������ �� ����
�"��	 
���"�. 

��� ��’�
�� ���������
� ���������!�� �� 
��
������ ������. &�
��
�, 
�������� �
������
� 
�#�� � ����������� ������ �������
���� ��#� �� 
�
���, �
%� ��’�
�: 
��  ���������� ��
���
 ���
���-��	������� ��������, %� ��������"���!�� 

������
�
 ����������	 ������� �
��������; 
��  
�� ���������� �������
 ���"����� �
��������� �
��������; 
��  ����������: 

�) ���
�������! ��
��������� �
������	 
�#���; 
�) �
������! 
������!��	 �
�����! � 
�"�	 �’��� ��
��; 
�) �����
���� ���
������	 ���
���� �����������; 
�) �������� ��#���� �
���
����	 � ������!��	 ������
; 
�) ���#������ �
�������	 
�"��������. 
*����������� ������ � ��	������� �������������, ��
������
��� �� ��-

�#������ �����	 �������
��� ���� ������������� ���!
� �� �
���, �
%� �� 
��	��� ����������!: 

� ����
������ ���
���-��	������� ��������; 
� �������
 ���
�
���
�	 �������; 
� �����
 ����� ����
����
������ �����
���; 
� ������� �����%���� �
���� �����
���; 
� �����%���� �����
�������� ����� � �
�������� �����!����� ���-

�����	; 
� ���#������ ����������� ������� � ������	 ������ ���������. 
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9�� �!�
� � ����’��
���
� �����
� 
���! �����
������� ��
� ��
���: 
� ���������! ���������� ������ �� ������� ������%����� ���
����-

��, � �� ����������� ���
 �� ������� ������%����� 2 ��
��; 
� �����
���, %� ����������� �� �����
� � �����!���� ���������� ��-

	����, �
� ���������!��, ������� ����������� �������
� ����� ��� �������-
#����� ����, ���� 
��
�������������� �� �������
� ���
� � ����������� 
���
 ��
���
 ��� ���������� �� ���!��
����������� ������. 

 
4.2. �G�Q		B�Q G��/�
�D �
�������� 

 
'��������#� �
���
����� �
��� ����!��	 ����������, ���� 
�������� 


�"�� ������ � ��
�
� �������: 

 
'��. 4.1. 2�������� ����!��	 ���������� 

 
��: * – ���������� � ���#����, ����������, 
�������!��� ���
�	, � ��
�" � 

���
� 
������	 ���� �� ������
����!��	 ���������; 
�� – ������, � �
� ���������� ����������; 
�% – �������� 
������; 
	� – ��������� 
������; 
G� – ������ ����; 
� – ��������� ���� ������� ����������; 
�j – ������� ���� ������� ����������; 
Qj – ���#��� ���� ������� ���������� (���� ���������� �������������� 


�������); 
� – ������ ��	�� � ������� ������
�; 
V – ���� ������ �����, � �. �. �����	������ �� ������!�� ����	������; 
� – ���� ���#
��������; 

� 

	� 

�% 

�� 

G� 

� �' Q'

� 

�1 

�2 

V

� 

0
 

0

02 
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�1 – ���� ���#
�������� 
�������!��	 ������, �
� �	����! �� ������ 
�����������; 

�2 – �
������������ ����; 
0
 – ���� ��
��������; 
0
1 – ���� ��
��������, �
�� ����������!�� �� ���#
�������� �����-

������ 
�������; 
0
2 – ���� ��
��������, �
�� ��
����������!�� ��� ����	 ����������. 

7������� �	�
� 
�"� �������"��� ��	 
�#��� �� ���!-�
�� ���
� ��-
�����
���!
�� ����!�����. &� ����	�������, ����"�� ��� �������
� ������-
�
����, �� �	�
� 
�"��! ���� �������� ��������� �� ������� ������ ��	� 

�#���. 

J
���
����� ���� ���������� �����"
� ������� � ��
�, %� �������-
��� � �����
������� ���
� (���#����, ����������, �������� ��%�) �
������!-
�� � ������������ ������ � 
���� ��������� 
�������!��	 �
�� �������
��-
�!
�� ����!�����, ��#�
� �����
�, ������������� 
������, ����"�� ��� ���-

� ���� ���������, �
������!�� (�����������!��) � 
��
����� ������������ 
������ (�������� 
������ 2�, �������� 
������ 8
, ������ ���� '�), %� � 
��
������� 
���! ������ ��������� 
�������. 8�"�, ���������!�� 
��������-
����� ����������, %� 
�� ������ �������� �������� 
������!���� 
���� ����-
����� (��	�
��� �� ����	�
���), � ��
�" ���
���-��	������� ����������. 

8�
��!
� ����
��� ��	��� � 
���� ������������, �� ���� ����!��	 ��-
�������� ����’��
��� 
�����! ������ �
���������� ��������	 
������!��	 
��������� (������ ... ) ... 6¡ - K¡) �� 
�
���� ��
�������� ���������	 �����-
��� (������� �
�����������	 �����	����!, ������
�), %� ���#
�������! 
�
������� � ����������� 
������. 7� ���
���� – ��
 ��%� ���
� ��	������� 
(��������!�����) 
������!���� 
����, ��
 
��#�� ���
�� �
�������, ����� 
������ ����� ����������. 

1��������� �	�
� 
��������� ����������, �����, %� 
�"� ����
���� 
��������, 
��� �������� �� 
�"� �������!���� ����� ������ �� ����������-
��
� ���
�. � ��
�
� ���� ��� �
�#���� ���������� ����	���� ��
� ���
�-
��� ��������� 
������� ��� ��
������� ��� ��������� �� ��#�
 ������
�
 
�������������� �������. 7����
���, �
%� ����������� �������� ����� ��� 
���������� (�
����� ������� ��������� 
�������) ��� ����� �������� 
���-
������ (��������� 
������), ��� 
�"�, ��������!� �
���#� 
�#�� � ���
���-
��	����� ������
�, ��
������� ���������� ����������� ��
��� ���������� 
(
���������). � �!�
� �����
� �	�
� 
��������� ����!��	 ���������� ��
��-
�����!��, ��
��!
� ������ �	 
�������������, ����� �� ���������
 ���
����� 
��������� 
������� �� ������������
� ���
�, �	����! � ������ ����������� 
()��) ��	 ���
����� (���. ���. 4.2.): 
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'��. 4.2. 2�������� ����!��	 ���������� � ���	������
 ����������� ������������	 ������� 
 
*�����! ��
�" ����������� 
��������� ����!��	 ���������� �� ����-

��
, 
��� ����������� ��� ����������� �������
���!
�� ����!����� ����	���� 
�������� ���
���� �������� ������� ��������� 
������� (����	�
��� 
���-
���!���� 
����) – �������, �������. 5� ��������� ��
����� ��
���
���� 
��������� �� �������������� ������� ����� 
������!���� �����������. 6�� 
��
�" � ��� 
�����
���� ��	� 
�#��� ����"�� ��� ���� ��������� � ������� 
�����������: �������� 
�"� ��� ��
������� ������� ����	���� ��
� ������� 
(�������), ��� ��������� � ���� ��
����
� �������!��� �����
���. � ���#�-

� �����
� 
�������� ������� � ����� 
������!���� ����������� ����������-
�!� �	����! �� ���
��� 
��������� ����!��	 ���������� (���. 4.3). � �����-

� – ������
� ��������� (��
����
�) � ��#�
� ������
�
� ����������� ���-
��
������!�� ��������
 �������. �������
� ���������	 ����
��������� 
��
����
� � ��#�
� ������
�
� �������������� ������� ��������! � ����-
������� ������ �������	 (��������
��) � �����
 ���
���
, �
� ��������� � 
�������� �������, ��� � ��������� ������� �����
��� «��� 
���». 8�"�, ��-

������ ���������
 ���
��� ��
����
� � ���������
 �����������
 �����-
����	 ������ ��������
� �������� �������
� 
��������� ����!��	 �������-
��� � ����� 
������!���� �����������. 5�� ������ ���������
� ��
�
 ����
 
(���. ���. 4.3.). 
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'��. 4.3. 2�������� ����!��	 ���������� � ����� 
������!���� ����������� 
 
4�: Q – ���#��� 
�#��, ����"��� ��������
�
 � ������� ������ ��� ��
����-


� �� ��	���
 ���� ���������� (*); 
� – 
�#��, �
������ ��������
�
 � ������� �������� �� �������� 
�-

����� (�������!�� 
��������, 
������
���, ������, 
�#��� �� 
�-
	����
�); 

B� – ������ �������!���� �����������; 
�j

(QB�) – ������ �������!�� �����
���; 
Qj

1 – ���#��� 
�#��, ����"��� ��������
�
 ��� ��
����
� � �����	�-
��
 �� ������ �������!�� �����
��� (�������, ������� �� ��#� 
����	�
� 
����). 

'��������#� 
�������� ����!��	 ����������, �����
� �������
, %� 
������ ������������ � ����!��
� ����������� � �����"
�
 
���
����� 
(����������!): 	������� (�������	�!�� #��$#��) – ��������� (�������	�!�� 
���#���) – ���#2���� ��"��$ (�'���$) ��������� ������$�����. 

���#� �����������
 – �� ������������ �������� � 
������!�� �
��-
����� (�������), ����� ���������!�� ������ ��������
���� ���������� � 

��
����� ��’�
�� ������������� ����!�����. 

Q – � ... B� ... �j
(QB�) .. Qj

1 

01 
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"���� �����������
 – �� ������������ �
������	 
�#��� � ������� 

������!��� ��������, %� 	���
������� 
������ ������������ �� ����"���� 
����� ���"����� �������� � ������� ������� �� ������� ������. 

$���6 �����������
 – �� ������� 
������!��	 ��������� � ���
� ��-
	��� ��� ������!���� ���
��, ����� ���������!�� 
������ 
��� ������������� 
����!�����. 

9����
���� �� 
������� �����"�
 ��
�
���!��, ��������� ����� 
����
���’���
: �������� – �������	���� �������. 6����, ������ ����!���� 
������������ ���������!��. 

 
4.3. �0�����
���� ���	G����

3 	B’C���� G��/�
�D 

�
�������� (	�
	�
�D 0	
@�� �� 	B	G	�
�D �	x���) 
 
8������
 ��’�
��
 ����!���� ������������ � ������� -����� ��� 
�-

������!�� �
����, �
� �������
���� ����
�� � 
���� ��
��������� �	 � ���-
���� ����������� ��� ���������� �������, ������� ������, �������� � ����-
�� ��#�
 �����
 ��� ��� ���������� ��
������������	 � ������!��-

��!�����	 ���
���, ���
������ ����
 
�������� ��
��������� (�
�������-
���) �
�	 ���!#� ������ ��
� (��� ������������ ��
��, �
%� ��� ���#�� �� 
��
), ���. ���. 4.4. 

0�’��� �������" -������ – ��: 
� ��
������� �������� � ���
� �������������
� � ��������
 �� �!���; 
� 
������
����� ����
��
����� ����
��, ����������� ��� ��
������ 

�����	 ��
�������	 ���
���; 
� ����
��
����� 
�
���
� 
������
����� �'������	 ����
���� ����
���-

�� ��� ������� �����������, %� 
���! ��� �	 �������������� �����!�� 
�������������, �������� 
�������� �� ������ �����
���, ��������
 
���� 
�"�� ����
�� 
�"� ��
������� ���� ���
���, � 
�
���
� – ����� 
������ ���!
� � �
���� 
�
���
��, � �� ��
�������; 

� ��#�� �
���, %� ���������� ���������� �������	 �������, ��� ������� 
��
��� �
����, %� 
���������!�� �������
����
. 

&� ���
������!��
 �����������
 ������� ������ �� �������
���� 
�������� ���������� �� ������� ������� – ��	��������� �����
������, 
�-
#���, 
�	����
� ��%�, 
�
�’������ �� ����������!�� ��	��
�, �� ������� 
������� – �������, ��
������ �� �����!�� �������, ��
��!�� �����
�, �� ��. 
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'��. 4.4. 8������ ������, �������� �� ��	���
 ����!��	 ���������� 
 
���������#���� �
��
�	 ���� �������	 ������� ��������! �	 ����
-

����. 9����#���� ����
���� �������	 �������, ��������
 �����%���� ����-

�� ���� �
������ �	 �������, ������ ��������� ���
�������� �����������, 
���"���� ���� ������������ �� ����!#���� ������
�. 

8������
� ��
����
�, �
� ��������! �� ����
���� �������	 ������� 
���!-�
��� �������
���� � �����! ����
�������� �� 
�	��������, ������������� 
�� 
����������� ��%�. 2�"��� ��
��� ��-�����
� ������� �� ����
���� 
�������	 �������. 9����#��� ����
���� �������	 ������� 
�"�� �� ��	���
: 
��������� �� 
����������� ������� ����������; ������������ ������ (����-
���������) ����������; ���
�����#��� ��
��������� ���������	 ���
�-
%��!; ������������
 �����
����� �����
������ �� ���!��� ���%�; ��
������� 
������� �� 
������
������� �����
������ ��%�. 

4"�����
� �����
���� ��� ������� �
���� �� ����
���� �������	 ��-
����� � 9(�)P8 7 «8������ ������» [11], �� ���������!�� 
������������ ��-
���� ���
������ �����
���� ��� ������� ������, ��#� ���������� 
������-
�!�� �
���� �� �������#��� 
������!�� ���������� � ���������� 
�������!�� 
�
���� ��%�. 

0��0��. ���0�� 

1. 	��%��� &��%$� 
1.1. &�
��!�� �����
� 
1.2. 2������!�� ������� �� �����#���� ��
��! 
1.3. P����
�, ������� �� ���������!�� �������� 
1.4. +�#��� �� ���������� 
1.5. 6���������� ������ 
1.6. *�����
����, �������, �������� (
����) 
1.7. 6������ 
1.8. P���������� �����"���� 
1.9. *�#� ������� ������ 
2. ��F� ��%$%�%��� '������!:�� ������ 
2.1. P���������� ����� 
2.2. +�������� ���������� 
�������!�� �
���� 
2.3. 6�
������ (�������!��) ������� 
2.4. 9������� ������� 
2.5. *��������� ���� 
2.6. 9���
��� ���
��� 
2.7. *�#� ���������� 
�������!�� �
���� 
3. 
�&����F��� ��*���!:�� ���������7 

;=�
D�. 
.��=���A.C 
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8���
� ���
�������� ��
��������� �������	 ������� ������� �: 
��  �������� �������, �
����, ����
���� �� ��	� �������	 ������; 
��  ����
� ��	������� ����� �������	 ������, ��
��� �	 ��������� �� ��	��-

����� ����
��������; 
��  ������� ������!�����	 ��
����
�� ��
��������� �������	 �������, � 

��
�" ��
�����, �
� ���������! �� ��
����
�; 
��  ���������� ������ ��
��������� �������	 ������� �� ����� ��	����	 

�������� �������
����; 
��  ��������� �������� �����%���� ���
�������� ��
��������� �������	 ��-

�����. 
7����
���, ���� ������� 4.2. �������! ��� ��, %� �� ������� ������ ��-

�����! �������	 ������ ������ �� 162578 ���. ���. ��� �� 72,4 %. 7�����!#� 
����
� � ����
���� �������	 ������� ���������! 
�#��� �� ���������� – 
43,7 % �� ������
 ������� �� 33,9 %; �����
�, ������� �� ���������!�� ���-
�����, ���������� – 36,4 % �� ������
 �� 52,7 % �� 
����! �������. 6�
� �
�-
�� � ����
���� �������! ��� ��, %� ����!#���!�� ������� ������� �������	 
�������, %� 
�"� ��������� �������� �� ����
�
� ����� ������
� ������-
�
���� � 
������!�
�. 

4�� ������� �������	 ������� ����	���� ��
������������ ��
����
�, 
�
� ����
��
����! � ��� ����� (���. ���. 4.5.): 

1) ��
����
� ������������ �������
���� �������
� ������
�; 
2) ��
����
� ����� �������	 ������; 
3) ��
����
� ���
�������� ��
��������� �������	 ������. 
4� ��
����
��, �
� 	���
��������! �������������! �������
���� ��-

�����
� ������
�, ����"��!: �����
���
���!, ���������������!.  
�������������� (��) 	���
������� �������! �������	 �������, %� 

�������� �� ������� ������������ �����
��� (������	 ������), ��� �� ���-
���� ������
�, �� ���������!�� �� ���
����: 

0' = B� / 	*, (4.1) 
��� 0' = B� / �, (4.2) 

�� 8� – ����� ���������� �����
��� (������	 ������), ���.; 
P� – ��������� �������! �������	 ������, ���.; 
9 – �������
, ���. 

�������. 7� ������
 �������� ������� �������
���� ����
��� �����-
�
� �� ��
� 13294 ���. ���., � �������! �������	 ������ ��������� 224586 
���. ���. (���. ����. 4.2.). B����
���
���! �������� (224586 ���. ���. / 13294 

��. ���.) = 16,89, ����� �� 
�"�� ������ ������������ �����
��� �������� 
16 ���. 89 
��. �������	 �������. 
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$����	
 4.2. 
���%�'���# *�% ���� %��%���; &��%$�� *�"*��<'���� &� &������ *���%", ���. -��. 

4�!�F%� �� 
1 ��8�# 2007 

�%�+ 


�"��F!% &� 
��� 
(+) 

����%����� 
("%%����� +, 

+����� -) 

��$+!% &� 
��� 
( - ) 

��F� 
&'��� &� 

��� 
( +; -) 

4�!�F%� �� 
31 -�+"�# 
2007 �%�+ 

� 
��


�
 

��
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Q�+*� %��%�-
��; &��%$�� 

9
��

��
��

� 
(�

��
��

��
��

��
) 

��
��

��
�!

 

��
��

 

��
!�

��
 

��
��

��
 

��
��

�#
��

� 

�

��
��

�!
��

 
��

��
��

��
�� 

9
��

��
��

� 
(�

��
��

��
��

��
) 

��
��

��
�!

 

��
��

 

9
��

��
��

� 
(�

��
��

��
��

��
) 

��
��

��
�!

 

��
��

 



��

�;
%�

��
� 

�'
%�

��
&�

��
# 

&�
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9
��

��
��

� 
(�

��
��

��
��

��
) 

��
��

��
�!

 

��
��

 

&�
��!�� 
�����
� 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2������!�� 
������� �� 
�����#���� 
��
��! 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

P����
�, 
������� �� 
���������!�� 
�������� 

81 674 7364 2144 0 2144 120 193 12 993 0 0 1729 39 6 204 050 22 092 

+�#��� �� 
���������� 98 045 40 862 33 791 0 33 791 949 0 1464 1343 16 825 2 1 131 323 56 345 

6���������� 
������ 7575 1701 1355 0 1355 0 0 380 232 547 0 0 8550 2016 

*�����
���, 
�������, 
�������� (
��-
��) 

8622 3169 2318 0 2318 10 0 119 113 929 111 42 10 720 3943 

*�#� ������� 
������ 3790 2194 619 0 619 178 0 212 207 678 56 23 4319 2642 

P���������� 
����� 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

+�������� 
���������� 

�������!�� 
�
���� 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

6�
������ 
(�������!��) 
�������  

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

*�#� �������-
��� 
�������!�� 
�
����  

24 880 7218 3378 0 3378 0 0 184 124 3319 128 60 28 202 10 473 

G�&%' 224 586 62 508 43 605 0 43 605 121 330 12 993 2359 2019 24 027 2 2 387 164 97 511 
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'��. 4.5. 9�
����
� ������������, ����� ��  
���
�������� ��
��������� �������	 ������� 

 
&� ������� ������ �������
 ��������! 76 805 ���. ���., � �������! ��-

�����	 ������� – 387 164 ���. ���., ��"� �����
���
���! �������� (387 164 
���. ���. / 76805 ���. ���.) = 5,04. &
��#���� �������� ��
����
� �����
��-
�
���� � ��� ���� – � 16,89 �� 5,04 – �������! ��� ��������� ��������� ��� 
�������
����. 

����������6����� (��) ��
���� ���
�� �������	 ������� �� ������ 
��������
�. 

�������. )������! �������	 ������ �� ������
 ������� ��������! 224 
586 ���. ���. (���. ����. 4.2.), � �����!����! ��������
�� – 86 ����. 7� 
����! 
��
� ���������� – 387 164 ���. ���. � 84 �����. 

8�"�, ���������������! �� ������
 ��
� ��������! 2611 ���. ���. 
(224 586 ���. ���. / 86 �����), �� 
����! – 4609 (387 164 ���. ���. / 84 �����). 

�%��&���� 

����-���� -���-&�-
%���� &��&#������� 
��������� -�������

����-���� ����$ 
�������" -������ 

����-���� �'�����-
����� ����#������� 

�������" -������ 

B����������� 

'�������!����! 
�������	 ������

1�������� ��
� 
������
� �� ���� 
������ �������	 

������� 

2��������� ����� 
�������	 ������ 

2��������� �����-
������ �������	 

������ 

2��������� ����-
����� �������	 

������ 

2��������� ������� 
�������	 ������ 

2��������� �������� 
�������	 ������ 

B����
���
���! 

B��������������!
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&���!#���� ����� ��
����
� ���������������� ��
�" � ���������
 ��
��-
��
. 

���� �������	 ������� 	���
��������! ����� 
����������: ����� ��-
�����	 ������; �����������; ���������; ������� (��������) �������	 ����-
���. 

!����	�6�� ����� (!�) 	���
������� ����
� �������� �������	 �������, 
�
� ������� �� ������� ����������� � ���������	 �������	. 2��������� ���-
�� ���������!�� �����#����
 ��
� ����� �������	 ������� �� ���������� 
�������� �������	 �������: 

�& = 4% /B�, (4.3) 
�� 3� – ��
� ����� �������	 �������; 

P� – ��������� �������! �������	 �������. 
9�
����
 ����� �������	 ������� 
�"� ����������! ��
�" � ������-


�	 �� ������
 � �� 
����! �������� ������� � ��� �
��� ������� ���� �����-
��	 �������. 

�������. )������! �������	 ������ �� ������
 ������� ��������! 224 
586 ���. ���. (���. ����. 4.2.), � ��
� ����� – 62 508 ���. ���. 7� 
����! ��
� 
���������� – 387 164 ���. ���. � 97 511 ���. ���. 8�"�, �� ������
 ��
� 
��-
������� ����� ���������
� – 0,27 (62 508 / 224 586), � �� 
����! – 0,25 
(97 511 / 387 164). N
 ����
�, ��
� ����� �
 �� ������
, ��
 � �� 
����! ��
� 
��������! �������� ������� �������	 ������� ���
�. 

!����	�6�� ����������� �������' ������� ��
����, �
� ������� ����-
���	 ������� �������� ��� �
���������� � ������� ���������!
�� ����!����� 
�������
���� �� �����	�����!�� �� ���
���
�: 

�* = 1 – �& , ��� (4.4) 
�* = 100% – �&, (4.5) 

�� 2� – 
��������� ����������� �������	 �������; 
23 – 
��������� ����� �������	 �������. 
!����	�6��� ��������
 (!�) �� ������
 (!�) �����	�����!�� �� ���-


���
�: 
�% = 0+ / B�, (4.6) 
�% = 0� / B�, (4.7) 

�� B� – �������! �������	 �������	 ������� �� ������� ������; 
B� – �������! ��������	 �������	 ������� �� ������� ������. 

2��������� ��������� �������	 ������� 	���
������� ������������! 
�������� � ��� ����	 �������	 �������. )�� ��
���� ����
� �������	 �� ���-
��� ������ �������	 ������� � �����!��� �������� �������	 ������� �� 
����! 
�������� �������. 

2��������� ������� ��
���� ������������! ������� �������	 �������, 
����� �����! ������� ��	 �������	 �������, �
� ��� 
����!�� ���������, ��� 
���#��� �� ���������� ��� �����!#��� ��
���������. 9��������� � ����!-
����� �������
���� � ��������, 
��� �������! �������	 � ��� �������	 ����-
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��� ������%�� �������! �������	 �������, %� ������. 4�� �!��� �����	���-
��!�� 
��������� �������� �������	 �������. 

�� = (0+ –0�) / B� (4.8) 
�������. &� ������� ������ �� �������
���� � �����!���� 
������!��	 

���������� �����#�� ����	 �������	 ������� �� ��
� 43 605 ���. ���., � ��� 
"� ��� ������ – 2359 ���. ���., �����!�� ��
� �������	 ������� �� 
����! 
��
� �
���� – 387 164 ���. ���., ��"� 
��������� �������� �������	 ������� 
���������
� – 0,10 (

387164
235943605 � ). 

4� ��
����
��, �
� 	���
��������! ���
�������! ��
��������� ����-
���	 �������, ����"��!: ������������, ��������!����! �������	 ������� �� 
��
� ������
� �� ���� ������ �������	 �������. 

7�������!��#�
 ��
����
�
, �
�� 	���
������� ���
�������! ��
�-
�������� �������	 �������, � ������������ (����). 5� ��������� ��
����
 
�� ��
����
� �����
���
����, �
�� ���������!�� �� ���
����: 

0��" = 	* / B�, (4.9) 
�� 8� – ����� ������������ �����
��� (������	 ������), ���.; 

P� – ��������� �������! �������	 ������, ���.; 
9 – �������
, ���. 

)�������
 ��
����
�
 ���
�������� ��
��������� �������	 ������� 
� �������������� �������' ������� (*�). 5�� ��
����
 ���������!�� �� ���-

����: 

G� = � / B�, (4.10) 
�� 93 – �����!��� �������
 �� ������� ������; 
P� – ��������� �������! �������	 ������� �� 
����! �������� �������. 

)��"���!�� ���������� ����
�
� ����� ��������!����� �������
 ���-
����� �������. 

1��������
 ��
����
�
 ���
�������� ��
��������� �������	 ����-
��� � ��
� ������
� �� ���� ������ �������	 �������. 

�������. 7� ������
 �������� ������� �������
���� ����
��� �����-
��
 �� ��
� 13 294 ���. ���., � �������! �������	 ������ ��������� 224 586 
���. ���. (���. ����. 4.2.). &� ������� ������ �������
 ��������! 76 805 ���. 
���., � �������! �������	 ������� – 387 164 ���. ���. 8�"�, ��������!����! �� 
������
 ������� ��������� – 0,06 (13 294 ���. ���. / 224 586 ���. ���.), � �� 

����! – 0,2 (76 805 ���. ���. / 387 164 ���. ���.). &�������� ��������!����� 
�������	 ������� �� ������� ������ ���!#� ��" � ����� �������! ��� ����
� 
���
�������! ��
��������� �������	 ������� �� �������
����. 

&� ����	�������, � ������� �������	 ������� 
�"��! ���� ��
�������� 
� ��#� ��
����
�, �
� 	���
��������! ��	������ ���� �� ���
�������! ��
�-
�������� �������	 �������, ��
��
�, ��
����
 ����
�� ���� �
������ �����-
�� �������	 ������� � �	��� �����!��� ��
� �� ��. 

4� ��’�
�� ����!��	 ���������� ����"��! � ���#���� �����, �	 ����-
��� ���
��� – �� ���������� �����	��
�� �� ���������� ������, ��
����� ��-
����, ������ �����
���. 
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	$%�%��� �%F�� – �� ���#��� 
�#�� �� �	 �
���������, �� ��
�"��� � 
��
���������, � ��
�" ��#� �
����, ���������� ��� ���������� �� ���"������ 
�������" ������������ ��
�� �� �������" ���������� 
������ � ���� ����-
���. 4� ��	 ����"��!: 
� 3���� ���#����� – �� �������! ������� �����
���, 
�#��, ���’����� � �� 

����
�%����
 �� 
�
���� ������ ����������; 
�#�� � �����	��
�	 � ��-

����
�
�; 
�#�� � 
���. 

� 0��#���� '���� – �� ��������, 
������
���, ������, ��������� ������, 
������, +P9, �������#��� �������!��-
����"�� ������, ������� 
��-
�����	 �������� ��%�. 

8������� 
�#�� �� ����
� �������"���! � P������ �� ������������ 
9(�)P8 2 «P�����» ���
�� � ** ������� �
���� �������. 8������� 
�#�� 
�������� �����������! ��� ������ ����������� �������, 	���
�������
� 
�
��
�	 ������ ��������	 �
����� �������� � ������� 4.3. 

 
$����	
 4.3. 

D������������� %���'�; ������ %$%�%���; ������� 
�����3 4���� 

���%$��8� &�*���  )������! ������� 
��������	 #���
����#�����	 ����
����, 
��������, �������	 � ����
�"��	 
���������, ������, ��
����	 
����������
���� � 
�
���
�����	 �������, �������	 ������, 
����, �������!��	 
��������� �� ��#�	 
���������, ����������	 
��� ���"������ � 	��� ���
��!���� ������������ ��
��  

������� �� ���%-
)+����� �� ��"-%"�-
�!�  

)������!: �������	 ������ �� ���������� � � ������, �����, ���-
���, 
����
��, �������	 ������, �����
�����	 �� ��������� 
����� ��� ����������, �� 
������
� ������  


�&����F��� ���%-
$�����%  

)������ �� �������#��� ����������� � �������#��� ������ 
(�������), � ��
�" �������! ����������
���� �������� �����-
������ � ������ �������������! ��
����
�� �� �������!��
� 

�����
��
�  

Q%�%�� *�%"+���#  &����� ������� �� �
����, �����
� �
�	 ��
������ �� �
� ����-
#�� ������������, ����
����, �
�
���
������ ������ � �
�-
��
� ��������� �� ��
����
�
� � �����������! ��	�����
 �
�-
��
 � ���������
  

�%����  )������! �������, ��������	 �������
����
� ��� �����!#��� 
�����"� ��� ��
� �������	 ������
  

�����!� %"��6���  &������������! ��
�����, ��
����
�� �� ��#�	 ��������� �� 
��������"��� �����
��� (������), ��
����� ������ �� ������ 
�������, �
� ����������� ��
����
�  
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������
���
 �����	� 4.3. 

@�$��%��:�� &�$%�-
-%������: &� �%��-
��, �%$%��, *%�!+-� 

&������������! ��
����� ��� ��
����
�� �� ������ �
 �����
-
���, ������, ������ ��� ������� (
��
 ��������������, �
� 
����������� ��
����
) 

@�$��%��:�� &�$%�-
-%������: &� �%&��-
;+���'� & $9"6�-
�%'  

4�������!
� �������������! ���������	 � �����
���	 �������, � 
��
�" ��������� �� �����
�
�, �����
� �� ��#�
� �����"�
� 
�� ���"���  

@�$��%��:�� &�$%�-
-%������: &� ��"�-
��'� ������'�  

��
� �������, ������	 ��#�
 �������
����
 � ��	���
 ����-
�!#�	 �����"��  

@�$��%��:�� &�$%�-
-%������: & ����;%-
����; "%;%"��  

��
� ����	�����	 ����������, ���������, ������ ��%�, %� 
���������! ���	��"����  

@�$��%��:�� &�$%�-
-%������: �& ��+�-
��F��; �%&��;+���� 

&������������! ���'�����	 ������ � ��������!
� �������������! 
�� ������#�!�����
��	 �����	��
��  

��F� *%�%8�� "�$�-
�%��:�� &�$%�-%��-
����:  

&������������! ���������, �
� �� 
�"� ���� �
������ �� ��-
#�	 ������ ��������!
�� �������������� �� �
� �������"���!�� 
� �
���� ��������	 �
�����  

�%�%8�� ������%�� 
���������7  

B�������� ���������� �� ����
, %� �� ������%�� ������ ��
�, 
�
� 
�"��! ���� ���!�� ����������� � ���!-�
�� 
�
��� (
��
 
����������, �
� � �
���������
� ���#���	 
�#���)  

Q�%F%�� �%F�� �� 
7; ������!����  

2�#�� � 
���, �� �������	 �� ��#�	 ��	��
�	 � ���
�	, �
� 

�"��! ���� ��
�������� ��� �������	 ��������, � ��
�" �
-
��������� ���#���	 
�#���. � ��� ������ �
��
� �������!�� 

�#�� � ��������!��� �� �����
��� ������	  

��F� %$%�%��� ��-
����  

��
� ��������	 �
�����, �
� �� 
�"��! ���� �
������ �� ��-
������	 ��%� ������ ������� «8������� �
����» 

 
4� �������	 ��
����
�� ���
�������� ��
��������� ��������	 
�#-

��� ����"��! ��
�. 
4������� ����� ��������' ��#��� (J�): 


% = (	�/ 	*� ); 100 (4.11) 
�� 8
 – ������!������� ����� ��������	 
�#���; 
8�� – ����� �����
���. 

!����	�6�� ��������
: 
�%$ = 	*�/ 	� (4.12) 

8�����
 ���������� ������ ������� ("): 
@ = �%$/�%$ = (�%$ ; 	�)/ 	*� (4.13) 
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�� 6�� – ���������! ������� ���. 
*����� ������� �������� �� ��'���� ����������
 ��#��� (L��): 

�+' = 	*�/� ; (@2 – @1), (4.14) 
�� 8�� – ����� �����
��� � �������
� � ��
�����
� �������; 
6 – ���������! �!��� �������; 
42; 41 – ������� ���������! ������ �������. 

9�
����
� ��������� ����"��! ��� �������	 ����#
�� ��������	 
�-
#��� �� ��
� ������� ������������ �������. 2��
 �����!��	 ��
����
�� ���-
������ �����	�����! ����������!�� ��
����
� �� �
��
�
� �
������
�: �� 
���������
� ������
�; �������#���
� ����������� � �.�. 

&� ��	���
 ����
������ ��������� ��������	 
�#��� ���������!�� �	 
�����!����� �� 
�"������! �	 ��
��������� � ��#�	 �����
�	, ��
��
�, ��-
�������!
�� ����!�����. )����!����� �����: ��������� �� ��������. 

� /�������� ����������
 �������! ��� �
��#���� ��
�����	 �����-
��	 ����#
�� ��������	 
�#��� ��� ��
� ��
�
� ������� ��� ��� ���� ����-
�����. 

� &������� ����������
 �������!, %� ��
� ��������� ������ ������� 
�������"�� ��
� ��������� �������	 ����#
�� ��������	 
�#���. 
 

4.4. ���
@�G�� 	��
�� ��G�	��� 	B’C���� G��/�
�D 
�
�������� 

9��# ��" �
������ 
�#��, �������� 
�� ������� �������! ��’�
��� ��-
��!���� ������������. 

0	���� ��!�� �� ��!����" &#�� – �� ������ ���������� �	 �������� 
�� ���� ����
� �� ����������, ������������ ���
������-�������
� �
��-

�, � � �����!����
 ���
������ ����!����� ���’�
�� ��������� ����!�����. 

8���
� �������� 
���� ��� ��������� ���������!�� � �����
�	: 
� ���������, �������������, ���
������� ��� ��
������� �������
��� 

(���������!
�	 ���������); 
� ���������� �������� ����
�� ������
�� �� ��������
�� ��������-

�!
��� ����������, � ��
�" � ���� ��	��� (��
�������) ������
� ��� �����-
���
� �� �
���� ��
��� ����������; 

� ������������ �� ��#��� �����"���� � �����
�	, �����������	 ��-

����������
; 

� ����������� 
���� ��� �������, ������ �� ��
���; 
� ��������
� �������	 ������ ��� ����� ��	�������!
��� ����
�; 
� ����	������, ������
������ 
���� �� ���������� ���
��� ���"�-

����� 
���; 
� ���������� ����
�� ��� ���
��� ���#
�������� � �����
�	, ����-

�������	 ��
���
 �� ��. 
9������ �������� � ������
 ��� ������ ���!-�
��� 
���� �� 
������	 

����. &�����
 �������! ���������!�� 
��!
���� ������ ����, �
� 
�"�� ����-
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��� � ��
�� �� ��#�, ��� ���������#����
 ��
��� ������ �� ��#��. )��-
����! ��
�����!�� �� ����
���� �����!���� �
��������� – ���#��. 

7� ���
���� ����� ������ ����� ��������. )��� ����	���� ����� ����� 
������� �� ���
���. 9�� ������ 
���� 
�"��! ��
�������������� ��
� ���� 
��������, �
: �������, ���
���, ��
���������, ��������, �������!��, �������-
�����, �������! ��
�%����, �������! �����������, ����#
��� �������! ��
�-
%���� (�����������), �������! ��
�������, �������! � ��
���������, ������ 
�������! 
���� ��� ����� ����	������ �� �������! ��������. 

&������� ��� ��������� �����"����#�� � ������������ �������: – 
�������!, ��������� � ���	������
 
��
�����	 �
��, ��
�� �� 
��� �������-
����� � ��’�
� ����
�. 

8���
� �������� ��’�
��� ����!��	 ���������� � �
����� ���������!�� 
���������� �� &�
��� �
����� «9�� ����
� 
����, 
������	 ���� �� �����-
����� �������� ����!����! � �
�����» [3]. 7� ������ �!��� &�
��� ���� ���-
������� ���� +�����
� ����
� 
���� [7], � � �����!#�
� �������� ������ 
7�������!��	 ���������: 

� 7�������!��� �������� T1 «&����!�� ������ ����
� 
���� � 
��-
����	 ����» [6]; 

� 7�������!��� �������� T 2 «8���
� ����	�
��� 
����» [8]; 
� 7�������!��� �������� T 3 «8���
� �������	 
������	 
�
���
-

���» [9]; 
� 7�������!��� �������� T 4 «8���
� 
������	 ���� ������
���-

�!��� ���������» [10]. 
5� ��������� � ����’��
���
� �� ��
������ ���’�
��
� ��������� ��-

��!����� ��� ��� ���������� ��
� ����
� 
���� ���	 ���
 ��������� �� � 
���!-�
�	 �����
�	 �� ����������. )��� 
�����! ���������� �����! ��������, 
%� �������!��, �������� ����
�, 
�������� ���	��� �� ����������� �����-
����� ����
� ������������ 
���� ����"�� ��� 
��� ����
�, ��
��� �� �
���� 
����� ��� ����
� 
���� �� ������
 ���� ������������. 

P���� ��� ���
������ 7�������!��	 ���������� ����
� � �
����� � 
+�"������� ��������� ����
� (+�8), �
� 
���! �� 
���: 

� ������� 
�"�������
 ������
���
 � ������
� 
�"�������	 ���-

�� 
�������, ������
���� ���������! ���������	 ������, � ��
�" ��������-
����! �����
, %� �����������!�� ��� ������������ ���������! �� �����
�, �� 
������
��� � ����	���
 ����� ���������, ��� ����’������ ������	 ������ ��� 
��� ������
������; 

� ���"��� ����������
 ���������
 ��� ���������� � ��!�
� �����, 
��
 ��
�
 ���������� �
 �������!���� ��
���
 
�"�������	 ���
�� 
���-
���� �� ������������� �����
 � ��
���
 
�"��������� �������� �����������-
��� �� ���������� ���������; 

� ��������"����� ��������� ����
� �� ���������� ��������� ��� ��-
���� �
 ����	 ���
������ ���������	 
����, ��
 � ��
�	, %� ���������!�� 
[14]. 
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+�"������� ��������� ����
� ���� �������
����� �����
� ��	������� 

�
����� 2�������!
��� ��������� �������
�����	 ���������� (RICS) )���-

��������� �� ����������
�
� ��������	 ����������� �E1 �����
���� 70-	 
��
�� 
������� ��������. ��
� ���� ��������� ������, �
�� ������� �� ��-
�������� � 1981 �. +�"��������� 2�
����� ���������� 8���
� 1
����� 
(TIAVSC), � �"� � 1994 �. 2�
���� �
���� ���� ����� � ����� ����
�� �
 +�-
"�������� 
�
���� ���������� ����
� (+2�8). 9�������� � 2003 �. +2�8 
� ����������, %� ��’����� ���������� �������� �����������, �
� ��������� 
«����� ��� )����» �� ��!�
� �����. +�"������� ��������� ����
� � ����� 
��� ��������� 7�������!��	 ���������� ����
� �� ��#� � �
�����, ��� � � 
��#�	 
�����	 �����. 

8���������� ������� ����
� 
���� �� 
������	 ���� � �
����� 
��-
���! ��
� �����, ���. ���. 4.6. 

6���������
 �����
����
 ������� ����
� � �����
� ��������	 
���������, �� �
�	 ������!�� �����	���
 �������� ��’�
��� 
����. 9������� 
����
� ���
���! ��	���� ������� ���’�
��� ���
� �� ���
�� �������� 
����. 

+�"������� ��������� ����
� ���������! ������ ����� ��������� 
����
� 
����. 

1 *#$&� – ��������, �
� ����! 
�"������! ��������� ����
��� ���-
����� ��� �������! ��’�
�� ������������, ��
��
�: ������; ��
�%����; ���
�-
�����. 

2 *#$&� – �������� ����
�, %� 	���
��������! ��
����, �
� �������-
����!� ��������! �� ����
� ���	 ������� �����������: ��
��, �������! �� 
������ ���������� ��%�, � ��
� �����: �
���
������ ���
���; ���������� 
������ ��	����, %� ����!#���!�� ��� �
��#���!��, �� �������! ��’�
�� 
���������; ����
� ��������������� �����	 ��
����� �����������; ����
� ��-
��#
���� �����
�������� ��
��. 

3 *#$&� – 
�����! ��������, �
� 	���
��������! ����� �����#�!��� 
���
����� ��������%� �� �������! ��’�
��� ����!���� ������������, � ��-

�: ����"�����; �������������; ������ �� ����������; 
��
�������; �
��� 
��������. 
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'��. 4.6. J���� ������� ����
� �������� 
���� 
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	��
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3 
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�������
 ���	, ����������	 ��%� ��������� ����
�, � 4 *#$&�, �
� � 
����	���� �������# ����������� �����������
 ��’6��. 5� ������� ��
�-
�������� ��’�
�, �
�� �������� ����� ��#�	 
�"����	 ��
����	 ��������� 
����!���� ������������, �
�� � ������� �������
�
, �������!� ��(�������-
��
, �
�� 
�� ����!�� ��������� ������������ � �
�� ���������!, ��
��
�, 
�� �����%�� �������� ��
��!��� �����
�, �� �
�� �����#������ ��’�
�. 

8���
� 
���� ���������� �� 7�������!��	 ���������� ����������� � 
�����
����
 ��#� ��
�	 ���������, �
: 
���������, ������ �� ����������, 
��
�%����, ���
������, ����
� (��������� �����
��������) �� ������!# ���-

������� ��
���������. 

 
4.5. ���	@� 	��
�� 	B’C���� G��/�
�D �
�������� 

 
4�� ���������� ����
� 
���� �����������!�� ��
� ������� ������%-

�� &��"���: 
� ��������� (
������� – ��� ����
� ��’�
��� � ���
� ��������� 


�������� 
�
���
�� �� � ���
� ���������	 ���������); 
� ��	�����; 
� ��������!���. 
2�"�� �� ��	 
��������	 ���	���� ��
��������� ���� 
�����, ���. 4.7. 
���%" %����� – �� ������ ���������� �������� ��’�
�� ����
�, �����-

�������! ��������	 �������� �
��� ��� �
��� ����������� ������ 
������-
��� ���	��. 

���#����! &��"�� � ������ 
���� �� 
������	 ���� ���������� ��-
�������� �������� �������� ������ �� ����������� ��� ��
�%���� ��’�
�� 
����
� � �����!#�
 
����������
 �	 �� ��
� ����� (����������). 

����� �������� ����5���
 – �� �������! ����������� � �������	 ��-
��	, �������, �
� 
�� �
���������� 
�����! � ��’�
��
 ����
�, ��� ��������-
��� �� ����	 
��������� �� ���������� �� �������	 ����������, ������� �� 
����������. 

����� �������� ����������
 – �� �������! �����������, � �������	 
����	, ������ 
���� ������� �� ��
���������
 ��
�	 ��
�	 
���������, ������-
�!��	 ����������, ������� � � ��
�� ��
�� �
���� ����� (�
� �������! � ���� 
��� ������
�, «���������������» �� ��������), %� � � ��’�
�� ����
�. 

*�#�
� �����
�, ���� 
���� ���������� ��
��� ������� �������
 
��’�
��
, ���� �
 ��#�� – ����������� ������ 
����. 
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G��. 4.7. ���%"�8�� *�";%"� �� '��%"� %����� &������ 
 
4� ��������, � �
�	 
�"� ��
�������������� ��������� ���	�� � ���-

��� 
���� ����"��!: 
	 ��	��
�-�
���
����� ������ ��� ������ �����������; 
	 ���������� �������� ���
��%��� �� ������!# ���
������� ��
�-

�������� ��
��; 
	 ��������� �����������; 
	 ��
����� �����"���� �������� 
����; 
	 ���������� �������� ����� �������������� ��� �������!���� ���-

��������; 
	 ����
� 
���� �� �������	 ���
�	; 
	 ����
� 
���� ��� ���� ����	������; 
	 ����
� 
���� ��� ������
������ ������
� �� ��. 
7������!�� ��
������������ ��������� ���	�� ��� ���������� �����-

��� ��’�
���, ����
 
������ – �����"� ��� ������ �
�	 �����. 
)�
��������� ���������� ���	��� �����������!�� �� ���������� ���-

��� �������� ��
�%���� ��� �����������. 4�� �!��� 
�"��! ���� ��
�������� 
��
� 
����� ����
�, �
: 

1. !�������� ������
���
, ��� �
�
� �����������!�� «���
�������» 
������ ��� ������� �� �
��
� ���
���� �� 
��"���� ������ 
�"���� ���-

���	@� 	��
�� ���
�  

4�"����!  ��#�����+��!  ���#����!  

� ����� &#���-
*� ������#���� 
� ����� -���-
9���� 

� ����� #���$ 
��&����$  
�  ����� $*�� 
� ����� *��$-�-
��" ���'�	������ 

� ����� &#���
 ��&�-
����-�	�
  
� ����� ��&#���
 ��&�-
����-�	�
 (����������-
��" *#�����" &������) 

<=�04�^�. �.4704� 40 0A.��� <�B��  
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���� �� �	 �����!�� 
��!
���!. 4�� ���!#���� ���������� ��� 
���� � ���-
���!# �����
���
�
, ��
� ��
����������!�� �����! ���
�. 

2. 0���� �������� �� ������������ – ���������� ���	��"���� 
������ �������� ����������� (��
�%����) ����� 
�
������� ��’�
��, �
� ��-
��
��"���!�� �� �
������� �������� ��
����
� (������� �� ������"���� 
���������� ��
����
� 
�"��� ������� ������� � ���	������
 ������ �� 
�-
�������, ������ ���� �� �������
 ��������
�). 2�
�������
� 
�"��! ���� 
�����
���, �����, ���������
�, ����
����� ��"������ �����
������ �� ��. 
�
������� ��
����
� 
�"��! ���� �����	����� �� 1
3 , 1
2, 1 �������� 

��� ��%�. 

3. &������� ������ �������� �� ������������ 
�����!: �) 
���� 
����������; �) ������
� �� �������
 �����; �) ��������� ������. +���� ���-
������� ������!�� �� ��
�, %� �������!��
, ��������, ����
�� �����������-

�� ��� ��
������ ������� �����	 �����, ��
� �������! ����������� ��’�
�� 
���������!�� #��	�
 ��������� ������ �� ���
� �����������
�
�. +���� 
������
� �� �������
 ����� �������� ��������!�
�. 9�� 
����� ��������� 
������ ����� 
�
������� ������� �������!�� �� �������� ����������� �� 

��������� ��� 
������� 
���, � ����
 �� ����
� ������!��. 

4. 0���� ������
����� �����	� ��������!�� � ���������� ������� ��-
������ ����������� 1 
3 ��� 1 
2, �����	 � ������� ��������� «�������» ���-
����. 9���
 ������!�� ������
� �� ����������� ��’�
��, %� �������!��. 
8���’��
��� ����	���� ������ ������
� �� �����	�6�� ������������, �
�� 
���������!�� �
 �����#���� 
������� ���%�, �
� �����!�� � ������, �� ����-
�!��� ���%� ������. 7����
���, ������ �������, �
� 
�� ���%� 2 000 
2, 

�"� ���� ���
������ ��#� �� 80 %, �� 20 % ������� �����
�, 	���
�, � 
�.�. 6�
�" 
�"��! ���� ������
� �� ����������, ��
����� ������� �� ��#� 
���
���� ������. 

9���� ���������� �������� �������� ������ �� ����������� ��� ��
�-
%���� ��’�
��, ���� 
�������! �� ��
� ����� (����������). 

���� (-��	������) – �� ������ �������� 
����, ��������� � �������� 
������ 
����. &���, �� ����
�
� ���� ����
�����, ��������! ��: 
� '�-�%��! -���, ��
������� ����
���� ��� ������ ������� ��������	 

��	�����	 �� ��	���������	 �
����� ��’�
�� ����
�; 
� '$��	�����+��! -���, ��
������� ����
���� ��� ������ ������� ���-

�����	 ���
������!��	 (���"����	) 	���
�������
 ��’�
�� ����
�. B�-
�
������!��� ��� ����� ��
�������, ������"��, ������
 ���
���-
��	������� �������� � ������ ��	���
���� �� �����������; 

� �������%��! (-�������!) -���, ��
������� ������
 ������!��-
�
���
����	, �
��������	 �� ��#�	 ��
����� �� ��’�
� ����
�. 8����-
��
� �������
� �����#�!��� ����� 
�"��! ���� �
 �����!��� ���� � 
������, �� ���
�%���� ��’�
�, ��
 � ��� ����� ��� 
������� ��
���������� 
� ����� ������
������, ����	������ ��%�, ��#� �
��� �� ���
� �������-
���, ��������
�, �������� � �.�. &�����
 ��
�������� ����� �����#�!��� 
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������ � ������ �����	 �����"�� (
��� �� ���
� �������!�� ��� ��’�
��, 
�
� 
�"�� ���������, ���� �� �
�	 
�� ����
� �����#�!��� �����, � ��-
#�� – ��). 

9�� ��������
� ���	��� ��
��� ����� �����������!�� ��� ����, %�� 
���	����� ���
������� 
�" 	���
�������
�
� �������!�� ����������� 
���� 
(������) ��
, �
�� ���� ���� ����
, �� �������
 �� �
���
����
 �����
 

����, %� �������!��. 5� ������ 
���������� �������� ������������ ����� 
������, �� �
�� ����������� ����
�, �� ���������� ���
�������� 
�" ��� �� 

����
, %� �������!��. 

8������
 ������
�
 ���������� ���	��� ��� ������ 
���� � ��, 
%� ��"
� ��������� ����, ��
��
�, ����� �� ������, ��
 �
�	 ������-
%�� 10 ��
��, �� ��
�"���� ���������� ������ ����� �������. � ��
�	 
�����
�	 ��������� ���	�� 
�"� ���� ��������!�� ����
� �������� �� 
���!
� ����� ��
�"������! ������� ����������� ��’�
��, ��� � ����� ��, 
%� ��
� ������� 
�"� �� ���� ���
��%�
 �� ������
�����#�
 ������-
��
 ��
��������� ��
��!��� �����
�, �� �
�� ���� ���	����!��. � 
��’��
� � ��
, ��������� ���	�� �����������!�� ��#� ��� ������ ������-
�� �����	 �����, �� ���	������ ��� �!�
� ���� ���
��%� �� ������
-
�����#� ��
���������. 

4�"����! &��"�� � ������ 
���� ������!�� �� ���������� 
�������	 
��	���� ��������� � ���� �������
� �������
�. 9��������� ��	���� �����-
����!�� � ���	������
 ��
����� ���� �� ����
�. 6�
�
 ����
, ����
�
� 
�������� 
�
�����, ��������� ��
� ��
 ���	���
, ��� 
�"������! ����
��� 
������!�� ������������ ��#���� �
 ������
�
 
�
�����, ��
 � �� 
����"�-
��
. 

4�	����� ���	�� ���������� ��
��������� ���	 
������: �����$ 
&#���
 ��&�����-�	�
 �� �����$ ��&#���
 ��&�����-�	�
 (������������" 
*#�����" &������). 

��&�����-�	�� – �� ���������� �������� ��’�
�� ����
� �� �������� 
���
������� ��	��� ��� ���� ��
���������. 2������������ 
�"� ���������-
���� �� ������������
 ����
� 
������������ (���
� 
������������) ��� ����
� 
���
���� (�����
� 
������������ �� ���
���������); 

������ ��&�����-�	�
 – �� 
���������, %� �����������!�� ��� �����-
����� �������� ��’�
��, ��	����� � ���
������� ��	��� ��� ���� ��
�������-
�� �� �
���, %� ��	�� �����������!�� ���
����
 �������
 ����������� ��-
����� � 
������!�
�. ����
� 
������������ 	���
������� ���
� ��	��� �� 
������������ 
������ (������� ��/��� ����
����) � ���
� ���� ����������. 

+���� ���
�� 
������������ �����������!�� � ��	 �����
�	, 
��� � ��-
������ 
��!
���! ����	 ��� ����
� ��	���, ��	�� � 
���� � ������!��
, ���, � 

����!�
� �����
�, ���
���!��, %� ������� ���#��� ��	��� ��������� ��-
���������
��! 
�������
, ��� ��
�� �	 ����� ��
����. 5� �������!��, ��-
��
�����, ��’�
��� � ���
� ���������� �������� ������ �� 
�������. 
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'����	���
 �������� ��’�
�� �� 
�����
 ���
�� 
������������ �������-
��!�� �� ���
����: 

V = 
K

NOI , (4.15) 

�� V – �������! 
����; 
N0% – ������ ����������� ��	��; 
! – 
��������� 
������������. 

8���
 �� �����"��	 �����! � ������� ����
� ��	������� 
���� � � ��-
���	���
 ���'�	����� ��&�����-�	�
. *��������� 
������ � ��	���� 
����, 
�������� ��"�� ����
��� ��	�� �� ���!
� �� �
������� 
������, � � �������� 
���#
������� ��
 
������. )��#
�������� ������������� 
������� 
�"���� 
��� #��	�
 ���������"� ��’�
�, ��� #��	�
 ����"���� ��	���, ���
�� 
�
��� ���������� ����"���� �� ���!
� ����������� ��	��� �� 
������, � � 
��������� ���� ���#
�������� �� ������ ������ ����. 9�
����
�
, �
�� 
	���
������� ��� ������, � 
��������� 
������������, �
�� �
������!�� � ���	 
������. 8��� ���� ������� �������"�� ��	�� �� ������������ 
������, ����� 
���������� ������
� 
������� �� �������! ���#�� � ���	������
 �������� 
��
���� � ���� ��#�	 ��
�����, ���’�����	 �� ��
 ������������
 ����
��
. 
*�#�
� �����
�, �� �������, �
�� ���������!�� �� ��
��������� ���#���	 

�#���. 

4���� ������� 
���������� 
������������ �������"�� ��
�, �
� ��� �� 
���#
�������� �����
����� ������������� 
�������. 

6�
�
 ����
, 
��������� 
������������ �
������!�� �� ���	 ������!: 
������ ��'��� �� �������	�� �� ����� ���������
 �������	��. 

4�� �����	��
� ������ ��'��� �� �������	�� ��
����������! ����� 
�$�$�������
 &��$����. )�� ���������� �������� ������
���� ����
� �
 
�����!���� ��������� 
��!
�	 ������!. &� ������ �����!��, ��
 �����, �����-
��
��� ����
�, ����� ����
�, �
� ��
���� ��	������! �� ������!# ������� ���-
�� ������. 6�
, �����
���, ��� �����	��
� ������
���� ����
� ��	��� �� 
���������� 
�
��������
 
�����
, 
�"��! ����������: 

8����� ��'��� �� ������������ 	����� ������� – 5,0 % 
�����
 �� ����� �����������
 � ������ ��’6�� – 2,5 % 
�����
 �� ���������� ����� – 1,5 % 
�����
 �� ��#� �������� ������ – 3,0 % 
;�-�� ���������� ������ – 12,0 % 
*�#�� �������� ���
��� 
���������� 
������������ – ����� ���#����-

����
 �������	�� (��������), �
� 
�"� ��������������� ��#� �� ���� ������� 

����, %� ���#���!�� � ����
. 

*�����! ��� ������� ���#
�������� ������������� 
�������: 
1) ���
�������� ���#
�������� 
�������; 
2) ���������� 
������� �� ����� ���#
�������� �� �� ����
�� ��	��� �� 

����������; 
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3) ���������� 
������� �� ����� ���#
�������� �� �� �������
���� ���-
������� ����
��. 

�#�������!�� &���#����� ��&����$ (����� ;��*�) ����������, %� 
���#
�������� �������� ��
� ������������� 
������� ���������!�� �����
� 
�������
�. ) �!�
� �����
� ���
��� �����"�� �� �������� ��
� ���������� 
���������
��!: 

D/n = R1 = R2 = … = Rk = Rn, (4.16) 
�� D – �����!�� ��
� ����������; 

n – 
��!
���! ��������; 
k – ��
�� �����	��
����� �������; 
R – ��
�, �
� ��� �� ����#���� ����������. 
&���#�
 �����#
�������	 ���������� �� ������
 
�"���� ������� Dk 

���������
�: 
Dk = D - R (k – 1) (4.17) 

'��
�� ����
���� ������� � k � 
�"��
� ������� ��������!: 
� k = Dk • � + R, (4.18) 

�� � – ��������� ����
�. 
9��
���. *������� ������ �������� ����	�
���! �������� � 350 ���. 

���. &� ���� �����	��
�
� ��������� ��’�
��
 ����	�
���� 
�� �������� 
%������� ��	�� � ���
��� 20 %. 4�� ���������� ����
�� �������� ��� ������� 

���� ����"�� 
����� � ��
� 350 ���. ���. ��� 15 % �����	 ����
�
 �� 5 ��-

��. &� �
���
� 
��������� 
�����
�� ����#���� ��
� ��������� ����� 
�� 
����������� �����
� �����"�
�, � ����	������ ������
�� – � 
���� ��
�. 

�
����
� ���� ���#
�������� ����������, ����� ����#���� ����"�-
���� 
������: 

R = 350/5 = 70 ���. ���. – ����� ������� ��������� �����. 
9��� ����#���� 
������ ���������
� � ����. 4.4. 

 
$����	
 4.4. 

(���. ���.) 
G%�� G%&'�� 

$%�-+ D 
��%������� 

*!���6 . 
(. = D�* �) 

G�8�� ������� & 
*%-�F���# %��%�-

�%-% $%�-+, R 

G�8�� ���%�%�� 
��*!��� 

(� k = . + R ) 

1-� 
2-� 
3-� 
4-� 
5-� 

350 
280 
210 
140 
70 

52,5 
42 

31,5 
21 

10,5 

70 
70 
70 
70 
70 

122,5 
112 

101,5 
91 

80,5 

)�!��� - 157,5 350 507,5 

 
� �!�
� ���
���� %������ ���
�������� ���
� ���������� �������-

�� 
������� ��������! 20 % (70/350 = 0,2), � ������� ������� �� �
������� 
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�

�

 


������ (��������� ����
�) ��������! 15 %. 6��� 
��������� 
������������ – 
20 + 15 = 35 %. 4�����, �
%� ���#�� ������ �����" �������� �� 
��������� 

������������ 122,5 : 0,35= 350, �� ����"�
� ���
�� �������� ��
� 
�������. 

8���������� �!��� 
����� � %������ ���"���� ���
��� ��
� ������ 
���#����� ����
�, �
�� ��
����������!�� ��� ����#���� �����. 6�
� ��� 

���� ���
��������� 
������������ �� 
�"� ��������������� ��� ����
�� � 
�����
� ��	���
�. 

����#����� ��&����$ &� '���$ ������#���� -� ������, ��"��$ �� 
�������	�
 (����� .��$��). 5�� 
���� ����������, %� ���� ���#
�������� 
���
���!�� �� ����
�� ��������, �
� �������� ���
� ������
� �� �������-
���. 5�� 
���� ��
����������!�� ��� ��	���� � ������� ���������� ��������. 
*���������� �!��� 
����� � 
�����, %� ��
��
��������!��, �� ����
� 
���-
��������� ��� 
������ � ��
�� ��������, �
�� � �!�
� �����
� � ���
�� 
������
� �� ��
� 
������ �� ��
���� ����� ���#
�������� ����������, 
�
�� ���������!�� �� ��
�� ���
����: 

� = � +
1)1( �� ni

i , ��� 

� = 
1)1(

)1(
��

�
n

n

i
ii , (4. 19) 

�� � – ����
� ��	��� �� ����������; 
n – ����
 ���#
�������� ����������; 

1)1( �� ni
i  – ��
��� ����� ���#
�������� ����������; 

1)1(
)1(
��

�
n

n

i
ii  – 
��������� ����#���� ����� ��� �����
 �� �
��������� 

���#���� �������. 
5�� 
���� 
� ��������
� �� ��
�
� ���
����. 
�������. 7� �����" ����������� ��’�
� ����	�
���� �������� 50 ���. 

���. *������� ������ ����
��� ��	�� �� �
������� 
������ � ���
��� 6 % ���-
��	, ���"����, %� %������� ���#���� ����
 ���������
� ��������� 14 
���. ���. 8�������� �������� ������ ���#
������� ���� ���������� �� 4 ��
�. 

7���	���� ��������� 
��������� 
������������, � ��
�" 
�"������! ��-
�#
�������� ���������� �� �
������ ����
. 

'����	��
��� ����
����: 
D = 50 ���. ���.; n = 4; i = 6 %. 
B�
��� ����� ���#
�������� �/{(1+ � )n – 1} = 0,06/(1,064 – 1)= 

0,2286. 
)������
� 
��������� 
������������: 
2 = 0,2286 + 0,06 = 0,2886, ��� 2 = i(1+i)n/{(1+i)n – 1}= 0,06 × 

1,064/(1,064 – 1) = 0,2886, 
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9��#�� %������� �����
, �
�� ������������ �� ���#
�������� ��-
��������, �
������
�: 

R1 = D × i /{(1+i)n - 1} = 50 × 0,2286= 11,4296 ���. ���. 
'���� ����
��� �������, �
� ���������� ���������� ���������� �� ���-

�"���� ��������� �� �
������� 
������, ���������
�: 
�= 50 × 0,2886 = 14,4296 ���. ���. 
9������
� ������!����� ����������� 
���������� 
������������ �� 
�-

"������� ���#
�������� ���������� � ���������� ����
: 
Y/K = D � 14,4296/0,2886 = 49,9986 (� 50 ���. ���.) 
'����	���
 ���#
�������� ���������� (���. ���.) ���������
� � ����. 

4.5. 
 

$����	
 4.5. 
(���. ���.)  

G%�� D I = Dk • i R Y 
1-� 
2-� 
3-� 
4-� 

50,0 3 
8,5704 
26,4551 
13,6128 

3,0 
2,3143 
1,5873 
0,8168 

11,4296 
12,1153 
12,8423 
13,6128 

14,4296 
14,4296 
14,4296 
14,4296 

'���
 - 7,7184 50,0 57,7184
 
5�� ���
��� � ����������� ��� ��
��������� �����	��
� ���������� 


������� �� ����� ���#
�������� �� ����
�� ��	��� �� ����������. ) �!�
� 
���
���� ���
� ���������� ���������� � �
������� �������� 
���������� 

������������. )��� �������� ��
���� ����� ���#
��������, �
�� �������-
��!�� �� ���� " ������
���� ����
��, %� � ��	�� �� ���������� (0,06/(1,064 – 
1) = 0,2286). *�#�� �
������� 
���������� 
������������ � ����
� ��������� 
�� ����������. )�
��������� ���� 
�����
� ���������� ����� ���#
�������� 
���������� �� ����"���� �� ��
 ������������ ��	���. 

����#����� ��&����$ &� '���$ �������$����� �� ��-#�-�����! 
����	� &#�	���� (����� 7�����+��). 

� ���
�	 �����
�	 ���������� � ������!
� ������
���
�, %� 
�"��-
����! �	 ������������� �� ���� " ����
�� ��������, %� � �����
��� ����������, 
� 
����
������
. 6�
� ��� �������������	 
�#��� 
�"���� ����
���� ��-
	��� �� ��"��� «�������
����» ����
� ��������. 6�
�� «�������
����» ���-
	�� � ������������� ����!����� 
�� ����� ������ H��������. 

7����
���, ������������ 
�
����� �
���� 
������ � ����
�, �
�� ���-
�����! �������
 – 18 % �����	 � �����	������ �� 4 ��
�, %� ������ ���!#� 
������!�� ������
������ �� ��� ������. ��
�, ����
��� �� ��	���
 �����-
����� ����������, 
�"��! ���� ��� ����
� ������������� ��#� �� ����
�� 
8 %, � ���
������ ��	�� �� ���#�� ��
 ���������
� 1,5 
��. ���. 
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8�
��!
� 4-	 ������ ��
��� ����� ���#
�������� �� ����
� 8 % ���-
�����! 0,08/(1,084 - 1) = 0,222, �� �����!��� 
��������� 
������������ �����-
����
� 0,18 + 0,222 = 0,402. 

4�� ���������� �������� 4-	 ������� ����
� ��	���� �������
� ��	�� 
�� ���#�� ��
 �� 
��������� 
������������. &� ���#�� ��
 ��	�� ��������! 1,5 

��. ���., ��
�
 ����
, �������! ��!��� ����
� ���� �����������: 1,5/0,402 
= 3,73 
��. ���. 

� �����
� ��	��� ������� �� �
������� 
������ (���������� ��	��) 
���������
� 3,73 × 0,18 = 0,6714 
��. ���., � ���������� �
�������� 
�����-
�� - 3,73 * 0,222 = 0,82806 
��. ���. 9�������
� ��� �����	���
: 0,6714 + 
0,82806 = 1,49946 (� 1,5 
��. ���.). 

� �����
�	, 
��� � ������� ����� 
�"���� ������ ������� ���������-
���� 
������� (�����
���, ���� "�������� �����
�, ������� � ������), ��-
������ ��	�� ���� ���������� � �
 ���#
�������� ����������, � �
 ��	�� �� 
����������. ) �������	 �����
�	 
��������� 
������������ ������� ���� ���-
��	������ ��
�
 ����
, %�� ��� ������ �������� �
����� ���� ����������� 
�
 ����� ���#
�������� ������������� 
�������, ��
 � ����
���� ��	��� �� 
�!�
�. 4�� �!��� 
��������� 
������������ ������� ���� ����!#����. 

�������. )�����
 �����
�, �����
��� �������! �
��� 50 ���. ���., 
���� ���� � ������ �� 10 ��
��. 9���� ��
������� ���
��� ������ ��
 ������� 
���� �����
��� �������! �� 20 %. )������
�: ���
�� %�������� ��������� 
�����"�, �
�� ������!�� � 
���� 
�"���� ��
�, �
�� ���������� �� ���#
�-
������� ������� ���������� 
�������, �� ��	�� �� �
������� 
������ � ���-

��� 10 % �����	; 
��������� 
������������. 

'��
�� ���������� 
������� ��������! � 50×0,2 = 10 ���. ���. 
B�
��� ����� ���#
��������: �/[(1+�)n –1] = 0,1/[(1+0,1)10 – 1] = 

0,0627454. 
)��#
�������� ���������� 
������� �� 1 ��
 ��������!: 
0,0627454×10 000 = 627,454 ���. 
��
� ������� ��������� �����"� ������� ���������: 
50 000×0,1 + 627,454 = 5627,454 ���. 
��
�, ����
��� �����������
 �� ���! ����
 ������ (��
� ���������), 

���������
�: 
5627,454× [1,110 – 1] /0,1 = 5627,45×15,937425 = 89687,06 ���. 
)������
� 
��������� 
������������. 
)��#
�������� 
������� (����������) � ���	������
 �	 ������ � ���-


��� 20 % ��� ���������
� 
����� ���������
�: 0,2×0,1/(1,110 – 1) = 
0,2×0,062745394 = 0,01254908. 

)������ (��������� ����
� �� �
������� 
������) – 10 % (0,1). 2���-
������ 
������������ ��������!: 0,01254908 + 0,1 = 0,11254908. 9����
��� 
(�������) �������! ���������� �������� 5627,454/0,11254908 = 50 000. 

9�� ������������� ����� �������� �
����� ���! �������� ��	�� � ���-
���� �����
�, ����
��� ��� ���������"� �
�����, 
�"�� ���������� �
 ��-
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	�� �� ����������. &���#�
 �����
� ��� ���������"� �
����� ���������� ��-
�������� ������������� 
�������. 2��������� 
������������ � �������	 ����-
�
�	 
�"� ����������� �
 ������� 
�" ����
�� ���
���� �� %������
 ���-
�����
 �������� 
�������. 

�������. &�
��!�� �����
� �����!�� � ������ �� 10 ��
�� �� ������
�-
��� ����
�� � ���
��� 12 % �����	. 9������� ��	�� ����#���!�� ��������
 
� ��������! 9,6 ���. ���. 9����������!��, %� �� ��
������� ����
� ������ 
�������! ��
��!��� �����
� ������ �� 25 %. 

)������
� 
��������� 
������������ �� ������� �������! �����
�. 
7���	���� ����
� �������: 0,12. 
9������ ��������: 0,25×(0,12/[1,1210 – 1] ) = 0,25×0,056984164 = 

0,01424604. 
2��������� 
������������: 0,12×0,014246041 = 0,105753959. 
9������ �������! �����
�: 9,6: 0,105753959= 90,777 ���. ���. 
)������! �� 
�
��� ���������"�: 90,777×1,25= 113,47 ���. ���. 
'��������#� 
����� �����	��
� ���#
�������� 
�������, 
� ������-

����, %� ���������� ��	���, %� ���	����!, 
�"��! ���� �������� �� ��� 
�������: ��	�� �� 
������ �� ���#
�������� 
�������. 4�	�� �� 
������ – �� 
��������� ���#�, ����
��� �� �
������� 
������, ����� 
������ �������. 9�-
�������� 
������� 	���
��������!�� ���
�� ���� ���#
��������. 7��
� 
���#
�������� 
������� ����"��! ��� ���������� �������������� ����
��, 
����
� �������� �������, ������!����� ������������ ��	��� �� ��� �������� 
��� �
��#���� �������� 
������� �� ������ ���������. 

*�#�
 
�����
, �
�� ��
����������!�� �� ���
���� � ��	����
� ���-
	��� ����
� 
���� � ����� ��&#���
 ��&�����-�	�
 ��� �������$����� 
��!�$���" ��"����. 

5�� 
���� �����������!�� �� ��	 ��’�
��� 
����, �
�: 
� ��������! ��	��; 
� 
���! ������� ����
� ��	���� �� ������; 
� 
���! ����� (���������) ����
� ������; 
� ��������! ��	�� ����� ���������� ��
������
���, �����! �� ������-

����� ��	��� � ���#� ��
� ����������� �������. 
'����	��
� �� 
�����
 ������������
 ��������' ��'���� 
�"�� ��-

������� �� ��� ������� �����: 
1) ������� ����
� 
�������	 ��	���� (������) �� ������������� �������-

��"� ��’�
�� (��������), �����! �
%� �����" ���� �� �������!��; 
2) �����	���
 ����
� ���
����; 
3) ���������� 
������!�� �������� ���#���	 ����
�� �� ������#�!�� � ��-


���������
 ��	��
� �
������� ��������. 
)������! ��’�
��, ����������� ��
 
�����
 – �� ������� �������! ���	 


�������	 ���#���	 ����
�� �� �������� � ���	������
 
��� ����
� �� ��!-
����������	 ��������� ��
���������. )��� 
�"� ���� ��������� �� ��
�� 
���
����: 
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RV = n

n

n
n

i
FV

i
NOI

)1(
)(

)1(
)(

1 �
�

�
 , (4.20) 

�� i – ����
� ���
����, �
� ��
����������!�� ��� ������ 
����; 
NOI – 
������� �������! ���#���	 ����
��; 
FV – 
������� �������! ���������"� (��������) 
����. 

9������ ����
� 
�������	 ��	���� �� ���������"� ��’�
�� �������-
��!�� ��
�
 ����
: ������, %� ���������!��, � 	��� ����
�, ��������!�� �� 
���������� �� �������������� ������. '��
�� ����������� ������� �������-
��!��, ��	����� �� ��
�	 ���������. 

	 8������� ������ �
������� ���� ���������! ��� ������������ 
���!#�� �������������� ���������. 

	 8������� �����’������ ������"��� ������ ��� ��������� ���-
������ � ����
��� ���#���	 ����
�� �� �	 ���
���. 

	 6��������! ����������� ������� 
�� ����������� ����
� ���"�� 
��’�
��. 

	 9�����������! ���	��"��! 
�������	 ��	���� 
�"� ���� ������ 
(��
, 
������, 
����!). � ��’��
� � ��
, %� �� ���
� ��’�
��� ����	�
���� 
������������!�� �����
������! ���	��"��! ��	���� (�����
���, �������� 
�����), �� 
��
 � �����	��
�	, ��������, ����
���!�� ���� ��
. 

&� ��������� ���� � 	��� ����
� ��’�
��� 
�"� ��
�������������� ��-
���� ��	�� ��� ���#���� ����
 (�� �� ����� ������ �����
��). 

^����! ��"�� (�
�������������) – �� ������� ������� ��	�� �� 
���-
��
 �
������������	 ������ �� ������ � ����������, ��� �� ������ ����� �� 
������
�� �� 
�����, �����
�� �� �
�����������	 �����	����!. 

8#�����! &���� (�� ������ �����
��) – �� ������ ��	�� �� 
�����
 
������ � �������������� ����� �� �
���������. 

'����	���
 �������� – �� �����	���
 �����
� ��� �����"� 
��’�
�� � 
���� ������!��� ����������� ������� � ���	������
 
�"��-
��	 �
�� � �������� ��’�
��. )������, ���’����� � �����"�
 �� ��
��
� 
����� �������
 ����������� �������, �����
���!��. ����� ������, ��-
�����! ���������"� 
�"� ���� ��������� �� ������ ������������� ��-
��
� ��	��� � �������������� ������ � ��
���������
 ������� ���
�-
�� 
������������. 

)�"����
 �����
 �!��� 
����� � ���������� ������ ��������. 
& 
���
������� ���
� ����, ������ �������� – �� ��������� ����
�, 

�
� ��
����������!�� ��� ������	��
� 
�������	 ����
�� ��	���� � ����� 
�������� ������#�!�� (��������) ��������, �
� � ����� ��� ���������� ���-

���� �������� �������. & �
���
����� ���
� ����, � ���� ����
� ���
���� 
�������� ��"��� ��������� ����
� ��	��� �� �
������� 
������ � ���������� 
�� �����
 ����
� � ������� ��’�
�� ������������, ��� – ����
� ��	��� �� ��!-
����������
� ��������
� ���������� �� ����������� ����� ����
� �� ���� 
����
�. 
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����
� ���
���� 
�� ����������� � ���	������
 ��!�	 ��
�����: 
�) ��������� � �������
���� �����	 �"���� ���������� 
�������, �
� 

��
�����! �����	 ������ 
�
��������; 
�) ����	������� ���	������ ��� ���������� �������� ���#�� � ����; 
�) ��
���� ����
� ��� 
��� �
��������� ����
���� ���
�����	 � 
��-

����!�
� ��	����. 
*�����! ����� 
�����
� ���������� ����
� ���
����, ����� �����#�-

����#�
� �: ��� ���#����� ������ ��
 �������� �������� – 
����! ����
� 

������!��	 �
����� (CAPM – Capital Asset Pricing Model) �� 
���� 
�
���-
������ ��������; ��� ���#����� ������ ��
 ������ �������	������ �������� 
– 
����! ������!����"���� �������� 
������� (WACC – Weighted Average 
Cost of Capital). (¤�������� 
����! ����
� 
������!��	 �
����� �� 
����! 
������!����"���� �������� 
������� ���������� ��
� � ��
� 8 ��������
�). 

0���� �����
������ �������� ����������, %� � ����
���� ����
� ��-
�
���� �� ��
����!��� �������
���� ����
� �����
����� ������
� ������!�� 
��
���� ���
�� �� ������������ ����
�, �
� �
������!�� �� ���
�� �� �
��
� 
«�������
������» ����
�, �
� ����"��! ��
� �� �!��� ����
��, �� ������
� 
�� ����
�������!. & ���	������
 ������������ ��’�
��, %� �������!��, ���-
����� 
�"� ������� � ��#� �����
��� ������
�. 

9���� ���������� ����
� ���
����, �������� �������� �������! 
��’�
��. 

�������. 4�� ��������� ��’�
�� ����	�
���� �������� ����"�� 
��-
��� � ���
��� 450 000 ��� �� 25 ��
�� ��� 12 % �����	 �� %�
������� ���� 
�
���������� � ��
� 4739,5 ���. &� ��������
� ��’�
� 
�� ��������� �� 
�-
�#� 14 % ������� ��	��� �� ������� 
������, � ����� 10 ��
�� ��� ���� ���-
����� �� ����� �� ��"�� 650 000 ���. � 
�
��� ���������"� ���
�� ����-
��#����� 
������ ���������
� 403 800 ���. &� ��� ��������� ��’�
��
, �� 
�����	��
�
� ���������, ��� ���� ����"����� %������ ���#��� ���	��"���� 
(������ ����������� ��	�� 
���� ������ �����" � �������������� �����) � 
��
�	 ���
���	 (���. ����. 4.6). 

$����	
 4.6. 
(���. ) 

G%�� 1-� 2-� 3-� 4-� 5-� 6-� 7-� 8-� 9-� 10-� 
K��#��� 
���	�-

�"����, 
���. ���. 

14 
200 

14 
400 

14 
600 

14 
900 

15 
000 

15 
100 

15 
100 

15 
200 

15 
200 

15 
200 

 
)������
� �������! ��’�
��. 

1) 9������ �������! %������	 ���#���	 ���	��"��! ������������ � ����. 
4.7. 
2) 9������ �������! 
������� �����
� ��� ���������"� ��’�
�� �
����: 
(650 000 – 403 800) ( 1/(1+0,14)10) = 66 411 ��� 
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3) )������! �������� 
�������: 
76 829 + 66 411 = 143 240 ��� 
4) 9���� �������! ��’�
��: 
143 240 + 450 000 = 593 240 ��� 

$����	
 4.7. 

G%�� 
�%�����<�� 

"���%��+����# 
(1/1,14n) 

G%&'�� ��8�%-% 
-�%F%�%-% ��";%-

"6���#, 
(���. -��.) 

@���%��%����� 
�%&'�� ��8�%-% 

-�%F%�%-% ��";%"6��-
�#, 

(���. -��.), 
(-�. 2 ; -�. 3) 

1 0,877 14 200 12 278 
2 0,769 14 400 11 074 
3 0,675 14 600 9855 
4 0,592 14 900 8821 
5 0,519 15 000 7785 
6 0,455 15 100 6871 
7 0,400 15 100 6040 
8 0,351 15200 5335 
9 0,307 15200 4666 

10 0,270 15200 4104 

G�&%' - - 76 829 
 
�%����#!:��� (����%���) *�";�" � ������ 
���� (�������!�� �� 

�������� ��
�%����, ����� �������� �� �
������
� ���� 
������ � ��’�
�, 
�
%� ���� �������! ������%�� ������� �� ��������� �� ���
� ��������� 
��’�
��, �
�� 
�� ��
� ��
� �����������. 9�������!��� ���	�� ��
��������-
��!��, ��������, ��
, �� � �������� ���� ����	 ��� ����� 
������ – �����"� 
�������	 ��’�
���. 

8������
� ��������
� �!��� 
���������� ���	��� � ��, %�: 
�) �������� ���������!�� �� ��
����� ���� 
������ – �����"� �������-

���	 ��’�
���, ���� �� �
� ���������!�� ���
�
. 6�
� �������� ��
�"���!�� 
��#� 
���
����
�, �
� �����������! ������������ ������� � ��’�
��
, %� 
�������!��; 

�) ����
�, %� ������!�� �� �����
���� � ���
�, ��������, �������"�� 
��
����� �����!���� ���������-���������� ����!����� �������
����; 

�) ���� �
������� ����� 
�
��
��!�� ���	���� �������� �� ���
�, � 
������! � ����!��
 �������"����
 ������ �� ����������. 
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'���
 �� ��
, ��������!��� ���	�� 
�� ��� �������	 ������
��, � ��
�: 
������� ������
���� ������
� �������
���� � 
������!�
�; ����
���� ��-
���
���� ��� �������
���-�������� � �����! �
�����
 �������
; �������� 

�� ������� �
����� 
���
����, ������� ������
�, �
� ��
�����! ��������-
�� ��(����������, � �����

��� �������� �� ���
�"�� �����	��
�. 

9����� ������������ ��������!���� ���	��� ��
�����!�� � ��
�� ��-
�����������: 

1) )������!�� ���� �� ��������� ������
� ���
� ��, ����
����� ���� 
���
����, �� �
��� ����"��! ��’�
�, %� �������!��. )�������!�� ��’�
��, 
�
� � ������!# ���������� � ���������
�, � �
� ���� ������� ��%������. 

2) &������!�� �� ����������!�� �����
���� �� ��’�
��
-�������
, ��-
����� �����
���� ���������!��, � 
�"�� ��’�
�-������ ���������!�� � ��
, 
%� �������!��. 

3) )�����!�� ������
� � ���� �����"� ����������	 ��’�
���. 
4) )�������!�� 
���� �����	��
� �������� ��’�
��, ��	����� � ����-

�� �� ������������� ������� �����
����. 
5) �����"���!�� ���������� �
��������� ���� ��’�
���-�������� �� 

�������!�� ���
��� �������� �������� ��’�
��. 
9�������!��� (���
����) ���	�� � ������ 
���� 
�����! ��� �������	 


�����: 
���� ���
� 
�������, 
���� ���� �� 
���� ��������	 
�����������. 
<���� #���$ ��&����$ – ������!�� �� ���
���	 ����	 �������	 
�
-

�����. 9����������!��, %� ��������, ����� �� ��������
 ��
�%���� (��� 
��!����������� ����������), 
�"� ����������� ���� 
�#�� ��� � �� 
�
�����, 
��� � ��, �
� �������!��. 5�� 
���� ������!�� �� ���������
� ������� 
�
-
�����, %� �������!�� �� ����������
� 
�
�����
�. 

&���������� ��� �����"� �������	 ��’�
��� ��
����������!�� ��#� � 
�
���	 ����������� ���
�. &� ��
 ���	���
 ������ �������! ���������!�� �� 
����� ���� �����"� ��������� ����	�
��� 
���� �� ���
����: 

� = ��' + 

�

m

j 1
· ��j, (4.21) 

�� 2 – ������ �������! 
����, ��������� #��	�
 ����������� ���� �����"� 
��������� 
���� (� ������	); 

5�
 – ���� �����"� ��������� 
���� (� ������	); 

�� 

�

m

j 1  
– ��
� ���� ��� j = 1�� m; 

m – 
��!
���! ��
����� ����������; 
5�j – ������� (������
�) � ���� (+, -) �����"� ��������� 
���� ������-

�� ����, %� �������!��, �� j-m ��
����
 ����������. 
&� ������ ���������� ������� �������� ����	�
���� #��	�
 ������-

����� ��� �����"� ��������� 
���� �����!�� ���� �����"� ��	 ��’�
���, �
� 
�� ��
����
�, %� ��������! �� �	 �������!, �������!�� 
���� �������!�� � 
��’�
��
�, �
� �������!��. 
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)��������� ������� �������� ����	�
��� 
���� #��	�
 ����������� 
��� �����"� ��������� 
���� ���������� ����������� ��� �����"� 
��!
�	 
�������	 ��’�
���, ��
� 
������� ���
�� ������� �������� ���������!�� �
 
������� �������� ��� ���"������� ���� ��������� �������� (��� ���	������ 
������!#��� �� ���
��#��� ��������) ��� ������!# ��#����� �������� 
����� ����"���	 �����!�����. 

)�"����� �
������� �������� ����
� �� ��
 
�����
 � ������ ��-
��������� ����� �������
��� (����������!�� ������
 � ��������
� ������� 
�!��� �������) �� �	 �����������. B�������� �����
���� 
�"� ���� ����
��� 
���������
 �
 � �����
���� � ����������	 �������	, ��
 � �� ������ ���!
�-
���� ������ ��� �����������!� �� �������
���� � ������� ����������. 

9�������!��� ���	�� � ������ �������
���� ��
��������� ��� �����-
����� �����
� �� 
����� ����������� �������. 

)��������� ���
���� �������� �������� 
������� �������
���� �����-
���!��
 ���	���
 ������!�� �� ��
��������� ������	 
��!�����
������. 

A�����! �$�+��&������# – �� 
���������, �
�� ��
���� ���������-
#���� 
�" ���
���� ����� �������
���� ��� �
��� �� ���������� �����. 
B�������� ���� 
��!�����
����� �, ������, ��
�������
, �
�� �������"�� 
��������� �����!���� ����!����� �������
����, �� �
�	 
�"�� �������� �� 
��#� �������
, ��� � ���#���� ����
, ���������� �������, �����
� ��� ���-
������� �� ���
� ��#�. 

4�� �����	��
� 
��!�����
����� ����	����: 
	 ��������� ���� �
��� �� ���
� 
�
�����
�, ������
� �� ������, – 

�� ����! �������� �����!��
� � ���
���; 
	 ����	����� ��������� ���� (�������
, �����
� ��� ����������, ��-

�����! �����	 �
����� � �. �.) ��� �� ������ ������, ��� �����
 �� ���� ����
� 
– �� ����! �������� ���
����
�. 

5��� �
��� �����!�� �� ������� ����, �
� ������� ���� ����
�, ��� ��-
�� � �������
 ��������
 
�" 
�
��
��!��
 �� 
���
��!��
 ���
���
 ���� 
�� �������� 
����!. 

� ������� ���������� ���� 
�� ��������� ��
����
 ���������	 ��-
���!����� ��� �� �������� ������	 ��
, ��� �� ������� 12 
������, ��� �������� 
���
�� �� ��
��!
� ��
��, �
� ��������! ���� ����
�. 

*���� ������ ��������	 
��!�����
������, �
� �����������!�� ��� 
������ �������. W	 
�"�� ��������� �� ��� ����: ��������!�� �� 
�
�����. 

4� �����������' ���������������� ����"��!: ����/�������
; ��-
��/���#���� ����
; ����/���������; ����/�����
� ��� ����������. 

4� ��������' ���������������� ����"��!: ����/��������� �������! 
�
�����; ����/����� �������! �
�����. 

)���� ������!# ���������	 �� ��	 ���������!�� � 
�"��� 
��
������ 
��������, �����
���: 
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� P/R (����/������ ��	���) – �����������!��, 
��� 
�
����� %� ���-
����!�� �� 
�
�����, %� ����������!��, 
���! ������� ���������� �������, 
�����
���, ����� ������; 

� P/EBT (����/�������
 �� ������
������) – � ������"��
 ��� ���-
�������� 
�
�����, %� 
���! ����� �����
��� �
���; 

� P/E (����/������ �������
) – �����������!�� � ��
� �����
�, 
��� 
�������
 ��������� ����
�� �� �������"�� ����!��� �
���
����� ����; 

� P/CF (����/���#���� ����
) – ����������, 
��� 
�
����� 
�� ��-
������� ���!
�� ��	�� %��� �
���������; 

� P/BV (����/��������� �������! �������� 
�������) – � ������!# 
���������
 �� ��	 
�
�����, �
� 
���! �� ������� ������ ���
��� �
�����, � 

��� � 
����� ��’���
 
�" ��
����
�
 ���������� �������� �� ��	���
, %� 
��������!�� 
�
������. 

+��!�����
����� ����/�������
 �� ����/���#���� ����
 ��#����� 
��� ���������� ����, ��
 �
 �����
���� ��� �������
 
�
�����, %� �����-
��!��, �� 
�
�����-������� � ������!# ���������. 

9�� ������ ������� ��� ����
���� ���!# ��’�
�����	 ����	 ��
�
��-
����!�� ������������� ��
��!
� 
��!�����
������ ���������. 

0���� ���� (��� ����� �����
��) ��������!���� ���	��� � �
��-

�
 �����
�
 
����� ���
� 
������� �� ������!�� �� ������� ��� 
����-
��-�����"� 
������!��	 ��
���� �
��� 
�
�����-�������� ��� ������� 
��� ��������� �������
���� ������
. 5��� �
��� ����
���!�� �� ��-
���!����
� ���� �� �������	 �������	 ���
�	. ) ������ �!��� 
����� – 
���������� 
��!�����
������ �� ���� ����������� ������� �� ��������-
�����. B��������� ������ �� ����������� ��
����
�� ���������!�� ��
 
��
�, �
 � � 
����� ���
� 
�������. 

K������ ���
������! 
����� ���� (�����"��) ��� 
����� ���
� 
���-
���� ������� � ��
�, %� ���#�� �������� �����! �������� 
������!���� 
��
��� �
���, �
�� ��� 
�"������! �������� 
������� �������
����
, ���� 
�
 ��#�� – �������� �������! �������
���� �� ����� ��
������!���� ��
�-
��. 

N
 � � 
����� ���
� 
�������, ��� ��
��������� 
����� ���� ����	��-
�� ������� ������
� �� �������� �������
����, ����
��� �� ����
���� 
�-
�!�����
������, �� �� ���������� �
����, �� �����#�
 (�������) ������	 

�#���, �� ���������� ����
 ��%�. 

9�� ��������!��
� ���	��� � ������ ������� ��
����������! � ����� 
��������' �����	�6����, �
�� ������� � ��
�, %� �� ������ ������� ���
��
� 
�����"�� ������� � ��� �� ��#�� �����	 ������� �������!�� ����� ����"����! 

�" ����� �����"� �� ���!-�
�
 ��
����
�
. 5�� 
����, ��������, ��
���-
�������!�� ��� ����
� 
���	 
�
����� �� 
�� ����
�"��� 	���
���. � ��-
���!���� ������!����� ���� ���������� �����! ������ ���
��� ���������� 
�������� �������
����, %� �������!��. 
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4����� ��	����	 ��������	 ���
 �������!: 

� ��
��
�� ��������� �� ��	�������!
� ���
� �������!��, �����-
�����, �� 0,7 �� 0,5 ��� ������ �����
�; 

� ��������� �� ���������� ��������� – ���������� 0,25 �� 0,04–01 
��� ������� �����
�; 

� 1&� – 1,2–2,0 ��� 
������� �����
�; 
� �������
���� ���������� �������� – 0,75–1,5 ��� ��
�: ������ 

��	�� + ���������� + ������; 
� 
�#���������� �������
���� – 1,5–2,5 ��� ��
�: ������ ��	�� + 

������. 
� ����������� ���
���� ��� 
���� %� �� ����
�� �������!��� ��#�-

����� ����� ����������! ����	����� �����
����, �
� �������� ��������� ����-
��� ��������"����. 

&�
����� ����
� �������� 
���� 
�"� ���� ��������� �� ���
����: 

Z i
n

i
V iV �


�
�

1
, (4.22) 

�� Vi – ����
� �������� �������
���� (�������) �-��
 
�����
 (��� 
�-
����, %� ��
����������!�� ��
�����!��); 

� = 1, ..., n – 
��"��� 
������ ����
�, %� ��
����������!�� � �!�
� 
�����
�; 

Zi – ������� 
��������� 
����� ��
�� �. 
8�������, %� ��� �!�
� ������!�� ����������� 
���������� Zi � ��-

��
 �� �������	 ��
���� ����
�� 
������
���� �� ��������"������ ��������� 
�������. 
 

4.6. 	��
�� ��G�	��� 	�
	�
�D  
	B’C���� G��/�
�D �
�������� 

 
����� �������	 ��’�
��� ������������, �
�
 ��������� ������! ����-

���� �������
 ����
, � ����	�
� 
����, ����
�����, ������, ������ ���
�-
%����, �����#����� � �������!��	 ������	; ��	�
� 
���� – ����, ������-
����� ����������, ������ � ������� ��%�. 

+������������� ������� %����� %$’<���� ���+;%'%-% '���� � 7�-
������!��� �������� T2 «8���
� ����	�
��� 
����», ������ � �
�
, ��’�
�� 
����
� ��������! �� ��
��!�� �����
� (�	 �������), %� �� 
�����! ��
��!��	 
�����#��!, ��
��!�� �����
� (�	 �������), %� 
�����! ��
��!�� �����#����, 
�� ��
��!�� �����#����. � �����	 �����
�	 ��� ��� ���������� ����
� ��-

��!�� �����
� (�� �������), %� 
�����! ��
��!�� �����#����, 
�"� ������-
������ �
 �
���� ���!�� ��� ��
��!��	 �����#��! [8]. 
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4�� ����
� ����	�
��� 
���� ��
����������!�� ��� �����!��������� 
���	���: ��	�����, ���
���� �� ��������!���. )���� 
��
������� 
����� 
����"��! ��� ������ ������� �����
���� %��� ���
�����	 ��	���� ��� ����-
����� (
�����������). 

9�� ������ ����	�
���� �� ���#�
� 
���� � ��	����� (�����!������) 
���	��, �
��� �
��� ������� � ��
�, %� ��	��� ��� ��������� ����	�
���� 
�
������!�� � �������	 �� 
�������	 ���	��"��! ��� �������� � ������, 
��� ��	��� ��� 
�"������ �������� �������� ����	�
���� ��� �� ���������� � 

������!�
�. 2������� �����!��� ����
� �� ��	����
 ���	���
 
�����! �
 
�������! ��
��!��� �����
�, ��
 � �������! �������! � ������. 

8������
� 
�����
� ��	������ ���	��� � – ���
� 
������������ ��-
	��� �� �����
� 
������������ (���
��������� ���#���	 ����
��). &����!�� 
������������! �������� ��� ��� ���������� ����
� ����	�
���� �� ��	����
 
���	���
 
�"�� ��������� ��
�
 ����
, ���. ���. 4.8. 

7����"����#�
 �����
 � ������ �� ������ ����������	�� ��	��� � ��-
�������� ������������ �������� ��	��� (��@), �
�� ����"��! ��� ���%� 
����������� ��’�
�� �� ������������ ����
� �������� �����: 

��@ = S × � (4.23), 
�� S – ���%� ���
�%����, %� �����!�� � ������, 
2; 
1 – ������� ����
� �� 1 
2. 
&�������, ���
�� �������� ����
� ����"��! ��� 
���� ���	��"���� 

��’�
�� ����	�
����, ���� ��������� �����, ��������� 
�
���
����, ���
��� 
������ �� ��. 4��� ���������! ������������� ������ ��� ����� �����"��, ��� 
��� ����, %� ��’�
� ����	�
���� ��
��������� �� ��������. 9���"���� ��-
���	������ �������� ��'��� �� ��
� 
�"����	 ����� ��� ���
�� ��������� 
�������� ��'��� (*&"): 

G�@ = ��@ – ������� (4.24) 
7� ����!�
� ����� ���������! ������������� ������� � �
���������� 

����	�
����. 9��������� �������, %� �����������! ���� ���
��!�� ���
��-
��������, ��������! �&�#�	�!���� ���#�����, �	 
������
���! ��: 

1) �
����-�
���� ������� (
�
����!�� �����"�, ������� � ���������-
����� ���������, ������ ����� �������������� ��������� �� ��.); 

2) �
����-�������� ������� (������� �����, ����	��� �����"� �� ��.); 
3) ������� �� ��
�%���� (�����
���, �� ��
��� 
�����, �������, ���-

��	������� �����
������, ���
������������� ��%�). 
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'��. 4.8. 9�����������! �������� ��� ��� ���������� ����
� ����	�
���� �� ��	����
 ���	���
 

 
7� ��������
� ����� �����������! ������������� ������ ��������-

��� ��	�� (30") #��	�
 ����"���� *&" �� ���
�� ����������	 ������: 

	@ = G�@ – %*�������� ������� 

(&� '��+�%' �'%���&������; ��"��;+���:) (4.25) 
 
7� �’���
� ����� ���������! 
��������� 
������������, ����������#� 

��
� 
�����: 
�
��������� ��������; ���������� 
���������� � ���	������
 
���#
�������� 
������!��	 ������; ��’�����	 ����������, ��� ��	��
� �����-
�������	 ����; ���
�� 
������������. 

7� ������!�
� (��������
�) ����� �������! ����	�
��� 
���� �����-
����! #��	�
 ������� ���
��� �������������� $84 �� 
��������� 
�������-
�����: 

@%;�"��� *�";�" 
� %����� ���+;%'%-% '���� 

���%" *�#'%7  
��*���!�&���7 

���%" ��*�#'%7  
��*���!�&���7 

� )������� ���
� 
�������� ����� �� ���-
������� ��’�
�� 
� 8�(���������� ���-
����� ����� 
� 9������������ ���-
���� ������������ ��-
	��� 
� 8�(���������� ����
� 

������������, %� �������-
����!�� �� ��’�
�� 
� '����	���
 �������� 
��’�
��� �� 
�����
 
���
�� 
������������ 
��	��� 

 
 

� 
G 
	 
� 
� 
@ 
� 
G 
� 

� )���� �� ��(���������� 
������� ������������� ����-
�� 
�"����	 ��	���� 
� 9������������ ������ �� 
��
�
� 
� )��������� ���#���	 
����
�� � 
�"��
� ���� 
� )���� � ��(���������� ����
� 
���
����, ���
��������� ��-
�������	 ���#���	 ����
�� 
� )��������� �������� �������� 
� '����	���
 �������� 
��’�
�� ����	�
���� �
 ��
� 
���
��������	 ���#���	 
����
�� �� �������� �������� 
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�%� = 
	@/��, (4.26) 
�� �	
 – �������! ��’�
�� ����	�
����; 
�� – 
��������� 
������������, ���� �������. 

0���� ������������' ���#���' ������� (DCF) ��
����������! ��� 
���������� �������� �������� ��	 
�������	 ��	����, �
� �����! ����
��� 
������
�
, ��� ��� ��������� ��’�
��
 ����	�
����, ��� ��� 
�"����� ���� 
����������. )��������� ��(���������� ���
���� �������� �� ������������
 

����� (DCF) ���������!�� �� �	�
��, ��������� ��
� � �����
� P. 

;������! &��"�� ��� ������ ����	�
��� 
���� ��������#� �������-
��� ��
��������� 
����� ���������� �����"��, ��� ������������ �
��� ���-
������ ����	���� ���	����� ��
�. 

5�� 
���� 
�����! ��� ������� �����: 
1) ����� ��’�
��� ����	�
���� – �������� (�� 
��#� 3–5); 
2) ����
� �������
 �� ���
����	 � �����	���
 �
���������� ��������. 
8���
� �������
 �� ���
����
� �� �����	���
 �
���������� �������� 

���������!�� �� ��
�
� 
�
�������
�: 
� �������
 ����������; 
� ���
����
 ����������. 
)�
����������! ��
� ������� ����������: 

 ���� �� 1 
2 – � ������	 ������	 
��� � ��� ������; 
 ���� �� 1 ��� – ��������� ���
�� � ���
��� �����
� � ������	 

"������� � ������ ��������; 
 ���� �� ������� %��!����� – 
��������� �����#���� ���%� ��-

������ �� ���%� ��
��!��� �����
�; 
 ���� �� 1 �� – ��� ����
�	 
������ ��
��! ���!�!
����������!-


��� �����������, ���
�������� �� "�������� ����������� ��%�. 
J��
����
� ���������� ��� ��’�
��� ����	�
���� �: 
������ �����, 

%� ������!��; �
��� ������������ �������� (�����
���, ��������
 ����-
	�
����); �
��� �����"�� (������ ��� �� ���
� ����	�
����); 
���� �����-
#������ ��’�
�� ����	�
���� �� ���� ������� 	���
�������
�. 

'����	���
 �
���������� �������� ��’�
�� ����	�
���� ���������! 
����
�
 �������
. 9�����
�
� ��������! 
����������, %� ������!�� �� 
���� �����"�� ��’�
�� ������� � ������� ���������� ���� ���� �� 	���
��-
�����
 ����������� ��’�
��. 8�’�
��
 
���������� �������� ���� �����"� 
������������ ��’�
�� ����	�
����. )�	����� � �����#���� �� ���� ��’�
�� 
���������� ������
� 
������
���! �� ��������� �� ���#��� (�������� ��� 
���������). )�������� �������! ��’�
��, %� �������!��, � ���	������
 ���-
���
� �� ���������� ��
���� ���������! �� ���
����: 

�� = ����! / S���! +�*� ; S, (4.27) 
�� 8& – ��������� �������! ����������� ��’�
��; 

8���� – ���� �����"� ��’�
��-�������; 
��� – ������
� �� ���������� ��
���; 
S���� – ���%� �������; 
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S – ���%� ����������� ��’�
��. 
8���
� ��’�
�� ����	�
���� �� &��"���� ���#�� �����!�� ���������-

���� ��� ����	�
��� 
����, ����
 
������ – �����"� ��� ������ �
��� � 
��
�"���
, ���������������� ����	�
��� 
����, � ��
� ����� ����	�
�	 
��
’���
 
��!������ ����%���, ������, ���������!��	 ��������� ��%�. 4�� 
���������� ���
���� �������� ��#�	 ��’�
��� ����
� ��������� ���	�� �����-
������!�� � ����, 
��� �	 ��
�%���� ��� ����������� ������� 
�"���� �� 
(���) �
���
���� �����!��. 

&������������� ���������� ���	��� ��� ���������� ����
� ��
��!��	 
������
, %� 
�����! ��
��!�� �����#����, �� ��
��!��	 �����#��!, ������� 
� ���������� ����#
���� �������� ��
�%���� (�����������) ��’�
�� ����
�. 
&���#
��� �������! ��
�%���� (�����������) �
������!�� �� ����#
���� ���-
����� ��
�%���� (�����������) ��
��!��	 �����#��! �� ���
���� �������� 
��
��!��� �����
� (����, ���’�����	 �� ��
��!��� �����
��) ��� ��� �� ����-
����� ��
���������. 

� ������� ����
� �������! � ������ ���������!�� ����� �������� ���-
����! ��’�
��� ����	�
���� �� �	 ����#
��� (� ���	������
 ���	 ����� �����) 
�������!. 9�� ��
��������� ���
���	 ��� ��� ���������� ������ ��������� 
�������� ����
���!�� �������!, �� �
�� �� ���� ����
� 
�"�� �������� ���� 
������� �����, ���������� ������
 �� �������
����. N
%� ����� ��
�	 (���-
������	) ��’�
��� ��
��, �� �������� ������������� �� ���������� ��’�
��, 
�
��������#�, �� ����	�������, �������! #��	�
 ����������� ��	�����	 � 
�������	 	���
�������
. 

8���
� �������� ��
��!��	 ������
 ���������! �� ����
���� ��
�	 

������, �
 ��	��
� ����#
� ��� ��
��; ������!����"����� 
���������� 
���-
���������; ���������� �����"��; 
������������; �������� �������� 
��!�����-

�����, 
�����
� �
�	 ��������� � &�
��� �
����� «9�� ����
� ��
��!» [4] 
�� 9�������� 2������� 
�������� �
����� «9�� �
������� ���#��� ����
� 
��
��!��	 ������
» [5]. 

8���
� �������! � ������ ��������! � ��
� �������: ��������!��� 
�������; �����
������� �����	��
� (�������� �� 
�
�������); ����
����� 
������� ����
�. 

� ���
���� ����
� �����������! ��
��!
� 
������ ���������� ����� 
�������! � ������, ��
��
�: ���������; ���
������!����; �����#�!��� ����-
����%�. 

�������� ����, ������
, ���������!�� �
 ��
� ��������� ����� �
��-

�	 
������
�����	 ���
����� ��’�
��, �	 ����
�� ���� � �
���� �������. 
'��
�� ��������� ����� ������� ���������!�� �� ���
����: 

0$ = 
1 1 0 0

i n
i

� �
i

l�
�

�
�


,
 (4.28) 

��: �� – ���
�� ��������� ����� �������, %; 
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��� – ���
�� ��������� ����� �
��
�� 
������
���, ��	������� ���-
�����, %; 

li – ����
� ���� ���
����� � ��������� �������� �������, %; 
n – ����� �
��
�	 ���
����� �������. 
6�
�
 ����
, 
��������� ��������� ����� ���������!�� �� ���
����: 

�� = 1 – 0$ / 100 , (4.29) 
��: !� – 
��������� ��������� ����� �������; 
�� – ���
�� ��������� ����� �������, %. 
����	��������� ���� ���������!��, ��	����� � ������ ���"����	 

�
�����, �
� ��
���� ����
 ��� ����������	 ��’�
��� � �!�
� �����
�, �� 
��������� ���������� �� �������� ��’�
��, %� �� �������� ������ 
���� 
���
����� ��
������������ 
������ ���%�. 2��������� ���
������!���� 
����� ������� ���������!�� �� ���
����: 

���= 1 – 0�� / 100 , (4.30) 
��: !�� – 
��������� ���
������!���� ����� �������; 
���– ���
�� ���
������!���� ����� �������, %. 
4��� �����#����� ��������5� ���������!��, ��	����� � ����������-

���� ���
����� ��������%�. )�� ���������!�� �� ���
����: 
�&= 1 – 0& / 100, (4.31) 

��: !� – 
��������� ����� �����#�!��� ��������%� �������; 
�� – ���
�� ����� �����#�!��� ��������%� �������, %. 
&�����
 �������� �������! ��’�
�� ����	�
���� ���� ��������� �� ��-

�
����: 
� = �� * ��* ���* �&  (4.32) 

�����"���� �����!����� ����
� ����	�
��� 
����, ����
���	 �� ��-
����������
 ����������, ��	������ �� ��������!���� ���	����, ���������!�� 
� ���	������
 
��� �� ��������� ����
�, %� � ��������!��
� ��� 
������-
��, � ��
�" �������, ����� ������������� ��	����	 ����	 �� ��#�� �����
����, 
�
� ��
�������������� ��� ��� ���������� ����
�. 

8������� 
���� ����� ��’�
��� ������������ ���
���! ������ ! 
$�����$�����, �
� �
������! ��	��������� ������ ���!-�
��� �������
��-
��, ������ �������� �������� ���� 
�������� 
�
���
��. 

3 �������-��'������ ����� ����, �� ��������
, 
�#�� � ���������� 
����"��! ��������, %� �����������! �������, 
�������� �� �����
����. 3 
����������� ����� ����, �� ��������
, 
�#�� �� ���������� ����"��! ��� 
���� �
������ ������� �������	 ������, �
� �����������!� ��������! �� 
����
�� �����, ����� ������ �� ������ �������
�, 
�#��� �� ����������, 
����������� ������, ���������� � ���������!
�� ��������, � � �
��
�	 ��-
���
�	 – � ������� ������
���. 

9�� �	����, $�������� ����� �� ���������� ����
���! ��������-
�� �������� 
��"� ��!��� ���
��� ��’�
��� ��	�
��� 
����: ���������, ���-
�����, ����
������, ��	���������	 
�
���
��� � ����
�� �����, ������	 ����-
�����, �����	��
� �� ��#�	 ��’�
���, �
� ����"��! �� ��	�
��� 
����. 
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9�� ���������� �������� ��������
, 
�#�� �� ����������, �
������ 
��������� ��	��
�, ����	���� ���	������� 
��� 
�
���
������, �� ��������-
����! ��
���
 ����������, ��	�����	 �
�� ��� ��#�� ���
������-��	������ 
��
�
�������, #��	�
 �������� ����������	 �������
. 

�������
�, 
�#��� �� ���������� ���
� ����������!�� � ������� ��-
���	 
����, %� � �����!�	 �����
�	 �����! ��
�"����
 ���
� ���������� 
�	 �������� �����������. 6�
�, ��� �	 ����
� ���!# �
����!���, ��" ��� ��-
��	�
����, ���!# ��"
�� � ���!# �����%�� �� ����
� ������
�
� � ������-

� ���������� ������. 

� ������� ����
� ��������
, 
�#�� � ���������� ����	���� ���	���-
���� ��������! ��� ����������! �����
� ������������ �� ����������������� 
(��
�������) ��������������, � ��
�" 
��� ��
��������������� ���������	 
��’�
��� � ���� ���������� ��
���� ������
� ����
� 
����������. 

9���� ���
� �������
�
� �� ������
� �� ����� ��������
, 
�#�� � 
���������� (�
 �� ��������
�, ��
 � �� ��������
� ���
�	 �����"��) ����-
�� �����! �������� ���������� ������� � ���#������ ���
�� �����. 6�
� 
���� ����
� �� ���"�� ���������!�� �� ���� �����������!, ���� ��������� 
��� ����#
��� ��������� �������! ��� ���������� ��"��� 
�"� ���� �����-
�����. 

8���
� ��������
, 
�#�� � ���������� ��
������ ��
������� ��!�	 
����
����’�����	 �����
��: 

� �����
��������! �����, �����, 
������; 
� �����
��������! �������
�� � ���������; 
� ��������! �� 
�"��
� �������
���� ����
�� 
��!
���� ������! ��-

	��
�. 
9�� �!�
� 
�"�� ��������� ���#�	 ���	 �����
�� (�������
�, ���-

����� �� ���� ��	��
�) �����"�� ���� ���� ����������. 
9��������
� �����
� ����
� �������� 
�#��, ���������� �� �����-

������	 ������� 
�� ���� ������ �
��������, �
� 
�����!: 
1) ��	������ ����� �� ��������
���� ��’�
��; 
2) ������ ���� ��������� �� ��’�
�; 
3) ������ ����"��!; 
4) ����
� ��
��������; 
5) ����
� �����
����; 
6) ������ (����
���������) ����
���� ����
�. 
8���
� ��������
, 
�#�� �� ����������, �
 � ���!-�
��� ��#��� 
��-

��, ������!�� �� ��
��������� ��!�	 
�������	 ���	����: ����������, ��	��-
���� �� ��������!����. 

&����� � +' 3 +2�8 2005, �� ���	��� �
�����!�� ��
�
 ����
: 
� ��������� ���	�� (���	�� �� ������ �
����������	 ������ ��
�-

%���� +' 8 +2�8 2005); 
� ���	�� �� ������ ���������� �����"��; 
� ���	�� �� ������ 
������������ ��	��� [14]. 
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������
����� ���'�� � �	��	� ���������, ��#�� �� ���������
 � ���-
���!# ���������!��
 � ��������
, � ��� ���������� �������� �� ����
� ���-
������� ��� ��������
� �����"�� – ������!# «���
���
». 5� �������� ���-
	�� � ������ 
�#�� � ����������. � ���!-�
�
� �����
� ��� ���	�� (�����-
��!�� �� �������� ��
�%����, �
�� ������!�� �� ������
���, %� ����
��� 
��
����! (��������) �� ��������! �� ��������� 
���� ���!#�, ��" 
�#��� 
���� ��
�%����, ����� ��������� �� ���
����
�, ���!��
� � 
��
�������
� 
���
� ������������ ������ ��’�
�� (��� ��’�
�� �"�������) � ���	������
 
�������
 �� �������� � ���
������!��� ���� � �
���
���� �������� ��’�
�� 
����
�. 

&�������� ���'�� �� ����
� �������� (�������!�� �� ���	������ ���� 
���������, %� ��� ���	 �����"�����	 
�" �����, �������� �� ������������, 
������
� ���
�, �����, ������������! �������! � ���� � �������
� ��������-
��� � ����������. 6�
� ��� ��
��������� ���������� ���	��� ���
��� �������! 
���������!�� #��	�
 ���
��� ��� �����
��� �����	��
� ����� ��
������� 
������, ����	����	 ��� ����������� (�����������) ������������ ��’�
��, 
���� ������
� �� �������
� �� 
����
 ��
���������. 8������� ������
 ��-
�������� ���	���, ��������� � ���
� ��#�
�, – ����
�� ����
 
��� 
������-
��� ��’�
�� ��� ��������� ��� ���������!���� ������
�. 

"�'����� ���'�� – �� ������ ����
� ����������, �
�� ������!�� �� ��-
�������� �������� 
�������	 ��	���� ��� ���� ��
���������. )�� (�������!�� 
�� �������� ���
������, �
�� ������"��, %� ������� �������� ��� ��
����! 

���� ���������� � ���
������ ����
���� ��� �!��� 
�������	 ��	���� ��� 
�����. 

8���
 �� �������������#�	 ��’�
��� ����!���� ������������ � ��-
��
���-����������� ������ ("$4), ����
� �
�	 ���
� �����
�������� +�-
����
�� ������������� �
�������� �� ����
� ����"��	 �����������	 ����-
��� ��� 24.11.2003 �., ���������� �� �
�� ��� ������ �������	 �� �
�
���
��-
����	 46& ������
����� ���'�� � �������
 ���	���
 �� ���������� ���
���� 
�������� 46&. 5�� ���	�� (�������!�� �� ������� ��� �����"� (����������) 
46&, ���������	 ��� �������	 ���������
� �� ��������
� �� ��������
� 
���
�	 46&, � ����������
 
����������
, %� ���	���� ���
������� 
�" 
��’�
��
� ���������� �� ��’�
��
 ����
� � ���������!�� � ��
���������
 
�����
���� � �������
��, �
� ��
�
�������� 
�����
��. 

4�� ���������� �������� �� ��������!��
 ���	���
 ��
����������!-
�� ����������� ������� ������ ���� 46&, �
� ���� �����"��� � �
�����, �� 
�
��, %� �����������! �
���� ������� «���
��� �������!», ��
��
� (�����-
��!�� �� ����	 ���
������ ���
� 46& � ������� � �������
�	, �� �
�	 ����-
����!�� ��
��� %��� ���
������, ��’�
��������, ��’�
����� �����
����. 

7�����!# ���������
 
�����
 ��������!���� ���	��� �� ����
� 46& 
� 
����, ���������� �� ������� ���, ���������	 46&. &� ��
 
�����
 �������! 
���������!�� �� ���� ������!�� ���� �����"� (����������), ����������� 46& 
� ����������
 ����
�
 �
����������. 9����!#� 
���������� ���	���� �����-
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�� 
�" �������
, 
�
���
������, �
�
���
���������, ��	�����
 �����
 
��’�
�� ���������� �� ��’�
�� ����
�. 

4�� ���������� �������� ���������� (� ���	������
 ��
�����	 ����� 
� ���� 
����"�) �������!��	, ��������������	 �� �������������	 46& ����-
�
���!�� ��
��������� 
����� 
��!�����
������. &� ��
 
�����
 �������! 
���������!�� �� ���� �����	��
� ���������#��! ��������� ������������� 
���������� ����������	 �����������	 ������� � ���
���
 ��������!���� 
��	������� ����
����, �
�� ���
����� �������! �������!���� ��� ��������-
�������� ������������� ������ (�����"����!, ����"����! �� ��.). 

4�� ����
� �������!��	, ��������������	 46&, �����
��� ���
����� �� 

�
������, �� ��
�"������� ������������ ��������!���� ���	���, ���������-
��!�� 
�
��������� ��������-��������!��� ���	��, ���������� �� ��
����-
����� �����
���� ��� �������! �������� 46& � �������
 �������� �������!��-
�� ��� ���������������� ���������� � ���	������
 �������� ����� � ���� 
�-
���"�. 

8������
� �������� ���������� ���'���, �
� ��
����������!�� 
��� ����
� 46&A; 

� 
��!
������ ������ �� �������������� 46&; 
� 
��!
������ ������ �� ����������� ��#
��"���	 �� ���
�
���-


������	 46& � �	 �
������	; 
� 
��!
������ ������ �� #����� ������������ 46&; 
� 
��!
������ ������ �� ��
����" �����������	 �
������	 � ���� 

���������� ������������� �������� 46&. 
B������� ���� 
�"� �����	��������! � ������� 
���������� �������-

�� ����� �
������	 ����"�� ��� ��	������� ����� 46&, �
�� �������"�� ���-
�
���’���
 �
�� �
���������� � ��	������� ����� 46& � �������� ���� �
��-
����	. 

"�'����� ���'�� ��� ��� ����
� ����
��
����	 46& �� ��
��������-
��!��. 

<���#���+��-��#����%� -�&��� (<��) �������! �� ��
������ ����-
��������. 8������
� ��������
� ��� ������ �: 

� ������!�� � ��������� ��
�
�����!�� ����
����� �������� � 
����
���� ����������	 ����	 �� ���������, ���	��"���� � ������
���� ����-
���; 

� 
������! �� �����"����
 ������� � 
����	 �	 ���������� �� ���	 
�����	 �	 ��	�; 

� ��������� ��������� ����������	 � �����	 ������� � 
���� �	 

�"������ �����"�; 

� ���������� ������� ���
�������� ��
��������� �������. 
��������� ������������ ������� � ��
� ������	 ������ �� �������-

��, �� �����
�
 �����
� �� ������ �������!, � ��
�" ��#�	 ���#
�������	 
�����
��. 

B�
�����
� �������
� �� ��������� +)& 
�"��! ����: 
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1) ��
�, %� ��������!��, ���������� �� ��������, ��������!��
��� 
(����������); 

2) ��
�, %� ��������!�� �����������
 �� �����
������ � 
�����!��-
����� �������, ���’����� � ���������
 +)&; 

3) 
���� ����� �� ��#� �����"�; 
4) �����#
������� �����
�, %� ��������!�� � ��’��
� � ���������
 

������� �������; 
5) ����������, %� ��������!�� ���������
�
; 
6) ������� �� ��������� � �������� +)& �� 
���� �	 ��
���������, � �. 

�. ������� �� ����	������; 
7) ��#� �������, ���’����� � ���������
 �������. 
7� ������! �� ��
�����	 ������ �� ��������� +)& �����!�������-

����!
� �� ��#� ��
����� �������, �
��
 ������, �����������!� ���’�����	 �� 
���������
 ��	 �������. 

B�
����� �����������! ������� ��� �	 ������������ ������ �������
�-
���
 �����������!, ��	����� � ��
�����	 ������, ���’�����	 � ���������-
��
 ��	 �������. B��
������ ������ �� ����������� ������� ���������! � 
�����
�, �����������
� ��� ���������� ������������ ����������	 ����� 
�����
���. 

B�
����� �����������! �������, ����
���	 �������
����
 �� ������-
��
 ��������� ��� ����������, � ��
�" �������	 �������, %� ����#���!�� 
��� �������, �� ��#��� 
����, ���������!, ��	����� � �������� ���
���� 
�������� �� ���� �������
��������. 9�� �������� ���
���� �������� ����-

���! ��
� ���#���	 
�#���, �
� 
�"� ���� ����
��� � �����!���� �����"� 
���������	 ��������	 �
�����. 

B�
������ ������������ �������, ����
���	 �� ��������	, %� �����-
������! ��
������ �����’����! (������) �����#���
� ������
�, �������! 
�������! �
�����, �
� �������� ��� ���������! ����������� �������
����
. 
)������! ��	 �
����� �����������!, ��	����� � ����, �� �
�� � ����������	 
���������	 �������
���� �������� �������! ����������	 �
�����. &� ��
�"-
������� ���������� �������! �
�����, ��������	 ��� �
� ���������! ������-
����� �������
����
, �������! �������, ����
���	 ������������ �� ������-
��	, %� �����������! ��
������ �����’����! (������) �� ���#���
� ����-
��
�, ���������!, ��	����� � ����, �� �
�� � ����������	 ���������	 ����-
����! ����������	 �������. 

���� 
��� �� �����, %� ��
����� �����������! �������, �� �
�� ���� ��-
�� �������� �� ����
�, �
��� �� ��������. 8���������� �������� ������ ������� 
�� �
���� ������ ��������� ������� �� ��������� � �������� ������� �� 
�������!��	 �
����� (���), ����������� �� 
�
���� �	 ����������� � ���-
��". 6�����, �������� ������������ ��� �����"�, �������! �� �������� �	 
���������. 8����������
 ���������� �������� ��������� ��������� ����
� 
��������	 ������� �� �����"��� (����������) �������� � �
��
�
 ����
�
 
������
 (���"�
). 
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12. 8	���
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��� 
����� 
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14. 8	���
��������� �
��� 
����� ���#
�������� 
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15. V� ���������� ���
�������� ���������� 
�������; ���������� 
������� 

�� ����� ���#
�������� �� ����
�� ��	��� �� ����������; ���������� 

������� �� ����� ���#
�������� �� �������
���� ����
� ��	��� �� ��-
��������? 

16. )������� ����������� ����
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���� 5. �

������ �� ��’���  
�
��
�����
�� �����
�
�� 

 
 

5.1. ��	
	��

� ���
���� �

	�����  
�� �

	�����
	Q	 �G	���� 

 
	��%��%9 �%�'%9 ���!:��; ���������� < ������	�!�� �������	�
, 

#�� ���!�&+9�:�# + *�%���� ���%������%7 "�#!:�%��� *�"*��<'����. 
&����� � &�
���
 �
����� «9�� ����������� ����!����!» [4], ������	�� 

– �� ������������ ��� ����
������� 
��
������������� ��	�������, �����
-
��� ��� �������, � ��
�" �������������-��	����� ��#���� �����������, ��
�-
�������������, 
�
��������� ��� ��#��� 	���
����, %� ������� �����#���! 
����
���� �� �
���! ����������� �� ������!��� �����. 

*�������� 
������
���! �� �����
� ����
�
�, ���. ����. 5.1. 
 

$����	
 5.1. 
�!���������# ���%����� 

 
	&���� �!���������7 ��"� ���%����� 

4� ��&+!:����'� 7��
���, ��	�����, 
������
����!
�, �����-
����, �����
������  

4� ��'*�'� �*�%��"6���# �����
��������, #���
�, ���������, �����-
�!����, ����	���� 

4� '��F��$�'� K�����!��, �������������!��, ��������!��, 

������ 

4� ��&+!:���������9 &��������, ����
�, ���!
�, ������!�� 

4� ;�������%' ��������%���  B��������, ���"����, �
���
����, ������!�� 

4� �%&*%��9"6���#' 8�������, ��������� 

4� %;%*!���#' %8��+���%7 8����-
�� ����+ 

Q�
��!��, �����
��, ����������� 

4� -!�$��%9 �������; &'�� '���
��!�� (������), ��
��%����, 
�����
������  

4� '����' + ���%$��8%'+ *�%���� ���������, ��	���������, �����
���� 

 
2��
 ����, ����"�� ��� 
��
������ 
��� ��������� ����������! ��
� 

���� ���������: 
� ������� ������	�
 – �������� ������ �����
��; 
� ��'��������� ������	�
 – �������� ������ 
����� �����������; 
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� ������� ������	�
 – ��������� ������ ���
� ������� ��� ������; 
� ������������ ������	�
 – �������� ������ �"����� ���������� 

�������� ��� ����������
����; 
� ������������ ������	�
 – ������������� ����
���� ����������; 
� ��	������ ������	�
 – �������"���� ��	���� %��� ��
��%���� 

"���� ���������; 
� ���������� ������	�
 – �������"���� ��	���� %��� �	����� ��-

�
���#�!��� ��������%�. 
*�������� 
�"�� ��
�" ���������� � �
 �
������� �������������� 
�-

������ � �����������
, �
� ���������! �� 
��!
����	 ��� �
����	 �
�� � ����-
���
���!
�� ����!�����. *��������
 ������� ���
���-��������� ����!����!, 
���’����� � ������ ������������. *��� ������������ 
�"� ���� �����"��� 
�
 ��������, ��������� ��� ������� ���������. 

%����	�
 – �� ����, ���������� ��� ����
�, �
� ����� ����������� ��-
���������!�� � ���������. 

%��	��	�
 – �� ��
�
������� %��� ����
�������� ���
���-��	������, 
��������������, ���������� ��� 
�
�������� ����!�����, 
���� �
�	 � ����-
��
 ������������� ������� ��� ���� �������
. 

"�����
 – �� ������ ����������� ������������ 
�
���
������
� 
�-
����
� 
�" �����
� ������!��� �����
� � ����. 7�����������
� 
�"��! 
��������� ����, ��	������� ��%�, �
� � ����
� ��� ���’�
�� ��������������. 
5� �������, %� ������� ��������� – �� ���������"���� �"� ������ ���� 
�������� � �������"���� ��������� � ����	 �
���	. 

� ����!��	 �����������	 �������	 #���
���! ������� ������������ 
����"��! ��� ��
�	 ��
�����, �
: ������ ����������� �����
����; ���
� 
��������� ��#����; ����������� ������!��� �����
�; ����������� ��
��� ��-
����������. 

9�������
�, ��(����������, �������� �� 
������! �� �������"����
 
������������ � ������������ ����!�����. 

%�����	���� ��
������� – �� ����!����!, %� ����
����� �� ��
����-
����� �� 
�
������������ �����!����� ���
���	 ������"��! �� �������
 � 
��
����� �����
 �� ����
 ����	 
��
�������������	 ������� �� ������. 
)��� 
�����!: 

� �����
 �� ���������"���� ����	 ����� ��	��
� �� ��	�������; 
� ����������� 
�"�������� ����
����� ���#����; 
� ���������� ���������
���	 ���
���-��	�����	 ������
 � ����-


�
� ���
���
� �
������� ������; 
� ������������ �����
�����!��	 ������"��! ��� ���������� �
�-

���	 �
�� � ����� ���������	 ��� 
�����; 
� ������
� � �������"���� ����	 �����������������	 ��	����-

���, ����
�����	 �� ��
��%���� ������!���� ����� ���������, �
��������� 
�������� ��%�. 
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*���������� ����!����! �� �������
���� 
�"� ������������� � ��!�	 
����	, ���. ���. 5.1.: 
� �������"���� ����	 ������� � ��	�������, �
� �� � �����!����
 ������	 

�������
; 
� �������� �����! � ������������ ����!�����; 
� �������������� ����!����! �������
���� �
 ��������. 

� �����
�, 
��� ����������� ����!����! �������
���� ���������!�� � 
������� ��������� ������, ��� ��������������� ������ �������
���� �
 ������-
��, ��
� ����!����! �
������!�� � ������������� �������, �
�� �	����� ���! 

�
���
� �������� ����������� �� ���"������ �� � �������
 ��� �����"��-
�� ���� �� �� 
�
�������� ����������, ���. ���. 5.2. 

*����������� ������ � �����	 �����	 ����!����� ��������
 ������
� 
���
���-��	������� �������� 
�"� ���	����� �����, %��� ���������� �� ��-
����, �����. � ���������
� (������������
�) ��������%� ��� ������ ���	�-
���! ��
� ������: 

1) �������
���� (������������) ����; 
2) ���
��� � ��	��
�-�
���
���� ��(���������� ������ �����
�� ��� 

��	�������; 
3) �
�����
�����!�� �������� ����
��; 
4) ��������� �� ���
�������� �����������; 
5) ����"���� ������ �����
�� � ����	����
� ������ ��� ���� 
�
�-

�����������. 
�#�"��$,%� 	� �����
, #�-#�-��,�+ �#� '�#�� ������	�!��*� &#�	��$: 
� ������� ������#�!� �������������� (�������!���); 
� ������� 
�"�������������� (��������); 
� ���#������. 
������� ������#��� ��������	����� ������	����� ���	�� – �� ������ 

��������� � ��
��������� ������������ � 
�"�	 ������ �����������. 
������� ��
��������	����� ������	����� ���	�� ���������� ����-


��
����� ���
��� ��������� � ����������� ������������ ��� ���
��� ���� 
���"������. 5� �������, %� ���� ���� ����
���
 
������ – �����"�. 
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'��. 5.1. )��� ������������ ����!����� �� �������
���� 

 
*��#������ ������	����� ���	�� ���	����! ���� �������"���� � ���-

�� ����	 �������
�� ������������, � ����#���� 
�������� �������
�-
�����
����, %� ������ �� ����
���� ����
��� 
��
������� ����
�������� 
���"����	 �
����� ������. 

�!������ � �
����� �������
� �����
�
� ������
� ������������� ��-
����
� �: 

� �����%���� ���� ���
���	 �� ��	���������	 ��
����� � ��������� 

������	 ���% � ������!��-�
���
����
� ������
� �
�����; 

� ��������� ���
�����	 
�	����
�� �����"����, ������
� �� ���
-
������� ��
��������� ��������!���� ���
���-��	����������� ����������; 

� ��	��������� �������������� � ����
����� ���������� ��������-
��� � 
���� ����%������ �����
� �������, 
��
����������
�"��	 �� ���-
����
� �� ������#�!�
� ���
�	; 

� ����!#���� �
��������� ���������� �� ��	���
 ���
��

�	 ����-
��� �����������, �
��#���� ����"����� �
���
�
� ��� �
�����; 

�

	�����
� @�3/�
���� 

� ��@�G�C����� 

�*�%��"6���# 
�%��; ���%$�� � 

��;�%!%-��, #�� �� 
< ��&+!:���%' 

�!����; �%&�%$%� 

2������ ������-
������� �����
�� 

9�������� �������� 

9�������� ������-
�
��� ��������� 

*
������ ��������� 

��"�!��� +8���: � 
���%�������� "�#-

!:�%��� 

4�����"����, %� 
��
�����!�� �� 

��
�������
 

2���
����� 
������"���� 

)�������� ������������ 
����!����� � 
��’�������	 

�*����!�&%���� 
"�#!:����: 

*�"*��<'���� #� 
�%���%�� 

*���������� 
����!����! �����-
��
 ��
�"����� 

������� ���� 
(����
���� 
�-

���"
���) 

*���������� 
����!����! �������
 

������� ������� 
���� (���
��� – 
���������!
� 

�������) 
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� ������������� �������� �����������	 ��
����� �� ������� �����-
�!��-�
���
������ ������
� ���"���; 

� ������"���� ������� ����!����� ����	����
�� �� ���������������� 
�����������; 

� �������
 ������ �
 �����������, �����"���� �� ��	��� �� ������’�. 
 

 
 

'��. 5.2. +����! ������������� ������� 
 

 
5.2. 	B’C��� �� ��B’C��� �

	�����
	? @�3/�
	��� 

 
*���������� ����!����! 
�����! ������ ��������� ���
���� ���� ��� 

��	������� ����	��� �� ������ ���
������� ��
���������, %� ��������! 
��	��, � ��
�" ����’����� � ��
 �������
 ��	��
�-�
���
���� �� ��#� �
��� � 
������!��
� ��������%�. � ��’��
� � ��
, ��’6����� ������	����� ��
�����-
�� �: 

� ����������� ������
� �� ����
��; 
� ���� ������ �� ������
����!�� �����
��; 
� ��������� ���������� �� �������; 
� ���������
���� ����������� � �������
������; 
� �������������-��	����� ��#���� �����������, ��
��������������, 


�
��������� ��� ��#��� 	���
����, %� ������� �����#���! ����
���� �� 
�
���! ����������� � ������!��� �����; 

� ��������� �������, ������ �	 ����������� � �������
�; 
� ������� �����
���; 
� 
�	����
� ���
������ ���"������ ���
� � ����� �������� �����
���. 

%JJK&/2%�J�� �*K2L8 

� B����
�����!�� ������"���� 
� 9��
����� ������"���� 
� '�����
� �� ����
������� 
� 8������� 
� 9��
������ ����������� 
� +��
����� 
� &��� 
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7�������#� ��’�
�� ������������ ����!����� 
���! ���
� ������	��-
���� ������� – �� 
�
���
� ��
�
�����, %� �������� ��������� � 
�
���
� 
���	 ����	����	 ��	���� (� ��
� ����� ������������	) %��� ��������� � ���-
������� ������������� �����
�� ��� ������������ �����
���. *����������
 
�������!�� ����
�, �
�
 �����������!�� ������
�, ����������� � ���������� 
������������� �����
�� � (���) ������������ �����
���, ���"���� ������

� 
���������� ������������� ����
�� ������!�� �� �
��� ���� ���"����� �����-
�����. 

���%�������� *�%���, ��������, 
�����! ��
� �����
����: 
� �������� �������	�
 ��� ������: ����������� �����
�; ����� 

����
��, ���� �
��� (������ � 
����
��); ����"���� �����; ���� ��� ������
� 
����
��; 

� �������-��'����� '������������� �������: 
��� �������; �����! 
��	�������; 
��� ��	�%������; 

� ���	� �������	�� ������� � ������� ����� �����; 
� ������ �������	�� ������� � ���� �������' ������; 
� ��’6�� �� ��#� ��������� ��������� �������; 
� ������������ �������: �
���
����, �
��������, ���"����, ����-

��!��. 
��� ����������� ����
�� 
���! ������ ���"���� ����������, �
� 

�������� �� �������
 ���’�
��� ������������ ����!����� �������!�� ������-
��"���� �������!��� ����� ��
������� ����� � ����� ������������ ����!��-
���. 5�� ����� ���� 4��"����� ������ �����������	 ����
���. 7���	����� 
�
���� ��������� ����
�� �� 4��"������ ������� �����������	 ����
��� � 
���� 
������
������. 

9���
��, ������� �� �����!����
� �
�������� �����������
�, ����-
���!�� �������!�� ��������"���
 �������!��
 ������
 ��
������� ����� � 
����� ������������ ����!����� �� 4��"������ ������� �����������	 ����
-
���. *���������� ����
�� � �����������	 �����
�� ������������ ����!�����, 
�������"���	 )��	����� '���� �
�����, �������!�� ������������� ����-
��	������ ���������. 

'����!����
 ��
������ ������������� ����
�� �� ���
���-��������� 
�� ��������-
������
����!
�� ������
�� ����� ��	������� (� ��
� ����� – 
�����
�������) �� �����
��� � ������������
 �
�����
�����!���� ����
� �� 
��������� ������ � ������	����� �������, �
�� 
�� ����������� ��
�
 ��
�-
��
: 

�) ��� � ����������� (�������"����
) ��’�
�� ������
����!��� ������-
��� (����	���, 
������� 
�����, ���
�������� ����
�, ���������� ��������!-
��� 
�
���	�
�, ����
������� ���������� ��%�), �� �
� �������
 �����
�� 

�� ���"���� �	������ ��
�
���� (�������, ���������) �� ����"��� ��� ���-
���
�� ��	 ��’�
��� ������
����!��� ��������� ��������, ��� ����������� 
(�������"����
) ���
������. 9�� �!�
� ��
��������� ��'�
� ������
����!-
��� ��������� 
�� ���� ��������!��
 ��� �!��� �����
��; 
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�) ������
� �����
�� �����%�� ����������� ���
���-��	������ � ��	-
���������� �����!; 

�) � �
����� ��� �����
� ���������� (���� ���������) ����#�, ��� 
�
%� �� ����#�, �� ��������� � ��#�
 ����������
 �����
��
, ����������-
��
 �� ���
�. 2��
 ����, ��� � 
��
�������������
 � 
�� ������� ��%� ��	-
��
�-�
���
���� ��
����
�. 

8�’�
��
 ������������ ����!����� 
�"� ���� � ������	���� ������	�
 – 
�� ���� 
��
������������� ������ �� �������. *����������� ���� 
�"� ���� 
�������, �
%� ���������� ��
�
 ��
���
: 

�) ���� � �����!����
 ��
������ ������������� ����
��; 
�) ��
� �����
��� ���������!�� (���� ���������) � �
����� ����#�, 

��� �
%� �� ����#�, �� ��������� � ��#�� ����������� �����
����, ����-
��������� �� ���
�, � 
��
�������������� � 
�� ������� ��%� ��	��
�-
�
���
���� ��
����
�. 

*���������� �����
��� 
�"� ���� �����!����
 ����"������ �� �����-
������� ������������� �����
��, 
��
 ����, ������������ �����
���� 
�"� 
���� ������� ������������ �����
�, �
%� ��� �� ����������� ��� ����"�-
�����. 

8��’6����� ������	����� ��
������� 
�"��! ���� ������� � �������� 
����� �
�����, ������� � �������� ����� �����
��	 ���"��, ����� ��� ���-

��������, ��’������� ��	 ����, �
� ��������! � �
����� ����������� ����!-
����! � (���) ��������! 
������ �� ������
����!�� ��������, �
������! ������ 
�� ���������� 
�#�� � ���������� � �
����� �����������	 ����
���. 

&� 	���
����
 ����!����� �� �
����
 ������������ ����!����� ��� 
���’�
�� ��������! �� ��� �����, ���. ���. 5.3. 

1
����� �����! � �����������
� ������� �����! ���"���� ������ 
����������. )��� ���������! �������, �
���
���� �� ������������� ������ 
���"������ ����������� ������������ ����!����� � �
�����, � ��
�" ������-
�����! ���
� ���
�������� �����������	 ��������, ����
�����	 �� ����-
��

� ������
� �
���
�
� �
����� �����������
 #��	�
. &�
��
�: 

&��'���� *��� +������ �������� ����� ���"���� ������
� � ����� ��-
���������� ����!�����, � ��
�: ������� ��
�������� ���� ��� ����� ������-
������ ����!�����; �������"�� ����������� �����
� ������������ ����!����� 
�
 �
��
� �����!�����"���� ������
� ��� � �
���� 9�����
� ����!����� 
2������� +�������� �
�����, �����!�����"����	 ������
 �
���
������, ��-
�
���-��	�������, ������!���� ������
�, �	����� ���
����; � 
�"�	 4��"�-
����� ���"��� �
����� �������� ����� ���������! ��� ���������� ������
-

� ������������ ����!�����. 
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'��. 5.3. ���’�
�� ������������ ����!����� 
 
� &��'���� *��� /��������� *��������� !���, ������� � ������� ���� 

���������� �� �' ��������	��: �������"���! ��������!�� ����������� ������-

�, %� 
��������!�� � ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
, �������	 � 
�������	 ���"����; ���������! 
�#�� ���"��� 1�����
��� '�������
� 
2��
, �������	 � �������	 ���"���� ��� ���������� ������

� ��������!-
��	 �����������	 ������
 � ��������! '��� 
�������� 1�����
��� '�������-

� 2��
, ��������! �������"���� �������
 � �������
 ���"����
 ��
���-
�������
 ������������ ��������!��	 �����������	 ������
 ����� ���"���� 
����������� ���������-
������� �������� (�	 ��������!�� ����������) � 
�-
"�	 ��������	 � ��	 ���"���� 
�#���; 
���������! ������������ �������-

��B’C��� �

	�����
	? @�3/�
	��� 

4��"����  
������  

����������  
������������ 

����!����� 

*����������  
�������
���� 

B��������-

�������  

����������� 
�������� 

� ���;%��� G�"� 
����7�� �� �G ���' 
� ��$���� ��������� 
����7�� 
� ������!:��� %�-
-�� ���%���8%7 �!�-
"� 
� ������!:��� %�-
-�� ���%���8%7 �!�-
"� + ����� 
���%������%7 
"�#!:�%��� 
� @��6���� %�-��� 
'�����%-% ��'%��#-
"+����# 

� ���%������� 
������ 
� ��;�%*���� 
� ��;�%*%!��� 
� ���%������� 
$�&���-���+$��%�� 

� @��6���� 
���%������� 
������%�%-
���"���� +���-
�%�� 
� ���8+��� 
�%'*���7  
� ���%������� 
$���� 
� ���%������� 
�%�"� 
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�!��	 �����������	 ������
 �� 
�#�� ���"��� 1�����
��� '�������
� 
2��
, �������	 � �������	 ���"����. 

� !������ 0�������� +������: �������� ���"���� ���������� �� ��-
�������� ���������� ���"����� ������
� � ����� ������������ ����!�����; 
����� �� ����� )��	����� '��� �
����� ���������� %��� �����������	 ��-
���
�� ������������ ����!����� �
 �
��
� �����!�����"���� ������
� ��� � 
��

�	 9�����
� ����!����� 2������� +�������� �
�����, �����!�����"��-
��	 ������
 �
���
������, ���
���-��	�������, ������!����, ��������!��-

��!������� ������
�, �	����� ���
����; �������� ��	��� %��� ���������� 
�����������	 �����
�� ������������ ����!�����; ������ ��������� ���
���-
��� ���������
���� � ����� ������������ ����!�����; ������� �������������� 
���"���� ����������� ���������-
������� �������� ��� ���������� ������
-

� �����������	 ������
 � ����
���, �������"�� �	 ������� �� ����"���� 
��� ��	, ��������
���� �� �������� �������!�� ��������"���
� �������!-
��
� ������ ��
������� ����� � ����� ������������ ����!�����; �������"�� 
����"���� ��� ������
 ���"����� ���������� �����������	 ����
��� � ��-
����� 4��"������ ������� �����������	 ����
���. 

� 2��������� ������ ���������� �����: ���������! ��������
� ���-
������� %��� ���������� ������������ ������
� � ����������� ������ �
���
�-

�, ��������! �������������-�
���
���� 
�	����
� ������

� �� ����������; 
��������! ���"����
 �����������
 ���������-
�������
 ��������
 �����-
����� 
��
������� ������� �����������	 �����������	 ����
��� �� ��������-
���	 ��������	 �����
�� ������������ ����!����� � ���������� ���������� 
������

� ��	 ����
��� � 
�"�	 
�#���, �����������	 ��
���
 ��� 4��"�-
���� ���"�� �
����� �� ����������� ��
. 

� 8��	������ ��������
���� 	���������� ����� ���������� ����� � 
����� ������	����� ��
�������, �
�� �������� ��	��� %��� ���������� ���-
��� ���
���-��	������ �� ������������ ������
�. 6�
�
 ������
 � 4�#2���� 
�*������� 5�#�
�� - �������	�! �� ������	�! (4�#2�������	�! 5�#�
-
��). 

)��������� �� ��
������	 �� �!��� ������!, 4��"���������� �
�����: 
����� � ����� 2������� +�������� �
����� ���������� %��� �����������	 
�����
�� ������������ ����!�����, ���"����	 �����������	 ������
 � %��� 
����	����	 ������� ���"����	 
�#��� ��� �	 
�����������; 
�������� ��-
���� � ����� ������������ ����!����� ��#�	 �������!��	 ������� ��
������� 
�����; �������� ���"���� ���������� �����������	 ����
��� � ���� 4��"��-
��� ������ �����������	 ����
���; ����� � ����� 2������� +�������� �
����� 
���������� %��� ��������� ��������������	 ���"����	 �����������	 �����-
����-
�������	 ������� ��� ���������� ������

� �����������	 ������
 � 
����
���, ��������� ������� �� ����"���� ��� �� ��������; �������"�� ��-
����
 ���
������ �� ��
��������� 
�#��� ��������
�����	 ��
� ��������-
������	 ���"����	 �����������	 ���������-
�������	 ������� � 
�������� 
�	 ����!����!; ������� ���"����
 �����������
 ���������-
�������
 ����-
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����
 ���������� 
��
������� ������� �����������	 �����������	 ����
��� 
� ���������� ���������� ������

� ��	 ����
��� � 
�"�	 
�#���, ���������-
��	 ��
���
 ��� 4��"����� ���"�� �
����� �� ����������� ��
; ��������-
��� �����%���� 
������
���� ������������ � ����� ������������ ����!�����. 

� ����������	��� ������ ���	����� ������
������
 – ��������, ����-
5��, ������ ���� ���������� �� �' ��������	��: �������"���! 
������ ������-
����� ������
�; � 
�"�	 
�#��� ���"��� ������
� ���������! 
�#�� 
��-
����	 ���"���� ��� ���������� ������

� 
������	 �����������	 ������
; 
��������! 
�
����!�� ����������� ���������-
������� �������� ��� �����-
����� ������

� 
������	 �����������	 ������
 �� 
�#�� 
������	 ���"�-
���, �������"���! �	 ������� �� ����"���� ��� ��	, ��������
�����! �	 
����
 ��
������
 ������
. 

� &�������� ������ ���	����� ������
������
 ���������� �� �' �����-
���	��: ����������! ����
�� 
������	 �����������	 ������
 � ������! �	 
��� �������"���� ����������
 
������
 ����
; �"�����! ��	���� %��� ��-

������ 
������	 �����������	 ������
; ��������! �������
����, �������� 
� �����������, �����#����� �� ��������
������ �
 ���������, �� �	 ������, �� 
����'������ ������
 ������������� ������
� ��������	 ���
���; ��������! 
���"����
 �����������
 ���������-
�������
 ��������
 (�	 ��������!��
 
����������
) ��� 
�
����!��
 �����������
 ���������-
�������
 ������-
��
 ���������� 
��
������� ������� �����������	 ����
��� 
������	 ����-
�������	 ������
 � ���������� ���������� ������

� ��	 ����
��� � 
�"�	 

�#���, �����������	 � ����������
� 
������
� ���"���. 

8������
 ���’�
��
 ������������ ����!����� � ������	���� ������6�-
���� – �� �������
���� (��’������� �������
���) ���!-�
�� ���
� �������-
��, �
%� ���!#� 70 % ������ ���� �����
��� (� ���#���
� ��
���) �� ������� 
�����
���� ������ ���������! ����������� �����
�� �� (���) ����������� 
�����
���. *���������� �������
���� 
�"� ���
��������� � ������� ��	��-
������, ��	�����
�, ������������� ������, ������-��
������� ��%�. 

*���������� �������
���� ����������!�� ������"�� ����
� ����
��� � 

������� �������
�� �	 ����������. 0���� �' ��������
 � ���������
���� 
������� ������
� � �������"���� � ����������� �������	 ��	��
� �� ��	��-
�����, ��������
� ����
�
������
�����	 
�����. 

& 
���� ��������� �� #���
��� ������������ 
��
�����������
�"-
��	 �� �������
� ���
� ����	 ��	������� �� ���
���� �����
���, ��������� 
������ �����������	 �����
�� �� ����
����� �������������� �
���
�
� 
2������ +�������� �
����� ������� ��������� «9�� �������"���� 9���-
"���� ��� ������
 ��������� �� ���
���������� ��	�����
�� �� ���������-
��	 ����
��� ��#�	 �����»[6]. 

5�
 ��
�
����
 ���������, %� ������	����� ���������� � �����-
��� ����� ���!-�
�� �������������-�������� ���
�, �������� ���������� �� 
��
����������, ��� ����� ��������	 � �������	 ����, �
� ��� �� ������ ����-
���� ��� ����!�� ����!����!, � ���������
� ������� ����!����� �� ����
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���
����������, �����������
 �� ��������� �� �������"���� �� ���
��

�� 

��
�����������
�"��� �����
���. 

7�����
�����#�
� ���
�
� �����������	 ����
��� �����
� «���
� 
– ����������� – ������!�� �����» � ��	�������� �� ��	�����
�. ��������� 
�
�	 � ���������	 
�����	 �������
� �����������
� ������!�� �����
��� 
��������. 

$�'������� – �� ���
���-���
������� 
�
���
�, ��������� ��� ����-
������� ����� ������������ �����
��� ��� ����������� ����	 ���
��

�	 
��	������� �� ���� �����	 �������� � ������������
� � ���
���-��	�����
� 
������
�. � �!�
� ��������!�� ���
�, ��	��
� � �������
������, �������-
��!�� ����� ��������������� 
�" �
���
����� ���
��, �������
��
�, 
����-
��
� � �������!��
� ������
� �����. 

����	�6� ��'�������� � 
�
��
��!�� ��
��������� ���
��!���� ���-

���-����������� �� ��������� ���������� ����
��� 
����, ���� �������� 
�
���
�
�-������������� ����"���� ����� ���
������ "������ ��"����� 
��� ������������ ����!����� ���������
����. 

K������ ��'�������� � ���� ���
���-��������� 
�
���
�. )�� ����� 
����
��!�� ������� � ��	������� �� ������ �����
�����!��	 ���
���	 ���-
���"��! 
�"���������� 	���
����, �
� ���������! ������
���� ���
�%���	 
� �!�
� ����������. 

6�	�������� ������� ������!�� �� 
��#����
�, ����
����� �� ������
 
������, �
� ������!��, �� �����
 ���
�
���
����, �
����
 ������
��. 4� 
�
���� ��	��������� 
�"��! �	�����: 

� ���
���-�������� ����������� �� ��������; 
� ���
������ �������
����; 
� 
��!�����-�������� ��’�
��; 
� 
�
����!�� �� �����
������ 
���"�; 
� ����
���-
������
����!
� ������ �� �������� �����������; 
� ���������-
������� ��������; 
� ��������!��, ����������!
�, 
�����!������� �� ��#� ����
����. 
6�	������� 	���
������� ����
���! ��� ���
������ ����	 ����
���, 

������������� ��������, ��������� ����	 ���’�
��� ���
����, ���
���-
��	������ �� ���
������� ����!�����. 7��
���-��������, ���
������ �� ��#� 
����������� � �!�
� ��
�����������!�� �� ������ ����!��� ���������
���� �� 
�����
������� 
���"�, ������ �������������, � ���! ������� ���������� ��-

�"���!�� ���������
 ������� ���������
����, ����#����
 �����	 ������-
�������	 �����!, ���
�������� ���
���-��������� ����!����� �� ��������-
���� �
���
������ 
��
���. 

&������� ��	�������� ��������!�� � 
����	 �����#������ ������!-
#�	 ������������� �����	 �� �������������; ����� �� ������!#�
� ���
��-
����
� 
�
�����
� � � 
����	 
����������� ����
�
������
�����	 ��	�����; 
�� �������� ������!#�	 ����- � ���������	 #��	��; � 
����	 �� ����������
� 
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��������
� �� 
��
������
� �
���
�, ����
�
 
��!�����
 �����
 ����-
�����. 

��������� ��	��������� �	����� �������� �������� ���� � �������-
��!�� � 4 �����: 

1-� – �����������, ��� ���
�� ����!
� 5 ��
��; 
2-� – ���� ��������� ������� ���������
���� ��	��������, %� �����-

����!�� �� 15–20 ��
��; 
3-� – ���� ������
� ��	�������� � ���������� ��� 10 �� 20 ��
��; 
4-� – ��
 ������ 
�
�������� ����, �� �
�
� �����
� ���
�
���
��� 

��	����������� �������, %� ���������!�� ��	��������
, ��������! ������ 

�
������� �������. 5�� ���� �����#�� ��������� � �������
 ��	�������� � 
���������� ��� �!��� ��������������. 

2������
� ��
����
� ����#���� ������
� ��	�������� 
�"�� ���-
"��� ����������� ����
��!���� ����� ���� ���
������, ��������� 
�����-
��� 
��� ����������	 �����	, ��"������ � �������
���, ��������! �����	 
��’��
�� �
���
����� ���
�, ���
��������� �� ������� �����, #���
� ����-
����� ����
����� 
������� �� ��#�	 ���������	 ��������. 

�������� ������ �������!, %� ����
 � ������
�����#�	 #��	�� ���-
"����� ������

� ����
���	���������	, ���
�
���
�	, �
�������� �����	 
���������� � ��������� ��������!��	 �������-��'���������' ������. 

7��
���-��	��������� ���
�, ��� ��	�����
�, �
������! �����������-
�� ������ �����������	 ��������, ���������! ��"���� ���! � ����������� 
����
�	 ��	������� �� ������ �����
�����!��	 �������
 � ����������� � 
�������! 
�
������������ ���
�, ���������
 ����
�����
 ���#����
 � 
�
���
���, ����� 
��
����������
�"����� �����
��� �� �������
� ���
�. 

6�	�����
��� ����
���� – �����������#� ���
� 
�
�������� �����-
����� ���
���-��	������ ������
� � 
�����	 ���������� ���
���� �
���
�
�. 
1���� ����� ���� �	����! �� �
���� ��	�����
� � 
���� ������
� �������� 
���������� �������. 

9��#�� ��	�����
 �’������ � �E1 � 1949 �. �� ���� ���������!
��� 
������������ (#��� 2���������). *��� ���� ������: ����� �����
� ��������-
����!
�� ��
�� � ������ 
�
�����
 ��� ���
�%���� ��
 �	��	 ���
���-
��������	 �����������, %� ��'���������� � 
�
���
� ��� �������
 � �����	 
��������	 ��	������� � ������������!
�
� �����������
� � ��������
� ���-
��
�. 

6�	�����
 ��������!�� ��� ������
� ���
�
���
�	 ��	�������, ���-

�
���
�	 ���
. 5� ��������� �����
� � ����������� �������	 � 
���	 ����-

���	 �����������	 �������
���. 8��� � �����"����#�	 ���
��� ��	�����-

� – �������� ���
������ ������ ������� � ���� ������

�. 9���� ��	�����
 

�� ������, ���
���� ��� ��#�	 ���
�� �������������-���
������!�� ����
-
����. 


�+�%�%-��;�%!%-�8��� *��� – �� 
�
���
� ��������	 ����������, 
�����������, ��������	 �������, ����������	 �� ����������! ������������	 
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���������	 ���
��� ����
�	 ������������� � ���������� ���������
����� 
(����������� 
������, ��������� ���
�%���� ���������!����� �����������, 
�����
������-����������!�� ������ 
���
������� 
�����������, �����
� 
�����������	 �� ��#�	 
�
���
����, 
�������, "������ ���
�%����) [13, �. 
116-117]. 

) ������ ��������� ��	�����
�� ��
������ ��
� &#��	�&�: 
� 
���������� ����!����� �� ��������������� ��
�	 �������	 ����
, 

�
 ���
�, ��%� #
���, ���"����� ��
��� �����������, �������� 
�
�����, 

������ �� ��������!�� ������ ����������; 

� ������

� 
����� ���
�
���
��� �������; 
� 
����������� � ��
��������� ����
����� 
�������. 
4���!����! ��	�����
� ������!�� �� �����
� ��
��������� �������	 

�������� ��� ���
��%��� ������������ ����!����� ������	 ��������	 (����-

�����	) ���
, �
� �	����! �� ���� �
����. 

8������ �����	����� ������ ��	�����
���	 ����
��� < '%"+!:��� 
*�����*. 

K������
 ���
����
, �
�� ��
����������!�� ��� �	 �����������, � 
��
������. 6�	�����
 � ��
������� ��
�	 �������, 
�"�� � �
�	 �������� 
��������������� ����� �����������	 ������. ��
������! ��	�����
��, ��
���-
����� � 
�
���
� �����
������	 ����
���, �
� �����������! "���� 
����, 
��������! ��	�������. '������ ���
� �� ��	������� 
�"��! 
������ ��	��-
������, ��	�����
� �� ��
��������, � ��
�" �������"��� ���������
����, �
� 
������
�� ���
��� �� ��������� ����!����!. 

J��
�������! ��	�����
�� ������� 
���� ��
������ �����
� 
��’��
�
� � ���������!
�
� ��
����
�. 

��������� ���������� �
��� ��� �������
���!
�� ����!����� � ���-
�� ���
�
���
�	 ��	������� � ����
���	���������� �����
���, ��	�����
� 
�����! ����	����� ���
�� 
�" ���
�� � �����������
, �����������! ���-
����������! ������� ����������� ����������!: �	 �����������, ��������� �� 
«���������» �������, �������"���� � �����������. 6�	�����
� – ������-

��� �
������ ����
������ ��������!��� ������
�, %� ��
����������!�� ��� 
����
������ ������!��-�
���
������ ������
� ��������, ��	����������� 
��������� �����������, ������"���� � ���
�������� �������
���!
�� ���-
�!�����. 

8���
 � �����"����#�	 ���
����� ���
���������� ��	��������� � ��-
	�����
�� � ����������� ��;�%!%-�# (��� «���������» – ����������, ����-
������). +��� �� ������� � 
�
��
��!��
� �����"���� ���
� � �����������, 
�������� ���
� ���
�
���
�� �����
���. )��� ���’����� � «
�
�����������-
��» ���
���	 ������"��!, ������������
 #���
��� � ���
������� ������-
�"���� �	 �����!����� � ���
��
�, ����!��
 ������
 �	 �� �����%���� ��-
���� �� �����
���, �
� ���������!�� ���, � ��	��������	 � ��	�����
�	, 
���
������
� ���
�
�. 
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2��
 ����, �������
 ������������ ��	������� ��� 
�"������! ������-
������
, �
���
����
 �� ��#�
 ��������
 ���������
 ��������� �����!���� 
����� ����!����� �, ��
 ��
�
, ����
����� ������ ��� ���	������ ���
���	 
��������
�� � ����� �����!#��� ������
�, ������ 
����������� �	 
�������!-
��-��	������ ���� � �����%���� ����� ���
���	 ������"��!), �������� ����-
������ �����!���� ���
���� ����!�����, ���������� ������� ������
�, ���-
������ � �����
� 
����
�� � ���
��
�
� � ��
� �����#� ���	������� �	 ��-

���, � ��
�" 
��%� ������������� � 
��’��
���� ���
�. 

9��
������
 �������
����
 � ���
�
 ��
��������� ������������ 
��	������� ����
���� ���������� 
��
����������
�"�� �����
��� �� ��-
���� �������	 ��	�������; ��������� � ���
��� ������"����, %� ��������!�� 
������������
� � ���
���-��������
� ���������
�; ������������� � �����-

�, 
������������ �	 
�����!�����
�, � ��
�" ��������� ����� ���
���	 
�����������. 8������
� ����
���� �������� ������������ ��'������� �: 
� ���������� ������������
� � ���
���-��������
� ���������
� �� ��
�-

������ 
�
����� ������"��!, �����������	 �� ��������� ����	 ����
�� 
��	��
� � ��	�������; 

� ��������������� ������������� � ���
���-��������	 ���������� � ������-
�����
� ���
�
�, %� ��������!�� � ����!��� ���
���� ����!����� �� ��-
��������� 
�
�����
 ������
�����	 ���� � �������
 ��� ����������; 

� 
��
�������� 
�����!����� � ����� �����
���, ����	 ��	������� � �����-
����	 ��������; 

� ��������
� �� ����
���� ������������� �� ��#�	 ��%�	 ��	�����	 ��-

����� ����
�
������
�����	 ��������
�� ��� 
��
�����	 ���
�
���
�	 
����������, ����������� 
����� �����%���� 
������
���� �� ��
������ ��� 
�����������
�� ����
���	���������	 ���
, 
����"����, ������������ � 

��
������ � ����� ���
�
���
�� �����
��� � ����
�	 ��	�������. 

6���������� ����!����! �����������!� ���’����� � ������
�
 ���
�-

���
�	 ����������, �������"����
 �������	 ���
���	 ��������!, �������-
��
 ����	 ����
�� �����
��� � �����%����
 ��	��
�-��	����������� ����� 
�������
���. 6�
 ��
�
 ���� ������ ����������� �
���� ����� �
���
�
�, 
%� ���
������ �� ���� ����
�	 ��	������� – �
���
�
� XXI ��. 

6���������� ����!����! ��
�" ���
���� 
��
�������� � ���������!-

�, ��"� ���������!�� �� �������� �������� �
�� ���
���� 
��’��
����, 
������������� �����������	 ��������� ������!��-�
���
������ ������
� � 
��#�
� �������������	, ���������	, ��	��
�-��	���������	 �� ��#�	 
�	�-
���
�� �������� ���
� ���
�
���
�� �����
���. 8�"�, ��
� � ������������ 
��	������� ��������#� ���������!�� �������! ����!����� �
 ��	���������, ��
 
� ��	�����
��. 

8���
 �� ���������� ������
�����#�	 �
���
����	 ������� ����
�-
������ �������"���� ��������� �� �
���
������ ������
� ���"���! ������-
����������. 
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>������ ����������
 ������-���������� – ���#�������� ������

� 

����� (������"�� �������������) �������
������. )����
, ��"�����
, 
����	����
�
, %� ������� ��"���� ������������ ������� ������, ������!�� 
� ��
������� ���!����� ������ �� ��!��� ����	������ ��� ���������� ����	 
����. 

B��
� – «�����
����», ��������, �������! ���
������� ����� �������� 
������������ ���
� �������������	 ��
� ������, ���!
� ���������!
� 
��-
����
���� �����������
��, ������� ���������� 
�������. +��"� ��� ������-
	����� ������
� ����#���!�� ������-��
�������
�. 

B��
�, %� ��������!��, ���	����! ����� ������-��
������ ��� ���-
���: 

� ������ ������ 
������ � ����� ������������; 
� ���#�� ��
 ������ (������� ���������, ����������, ��	������ 

����
��� �� ���!����	 �
���	); 
� ������ � ������ ��
� – ����������� � ��������� ���
�, ����!-

#���� 
��!
���� �� ��������
�� (�
�������!�� ����
���, �
��� ����!����� 
�����"���!�� �� ��	, �
� ������! � «�����#�!�
� ��������%�»); 

� ��	�� ���
� � ������-��
������� (������-��
������ ����� ����-

��� ��� ���
�%���� �������
���� �� ����
� 
����). 

P�����-��
������ ���� � ������ ������ �����
������ � ��������� ���-

�%���� �� �������	 ��� �������
��� �
���	, ����� �����
������ ������ 
�������, �����
���, 
�"������! 
������������ ���
������
 ����������
 
(��������!��
� 
�
�’�����
�, 
�������!��
� 
�#���
�, ������
��
� 
��%�), 
��������!
�
� �������
�. 

6�	����� ����
��� �
������!�� � ���������� ��"������	 �������
 
�����
�� �� ��	�������, 
��
�������� – ������ ��������������� ���������� 
��� �����
� � ���
� �����, �������� ���������� ��
��
���� �������������� 
��%�. 

2�����!����� � 
����"
���� 
�����! ������ ���#���	 ���	��"��!, 
�����
��, ����� � ���’������� ��������	 ���������	 ��
�
�����, �������� 
����
��� ��� ���������� ���
� � �������������-��������� ������

� (��-
#�
 � ��
�
������� ������������ ���������, �
������� ������-����� ��%�). 

��������� ������-��
�������� �������� �����%��� �����! ����������� 
�����
���� �����
 �����������
. 4����
��� ������������ ����	����� ��	-
���������� �� �������������-���������!
�� �����
���� ����
�"�� ����
���-
�� ������� ����
������� ������������, ���
������ ��������� ����	 ��-
��������. 

*�
�������, ��������, �����������! ���� �� ������	 ��
�����������-
��. )���
�, %� ���� ������! ��!�	 �����: 

1) ������������� – ��, %� �������! �� ���������
 
�#��� 
��-
����	 ������� �����, �
� ����
������ � ��������� ������	 
���! �� �
�-
��
����
� ������
� �������; 
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2) ���������� – ��, %� �� ������! ���!�� ��� �������� � ������ 
����� 
���� (��������
 ���������!�� #���
� 
��� �����
������	 ���-
���, ����
 ��������! ���� ���!
� �� �� ��	, �
�
� ����!�� �
����������); 

3) ������-���������� ��� ��5�' ���������' �������' ������! 
���
����� ������

� �������
����
: ����	���� 
�����!����� ���
�����, 
�������� �� ����������� ����, ����������!�� ��	��
�, 
�"������! ���-
��%��� �����! ����	 ����! ����� ����
������ � ��
������
� �� 
������-
����� ��������
��. &����
� ��
�� ������
�� �������
���� ���������! 
����
���	��������� �����
��� ��� ���
���!�� 
�
������������� ����-
�������� �����
���, �
� ���������� �����
� ��
����. 

) �
����� �"� �������� ������-��
������� ��� �
��
�	 ��%�	 ��-
����!��	 ��
����	, � ��
�" �� ����������� ���
�	 
������	 ������� ����� 
(��� �� ������

� �������	 ������
 �����
��	 
����). 6�
, �� ����������� 

��!
�� ���"��
���������� ��� ������

� ������������ ����!����� � ������� 
��������� 2����!
�� ������������ ��
������ (2*P*7), �� �
���� �
��� 
�	����!: �����������!� ������-��
������ �
 ����� ����������; 
�������-
����� ������ ��� ������������ ��������������� � 
������
� ������
� ���-
��; ��
������� ������, �
� �����������! �������������� ��
�������	 
���
; ��
������� ���
�. � *����-B���
���!
� � 1996 �. ��������� �
����-
�!
�-
�����!
�� ������-�����, �
�� �������� ������� ���
��� ������-
��
�������. *���������� ������-��
������� ����! ��� ���"����
� ������-
������ «Q!����!
� ������	��
�», S��
���!
�
� ���"����
� ������	�����
� 
������������, 4)7& «2����!
�� ��������!��� �
���
����� ����������� 
�
��� )���
� K��!
���». 

1
�����
� ������
�
� ������������ ����!����� � �������� (��������) 
��������. 5� �������
����, ����!����! �
�	 ����
����� �� ���
��� �����-
�"����, �������"���� ����������! �� ������������ �����������	 ����
���. 
4���!����! ��������	 
�
����� ���’����� � ��"� ����
�� 
���� ����
�, ��� 
��
� �������
���� 
�� ������ ��������: 

� 
�"������! ���!��� ���
���-��	������ ���������; 
� ��������! ����
��� ����"���� �� ������������
� ���
�; 
� 
�"������! #���
��� ����������. 6�
� 
�
����� �������! 

�� ����	 �
���	 (��������!) �������!� ����
� ���������; 
� 
�"������! #���
�� �������������� �� ��#� �����
� �����-

����!
�� ����!�����; 
� ���!
� �������������, 
��
������� ���������	 �� 
�������!-

��	 �������� �� ������
� �����
� ������"��!. 
9�������� ��������	 �������
��� �, � ������ ��
�, ���!
� ��������-

�����, 
����������� 
�������!��-��	�����	 �� ���������	 �������� �� ����-
��
� �����
� ������"����, � � ��#���, – 
�"������! #���
�� �������������� 
�� ��#� �����
� ����!�����. 
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8������
 
�������
 
������
���� ���������� �������
������ � �"�-
���� ������������. ) ��’��
� � ��
, �������
� �������������
� ���
�
� 
���������� �������
������ �: 

� ������#�� �������� �����, �
� ��������!�� � ������� ���
�-
��-��������	 �������� ��� ����
�	 ���
������	 
���������	; 

� ������
�� �������� �����, �
� ������������!�� � ������� �
-
��������	 ���������, �� �������! �� ��	���
 
�#��� ��������	 �� ��-
����������	 ����������; 

� �������
������� ��������, �
� ��������!�� ������ �� 
��!-

�
� ����
�
� 
���������
� � ������� ���
���-��������	 
��������
�� 
� �������! �� ��
�������
 ��������
��; 

� �����#�� �������� �����, %� ���������!�� ������������
� 
�����
�, 
�
�����
�, ������
�. +��� ��
�	 ���
 – �
�
�������� ���-
������� 
������� � ����
�	 ������	 �� ������������ ��������������	 
�����������	 (����
���	) ����
���. 

��� �������� ���
� ��������#� �����������! ��� ���#� ������ ����-
��������� ������� – �����"���� ��� ��#�
 ���� � ��	��
�-�
���
���� ��(��-
�������� ����
��. P��!#�� ���
� 
�"��! ��
�" ����������� �������� ����-

� �� ������� ���
� �����. 

 
5.3. �G���G�? 	��
�� �

	�����
�D �G	����� ��@�G�C���� 

 
*����������� ����
�, ���
������ ��� �������
���� ������ ������ �� 

�������, 
�"� ��������� ����������
 ��� ��#�	 ����� ��’�
����� �� 
���’�
����� �������, �����
���, �
��� ���
�%����, �����! 
�
����������� 
���������, ��������� ���� 
������� ����� �� ��������� ��%�. 

7� ���
���� ����
� �����������	 ����
��� ���’�
��� �������������� 
��������!�� �� ������ 
��������, %� ���	�����! ������� ��
���� ������ �� 
�	 ���
�������!, ���. 5.4. 

J������-��'����� �������� ���	�����!: 
� ������
���� �������"���� ���
���-��	�����	 ��#��!; 
� �������� ������� �����
��� � �����������
�"����! ��	�����	 ��-

#��!, %� ��
����������!��; 
� ������
�������! ������������ ���
�����	 �����!����� � 
�������	 

������
�	. 
4� ���������' ��������� ����"��!: �������������! ����������� 


�������!��-��	�����
� �� �������
� �������
� �� ����	����
 �����
�-
�����
; ��	�����������! ����������!; �������������! ����������� 
������-

�����
 ���������
; �
�������� ��
���. 
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'��. 5.4. 2������� ����
� �����������	 ����
��� 
 

*������ �������� �����������!: ������������! ����
�� �������
 ���-

�; 
�
�������� ����	 ��� ������"���� ����
��; �����! ��
��
� ��� �����-
����� ��������������� �����
�� �� ����
; 
��
����������
�"����! ���-
��
��� �� ����� �� �
����, ��	�%������ ��� �������� ��%�. 

L��������� �������� 
�����! ���� ���: ����	���� ������ ������������ 
��� ���������� ����
��; �������������� ������ �������
; ���
�� �
������� 
����
��; ����
� ������	 
�#��� �������
���� � ������ �������� ����
��. 

8�	������ �� ���������� �������� ���������!: ����� ���������� ����
-
�� �� �����! ���������� ���������; ����� ���������	 ��������, �������	 � 
���������� ����
��, �� ���
���#�� �������� ��������%� ��%�. 

8��������� ������������� ����
�� ���������!�� ����������
: 
1) ���� ������������� �������� �� ������	����� ��������
� ����-

��6�����, ����� ���
��!
� ���� (����
) � �������� ����
�� �������!�� � ��-
��
� � ���������
� ������
� �������
����. B��
��������� ����
� ��
�� ���-
���������� ������� ���� � ������ ������!� �� ���������
���� 
�������� ���-
���
� �������
���� � �
���	 ���
���	 �������� ����	������ �������; 

2) ����
 �������� ������� (�����	�6��� �������), � ��
�, �������-
��!�� �
��� ����� ������������� �����
�� ��� ����
����� ������������� 
����
� �� ��(���������� 
�"������� � �����!����� ��������� ��
��� �����-

��. 9�������!�� ���������� � �
�����
�����!�� ������"����, ������
� 

�����
 �����	��
�� � ��(���������� ����
��!��	 �	�
 
�
�������! 
���-
��� (
�
����, �
�����
�����!��	 ����
��) �������. &��������!�� ������
� 
����
�� �� ��	��
�-�
���
������ ��(���������� ������
� ������ �����
�� 
(�����
�, �����
������, 
�
���
��). 7� ������ ���
���-��������	 ����� ��-
��������!�� �������� ������� ���������	 ���
���	 ������"��! � �������
, 
�����! ��������-
������
����!
�	 ����� (42') – (
��������� ������������-
��). 42' � ������� ���������� �������� "�������� ��
�� ���������	 ����-

� ��+�%�%-��;��8�� 
� ���%$��8� 
� ����%�� 
� �%���!:�%-��%�%'�8��
� ��%!%-�8��

�;��=;.C 0A.��� .��0��A.B��7 �;0=��.� 
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����� � ������
� ������� 
������
����!
�� ��
�
������� ��� ������������ 
���������� ����
� �����
���. 42' �����#���!�� ������
 � ����
����
 ���-
�����	 ����
�� ����	 �����
���. 9�� �!�
� �������!�� �
��������! ������-
����� ��������� ����������� ��	 �����
���; 

3) ����� �������� �������	���, �
�
� ������� ��������
� �� 
�������� ������ �����
��; ������������ �� ����
���� ������� ����������� 
�����; ���������� 
������
������	 (����������	) �������; �������
���� ���� 
�����
��� �� ����
�
� ����������� �����. 9�� ����
������� ���#������� 
����������� �� ��	���
 �������"���� ������ �����
�� ��(���������!�� 
����!#���� ���������� ����"����� �������
����; ��������!�� �������� 
����������� ��������� ����
 ��	���������
 �������
, �������
 ������ 
�� ����
� ����������; ���������!�� ����� �����
� 
������� �
����, ������� 
��
��� � 
�������, �������!�� ����	������! ��������� ��
�"��
�� �� ���	 
�����	 ����������� ������������ �����
���; 

4) ����
 ������� � ������	�
'. 4�� ���������� ������������� ����-

�� ����	����, %�� 
��
�������� ������"���� �����
������ ���
� �� ����-
�� ������������� ������� � ���������	 ���������	 ����������� ���� �����-
��
 �� ������� 
��
�����	 
�������	 ���"������. 9�� �!�
� ���������!�� 
���������� ����� �� ������������ �����
�, %� �� �����
���� ������ ���-
������� ���� �� ���
� ����� �������� �� ��#� ��
������ 
�������� �����-
�� �������
���� (�����������) �� ����� �����
� ���� ��������� ������
 �� 
���� �����
���. 2������� 
���� ������������� 
��
������ � ����
� ������ 
�����"��, %� ���� ������������ � �����!���� �����
� ������ �����
��, 
��
 
���� – �����!��� ���
�� ���
�, ����
� ���
�, ���
�� �����
� ����� �����
-
���, 
����� �� ���������� �� ����
 ��%�; 

5) ���
��� �������	��. 9�� ������ ������������� ����
�� ����
� 
�������� 
�� ������!�� ����
� ���
�������� ���������	 ���������. 7� ���-
����
����	 ����� ������������ ����
� ����������!�� � ��
������� � �"� 
��(���������
� �����������
� ����
��
�, %� 
���! ���� �"����� �� ����-
�� ������������. &�������, �������
���� ��������� ������� �� ������
� 
��
��!
�	 �����������	 ����
���, � �!�
� �����
� ����� ������ ��� �����-
��� ������ � ����
��� ���� 
�
��������� ����	�
 ��� ���������� ��#�	. 2��
 
����, �������!�� 
��!
���� ��� �������, ����	���� ��� ��������� ���������-
���� �����
��; 

6) ����
 ������	������ ������. 9�� ���������� ������������� ����-

�� ���"�� ����
�� �������������!, ���
������ ������������
� ������
�-

� � ��������
�. � �!�
� �����
� ������ ��
�	 ������
�� (����
��) ��� 
�"-
������! �������
���� (�����������) �������� ��#���� ��� �����!����! ��
�-
����� ����� � ������������� ����
��, %� �������!��, � ���������� ��	���� 
��� ��	���� ��� 
�"����	 ���������	 �� ��#�	 ����� ������. V��� ������-
������� ����
�� ���"�� ����� �
��������!, %� ����
� ������!�� ����������-
��
 � ���
���-��	������ ���
� ���� �� ��	����� ����#��� ����
� ������ 
������� �� �����������
� ���
�. 
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���� ���������, %� ���
����� ����
� ������������� ����
�� 
�����! 
������ ���	 ������	�����	 ��%� �������	 ���
����� ���������� ����
��. 

8���
� �� ������ �����������	 ����
��� 
�"� ���������� �� �����	 

�����
�	 �� ������������� �� ����� 
�������. )���� 
�����
� �� 
�������� 
����"��! ��� �������
� ������������� ����
��, ���� ������ �� ���� ��#�	 
��
�����. &�����
 �
���
���� ���
�������! �����������	 ����
��� ����"��! 
��� ��
�	 �����
��: 

���F�: ��� ������ ���
�������� ��������� ����	���� ���	������� �� 
��#� �����!��� ����� ��	��� (
�������� �����!����), �
�� ���
���!�� �� 
���! ����
 
�������� ��
��������� ������������, ��� � ���� �������, �����-
���� � �������
�. 5� �������, %� ��� ��	��
�-�
���
����
� ��(���������� 
������ ���
��%��� �������� ��������� ���� ��	����� �
 � ������ ��������!-
��� ����
� ���
��������, ��
 � � ������ ���������� ���
��������. 9�������!-
�� ���
�������! ��� 
�"������! ������ ���
��%�� ������� � 
�"����	. 
����� ������, ��������� ���
�������! ��������� ��� �
��� ������� ����!-
��� ����� �������� �������� ����
�� �� ��
��%���� ���������!
�� ����!-
����� �������
����. 6����, ����� ���
��%��� �������� �� �������, %� ��� 
������#�� �� ��	, %� ������! � �������. 

@�+-�: ���
�������! ��������� ������"�� ����"��! ��� "����������-
��� ����
��, ��
� ��
�
������!�� ����������: 

�) �����	��
���� ��
 �������"����; 
�) ���#�� ��
 ����� ��
������� ���
�������� ����
� �������� 

������������; 
�) �����
���� ����
 
�������� ��
��������� ���������; 
�) ����
 
�������� ��
��������� ������������; 
�) �������� ��
 ����
� 
�������� ��
��������� ���������. 

&�������, �� �����	��
���� ��
 �������"���� ����
���!�� ������ 
��� ������ 
���������� ��
 ��������� �����
� ����� �����
��� ��� ������ 
��
 
����������� ����� ��	�������, ����	 
������ ����������� ����������, 
�����������, ����� ��%�. 

&� �����
���� ��
 ����
� 
�������� ��
��������� ������������� 
����
�� ����
���!�� ��
 �����
� ������������ ����� � ���� ����������. 6�-

�� ���	�� �� ���"�� ���������� ��� ����
� ���
�������� ������������, 
��
��!
� ���������� ������� �� ���� ���������� 
�"��! ������������� ���-
����
 �����!�	 ��
��. 9�� �!�
� ��������� 
�"� ���� ����
���� 
������� 
�����!���, �����
��� ��� 
��#�����	 �����������	 ����
��	 �� ������ � �	 
���������� ����
������	 ���"����	 �� 
�
�������	 ����
���. 

)�	����� � �!���, ��� ������ ���
�������� ��������� ��� ������� (��-
�������� �� �������), � ��
�" ����������� �����!���� ��������!�� �� �����-
	��
����� ��
� �� ����
���� �
 
����������� ���
���������, ��
 � 
������-
����� ����%������. 7� ���
��� ��� �!���, ��� ������ ���
�������� ������-
�����	 ����
��� ���������� �������	 ������ �� �����!����� ���������!�� 
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#��	�
 �	 ���
��������� �� �����
����� ��
� ���������� ����������	 ��-
����. 

����<: ��� ������ ���
�������� ����������!, �� ���
��� ��� ����
� 
���
�������� ����������, ���� ���!#� ��������� ����� ������� ������ ���-

��%��� �������� � 
�"����	. 9�� ������� ���
��%��� �������� ����	���� 
����������� �	 ����������� �� ��#� �� ��
����
 ����, ��� � �� ������
 ��-
��������� ����� �����
��� (�����), �� �� �
����
� ������!��
 �� �
������-
��
� ��
����
�. 2������� ��� ���������� ��������� ��
�: 

��  �� ����� ���
������ �������� ���
���-��������	 ����� – ��-

����
� ���
��%�� ��	��
�, �����
������� � �
����� ��� �� 
������
, �
� 

�"� ���� ��
������ � ����	����� 
��!
���� ��� ���������� �� ����������� 
�� ������ �������� � 
�����. &� ����������� �������� ��� ���������� �� ��
�"-
������� ��
��������� ����	 ��� �����
�� ������� �� ���� ��� ���������� 
����
���!�� ��
����
� ���
��%�� ����������� ��	��
�; 

��  �� ����� ���
������ ������ � �������� ������������ – ��
�-
���
� ��
����� ��	��
� (�������); 

��  �� ����� ��	��
�-�
���
������ ��(���������� ������ ���-

��%��� �������� 
�� �����
������� �
 ���"����� ���	��, ��
 � ���	��, %� 
���	���� �������� �������
�� �� ���������� (���������� ����
��), %� �����-
�����: 

�) ����
� ���
�������� � ���	������
 ��
�"��	 ���������	 �� 
���������	 �����!����� � ��#�	 �����	 �
���
�
� (������!���, �
��������� 
�� �����#�!��
���
�����); 

�) ���������� �����	��
�� �
���
����� ���
�������� �� ������	 
��!��� "�������� ��
�� ���������, � �. �. 7442', ��������, ������� �����-
������, � ��
�" ������ ���� ��
���������; 

�) ������������ � �����	��
�	 �����
� �
���
����	 ���
������ 
(������, ������
������, ����� �� ��
��, ����	������ ����
��, ���
������	 
�����	��
�� � ���
�
� �� 
������, ���
������ ������	��
� �������� �����-

� ��%�); 

�) �����	���
 ��
����
�� ����������������!
�� ���
��������, 
�
� ���	�����! ����� ��������� �� ���"���� �������� (����� �����
� �����-

�� �� ������), �������� �������
�� �� ���"������. 

9�� ������ ���
�������� ��������� ������� �� ��	���, %� ���
���!-
�� �� �����
� �����	��
����� ��
�, 
�������!�� �� 
��������� ����%����-
��, � ����� ���� ��
������� – �� 
��������� ���
���������. 9��������� ���-
��	 �� ����
 ������ �� �����	��
����� ��
� ���������!�� ��#� ��� �����-
����� ��������	 ��
����
�� ���
�������� � 
���� ��������� ��#���� ��� 
�����!����! ���������� ������������. 


�������: 
����� ����
� ���
�������� ��������� 
���! ���	������� 
���"���� ��������, �������� �������, �������
��, ���"������ �� ���"����, 
�������� 
����� ����
� ���
�������� ���������� �������! ���� ������ � 
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����! 
�"������! ������� ���
�������! ���������� ��#� � ������� �������-
�� ��� ������	 ��
 ��
�"����	. 

�’#��: 
����� ����
� ���
�������� ����������! 
���! 
������ ��
�-
���
� ��������!���� (�����!����) ���
�� ��� ���������, ����������� �� �
�-
��������� ����������!, %� ��� 
�"������! �� ��#� ���� �����!�� (
�
���
-
���) ����
� ���
�������� ������������, ��� � ��������� �����
 
�"���� � 
������
�� ������������� ����!�����. 

x%���: ��� ����
� ���
�������� ����������! �����!�� ������������� 
�� ��#� 
����� ���
���������, ��� � 
����� 
�
��������� �� ��������, � 
�!�
� �����
� �’������!�� 
�"������! ��������� �
���
����� ���
� �� 
�-
"��
 ��
�
 
�������� ��
��������� ������������ �� ���
��%� ����’����� 
��
����
� ���
�������� � ����!��
� ���������!
�
� �������
�, �
� �����! 
������������� � �
���
���. 7� ���
��� ��� �!���, ��� ������ ���
�������� 
������������	 ����
��� ������� �� �����!����, %� ����
����!�� �� 
�����-
��, ��������!�� �� ��������� ��
� 
�����
 ���
���������, %� ����"�� 

�"������! ���������� �
���
������ ���
�� �� 
�"��
 
��
�
 
�������� 
��
��������� �������������� ����
��, �, �
 �������
, �� ��� 
�"������� ���-
���� �������� ��
����
�� ���
�������� � ������
�� ������
����. 

�:%'�: ����
� ���
�������� ����������! ���
����� ��
��������� 
���	 ���
 ��	��� �� 
������: ���
� ��� ���������� ����������	 ������ �� 
�����	��
����� ��
�, �
� ��������� 
�� ����������� ���
� ������
�, �
� 
�������� ���
 ���������
 �� ���������
� ��	��
�
�; ����� ���
� ��	��� 
�����"�� �������� ���������� �� �������
�� ����������!. 4� ����, 
����� 
����
� ���
�������� ���������� (�������!�� ���!
� �� ������ ���
� ��	��� 
�� 
������. 

& ���	������
 ��
��������, 
�"�� ������� �������
, %� ��� ����
� 
���
�������� ��������� 
�� ��
�������������� �����
� ��
����
��, � �� 
���� � ��	, �
�
 �� �� ��� ��� ������
 �� �
���
����
 �
����
. 

4���� 
�����
� ����
� ���
�������� ��
������ �����������	 ����
-
��� �� ����!����� ��	���������	 ���
�� [8] ��
�
����� ��������� �����!��� 
��
������ 
�"���� ������������� ����
�� �� ��
����� 
��!
���� �����, 
����	�����	 �� ��
�
� 
�������
� ���
�������� (JB): 

1. �������� ������������� ������	������ �������: 
�01 = 	� / 4, (5.1) 

�� 89 – ��
� ����
����� ������
�, 
��. ���.; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���. 
2. �������� ������ �������������: 

�02 = 	
� / 4, (5.2) 
�� 8$9 – ��
� ����
����� ������� ������
�, 
��. ���.; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���. 
3. K��
� ������������ ������	����� ������	��, �������, ������: 
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�03 = 	 / 4, (5.3) 
�� 8 – ����� �����
��� � 
��. ���.; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���. 
4. !�������� ���	����', ����
��' � ��������� �������: 

�04 = � / 4, (5.4) 
�� 2 – 
��!
���! ��������	, ����; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���. 
5. 9��
���� ������������ ������	������ �������: 

�05 = B�� / 4, (5.5) 
�� PJ9 – ����� 
�#���, ������	�����	 �� ���"��� � 
��. ���. – ����� ��-

�"����	 ����������, ����
���	 ��
������
 ��� ���������� 
����
�� � 
��. ���.; 

& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 
������, 
��. ���. 

6. !�������� ����� ��������� ������	����� ������	��, ��'���������' 
���	����, �������, ������: 

�06 = � / 4, (5.6) 
�� ) – 
��!
���! ����� ������������ �����
���, ��������� �� ����������
� 

����� ���������� ������������� ����
��, #�.; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���. 
7. 4������� ��������� ���� ��������������� ��������� �������	
 

������	������ �������: 
�07 = ��� / 4, (5.7) 

�� 9*) – 
��!
���! ����
���	 ���� �� ��’�
�� ������
����!��� ���������, � �. 
�.: �� ������� �� ����	���; ������� �� ���
������ ����
� �� 
�-
����� 
�����; ��������� �� ���
� ������� � ������ (������� ���
�), 
#�.; 

& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 
������, 
��. ���. 
8. 4������� ��������� ��	�����: 

�08 = / / 4, (5.8) 
�� Q – 
��!
���! ������	 ��������, #�.; 
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 

������, 
��. ���.; 
9. 8��� ��'����, ��������' ��� �����
� ���� ��������������� ����-

�����, ��������' �� ������	����� �������� (�������� �� ����'���, �����-
����� ������ � ������� ������, �����	�� �� ����� ������� � ������ (������� 
�����), ��	����� ��5�): 

�09 = @�� / 4, (5.9) 
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�� 4*) – ��
� ��	����, ����
���	 ��� �����"� ���� ������
����!��� ������-
���, ��������	 �� ����
��
, 
��. ���.;
& – �����!��� ����� ������ �� ��
������ ������������� ����
�� �� ������� 
������, 
��. ���. 

� �����
� ��
������ ���	 ������ 
����������� ����� ���
�������! 
������������� ����
�� (JB10) �����������
� 1, � ��� ����
������ ������ � 
������ – 0. ��
���� 
��!
���! ����� (���
�������! ��
������ ����
��): 

�0� = �01 + �02 + �03 + k1�04 + k2�05 + k3�06 + k4�07 + k5�08 + 
k6�09 + �010, (5.10) 

�� k,  ������ 
����������, �
�, ����������, ���������!: 
k1 = 0,01 
��. ���./�����; 
k2 = 0,01; 
k3 = 0,8 
��. ���./#�.; 
k4 = 0,8 
��. ���./#�.; 
k5 = 0,8 
��. ���./#�.; 
k6 = 10. 
9�� JB9 > 2 ��
������ ������������� ����
�� ���"���!�� ���
���-

��
. 
='���������+ ����+����� ��"����*�%��*� &�#�$ (=3��) �������!�� �� 

��
����� 
��!
���� �����, ����	�����	 �� ��
�
� 
�������
� ���
��������: 
1. �������� ������������� ��
������� ��'���������' ������ 5�-

�� ��������
 ������	����' ��������: 
�0��1 = 	� / 4�, (5.11) 

�� 89 – ��
� ������
�, ����
����� ��� ���������� �����������	 ����
���, 

��. ���.; 

&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-
����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 

2. �������� ������ ������������� ��
������� ��'���������' ������ 
5��� ��������
 ������	����' ��������: 

�0��2 = 	
� / 4�, (5.12) 
�� 8$9 – ��
� ������� ������
�, ����
����� �� ����
��
� ��	����������� 

���
�, 
��. ���.; 
&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-

����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 
3. K��
� ������������ ������	����� ������	��, �������, ������: 

�0��3 = 	 / 4�, (5.13) 
�� 8 – ����� ������������ ������������ �����
���, �������, ������ ��	������-

����� ���
�, 
��. ���.; 
&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-

����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 
4. !�������� ���	����', ����
��' � ��������� ��������: 

�0��4 = � / 4�, (5.14) 
�� 2 – 
��!
���! ��������	 ��	����������� ���
�, ����; 
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&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-
����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 

5. 9��
���� ������������ ������	����' ��������: 
�0��5 = B�� / 4�; (5.15) 
B�� = 	�B� – 	B�	, (5.16) 

�� PJ9 – ���"���� ���
�������! ����
��; 
89P2 – ����� 
�#���, ������	�����	 �� ���"���, 
��. ���.; 
8P*8 – ����� ���"����	 ����������, ����
���	 ��
������
� ��� ���������� 

����
���, 
��. ���.; 
&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-

����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 
6. !�������� ����� ��������� ������	����� ������	��, ��'���������' 

���	����, �������, ������: 
�0��6 = � / 4�, (5.17) 

�� ) – 
��!
���! ����� ������������ �����
���, ��������� �� ����������
� 
����� ���������� �����������	 ����
���, #�.; 

&) – �����!��� ����� ������ �� ��
������ �����������	 ����
��� ��	������-
����� ���
� �� ������� ������, 
��. ���. 

7. !����	�6�� �������	�� ������	����' ��������: 
�0��7 = �G� / �4�, (5.18) 

�� 2'9 – 
��!
���! ����
���, �
� ��
�����!�� � 
�"�	 ��	����������� ���
�, 
#�.; 

2&9 – 
��!
���! �������������	 ����
��� ��	����������� ���
�, #�. 
8. !�������� ��������, ��������	��, ��������� �� ��#�' ��'����, 5� 

���'����� �� ������ ��'�������: 
�0��8 = ��� / ��, (5.19) 

�� )2� – 
��!
���! �������
, 
���������� �� ��
������ ��	����������� ���-

�, #�.; 

29 – 
��!
���! ����
���, �
� ��
�����!�� � 
�"�	 ��	����������� ���
�, #�. 
9. !�������� ������������' �������' ���	�, ������' ����, �������' 

������ � ������ �������-��'������ � ������	����� ��
�������, 
�� �����-
����
 ����6��������' ������	����' �������� � ��
������� ��'������� ����-
��� 5��� ��������� ��������� ���������' ���	� ��'�������: 

�0��9 = 
��� / 4�
�, (5.20) 
�� 792� – 
��!
���! ���
���	 ����!, 
��� �� ������ �������������	 ������-

�����	 ����
��� ������
, #�.; 
&279 – �����!�� 
��!
���! ���
���	 ����! ��	�����
�, #�. 

� �����
� ��
������ ���	 ������ 
����������� ����� ���
�������! 
����
�� ��	�����
� (JB6910) �����������
� 1, � ��� ����
������ ������ � 
������ – 0. 

��
���� 
��!
���! ����� (���
�������! ����!����� ��	����������� ���
�): 
�0���=�0��1+�0��2+�0��3+k1�0��4+k2�0��5+�0��6+ 

+�0��7- k3�0��8+�0��9+ �0��10, (5.21) 
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�� k – ������ 
����������, �
� ���������� ���������!: 
k1 = 0,001 
��. ���./�����; 
k2 = 0,01; 
k3 = 0,1. 

9�� JB9 > 5 ����!����! ��	����������� ���
� ���"���!�� ���
���-
���. 

6�
�
 ����
, ������������ 
����� ����
� �����������	 ����
��� �� 
��#� �
������� 	���
��������! ����
���� ���
� ��� �������"���� �����-
�������, ��� � ����! 
�"������! ����������� ���������� �����������
� 
�������
� � ������!��
� �����������. 
 

5.4. 	�	B/��	��� 	��
�� �0�����
	��� 
�
��/�����/�
�D �
�������� 

 
'��������� �����������	 ����
��� ����� ���’����� � ��������������� 

��������� – �����
 ����� �� �����!��� ������
����!��� �� ������� ����!��-
��� ��� �� ��#�� ��’�
� �����. 9���� ������
����!��� ��������� ���������! 
�������� ��
������ ����� ������
����!��� ��������� �� (���) 
������ ����� 
������
����!��� ���������, ���. ���. 5.5. 

8������� �������� ��
������ �� 
������ ����� ������
����!��� ���-
������ �������� ���	�������, %� �������� ��
������ ����� � �����
� ����-
���
���, � 
������ ����� ����! �������
 ������� ����
�, � ����� ���� 
�-
"��! ���� ��������� ������
���. 

*�����
����!�� ��������! 
�"� �������� � �������: 
� "%�+'������7 – ����
������ �� 
�������!��
� ����� �����
���� ��� ��	-

������� – ���
������, ���
���-��	�����, 
������
����!
� ��
�
�������, 
����� ��� �����!���� ��������-
��’��
�����	, ���
���	 � ���
���-
���
�����	 ������"��!, 
������
����!
�	 � ����
���	 �����, ���"��-
��	 ����������! �
��
�	 �
������	 ��	������� ��%�; 

� �%+-;�+ – �����
����, ����
��� �����
� ������� �� ������������
, �
� 
�� � �����!������
�� �� ���
���������� �� ���! �
������� �������� 
��� �������� ��	�������, ��� � ��������, ����� ��"����� �� 
������� 
��� ����������� �����
��� ��/��� ������� ������, � � ����������, ����� 
�������� �������!� ��������, %�� 
�"�� ���� ���������� �� ��������-
����! 
�������
 �������!������
���� �� ����������; 

� ��;�%!%-�7 – �����!����� ������
����!��� ����!�����, ��
������� �����-

���������	 ���
���	 ����!, ��	�����	, �������������	 �� ��#�	 ��-
#��! ��� ������
, ������������! �� ����
 ��
������ �������� %��� ��-
��������� ��/��� ���������� � ���������� �����
���, ������� ������. 
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'��. 5.5. 8�’�
�� ������
����!��� ��������� 
 

6�
�
 ����
, ���������������� �������	�
�� ���"���!�� �
������� 
� ���
��� (������) ����!����! – ����!����!, ����
����� �� ����"���� �� ��-

��������� ����	 ����!. 8������
� ���
�
� ���
���� ����!����� �: 

� �������������� ������� ������
���
 – ���
��� ���������� �� 
(���) �
�����
�����!�� ����!����!, ����
����� �� ����"���� ����	 ����! 
��� ��
���
������� ������
� �������, ������!����, ������ �� �	 ����-

���’���
; 

� ��������� ������� ������
���
 – ���
��� �� ���
���-��	����� ��-
��!����!, ����
����� �� ����"���� � ��
��������� ����! ��� ���
�����	 
�����. 

8������
� ��’�
��
� ������
����!��	 ���������� � ���
��� �� ���
�-
��-��	����� �����!����, ��’�
�� ����� ������
����!��� ���������, � �
�	 ��-

	B’C��� �
��/�����/�
	? �/��
	���  

8������� ��
������ ����� 
������
����!��� ���������

+������ ����� 
������
����!��� ��������� 

� ����������� �� 	���"�� ����� 
� 
�
�’������ ������
�  
� 
�
������� ����	 (���� 
����	)  

� ���
��� ���
����� 
� ����	���  
� 
������ 
����� 
� ���
������ ����
� 
� ��������!�� 
��
� (���
� ��� 
������� � ������) 
� 
�
��������� (����������) 
��������!��	 
�
���	�
  
� ���������������!
� ����������  
� ����� ������, ������ ������  
� 
�
������� (���
���) ��-
�
��������  
� �������
�, ��������
�, ����-
���� (������
�) ����������� 
��-
����� 
� ����������� ����������  
� 
�
������� ���
����  
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�����"��� ������
, ����
, ������
 �� ������������! ��
������ ��������, 
������� ����������� ��/��� ���������� � ���������� �����
���, �� �
�	 ����-
"��!: 

������� ��������
 – ������������ ������
�	 ����#�, ��� ��’�
����� 
�������	 ��
���
��������, ������������ �� ���% 
�������!���� �����, �
� 
������! ��
������ �
��� � �����! ���
����� ��������; 

����'�� – ��������� ��� ������� ����� ������
����!��� ��������� 
��’�
�, �
%� ��� � ����
, 
�� ����	�����!
�� �����! � ��������� ��� ���-

�������� ��
���������. 8�’�
��
 ����	��� 
�"� ���� �����
� (��������, 
��������) ��� ������ � ���!-�
�� ����� ��	�������; 

������� ������ – �������� ��� ������� ����� ������
����!��� ����-
����� 
����!, �
%� ���� � ����� � ��������� ��� ���
�������� ��
����-
�����. 8�’�
��
 
������� 
����� 
�"� ���� �����
� (��������, ��������) 
��� ������ � ���!-�
�� ����� ��	�������; 

����������� ������ – ��������� ��� ������� ����� ������
����!��� 
��������� �����
, �
%� ��� � ����
. 8�’�
��
 ���
�������� ����
� 
�"��! 
���� ���
�, 
�����
 �� ������������� ��� �	 ���������, %� ���������! 
�����#��� ������ �!��� ��’�
�; 

��	��������������� �������	�
 � ������� ��������� ������ (����-
��
) ����������, �
� 
�����! ��	��������� (��	�����) ��� ������������� ��-
#���� � ���!-�
�� ����� �� ����!�����. 8�’�
��
 ���������������!
�� �����-
����� 
�"� ���� 
�������!��� ��’�
� ��� ������; 

����������� ����� – ���!-�
� ���������� ��� ���!-�
� 
�
������� 
��������!, �
� �������� ��� ���������� ������� (������), %� ���������!�� 
(������!��) ��������� �� �������� ������, ��� ������� (������), %� ��-
�������!�� (������!��) ��#�
� �����
�. 6�
�
� ����������
� 
�"��! 
����, ��
��
�, �����, ������, �����, �����"����!�� ���
����, 
�
������� 

��!���� ��%�; 

�����	���� ��6���	
 – �� �����
����, �
� � ��
������ � ��
� ����-

����, %� ���� ������
 �� � ������ ���
�, ������� ��� ��
������� �� �
����-
��	 � ������
�� �� ���
���������� ��� ����, �
� �������� 
���! ������ � 
��
 ����
 �����
����, %� 
�� 
�
������� �������! � �������� �����"���� �� 
��
�������� (��	����), �"���	 ������, �
� ��
���� 
�������� �� �����
�-
���. 2�
�������� ���
����� 
�"��! ���� ����
���� ��	�������, ��������-
�������, 
�
���������, ����������� �� ��#��� 	���
����, �� �����
�
 ��	, 
�
�, ���������� �� ������� ��
����������, �� 
�"��! ���� ��������� �� 
�-

�������� ���
����. 

*�����
����!�� ���������� ����� ���’����� � ����������
� � ����!
�� 

������, ����� ��	���, %� �����%���! ���������� 
������
���� �� �����
-
����� ��������� ������ (
���
����). )������, %� �������! �����%���� 
����!
�� �����
��������, 
�"�� ���������� �
 ����������, ��
��!
� ���� 
���������!�� � �����	��
�
 �	 �������������� ��
��������� �� 
�
�������� 
� 
������!�
�. 

217



 

*��������� � ����!
�� 
������ – ��, ��������
, ������� �� ������, � �. 
�. �����!�� �� �������!��, ���
��!�� �� �����
��!��, ��������
� �� 
����
 
������ � �. ��. 8����� ���
�� ��������
��, �
� �����! ���!# 
������
�����
� 
� �����
�����#�
�. )������ �� �	����� ������’� ��
�" 
���! ����
� ���-
�����. 4���� ������’� – �����!��� ������ �� �������
��
� ��	�������!, 

������ ��������������, �������� 	��������� �� �����#���� "������	 
�
��, ���������
 – ������"�� ���������! "����, �����%�� �������������! � 
�����
�������! �����. 7���#��, ������� �� 
����!����!, ����� 
�"������! 
#���
��� ����������� �� ������ � ����
�� �����
�������� (������
), ���-
�!#���! ������� ����!
��� 
�������. 2��
 �������	 ��%�, ����
� �������� 

���! ���������� �� �	����� ������’�, ������, ���������
 ������ ������ 
��������
�. 6�
� ��
������� ��������! ������ ������ �����������
 � 
��-
����!�
�. 

8���
� ������
����!��	 ���������� 
�� ������������� � ������ 
���-
������ �������������. ������
� ��������!�� �����"���� ��’�
��� ������
-
����!��� ���������, ����� ���������!�� ��	����� �����, 
��������, �	�
�, 
����
� ����������� �����
��� ��%�. 9���
 ��������!�� ������� �
�������� 
�� ��������
���� 
������	 ���� ��’�
��� ������
����!��� ���������, ������-
��!�� ��
����� �����, %� ��������!�� ���������� ��� �����"���� �� ��
 
����� �� ������ �������� ��#�
 �����
, � ��
�" ����
����� �����, �
� ��-
������!�� ���������� �� ��
���������
 ����� ������ �������� ��#�
 �����
. 
4��� ���������!�� ������� �
�������� ��� �������
� ��������� ��
�
����� 
(��������, �	������	 ��������, ����������	 ��������� ��%�), �
� �������-
�"���! �����
���� ��������� ���’�
��
� 
������	 ����. 

9��# ��" ��������� ��	�� ��� ���������� ������
����!��	 ����������, 
����	���� �
����� 
�#����� �� ��������� (�����������) ��� ��������� 
��’�
��� ������
����!��� ���������. N
%� �������
���� ��
������� ������� 
��
� ��’�
��, � �����!#�
 ��������
 �	 � ���������!
�� ������, � 
�#����� 
������!�� ������� �� ���������� ��������	 ������"��!, ��������� ��’�
��� 
������
����!��� ���������, �	 ������������ �� ������

� �������
 ��!��� 
���
��� ���. 8�
��!
� ���������� ����� ����� 
���! �����! �������� ���
�� 
(10–15 ��
��), ������� ������� ���	������� ������� ����
�. 

)������ �� �������� ������"���� 
�����! ������ ����� �����������-
���. )������ �� ��������� ��’�
��� ������
����!��� ��������� �
������!�� � 
������ �� ���������� ��������-�
�����
�����!��	 �����, ������������ �� 
������������ 
������ �� ����
��, � ��
�" �� ����������� �������
, �������, 

��
�����, ������� ������!
�	 ���������. 4�� ����	 ��’�
��� ��
�" ���	�-
����!�� ������ � ���
������ ����	 �� ����
�������� �����	 ��	�������, 
��������� ����	 ����� �������� �� 
��������� � �����!#�
 ��	����
 ����-
	���� �������
�. 

4�� ���������� ���
�������� ������
����!��	 ���������� ��������#� 
��
����������!�� 
���� �����	��
� �����
����� ������
� ��� �������"��-
�� � ����������� ��’�
��� ������
����!��� ���������. 
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4����
���� �������
 (¥9�), ����
���� �������
����
 ��� ��
�������-
�� ��’�
��� ������
����!��� ���������, � �����
�, 
��� ����� ���������� � �����-
������� ���
��
��� �����
��� ����
���, ���������!�� �� ��
�� ���
����: 

� �" =�1 – �0 =(�1 – �1) - (�0 – �0) , (5.22) 
�� 91, 90 – ���������� �������
, ����
���� �������
����
 ��� ��
�������-
�� 8*), %� ��������"���!��, �� ���� �������; 
51, 50 – ���������� ���� ������ � ��
���������
 ��’�
��� ������
����!��� 
��������� �� ���� �������; 
�1, �0 – ���������� �����������! ������, �� ���� �������. 

2��� ������ ���������� ���
��
��� �� ������������ �����
��� ���-
���!��, �����	��
� ���������!�� � ��
�� �������������: 

1) )��������!�� �
��� �����!��	 ������ �� ����������� ���
��
��� 
�����
���: 

� 4 = 41 ×	�1 – 40 ×	�0 , (5.23) 
�� &1, 8)1 – ���������� ������� �� ������ ���������� ������������ �����
-
���; 
&0, 8)0 – ���������� ������� �� ������ ���������� ����������� �����
���. 

2) )��������!�� �
��� ������� �����"�� ���
��
��� �����
���: 
� 	*� = �1 ×	�1 – �0 ×	�0 , (5.24) 

�� 51, 891 – ���� �� ������ �������� ������������ �����
���; 
50, 890 – ���� �� ������ ���������� ����������� �����
���. 

3) )��������!�� �����
���� �������
, �
�� 
�"� ���� ����
���� � 
��
���������
 ��’�
��� ������
����!��� ���������: 

� �" =� 	*� –� 4 (5.25) 
4) )��������!�� ���
������ �����
���� �������
, ���������� �� 
�-


���� ����
� �� ���
����: 

�� = 1 1 0 0

1 (1 )

$

i
�

2 K� 2 K�
d�

� � �
�
 , (5.26) 

�� d – ����
� ���
���������, �
� ���	���� ������� ��	������! �� ���
� ��-
����
����!��� ���������. 

9�� ���������� 
������ – �����"� ��� ����������� �������� �����-
������!�� ���������� 
����� ���������� ������
�. 

 
5.5. 0�
�
�	�� ��@�G���� �

	�����
	? @�3/�
	��� 

 
8������
� �
������� �����������
 ������	����� ��
������� �: 
�) 
�#�� 4��"������ ���"��� �
�����; 
�) 
�#�� 
������	 ���"���� � 
�#�� ���"��� 1�����
��� '�������-


� 2��
; 
�) ������ 
�#�� ��������������	 ���"����	 � 
�
����!��	 ������-

�����	 ���������-
�������	 �������; 
�) ������ �� ���������� 
�#�� ���'�
��� ������������ ����!�����; 
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�) 
�#�� (����������) ���!-�
�	 �������	 � ��������	 ����; 
�) ��#� �"�����, �� ���������� ��
����������
 �
�����. 
) �
���	 ���������� �
�������� ���"������ ������������ ������-

�����	 ��	���� �� ��	���
 ���"����	 
�#��� ���������!�� �!������, ����-
��"��, �����
�����!�� �� ���������
��� ���
����� ������"����, %� 
���! 
�����!����������!�� ��������, � ��
�" 
�"���"����, �����!�����"���� ���-

���-��	����� ������
� �� ����
��. 2��
 ����, ���"��� ������� �
��� ��� 
������������ ���
���-��������	, ��������-
������
����!
�	 ����� � �����	 
�"����. � ������ ���
�����	 ������"��! � �������
 �������
 
�� ����� 
�-
����
���� 
���� ������������ �� ���� ����
���� (������
��-���!����) ����-
�������. 

1
����� �����! � ���������
� ������������ ������������� ������
� 
�
���
�
� ���������! ���"���� ��������. 7����
���, ��� ���������� �����-
����� ������

� ������������ ����!����� ���’�
��� �������������� �����	 
���
 ��������� 2������ +�������� �
����� �� �������
 �������!�� ������-
��"����� �������!���� ������ ��
������� ����� � ����� ������������ ����!-
����� ������� �������������� ���"���� �����
���!
� ����������� ���������-

������� ��������, ��
��
�, "��
���� ������	���� ���������-�������� 
�������� ("%�!+)3. 

&�������
�
 4*B2� � ���"��� � ����� 2������� +�������� �
����� � 
����"��! ���� �� ����� ���������� 4��"������ ��������� �
����� � �����-
����� �� ���������. 

+���� 4*B2� � ���������� ���������� ������

� ������������ ���-
�!����� ���’�
��� �������������� �����	 ���
 ���������, � ��
�" ��������� 
����������	 �� �����
��	 ���������� ��� ������
� ��������!��� �
���
�
�. 

8������
� ��������
� 4*B2� �: 
� ������������ �� ��	���
 ������	 �� ��������	 
�#��� ���
���-

��	�����	 � 
��
��������	 ������"��!, 
������
����!
�-��	���������	 
�� ��#�	 ����
���	 �����, ���
���-��	������� ��#�
�, �����������	 �� 
������������	 ����
��� � ������
, ����
�����	 �� �������"���� � ��-
��������� �����������	 ���
���-��	�����	 �������
 � ��	�������, 
�������� �����
� ����	 ����� �����
��� #��	�
 ��������� ����	 ����-
������; 

� ������������ ��	���� %��� ������
� ������������ ���������
����; 
� ��������� 
�#���, � ��
� ����� �����
��	, ��� ������������ ���
���-

��	�����	 � 
��
��������	 ������"��!, 
������
����!
�-��	���������	 
�� ��#�	 ����
���	 �����, ���
���-��	������� ��#�
�, �����������	 �� 
������������	 ����
��� � ������
; 

� ����������� �� ���������� 
�
���
�� ��	���� ������������������� 	�-
��
����; 

                                                 
3 8������� ������
� 4��"����� ������������ ���������-
�������� �������� 
//http://www.difku.gov.ua/  
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� �������"���� ��������������� � 
�"�������
� ���������
� ��������-
���
�, �������
� �� ���������
� �����������
� �����
��	 ���"�� � 
�����! ��������� ���������	 �������� � �
���
�
� �
����� � ���������� 
����!��	 �����������	 �� ������������	 ����
��� � ������
. 

4��"���� ����������� ���������-
������� �������� 
�"� �������� 
���’�
��
 ������������ ����!����� ��� ���������� ��
� �����������	 ����
-
��� ��������� ������

� � �������: 

�) ������� ���������
����� 
����������� (�� �
���	 ����������� 
����
�����) �����������	 �����������	 ����
��� �� ��	���
 
�#��� 4��"��-
���� ���"��� �
�����, 
�#��� ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
 �� 

�#��� 
������	 ���"����; 

�) ����
����� (�� 50 %) ���������
����� 
����������� (�� �
���	 
����������� ����
�����) �����������	 ����
��� �� ��	���
 
�#��� 4��"����-
�� ���"��� �
�����, 
�#��� ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
 �� 
�#-
��� 
������	 ���"���� �� �
��� ��������� �� ������������ ����
�� ��#�� 
����	����	 
�#��� ��
������ ����
�� � (���) ��#�	 ���'�
��� ������������ 
����!�����; 

�) ������ �� ����
���� 
�
�������� (�� ��	���
 
�#��� 4��"������ 
���"��� �
�����, 
�#��� ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
 �� 
�#��� 

������	 ���"����) ������
��, ����������	 ���'�
��
� ������������ ����!-
����� 
�
�������
 ���
�
 �� ��#�
 ���������-
�������
 ��������
 �� 

����������� �����������	 ����
���; 

�) ������� ���"����	 �������� 
�
�������
 ���
�
, %� �������-
��! 
����������� �����������	 �����������	 ����
���; 

�) 
�������� ����	������ ���������� �����������	 ����
��� � ����-
	���
��. 

4�� ����
���� ���������� ������

� ���’�
�� ������������ ����!���-
��, ����������� ����
�� �
�	 �������� �� 4��"������ ������� �����������	 
����
���, ������! �� 4��"����� ������������ ���������-
�������� �������� 
(�� ��������!��	 ��������!) ����������� ����
�� �� ��� ����	���� ��
�
����, 
������
 �
�	 ���������!�� ���. 4��"���� ����������� ���������-
������� 
�������� ����������� �� 
��
�����	 ������	 � �����
�, %� ���������!�� 
�������!�� ��������"���
 �������!��
 ������
 ��
������� ����� � ����� 
������������ ����!�����, ������ �����������	 ����
��� ��� �	 ���������� ���-
���

�. 2��
����� ������� �����������	 ����
��� ���������!�� �� ������	 
����������, ���
�������, ���������. 

���’�
� ������������ ����!�����, ������������ ����
� �
��� ����#�� 

��
������ ������, ����"�� ��� ������������� 
��
������ ���������� 
��������, 
�"� ����
��� ��� 4��"����� ������������ ���������-
�������� 
�������� ���� �� 
��!
� ����� ���������� ������

�. 

B�������� ������

� 4��"����� ������������ ���������-

�������� ��������� �����������	 ����
��� #��	�
 ������� 
������� �� 
����������� 
���� � ������ ���������!�� �� �
��� ��������� �������� ����-

221



 

������ 
�#��� � ������� ������� 
����, �������� ����	������, ���
���!
�� 
��������, �������� ����
� ��%�. 5� �������� �������� ��������"���� ���-
������� �����������	 ����
���, �
� ��� ���������!��, �� 
�������� ���!��� 
��
��������� ���’�
��
� ������������ ����!����� ������	 ��� 
�#���. 

4�� ���������� ���������� ������

� 
������	 �����������	 ������
 
������ 
�������� ��
����������� 
�"��! ���������� ���������� ���	����-
������ ������������ ������	���� ���������-�������� �������� � ��������
�-
������ �	 ��
������
 ������
 
�������� ��
�����������. 5� �������� ����! 
�� ������ ����"��! (��������) ��� ��	, %� ����������!�� � �������"���!�� 
������
� 
�������� ��
�����������. 

2�#�� 
�
����!��� ������������ ���������-
�������� �������� ���-

���!�� �� ��	���
 
�#��� ������������ 
�������� ���"���, ��������	 ���-
�������	 �� �����
��	 ���������� ��������	 �� �������	 ����, ��������!-
��	 ����
�� ��������	 �� �������	 ����, ������� �� ����!��� ���������-
���������!
�� ����!����� �� ��#�	 �"����, �� ����������	 ��
����������
 
�
�����. 

2�
����!�� ����������� ���������-
������� �������� �������� ��-
������"���� ���������� �����������	 ����
���, �
� ��� ���������!��, �� 

�������� ���!��� ��
��������� ���’�
��
� ������������ ����!����� ����-
��	 ��� 
�#���. B�������� ������

� ���������� �����������	 ����
��� 
�-
"� ���������� 
�
����!��� ������������ ���������-
�������� ��������� 
� ���
� ����������	 ����#�� �� �����!����
� 
������� 	��� ��
������ 
����
���. 

)���
� ���! � ������������ ������������ ����!����� ���������! ����-
����� ��#��, �� �
�	 ����"��!: 

� 
������ 
�
�������	 ���
��; 
� ����
��� 
�#�� ��� ���
�%���� ��������� ������������� ������-

�
����; 
� �����
���� 
�����; 
� 
�
�������� 
����� ��������!��
�� 
�������!��	 �������� ��� 

��
���� ��	 �������� � �����������
 �����"�
; 
� ���������� ������. 
1
����� �����! � ������������ ������������� ������� � �
����� ����-

�����! �����, 
������� ������
� �
�	 ����������, ����
�����, �� ���
���!-

� �������������� ������������ ����!����� �������
���. 

)���
�, %� 
�
������� ������������ ���������� ���������� ���
��-
�!
� ������� �� 
�����������, ���������� ���!��	 
�#��� ��� ������
�, ���-
��	��
��� � 
����� ��������������, ����������� ���!���	 ����������. 

����� ������, ������	���� �����������
 ����� ���������! �� ��-
�
�
� ��������
� ���
���������� «����
���	» ������: ����������� ����-

����� ������������ ������
�; �������"���� � �������� �������
���� ���-
���
�����	 ���
���-��	�����	 ��������!, � �� ��� ������ � �����!#�
� – 
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����"���� ������
�� ��� ����!���� ��������� �������
 �� �������������� 
���
�
 ������
�. 

�������
�� ����!����� ���
�� � ������������ ����� � ��, %�: 
��-���#�, ���� ���������� �
�������
 
�"������! ����"���� ����
�-

�� �������� �� �
������� 
������; 
��-�����, ��� �������� ���
� �
������� 
���! 
�"������! ��������-

�� � �
���� ����#����� ������� �������� ���
���-��	������� ������
� � 
����"��� ��� �!��� �����
���� �������
, � ��
�" ������������ #���
�
�-
�#����� �������"���� ����������	 ��
� ����������! � �����������!� ���-
�� �����! � ����"���� ������
� ��� �	 �
����������; 

��-����6, ����� ���
 �
������� 
�"��! ����"��� �� ���!����	 �
�-
��	 
����� ��� ����#���� �� ���!
� ���
���-��	�����	, � � ��#�	 �������-
��	 ����� �������� ������
�; 

��-��������, �����
� ����
� ������ � ���
���-��	������ �����
��� �� 

�"�������� ���
����� ���������� ������� ���
 ���������� ����
�� �����! 
�����
�������� �
�������� � ��
�	 �����!. 5� ��� 
�"������! � ���!#�� 
���
�������� ��������� �� ����������� ������ ������
� ���
���-
��	������� � ������!��-�
���
������ ������
�. 

K������
� �����
�
� ����!����� ���
�� �: 
1. !����������
 �����' ������ ���	��� «������
���
 – �������	-

���». 2����� 
�"� ���� ������� ��� ������ ����� ������
�, ��� ��� �����-
��� ��#�� �����������, ��� ��� �
������ �������� �� ��������� �����
���, %� 
���������!�� � ��
���������
 
������������ ������������. )�����
��� 
����
� �� 
����� �� ��������� ��������� �����������!�� ����"�� ��� �� 
��’�
��������, ����
�� �
������� �� ������������� ����������
 ���
���-
��	������� ������
� ���"���. 1����� ��	 �� ���
�	 ��#�	 ����
����� ����-
�������� ��� �
��� ������� �����! ���
���!
��� ����
� 
������������ ��	�-
��, �� ������ �
��� �����������!�� ����
���������� ����
� �� 
�����. 

2. �����������
, ��������
 �� �������
���
 �����������' �����-
��-��'�����' �����������. )�������
 ���� �������� ���
 ���� �� ������ ����
 
����������
�
 
�������� �����!����, ���������� ������� � ������� ����
� 
������
� ��� �
���������� ������������. � �������� ��� ������������ ���-

������!�� ����
, ����� ��
������� �
��� ����
� ���
� 
�"� ���� ������� 
����
������� ��������� ����� (�����
���, �������
���� – ����������). 

3. ��������
 ���������' ���� �� �����������
. )��������� �� &�-

��� �
����� «9�� ����	��������», ���
, �������#� ������ ����� ��� ���-
���� ������!
�	 ���� �� ������������, ����������� ���� �������"���� �� 
#���
�
��#����� ����"������. )�������� ��������� ������� ���������!�� 
�� ���
� � ������� ����
� ������
�, %� �����	�����!�� �������
����
�, �
� 
�������� ������������ �� �
����������. 

4. D�������� �����	��. P��
 
�"� �������� ����� (������!#��� ���-
�
���) �������
���� ��� �������� ���� �����������. 7� ���� ��	 ����"���-
��� ����������!�� �������"���� ������������, ���������� ���
�
. '�
���-
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��������� �����������, ������
�
 �� ����������
�
 �
��� � ���
, �����!�� 
� ������. 8������ �����	���� ��
������ � �������� ��
�, �
� ��� �� ��
-
����� ���
���!
�	 ������. 

5. ������������ �����	��. P��
 ������� ��	��
� �� �������������! 
�������
����, �
������� ���� ��	����� ��������������! � �������
 �� ���� 
�������� ���������. 9������
���� �����’�����!�� ��������� ��������� ���-

�
 
�#�� � ��
������ ����
�. 4�� ���
�������� ����!����� ��
��������-
������ �������
���� ������
��� ����
� �� 
����� 
�"� ���� �
��#��� �� 
��	���
 ������� ���
� �� ������ ����
 
�"������� ����� �����! � �������-
�� ������
��. 

6. !�������� �����������
. P��
 �������� �������� �����	�����	 � 
���� 
�#���, ���� �����! � ���������� �
�������� �������������	 �����, 
�’������ ������� �� ������ �������"����, 
�������� ������!����! �����-
����� 
�#���. 7����
� �� ������ ������������ ���������!�� �� 
��
������ 
������. 

7. !����������
 ��'���� 5��� �����5���
 ��'������� ����
 � ���-
����� ������6����. P��
 ����� ����
 
������
 
�
���
� ���������-

�������	 ������ ��� ������������ �����, %� ��������"���! �������"���� 
����������!. 

8. ���������
 ������
���. 4�� ����#���� �
����!��	 ���
���-
��	�����	 ������
 ������
� �������
��� ���
 ����������� ���������� ���-
�������	 ������"��! � �������
. & ���� 
���� ��� ���
� ��������!�� ��
-
������ ������ 
���
����, �� �
���� �
�	 ��������! ��������	 �����	, �����-
������� � ����������
�� ����
������	 �������
���. B��������� ������"����, 
���
 ���������!�� �� ������
����� ��� #���
��� ����"������ ������
�. 
���� ������� ���
 ���#
������ ���
�
 �����"�
 (�������"����
) �����!-
����� ������"��! �������
����
 ��� � ������� �����	����! ��� �����
����� 
������
�, ����
����� �� ����
���� ���������. 

9. L��������� �����������. P��
, ���	������ �� ���������� ������ 
����
�
������
�����	 ������������, ��������! ��� ������	 ������ � �� ��
�-
������ ����
������	 ����������� 
�
���
��� �
�������� ���������. 9�� 
�!�
� ������������ �������!�� � ���
����, ��	��
�-��	����������, �
���-

����� �������. )������! 
�
���
���� �
�������� ��������! �� 1 % �����	�-
�
���� ��� ���������� �������� ������
�. 

10. J�����
 ������ – �����
������	, ���������-�����	��
���	, ��-
��������!
�	, 
�����!�������	, ���
���-��	�����	, �������������-
�
���
����	, ��
��
��	, ���������	 ��%�. )������! ��
������ ��	 ������ 
���������!�� ��������
 
�" 
������
� �� ���
�
�. 

11. K�������	�
 �������' �������	��. 4�� ����
������ ������-
�"���� �����������	 ���
���-��	�����	 ����������!, �����
� ����	 ����� 
�����
��� ���
 ���
��
�� ��������� �� ������������ ����!����� ����!��	 
����������. 
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8����� � ���
 ������������ ������������ ����!����� �������
��� � 
���������� �������	����� ������, �
�� ���������!�� �
: ��������
� ������ 
�����
� �� �������
, %� ������!�� ���’�
�� �������
���!
�� ����!����� �� 
���������� ����
 � 
���� ����!#���� ���� ���������	 �������� ��� �����-
����� �����������	 ������
 � �����!#�� 
�
��������� �����������	 ��
 � 
������� �����
���	 ���	��"��! �����
� ����� �����!�� ��������� ������
�, 
%� ���� ����
����, ������ � �����
 ��
����������
, ��������
 ���������� 
�����������	 ������
. 

J
���
���� ������ �����
����� �������������� 
������ ���������! 

�#��, �
� �������
���� ������� � ������� �����
� �� �������
. 6�
� ��� 
������ � ��
� �������� �� ��
�� ���
� ���������� ������

� �������
����, 
�
 ���!���� ������
������ ������
�. 

*������������ �����
���� 
����� 
�� ���!��� �����������. I��� ��-
����! ������"�� ��� ����������� ������
�, �
� �����������! ���������� 
��
�	 ���
���-��	�����	 �����������, �
: 

� ���
���-��	����� ��������� ����������� � �����%����
 ���� ��-
	��
�-�
���
����	 ��
����
�� � ������������
 
��
����������
�"����� �� 
�������
� ���
�; 

� ����
������ ������
� ���
�
���
�	 �� ����
���	���������	 ��-
����� � ����������, ������	 
�������!�� �
����� �
���
����� �� ���
���-
��	������ ��������� �
�����; 

� ���#������ ����������� � ������!# �����������	 � ���
�����	 
��� ��������!��� �
���
�
� ��
����	 ���
�. 

)������� �������������� �����
����� 
������ 
�� ����� ��������, 
���������� � ��#�
� ���
�
� 
������. 6�
, ��� ��������
� ���
���!
�
� 

����������� ��
����������!�� ���!�� 
������� �������, �
�	, �
 ����
�, 
	������� �� ��������. 2��
 ����, ���
���!
�� 
����� ������!�� �� �
���	 
������ �����! ������	 ������
��, %� �����! ����������� ����������, �� ��	�-
��
 ��
��� 
������ ��� �������
���� �
���
���� ����"����
�. 

&�������"���� �������������� �����
����� 
������ �� ��
���� ����-
�
���	 
�������	 ��������, �� � �!�
� ��
����������!�� ��������� �����-
���� ��
��� �������
���� � ������� ������
�, � ��
� – ���� �������, �
� ��-
����� �����	��������� �� ���"��� � ������� �����
� �� �������
. 6�
� 
�������� �������������� �����
����� 
������ ���� ���	������� �������
�-
��� � �����%���� ���
�������� ����� ������ �� ����
���� ������
�. 

)�������!��
� �
���
� ������� �������������� �����
����� 
����-
�� �: 

��-���#�, ����� ��������� �������%� �������
���� – �������!��
�, 
����� �����
������ ����
���� ��
 ������
�, � �
��� ����	�����!�� ����-
��
; 

��-�����, ������"�� (�� 
��#� 50 %) ������������ ����
�������! � 
��
��������� ������	 ���������	 �������� ��������� (�������
, �
������-
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����� �����	������, ���#
�������� ����
�� ��� ������, ���	����	 ��	, ���-
#��� ��
�������� ���
����, ��������	 ���� ��%�); 

��-����6, ��������! �
���
���� ��(����������� ������������� ����-

�� (������-�����), �
�� ���������� ����� ���� ���������� �����%���� ���
-
�������� �����������, ��������� �����!���� ������ ����
����� �������
��-
��
 ������
� ��, ����������, ��
 �����
� �� �������
 �
 �"����� 
�
���-
����� �������������� �����
����� 
������; 

��-��������, ���
�� �
������� ����������	 ����� ������������� ��-
���
���� 
����� 
�#���, ����� �	 ���������� �� ���"��� � ������� �����
�-
��	 ���	��"��! �����
� �� �������
, �� ������� ������%����� ����� 
��!-

���!, �����
���, �’��� ��
�� ����� ���������� ������������� ����
��. 

4����
���� ��	 �
�� ���"�� ����
 
��������, � �!�
� �����
� – 
���"���, %��� ���
�������� ��
��������� ������������	 ��������. 

���"�����
� �������������� �����
����� 
������ 
�"��! ���� 
���’�
�� �������
���!
�� ����!�����, � ��
�: �������
���� ���	 ���
 ����-
�����, �
�
 ��� ���������� �����������	 ������
 �� �������� ������	 �����-
�������	 ��������. '�#���� ��� ������� 
������ �� ��������� ��������
�-
������� �������
��� ����
���! 
����������� (����
����), �
� �� ���������
 
2������� +�������� �
����� ���������! ����������
�
� �������������� 
�����
����� 
������ �� ��������
� �����. 

8���
���� �������������� �����
����� 
������ ���������!�� �� ���-
����� 
��������� �������� 
�" ��������
 
�����������
 (����
����
) � ���-
����
����
-�������!��
�
. I�
� ������� ���������� �������� �
�������� 
���
�������� ������������ ������
� (������-�����) �� ��������� �
��, �
� � 
��������"����� ����!�� 
�"������� �������
���� %��� ����#��� ���������� 
���� ������
�. 

&����!��� ����� �������� �������������� �����
����� 
������ �� 
�-
"�� ��
 ���������!�� 2�������
 +�������� �
����� � �����	��
�	 �� ��-
�"���. )�	����� �� ����� �
���
�
�, ��� 
�"� �������� �� 10 % ���	��"��! 
�� ���"��� �����
� �� �������
 � �����!#�
 ���������
 ���"
� �����
� 
�� 
�����������	 (����
����	) ���������� �� �������������� �����
�� �	 ��-
���������� ����!�����. 

9�������� ��
��� �� ���
�������� ��
��������� ������������	 ��-
������, ������������� �����
���� 
����� 
�"� ���������� �������
����
 
��� 
��
������ ������������ ����
� �� ����
 �� �’��� ��
��. 4��#�� ���-

�� �� ���������� �������
 ��
���
 %��� ���������� �������� ����� ��	��-

� (����	 ����������), ���� �� �������#���� ���"����	 ��������, ���"�� 
���
�������! ��
��������� �����������	 ����������. 

8���
 �� �������� ��������� �������	 ������ �������
����, %� ���-
���!# ����
���� ���������!��, � ������. )�� ��� �
��� ������������ ����
� 
����#����� ���� ��������� �������� ����� ��
������ ��
���������, � �� 
��������� �������� �������, � ���!#�
 ����
�
 
����!���� ��������, ��	-
��
�. '������
 ������� � ����
 �� ��������������#�	 
������ 
�������!��-
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��	������� ������������ �����������. )�� ���
����� ������ �� ���������-
��#�� ��	��
� �� ��� 
�"������! ����’����� ���������� 
�" ����	������� 
��
��������� ��
�� ��	��
� �� #���
�
 �� 
����!��
 ��������
. 8�"� ����-
����!�� �
��� �
 ��� ����"���� ������������ ��	��
� � ��	�������, �� ��-
��#���� �������� �� ������

� �� ����
�
� ��	�����
� �����, ��
 � ��� ��-
���������� ����� �������
����
-�������
�
 ���� ��	��
�. 

� ��’��
� �� ���"����
 ����
� ���"����	 ���������! �� ����������-
��� ��� ���!#���� �������
��� ���������
���	 �����
���	 
�#��� (����� 
����
� �	 �������!) ������ 
�#�� �������
���� – �������
 �� �
��������� – � 
�!������ �����
 ����!��
 �"�����
 ������������ ������������ ����!�����. 
&� ��	���
 ��	 
�#��� ���������!�� ����!
� 65–70 % ���	 �����������	 
����������, � ��
� ����� �������
 ���������� ������������ 20 % ���	 ����-
�������	 �
�����!. )���
�
 �������
 ��� �
�
�������� 
�#��� ��� �����-
����� �����������-������������	 ����
��� � ��
�" �����!����� ��� ������� 

����!�� �� ������� ����������� ����������. 

8���
 �� ����	 �� ������
�����	 
������ ������������ ������������ 
����!����� � �������� �����������
. 6�
� ������������ 
�"� ������������� 
�� ���	 ������	 "�������� ��
�� ����������� �����
��. 

7� ���. 5.6. �������� �	�
� ������������ �����������-������������� 
����!����� �������
����, �
� 
�����! ���
���� ���������� ������������ �� 
�����	 �����	 "�������� ��
�� �����
�� � ����
���’��
� � ��#�
� ���
�
� 
������������. 

7� �	�
� �������� ��� ���� ���������� ������������. �
� ���’����� � 
�����"����#�
� ������
� "�������� ��
�� �����
��: 

1. 0�����+����# ���+$�����%-% *���%"+. 7� �!�
� ����� ��������!-
�� �
����� – ������ �����������	 ���������� �� ���������!�� ������ �� 
��������� ������-��
������� �� ������������� ������. 7� �!�
� ����� ����-
����!�� ��� ������: ������������� �� �������� �����������
. 7� ���#�� 
������ ���������!�� ������������ �����
���	 ������ �������
���!
�� ���-
�!�����, � ��
�: ������ � ����
� ��
�������!��	 �
�����, ���������� ��	��-
��, ������� ���
� �����, ��������� ������������ �������	 ��������������	 
��������� �� ��������� 
������ – �����"�, � ��
�" � ���
������ ����� ����-
���
���!
�� ����!�����. 

2. 0�����+����# �%'������%-% %��%<��#. 5�� ���� ��
�" 
�����! 
��� ������: �����������
 ���������� ������ �� �����������
 ����6��
. 7� 
�����
���� ������ �����������!�� �������� 
�#�� �������
��
 �� 
������-

�
 �������
���, �
� 
���! ������� ��������� �����. B����������� ������-
�� ���������� ��������� 
�#��� �� 
�
������� ���������� ���������� ����
� 
�����
���. 8������
� �"�����
� ������������ �� �!�
� ����� � ���
���!
� 

������ �� 
�#�� �����
���!
��� ���������. 8����������� �����������
 – 
�� ������ ������������ 
���	 �����������	 �������
���, ����
������	 � 
������"���� �����
����	 ��� ��#�	 ���������, �
� ����"���! � ������� 
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���������� �����������-������������	 ����
��� �������
���. �����
���!
� 
������������ � ����	����� ���
�� �� ���������� ������������. 

 

 
 

'��. 5.6. �	�
� ���������� ������������  
������������ ����!����� �������
���� 

 
3. 0�����+����# �%&����+. )������� ������������ � ���� ���!���
 

«��� 
���». 8������� �
���� ��
��� ������������ � ��������! � �������
-
���� ��	����������� �� 
�
��������� ������ � �����
� �� ����
 �����
��. 
)�������� 
������ ���������!�� � �����’����� 
�" ����� ����
�� � �����-
	��
� �� #���
� �
������! 
�#���. 4�� ��������	 ���������� ��"� ��"��-
��
 � ������!�� ������������� ���
����� ���
��� �������! ������-�����
�, 

��� ���� �
������! 
�#��. 6�
�, �� �!�
� ����� ���������!�� �������-
����� ����!��	 � ���������
 ��� ��
�������	 ����	 ���!���	 �������
��� � 
���� ������-��
��������, %� ��������!�� �� ���#�
� �����. 

���"�7 6���<�%-% ���!+ *�%"+��+ 

8������� �����
�� )����
 �� ���������� 
�����
�� 

��@� ��

�G
	Q	 0�
�
����

3 

1. B����������� 
��
���������� �����-

2. B����������� 
�
��-
������� �������� 

3. B����������� 

�
��������� ����-

1.1 ����"�����%�� 
������+����# 

1.2 �����%�� 
������+����# 

2.1. 0�����+����# 
*%8���%�%7 ���"�7 

2.2. 0�����+����# 
%��%<��# 

3.1. 0�����+����# 
���8+��%-% 
*�"*��<'���� 

3.2. ����*�%"�6 
���8+��%-% 
*�"*��<'����

� )����� 
�#�� 
�������
���� 

� )������ �������� 
����
�  

� 9��’����� 
��-
���� 

 
� P������ 
�#�� 
� �����
���!
� 

������������ 

 
� )�������� 


������ 
� )����� 
�#�� 

�������
����

@6���!� ������+����# 

���%����# *�%-
"+��+ 
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8�"�, ��������� 
������ ��
����������!��, ��������, ��� �������-
����� ����!����� �������
���, %� #���
� ���������!��, � ��
� �������� ��-
"���� ���! � ������������ 
��
����������
�"����� ���
��������� ������
. 
B��
������!�� �������� ���������� ������������ – ������� ����� ������-

������� ������� #��	�
 ������� ������ ��
� ���#���	 
�#��� � ��
�� �� 
����
� � ��������
� 
�������. 7� ���
���� ��������#� ����������!�� 
�
��-
������ �	�
� ���������� ������������, ��� �
�� ������� 
�#��� ������!�� � 
�
��������� 
������, � ��#� ������!�� � ���
� �������������� 
������. 

'��������� 
�
��������� �������� ���������� ������������ ������� � 
��
�, %�� �������
���� ����#�� ����������� � ����� 3–5 ��
�� �����%��� 
���� �������! �� �������! ����	 �
��� � 5–7 �����, ����������#�, ��
�
 ��-
��
, � ������!�
� 30–40 % %�������� �����. 5� ����! 
�"������! ������-
��
� ��������� �� ������ ������ ������� ���� �
��� ��� ��
�
� �������
����, 
��� �� �������
� ���
�, ��� ��#�� ����
������� �������. ) �����!���� ��� 
����"�� ���������� ����	 ���������� �� �������
 � 
������� ��� ��	��� � 
�������. 

8������
 ������
�
 ���������� ������������ � ��, %� ����� ����-

�� ����
 ��
�� 
������ ������!�� ��� ��%�� �������
, ��" ���
���!
�� 

�����, � � ���
�	 �����
�	, ���’�����	 �� ����!#����
 �������� ����� ����-
�!����� ��
��������� �
������	 
�#���, �������� ��������� 
�"��! ����-
#����� ����������
�
� �������
����, ���������� ��� ������
������ �����-
�������� ����
�, �������
 ��!��� "�������� ��
�� �������� �����
��. ) 
�!�
� �����
� ���� �����	�����! �� ����"���� ���������� � ���
�����	 
������
��. 

 
5.6. @�GS��
� G�Q�/R��

3  

�

	�����
	? @�3/�
	��� � ��G�?
� 
 
J��
����� ���"���� ����������� ������
� � ������ � ������
�� ��-

��#���� �������"���� ������������-������������ 
����� ������
� �������-
�!��� �
���
�
�. 

K������� ����� ���
����� ������	����� �������� � �
����� � ����-
����� ������!��-�
���
����	, �������������	 � �������	 �
�� ��� ���
���-
���� �����������, ������
� � ��
��������� ���
���-��	������� ���������� 

�����, ������������ �������"���� �������	 �
�������� �����	, ��������	, 
������- �� �����������������	 ��	�������, ����������� �� ���������� ����	 
����� 
��
������������� �����
���. 

8������
� ����	����� ���
����� ������	����� �������� �: 
� ���������� �� ������������ #��	 ������
� �
���
�
� �
�����; 
� ���������� ���"����	 ����������� ������������� ������
�; 
� ���
������ ���
������-�������� ���� � ����� ������������ ���-

�!�����; 
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� ��������� �
�� ��� �����"����, ������
� � ��
��������� ������-
������ ���
���-��	������� �� ������������� ����������; 

� ������������ ����
���� ���
�, ������, �����������, ���������-

�������� ����� � ������
� ������������ ����!�����; 

� ���
����� ��
��������� ���
���	 
�	����
�� ��� �������� ����-
�������� ����!�����, ������

� �������
������ � ���
���-���������� �����; 

� ���������� ��	���� �� ������

� 
�"�������� ���
���-
��	���������� 
���������, ��������� ��	�������, ��	���� ����������� �����-

��� �� ������#�!�
� ���
� �� �� ���������� �� �����#��� ����
; 

� ��������� ������

�, ���������� ����������� 
��������, �����
�-
��� � 
����� ������
� � ����� ������������ ����!�����; 

� �������� ������
��� ������������ ���������
����; 
� �����
������ ������������ ���'�
��� ������������ ����!�����; 
� ��������
� 
����� � ����� ������������ ����!�����. 
¤���������! �� ��	 ��������	, ���"���� ����������� ������������ 

����!����� ���������!�� #��	�
: 
� ���������� � ������

� �����������	 �����
�� ������������ ����!��-

��� ���"������, ����������, ��������!���� � 
�������� ������; 
� ���
������ � ���������� ���"����	, ��������	, ��������!��	 � 
����-

��	 �����������	 ������
; 
� ��������� ���
������-�������� ���� �� �
���
����	 
�	����
�� ��� 

������

� � ���
�������� ������������ ����!�����; 
� ��	���� ���� �� ��������� ���’�
��� ������������ ����!�����; 
� ���������� ������

� ��
������ �����������	 ����
���; 
� ���
�������� 
�
�������	 ���
�� �� ��#�	 ���������-
�������	 

�������, %� 
��������! ��
������ �����������	 ����
���; 
� ������������ ���!������ ������
������ ���'�
��� ������������ ����!-

�����; 
� ������

� ���
���������� � ������
� �������� ������������ �����-

����
����. 
)�	����� � �
����!����� ������	 � �
����� ������
, ����#���� �
�	 

�������� ���
����� ������������, ������!# �����������
� �����
�
� ���-
"����� ������

� �!������ �: 

� � ����� ��������� �������� – �����
�����!�� ���
�; ���
����� ��-
����"���� � ��	�������; ��%� ������, ��������
� �� ������������
� ���
���	 

�����; �������
 ���
���	 ����� ��������� ������!�� ������������ ���
���� 
�
���
�
�; ���
��� ������������ ����#���� ������
 ������’� ������ �� 
�
��������� �����
�; �����
� �����
�������� �� 
�������!���� ������������ 
���
���� ����!�����; 

� � ����� ��'����������� �������� – ������"���� � ��������� �
�� 
��� ����
������
������ ����� �� ��������� ������ ������; ����������� 
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������� �����"���� � ��	���� ������’� ������; ����������� �������-, ����-
������������	 ��	�������; ����������� �������	 ��	������� � ��	��
� ��� 
���
�����������
�, ���������	 ������� �����������, ����
�����, �������-

�������� 
�
���
��, ���
�� �� 	������� ���
���������; 

� � ����� �������	��� – ���
������ ���
��

�	 ���������	 �����-
���, �������� ��������� �� ���
���������� �����������	 ����
��� (��	��-
���
��, ��
��������); ��������� 
��
����������
�"��	 ���������	 �����-
�����; ��	��������� �� ��	����� ��������� ������	 ������� �
���
�
� ���-
"���; �������"���� ����
���������!��	 �����������-������������	 ����
-
���, ���������� �
�	 
�"� ����������� �
���#���#� ������� � �������
����� 
����������� �
��� � ����
���� ����������� �� ���������	 ���� ������
�; 

� � ����� ���������-����������� ��
������� – ���
�������� �������-
�� ��������������	 �����������	 ���
��, � ��
�" ������ ���������
����� 

����������� ���
��������	 
�
�������	 ���
�� #��	�
 ������������ 
����������	 ���!� � ������
������ 
�#���, %� ���������!�� ��� ���������� 
��	���������	 �
��; ������������� ����
� �����
� �� �������
 
�
�������	 
���
��, ����"�� ��� �����
�� ��
��������� ��������, #��	�
 ���"���� – � 
���� �	 ���������
����� 
����������� ����
���	���������	 ����
��� � ���-
��%���� – � ���� �
������� 
�#��� � ����
�������
��� �������� ����������� 
���
�; ��������� �����
� ���!������ �������������� 
�
�������	 ���
��, 
�
� ������! ���!���� 
������ ��� ���������� ������������	 ����
��� %��� 
����������� � �������"���� ����
���	����������� ���������� �� ��#�� 
������������ �����
���; ��������"���� �������!���� �����
� ��������� 
�����������	 ���������, �
� � ������������-���������
� ��’�������
� 
��������	 �� �������	 ����, %� �����! �����! � ���������� ������������� 
����
�� �� �����
� ����� 
��
�����������
�"��� �����
���; ��������"��-
�� ���"����� �����
� ����	������ ����
�� ������������ ����!����� �� ��	�-
��
 �������!�� ��������� ����	���� 
�
����� ��%� [7]. 

7�����
�����#�
 ��"���
 ���"������ ����������� ������������ ��-
��!����� � ��������� ���������� �����
����� �� 
������ ��"�
�. 

&�
��
�, �������" ����
� �������� ��������� ��� ���"���� �������-
��� ������������� ����
�� � �� �
���, %� ��
������ ����
�� ��������� �� 
�����#� ����
������� 
������ ��� ���� ���� ���"����� ����������, ������
�-
����� ��’�
��� ������������ ����!����� ���������!�� � �����
�, �� �
�
 50 
% �����
� �� ������ �������! �� ��������	 � �����"� ������� (��
������ 
�����, ������� ������), ���’�����	 � ��
������
 �����������	 ����
���, � 50 
% �����
� �� �������
, ����"���� ��� ��
������ ��	 ����
���, ����#���!-
�� � ��������"���� ������
� �����
��, ����	�����!�� �� ���� �������!��� 
��	���
 � ��
����������!�� ��
 ��#� �� ������������ ������������, ���-

���-��	������ ����!����� � ���#������ ������	 ���
���-��	���������	 � 
��������-�
�����
�����!��	 ���. 9��!���� ������
������ ���������!�� �� 
�
���, %� ���’�
� ������������ ����!����� ��� ������
 ���������� ���������-
���� ����
�� � 
������� ���
�� ������
��� ����������� ����� 4��"����� 
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�����
���� ��
���������� � �� ���	 ���������!
�	 ��������	, ���’�����	 � 
��
������
 ������������� ����
��, ���� �
��
�� ��	�������!
�� ����
. 

2�#�� � ���
��� 50 % �����
� �� ������ �������! � �����
� �� �����-
��
, %� ����#���!�� � ��������"���� ������
� �����
�� � �� ��
�������� 
�������
 ����
� ���!������ ������
������ � ���������� 
������ ����� �!���, 
���������! ����	������ �� 4��"������ ���"��� �
�����. 

*����������
 �������
����
 ���������!�� ����
����� �
��������� 
�������	 ������ � �����������!�� %������ ��������������
��� ���
� ����-

������ �
��������� �������	 ������ ����� 3. 9�� �!�
� �
��������� ����-
���	 ������ ����� 3 ��������!�� �� ���������� ���������� �������� ����� 
���!����� ��������. 

*���������� �������
���� ��������! ��
��!��� ������
 �� ����
�� � 
���
��� 50 % ������ ����
� ������
������. 

K���������
�� ������� ����������
 ������	����� ��
������� � ��, %�: 
1. 7���	���� ��� ��
������ ������������� ������������� ����
��, 

�
�
 �����������!�� �����
 ������������� �����
��, %��� �
��� �������� 
��������� 2������� +�������� �
����� ��� ���� �������� ��"������!, ����-
����, �����
������, ����������, 
�
���
����� �� ��#� ������ (
��
 ����
-
�����	 �������), �
� �� ���������!�� � �
����� ��� ���������!��, ��� �� 
�����������! ��
���
 ����
��, ��� �������� � �
����� �������
 ����
� 
�������� ��������� ��� ���"���� ���������� ������������� ����
�� ����!-
����!�� ��� ������ �������� 
��� �� �����
� �� ������ �������!. 7�
��
��-
���� �� ������ �������� ��������, 
���������, �����
������, ����������, 

�
���
�����	 �� ��#�	 ������� 
���! ���� ��������� � �����������
� 
����
�� ����� ���� ���"����� �����������. 

2. � ���� ��
��������� ��������, 
���������, �����
������, �����-
�����, 
�
���
�����	 �� ��#�	 �������, �������	 � �
����� ��� ������ ���-
����� 
��� �� �����
� �� ������ �������! �� ��� ������ ��
������ ������-
������� ����
�� ������ 
��� �� ������
 �� ������ �������! ��������!�� �� 
���"��� � �����
� ������. 9�� �!�
� ������
 �����
� �����’������ ����!-
#��� �����
��� �����’������ �� ������
�
� �����
����� �������, � �
�
� 
��������� ��
� ����#����, �� ��
� �������� 
��� � �����
� �� ������ ���-
����!, %� 
��� ���� �������� ��� �������� �� 
���� ��������� ��
�	 ����-
���, � ��
�" �������� ����, ����	����� �� ��
� �����
��, ��	����� �� 120 % 
����
���� ����
� 7�������!���� ���
� �
�����, %� ����� �� ���! ����!#��-
�� �����
����� �����’������, �� ������ �	 �����!����� ��
���������. 

'��������� ��	 ��	���� �������
� ���
������ ��
�� 
����� ��������-
��� ������������ ����!�����, ��
��
�, ���
���-��������	, ��������-

������
����!
�	 ����� � �
�����, �
� � ���������� � ���� ���
���� ���
�-
��� �
���
�
� �� �����"����
 ����
�	 ��"���� ���"������ ����������� 
���� �����"����#�� ������ "��������!����� ������!����. 
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���� 6. �
��
�����
�� ������ 
 

6.1. �
��������
�� �G	���, �	Q	 4���� �� �	G3@	� 
G	4G	B�� 

 
'������
 �
���
�
� ���!-�
�� 
����� ������!�� �� ���������� �������-

�����	 ����
���, �
� �����������! ������ ���#������� �����������, ����-
����! ���� ��������, ������ 
����, ����� ���������� � ���"����� �������-
��. 

&���"�� ��� 
��
������ 
��� ����� ��� ��������! ���
��� «����
�», � 
��
� �����, ��: 

� ���
�� ��	�� �� ����������! ���������� 
����, ���������� �
�� 
������� �����#���� ����
��; 

� �
��
�� ��	�� �� ���������
� ����
�, %� ����� 
�����! ��
��� 
%��� ����, �������� � �
���� �����!�����, %� ��������!��; 

� �� ���������� ��
������! ������! � ���, �
� 
�� 	���
����� ����
�: 
� ���
� ����, �
� ������� ���� ��������� � ���������
 ��
������
 

���� ��	�����	, �
���
����	 �� ��#�	 ��
��; 
� ������#�� �� �����#�� ����
���`��
� ��������, ������! � ��������, 

�
� ���������! ���
�� 
���������� � ������� ��
������ ����
��; 
� ��������� ����
� �����
� � ��
������� ����
��; 
� ��
�"��� �������; 
� ����� 
��� ���
��!����� 
��� ����
��, �
�� ����������; 
� ��
�������! �����	 
�����
���. 
7� ���
���� ������� ����
�� ��������#� �����������!�� � ��
��!��
� 

����
����: ��	������ �� ������� ����
�, ����
� ����������� ����������� �� 
����������� ����� ��%�. 6�
�, %�� �� ���� ��������� � �������	, ����-
	���� ���������, %� ����
�, ���`������ �� ����������� ������� ��
�� �����-
����� (��� �
������� 
������� �� �������� ���� � �
���������� �� ����"��-
�� ������
�), 
��%� ������� �������	�����. 

.������	�!��! &#���� – �� �����
�� ��
�"���� � ��
������� 
�
-
���
� ��	����, ��
�
����� � �����, ���������
 �����!����
 �
��� � �������
 
(��	��), 
�������!��-������
 �����!����
 – ���� ��� ��
������������ ����-
��� ����� (
�
���
�� ��’�
���), ��� ��������� �� ��
��������� ���������	 
������
����� �� ��
�������!��	 �
����� � �����!#�
 ����
����
 ��	��� �� 
������!���� ���
��. 

6����, ��� ������������
 ����
��
 ���� ����
��� ����� ����!����� � 
��������� ��� �
��� ��	������, �
���
����� ��� ������!��� �����
, � ��
�" 
������
� ����� ����
���� ���������� ��� ������
� ���
���-��������	 ��-
���. 8�"�, ������������ ����
�� � ������
 ��
����
 ������
� ��������!��� 
�
���
�
�. 

7�������#� ������������� ����
� – �� ��’�
� ����!���� ������������, 
�
�� 
�"� ���� ������������
 � ������� ����������: 

235



 

� � �����5���
 ������������ �������	���. W	 
���� �, ����
�����, 
��������� �
�� ��� ���"���� ������ ���
� �� ��	���
 ����
�����-
��#��� ����������, �������� ��������� ��� ����
�%���� �������-
��	 ����"������ � ������� � �������#�
� �
���
� �����������. 

� � ���#�����
 �������	���. &�������
 ��
��� ���� ������������ � 
���#������ 
�"�������� �����
� ������� ��� ���
��, %� ����#� 
����
�������, � ��

�	 �"� �������	 ����������. 

� � ��������
 ����' ������6����. 6�
� ���������� �����������! ����-
����� �����
 ����	 �������
���, �
� �����! �����
��� ������, %� 
����#� �� ������������� ���
��, ��� ��������! ���
� �"��� ����-
�� ��	��� � ������
�, %� �"� ����#� �����
�����, �� ���� ��� ��� 
���
�. 

� ������ ����������
 ����� ���
����' ������� ���������
. 5�� ���-
����� ���������� ���� ����	����
 � ����, 
��� ���
� �������!�� ��-
��� ����	������� �������!���� ��
��� ����� � ������� ��� �
�����-
���	 ����������, ��� �����
� �����
���, ��� ��#�	 �
�� ����!�����, 
�
� �� 
�"��! ���� ����������� ��#� �� ��	���
 ����
�������� 
�-
���"
����. 

&��"���� �� ��
� 
������
����, ������������� ����
� 
�"� �������� 
� ���
�: 

�) ���!����� ����
�� – �
�� ���������� ��������� ������ �����-
������; 

�) ��
������
��� – �������"���� ��������	 ��	������� ��� �
��� 
������� �������
����; 

�) ������������ (����������������) ������� �������
����. 
7�����"�� ��� ���� �� ���
�, �
����
 ����!��	 ������������	 ����-


��� � ��	��� %��� ����
�������, �����������, ��������� ��	������� �� ��-
��������, ��������
� 
����� ��%�, ����������	 �� ��������� ������ ��� 

����������� ������� ����������� ������� (�����
���, �����, ������) � 
�-
��� ����"���� �
���
����� ������. 5� �� ��#� �����
� �������������-
�������	 �� �����	��
���-���������	 ��
�
�����, ����	����	 ��� �����-
����� ���!-�
�	 ���, ��� � ��	��� (����!����!), �
� �����������! �	 ��
�-
����� ��� ���������� 
��
�����	 �����. 

6�
�
 ����
, 
�"�� ����
� � ���!-�
�
� �����
� 
�� 
������ ��
� 
�
������: 
� ����
��� 
��������; 
� ������
� �� ���, �
� ��
�����!�� ��
�; 
� �������������-�
���
����� 
�	����
 ���������� ����
�� (����
���� ���-

���
��); 
� �������������, ���������� � ������ ��

�. 

��%����� '������!�: 
1) K��	���� ���������, ����’
����� ��� ������������ ��’6���� ��-

���������� �������	��� (�������� ���������	�
), � ���� �����: 
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� 6J8 ����
�� ����������� �������
����, �������!, ������; 
� ����
� ����������� �������
����, �������!, ������; 
� ��(���������� ���������� � ����������� �������
����, ������� �� 

�������; 
� ������-����, %� ������!�� � ������ ���
� � �
���� ����
� �� �����! 

� 
��
�����
� ��������� ��������������	 ������������	 ��������. 
2) "�������� ���������, 5� ������������
 ���������� �������-

	������ ������� ��� ���������� 	�' �������� � ��������	� �� �������	�� ���-
�����. 

����*� �� &#������" ����#����� 
)�	���� �����
���� ��� ����
� 
�����!�� � ����
���	 
��������	. 

4�� ����, %�� ����
��� 
�������� 
���� ���� ��
�������� ��� ������ ����
-
��, ���� ������� �� �
�������� ����	����, %�� � ��	 
�������� ��
� ����
����: 

1) ���� �
���� ������
��; 
2) ���� ���, �
� ����	���� ��
����� � �
����
�� ���������	 �������, 

����
�� �� ��
�������; 
3) �����
���� ��� �������
����-������
�; 
4) �����
���� ��� �����
���, %� ���� �����������, � ��
� �����, ���-


������! ��� ���, %� �������� �� ���
�; 
5) �����
���� ��� 
��’��
���� �����
���, %� ���� �����������, � ��-


�" ��� ����	���� �������; 
6) ��(���������� �������
���� � ����
�� 
�����������	, ��	���
���-

��	, ��"������	, ��	���������	 �� ��#�	 ��#��!, ����
���� ��� ��������! 
��	����� ������!��� �����
����; 

7) ��(���������� 
�"������� �
�
���
������� �������
���� ������-
�����
� ����	����� �������� � 
������
���� � ������ ���������� ����
��; 

8) �����
���� ��� �
�������� �� ������!�� ������
� ���������� ����
��; 
9) ��(���������� ��������� �������
���� ����
��; 
10) ��(���������� 
�
�������� ���������� ����
��; 
11) ��������� 
������� ��
���������� �� ���������� ����
��; 
12) ��(���������� ��������	 � ����
�� ��� �� �����
���, %� �����-

����!��, ������ �� �������; 
13) ���� �������������-�
���
������ 
�	����
� ���������� ����
��, � 

�. �. ������
 ����	����	 ��	���� ���"����� ������

�; 
14) �����	��
� � ��(���������� �����!����� � ������ ��� 
�"���� 

������
� ����
��, � ��
�" ��� ��������	 �
���
����	 ���’�
���, ��������� 
�
�	 ���
���!�� � ������� ���������� ����
��; 

15) ��(���������� �
���
����� �����!����� ���������� ����
�� ��� ��-
�� ������
�� ��������� ������������ ������
 � �
��
�	 ��������, ��
��
�; 

16) �
��� ���������� ���������� ����
��. 
7�
���
 +����������� �
���
�
� �
����� �������"��� 
�������� ��-


�
������� %��� �
������� ������-�����, �
� ������!����! �������� ������ 
����������� ������-����� �������
��� [2]. 5� ��
�
������� ���������� ��� 
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������� 
��������� ����
��� �������
����
 ��� �
������� �����	 �� ���-
������
���	 ������ �	 ������
�. 

�8����� �����������%-% *�%���+ – �� ����� (������� ��� ������-
��), �
� �����’����� ��
����� ���������� ��� � �����
�, 
��� ���� ����
� 
��#���� ��� �����! � ���������� ����
��. *������� ������
� ������� ���	�-
�������� ��� ���������� ����
��. 4� ��	 
�"��! �	�����: ���������, �����-
���� ��������, ��������
�, ��������!��
� ����������, ������� ��
���� ���-
��
��� �� ��. 4� �
���� ������
�� ��
�" 
�"��! �	����� ���"���� �� 
�
�-
���!�� ��������. 

4� "��, )% ���%�+9�: +8������ *�%���+, ����� �������� ��������-
�� ���������� � ����������� �����
��� (������� ������ �� ��
������ �����, 
����
 �� �������!��-
����"��
�), �����" �� ��
��
� �����	 �������. ���� 
����"��! ��
�" �������� � ������� (����#����) ����
, �����"� �� ��
��
� 
������� ������
�
 ����
��. 

	�-���&�����%-��%�%'�8��� '�;���&' ���!�&���7 *�%���+ – �� ��-
�
� ����
���� ������
�� ����
��. 

8������������-�
���
����� 
�	����
 
�����!: 
 7��
������ ��
�
����, �� ������ �
�	 ���������!�� ����
���� ������-


��. 
 &����’������, %� ����
���!�� ������
�
� � ��’��
� �� ����������
 

����!��	 ��� � ���������� ����
��, �������� ��
�	 �����’����! � ���
��� �� 
�	 ����#����. 

 �
��� ������������ ����������, � ��
�" ��	��� �� ����
��� ����������, 
�������������� ��� ��#�� ������

�. 

 8������� �
��� ������� �����
��� �� �������� 
�" ������
�
�, ��� ��� 
����
��	 �����	��
��, ������� 
�����������, ���
�#����� ����������� 
�������	 ������� � �������� ��� ��
������ 
�����������. 

 �����
� ���������� ����������� ����
��, %� ���������� ���������� ��-
�	��������� ����!����� ������
��, ��	��� ��������� 
�"���� �� ��	 � ���-
������ 
���������� �����!#�	 ���. 

 8������ ����������� ����
���� ������
� 
�"���� �������
����-
������
�. 

	�-���&������, %*�������� �� 8��%�� ��'�� *�%���+ 
K����	���� ����� ������� 	���
��������!�� �
����
 ������
�� �� �	 

���
�. '����
������ ���, ����������� ����
��
, 
�"��! �������"����� � ���-
�
���	 
��������	 � �����	��
�	 ���
�������� � ������ 
���� �����������. 

3����� ����� 	���
��������!�� �������
 ���������� ����
�� �� ���� 
��������
 �� �
��
� ��������� ����, 
��
�. 

������ �������	�� ������� – �������
 ����, �������
 �
��� �������-
��!�� ����������� � ����
�� ���. 

>����� �������	�� �������, � �
�
� �������"���!�� ��� ���� ����!��-
���, �
� �������! ��
����� ������
� � ��

�	 ���������� ����
��. 
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)��	������ ������� ���� ������������	 ����
���, �	 
������
���! �� 
��
�
� ����
�
�, ���. ����. 6.1. 8���
, ���
� � ��������	 	���
�������
 
��� 
������
���� ����
��� �� � ���������
�, � ������ 
����, �������!� 
�
����. &�
��
�, �������� ����
��� �� ������
 ����	����	 ���������� ����-
"��! ��� ���
���� 
�
�����, �� ��������, %� � ����
�� ���������-
���
������� ����� �� ������
�
� ������ � ����������� 
����� 
������� ��� 
����
�	 �� 
���	 ������������	 ����
��� �����. 

 
$����	
 6.1. 

�!���������# ������������; *�%����� 
 

�/���0�����3 �
��������
�D �G	����� 

0���* �����-
��	�! 

� ����
� 
� ������� 
� ������  

��&#���  
������$����� 

� ���
������ (����!��) 
� ��������� 
� ����������� (��������) 
� �������� 
� ��������!�� 
� ��������!�� 
� 
�"�������  

��& ��"���� 

� ��	�� ��� �
�������� ������ 
� ��	�� ��� ���#������ 
� ��	�� ��� ����	 ���
�� ����� 
� ��	�� ��� ����	 ���� ������� 
� ��	�� ��� ���"���� ����
� ����������� �� ����� 
� ������!��� ���
�  

��& �����-
���+ 

� ������"����! 
� ��!������������! 
� 
�
���
���������! 
� ��
�%���� 

��& *#�����-
*� &����$ 

� ���������� 
� ������������  

;����+  
#�-��$ 

� ��������
��� 
� � 
���
��!��
 ����
�
 
� � �������
 ����
�
 
� ����
� ����
�����  

	
&�

��
� 

�!
��

��
��

��
�7 

*�
%�

��
��

 

3�#��  
��������� 

� ���"���� 
� ����������!�� 
� 
���
����� 
� ����!�� 
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8�
��!
� ������! ���������, ����!�� �� ����������� ����������, �� � 
����
�� 
�"��! ������������ �� ��
�
� �����
�
� �
������� 
�#���. K���-
���� �� ��������!�� ����
�� 
���! 
���� ��#� � ��	 �����
�	, 
��� 
���’�
��
 ������������ � 
������� ����� ������ (
�����������) ��� ��������-
��
� 
������	 ������� �����. +�"������� ����
�� ���������!�� �� 
�"��-
�"����
� �����
� �� ������, ��������, 
�"�������	 ���������-
�������	 
����������. 

8������ 
������
���� ����
��� �� ����
 ��	���� � 
���, ����� �
�� 
�
������!�� ����������. 5� 
�"� ���� �
 ����"���� ����!���� ��	��� ��� 
������������	 ��	����, ��
 � ������!���� ���
��. 

)�"����
 � ������� ������������	 ����
��� � ��������� �����	 �����-
#��! ����
�����"�����. 7����
���, ��� ����
�� ��������! ������
����, 
�
%� ��#���� ��� ��������� ������ �� ������� �� ��#���� ��� ��������� 
��#���. N
%� ��� ��� ���!#� ����
��, %� ���������!��, �� 
�"��! ���� 
����������� ���������, ����� ��������� ��#���� �� ����
� � ��	 ����
���-
��� �������, %� ����
��, %� ����#�����, 
���! ���� ���	�����, �� ��
� 
����
�� ��������! ���������������, ��� ���6������������. 

'������� ����
��� �� ������"�� �� ��!���������� 
�� ����
� �������� 
��� ���
������ �������������� �������� � �
���	 ��
�"����� ������ ����-
������. '��
�� ���	�!�� 
�"� ������ ��������	 
�#��� 
�"� ���� � 
�
��� 
���������� ������������, �
� ����"��! ��� �����	 ��
�����, �����
���, 
��
� ������
� �������	 �� 
�������	 ��������. ) �!�
� �����
� ������"�� 
����
�� ���������! �� 
���� �	 ��������������. 

&� �����
 ����
� ����
�� 
�"��! ���"������� ��� ������������' �� 
����
��� � ������� ����� ������. 7����
���, 
���
��!��� ����
 
���! 
���"���� ������������ ����
��, 
���� �
�	 �, ��������, ������!��� ���
�, � 
������!# ����
�����
� ���"���! ����������� (��������) ����
�� – 
���� 
�
�	 � ����"���� ���������
�� ��� �������"���� ����	 ����, ��	��
�, ��	-
������� ��%�. 

� ������� ��������� 
�#��� ��� ������������ ������������	 ����
��� 

�� �������� ���
� ���������. &����
���, %� ��� ����������!��	 ���������� 
��"�� ������ ����	���� 
�#�� ��� ���������� ������������	 ����
���, ��" 
��� 
���
�����	 �� ����!��	. 4��"���� ������������ ����
�� ���������!��, 
��������, �� ��	���
 ��������������	 ���"����	 
�#��� ��� 
�#��� 4��"�-
����� �� 
�������� ���"����. 

� ������� ������� �������������� ����
�� ��"���� �������� 
�� ��� 
���#����� ����
�. 9���
 ��������!�� ���������, �
%� ��� �
������!�� � 
����������, ���������	 ��������� ��� �������
 ��
��!
�	 ����������	 ����-
��	 ��������, �� �����!#�	 �����
�� ���#���	 
�#���. N
%� �����
� ���-
#���	 
�#��� �������!�� � ���!-�
�� ������������� � �	 �����
�
�, �� ����
 
��������! ������������ (���. ���. 6.1.). 
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0 0 
�) ���������� ���#���� ����� �) ������������ ���#���� ����� 
 

'��. 6.1. 6��� ���#����� ����
� �������������� ����
�� 
 
N
%� ��������� ������ ����
�� ������ ����� ��'���� �� ����
� ��� 

��
��!
�
 ��#�
 ����
��
, �� ��
� ����
�� ���’����� 
�" ����� �����#��-
��
� �����������������. )��������� �����#���� 
�
���
���������� ���-
���
�� �������������! �������� ����
��� � 
�
���
��, � �� ����!�����. 5� 

�� �������� ��������, 
��� ��������� ����
�� �� ������
 �������
 
��-
�����
 �� � ��������
, – � �!�
� �����
� 
���! ��
�������������� �����-

��� 
�������, � ��
� ����� � ��������!, � 
��� 
�
���
����������. 

� �����
�, 
��� ��������� ������ ����
�� ������ ���
���� ��'���� 
�� ����
� ��� ��
��!
�
 ��#�
 ����
��
, �� ��
� ����
�� ���’����� 
�" 
����� �����#����
� ����5���
. N
 ���
��� 
�"�� ������� ����
�, �
�� 
���������� ���
����� #�����
������� ����������� �� ������, �
�� ������-
���� �� #���. &����
���, %� ��������� �!��� ����
�� ������! ����� �� ���� 
������. 

'�����
� �� ���������� �������������� ����
�� (����
�����, �������-
���� ����
������) ���	����! �������� #��	 ��� ���� �� �����
� �����
���. 
) �
���	 ���
� ��� ������ �������� ���������� �
 ��
� �������������� 
����
�� ��� �������	����� 	���, �
�� �	����� ��� ����: 

� ����������������� (��������� ������"���� �� ����������� �����-
���� �������������� ��#����); 

� ������������ (����
�������, �
������� ���������, �����������); 
� ��������� (���� �
���������� ����� ��������	 ��`�
���), ���. ���. 6.2. 
2�"�� � ��	 ��� ����� ������ ��������!�� �� ������ �� �����, �
�
 

�����������! ���� 
��� �� 
�����. 6�
, � ������������������ ���� � ��
��!
� 
�������!��	 ����� ����!�����, �
� ����
��� ���
���! � ��������, ����������-
�� ����. 6�
�
 ����
, �
 ���!
� ������"���� ������������	 
�"�������� 
��������! �����!����! ����
��, ��������!�� ����� �������� ����������
 �� 
���������� �	 ����������. 
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G��. 6.2. 0�&� �����������%-% ���!+ 
 
&����
���, %� � ������������
� ��
�� �������
�#�� � &�#�������-

��	�!�� '�-�, �
� ���������� �� �������
 X7*481 
�����! ������ ������: 
� ��#�
 ������������	 
�������� (opportunity studies); 
� ��������� ��������
� ����
�� (pre-feasibility studies); 
� ��������� ���
�������� ����
�� �� ����
� ���� ��	��
�-�
���
����� �� 

���������� ������������ (feasibility studies); 
� ���� �����!���� �������� ����
�� �� ��������� �� �!�
� ��#���� (final 

evaluation). 
7� ���#�
� ����� ��������!�� �
������� ����
� �����"����#�	 ��-

	��
�-�
���
����	 ����
�����, �
� ��������! ������� �����!����! ������
� 

��
������� �������������� ����
�� �� ��������� ������� ���� �
���
���� 
"������������!. '�����
� 6J8 ����
�� ��������!�� � ����, %� ���
�����!-
�� 
������ 
��� ����
�� �� ��������!�� 
�"���� #��	� ���������� ���� 
�-

                                                 
1 X7*48 (UNIDO, United Nations Industrial Development Organization) – ����������� 
887 � ������
 ���
�������� ������
� 

��G�@�
��������
� 
0�4� 

����/�������
� 
0�4� �
��������
�

0�4� 

*�������
���� 

9�������
� ������-
��!��� 6J8  

�
������� 

�����
��� 

*�"������-��	����� 
����
������� 

&�
��� 
'�����������

9��������� ��-
��������  
��-


�����

7�������  

&���� � �
���������� 
��’�
�� 

P���������� 

'��#������ 
*�������� 

8��������� 
6J8 ����
��

1����� ��!�����-
�����	 ��������� 

����
�� 

9��������� ��-
��� ����
�� 

9�������
� 6J8 
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��, ����� ����������!�� �����������������! �����
�� ������
� ����
�� � 
���
� ���� ������ ��	�������, �����
������, ���������� ����"�����, 
���� 
�����#������, ������������, ����
�� ��
������ ����
�� � �. ��. � �����
�, 

��� �� ���������
� �����	��
�
� ��� ������� �� ����
��
 ������ ������-
%���! ���	��"����, ����� ����
� � ����
���
, ���� ���	�����! � �� �!��� 
���!#� �� ���������!��. 

� �����
�, 
��� ��������� ����
� ���
�������� ����
�� �� ���� ��-
��������� ���������� ��������� ��� ���� �
���
���� "������������! � ��
�-
����, %� ����
� � ���, 
�"����, ���� ������
���
, 
�"�� ����	����� �� 
������� ����� ������
� 6J8, ���. ���. 6.3. 

4����� ���� ������
� 6J8 ���������� ���#�����, ������������ ���-
�
� ���
�������� �������������� ����
�� � 
��
�����	 �����	��
�	 �� ���-
��	. 2������
 �����!����
 ���� ������ 
�� ����� ���������� %������	����� 
0���������, %� ������ ��
����������!�� ��� ����������	 � ���������
. ) 
�!�
� ��
�
���� 
���! ���� �������"��� ��
� ����
�� �������������� ����-

��: �����!�� �����
���� ��� ������������� ����
�; ����
� 
��
��������	 
��
�����; ���������� ���������� ������
�; ����� ��	�������, ����������� 
�� ��	����������� �����
������; ����� 
���� �����#������ �����������; 
�������������! �������
�; �
�������� ����
� ����
��; ����� ����
�����!��-

��, ��������
�� �� ��������!��
�� ����������, ��������, ��
����� �����
-
��� ��%�; �������������!�� ����
�� ����
��; ��������� �� �
���
���� ����
� 
����
��; ������ ����������; ����
� ����
�� ����
��. 

 

 
 

'��. 6.3. �	�
� ������
� 6J8 �������������� ����
�� 


�"���� 

*��� ����
�� 

9��������  
6J8 ����
�� 

)��
��� 
��� ����
�� 

4����!��  
6J8 ����
�� 

9�����
� �� 
����
��

9�������
� ������������ %������-
	������ 0����������

9��������� � 
���������
 

��
�"���� 

9���
� 
���������� 

9���
� 
���������� 

9���
� �� 
����������

9���
� �� 
����������
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9��������� *����
������� +�
������
 � ��
 �������
 ��������
 

��
�
����
, %� ��� ����������
� ��������� ��� 
�������� ����	���� ����-
�
���� ��� ������������� ����
�, ����� �������� �������� ��#���� ��� 

�"���� �����! � ����
��. 

.������	�!�� '�-� ��
�� (��� �������� ����������), ��������! �� 
��
� ������: 
� ������������ ��������, ���������� �� �������������� ����� ��� �����-

����� ����
��; 
� ��������� �� ����������� ��	�������, � �. �. ������� ����
��� ������; 
� �����!�� ����
��� ����������� �� �
������� 
�����
���, � �. �. �����! 

� �������	, ����
� ���������� �� ���������� �����������; 
� ��������� ��
��, �������!�� ������ �� 
����" ����������; 
� ��������������� 
��
�����, � �. �. ������������ �������
 �� ���
�-

����� ��
���������� ���
�; 
� ����� �� ������ ���������; 
� �������� � �
���������� �� ���
 �������
����. 

*����������� ���� – �� ������ ���������� �������������� ����
��. K�-
�����
 ��������
 �!��� ������� � ��
������ ���’�
��
� ������������� ���-
�!����� ����	 ���
������!��	 ����’��
�� %��� ����
��. 2��
 ����, ���� 
������� ��
������� ��������� 
������! �� ������ �� �������
 ���������� 
����
��, ��������� ������� �����!���� (���	������) �� ������� 
���
���� � 
������-����, ����
� ����������� �����������, ����
� ����������� �����, ���� 
������������, 
���������� ���� ��� ���!���� �����
 �� ��#� ��
�
����, �� 
����
���� �
�	 
�"�� ������������ �� ���������� �������� ����������. 

+�	����
 ���������� ��
��� ���������� ������� �� 
������� �� ���-
����
 �������� ���������� �������� �������� ������������ �������	����' 
��������. 

=��&�$���	�!�� '�-� � �������
 � ����
���
� ��
��, �� �������� 
����"�� �����!���� ��� �
�������� 
�������. 2��
 ����, ������� �
�������-
������ ���� � �������������� ������"����, �
� ��������!�� �� ����� ���
� ��� 
�������
����. 8������� 
���� ������"��! � ������ ��	�������, 
�
�����-
����, ����������� �� �
���
������ ����� �������
���� � 
���� ����!#���� 
���
�������� ���� ����!����� �� ������
������ �� �����"����
 ���� �
 ��
�-
������� �
���
����� �������, � ��
�" ��� ��������� ��#��! ��� ������ � 
��#�
� 
�
�����
� ��� ��� ���� ����� ��
�����. 6�
� ������"���� 
�����!: 

 ��������� �����������, �� ��������!�� ������ �������
���, �
� ��-
�������! ������������; 

 ����������� – ������ �� �
�� ���������!�� ����
� ������� ������-
�
����, � ��
�" 
�"���� ������� ������������; 

 ��������������� ��'��� � ���������	�� – �� ��� ������ ���������!�� 
��	���, �
� �� ���������! ����
�	 
��������
�����! (������������� 
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����������� ����������, ���������� ������
�, 
������� ��� ����-
���"����!���� ��	������� ��������������); 

 �	���� �������� �� �����#���
 �����������
 – � �����
� �����#��-
�� �������������� �������, ����#���!�� ������� ��� ��������� ��-
���
���	 ������������	 
�#��� ��� ������������ ��������������	 
����
���; 

 ���������	�� – �� ��
������ ������, �
�� 
�����!: �����
��� ��-
������ � ���	 ����
��� ������������, �������� �������"����!���� ��-
	������� �������������� �� 
������� �
����, ��
��%���� �������-
���� �� �����!���� ����������, 
�����!������� � �����! ���������, 
���������� �� ������������. 

6�
�
 ����
, ����� ��������!�� ���� �����������������	 �����-
�"��!. 

&����!�� ��������� ������
������ ������������� ����!����� %��� 

��
������� ����
�� ���
�������!�� � ������� ��
 ������� &#������*� 	�-
��$ (����%��� ���
� �������������� ��
��), �
�� 
�� ��
� �����. 
� �����������
 ������� (����������	�
). 7� �!�
� ����� 
���������� 

�������� �������� ���� �������
���� �� �������� ������!# ����������� 
�����
� ���� �����!#��� ������
�. '����!����
 �!��� ������� � ������-
����, �
� ������!�� �
 ������������� ����
�. 

� *������� (����������) �������. 7� �!�
� ����� ���������!�� ��������� 
��������� �� ����
�������� ����� ����
�� �� ���
� ���� �����
�
� – 

�
�������
�, ��	�����
�, ���������
�, �
���
����
�, ������������-
�!��
� ��%�. )�"����
 �� �!�
� ����� � ��
�" ��#�
 �� ���� ��	����� 
�����
���� ��� ����#���� �
��
�	 ������! ����
��. 

� L��������� �������. 5� �����"����#�� ���� ����
����� ��
��, �� 
�
�
� �������� ��� ��
 ��������! �
�������� �������������� ����
�� �� 
���
� �����
�
�, ��� ������� ��� �!��� ����������� 
������������ 

�
�����. 

� 4��������
 �������. ������ �	����� ����!��� �������
 ������-���� �� 
���� 
�
����, 
��� ����
� ������!�� � �
����������. )��� 
�����! ��-

�" ������� ������� ���������� ����
��, ��������
 �
�� � �������
� ��-
������� ���#���	 ����
��, �
� ������� ����
�, ��� ��
����� �
������	 
���������� �� ������������ ��"���� ���������
 �������. 

� K	���� �����������. 9�������!�� �
 �� ��
������� ����
�� ������
, 
��
 � � ������� ���� ����������. 8������ 
��� ������ – ���������� ����, 
��
������	 � ����
� �� 
���� �	 ��
������� ��
������. 

 
6.2. B�4
��-�/�
 �
��������
	Q	 �G	���� 

 
9���� ���������� ���	 ����	����	 ������"��!, �
� ��������! �����-

���� �������������� ��#����, ����	���� �
����� ������ �����

���� ��
�-

���, �
�� ��������! ������
�
 �������������� ����
�� �� ��#� ��������, 
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��� � ����
������, %�, 
��� �� 
�
� ����"��! �������, %�� ������������ 
���������� �� ���
�������! ����
��. 4�� �!��� �
������!�� ������-����, 
�
�� � �������
 ������
����
 ��� �������� �������
���!
�� ����. 

9�����-���� – �� ����������� ��
�
���, � �
�
� �����!�� ��(�����-
����!�� 
�������� ������������ ��� ���������� ����!���� �������������� 
����
�� � �������!�� ������� ���� ��	�����, �
���
����, ��������� �� �����-
�!�� 	���
�������
�. )�� ������ ������� ����
�� 
������!��� ����
��, ���-
����� ��� ������
�, �� �
� ����
� 
�"� ���������, � ��
�" �������� ������� 
�	 ����#����. 6�
�
 ����
, ������-���� �������������� ����
�� ��� 
�"��-
����! �’������� "������������! ����
�� �� �
�� ���
���� 
��
�������, 
��-
���! ��������� �����!#��� ������
� �������
����, � ��
�" � ��������� ��� 
����
���� ���������� ������

� ��� �����#��	 ����������. 

K������
� ��������
�, �
�
� ���� 
��������� ��� �������� ������-
������ �������������� ����
��, �: 
� �������������� – �������, %� ������ �� �
������� ������������	 ������-

������ �� �������
���� ������� ������� ��������, ��� ������. 4�� �����-
������� ����!����� ��	 ������ �� ��	 ���� ������� ���������� ����	��-
�� �
���, �
� 
�"��! ���� ���
������ �
���
� � 
�
��- �� 
�
��������-
��%�	; 

� ������������������ – �������"�� ������� � ����
���� �� ������, � 
��
������� ��!����������	 ��������� ������-������ �������������� ���-
�
��. & ������� ����
���	 ������ �������� �������!�� �
���
��%�
� � 
��	 ��� 
��
�����	 �
�� ����������� �� �����; 

� ���
������� ���� – 
�� ����������� �
 
�"������! ������ � 
��
���-
��� ���
���� �������� ������ 
��!
���� �
 ��
������	 ������������	 ��-
���, ��
 � ����#���� ����
��������	 ����
����� �� ������ ���������!�-
���� ���	���; 

� ��������� �	���� ���� �������� ������6����� – ������� ������� ����-
���� � �������
� ������, ����������� �� ���������� 
���, ����������� 
�� ���� ������� �����
��� ��� ������; 

� ���������� – ������� ����	������! �������� ������������	 ������ �� 
������ �
���
����	 � ���������	 �����	��
��, �
� ���������� � �� ���-
���!�� ������	 ���
����	 �����
� ����������, �������!� �����	 ����-
�
���	 ����	 � �����������	 ���
�	 � ���
�����	; 

� ��������������� – �������"�� ������� ����
���� �����
� ����� ����-

����’�����	 � �����"���	 ������-������, �
� ���������!�� ��������� 
�� �����
� �������
����; 

� ������������� – ������� � ����	������� ���	��"���� �� ���������� �
-
���
��%�	 ��#��! ������-������; 

� ����������� – ���
����� ������� ����
������� ���	 ���
����� �����-

� �������������� ���������� � ������ ������� �� ����
����
���������; 

� ������6������ – ������� � ��
�, %� ������� ����
� �
���
����	, ��-
�������	 � ������������	 ��
����
��, %� ����
���!�� � �����!���� ���-
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���
� ������-�����, ������� �������� ����������� �����������
� ����� 
������
� ���
�; 

� #����� (������) ���������
 – ������
�� ����	������! ������������ ���-
����� ����������	 
��������! � ����� ������������� ����!����� ������-
�
����, ��
������ �
���
�, %� ��������� � 
�
��- �� 
�
����������%�. 

&����� � 
��������
� ��
�
�������
� +����������� �
���
�
� �
��-
��� [2], ����������� ������-����� �������
���� ���������!�� � ��
��!
� 
������: 

1) �����������; 
2) ����������� ������-�����; 
3) ���������� ������-�����. 

K������
 ���
����
 �� ����������
� ���� � ���
������ ������
��-
���� ������-����, �
� � ���� ����������� ����� �����
��� (������� ����	 ��-
����, ��
������ �����), �������"���� ������ ��	�������, ��������������� 
��� �
���
������ ��#���� ��%�. 7� �!�
� ����� �������
���� �������� ���� 
�� ������ �����
���� ��� �����
��� (�������), �������� ������� �����
� �� 
��������� ������
� ������, ���
���� ������-���� (
�������� ������
� ��-
���������) �� �������� �� ��������� ��	��
�-�
���
���� ����
�. 

7� �������� ������� ��	������ 
�"������� �������
����, �����
�� ��-

�����, �����!����� �����
� ��
�� ��
�� ��� ����������� �����
��� 
��
����-
��
�, ���������� ��������
�� ���������� 
��
������, �����!����� ���
���-
��������	 �� ��������-
������
����!
�	 �����, �������
���� ��(�������� 
������
�������! ������-����. 

� ���� ��������� ����������� ��#���� �������� �������"���� ���-
���-���� �������
���� �������� ����������� ������-�����. B��
���!�� ���-
�� ��������
�� ������-�����, ���������!�� �����
� ��������������� �� ��-
��������� ������������ ������-����������. 

7� ����� ���������� ������-����� ���������!�� �� ��
�����!�� ��-
������ �
 �� �������
����, ��
 � �� ���� 
�"�
�, ����� �
�	 �������
� �: 

 ���
������ ��������	 ��� ���������� ������-����� ���
�����	 ������!, 
�	 �������� ������������� �� �����
� ��
������; 

 ���������� ����	����	 �������� ��� ��
������ 
�"���� ��������; 
 ����������� 
�#������ ���������� �� ����
�� ��������, %� �����������! 

������������ �������
 ��!��� ���� ���������� ������-�����; 
 ���������� ���
�����	 ������!, 
������! ��
����
�� ���� ���������� �� 


����������, �� ����	�������, ������! � �����	��
��, ��������	 ��� ��� 
�
������� ������-�����. 

'���������� ������-����, ����� ���	������� ����� ��
��� �� ���� 
���
�, � ��
� �����: 

� 3���� �����������	�� ���������. ) 
�"�������� ���
���� ���-
����� ����� ��
���, �
�
 
�� ����������� 
��
������ ��
�
���, � ��
��
�, � 
��� ����’��
���	 ��������, ����������	 
��
�����
 ����
��
 ������������-
�� ����
��. 
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� "������������ �������	��, 
�� ���������
 � ������-�����, �� ��-
������������� ����������' ����������. ��� ��
����
�, �
 
��!
����, ��
 � 
�
����, %� �������!�� � ������-�����, 
���! ���� �����!�� ������� � ��
�
�-
���
�, � �
�	 ���� ����"���. 4�� ���	 �
���
����	 ��
����
�� ����	���� 
��
�
�����!�� ��������"����, �����	��
� �� ��(����������. 

� J�������� ���������, 5� ����6���
. P�����-���� 
�� 
������ 
�	�
�, �������, �����
�, ������
� ��%�, �� ������� �����#��� ����
���� 
�����"��	 
�
����� ��
�
����. 

� ������ ���������
. P�����-���� 
�� ���� ���
��%�
 ����
 
����
����
, �
 � ���
� ���� ��
���� 
��������, ��
 � %��� ��
���
 �� ��-
�������!. 

� K��
� ������-�����. &�������, ����� ������-����� ����"��! ��� ��-
���� ����������, ����� �� ���
���� ���"���!�� ����
��!��
 ����� � 
�"�	 
40–50 �������
. 2��
 ����, ������-���� 
�"� 
������ � �����
�, ����� �
�	 
�� �����
������!��. 

& ���	������
 ��	 ��
��, ����
���� ������-����� �������������� 
����
�� 
�"� 
��� ��
�� ������, ���. ����. 6.2. 

$����	
 6.2. 
���+��+�� $�&���-*!��+ �����������%-% *�%���+ 

 
G	4@�/  4���� �
0	G����? � ���
	�� G	4@�/� 

G�&9'� - ����� � ������ �������
���� 
- ��������
� 
- ������ �� 
��� ����
�� 
- �������! ����
�� 
- ������� � �������	 

���!�& -�!+&�, "� ��-
�!�&+<�:�# *�%��� 

- ������� �������� �� ��������� ������
� � ������ 
- �����
� �� �������� ����!����� ����
�� 

D������������� 
*�%"+���7 (*%�!+-) 

- ���� �����
��� (������) �� �	 �
���� ��
����
� 
- �������� �� ������� 

G%&'�)���# %$’<��� - ����� ������ ��’�
�� 
���!�& ����+ - ���������� ���"����� �����
��� 

- ���������� 
��
������ 
- ���
�� ���
� �� ���� ��������� 
- �������� ����
� ���
� 

�!��+����# %$�#-�� 
� ���+��+�� ���%$-
������ 

- �����!�� ������ ����������� 
- ������������ ����� ������ ����������� 
- ����
���� ����������� 
- ����� �� ���
���#�� ��������%� 
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������
���
 �����	� 6.2. 
4�$�&*�8�����: ���%-
$������ %��%���'� 
���+���'� 

- ��������! ��������, 
���������, �������	 ��������!��
�� 
- ��������! �����������	 �������� 
- ��������! 
�#�� �� �����
������ 
- ��������! ��	������� 
- ��������! 
������
������ ������� ����  

������-�#  
'�������-+ 

- ���� �� �����
��� 
- ������ ������
� 
- 
����� ����� 
- ��
��
� 
- ������������� ����� �����
��� 

�*���!���# ���!�&�-
��<9 �����������%-% 
*�%���+ 

- ��������! �� �������������-������� ���
� �������
���� 
- ����
���� ��� ���������, ������
�� �������
����, 
����-
��� �
���, �����!����! ��������� 
- ������������� ����
���� ���������� 
- ������ ����� 

	���9����# ��&���� 
�� �%�'� 7; ����;+-
����# 

- ����
� ������� �������
���� 
- ����
� ������� �������������� ����
�� 
- ���� ����
�� �� �
��������! �	 ����� 
- 
����� ��	���� ��� ����
���	 ����
�� 
- ��!���������� ��������� �� #��	� �
��#���� ����
�� 

0�����%��� *!�� - �����!��� ����� ���������� 
- ����
���� �"���� ������������ ����
�� 
- ���� ��	���� �� ������ 
- ���� ���#���	 ���	��"��! �� ������ 
- ���
������ ������ 
- ���
� �������
������ 
- ��
����
� ���
�������� �������������� ����
�� (������ 
���������� ��	��, ����
� ������
������, ����
 �
�������, 
������#�� ���
� ��	������� ���������� �� ��#�) 

@%"���� - 
���� 
�����
��� 
- 
���� �������� �� �������� 
- 
���� ��
�
�����, � �
�	 ����� ��	���� ���� 
- �����
������ �� 
��!
������ ������ 

 
)������� �����!�� �	�
� �� ������
 ��
���� �
���� ������-������ 


�"��! ��������� ����"�� ��� 	���
���� �������������� ����
��. 6�
, ��� 
����
�	 ������������	 ����
���, �
� ���������! ������	 
������!��	 ��-
����, ��� " �����	����� �� �������� ������, � ��
�" ���’����� � �����
�
 � 
�������"����
 �� ����
 ����	 ����� �����
���, �������, ������, 
�� ���� 
����������� ������ ������� ������-�����. )�� ���������� ���	������ �� 
����������� ���	 �����
�� 
������!�� ����!�����, ������ 
�"����	 ����
�� � 
#��	�� �	 ���
�����. 8
��
� ������
�, ���������� ��������"���!�� ����-
	����
� �����	��
�
�, �����
�
�, �������
�. 
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4�� ������
�	 ������������	 ����
��� (�����
���, ��� ��(��������-
�� ����"���� �������������� 
������) �����
���!�� �
�������� ������� 
������-�����, �
�� �������� �����!�� ���� �� #��	� �	 ����������. 

9�������
� ���!-�
��� ������-����� �������������� ����
�� – �� ��"-

�� �� �����
���
�� ������. 4�� ���� ������
� ����	���� ���������� ��
�-
�!
� ��������� ������
� � ���	������
 ���������� �� �
�� �� ���
�, � ��
�" 
����	����� ��������� 
������! �� 
���������� ����
�� � ���	������
 ��
-
�����	 �
�� � ���#���
� ������. &�������� �� 
�"���� ��#� �� ����
���� 
�����
������-
�
�’������	 ��	������� ����������� ���������� �� 
���-
���� �� ����������
�. �!������ �� ���
� �����
������	 ��	������� �
���-
�� ������������� �� ����#�� ��
����������!�� ��� ������
 ��
��� ����: 
MICROSOFT PROJECT, TIME LIME, PRIMAVERA, COMFAR, PROJECT 
EXPERT, /D�$-%J&L8$ �� ��. 

7�������#� ������
� ���
������� ������-����� �������������� ����-

�� 
�"� ���� ��������� �� ����
���� ��
��� ���
�����	 ������
 (999) 
«Project Expert». 

999 «Project Expert» � �����
�� ������������� �������������� ����-

�������, � ������ �
�� ��
������ 
�����
� ����
� ������������	 ����
��� 
X7*48 �� 
�����
� ����������� �������, �
� ���������� 
�"�������
 ���-
������
 ��	�������!
��� ����
�. 

5� ������
� 
�� 
�"������! �������� �����!��� ������ ����
�� � 
���	������
 ������ �� �!��� �����!���
���
����	 �����
��, %� 	���
����-
����! ������!��-�
���
����� ���� 
�����, ��������� ��������, ���������-
#���� 
���� �����, ����
�
� 
��#����� � ����
���� ������ �� �����������, 
� �. �. ��������, 
�������� �� 
�
���
����� ������, ��������� ����� 
����-
��
�� �� ����������� ���������, �������! �������	 ���������	 ������, 
����������� �����
� �� ���� ���	��"���� �����"�� �� ����������� �����
-
���, ������������� 
��
��, �
��� ��������� 
�������, 
�"���� �
��� � ���-
��
� �����
�� ��%�. 

)���
� 
�"������� 
�� �����
� ���������� � ���������� ����������-
��
� ����
��
�, ��
��
�, � ������� ����������� 
������� �� �������
 �����-
����� ����
���. )��� ����������: �
���������� (���������) ��
�����	 ����	 
��� ������ ���������� ������-����
���; 
������! �� ������
�
� ���������� 
�����
����� ����� �� ��
�����	 ����	 �� ������� ������������� ������� 
��������. 7� �������� �����, ����
������� � �����!���� ��
������ �������� 

�������, ���������!�� ���������� ������������
� ����
��
�, �����"��-
��#�
 ��������
 �
��� � ��������� �	������� ������������ ��#���� ��� 

���������� ������-����� ����
�� ��� ���� ���������� � ���� ����
����� 
�������������	 ������
. 2��
 ����, ���� ���������� ���������� �������� 
����
������, %� �������!�� ������� ��������� ��
�"���	 ������� ���"���, 
�� ���� ����������! �����������	 ����������� � ���"������ ����
��� � 
���� 
���������� ����� ��!����������	 ������!# ������������. 
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9�����
��� 
�
���
� «Project Expert» 
�"� ��
�������������� �
 �� 
������ ������
� �������������� ����
��, ��
 � �� ������ ���� �
����������, �� 
�������� �������!� #���
� �������� ������	���
 (�
����������) ������-
�����, �� ����
���� �
��� ����!�� ��(���������� �
���
����� ���
�������� 
�������������� ����
��, %� ���������!��. 

999 «Project Expert» ���������� ������� �����!����� ����������� 
������� � ������� ������!, ������
 � �����
��, �
� 
�"��! ���� �������� �� 
���
. 2��������� ������ 
�"� �������� ��������!�� ����
� ����
�� �� ����-
�!
� 
�������
�. 6�
� ��� � �������!� ������
�����
 � ������
 ������
��-
��
 ��� ���
������� ��
��������� ��� �������� �
 ������������	 ��������-
���	 ������, ��
 � ��(���������� �
���
����� ���
�������� �
��
�	 ����
-
���. 

 
6.3. �
�/�4 �
��������
	Q	 �G	���� 

 
J
���
���� ��(���������� ���
�������� ���������� �������� �����-

���� 
�"���� �������� �
������� ������� � ��	�����, ��	���������, ��������-
����� �� ��#� ��	���, ������������ � 
�"��
� 
��
�����
� ����
��. 8���
� 
� ��(���������� ���������	 ��������, �	 ���
�������� �������� ��������-

�
 ����
��� �� ���������
 
����"���
 ���� 
�
��������#�
� � �������	 

��
������ ���������� (�������������� ����
��), �	�������� 
��%� ��#���� 
� 
�"����	. '���
 �� ��
, �����! ������!�� �� �����!�� �����	����� ������� 
�� 
�"��! ���� ��������� ����
��
������ ����� ����
��. 4�� ����, %�� ���-
���� ����
� ��
�
, %� ������ � ��
�, ���������� ����!��
�, �� 
�"��
� 
����� (������) ����	����� ������ �
���
����� �����!����� �� ���������� �����-
����� ��� �������	�!��! �����-. 

%������	����� ������ �
 ���
� � �����
�� �������!��	 ����! ��� 
�-
���� �� �����
� ������"���� ��������, �"����� ��� �����
� �� ����
� �
�-
��
����� �����
���� ��� ������������ ����!����! ���’�
��� ��������������. 
*������������ ������ – �� ���
����� ���
�, ��
��!
� #���
� ��
��������-
��!�� � ���
������ ����!����� �� ������ �����%���� ���
�������� �����-
����� ����������
�. 

)�������, ������� �������������� ������� 
�"� ������������ �
: 
�-
��� �������� �
���
����	 �������� �� ���%; ��
������� ���
��� � �����
� 
�������������� 
����"
����; ������ ����������� �����
� �����
���� � 	��� 
��(���������� �� �	������� ������������	 ��#��! ��%�. 

*������������ ������ ��� ������ �������������� ����
�� – ��, ������-
��
, ����������� ������ �� ���������� �������������� ����
�� �� �����, �
� 
�����! ����
��� ��� ���� ����������. 9����, ��
��!
� ������ ��� ���!-�
��� 
����
�� �� ������� �� ���� ���������� �������� �����������!�� � �� ���"�� 
���
� ����	�����!��, �� � ���������� ������
������ (����������) �������-
����!�� �� ��������, ������������� � ���!
� �����
���
�� ������, %� �	�-
���� ��� ������ � ���� �������������� ����
��. 1����� ��
�����!�� �� ���	 
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�����	 ������
� ����
�� ��, ��������, ��� ��	��
�-�
���
����
� ��(�����-
����� ��� ����������� ������-����� ����
��. 

*������������ ������ �������� �����
�� ������� ���� � �������� 
����
��� ����� ������������ �������	 �	�
 ���: 

� �������� �� ������� ����	; 
� ���������� ������������	 �����������; 
� �������� ��!����������	 ���������; 
� ������� �������	 ������
 � ���	������ �����	 ����
��� ������-


� �� ���������� ����
��� �� ��������� ��#���� ��� �	 ������������. 
8������
� '$��	���� �����-$ �������	�!��" &#������ �: 
	 ������
� ������
������ ����
���� ������� ����	, �
� � �����-

������ ���
����� 
���������� ��	���� ��� ��
������ ����
��; 
	 ����
������ ������� ��������� ��#��! �� ������ ������� ��!-

����������	 ���������, ���������� ���������� ��
������ ��	���� � ������ 
����
��!��	 ��� ������� ����
�� ��	�������; 

	 ���
� ���������� �������������	, ���������	, ��	���������	, 
������!��	 �� �
��������	 ������
, %� ����
���! �� �����	 ������	 �����-
����� ����
��; 

	 �������� ��������� 
�
��������	 ��#��! %��� �����!����� 
��
��������� �������� ��� ���������� ����
��. 

6�
�� ������ ����� ���’������ ��: 
� ������"����
 �
���
����	 �������� � �	 ����
���’��
�, %� �
������!�� 

��� ������
 ��’�
�����	 �
���
����	 ��
���� � �����
�� ���’�
������� 
�����
�; 

� ���
���
 ��(����������
 ������-������ ������������	 ����
��� �� 
��’�
������ ����
�� �	 ��
������; 

� ���������
 ���������	 � ���������	 ��
����� � 
��!
����
 ��
������-
��
 �	 ���; 

� ���
�����
 ��������� � ��������� ���������!
��� ������
�; 
� ����������
 ����
��������	 ������#�!����������!
�	 ��������; 
� ������!�����
 ���������� ������� �� �	�������
 ����
��!��	 �����-

����!
�	 ��#��! � ������������� �����. 
9�� ��������� ������� �������	����' �������� ����� ����
��� ��-

����!��-�
���
���� ���
�������! ��� 
������ ��������� �����!���� �������-
������ ����!����� ���"���, �������
���, ��’�����! �� ���������. )��������� 
�� ��#��� ���	���, ����
���
 �������������� ������� � ��������-������
��� 
��’��
� �
���
����	 �������� � ���% � ������������
� ��������%�. 9�����-
�� ��
�	 ��’��
�� � ������������� ����!����� �������
��� �������� ���
���� 
�������! �
���
����	 ���% � ���� ������!�� ����
� ���������
 �����!��-
��
, ������� ������� �����%���� ���
�������� �����������, ��(��������� 
������-����� �� ���������!
� ��#����. 
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8�’�
��
 ��
��� ������� � ���������-���������!
� ����!����! ������-
�
��� (�����������) �
 ��
������! ���������	 ��������, �
� ����������!�� � 

����
��� ����
���’��
� � ��	��
�-�������������
�, ������!��
� �� ��#�
� 
�
���
� ������������� ����!�����. 

���’�
�� �������������� ������� – �� 
���������� �����
���� ��� ��-
�������-���������!
� ����!����! �������
���� (�����������). 4� ��	, �����-
���
 ����"��! ������� ��������!
� �����, %� �����������!� ����
������ � 
�����!����	 � ����������	 ������������� ����!����� �������
���� � �������-
��! �����
���� � ������� ����	 ��������� ��� �	������� ������������	 ��-
#��!. 4� �������	 ���� 
����������� �����
���� �������
���� �	����! ���-
���
�, 
����������, ��������, ��������!��
�, ��
����, 
��������, ���"��� 
� ����� �����
���	 � �����������	 �� ��#�	 �������. 

4� ���������	 ��������!
�	 ���� ��� ��������
����� ����
������	 

����������� �����
���� �������������� ������� ����"��! ��������!
� �� 

������������ ���
�, ����	��� 
�
�����, ������� ���"�, �������� �� ��#� 
���
�. 9�� �!�
� ���!
� 
���������� ��, ������ 
����, ������
� ������-
�
���� 
���! � ����
� ��������"���� 
�"������� ������� �� ������� ����-
�� �����
����, ����
���� � ������� ���������� �������������� �������. '�#-
�� 
����������� � 	��� �������� � �	������� ������������	 ��#��! 
�����!-
��, ��������, �������
 ��������� �����
����, ���
�%���� � ������	 
������ 
�����
����. 

���’�
�� �������������� ������� ������� ����������!�� �� ������ � 
���������� �������������� ����
��. &�
��
�, ��� ������
��, ����
������	 � 
������!����� �� ��������� ���������� �� �
������� 
������, �����������
� � 
������
�����! 
������� �� ��������� ����
���! �������
����, � ��’��
� � ��
 
�������, ��������
, ���������! ���������� ���� �� ��������� �����!���� ��� 
���������� ����
��. 9������� �������
����, ���"���� �� ����
��������! � 
����!#���� ���������� �����, ��#�	 ���
 ���	����! � ������!��	 ������, 
��������, ������"��, ��������� �����!����. 9�������!��
� �� ��
���� ����� 
���������� ��������� �������
���� ��
����� ���� ��������� �����’������, 
���������� �� ���������� ������ �� ����������
 �����
��� �� ������, �����-
����! ���������� ����. 8�’�
��
 ������� 
��������� �������
���� � ��
���-
����! �������, ���������
�"����! � 
����������
�"����! �������
����. 
4�� �����
���	 �������, ����� �	 ����
��������! � 
�
��
������ � ����������-
�� ���	��"���� �����
�� �� ������, �����������
 ��’�
��
 �������������� 
������� � ��������� �����!����. ����� ������, 
����������, ���-

����"
��� �������
���� ����� ��’�
������ ��������� ����
� ���
�������� 
������������� ����!����� �� ��������� ����
��!��	 ���������!
�	 ��#��! 
�������� ��� �����
������ ���� �������
����, ���� �����
���� ��	�������!-

��� ����
� �� ���������. 

1����� ������������	 ����
��� ���������!�� �� ���� �����
�� �� 
�-
�����, �
� �� � ���� ��������
, � ��
����������!�� � � ��#�	 �����	 �����-
������ � ���
������ �
���
�
�: ���������� �� ����������, ���������	 ����-
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������
, ������! �� ��. ) �
��
�	 �����
�	 ��
����������!�� 
����� �
�-
��
�
�-
���
�������� 
���������� (�����
���, �����������, 
��������-
��� ������). � ��
�
� ������� ��
����������! � ��#� 
�����: ����	������ 
������! (�������� 
����� ���������	 ����������
), ������ ���� � 
������� 
��������������, ������� ������
������ ��%�. )���
�������� �����
�� �� 

������ ������� ���’����� � #���
�
 ������������
 J8+. 

+����� �� �����
� ������� ������������	 ����
��� � ������
� ��� 
�����
��� ���
����� ��	 ��� ��#�	 ����"��! �� �������� � ������������� 
�����, � ��
�" ��� ������� ���
������ ������
�� � ��
�
������� �� ���!-
�
�
� �����	����
� �����. 9�������� �� 
����� ��
��� ������� ���������� �� 
��������� ��!����������	 ��������� ����#���� ������
� ����
������� �� 
������������, ��������� 
��#����� �������������� �� 
�"��
� � ��	 �� �	 
����������� �� �����
� 
�������
� ���
��������. 

1����� �������������� ����
�� ���������! � �
 ��������� ������, 
�
�� � ��
������� 
������������	 ��	���� �� �����
��, �
� ��
��������-
��!�� ��� ��������
� �� ��(���������� ����
���	 ��#��!. 6����, ����� ��
, 
�
 ����������� ���!-�
�� ������������� ����
�, ���� �������!, ����
����!, 
����	�����!, �, �������, �������! ���� ���
�������!, ����
�����, �� ����-
�� ���������� ������ �� ����
� �� �����!����� ��� ���� �������"���� � "��-
��. )��	������ ��, ����
���� ������ 
�����!: 

��;��8��� ���!�&, ����� �������� ��������� ������!# ���
����� ��� 
������� ����
�� ��	��
� �� ��	�������. 

�%'�������� ���!�& ('�������-%���), ����� ������ ���
� ����� 
�����
��� �� ������, �
� �����! ������������� ����� ���������� ������������-
�� ����
��. 

������+��%��!:��� ���!�&, ����� ����
� �������������-���������, 
��
��������������, ����������� ��������%�, � �
�
� ���� ������������� 
���������� ����
��, �� ������������� ���� �� �!��� ��������%�, � ��
�" 
������������� ������ �������������� ����
���� ���
� �� ����
��. 

�%���!:��� (�%���!:�%-�+!:�+����) ���!�&, ����� ������"���� 
������ �����!����� ����
�� �� "���� 
������	 "������. 

B9"6����� ���!�&, �
�� ���	���� ��������� ������
� ���������� 
����
�� ��� ���"������ ��� 
�������� ���"���. 

���!�& ����%!�F�:%-% ����"%��)�, ����� ��������� �� �
������� 
����
� ����
��, �
� 
�"��! ���� �������� ��
 ����
��
 ���
���#�!�
� ����-
����%� �� ���������� �������� ��
`�
#���� ��� ����������� �!��� ����
�. 

0�����%��� �� ��%�%'�8��� ���!�&, ����� ���������� ������ �� 
�-
����� ��� ����
��. J
���
����� ������ ������ ��	������! %��� ��!��� �����-
�!���� (
�����), � ���������� ������ ����
� � ������� ���
� �� �� 
���������, 
�
%� ��� 
��������!��. 

2�"�� �� ��	 �������� � ��"����
, ����� ���������-�
���
���� ����
-
�� ������������� ����!����� � �����!�	 �����
�	 
���! ����#��!�� ������-
��, �� ���������! ����!�� ���
�������! �
������� 
�#���. 
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6.4. ���	@� 	��
�� �
��������
	Q	 �G	���� 
 

� �����
� ���������� ����!��
� ����������
� ����
� ���
�������� 
������������	 ����
��� � ����
 � �������������!��#�	 ������. )�� ����, ��-
�
��!
� ��’�
����� ��������� �� ����
�, ����"��! ����
� ���������� �
��-
������ 
�������, �������� ��!������������ ���� ��
���������, �����
���� 
����
 ������������ ������
� �������
���� � 
������!�
� ������� ��%�. 

)������, ����
� – �� ������ ���������� ������������� �����! �������-
����
 
�������
. 8�"�, ��� ����, %�� �������� ����
� �������������� ���-
�
��, ����	���� ����� – ���������� �� �
�	 
�������� ���� 
�� ���������-
���!. '���
 �� ��
, �������� 
��� ����� 
���������� ���������� ��
�� ����-

�. 5� 
���������� ����"��! ����� ��
� ��� ��������	 
��������. 

&���"�� ��� ����, �
� ����
�������! 
�� ������������� ����
�, �� 

������� 
�"��! ������������ � 
��
������������ ��-�����
�, ���. ����. 6.3. 

 
$����	
 6.3. 

�������7 %����� �� ��"$%�+ ������������; *�%����� 
 

�%���!:�� R��"�8�� 0�����%�%-
��%�%'�8�� ��;��8�� 

1. )�����������! 
����
�� ��������� 
�
���
������ �� ��-
����!���� ������
� 
�� �����������	 ��-
���
�� ����
������ 
����������. 
2. �������� ����-

����� ����	 ����-
��	 
���!, �������� 
� �������	, � �����-
"���
 ���
�
 �����. 
3. '����! ��
����-

����� 
������	 
�-
������!��	 � �����-
��	 �������� 

1. )�����������! 
��
���
 ������-
���-����������	, 
����������	, 
�
��������	, 
��	���
�����	 �� 
��#�	 ���
, 
�����������	 
��
����������
. 
2. 7�������! 

����������	 ��-
������ �� �����-
�����
 ���� 
����!����� 

1. B��������-
�
���
���� ��
����-

� ���
�������� 
(����� ������#�� 
�������!, ����
� ��-
	�������, ������#�� 
���
� ��������!��-
���, ���
�� �
�����-
��). 
2. '����!���� 
��-


��������	 �����-
�"��! (�
����!, 
����
�
�, �����
��-
�� ����
����, 
��-

��������������! 
�����
��). 
3. 8���
� �������-

��	 ����
�� ����
��. 
4. 9�
����
� ��
��-

������ ����
�� 

1. )�������� 
����"����! �� 
����
���� 
��-
����!��� �����-
������. 
2. 1�����
��� 

�� ������ �����-
���, %� �����! 
��� �!��� ��
�-
��������. 
3. 6�	����� ��-

���� ���������� 

������!��� 
����������� 
(��	������� �� 
�����
������) 

 
8���
� ������������	 ����
��� 
�����!: 
1) ����
� 
��
������� ����
��; 
2) ��(���������� �����!����� ������ � ����
��; 
3) ���������� ��
��!
�	 ����
��� �� ����� 
��%��� � ��	. 
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&�
��
�, �	���� ����������� ������� ����������: 
� ����
� ��������� ���������� ���������� ����
��; 
� ����
� ���������� ���������� ����
�� �� ������ � �!�
� � ���
� ���� 

������
�� ����
��, ���"���, ������!���� (�����	���
 ���������� 
���
��������); 

� ��������� ��������	 �
�� ���
������ ���������� ����
��; 
� ����
� ����
�, ���’������� � ����������� ����
��, ����
���� ����
�� 

�� �����
���	 
������! ���
���� 
��’��
���� � ��#�	 �
�� �����-
#��	 �
�� ����������. 

&� �����!����
� ��
�� ����
� ����
���!�� ��#���� ��� ���������� 
����
�� �� ���� ���	������. 

K�����������
 ��	�������� ������ � ������� ��
�����!�� ��� �����-
#��	 ����������, 
��������� ��� ���"���. &����#��
 ���������
 ����	���� 
��(��������� ����� ����	����	 ���������� � �� �����!����
� ��
�� ����
� 
������
� ����
���! ��#���� ��� ���� �����! � ����
�� ��� ���
���. 

7�������#� � ���������� ������������	 ����
��� �����! �����! �����-
���� ��������. 2�"�� � ��	 
�"� ���� �
 ����������
 �������������� ����
-
��, ��
 � ���� ������
�
. 5� ����"��! ��� ����, %� �� �� ����
� %��� 
�
-
�����: ������#��� �� �����#���. 

B�������� ��������, �������� ������������� ����
� � 
�
���
��, 
�������! � ���������� ���� ���’�
��� ��������������, � �
�
� ���� ����-
����! � ��������� ���������. 

&�
��
�, ���
� ��������#� �������! ������������� ����
� � ������� 
���� 
�����������. )��	������ ��, %� �#����$����� &�� �������	�!��! 
&#���� – �� ���������
��� 
����������� ������������	 ����
��� ��� 
����-
��� ��	���, �
� ���������� �
 ����
� ���
�
 �������������� ����
�� %��� 
���� ���������� ��
��
�������, ��
 � ���
����� ���������� �!��� ����
�� 
(�	���� ������-����� �������	�� �������) [4], �� ��� ��� ����
� ���������� ��-
������������ ����
�� ���
�
 ���������!��: 
� ��������� ������������ ��������� ����������� �������	����� ������ 

�� �������� ����������� ����������; 
� ���������� �� ������������ �������, 
��� �����6���
 �����������, 

����
��� ����, ���������� ��
 �����#���
 ������� � ���������
 ���-
����; 

� ���'�����
 
� �������������, ��� � ������ ���' �������, ��
���' ��� ��� 
�����������
 ��� �������	����� ������. 

8�’�
��
 ����
� � ��
�
�������, �
� ������!�� � ���
 �������!��
�
 
�������������� 
������, � ��
� �����: 
� ��	��
�-�
���
���� ��(���������� ���������� � ����
�; 
� ��������� ��������! �������
����-�������!��
�, ����� ����������� ��-

����, ��������� ��
�
���� �������
���� – ������
�; 
� ����
�"�� (%��� 6J8) ������"����; 
� 
�����
�� ��� ����
�� 
�����
��� ����� �� ����
��
; 
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� ������� �������� � �����"���� ���"����	 �������; 
� ��#� ��
�
���� �� 
��������. 

+���� ����
� ���
�
 �������������� ����
�� �: 
� �������
� ��	����	 ����	, ��
������	 � 6J8 ����������; 
� �������
� �� ������ �������� ������� � ������	 �����	��
�� 
������	 

������
�� � 
��!
����	 ��
����
��, %� 	���
��������! "������������! 
����
�� (����� ������#�� �������!, ����
� ��	�������, ������#�� ���
� 
��������!�����, ���
�� �
�������); 

� ���
�������� ��
�
������� 
�������
� 
�
����� ���
� � ������� ��-
����� 
������ ��� ������������ �������������� ����
��; 

� ���������� ��

���	 ���������	 �
�� ��� ������� ����������� � ��-
����� 
������ (��������� ����
�, ���
��� 
�����������, ������ ����-
#���� ��%�). 

J
�������� ���
�
 �������������� ����
�� �
������!�� � 2-	 ������: 
��������!��� �� ������������ ������� ����
��. )��� � �����"����#�� ���-
���� ������ ��� ������������
 ����
��
, �� �
������!�� � ����
� �������-
������� ����
��, ����������� ����� �������
����, ���� ���������
�"�����, 
���������� ����
�� ������������ �� 
�� �� 
��� ������� �������!�� �������-
���� �����
���� ��� ����
� ���������
 ��� ��������� ����"����� ��#����. 

+���� ��������!��� �������� �� ������� ������	 ������������	 ���-
�
��� � ���������� �"����� ������������ � ��������
 ����
�� �� �����
�-
������ ���� ����	 ������������	 ����
���. 

8������
 ��������
 ���������� ����������� �
�������� ����������-
���� ����
�� �� ���������� ����������� ����� ��
����
� � ���������� ��-
��������� 
�"������� ���������� ����
�� �� ��	���
 
�#��� ���
� �� ����-

�"����� �������!��
� ��������!�� ������������� ��������
� ����������-
��
� 
�#��
� � 
���� ����
���� ���
������� �����!����. 

J
�������� �������������� ����
�� ���������!�� ����� ������� ����-
���!��
�
 ������� ��
��� ��
�
�����, � ��
� ����� ���#������� ������-
�����, � ��
�" ����
���� �������
 �
�������� ���������� �����
���� ����-
�
���� � ������"��	 �"����. 

1����� ���
�������� �������������� ����
�� ����"��! ��� 
��#���-
����� ����
�� �� ��� ��
� 
������, ����	����� ��� ������������ ����������. 
4�� �!��� ���
 ��������!� ������� ����
����� ����	����� 
����, � �
�
� 
������������ ����
�� ��������!�� �� «
���», «�������» �� «����
�». 7� ��-
���� ����	 �!��� �����
�������� 
����� ��������!�� �
�������� �������-
������� ����
�� �� ��������
: 

 ��� ���������� «
���	» ����
��� �������!� ��������� ��������� �
�-
�������; 

 «�������» ����
�� �����������! ���������� ��������!�� �� �������� 
�
��������; 

 «����
�» ����
�� ���������! ��������!��, �������� �� ��
������ �
�-
������. 
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� �!�
� 
����
��� ����� ���������, %� ������"�� ��� ������ ����
�� 
��� ���
� �������
 
�������
 ��� ��������� ��#���� ��� 
����������� � 
���������� �
�������� 
�������. 

)�	����� � �!���, �������
� 
�������
� ������� ����
��� ��� 
����-
������� ������� ���� 
��!
���� �� �
���� ��
����
�, ����. 6.4. [8], %� ����
 

�"��! ������������ �� �����
 ���
�
. 

+����������� �
���
�
� �
����� ��
�
����� ��
������������ ��
� 
��������� ��
����
�, ��
�
�������� �� ���������� � ������-����� ����
��, 
%� 
��"� �����������! � ������ ���#�����! ��
����
�, ��
�
�������� 
7P� ��� ���������� ����������� ����� �������!��
� [2, 4]. 

&� ��������� ��
��!
�	 ��!����������	 ����
��� �� ��������� ����
�� 
���� ��"����
 �������� �	 ������
��
 � ������ ���5��� � ��	. )��������� 
�����	��
� 
���! ����� �����	��
�� ��������!��� ���
��������. 

4� ���� ��
�� ����� ��������� �������� ������� ��
�
��������	 �� 
���������� ����
��� � ������ �	 ��
������� ��� ��
�"����	 �� ������
 �����-
���, ��
��
�, ��� ������� ����
��� ��� �������� �� ������������� ������
�. 
9�� ����#���� ���!#�� ������� ��	 ������! ��
����������!�� ��������
, 
��������!�� ��
����
� ���
�������� ����
���. 

$����	
 6.4. 
0�����%�� *%��&����, )% ���%����%�+9�:�# $����'� "!# %����� �����-

������%-% *�%���+ 
 

` 
&.&. 

��-�� ���'�	��-
��� 3�#�$�� ��#������� 

-��%���� 
1 �%�����<��� !����"�%��� 

1.1 2��������� ����-
���� ��
�������� 

��
� ��������	 �
�����, ������� 
��-
�����	 �������� / 9������ �����’������ 1,5 

1.2 2��������� ����-
������ ��
�������� 

��
� ���#���	 
�#���, ������� �����-
���� ���������� / 9������ �����’������ 0,2-0,35 

1.3 2��������� ��
-
����� 8������� �
���� / 9���
���� 
������ > 1 

2 �%�����<��� ������%�%7 �����%��� 

2.1 
2��������� 
��-

��������� ������-
�� 
������� 

)������ 
������ / P����� > 0,5 

2.2 
2��������� ��-

�������� ����"-
����� 

P����� / ��
� �������� 
�������, �����-
������� �����!#�	 ������ � �����"��, 

��	��� 
�������	 �������� 
= 2 

2.3 
2��������� 
���-
�������� ������-

�� 
������� 

)������ 
������ – ���������� �
���� / 
)������ 
������ > 0,1 
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������
���
 �����	� 6.4. 

2.4  
2��������� 
��-
��������� ����-

����� 
������� 

9���
���� 
������ / P����� > 0,5 

2.5 

2��������� ���-
������
����� 

��������� ����-

���	 
�#��� 

4��������
��� ������ / 4��������
��� 
������ + )������ 
������ 

&�������� ��-

����
� � ��-
��
��� – ����-

����� ��������� 

2.6 

2��������� ����-
�����#���� ��-
��
���	 �� ����-

��	 
�#��� 

9���
��� 
�#�� / )������ 
������ 

&���!#���� 
��
����
� – 

���"���� �����-
����� ����
���� 

3 �%�����<��� "�!%�%7 ������%��� 

3.1 
2��������� ����-
�!��� ���������-

�� 
������� 
)����
� ��� ���������� / P����� 

&�������� ��
�-
���
� – ������-
���� ��������� 

3.2 
2��������� ���-
�������� ������� 

�����
��� 

)����
� ��� ���������� / �������� �� 
������ ���
�� ������� �����
��� 

&�������� ��
�-
���
� – ������-
���� ��������� 

3.3 
2��������� �����-
������ ��������!
�� 

�������������� 

)����
� ��� ���������� / ������!������ 
�������! ������ ��������!
�� �������-

������� 

&
��#���� ��-

����
� – �����-
����� ��������� 

3.4 
�������� ����
 

������� ��������!-

�� �������������� 

6��������! ������� / 2��������� �����-
������ ��������!
�� �������������� 

&
��#���� ��-

����
� – �����-
����� ��������� 

3.5 
2��������� �����-
������ 
��������!-

�� �������������� 

)����
� ��� ���������� / ������!������ 
�������! ������ 
��������!
�� �������-

������� 

&
��#���� ��-

����
� – �����-
����� ��������� 

3.6 
�������� ����
 

������� 
�������-
�!
�� ��������������

6��������! ������� / 2��������� �����-
������ 
��������!
�� �������������� 

&
��#���� ��-

����
� – �����-
����� ��������� 

3.7 
2��������� ���-
�������� ������	 


�#��� 

)����
� ��� ���������� ������� �����
-
��� / ������!������ �������! ������	 

������� 

&�������� ��
�-
���
� – ������-
���� ��������� 

4 �%�����<��� *��$+��%�%��� 

4.1 $���� ���
� 
������
� 

9������
 ����� ������ �����
�� / $��-
��� ����� �����"� 

&�������� ��
�-
���
� – ������-
���� ��������� 

4.2 &����!��� ��	�� 
�� �
���� 

9������
 ����� ������ �����
�� / 9��-
��
�
 ������� �� �
����	 

&�������� ��
�-
���
� – ������-
���� ��������� 

 
8������ �������
, ��������, �������!�� �� ���!
� 
��
������� ����
-

��, ��� ��
�" ������� ���
���������, ���’�����	 �� ��
, �� �
���
�
� ����-
��
. 4�� ����
�
��#�����	 ����
��� 
�"� ����������� �������
� �������	 
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����	 � ������ ���	 ��
����� ����
��, ���
������	 ���� ������
 ��������-
%�
, 
�������	��"����
, ���
�
, � ��
�" ��������� ��������. 

8���
� ������������	 ����
��� 
�"�� ���������� � �
 �����
� ����-
����� �� ��
����
��, %� ���������! ���
�������! ������ ��� ���������� 
�
��
�	 ������������	 ����
���. 

P�����
� ��������
�, %� ��
����������! � �������� ���
���� ����-

� ���
�������� ����!��	 ������������	 ����
���, �: 

 K	���� ������������ �������' �������	����' �������� ������� �����-
�������
 �� ������ ������
��
 ���
�� �������	����' ������, � ������ 
����, � ���� �� ������� ���������
 ������������� �������� – � ��#��� 
(�� �����!��� ������� ���
������ �����
� ������	 ��
����
�� ���
-
�������� ����������); 

 K	���� ���
��� �������	����' ������ ������� �'�������� ��� �' ����-
������, ���’
����' � �������	�6� ������� (� ������� ����
� ������� 
���	��������� ��� ���
� �� �����
� ������� ���#���	 
�#���); 

 K	���� ���������
 ������������� �������� ������� ������������� �� 
������ ��������� ������� ���#����� ������ «Net Cash Flow – CF» (��� 
��
����
 ���
���!��, ������"��, �� ��	���
 ��
� ������� ������
� �� 
�
�����������	 �����	����!); 

 + ���	��� �	���� ���� �������	����' ������ � ������� ���#����� ��-
���� ������� ���� ��������� �� ������#���� ��������; 

 &���� ���������� ������ � ���	��� ���������
 ������' ���������� �� 
������#���� �������� ������� ���� �������	�������� ��
 �����' ����-
���	����' �������� (� ������� ��
�� ������������� 
���! ���� ���	���-
�� �����! ����
�, ��
�������� �� ��#� ����������!�� 	���
�������
� ���-
�!���� �������������� ����
��). 

9��#�
 �����
 � ���������� &���-����� �'���������� �������	�!-
��*� &#����$ � ������ �� ����
� ���#���	 ����
�� �������������� ����
��, 
�
� ������!�� �� ���������� �����
���� ��� ������������ ����� �����
� �� 
���� �����
���, ���
��� ����������	 ������, ����������	 ������
�	 ��� ��-
���
��� �� �����!#� ������� � �
����	 ���������
����� 
����������� �� 
������� ���������� 
�������. 4�� �����	��
� ���#����� ����
� �������� 
����
 ���������� 
��������
�����! ��
�
������!�� �������� �� ��� ������
� 
���� �� �������
� ����
����� ���#���	 
�#���: 

1) ������
� �� �����
��� ������������ ����
��; 
2) �
���������� �������������� ����
��; 
3) �����#���� ����
��. 

������!�����
� (����������
�) ��
����
�
� � ������� ���#���	 
����
�� �������������� ����
�� �: 

� �����
��� ������������ ������� (-), ����. 6.5; 
� ������ ����������� ���#���� ����
 � ������� t (+, -), ����. 6.6; 
� ��
���������� ���#���� ����
 (+, -), ����. 6.7. 
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$����	
 6.5. 
�%8���%�� ������������ �������  

 
����-���� 	"�%��&%�� 

������������ 
������� 
(01.01.0_) 

@%"���%�� 
����������-
�� ������� 
(01.01.0_) 

1. ��*���!:�� �������, (-) 
� ��
� �����: 

  

� ��������� ��
��!��	 ������
 
� �������!��-
����"�� ������ 
� ���������, ������
� �� 
����" ����������  

  

2. ��F� %�-���&������ �������, (-) 
� ��
� �����: 

  

� � ����
���	 �� ��#�
����!��	 ����� 
� � ��
��
� 
� ��������
� 
����� 
� ��#� ������� 

  

3. ���������7 � 8����� %$%�%���� ��*���!, (-) 
� ��
� �����: 

  

� ��������� �����
����� ������ �������� 
� ��
����� ������ � ������ ����� ��������� 
� ���
������ ����	����� ������� ���#���	 
�#��� 
� ����"���� ���
���!
�	 
������� 

  

'���
 �����
���	 ������������	 ������, (-)   
 

$����	
 6.6. 
	*�������� -�%F%�� *%�%�� �����������%-% *�%���+ 

 
�%��&����  
� 

01.01.0__ 

� 

01.01.0__ 

� 

01.01.0__ 
8���� �����"��    
'���� ���������� �������    
8���������� �������
    
9�����
 �� �������
     
$����� �������
    
1
���������     
&
��� � ���
��� �������	 �
����� (+, -)    
&
��� � ���
��� 
����
�����
���	 ������� (+,-)    
&
��� ���
��� ������� ���������� 
�������    
9���#���� �������������� ����� ���
�
    
8���������� ���#���� ����
 (+, -)    
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$����	
 6.7. 
	����� !����"�����%-% -�%F%�%-% *%�%�+ �����������%-% *�%���+ 

 
�%��&���� /����"������� *���%" 

(*��!# 01.01.0___) 
9������� �������! �������	 ������  
9������� �������! ��
��!��� �����
�  
9������� �������! ���������	 �������  
7���	����� �
��������� (����) �������	 ������  
)����
� ��� ���������� �������	 ������, (+)  
)����
� ��� ���������� ��
��!��� �����
�, (+)  
)����
� ��� ���������� ���������	 �������, (+)  
)������ �� ��
����" ����������, ���� �������!, (-)  
9�����
 �� �������
, ����
���� ��� �����"� �
�����, (-)  
9���#���� ��������!
�� ��������������, (+)  
9���#���� 
����
�����
���	 �������, (-)  
)������ � ���������� ����
����� ��
������� �������
����, (-)  
K��#��� 
�#�� �� ��	��
�	 �� � 
��� �����������, (+)  
Q�
���������� ���#���� ����
, (+)  
Q�
���������� ���#���� ����
, (-)  
G�&%' !����"������� -�%F%��� *%���, (+, -)  

 
&����#��!��
 �����
 ����
� ���#����� ����
� ��� �������������� 

����
�� � �
������� �����, ���. ����. 6.8. 
$����	
 6.8. 

�!�� -�%F%��; *%�%��� �����������%-% *�%���+ 
 

�%��&���� 

�%8���%�� 
�������-
����� ��-

����� 
(01.01.0__) 


� 
(01.01.0__) 


� 
(01.01.0__) 


� 
(01.01.0__) 

/����"�-
������ 
*���%" 
(*��!# 

01.01.0_) 
9����
��� 
������������ 
�������, (-) 

     

8���������� 
����
, (+, -) 

     

Q�
���������� 
����
, (+, -) 

     

G�&%' 8����� 
-�%F%��� 
*%��� &� *�%�-
��%', (+, -) 
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9�
����
� ����
� ���
�������� ������������	 ����
��� ��������! �� 
��� �����: 
� ��
����
� ���
����� ������������, %� �������"���! ��������� ���-

���
� ���������� ����
�� ��� ���"���� ���	 ������; 
� ��
����
� ���������� (��������������������) ������������, %� ���	�-

����! ������
� ���������� �������������� ����
�� ��� ������!���� ����-
��
, � ��
� ����� �
 ������������ ���	��"���� �� ������� �� ����
��
, 
��
 � �����#�� �����!���� – ���	��"���� � ������� � ��
�"��	 ������	 
�
���
�
�, �
��������, ������!�� �� ��#� ���
���
���� ������
�; 

� ��
����
� �����	����� ������������ ������� (��������� �� ��������-
�� �	����) ����
��, �
� ���	�����! ��������� ������
� ���������� ����
-
�� ��� ���� ������������	 ������
��. 

*� ��!�	 ��������	 ���� ��
����
�� ���
�������� ������������	 ����-

��� ������������, � ���
� ���� ���������, � ����� ��
����
�� 
�
�������� 
����
� ���
�������� (���. 6.3), ��
��!
� ��
� �� ��
����
� 
���! �������-
����� �����#���� �� ���’�
�� ������������� ����!�����. 

P��"���� �� ������!�� �
���
���� ���
�������! � ��#� ��	����
� 
%��� 
�
��������, ��, ������
, �� ��
����
� �� 
���! �����������!��� ���-
��#���� �� ���’�
�� ������������� ����!����� – ���������, ��
��!
� ���	�-
���!�� ���� ��

�
� ���� 
������������ ����. 

8������
 ��
����
�
 ����
� ���
�������� ������-������ (����
���), 
�
� �����������! ���"���� ��� ��������!�� ��������� ������

�, � ��-
�
����� ����� (9t). 4�� ��
� t ���������� ����
�� ��� ���������!�� �
 ��-
����%���� ��	���� ������������ ���"��� ("t) ��� �������
� (&t) ��������
 
���������� ������-����� (����
��): 

Bt = @t – �t (6.1) 
9�
����
 ������������� ���
������ ������ (9���) �����	�����!�� 

�
 ��
� ���
��������	 �����	 ���"����	 ���
���, ��� �
 ������%���� ��-
������!��	 ��	���� ���"��� ��� ����������
� ���"����
� ����
�
�: 



� �

��
T

t
t
tt

��� r
B"9

1 )1( , (6.2) 

�� r – ����
� ���
���������; 
6 – ������ ����, �� �
�� ����	�����!�� ��������!��� ���"����� ���
�, ��-

��. 

7� ������ ��
����
�� �����	 ���"����	 ���
��� ���������!�� �����-

��� ��
����
� ���
�������� ������-����� (����
���), ��
��
�, ������ ��-
�������� ������ (��) ���
��� (�������) � �������	�� ������-����� (��������). 
B� = )���.�. / )���.�., (6.3) 
�� )���.�. – ��������!�� ���"���� �������; 
)���.�. – ��������!�� ����
��� �������. 

9�
����
� ������!��� �
���
����� ���
�������� ���	�����! ������
� 
���������� ������-����� �������
���� ��� ������!���� ������
, � ��
� ����� 
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�
 ��
����
� ������������	 �����!����� � ������ ����
�� ������
� ������-
�
����, ��
 � ������� �� �����!���� � ��
�"��	 ������	, ��
����	 �
���
�
�, 
�
��������, ������!�� �� ��#� �����
���
���� ���
��. 

9�� �����	��
� ��
����
�� ������!��� �
���
����� ���
�������� � 
���#���	 ����
�	 �������"���!�� �������� ����
� ������
�� ���������� ���-
���� ������-����� �������
���� � ��#�	 ������	 �
���
�
�, ������!��� �� 
�
��������	 �����	. 

9�
����
� 
�
�������� ����
� ���
�������� ������������	 ����
��� 
��������!��, ����� ������, �� ��
����
� ���������� ����
� (���������� 
����
�"�����) ����
��, ���. ����. 6.4., �� ��
����
� �
���
����� ����
� 
(���
�������� ����������), ���. ���. 6.4. 

8����� ���	��� ����
�� ���������! ���� ������. 9��#�� �������-
����!�� ��� ������� ��������!�����, ���������� ����
����, ��
�������� �� ��-
����� �
��������, � ������ ���	�� ��� �
��� ������� ��������! ����
�� ���-
�!#��� ��������� �
�������. 
9�
����
� �
���
����� ����
� ���
�������� ����������, ����� ������, 
�-
"�� �������� �� 
�����
� �� ��� �����, ���. 6.4. 
 

 
 

'��. 6.4. 9�
����
� �
���
����� ����
� �������������� ����
�� 
 
4� ���#�� ����� ����"��!, ��
 �����, �������� (�����	����) ��-

����, %� 
�����! ��
����
�, �
� (�������!�� �� ��������	 ��	�������!
��� 
����
� �� ���������, � ��
�: 

� ��������������! ��#�� ��$&����� �������	�! (;;); 
� �������� ��#�� ��"������� �������	�! (�RR). 
4� ������ ����� ����"��! ��������� ������, %� ���	�����! �
��� 

�������� 
�#��� � ����: 
� %���� &#������� ��#����+ &#����$ (NPV); 
� ������ #�������+����� �������	�! (PI); 
� ��$�#���� ������ ��"������� �������	�! (IRR); 

8���
��� ���
� �����-
�
������ (1RR) 

9����� �
�������  
�����
��������� ('')

�����

� ���	@� 
	��
�� �
�������� 

@�
���

� ���	@� 
	��
�� �
�������� 

$����� ���������� 
��	�� (NPV) 

*���
� ��	������� (IP)

4��
��������� ������ 
�
������� (DP')

)�����#�� ����
� ��-
	������� (IRR)

)�����#��  

�����
����� ����
� 
��	������� (MIRR) 

�%��&���� ��%�%'�8�%7 %����� (��������%���) �����������%-% *�%���+ 
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� ����'������� ��$�#���� ������ ��"������� �������	�! 
(<IRR); 

� ������������! ��#�� ��$&����� �������	�! (DP;). 
4��� ���!# �����!�� ������
��� �� �	 ��������. 
�����8�� '��%"� %����� ������������; *�%����� 
� ��������	 
�����	 �� ������� 
������� �����! ��
� ��
����
�, �
: 

�������, ��	��, �������
, ��������!����! �� ��. '��
�� ������ ���������!�� 
��� 
�"��� ��!��������� ������������ �
 ������� �������� �������" ��!��� 
��������� �������. 9�� �!�
� ��� ���
�	 ����� ������ ����	���� ���	���-
���� �	 ����"����! ��� 
������!��� ������ �����������. ��
� ���	 �
����-
��	 ������ ��� ���
�� ������ ��� 
�"��� ��!���������. 

4�� ������ ��’�
�� ������������ ��
����������!�� ��
� �������: 
 ��’�
� ������������ ��������� ��������, �
%� ���� ������� ��-

"�� �� ������� � ���� ��!��������� ���
��� ��� ���� ������������; 
 ��’�
� ���������� ��������� ��������, �
%� ���� ������� ��"�� 

�� ������� �� ���!-�
�� ��#�� ������������ ��’�
�. 
9�������!�� ���	������ ������ �������� ������ ��� ��
������ ���-

��	��
��. 1�� ��� ���� ��
��������� ����
���! ������%� ������������ 
����������
� ����
�. 8�(�����������! �������	 �����!����� ��� ��������� 
�������������� ��#���� ������� ����"��! ��� �
���� �����
���� �� ���
���-
����� 
����� ����!��� ���������. ��
� � �!��� ������� 
���! ���� ������� 
�����%����, �������� � 
�����. 

2��������� ��������� ����������, ��������
, ��������� 	���
��� 

����� ����� ��, %� ������� � ���
������ ������ �� ����
 �� ���	�����!�� 
��� ���������� ������!�����
�������� �������� ��
����
�. 8�
��!
� ��-
����� 
������� �� �����
� ��������� ������� ��%�, ��" � 
����, �� �� �����-
���� �����
���� � ����	�����
 ������
�
. 5�� 
�
��� �� �����! �� �����, 
�����	������ ������� ��
����
� ������
��, ��� ����	������ �
�	 ������
�-
��!�� ��������� ������ ����
� ������
�, �� �
�� ��������� 
�#�� 
�"��! 
���� ����
��� �� ����������� � �����!��� 
�
��� ���� � ���!-�
�	 ���
���	. 

1. 0���� ���������
 ���������������� ������ ��������� �������	�� 
(Payback Period – P*). 

� ��
� �����
�, 
��� �������� ���������� � ������������, � �����!-
#�� ���#��� ���	��"���� �� ����
��
 � 
��"� ����
���
� �������
 "��-
������ ��
�� ����
��, �� ��
����
 ����
� �
������� ���������� 
�"�� ��-
������� �� ��
�� ���
����: 

CF
ICPP � , (6. 4) 

�� PP  – �������� ��
����
 ����
� �
�������; 
IC – ���
�� ����������; 

CF – %������� �������� ������ ��	�� �� ����
��
. 
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N
%� ���#��� ����
� �� �������
� �����, �� ��� �����	��
� '' ��-
��	���� ����#��� ��
� ��������: 

GG = min n, ��� �
�
� ICCF
n

k
k �


�1
 (6.5) 

6�
�
 ����
, ����� ��������� �������	�� – �� ���������! ����, ���-
����
 �
��� �� ���
�������� ��������� ���	��"���� ���#���	 
�#��� ����-
��%���! �� ���
�������� ��
� ����������, ����� �� 
��!
���! ��
��, ����-
	����	 ��� ���#
�������� ����������. 

9��
���. &� ����
� ����. 6.9 ��������� ����
 �
������� ����������. 
 

$����	
 6.9. 
G%�� 0-� 1-� 2-� 3-� 

*���������, 
��. ���., (*�) 22  - - - 
4�	��� �� ����
��
, 
��. ���., (CF) - 6 9 14 

 
������
� �������
� �������� %������� ��	�� �� ����
��
: 

CF = (6 + 9 +14) : 3 = 9,7 
��. ���. 
����
 �
������� ���������� ���� ���������: 
PP  = 22 : 9,7 = 2,27 ��
� (2 ��
� �� 4 
�����). 
4�� ���!# ������� ���������� ����
� �
������� ���������� ��
����-

������! ��#�� 
����, �
�� 
�����! ����������� ��#�
 ��
�, � �
�
� ���-
#��� ���	��"���� �����! ��
������ �
������ 
�#��. 

*� ���������	 �����	��
�� �����, %� ���������� �
�����!�� �� 3-
� 
����. 1��, %�� ������ ���!# ������ ������ (
��!
���! 
������), �������� 
������� ��
� �����	��
�: 

1. )������
�, �
��!
� 
�#��� ����	���� ����"��� � ����!�
� ����, 
%�� ����
� �
������: 

22 – (6 +9) = 7 
��. ���. 
2. )������
�, �� �
�� ������ �� 3-
� ���� 
� ����"�
� ����	���� 6 


��. ���. 4�� �!��� �
����
� ��������� �� ����’�"�
� ��. 
14 
��. ���. – 12 
������ 

7 
��. ���. – ' 
������ 
' = (7 · 12) : 14 
' = 6 
������. 

3. ����
 �
������� ����
�� ���� ��������� 2 ��
� + 6 
������. 
����
 �
������� �� �����
 ��������
 ���� ��������� �� 2 
����� ��-

�!#�, ��" � ��������!�
� �����	��
�. 
*�������� �� ���
����, ��������, ��
����������! ������ ������ ���-

	��"���� ����
� �
������� ����������, �� ��� � �����#�
 �� ����!��#�
 �� 
����������. 

7�����
�
� '' � ����������� ��
������� �������� ���#�� �� ���#�-
��	 ����
�� �� 
�"�
� ���
��� �
�������, %� 
�"� ��������� �� ��������-
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� �������������� ����
��. $������ ������
�� �������!�� ������������
 �� 
���
���� ���
���������� ����
� �
�������. 

2. 0���� ���������
 ������� (��'�����������) �������������� ��-
�����	�� (Simple Rate of Return – SRR) �� ��������� ����� ��'������� ����-
���	�� (Accounting Rate of Return – ARR). 

8����� 
����� ���������� ������� (��	�������!
��) ��������!����� 
���������� (SRR) ��������! ������ ��
����� �������
, ����
���� �� ���! 
������ ���������� �������������� ����
��, � ��
�" ����� ��������	 �������-
��� (
������!��	 �
�����!). 5�� 
������� ����
� ���
�������� �
����, �
� 
������� ������������	 ������ ���#
�������!�� ������
 ������� ������
�, 
����
����� �� ���! ������ "�������� ��
�� ����
��. 9�������#� �����	��-

���� �����! ��������!����� ����
�� � ���
������
 (��"���
) �������
 
��������
 ��������!�����, �������� 
�"� ������� �������
 %��� �
���
��-
��� �����!����� ���������� ���� �� ��#��� �������������� ����
��. 

4�� �����	��
�� ��
����������!�� ��
� ���
���: 

SRR ='/*�×100 % (6.6) 

�� SRR – ������ ��������!����! �������������� ����
��; 
P – ����� ������� ������
�, ����
����� �� ���! "������� ��
� ����
��; 
*� – ����� ��������	 �� ���������� ����
�� ���������� (
������!��	 �
��-
���!). 

N
%� SRR > SRRn, �� SRRn – ���
������� �����! ��������!�����, �� 
������������� ����
� �������!�� �
���
���� �����!��
 ��� �������"����, 
� ��#�
� �����
�, ��� 
�� ���� ���	�������. 

'����	���
 �!��� ��
����
� 
�"� ������������� �� ������ ������
� 
(��	���) ��� ���	������ ������� �����
�� �� ������
�� �� 
����� ��� �����-
�
� (��	���) ����� ������� �����
�, ��� �� ������� ������
�� �� 
�����. 
8������� 
���� ��
����������!�� �����#�, �� 
��%� 	���
������� �� ����-
��, �
� ����"��! ������
� �������
���� �� ���������. 

7��
� ������
� 
�"� ����������� � �����#����
 (� ������
�	) ����-
���� ������
� ��� ������� ������
� ���� �
��������� �� �����!��	 �����-
�������	 ������ ��� �� ���������� �
���������� 
�������. 5� ����"��! ��� 
����, �
 �������!�� ����!�� ������
�����! (��������!����!) �����!��	 ����-
��������	 ������ ��� ���!
� �������������� �
���������� 
������� ����� 
������� �����
�� �� ������
�� �� 
�����. 

8������
� ������
�
� �!��� 
����� � ��, %� ��� �� ���	���� ����� 
���� �� ���#��� ����
� – ������������ 
������ ���������!�� � ������
�
, 
�
�� ����"�� �������
���� ����� ��
��!
� ��
��. 

�	�"�
 �� ���������� 
���� � 
���� ���������� ��������� ����� ��-
'������� �������	������ ������� (/RR). 8���������� �!��� 
����� � ��, %� 
��� ���������!�� #��	�
 ������� ������!�������� ������ ���
������� (���-
����������) ������� ������
� �� ������!������� ����� ���������� � ������ 
����
�. 

267



 

������!������� ����� ������� ������
� ��� ���������� �������������� 
����
�� ���������!�� �� ���
����: 

'�= CF� – 1�, (6.7) 
�� '� – ������������� ����� ������� ������
�; 
CF� – ������!������ ���	��"���� ���#���	 
�#��� �� ����
��
; 
1� – ������!������ ������ �
�����������	 �����	����!. 

����� ������, ������!������ ���	��"���� �� ����
��
 ���������!�� 
�� ���
����: 

n

CF
CF

n

i
i

c



�� 1 , (6.8) 

�� CFi – ���#���� ����
, %� ���������� �-
� ������� (��
�), (i = 1, ..., n). 
������!������ ������ ���������� (*��) ���������! �������� ��
� ��-

������	 (��������	) ���������� � ����#
���� (��
����������) �������� ����-

��: 

ICc = (IC +RV) / 2, (6.9) 
�� *� – ����� �����
���	 ����������; 
RV – ����#
��� (��
���������) �������! ����
��. 

6�
�
 ����
, ���
��� ����
���� ���
� ��	������� �������������� 
����
�� ���������
� ��
: 

ARR = Pc / ICc · 100 % (6.10) 
9��
���. )���
� ���#��� ����
� ����
��� 1 �� P, ���� �
�	 �������� � 

�������. 6.10. 7���	���� ��������� �������������#�� ������� ��� �������-
�� �� ��
����
�
 ARR, �
%� �
����������� �����	������ ����	�����!�� 
���
��������, � ��
��������� �������! ����
�� � 
���� ����
� �������� ����. 

 
$����	
 6.10. 

(���. ���.) 
'�
�  9���
��  

0 1 2 3 4 
1 -1000 450 500 300 100 
P -1200 150 300 450 600 
 
'�#����: 
1. ������!������ ��
� �
�����������	 �����	����!: 

�� ����
��
 1 1000 : 4 = 250 ���. ���. 
�� ����
��
 P 1200 : 4 = 300 ���. ���. 

2. 8���� ������!��� ������� ������
�: 
�� ����
��
 1: '� = (450 +500 +300 + 100) /4 – 250 = 87,5 ���. ���.; 
�� ����
��
 P: '� = (150 +300 +450 + 600) /4 – 300 = 75 ���. ���.; 

3. 8���� ������!������	 ����������: 
�� ����
��
 1: *�� = (1000 + 0): 2 = 500. 
�� ����
��
 P: *�� = (1200 + 0): 2 = 600. 
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4. 8���
��� ���
� ��	������� ARR: 
�� ����
��
 1: ARR1 = (87,5 : 500) · 100 % = 17,5 %; 
�� ����
��
 P: ARRP = (75 : 600) · 100 % = 12,5 %; 

6�
�
 ����
, ����
� 1 � �
���
���� �����!��#�
. 
)�
����������� ��� ������ ����
��� 
����� ������� �� ����
���� ��-

�
� ��	������� ����������, ����	���� ��
’����� ��� �������� �� ������
� 
������������ ��	 ��
����
��, ���. ����. 6.11. 

 
$����	
 6.11. 

������-� �� ��"%!��� &���%�+����# '%"�!�� *�%��%7 �� %$!��%�%7 �%�'� 
"%;�"�%��� �����������%-% *�%���+ 

 
��G���Q� 
�@	/��� 

1. 9������� �����	��
�� 1. 7������� 	���
��� ����
� ���
�������� ����-
��������	 ����
���, ��
��!
� �� ���	�����!�� 
��
�� 
������� �
���
����� �����!���, �
 �
��-
��������� �����	������ 

2. 8���
���� ����������� �����-
���� ����
� ����� ������
������ 
������������	 ����
��� 

2. 7� ���	�����!�� ������ (��
������) �������! 

�������	 ���#���	 ����
�� (���	��"��!) �� 
����
��
 

- 3. 7� 
�"� ���� ��
�
�������� �� ������������ 
� ���� ����������	 (������������	) ���������� 
�������" ��
�� "���� �������������� ����
�� 

- 4. 7� ���	�����!�� ���������! �����
���	 ��-
��	, �
� ��
����������!�� � �����	��
�	  

- 5. 7� �������� ������������� ���
������� 
�" 
����
��
�, %� 
���! ����
���� ������!����-
��� ����� ������
�, ����
����� �������
 ������ 

��!
���� ��
�� 

 
@���'�8�� '��%"� %����� ������������; *�%����� 
"���������� ��������!�� ��
����
�, �
� ���������!�� �� ������ 

������! �����!����� �� ����
��
 �������
 ��!��� ����
� ���������� ����
��. 
)�� ����
���� ��
����
� ���	�����! ��
��� ������ ����. 9�� �	 ���-

��	��
� ��
����������!�� ��	��
� ���
���������. )�"����
 �����
 �!��� 

����� � ���������� ������ �������$. 

& 
���
������� ���
� ����, ������ �������� – �� ��������� ����
�, 
�
� ��
����������!�� ��� ������	��
� 
�������	 ����
�� ��	���� � ����� 
�������� ������#�!�� (��������) ��������, �
� � ����� ��� ���������� ���-

���� �������� �������. & �
���
����� ���
� ����, � ���� ����
� ���
���� � 
��"��� ��������� ����
� ��	��� �� �
������� 
������ � ���������� � �����
 
����
� ������� ��’�
�� ������������, ��� – ����
� ��	��� �� ��!����������-

� ��������
� ���������� �� ����������� ����� ����
� �� ���� ����
�. 

����
� ���
���� 
�� ����������� � ���	������
 ��!�	 ��
�����: 
�) �������� ���#�� � ����; 
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�) �������� �"����, �
� ��������!�� ��� ������������ �������������� 
����
��, �
� ��
�����! ����� ����� 
�
��������; 

�) ��
���� ����
� ��� 
��� �
��������� ����
���� ���
�����	 � 
��-
����!�
� ��	����. 

����
� ���
���� – ��, ��������, %������ ����
�, %� �������"�� ��-
���! ��	�������, �
� 
�"� ���� ����
��� �!������ ��� ��
��������� ���-
�������	 ����������. 

����
�� ���
���������, %� ���
����� ��
������ �������! ���#��, 
����"�� ��� 
��
������ ��������, 
�"��! ����: 
������� ��� ��������� ����-

�, ����
� ��	������� �� ���������
� ���
�; ��������� ������
�����! �
��-
��� ���
�; ������
�����! �������� 
������� ���
�; �������! 
������� ��%�, 
���. ���. 6.5. 
 

 
 

'��. 6.5. '�������� �����
 ���
��������� 
 
*�����! ����� 
�����
� ���������� ����
� ���
����, ����� �����#�-

����#�
� �: 
� ��� ���#����� ������ ��
 �������� �������� – 
���� 
�
��������� ��-

������ �� 
����! ����
� 
������!��	 �
����� (CAPM – Capital Asset 
Pricing Model); 

� ��� ���#����� ������ ��
 ������ �������	������ �������� – 
����! 
������!����"���� �������� 
������� (WACC – Weighted Average Cost of 
Capital). 

&�
��
�, ����� �����
������ �������� ����������, %� � ����
���� 
����
� ���
���� �� ��
����!��� �������
���� ����
� �����
����� ������
� 
������!�� ��
���� ���
�� �� ������������ ����
�, �
� �
������!�� �� ���
�� 

������ @���	
����

3 

��G����� QG	x�� � 
��� ��G����� ������/� 

@%;�"����: ������� 

�������: *%&�8�%�%-%  
��*���!+ 

�������: �!���%-% ��*���!+ 

@�*%&���� ������ 

���"���� ������ 

������ "%;�"�%���  
������%�%-% ����+ ����"�:%&��6��� �������: 

�����������%-% ��*���!+ 
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�� �
��
� «�������
������» ����
�, �
� ����"��! ��
� �� �!��� ����
��, �� 
������
� �� ����
�������!, ���. ����. 6.12. 

)��	������ ����������� ����
��, %� �������!��, �������� 
�"� 
������� � ��#� �����
��� ������
�. 

$����	
 6.12. 
G%&��;+�%� ������ "���%��+ '��%"%' �+'+!#����%7 *%$+"%�� 

 
P������
��� ����
� 6 % 
6�
�� �������� �� ��
 8 % 
'���
�, ���’����� � �
����������� ��’�
��  7 % 
'���
 ���������� 
������� 4 % 
9�����
� �� ����
�������! 2 % 
;�-#�"$����� #�-��# ������ �������$  27 % 

 
+����! ����
� 
������!��	 �
����� �� 
����! ������!����"���� ���-

����� 
������� ���������� ������
 � ��
� 8 (�. 3) �!��� ��������
�. 
4� ����
����	 ����"��! ��
� 
�����: 
1. 0���� �����'���� ������ ���������� �������� ������� (Net 

Present Value – NPV). 5� 
���� ������� ����������, �
�� ������!�� �� �����-
���� ��������, ����"���� #��	�
 ���
��������� ������� 
�" ���
� �����
� 
�����
�
� �� �����
�
� ����!��	 ���#��, �
� ��
�������!�� �������
 
��!��� "���� ����
��. 


���� *����"��� �������: (NPV) – �� ���#��� �������! 
�������	 
���	��"��! �� ��	����, �
� ���������! �
 ��
� �������	 ���
��� �� ���! 
�����	��
���� ������, ���������	 �� �����
� ���#��� ��
� #��	�
 ���
�-
�������� �
��
� �� 
�"�� ��
 ������� ���	 ������ � ���	��"��! 
�#��� �� 
������ ���
���������� ����
�� �� ��
������� ��������!� ���������� ���
� 
���
����. N
%� �������" �����	��
����� ������� ��
�� ����������	 �
�� 
� ����	, ��� �����	��
� ��������! � ������	 ����	, �� �������� NPV ��� 
��������� ���
� ���
���� r ����	�����! �� ���
����: 

,
)1(1

IC
r

CFNPV
n

k
k

k �
�

� 

�

 (6.11) 

�� CF1, CF2, CFk ,....., CFn – ����� ���#��� ���	��"���� �������
 n ��
��; 
IC – �������� ����������; 
r – ����
� ���
����; 
n – ���������! ������� ���	��"���� �����	 ��	����. 

� ��*�"�+, �%!� NPV > 0, *�%��� ����% *���'��� "% ���!�&���7; 
#�)% NPV < 0, *�%��� ����% ��";�!���, $% ��� &$���%���; NPV = 0 – 
*�%��� �� *��$+��%��� � �� &$���%���. 

N
%� �� ����
��
 �����������!�� ������������ 
�#��� �������
 m 
��������, �� ��������� ���
��� 
�����
���!�� ��
�
 ����
: 

,
)1()1( 01




�� �

�
�

�
m

j
j

j
n

k
k

k

r
IC

r
CFNPV  (6.12) 
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�� I�j – ����������, ��������� � 
���� j-�� �������. 
$���� ����
�� ��������, �����
���, ����� ��������, 
��� ��� ���
��-

������� ���#���	 ����
�� �� ����
��
 ����	���� ��
������������ ����� ��-
�
����� ����
� r. � �!�
� �����
� ������� ���
��� ���� 
��� ��
�� ������: 

,
)1(1

1

IC
r

CFNPV
n

k
n

k
k

k �
�

�

��

�

 (6.13) 

�� �
�

�
n

k
kr

1

)1( = (1+r1) � (1+r2) � …�(1+rn). 

G%&-!#��'% �� �� *���!�"�. 
9��
���. &� ������������
 ����
��
 �������� 30 
��. ���. �������-

����!�� ���#��� ���	��"���� CF1 = 10 
��. ���., CF2 = 16 
��. ���., CF3 = 
15 
��. ���. )�������� ����� ��������� �������! �� ����
��
, �
%� ����
� 
���
���� ��������! 15 %. 

4�� �����	��
� �
����
� ������� � �������
� ����� ��������� ���-
����! ����
��, ���. ����. 6.13. 

 
$����	
 6.13. 

(���. ���.)  

G��, t Q�%F%��� 
*%��� 

@���%����� '�%6-
��� (15 %) 
1/ (1 + 0,15)t 

@���%��%����� 
-�%F%��� *%��� 

0-� 
1-� 
2-� 
3-� 

-30 
10,0 
16,0 
15,0 

1,0 
0,8696 
0,7561 
0,6575 

-30 
8,696 

12,097 
9,862 


���� *����"��� �������: (NPV) + 0,655 (
��. ���.) 

 
� ��#�
� �����
� NPV = (+0,655) > 0, ��
�
 ����
, ����
� ����� 

����
��� �� ����������. 
9��
���. )�
����������� �
��� ��������!��� ���
����, �������
�, 

%� �������! 
������� ���� �
��������! �� ��
�
� ��
�
 ����
: 15 %, 17 %, 
16 %. 

6�
�
 ����
, ����� ��������� �������! ���� ��������� �� ���
���� 
6.10. 

156,030
16,117,115,1

15
17,115,1

16
)15,01(

10
1 ��

��
�

�
�

�
�NPV  
��. ���. 

&� ����	 �
�� ����
� � ��
�" ������
���
, �� NPV = (+0,156) > 0. 
8���
 � �������	 �����
��, %� ���������! �������� ������ �����-

����� �������� ����
��, � 
��#��� ����!�����, %� ��������!�� � ������	 ��-
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�������� �� �����������. &����� �������� �������� ��
�"���� � �������-
����� 
����� ���������� NPV ��� ����������� ����
���, �
� ����������!�� �� 
���� 	���
�������
��, ��
� %� ���!#� �������� NPV �� ���"�� ���������� 
���
�����#�
� �������� ������������. 

6�
�
 ����
, ��� ��
��������� �!��� 
����� ����	���� ���	������� 
���� �������� �� ������
�, ���. ����. 6.14. 

 
$����	
 6.14. 

������-� �� ��"%!��� '%"�!� NPV 
 

��G���Q� 
�@	/��� 
1. 9������� �����	��
� 1. 4������!� ����
� �� ������
 �������� 

NPV �� ���"�� ���������� �
���
���� 
�����!��
� �������� 
��������
�����! 

2. 7��
��%� 	���
������� �����! ������� 
�� �
������� 
������ 

2. &� ����
��� ����� ����
� ���
�������-
�� �
��
� ���#��� ����
� ���������! 
��������� ����� �� �����! (�����) NPV 

3. 4�� �
��� ��������� 
�"� �������-
�!����� �� ����� ���������� 
������� 
����
��  

3. )���
� ����"����! �����!���� �����-
	��
�� ��� ������� ����
� ���
��������� 

4. 4������� ��������� ���"������ ���-
�
��� � �����
� �
��#���� (����!#����) 
�
���
������ ���
�� 

4. 2������� �������!�� ��
������������ 
��� ���������� ������������	 ����
��� � 

��"� ����
���
 �����
 NPV �� ������ 

�������
���
���� 

5. +�� ����������� �����������, � ��
�, 

�"������! �������� NPV �� �����
� 
����
��
�: 
NPV(1+P)=NPV(1)+NPV(P), %� �����-
��� ��������� �������! ������������	 
����
��� 

5. ) 
�������
� �������� �� �������� 
��������� ����
���
����� ���
����� 
����
�� � �����
� ���
���
� ���
�����-
����� 

- 6. 9�����
� � ��(���������� ����
� ���-

��������� �� ��������� ���������� 

- 7. 7� ������ �	���
���������� ������ 
�����
� �������������� ����
�� 

 
2. 0���� ���������
 ������� �������������� (�������������) �����-

��	�� (Profitability Index – PI) � ������"����
 ��������!���. 8���
, �� ��-
�
��� ��� ��
����
� NPV, ��
����
 PI – �� �������� ��������. )�� � ����
�� 
��� ������� ���
�����	 
�������	 ���#���	 ����
�� �� �����
��� �������: 

IC
r

CF

PI

n

k
k

k

� �� 1 )1(  ��� 1��

IC
NPVPI  (6.14) 

N
%� �� ����
��
 �����������!�� ������������ ���������	 �������� 
�������
 m ��
��, �� ��������� ���
��� 
�����
���!�� ��
�
 ����
: 
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�

�

�

�� m

j
j

j

n

k
k

k

r
IC

r
CF

PI

0

1

)1(

)1(  ��� 1

)1(0

�

�

�


�

m

j
j

j

r
IC

NPVPI

 

(6.15) 

9���
� ����
���!�� �� �
���, �
%� PI ���!#� �������. N
%� *% ��-
������ 1, �� ��	������! �������������� ����
�� ���������� ��!����������� 
���
� ��	������� (� �!�
� �����
� NPV=0). N
%� *% 
��#� 1, �� ����
� �� 
����
���!�� � ��’��
� � ��
, %� ��� �� ��������! �����
����� ��	��� �����-
���� (� �!�
� �����
� NPV ���� ���’�
��
 ��������
). 

7� ���
��� ��� NPV, ����
� ��������!����� ���������� � ��������
 
��
����
�
. &����
� �!�
� 
������� '* � ������
 ��
����
�
 ��� ������ 
������ ����
�� � ��
�" ��!����������	, %� 
���! 
��"� ����
��� ������-
�� NPV, ��� " ��� ���
������ �������� ������������	 ����
��� � 
���� 

�
��
������ ���� ������ ������#�!�� ��������. 

)�
����������� ��� ��
����
 ��� ����
� ������������	 ����
���, 
��������� ���� ��
’����� �
 ��� ���� ��������, ��
 � ��� ������
�, ���. ����. 
6.15. 

 
$����	
 6.15. 

������-� �� ��"%!��� '��%"+ �%&��;+��+ P� 
 

������-� 7�����
� 
1. ������ ���
������ ������!# 
���
������� �������� ����������-
��	 ����
��� 

1. 7� ������ ���	����� ��
��� 
��#�������� 
������������	 ����
��� 

2. 2��%� �� NPV 	���
������� 
�����! ������� ��� �
�������� 
���-
����  

2. '����!���� �����	��
�� �� ��!����������
� 
������������
� ����
��
� 
�"��! ���������� 
�����!����
 �����	��
�� �� 
�������
 NPV 

3. 4������� ��������� ������������ 
������� � �
���
����
 �����!��-
��
 (���
��
) ��� �	 ��
��������� 

3. )���
� �������� ��
����
� �� ���"�� ���-
������� ����
�
� �������� NPV, � �����
� 

- 4. 2������� �� 
�� ����������� ����������� 
 

�������. �
�������#��! ����
� ������� 6.13, �������
� ����
� ���-
�����!����� ��� �!��� ����
��: 30,655/30 = 1,02. 

8�"�, PI>1, ����
� ������
����, � �� �������, %� �� 
�"�� ������ 
�
������	 
�#��� �������� ����
�� 2 
����
� ������
�. 

3. 0���� ���������
 ������#���� ����� ��'������� (Internal Rate of 
Return – IRR). 

��+���F�# �%�'� "%;�"�%��� – �� ����
� ���
����, ��
��������� 
�
�� ����������� � �������! �������� �������� ���
�����	 ���#���	 �����
�� 
�� �������� �������� ���
�����	 ���#���	 �����
��. 8�"�, ��
����
 ����-
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��#�!�� ���
� ��	������� (IRR) 	���
������� 
�
��
��!�� �������
�� ���-
������ �����! ������, �
� 
���! 
���� ��� ���������� �������������� ����
-
��. 

� �����
� ����������' �������� � ������������� ����
� IRR �����-
����!�� �� ��
�
 ��������
: 

0
)1(1

��
�

�

�

IC
IRR

CFNPV
n

k
k

k , (6.16) 

�� IRR – ����
� ��	�������, ��� �
�� NPV=0. 

'������� 
�"�� �������� ��
�" � �������: 

IC
IRR

CFn

k
k

k �
�


�1 )1(
 (6.17) 

N
%� �� ����
��
 �����������!�� ������������ �
������� �������
 
m ��
��, �� ��������� ���
��� 
�����
���!�� ��
�
 ����
: 




�� �

�
�

�
m

j
j

j
n

k
k

k

IRR
IC

IRR
CFNPV

01 )1()1(
 (6.18) 

6�
�
 ����
, ���������� 
����� �����	��
� ��
����
� ������#�!�� 
���
� ��	������� ���������� ������!�� �� ��
������ 
�
���
�� ��������-
��	 ��������, �
� ����! 
�"������! ��������� ���
������ 
��"��
, �� �
�-
�� NPV=0. 

� ���!#���� �����
�� 
���� ����
� ������������	 ����
��� – IRR ��� 
�� ��
� ��#���� �������� ��������� �� ���	������ ���������� %��� �����-
�������, �
 � 
���� ������ ������#�!�� ��������. 9���
�� � ���������
� 
��������
� ������ ������#�!�� �������� �����! 
��� IRR ���!#�, ��" ���-
����! r. 

4�� �����	��
� IRR � ��
��� Excel ����� ��������� ���
��� �
@	D, 
�
� 
�"� ���� ��
�������� ��� �������������� ����
�� � ����
���
 �����-
����
 
�" ���#���
� ����
�
�. *��������� �
�����!�� � ���’�
��
 ���
�
, 
��	��� – � �������
. $���� ����
�� ����"��! �� 
���� ��������. 

1������
 ��� ��� ��
��������� ������
� �
@	D ��
��: 
1) ���
������ ��
����
� ����
� �����"�� � ����
� ���
� �� �������-


� ������� Excel. N
%� �����"� � ����������
� ������� ��������, �� 
� ����������� 
�
���� ������!�� «0»; 

2) ���������� �������: f', «��������� ����	��», &J"KH; 
3) � ���
� 4������
 ��
����� ������ 
����� ����	 � ������� Excel, � � 

���
� �����������
 ����	���� �
����� ���
����� �������� ���
� 
��	�������; 

4) ����
������ � �����

���
� ���
� 4������
 ��
�����!�� �����	��-

��� �������� IRR, ����� ������ 
���
� K! �� �������� ���� ����-
���"��� � ��������� 
�
���� ������� Excel. 
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9��
����� ������������ �!��� 
����� ��
�������!��, �
%� � �����-
���"���� �������
� ��
�� ������������ ������
���� ������������. � �!�
� 
�����
� �����������!�� 
���� ����������	 ��������. 9��������!�� ��� ���-
����� ����
� ���
��������� r1 �� r2 ��
�
 ����
, %�� � ��������� (r1 r2) ��-
�
��� NPV = f(r) �
������� �������� � «+» �� «-», ��� �����
�. 4��� ��
���-
�������!�� ���
���: 

)( 121
21

1 rr
NPVNPV

NPV
rIRR

rr

r ��
�

�� , (6.19) 

�� r1 – �������� ����
� ���
���������, �� �
�� NPV>0; 

r2 – �������� ����
� ���
���������, �� �
�� NPV<0. 

6������! �����	��
�� �������� ����������� ���"��� ��������� (r1 r2), 
��
� ������!# ������ �����!��� ��������!��, 
��� ���"��� ��������� 
���-

��!�� � ��������! 1 %. 

�������. &����� �������� ������#�!�� ���
� ��	������� ����������-
���� ����
�� �������� 20 
��. ���., �
�� ���������� ��
� ���#��� ���	�-
�"���� CF1 = 6 
��. ���., CF2 = 8 
��. ���., CF3 = 14 
��. ���., �
%� �����-
�� ���
� ��	������� �� �������
� ����
��
� ��������� � 
�"�	 15–20 %. 

������
� �������
� �������� NPV15 �� NPV20, �
���#� ��� �!��� 
������� 6.16. 

 
$����	
 6.16. 

(���. ���.) 
 

G��, t 
 

�%��� 
r1 =15 % 

1/(1 + 
0,15) t 

@���%��%����� 
*%��� 

 

r2 =20 % 
1/ (1 + 
0,2)t 

@���%��%����� 
*%��� 

 

0-� 
1-� 
2-� 
3-� 

 

-20 
6,0 
8,0 
14,0 

1,0 
0,870 
0,756 
0,658 

-20 
5,22 
6,048 
9,212 

0,4714 

1,0 
0,833 
0,694 
0,579 

-20 
4,999 
5,552 
8,106 

-1,3432 
 NPV15 = + 0,48 NPV20 = – 1,343 

 
&� ����
� �����	��
�� NPV15 �� NPV20 �������
� IRR. 

���
��

�� )1520(
)343,1(48,0

48,015IRR 16,31 % 

6�
�
 ����
, 16,3 % – �� ���	�� 
�"� ���������� ����
�, �� �
�� 
���
� 
�"� �
����� �
������ 
�#�� � ����
�. 

+�����
� �����	��
� ������#�!�� ���
� ��	������� 
�� ����� ����-
��
�, ���. ����. 6.17., ��
��
�, 
��� ������������� ����
� 
�� ����������� 
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���#��� ����
�. 4�� ��������� ��	 ������
�� ��
����������!�� �%"����%-
���� ��+���F�# �%�'� "%;�"�%��� (MIRR). 

 
$����	
 6.17. 

������-� �� ��"%!��� '��%"+ �%&��;+��+ �RR 
 

������-� 
�"%!��� 
1. K������� ��"��� �����! ������-

������ �������������� ����
�� 

1. �
������ ��� �����	��
�	 (�� ����������� 

�
�’������) 

2. &��������� ������"����! �����!-
����� �����	��
�� ��� ���������	 
���
���� ���������� 

2. S���
��������!�� ����
�� ���������� 
(����"�����) �����!����� ��� �������� ����
� 

�������	 ���#���	 ����
�� 

3. 7��
��%� ������������� ��� ��-
�������� ����
��� � �����
 �����
 
����
� 

3. )���
���! �����
��� �
�������� ��� ����-
�� ������!# �����!���� �������������� ����-

��, �
%� 
������� IRR ����
�� ��
��!
� 
�����	 ������! 

4. )������"�� ����
���! 
�
����� �� 
���������	 �
�� (�� 
�
�����, �
� 

���! ���!# �������� IRR, � ���!# 
����������
� ��� ����������) 

4. 7� 
�"� ��
�������������� ��� ��������-
���	 ���#���	 ����
�� (�����
� 
������� 
�������! � �����
�
�) 

5. 4�� 
�"������! ������!�� ���-
"����� ������������ ����
�� � ��-
���
� �
��#���� (����!#����) �	 
�
���
����� ���
�������� 

5. 2������� �� 
�� ����������� ����������� 

6. )���������!�� �����
��������� 
�� ��’�
�������� �����	��
��, � 
��
�" ������"����� ��� ���������-
�� ���
��� ���������� 

6. 9�� ����%���
� �������� IRR ������� ���-

�����	 ����
��� 
�"� ���� ������������� 

7. P��!#�, ��" NPV 	���
������� 
«������ �����
� ����
��» 

7. 8����������� �� ��������, 
��� ���������-
����� ���
�"��	 ���#���	 ����
�� �������-
��!�� �� ����
���� ������#�!�� ����
�� 
��	������� 

8. )������"�� 
�
��
��!�� �������! 
���������� 
������� ��� ���������� 
�������������� ����
��, ��� �
�� 
�������� ����#���!�� �������
���
 

8. 2������� 
��� ��������� ��� ���"������ 
������������	 ����
��� �� �����
 �	 ������-

������ 

9. 7�����!# ���������� ��� �����-
���!��� ����
� �� ���!
� ��!�����-
�����	 ����!��	 ������������	 
����
���, ��� � ���������	 �
�����, 
�����	 ������� ��%� 

9. 7� 
�"�� ��������� ���������� ������ 
��� ����
�� 

10. &������ ��� ����
�������� ���-
��	��
�� �� ����
���� ���
������	 
������! (���. ������
��� �����
� 
Excel) 

- 
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4. 0����� ������������� ������#���� ����� ��'������� (Modifid 
Internal Rate of Return – MIRR). 

+�����
����� ������#�� ���
� ��	������� (MIRR), �� ���
��� ��� 
IRR, � ����
�� ���
���������, �
� ��������� ������� �������! ����������-
��	 ������ �� � ��������, � � 
������!�� �������� ���#���	 ����
�� �� 
��	���
� ����
��. 

4� ������� ��
����
� MIRR, ��������� � IRR, ����"��!: 
� 
�����
����� ���
� ��	������� ������
��, %� ���#��� ����
� ��� ���	 

����
��� �����������!�� �� ����
�, %� �������� �������� 
�������, � ��� 
��� �
 ��� ������������ 
����� IRR, ����
� �������������� �������� 
IRR; 

� 
�"������! ���	������ �
����� �������� 
������� �� ��
�
� ���������� 
����
��; 

� ��
����
 MIRR ���"�� 
�� ����� �������� �
 ��� ������������	 (��-
���������	) ��
 � ��� ���������	 ���#���	 ����
��; 

� �������������! ��
�
�������
 ������ �������� ������������ �� 
�����
 
NPV. 

)�������, ���� ���������, �
%� ��!���������� �������� ������� ���-
���!�� �� ������
 ������������	 ������, 
�"����� ��
��
���� ����� ���-
#��� �������� 
��������
�����! ��� ��
��������� MIRR. 

)��������� ��
����
 MIRR 
�"�� ��������� � ��������: 

n

n

k

kn
km

j
j

j

MIRR

rCF

r
IC

)1(

)1(

)1(
1

0 �

��
�

�




 �

�

�

 (6.20) 

 
*� ���
��� 6.20 ������
� MIRR: 

1

)1(

)1(

0

1 �

�

�
�







�

�

�

n m

j
j

j

n

k

kn
k

r
IC

rCF
MIRR

 (6.21) 

9��
���. &� ����
� ����. 6.18 ��������� 
�����
����� ������#�� 
���
� ��	������� �������������� ����
��, �
%� ����
� ���
���� ������� �� 
����� 12 %. 

 
$����	
 6.18. 

����%" (���) 0 1 2 3 4 
*����������� ������� (*�), � 
���� ������������ 
������� (���. ���.) 

-
500 

 -
120 

  

K��#��� ���	��"���� �� ����
��
 (CF), � 

���� ������������ ������� (���. ���.) 

 300 450 150 180 
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9������ �������! ������������	 
�#��� ���� ���������: 

663,595663,95500
12,1

120
)12,1(

500
20 ����  (���. ���.) 

+������� �������! �����	 ���#���	 ���	��"��! �� ����
��
 ��	�-
��
 ���� ���������: 
300·1,123+450·1,122+150·1,121+180·1,120 = 421,478+564,48+168+180 = 
1333,958 (���. ���.) 

6�
�
 ����
, 2233,01
663,595
958,1333

4 ���MIRR , ��� 22,33 % 

5. 0����� �������������� ������� ��������� (DPP). 
@���%��%����� *���%" %�+*�%��� ���������� – �� ���������! ����, 

�������
 �
��� ���
�������� ��������� ���	��"���� ���#���	 
�#��� ��-
����%���! ���
�������� ��
� ����������, ����� �� 
��!
���! ��
��, ����-
	����	 ��� ���#
�������� ����������. 

4��
��������� ������ �
������� ��
�
������!�� ��
������������, 

��� ��"����
 ��
����
�
 ��� ������ ����
��� � ����
, ��
� %� 
��
���-
��� ��
����
 ��� �
��� �������, �������
 �
��� ���� 
�#�� ��������� ��-
���! ��������� ��� ����
. 

5�� ��
����
, �
 � �����
��������� ������ �
������� ���������� (**), 

�"� ���� �����	������ ���
� 
�����
�. 

� �����
�, 
��� ���
�������� ����� ���#��� ����
� 
��"� �������� � 

�"��
� �������, 
�"� ���� ��
�������� ��
� ���
���: 



� �

�� n

k
k

k

r
CF

nICDPP

1 )1(

 ��� 







�

�

�

�
�

� n

k
k

k

m

j
j

j

r
CF

n
r

IC

DPP

1

0

)1(

)1( , (6.22) 

�� CFk – ����� ���#��� ���	��"���� �� ����
��
 � 
���� k-�� �������; 
I�j – ������������ �������, ��������� � 
���� j-�� �������; 
r – ����
� ���
���������; 
n – ���������! ������� ���	��"���� �����	 ��	����. 

� �����
� �������
���' ���#���	 ����
�� �� ����
��
, ����	���� 
����#��� ��
� ��������: 

D'' = min n, ��� �
�
� IC
r

8Fn

k
k

k �
�


�1 )1(
 ��� 



�� �
�

�

m

j
j

j
n

k
k

k

r
IC

r
8F

01 )1()1(
 (6.23) 

�������. &� ����
� ������� 6.19 ��������� �� ��������� ��� ����
�� 
�� 
�������
 ���
���������� ����
� �
�������. 
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$����	
 6.19. 
������������� *�%��� N 1 ������������� *�%��� N 2 

G%�� Q�%F%�� 
*%�%��  

@���%�����
'�%6��� &� 

������ 
10 % 

@���%��%���� 
-�%F%�� *%-

�%�� 

Q�%F%�� 
*%�%�� 

@���%����� 
'�%6��� &� 

������ 
12 % 

@���%��%���� 
-�%F%�� *%-

�%�� 

0-� - 30 1 -30 - 28 1 -28 
1-� 24 0,909 21,816 8 0,893 7,144 
2-� 12 0,826 9,912 12 0,797 9,564 
3-� 4 0,752 3,080 12 0,712 8,544 
4-� - - - 12 0,636 7,632 

 
9���
� 1: � ������� �����, %� ����
� �
����!�� ��������� �� ��� ��-


�, ����
 ��� �����	 �����	��
�� ����#�
� ��������: 
21,816 +9,912·' = 30; 

83,0
912,9

816,2130 ���x , ��� 10 
������ (0,83·12) 

��"*%��"�%, DGG1 = 1 ��� � 10 '��#���. 
9���
� 2: ����
� �
����!�� � ������!�
� �� ������ ��
�, � ��
�: 
7,144+9,564+8,544+7,632·' = 28 

36,0
632,7

)544,8564,9144,7(28 �����x , ��� 5 
������ (0,36·12) 

��"*%��"�%, DGG2 = 3 �%�� � 5 '��#���. 
6�
�
 ����
, *������������ ����
� T 1 � ����������#�
, �� #���-

#� ���#
�����!�� �
������ 
�#��. 
7����"���� �� ���
���! � �����	��
�	, �������
� 
���! ���	������� 

� ��#� �������� �� ������
� ������������ 
������� DPP, ���. ����. 6.20. 
 

$����	
 6.20. 
������-� �� ��"%!��� '��%"+ �%&��;+��+ DPP 

 
������-� 
�"%!��� 

1. 9������� �����	��
�� 1. 7� ���	���� ���#��� ����
�, �
� ��������-
��! �� 
�"�
� ����
� �
������� �
�����! 

2. &������ ��� ��
��������� � ���-

�	 � ������
�
 ���#���
 �����
 

2. 7�������! ���’�
�������� ��� ������������ 
���
�������� (��"�����) ����
� �
������� 
����������, � �
�
 � �����!#�
� ���������!-
�� �����	��
���� ����
 �
������� 
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������
���
 �����	� 6.20. 
3. &��������� 
�"������! #���
� 
������� �����!���� �����	��
�� �� 
������������� ��������  

3. +�"������! ����
���� ��#� �����"���� 
����
� ����� ����
� ��������� ���������� 

4. 4����!��� ��� ����
� ����
���, 
�
� �������!�� �����
���, ����� �� 
�
� �� � ������!��
 

4. 8�
�"���� ���� �����
����� 
����� ����-

� ���
�������� ��!����������	 ����������-
��	 ����
��� 

5. 9��������� �
 ���’�
������ 

������� ����
� ����
� (��
 
��#� 
����
 �
�������, ��
 ��"��� ����
 
�
�����!)  

5. +��� ��������� ��� ����
� ����
���, 
���’�����	 � �����������
 ���������� ��-
��	 ������� 

- 6. 9��
� ����"����! �������� �����!����� 
�����	��
�� ��� ������� ������� "�������� 
��
�� ����
�� �� ��������������� ������� �	 
���������� (��������, 
�������) 

 7. 7� ���	�����!�� ���������! ��	����	 ��-
��	, %� ��
����������!�� � �����	��
�	 

- 8. 2������� �� 
�� ����������� ����������� 
 

 
��� ��������� ��
� 
����� ����
� ���������� (�������� �� ����
����) 


������ � �����	 ���������	 ��������	. 4�� 
�"���� � ��	 ������! ������-
����� �� ��
�������. 1 ����� ���� �� ��#��� ��
����
� ��� ���������� ��-
����������	 ����
��� ���� ����"��� ��� ��������! ���������, 
��� ������-
����� ������ �� ����� ����!�����, ����
�, �������� ������������, ���#���	 
����
��, ���������� ����
���
�����	 ��!��������, �	�"���� ������� ��!��-
��������	 ����
���, �� ���
� �
�������	 ����
�� �� ������ ���������� � �.�. 

 
6.5. �
�/�4 0���	G�� 
���4
�
�
	���  

�� G�4��� � 	��
�� �
��������
	Q	 �G	���� 
 
8������
� �������
� ��� �������������� �: ��������, �
��� � ��	��-

�����, 	���� ������� ����
���� ����"�����, ����#���� ����
�� ����������� 
��%�. 9�����
� �������������� ��������!�� ��
�" ����#����
 ������	 
����
�� �� ��
������ 
�"��� ���� ����
��. 6�
�, �
������� ���� 
�#�� � 
������������� ����
�, �������� 
�� ��������� ����� �������� �� ����
� ��-
��������, ������� �����!���� ������� ���������� ����
��, ������� �������
�-
����� �� ������� �
��������� �������� �� �������� ������!�� ��#���� %��� 
�
������� 
�#���. 

'�#���� ��� ���������� ����
� � �
���	 �������������� ����
���!-
�� ��#� � ��
� �����
�, �
%� ������! �������� ��
���� %��� "��������!-
����� �������������� ����
��. 

.�'��	�� – �� �����!�� �����%���� ���. 2��� ����� ��������, ����!�� 
�������! ���������	 ���#���	 ����
�� �����. N
%� �������� �� ���	�� ����
 
��������, �� NPV ��� IRR 
�"��! ���� #����� ����%���. 
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4�� ���������� ����
� ���
�������� ����
�� � ���	������
 �������� 
����	����: ��� �
��������� ���#��� ����
� �� ������!������� ����
� ��-
������, � ����
 �� ����
� ���
����; ��� ��������� ����
� ���
����, �
� � 
���	������� ����
� ��������, � ����
 �
��������� ���#��� ����
� �� ����� 
����
��, �
� ���	���� ����
� ��������. 

����
� ���
���� � ���	������
 �������� ���������!�� �� ��
�� ���-

����: 

ri = (1 + r ) · (1 + i ) – 1, (6.24) 
�� ri – ����
� ���
���� � ���	������
 ��������; 
r – ����
� ���
���� ��� ���	������ ��������; 
i – ������!������� ����
� ��������. 

9��
���. 8������ ������������� ����
�, �
�� 
�� ��
� ����
����: 
�������� ���������� – 8000 ���. ���.; ������ ���������� – 3 ��
�; ���#���� 
����
 �� ��
�
� (���. ���.): 4000; 4000; 5000; ����	���� ����
� ��	������� 
(��� ���	������ ��������) – 18 %; ������!������� ����
� �������� – 10 %. 

9�����
 �����	��
�: 
1. ������
� �����
� ����
� ��� ���	������ ��������, �����	���
 ��-


����
�� ������������� � ����. 6.21. 
$����	
 6.21. 

'����	���
 ��� ���	������ �������� 

'�
� Q�%F%��� *%���, 
���. -��. 

�%�����<�� "���%�-
�+����# &� �����%9 

18 % 

@���%��%���� 8!�-
�� -�%F%�%-% *%�%-

�+, 
���. -��. 

0-� - 8000 1 - 8000 
1-� 4000 0,8475 3389,8 
2-� 4000 0,7182 2872,7 
3-� 5000 0,6086 3043,2 

 NPV = 1305,7 
 
2. )������
� ���
����� ����
� � ���	������
 ��������: 
Ri = (1 + 0,18) · (1 + 0,1) – 1= 0,298 (29,8 %) 
3. '����	���
 ����
� ����
�� � ���	������
 �������� ���������
� � 

������� 6.22. 
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$����	
 6.22. 
G%&��;+�%� & +��;+����#' ���!#��7 

(������� 1) 
G%&��;+�%� & +��;+����#' 

���!#��7 (������� 2) 
'�


�
 

K�
�#

��
��

 �
��

�

, �

��
. 

��
�.

 

2
��

��
��

��
� 

��
��


�
� 

��
-

��
��

�� 
��

 �
��

�

��

 1
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%
 

2
��

��
��

��
� 

��
�


��
��

-
��

��
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��
 �

��
�


��
 1

8 
%

 

4
��


�
��

��
��

� �
��

��
 

��
�#

��
��

� 
��

��

�

, �
 

��
�	

��
��

��

 

��
��

��
��,

 
��

�.
 �

��
. 

K�
�#

��
��

 �
��

�

, �

��
. 

��
�.

 

2
��

��
��

��
� 

��
�


��
��

-
��

��
� 

��
 �

��
�


��
 2

9,
8 

%
 

4
��


�
��

��
��

� �
��

��
 

��
�#

��
��

� 
��

��

�

, �
 

��
�	

��
��

��

 

��
��

��
��,

 
��

�.
 �

��
. 

0-� - 8000 1 1 -8000 - 8000 1 -8000 
1-� 4000 0,9090 0,8475 3080 4000 0,770 3080 
2-� 4000 0,8264 0,7182 2376 4000 0,594 2376 

3-� 5000 0,7513 0,6086 2286 5000 0,457 2286 
NPV = -258 NPV = -258 

 
N
 ����� � ������� ��� ���	������ ��������, ����
� �����!�� ������-

��, �� NPV = 1305,7 ���. ���. 8���
 �����	���
, ���������� � ���	������
 
�������� �� ���
� ��������
� ��
����, %� ����
� ����� ���	�����, �� NPV 
���’�
�� �� ��������! – (–258) ���. ���. 

)��	������ ���������	 �����!����� ��� ������!��� ��� ����������� 
�������� �������� �������� �������. I��� ��
�" 
�"�� ���������� �
 
#��� 
��� ����
� ��� ����"��� ��	�� ��� ������������ � ������ ����
�. 
E���� ����"��� �������
 �� 
��� ����
� 
�"��! ���� ����
� ��� ���!
�, 
����"�� ��� ����� ����
� (���������� ���������	 ��	����), %� ���’����� � 
��	���
� %��� ��	���� ����������. 

*� ���������� ���
� ����, ����
 ��������! ���������� ����	�6� ��-
��. 6����, �
%� �������� ���
�� �
����, �� ���!#�� ����
. 2��� ���������-
��, %� ���������� �� ��������! ����
�� � ���� �
������!�� �� 
����
�� ��-
����, �	 ��������! ���������� ����������
�. N
%� ���#� �
������!�� �� 
���#�� ������, 
������� ������� ����"��� ���������� �� ��, %� ���� �� 
���� ����
 ����. 

8�"�, #�-�� – �� 
�"������! ����, %� ��������!�� ���
� ����"��� 
�����. &�
��
�, � �������
���!
�� ����!����� ����
 �������� ����������� � 

�"������� ������ �������
����
 ����	 ��������, ���"����
 �����������	 
��	���� ��� ������ �����
���	 ������ � ������� ���������� ������ �����-
����� �� ���������� ����!�����. 

� ������� ���������� �������
����
 ����!���� �������������� ����
-
�� ����
�� ��������� �����. N
%� 
��
���������� �����!�� ���������� 
����
� ��� 
��
������� �������������� ����
��, �� �� – �
��������! ����
-

283



 

����� ������������	 ���������	 ������
�� � ���
� ������ ���
������� ��-
������������ ������
� � �������� ���������� �
�� ���� ����"���� � 
��-
%�
� �����
�, � � ���#�
� – ������ �
�������� 
�������. 

9���
���� ����
 
�"�� ���������� � �
 �����, ��� ��� �����
���	 
�����, �
� �������! #
��� ������������
� ����
��. )����
�����! ��� ����-
�������������! �������� ����� ������� ��
�"������! ����� ��������� ��� 
�� 
���� ����
����� ��	 ����
��. E
���, ��������� ��������
 ��	 ����� – 
�� �����#���� ��� ������ ��’�
��
 ������������ ����	 ������������. 

6�
�
 ����
, &#������! #�-�� – �� ��
������! ����
��, �
� �������-
����! ������� �
���
����� ���
�������� ����
��, %� 
�� 
���� � �������-
��
� ������ �����	 ��
����� �� ����
� ���#���	 
�#���. 5!�
� ����
� 
�������� ��
� �����������: 

1. ����-�%����� ;�������. '���
 ����!���� �������������� ����
-
�� � ��
����
 �������
, %� �������� � ���� ������ ��#�	 ������������	 ��-
��
��. 6��!
� �� ������ �	 ����
� 
�"�� ��������� ��
����� �����! ����
� 
�������������� ����
��. 

2. 	$’<��������: *�%#�+. 9���
���� ����
 � ��’�
�����
 ���%�
 
� ���
���������� ���!-�
��� �������
����, %� �������� ����!�� �������-
�����. )�� ��������"�� ���������� 
��"� ���	 ����� ������������	 ����
-
���, � �
�	 �� ���
�	 ���� �� �������������. 

3. 	�%$!��%��� *�%#�+ �� ��&��; ���"�#; &"�������# ����������-
�%-% *�%���+. +�"��! ����
��� ������������� ����
� ����
����� ����
�, 
%� ����
���! ��������
 �
��� �
�� �� ������	: ���������
����, ����������-
���, �
������������� � �. �. 5�� ��
��� ��
������ ���������� ��
������ 
����
����� ����
�. 

4. ���%��� �����: &�’#&�+ & �%'�������' ��&��%'. *���������-
��� �������
 �� ����
��
 ���
���!��, ��������, �� ������ ���� �
����������, 
����� � ������� ����������� ����!����� �������
����. )��������� ���
�-
����� ����������� ���#����� ����
� �� ����
��
 ���������!�� ����������-
�!� � ����� ��������� ���
� � ���
� ���’����� � ���
�������� � ����
�
 

�
�������� ����!����� �������
����. 5� �������� ����
� 
��� ����-

���’��
� ����
����� ����
� � 
�
�������
 ����
�
 �����������. 

5. ���%�� &�!�6����: ��" �����!%��� 6���<�%-% ���!+ *�%���+. 
5�� �����
 ���� 
�� �������� ����� �� �����!��� �����! ����
����� ����-

�, ��
��!
� ����"��! ��� ���������� ����
��. &� 
����
�����
���
� �� ��-
����������
� ����
��
� �����
���������! �����#��	 �� ������#��	 �����-

�� �������� ������ ��
� ����
���� ����������, %� ��������! ���
��#�� 
�����! ����
�. )������� ���������
��� ����
�� � �������
 "������
 ��
-
��
 ���������! ���!# ������	 ������ %��� �	 ��	����. 

6. ���%��� �����: �%!�����# ����# ��&��+ &� *%"�$��'� (��*%-
��'�) *�%����'�. '����! ����
����� ����
�, �����! ��� ���������	 ����!-
��	 ������������	 ����
��� ���� ��
��� ����������� �� � ���
����
 � 
���-
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����!�� ����"�� ��� 
������	 �
��: ��������-
��
������	, ������������	, 
��"������-
�
���
������	 ��%�. 

7. ��"�+�����: "%�����:%7 ���%�'�����%7 $�&� "!# %����� ����# 
��&��+. ���
��!����! ����
����� 
�"���� �������������� ����
�� �� �
�� 
���� ���������� �� �������� ��
������������ � #���
�
� ����
���� �
���-

�
�-�����������, ��������� �� ���
� ��#� 
����� ����
� ����� ����
����� 
����
�. 9�#�
 ����	����� �����
���� ��� �����	��
� �!��� ��
����
� 
���’������ �� ����������
 �����
���	 ���������	 ������, ���������
 ��"�-
���������	, 
������������	 �� ��������!
�	 ���
, �������� %��� �������-
�
� �� ����
� ��!����������	 ����!��	 ������������	 ����
���. 

8. ��"�+�����: ��"����; ����%��; ��"����%���, )% &���%�%�+-
9�:�# "!# %����� ����# ��&��+. N
%� � ������� ������������ �������
��-
�� 
�"� ��
������������ �����
� ����
������ ��������� ���
�, �� �� ���-

����	 �������������� ���
�, ���’������� � ����!��
 ������������
 ��
� 
����
����� ��������. 5� ���"�� 
�"������� ����"���� �������� ����
� ���-

���	 �����
�� � �����	��
�	 ����� ����
���	 ����
��. 

9. �+$’<��������: %�����. 7����"���� �� ��’�
����� ������� 
����
����� ����
� �
 �
���
������ ���%�, �������� ��������!��� ���� 
��
����
 – �����! ����
� – 
�� ���’�
������ 	���
���. 5� ���’�
�������!, 
����� ���������������! ����
� ������� ��’�
������� ���%�, ��������!�� 
���	��"����
 ������� �� ������������� ��
������������� �����
����, 
��-
����
����� ������������	 
����"����, �	 ������� � ����� ����
�-

����"
���� �� ��#�
� �����
�
�. 

) �
����� #���
� ��
����������!�� «������» 
������
���� ����
�-
��	 ����
��, ������ � «+��������	 ��
�
�������	 � ��������
� ����������-
��	 ����
���, �� ���������� �
�	 ��������
��!�� �����
�� ���������», ��-
�����"���	 
������� +���
���
�
� �
����� [1], ���������� �� �
�� ��� ���-
�
��� ����
� 
������
���! �� ����
�
� (���. 6.6). 

& ������ �� ����������� �� ������� ����
�����, ������! �����
����-
�� �����
� 
������
���� ����
���	 ����
��, ��
��
�, ����"�� ��� ������	 

�������� ����
�: 

� ���������	�
 �� ������ (�������) ��������� ��
�������: �����-
������������ ����; ������������ (�������!��); ���� ���
��������"����!��	 
�����; � ��
�" ���������� (���������) ����; 

� ���������	�
 �� �������6� ��
������� ��� ����
������� ��
 
��������� ��������� ��
������� �������� �� ������� ���	�����
 �������. & 
���� ������� ����
� ��������! ��: ������#�� (���������), �
� 
�"��! ����
�-
�� �� ���	 ������	 �� �����	 ���������� ����
��; �����#�� (���������), �� �
�	 
����"��! ��������� �� ����-
�"���� ����
�; 

� ���������	�
 � ����� ���� ��
������� ��'���� ��� �������: 1) 
����
�, %� ����	���!�� ����� ��������, �������� ����� ��� ����	��� 
�
��-
���; 2) ����
�, �
� ������	����� ��
�"���� ��� ����� ������. 
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'��. 6.6. 2������
���� ����
���	 ����
�� 
 
1����� ��	 
������
���� ����
�� �������� �������� «������» ����
� 

����
���� ����!�����, ���. ����. 6.23. 7������� 
������
���� ����
���	 ��-
��
�� � �����! �
����� � 
�"� ������������ ��#� �
 ��������� ���
� ����-
����� ������	 ����
�� ��� 
�"���� 
��
������� ����
��. 5� ����
� � 
�"-
��
� 
��
�����
� �����
� 
���! ����������� �����������
� �� �
������
� 
� ���	������
 ��������� ����"�����, 
��#�����, ������� ��	�������, 
����� 
���������� �� ��#�	 ����������	 ������������ ����
��. 

�
���3.��A.@ �;0=����7 ;����.� 

�. G�&���, )% 
��!�6��: "% 
&�-�!:�%7 ���+-
���7 � ����7��: 
 
� ��������� 
��������!����! 
� ������� �� 

������� �����-
�� ���� ��� ����-
������ 
� ������
���� 
�
���
�
� ����-
��
 
� ��������� 
��������!����! 
� ��
�"������! 

������������ 
��������!��� 
������ � ������ 
������ 
� ������%� � 
������������ 
������
�� 

B. G�&��� *���%-
"+ *�%���+����# 
�� $+"��������: 
 
� �����%���� 
�����
 �� �����-

�� 
� ����!#���� 
���
��� �������-
���� 
� ����
������ 
����
�� �������� 
� ��� ���������	 
����"������ 
� ��������������! 
����
�� �������-

���� 
� ��������������! 
����
����� 
�#-
������ � �������� 
����������� ��-
�������� ��
� 
����������  

�. G�&��� ���*!+�������%-% 
*���%"+: 
 

1) ��������� ������: 
� �����%���� �������	 
������ 
� ���� �����
� �������
 
��������, 
���������, 
�����
������ �� ��. 
� ���� ��
��� �� �
������ 
� ������� �������	 ����-
���� 
� �
��� �
�� ����������-
����� 

2) ������� ������: 
� �
��� ������ �� �����-

��� 
� ������ ������� �� ���
� 
� �
��� �
����	 ����
 
�����
��� 
� ����� 
��
������� ���-
��
��� 
� �������������! ��	��� 
�� ����
 
� ���"���� ���
���� «��-
#�» ��� �����
���
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$����	
 6.23. 
D������������� *�%�����; ��&���� 

�G	���
� 
G�4��� 

D�G����G������ 
G�4���� 

G�&�� +8������� 
*�%���+ 

5� ����
 �����
��� ��� ���
������� ����
������ ���-
���
�
� ����	 ����’��
��. 6�
� ����
������ 	��� � 
����
 �� ������
�
 
�"� �������� ���
� «�����"
�-
��� ���
���», �������#� ��
�"���� �
��� ��
������ 
����	 �����’����! ���
� ��#�
� ������
�
� ����
��. 
5� ����
� 
�"��! ���� ���
������: ����������������� 
������
��, �	 ���������������
�
 ��� ���������
 ���-
��
, �
�� ���
� ����� �����#������� 

G�&�� *�����-
)���# �%F�%��-
��%7 ����%��� 
*�%���+ 

9������
� ������%���� 
�#�������� �������� 
�-
"��! ����: ��
��
� ��� ����
�������, ������
�"����! 
��������
� ���
����� ��
������������ �������, �
��� 
�
�� ���������� ����
�� ��%� 

4����'��  
���"���# 
*�%���+  
� ���*!+�����9 

9������
� �����

� ����������� 
�"��! ���� 
���-
���
����� �����	��
� �� ��
��
� ��� ����
�������, 
����������! ��������
� ��
������� ���� �����`������, � 
��
�" �����

� ������
� �� ��
�
���
����� ���������� 

���%$��8��  
��&�� 

&�
������� ��	�����
� ��� �
���
����
� �������
�, 
�
� ��������! ����!#���� ������ ��������
 ��
��
�-
���� �����	��
� ������ �� ���
����������, �	����� 
���
���#�!��� ��������%�, � ��
�" ������
� ����-
�����	 ������� �� ������� � ���������� 

G�&��, *%�`#&���� 
& +*���!���#' 

'���
 ���`������ � ���������!�� 
������
����� �� 
���!
�
 �����
 
����"
���� 

4$+�%�� ��&��� )��� ���`����� �� �
���
� 
��’��
���� ���
�: � ��	�
 
��� �� �
���� ������� ���
�� �����
���, %� �����
���!-
��, �
� 
�"� ��������� � �����	��
�
�-��������
� 

0�����%��  
��&��� 

+�����! ��� ��
������! ����
��, ���`�����	 �� �����-
����
� ��������
�. 5� ������� ����
� �
��� ������
� 
�� ���������� ����
� 

�%!���8��  
��&��� 

5� ����
� 
���! �����#���� �� ���������� �� ��
�����-
���� ����!����� ���"���, �� ���������!�� ����
�. 5� 
����
� �
�����������, ��������������, ���`����� � �����-
������� ������
�, �
���� �����
��, 
����	 ������ ��%� 

0%��-'�6%��� 
��&��� 

'���
�, �
� ��"
� �����������: ��
�������, ��"���, 
�����
� ��%� 
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)��	������ �����
��������! �� �������
� ����
��, �
� ����
���! � 
������� ���������� ������������� ����!�����, ��"����� �� ����’��
���� 
�
������� 
�� ���� ���������
 ���������� ��������. 8�
��!
� ����
��� 
����
� �����
���� ���
 ������
 �� �����
 ����
����� ��
��, ���
��� 
���������� ����
���
� ����
�
� �� ���
�� �� 
���� ����
� ���������� ����-

��. ���������� ����
���
� ����
�
� 
�� �
�������� � ��
�	 ������ (��-
���
�), ���. ���. 6.7. 

1. ��-��%���� (������'���	��) &#������" #�-����. 9�� ��������� 
��#���� ��� �����!����! �
������� 
�#��� � ������������� ����
�, ����	��-
�� ��������� ��
���� ����
�, ����� �� 
��
����� ������, ��� ��
������ 
�
�	 ����
�� ����
, ����� ���������� ���������� ����� ����
�, � ����
 �	 
��������
�����. 

� ������� ��������
���� ����
�� ��
����������! ������ 
������ �	���� 
�������, �� �
�	 ����"��! 
���� ������� ���������� ������ �� 
���� ��������. 

 

 
 

'��. 6.7. 8������ ����� (�����
�) ���������� ����
���
� ����
�
� 
 
0���� ���������� ������ ���������!�� �� ��������� ������!��	 ��� 

����
� �� ������!�� �� �����%����, %� �������������� 
�#��� 
�"� ���� 
���������� ����
 ��� ��
��!
�
� �� ��
�	 �����!�	 ��
�����: 

	 ��������
� �������� ����
�� ������
 ��� ���� �
��
�	 ������ %� 
�� �����
� �����������������	 ������"��!; 

	 �
��� 
�" ����
�������, ���
������ �������������
� ���������
�; 
	 ��������������! ����"����� 
�#��, 
�	����
�� �� ���������� ��-

���������
� ����
���
� ��#����
�; 

2. 3�#����-�����! �&�� ����-��%������ ������$-
����� 

4. 0	���� &#������ -� ��&���*�, ������� �����-$ 
#�-��$ �������	�! 

3. ;�-#�"$��� &���-����� #�-��$ ��������� �����-
��	�! 

5. ��-��%���� -�"���� 9��� -��2���� �������-
	�!��" #�-���� 

1. ��-��%���� (������'���	��) &#������" #�-���� 

 
=���� 

5�;��
.��@ 
�;0=����<� 

;�����<� 
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	 ����!#���� �������� ����
��, ���������� � �����
����, ��������
 
�������� ��� �
��� �����
����� ��
����������. 

5� ��
���� 
�"��! ���� ������������. � 
�"��
� 
��
�����
� ����-
�
� ����"
� �
����� 
������!��� ������
 
�"������ �����%���� ������ �� 
������
� ��� 
�"���� �������� ����
�� ��� ���� ���
�����. 

0���� �������� �������, %� ��� ������� ����
�������� ������ ����
-
�� ����������� ���
�������� ��’�
�� 
������
� 
�"��! ���� ��������� 
��� ������
� ������ ������������	 ��
����� �� ��#� �"� ����������� �����-
����� ����
��. � ��’��
� � ��
 ������ ������� ��������! ������ ���������-
��	 
������������	 
�
�����, �
� �����
���! ��������� 
�
������ ��� ���-
������, %� ������������!�� � ������!# ��"����	 ����	 ����
� ����������� 
���
������	 ��’�
��� (�����
���, ��� ��������� �
��� ������ �� 
��
����� 
�����
���, ��� �� ��������, ������ �� ��
��, ������� ���������� ����
�-
��	, ��������	, ������������	 �� ��#�	 
�
�����). 9����, 
�������! 
���-
��
 ��������, ���� ���� �����"��
, ��
� %�, �����! ��������! �� ������!# 
�������!��	 �� ����
�	 �����
�	 ��������� �����#���� ����
��, ��"� ��"-

� ����
������� ������
��� ��� ������� ����
��, ����� ��������� ������-
��� �� ������������ ����� 
�"����	 ��������� ����� ����
��. 

2. 3�#����-�����! �&�� ����-��%������ ������$�����. 4�� �����-
#��� ������� ����
��� ��������� ���������!�� ��������� ���
���������� 
���� �������������� ������������. 5� ���’����� � ��
, %� �
�� ���������� 
����
�� 
�"� ���� ������, � ��� 
�"��� � ��	 ����	���� �
����� ���������� 
�������� ��� �������� ��
�"���� �� ��������	 �������	 ��	���������	, 
�
���
����	 � �.�. ����
����� ����
��. 2��
 ����, �
��
� ������� ���� ��-
������� �������, �
� �����������! �����
 �
���
 ���������� ����
�� (� �. �. 

�"���� ���
��� �� �������, ���’����� � ����	������
 �� ������������
). 
8��� �������������� 
�����! ���������� �������� ��������������, ���
���-
���� ��������!���� ���
�� �� ����
��
 �� ��. 

&������� �������������� – �� 
��������, �� ����
���� �
�� �������-
��!�� 
�
��
��!�� ��
� ���#��, ��������	 �� �����
����, ��
��������� 
�
�� ������! 
��� �������������� �� ����
��
. )��� ���������!�� �
 ���
�-
���� �������! 
�"����	 �����, ��� �
�	 ���
������!�� ����� ���	������ 
����
��, ��� ���
����� ��
� �����, �
� 
�"��! ����
���� ��������
 �����-
���� ����
��. 

4�� ���	������ ���	 �
������	 ��������� ���������� ����
�� �������-
��!�� ��������� ���������� ������������ �����. N
%� �
��������! �����	 
�
�� ���������� ����
�� ����
� 
��"� �����, �� ���
������ ��������!��� 
���
� �����	�����!�� �� ���
���� 
���
�������� ���
������: 

�%8 = 

�

�
n

i
iP

1
 i )(E , (6.25) 

�� J�� – ���
������ ��������!��� ���
� ����
��; 
Ji – ��������!��� ���
� ��� �-��� �
��� ����������; 
'i – �
��������! ���������� ���� �
���. 
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����� ������, � �����!��
� �����
� �����	���
 ���
������� �����-
���!���� ���
�� ��
�
������!�� ����������� �� ���
����: 

�%8 = JEmax + (1- j) Emin, (6.26) 
�� Emax �� Emin – ������!#� �� ���
��#� � 
���
������	 ���
����! �������-

�!���� ���
�� �� �������
�
� �
���������
� ���������
�; 
J – �������!��� ���
���� ��� ���	������ �������������� ���
��, 

�
�� �������"�� �����
� ������� ������������ ���������!
��� ���`�
�� � 
�
���	 �������������� (��
�
������!��, %�� J=0,3). 

3. ;�-#�"$��� &���-����� #�-��$ ��������� �������	�!. 2��!
���� 
����
� ����
�, ����� ������� ���������� ���
���� �
��
�	 ����
�� �� ����-

� ����
�� ������
, � �
�����#��, �� ���
��� ��� �
�����. ������
� ��� ��-
��
� 
���! ���� ��
����� � �������	, ��������	 ��#� �
, � ����
 � ���#�-
��	 �������	, �, ����#��, �������!�� ����
 ����
�� ������
. 7�����!# ���-
�����
 �������
 ����
� ����
� � �
��������� ����
�. %���������� ������� 

�"������! ����
���� ������� �����!����. �������� ������! ������������, 

����� �
��������� ������!�� �� ���������� �
��������� �������� �����	 
����� �� ������ �� ��
��!
�	 
�"����	 ����� ������!# �
��������, �
�
� 
���������� ������!#� ������� �������� 
���
�������� ���
������. 

0���������� ���������
 ���!-�
�� ����� �������� ���������
� 
�������� ���� �����, ��
��"���� �� �
��������! �� ��������. 

9��
���. A ��� �������� �
������� 
������� – 1 �� P. )����������, 
%� � �������� 1 ����
���� ������
� � ��
� 25 ���. ���. 
�� � = 0,5, � � ����-
���� P ����
���� ������
� � ��
� 40 ���. ���. 
�� �
��������! � = 0,4. 6��� 
���
������ �������
 ��� �
������� 
������� (����� 
���
������ ���
����-
��) ���������
� 1 – 25·� = 25·0,5 = 12,5 ���. ���., P – 40·� = 40·0,4 = 16 ���. 
���. 

*
��������! �������� ������ ����� 
�"� ���� ��������� ��’�
�����
 
��� ���’�
�����
 
�����
. 

K�’6������� ����� ���������� �
��������� ������!�� �� ����	������ 
�������, � �
�� �����!�� ����� �����. 

9��
���. N
%� ����
�, %� ��� �
������� 
������� � ���!-�
�� ���-
�
� �������
 � ��
� 150 ���. ���. ��� ����
���� � 30 �����
�	 �� 100, �� 
�
��������! ����
���� ��
��� ������
� ���������
� 30:150 = 0,2. 

8��’6������� ����� ���������� �
��������� ������!�� �� ��
����-
����� ���’�
�����	 
��������, �
� ������!�� �� �����	 �����%����	, � ��
� 
�����: �����
���� �� ��������
� ������� ����������, ��
�� ����������� 
��-
���!�����. 2��� �
��������! ���������!�� ���’�
�����, �� ����� ���� 
�"��! 
������������� ����� �������� �
��������� ��� ������ � ���� ��
�� ����� � ��-
���� ����� ��-����
�. 

7����
���, �
%� ����
�, %� ��� ������������ 
������� � ���!-�
�� 
��	�� �� 120 �����
�� �������
 25 ���. ���. ��� ����
���� � 48 �����
�	 (� = 
0,4), �������
 20 ���. ���. – � 36 �����
�	 (� = 0,3), � �������
 – 30 ���. 
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���. – � 36 �����
�	 (� = 0,3), �� ������� ���
����� �������� ���������
� 
25×0,4 +20×0,3+30×0,3 = 25 ���. ���. 

4�� ��������� ����������� ��#���� ����	���� ��������� ��
����
 

��������, ����� ��������� 
��� 
�������� 
�"������ �����!����. 

!�������
 � 
���� ���	������ ���
������� �������� ��� ������!���. 
4�� ���� ����
� �� ���
����, ��������, ��
����������! ��� 
������� – ���-
������ �� ������!�
���������� ���	������. 

"�������
 – �� ������!����"��� �������� 
�������� ���	������ ����-
��	 �����!����� ��� ������!����
�����	, �� ���������!�� �� ��
�� ���
�-
���: 

c2= 

�

��
n

i
ii EEP

1
)(  , (6.27) 

�� �2 – ���������; 
n – ����� ��������"��!; 
L� – 
�"����� �������
 ��� ����� J; 

E  – ��������� �������� ����� J; 
*� – �
��������! �������� �����. 
8������������������ ���'�����
 (�) ���������!�� �� ���
����: 

c= 

�

��
n

i
ii EEP

1

)(  (6.28) 

'�������
� 
�	����
 ����
� ����
�� �� ������ ���������� ������!�
-
������������ ���	������ �� ����
��
 1, ��
�������#� ���� ������� 6.24. 

 
$����	
 6.24. 

	����� '%6!��%-% 
��&+!:���+ 

4�*�%���%����� 
"%;�", ���. -��.  

4��8���# 
�'%����%���� 

�%6!���� "%;�", 
���. -��.  

9���
������� 100 0,20 20 
����
��� 333 0,60 200 
8���
�������  500 0,20 100 
  1,00 ���������� ��	�� 

320 ( E ) 

 
9�����
����, %� ��� �������� �� ����
��
 ����������� ���
��!��, 

����� ��	��� ����������� �����
���� 
�" ����
�
� �� ���!
�
� ��������-

� ���������	 ��	����, 
�"�� ��������� 
��� 
��������� ��	���� 
�"���� 
����
��, � ��
�" ��������� �	 �������� ����
�������!. 4�� �!��� ���� �����-
�� �� ����� �������� ��	���� (100, 333 �� 500) ��� ����������� ��	��� (320), 

����� (L - E ). 9���
 ����"��� �������� �������!�� � 
������. 
)�
�������#� ���� ���
����, �
����
� ������� ����	������ ����-

�������� ���	������, ���. ����. 6.25. 
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$����	
 6.25. 
% L� E  (L� - E ) (L� - E )2 *� (L� - E )2 *� 

1 100 320 -220 48400 0,20 9680 

2 333 320 +13 169 0,60 101 

3 500 320 +180 32400 0,20 6480 

 4�������� = 16261 
 
���������� ���	������ = 16261  = 127 (���. ���.). 
5� �������, %� �������� ����
�� �����! «+» ��� «–» 127 ���. ���. ��� 

����������� ��	��� – 320 ���. ���., ����� � 
�"�	 ��� 193 �� 447 ���. ���. 
4�� ������� �����!����� �� ������, �����������	 ������������
 ����-


��
, ��������, ��
����������! � ���'�	���� ��#��	�
, �
�� �������� �����-
���� �����! ����
�, �� �
��� %� ��
����
� �������	 ���
�����	 ��	���� 
������!��. '����	���
 
���������� �������� (CV) ���������!�� �� ��
�� ���-

����: 

CV = 
E
�  (6.29) 

4�� ���
��%�� ���������� 
�	����
� ����
� ����
� �� ������ 
����-
������ �������� ���� ��������!��� �����	��
� �������
� ����������
� ��-

����
�
� �� ����
��
 P �� �������
� 
���������� ��������, ���. ����. 6.26. 

 
$����	
 6.26. 

��#����� 
&#������ 

��#����! �%��$��-
��! ��"��, E  

��#���+�����#���%�� 
���"������, � 

���'�	����$ ��#��	�
, 
(CV) 

9���
� 1 320 127 0,39 
9���
� P 320 185 0,58 

 
6�
�
 ����
, �����! �
%� ���������� ��	�� ����
�� 1 ��
�� ��
�� 

�
 ����
�� P, ����
 ��� ���������� ���	������ ����
�� 1 
��#��, �������-
��� ����������#�
 � ���������#���� ����
� �� ��	���. 

2��� ���������!�� 
���������� �������� �����	 ����
���, �� �������� 

�� ��� ����
�, �� ��� 
��������� ��"���. 8�"�, ����������#�
 � �����-
#���� ����
� �� ��	���. 9���� ��, %� ��������� ��	��� ����
���, ���#� 
�
����� 
��%� � ����
� 1, �� ��� 
��# ����
����, ��" ����
� P. 

)�	����
 ���
��
 ������������	 �����	��
�� ������� ���� �������-
���� ����
� ���#���	 
�#���, �
� � �� ��#� ������������� �������������� 
�����, ��� � ���������� ����� 
������� �� ������
 �������� ����
�, � ��
�-
�!
� �������
� 	���
�������
�
� �������������� ����
�� � ���
���� ���-
#����� ����
� �� 
��������� ���
��������� �� ���	������ ����
� ������� 
������������� ������
�� ������ � ��	 ����
�����. 
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)��	������ ��, ��� ������� ������������	 ����
�� ����� ��
������-
������ ��
� 
�����. 

9��#� ���’����� � ����������
� ���#����� ������ �� ������#�� 
�����'����� ������ ���������� �������� (NPV) ��
 ���' ��������� ��������. 
+�����
� ������� � �!�
� �����
� ����������, %�: 

* �� 
�"��
 ����
��
 ������! ��� ���� 
�"���� �������� ������
�: 
����
��������, ������!# �
������� �� ����
��������; 

* �� 
�"��
 �� ��������� ����	�����!�� ����������� NPV, ����� ����-
"���! ��� ��������: NPVp, NPVml , NPVo ; 

* ��� 
�"���� ����
�� ����	�����!�� ���
�	 �������� NPV �� ���
�-
���: R(NPV) = NPVo – NPVp ; 

* � ���	 ����
���, %� ���������!�� ������!# ����
���
 ���"���!�� 
���, � �
��� ���
�	 �������� NPV ���!#��. 

7����
���, ����
�� 1 �� P 
���! ����
���� ���
�� ���������� (5 ��-

��) �� ����
��� ���#��� ���	��"����. 5��� 
������� �
����� 10 %. )���	�-
���#� ��	���� ���� �� �����!���� �� ����
��
�, ���. ����. 6.27, 
� ��	���
� 
������
�, %� ����
� P «������» ���!#�� NPV, ����� ��� ����
�����#�
. 

 
$����	
 6.27. 

�%��&��� ��%��� � ��%��� B 
.������	�� 9,0 9,0 
J
������� ����
� ������!�-
�� ������� ���	��"����: 
� ����
������� 
� ������!# �
������ 
� ����
������� 

 
 

2,4 
3,0 
3,6 

 
 

2,0 
3,5 
5,0 

K	���� NPV (�����'����): 
� ����
������� 
� ������!# �
������ 
� ����
������� 

 
0,10 
2,37 
4,65 

 
-1,42 
4,27 
9,96 

'��
�	 �������� NPV 4,55 11,38 
 
*���� ��
�" 
�����
���� ����������� 
�����
�, �
� ���������� �����-

������� 
��!
����	 �
���������	 �����
. ) �!�
� �����
� 
�����
� ���� 

��� ��
�� ������: 

� �� 
�"��
 ��������
 ����	�����!�� ����
�������, ������!# �
�-
����� �� ����
������� ����
� ���#���	 ���	��"��! �� NPV; 

� ��� 
�"���� ����
�� ��������
 NPVp, NPVml, NPVo ���������!�� 
�
��������! �	 ����������; 

� ��� 
�"���� ����
�� ����	�����!�� �
������ �������� NPV, ���"�-
�� �� ��������� �
���������, �� ������� 
���������� ���	������ ��� �!���; 

� ����
� � ���!#�
 ��������
 ������!��� 
������������ ���	����-
�� ���"���!�� ����
�����#�
. 
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*�#� 
����! ���������� ������
� �� ����
 ��� 
���������� ���
��-
�������. )���
�, %� ��� ���!#���� ������������	 ����
���, �
� ���������-
��! 
������� �����
� ������������, ���� 
���������� ���
��������� ����-
�����! �� �
��#���� ���������� �������� �, ����������, NPV. Q���
� ��
�� 

�����
� 
�"� ���� ������������ ��
�
 ����
 (���. 6.8.). 

 

 
'��. 6.8. K����
 ����
���’��
� 
���������� ���
��������� �� ����
� 

 
9���������� �����
 ���
��� �������� ����"����! 
�" ���
������ ��-

	������� ���������	 �
����� �� �����
 �����
������ �	 ����
� (k = f(�)). 6�-

�
 ����
, �����
 ��
���� ���
� ����������� ����"����! – ��
 ��%�� ��-
��
, ��
 ��%� ���
����� (��"���) ��	������!. 

*� ��
�������� ��������, %� ��� ���	������ ����
� ��� ������ �����-
�������	 ����
��� – �� �������
����� 
���������� ���
��������� ��� ��-
�
��� ���� �������� �������� ���� ������ ������
� �� ����
 �, ��
�
 ����
, 
��� �����	��
� 
�������� ����
� ����
�� ���� ��
������������ �����������-
�� �������
 ���������� ������ (Risk-Ajusted Discount Rate, RADR). 

)��	������ ��, 
�����
� ���� 
��� ��
�� ������: 
* �����������!�� ��	���� ���� 
������� (��), ������������ ��� ����-

��������; 
* ���������!��, �����
��� �
�������
 #��	�
, ���
�� �� ����
, �
� 

��������!�� � �����
 ����
��
: ��� ����
�� 1 – ra, P – rb; 
* ���������!�� NPV � 
����������
 ���
��������� r: 
�) ��� ����
�� 1: r = CC + ra; 
�) ��� ����
�� P: r = CC + rb; 
�) ����
� � ���!#�
 NPV ���"���!�� ������"��
. 
� ����������
� ����� ��
������� 
���� ���!# �����������, ��
��!-


� �������� ������
� �� ����
 ����
������ ���������! �� ��������� ����-

���� ��(���������� ������
��� ��� ��������� ����
� �������
 ����. 2��
 
����, ������"���� ��
�����!, %� ��� 
���� RADR 
��������!�� � ��������-
���� ���!#�� ������������, � ���	 ������: �) 
����"��� �� �������
� ��-
����! �������� ������ � ��������
� ��
����
�
�, ��
��
� � ��
����
�
� 
��	�������; �) ������ ������
� �� 
���������� ���
��������� ���#�, ��" 

k

kr f

) ������!�
� 
�� ���
� 

9���
� 1 

9��
�� �� 
����
 

9���
� P 

0,7 1 1,3

� - �%�����<�� 
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����	����� �������
��� �
���������, ��
��!
� � �����!�	 �����
�	 ��#���� 

�� ���`�
������ 	���
���. 6�
�
 ����
, ��� ��������� ������! �������!�� 
#
���, �� �
�� �
�����! �������� 
���������� ���
��������� ����"�� ��� 
����, �
�� �����! ����
� ���������� �����
� ����
��, �����
���: ��"�� 
������!���, ��������, ��%� ������!���, ����� ����
��. N
 �������� #
���, 
��
 � �������� 
���������� ���
��������� ���� ���������� �����������, ��-
��"�� ��� ���� ����������, ����� �
�������, ������� ��%�. 

4. <����� �����-$ #�-��$ �������	�!. 4� 
������ ������� ����
�� 
����"��! �����!������
� 
�����: ������ �������
������; ������ ����������; 

���� ���������; �
�������� 
����������, �
� � ��
������� ���������! 
�
-
���
���� ������ ������� ����
�� � �������������� ����
��. 

)��	������ �� 
�����, ����
� ����
�� ������� ������������� � ��-

�� �������������: 

1) ������!�� 
����!, ������ ������������ 
������� ����!����!; 
2) �������!�� 
������ �
���� ����
�; 
3) ���������!�� ��
�"���� ������! 
�"����	 �
����	; 
4) �
��������� ���� ���
�%���!�� �� ��������
 ��������
; 
5) �����������!�� �����#���� 
����������	 ����
����	; 
6) ��������!�� �����
��� ��������, �������� �� ����%����	; 
7) ��������!�� ������������ ������ �����!����� �
������. 

&����!��
 �������
 � �!�
� ������� ������� ���� ��, %� ���� ���-
���� ����
� � ��
�
 ���������
 �
����������� ��	���, �
�� ���
��%� ���-
������� ��������� ��������� �� ����
�. 

�����- ��--���������� &#����$. +��� �!��� ������� – ��������� ��-
�
� ���������, � �
�	 ���	��"���� ��� �����"�� ���������! �������
 �� 
������� �����
���. 2��� ����� �����"�� ��"��� ���� ���
�, �� ���
� ���� 
����
�, � � �����, �� ���	��"���� ����� �������
, ���
� ���� ������ ������-
�
���. 

1����� �������
������ ���"��! ��� ���������� ��
��������� �����-
������� ����"����� � ������
 �����������, ��"�� �
��� ���
� 
�� ����
�. 

�%8�+ $�&&$���%�%��� 
�"�� ��������� � ��
����
�	 �������	 ���-
���! ���������� �����
��� ��� ����� ��
��������� ���������� ����"�����, 
��� �
�� ���	��"���� ��� �����"�� �� ������� ����������� �����. 7��	�-
�"���� ��� �����"�� � ����� �������
������ � �������� �����������' ���-
��
��, � ���� ������� �����
��� � ��� ����� � ������������ �����
��� 
	����. 

9���� ��
 �
 ����	����� �������� �������
������ ����	���� ������-
���� ��������! ��
�	 �
�� �� ����%��!: 
� ������� ����������� �� 
��
������ � ���
���� ������ ����������� ��� 

�����"��; 
� ����� ����������� �������� ������ �����"��; 
� �������� �
������������ ������� ����
��� ��� ���!-�
��� ������ �����-

������; 
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� ����
���� ������� �
�����!�� ����������� ������ �����������, �, ��-

�
 ����
, ����� ������� ����������� ��
�" �
�����!�� ����������� 
�� ���� ������; 

� �����"�� ���� �� �����
� ��� �����
����� 
�
���
� ��� ���	 ������ 
�����
� �� �
�����!�� � ����
, ��
� �����!�� �������! �����"�� � ��-
������ ���
���� ��� �����"��	 ��� �� 
��!
���� �������� �����
���; 

� ���
�� �������
������ ���������!�� ��� ������ �����
��, � � �����
� 
������ ��
��
������ �� ����
����, ����� �����#���� 
�" ���������� 

��!
����, ������� ����#����� ��������
�. 

+���
������ ����������� �������	��� ���������!�� ��
�
 ����
: 
– ��������� �����	� ������	�� V, 
�� ����'���� �������� �� �������, 

5�� �������� ������� ����� �������� ������� Cf ��� ������ �����
��� 	��� 
�����	� ������	�� Ps �� ���������' ������' �������' Cv ���: 

(Ps - Cv ) ·V = Cf , ��� V = Cf ,: (Ps - Cv ), (6.29) 
�� Ps – ���� ������� �����
���; 

Cv – ����
���� ������� �� ������� �����
���; 
V – 
��!
���! ������! ����%���� �����
���; 
Cf – ����� �������� �������. 
9��
���. 2�
����� ���������� �����
� 1. '��
�� ��������	 ������ – 

230 ���. ���. ��� �!��� �����������. +�
��
��!�� 
�"����� ����� �����
� 
�����
��� ��������! 1000 ������!. 8������ �����
��� ���������!�� �� ��-
��� 800 ���, ����
���� ������� �
������! – 250 ��� �� ������� �����
���. 

6�
�
 ����
, �� ���
���� (6.29): 
V = 230 000:(800 – 250) = 419 ������! �����
���. 
8�"�, ��� �����
� 419 ������! ������� 1 �������
���� �� 
�� ����-


��, ��� � �� 
�� ������
��. 
'���’������ �!��� ���
���� 
�"�� ��
����� � ��������, ���. ���. 6.9. 
9�� ���������� 
�������� �������
������ 
�"�� ��
�����, %� ���!-�
� �
��� 

�����
� ��� ���������� �����
��� �� ������ ���!�� ������� �� �
��� ������
�. 5� 
���%� ��������! ������� ����������� �������
� (��� �����	������ ��
��
). 

'�������
� �� �� ���
����. 
9��
���. 9������
���� �����
�� �����
��� 1. ) ���#�
� ���� ��-

��
���� ������� �
���� 20000 ���, � �������� – 2500 ���. &����!�� ������� 
�
������! 20000 + 2500 = 22500 ���. )����
� ��� ���������� �����
��� �
��-
�� 30000 ���. 6�
�
 ����
, �������
 �� ���#�� ��
 ���������
� 30000 – 
22500 = 7500 ���. 

7� �����
� ���� ��������
 ����!#���� �����
��� �� 15 % ��������� 
������� �� ��
� " �������� ����
���� ������� �� ����� ����������. 
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'��. 6.9. K����
 ���
� �������
������ 

 
� ��
�
� �����
� ����
���� ������� ���������
��! 20000 § 1,15 = 

23000 ���. � �����
� 30000×1,15 = 34500 ���. 9�� ���
������� ��������	 
������ �����!�� ������� ���������
��! 23000 + 2500 = 25500 ���, � �����-
��
 – (34500 – 25500) = 9000 ���. 9�������#� �������
 � �����
� �� � ���-
#�
� ��
�	 ����"�
� 9000 : 7500 = 1,2 (120 %). 6���� ��� ����!#���� ���-
������� �����
��� �� 15 % ������������!�� ���� ������ ������
� �� 20 %. 5� � 
� �����!��� ������ ������������ (�����������) ��"���. 

4�� ��
������ ���
�����	 �����	��
�� ����"����� �
��� ������
� 
��� �
��� ������� ���������� ���������!�� ��
� ���
���: 

S = (Cf +;) : ;, (6.30) 
�� S – ���� ������ ����������� ��"���; 
Cf – ����� �������� �������; 
' – �������
. 

� ��#�
� �����
� ���� ������ ����������� ��"��� � ���#�
� ���� 
�
����: S= (2500 +7500):7500 = 1,333. 5� �������, %� �� ����!#����
 ����-
�
� ��� ����������, ��������
�, �� 15 % (�
 � ��#�
� �����
�), �������
 
������� �� 1,333×0,15 = 20 %. 

�����- �	���#�
� #�-����$ &#����$ �������� ������� ����� �� ���-
�
� 
�"����� ���������� �
��� ��
��!
�	 �
����	 ����� �����������! 
�"��-
�� ��������. 5�� ��� ������� 
�"� ��
��������� �
 �� ����
���� ���
�-
�����	 ������!, ��
 � � ������������
 �������!��	 
�
�’������	 ������
, 
�
� ���������! ��
������������ 
����� �
���������� 
����������. 

� ���#�
� �����
� ���
���!�� 3–5 ��������� ������
� ����
��. 
2�"��
� �������� ������� �����������: 

419 

250 

8����, ���. #�.  

��
�.

 �
��

.  

1000 750 500 250 

400 

800 

230 

�$�$&�� ��"��� 

�$�$&�� ���#��� 

�%8�� $�&&$�-
��%�%���

�����!�� ���#��� 
���#��� 

������ ���#��� 



 

� ����� ������! �����
���	 �
����	; 
� �����	����� �������� �����!�����	 ��
����
��; 
� ����� �����������! �������� ��
��� ��������, �
� ���������!�� �
�����-

��
 #��	�
. 
� �����!���� �����	��
� ���������!�� ������� (� ���	������
 ������-

������ �������� 
�"���� ��������) �������� �����!�����	 ��
����
��. 
� �����
� ������
�� 
��!
���! �
����	 �� 
�"����	 ��������� �����-

�
� ����
�� ��� ������� ����
� 
�"�� ��
������������ ����� ��#��� #�-
���+. 

9������� �!��� 
����� – � ���� ���������. 9�����������! ����� ����	 
��� �������� ������ ��#��! ��� ������� ����
� 
�����! ��
� �����: 
��  ���������� �
���� �� ���������� ��� "�������� ��
�� ����
��; 
��  ���������� ����"����	 �����, �
� 
�"��! �������� �� �����!#�� ���-

����
 ����
��; 
��  ���������� ���� �������� ����"����	 ����� �� ����
��
; 
��  ���
�������� ���	 
�"����	 ��#��!, �
� 
�"��! ���� �������� � ��-

���!���� �������� 
�"��� �
��
�� ����"����� �����; 
��  ���������� ������������ ��������� 
�"���� ��#����; 
��  ���������� �������� 
�"���� ����� ���������� ����
�� (�������� ����� 


�" ����"����
� �����
�). 
7� ���� ����
���	 ����	 ������!�� ������ ��#��!. I��� ����� � 

����"����
� �����
�, � �����
�, %� ��������! �����, – ��
����� ������ � 
���������� ����
��. 2��
 ����, �� ������ ��#��! �������!�� �����
���� %��� 
����, �������� ����� �� ������������ ��������� ���� �� ��#��� ��#����. 

� �����!���� �������� ������ ��#��! ���������!�� �����������! 
�"-
���� �������� ������
� ����
��, ���
�������! �� 
�"��
 ����
��
, � ��
�" 
��������!�� ���
�������! ����
��. 4������ �������� ���
�������� ����
�� 
(�����
���, ������ ���������� ��������) �
���� �� ��������� 
��� ����
�, 
���’������� �� ����������
 ����
��. 

9�� ���
������ ��������� � ��
���������
 ������� �����	�!��*� 
�����,����� �����������!�� ��
� ������������! ���: 
� ���������!�� ��������� 
�"����� �
��� �����
���	 �
����	, � 
�"�	 

�
�	 �� �
���� � �����
���
� ��������
�; 
� ���������!�� ���� ��������� �
���������� � 
�"�	 ������	 ����������; 
� �����������!�� 
���������� 
�������� 
�" ����"��
� �
����
�: 
� ������������ (�� 
��#� 200 �����) �����	�����!�� �����!����� ��
����-


�; 
� ����
��� �����!����� ��
����
� ����������!�� �
 �����
��� ��������, 

�
�
 �����������! ��
� ��������: 
���
������ ���
������, ���������, 
���
��� ��������� �� %��!����! �
��������� ��%�); 

� ���������!�� �
��������! ��������� �����!�����	 ��
����
�� � ��� �� 
��#�� ��������, �����������! ������%���� 
���
��!�� ��������
��� 
�������� �� ��. 
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1����� ������! �����!�����	 ��
����
�� ��� ����
�����	 ��������	 
�������� ������� 
�"����� �������� �	 �
��� �� �����	 �
�� ���������� ���-
�
��. I
��������! 	���
�������
� ��
����������! ��� ��������� �������-
�����	 ��#��!, ���"������ ����
���, � ��
�" ��(���������� ��������!��	 
���
���� �� ���
 ������������ �� ����	������. 

5. ��-��%���� -�"���� 9��� -��2���� �������	�!��" #�-����. 7�-
���"���� �� ��, %� �� �������� ���� � ���������� ����
�
� �������������� 
����
��, ��� ������
� ���������! ��
� �������� �����. P� ��������� ������ 
����������� ����� ���’�
�� ������������� ����!����� �� ���
�����	 ����
�-
��	 ����
�� � ����’��
���� �
���� ��������� ��#��! %��� ������������. 

&���"�� ��� ���� ����
��, ���� ����"����� �� ���� �� ��#��� ���� 
����������!�� �����
� ��	���� �������� ����
�
, �
� 
�����!: 

;�-&���� #�-��$ ��2 $%�������� &#����$ –��	���, �
�� ��� 
�"��-
����! ��������
�
 ����
�� ���������� ������� ����	 ����
�� �� ��#�	 ����-
��
�� ����
��, ���. ���. 6.10. 

�������� �&�#�	�
 �� *�#���$����� ��
����������!�� � �����
� 
��������� 
�������	 
�#��� ��� ������������ �������������� ����
��. 

��#�"$����� – �������
� �
��� ������� � ���#
�������� ����	���
� 

�
�����
� �������� #
��� ���������. ����	��� 
�
�������� 
�"� ���� 
��������� � �� ��
������� ����
� ��� �������� ����	������, �
%� ��������
 
���!-�
�� ����� (�����
���, ���	������ ��	�) ���� ������
 ��
������ 
��	 
�������������� ����
��. 

'��������
 ����	������ � ;�"6+����# – ��
������! ��	���� �� ����	������ 
����
��, �
��� ���� ������, %� ���������!��, 
����� ����� �� ��������� ��%�. 

�������! 	��"������ ������� � ���������
� �����"� ������ �� ����
 
�� ��
�� ��������� �� ������
�, � �
�	 ���������!�� ����������; �����"� 
�����
��� ����
�� �� �������� ���"� � 
������!�� ������
�� �� ��
������� 
�����. 9�� 	��"������ ��
����������!�� �����!������
� ��������� ������-

����: �������, �’������, ������� �� ��������� ����� ��%�. � ��’��
� � 
��
, %� � �
����� 
�	����
�� ����� ��
�	 ���������	 ������
����� 
��"� �� 
�����, �� � ����������� ������������� ����!����� ���� �� ��
����������!��. 

*���� %� ���� ����� ���"���� ����
�� – !�'��+����# ��’�
��� �����-
�����, ���
���� 
�������, �����
��, �����"�� ��%�. *�������, ��������, ��-

�"�� ���
��� �
�����! ��� 
������������ ����������, ����#
��"���� ��
 
��������� �����	 ������� 
���������, 
������
���, ����������. B������-
�����, ��������, ���������!�� ��������� – ����#�
�, ����� ����
� �����-
����! �
��
� ���#��� ����
�, � �� ���! ����� ����������. P��
�, ����� ���-
���, � 
���� ���"���� 
��� ����
� ��
�����! ���
��� ����
, �����������! 
���������, 
������� �����, �����������!�� 
������, 
��������! 
������� � 
��"�
� «�����-���» ��%�. 
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'��. 6.10. '������� ����
�� 
�" ������
�
� ����
�� 
 
8������
 ����
 
��������!�� ������
 �
 ������
��� �������� ����-


�
 ����
�� -��# ���������
 ��'�#��	�
 &#� ��’��� ������$�����. 6�
� 
������� ������! ����+���-%�� 
�
�����. )��� ���
���!�� ��������
, ��-
���
��, �������
 �� ���
������
 �����	 ����� ������-�����
����: ����
��-
��� ��� ���
�, ���������
�"����! �������
����, 
����������
�"����! 
��-
����, ���������� ���� ��������� �� �������, ������
���� ������
� 
��
���-
���� ��%�. &������� �� ����
���� ������!�� � ������� ������-������
. )���
� 
�

��������� ���
� ����������! ������ �����
� ������-�����
���� ��, �� 
��"����
 ��
����
�, ����! ���!# �����!�� �����
����, ����
��� #��	�
 
������������ �������. J

������ ����� ��’������!�� ������
 �� � ��"����
 
������
 ���"���� ����� �������������� ����
�. 

;�-&���� #�-��$ ��2 $%�������� &#����$ 

9�������  
����������� 

9�������!��
� 
�������� �� 

��������� 

9�
����  
�����
��� 

 
2�������� 

4��"����  
������  

���������� 

&�������
� – 
������������ 

����
�� 

P����! �� ����  
����
��� ��� ����
� 

P����! �� ���� ����
�, ���’����� 
� �����

�� �����������  

�� ������%����
 
�#�������� 
�������� ����
�� 

P����! �� ���� ����
�,  
���’����� �� �
���� ��
�  


������, ������
���� ����
� �� 

���� ����� 

P����! �� ���� ����
�, ���’����� 
�� �
���� ������� �����"  

�� ��� �� ������ �� ������� 

P����! �� ���� ����
�, ���’����� 
�� �
���� ���� �� �������� �� 


�������� 

P����! �� ���� ����
�,  
���’����� �� �
���� ��
��������-
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������� 
�
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1. )������� ���! ������������	 ����
��� �� ������
 ��� �
���
������ 

������
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�����. 
2. )������� ����
���� �� �
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�
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7. 8	���
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(
��������
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8. V� ��
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�������� �������������� ����
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� �
������ 
�����! ���������-�
���
���� ����
� �������������� ����-
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10. 8	���
��������� ���#���� ����
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 "�������� ��
�� �������-

������� ����
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11. V� 
�����! �����
��� ������������ �������, ���������� �� ��
��������� 

���#��� ����
� �� ����
��
? 
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12. &� �
�
� ��������
� ���� ��������� ���������-�
���
���� ����
� 
�������������� ����
��? 

13. 7�����! ������� 
������� �� ��
����
�, �� �
�
� ���������!�� ���
���-
����! �������������� ����
��. 

14. V� ��
� ����� ��������� �������!, ����
� ��������!����� ����������, �� 
�
 ���� ���������!��? 

15. 8	���
��������� �
��� ������#�!�� ���
� ��	������� ����������. 
16. 8	���
��������� �
��� ��	�������!
�� ���
� ��������!����� ����������. 
17. N
 ���������!�� ����
 �
������� ����������? 
18. $�
� ����
� �������������� ����
�� � �
���	 �������������� � 

����’��
����? 
19. )������� ����� �������� �� ��������� ������������	 ��#��!. 
20. V� ��
� ������ ���������� �������������� ����
��? 
21. V� ��
� ������ �������
������ � �
 ��� ��������!�� �� ���
����? 
22. V� ��
� ���������� �������" (����������� ��"��!) �� �
 ��� �������-

��!��? 
23. V� ��
� ������ �
��������� �������� � �
 ��� ��������!�� �� ���
����? 
24. 4���� ���������� ����
� �� ����� ����
�. 
25. V� ��
� ����
���� ����
? 
26. V� 
�����! ��������� �������� �� ����
� ����
���	 ����
��? 
27. &� �
�
� ����
�
� 
������
���! ����
��� ����
�? 
28. V� 
�����! �����	���
 ��
����
�� ����
� �
������� ����������? 
29. V� ��
� �������! ��������������? 
30. N
� 
����� ��
����������!�� ��� ������� ������������	 ����
��? 
31. )������� ������� �
������ ������� ��������� ������
� ����
��. 
32. V� ��
� 
���� ������ ��#��!? 
33. )������� ������� �
������ 
����� �
���������� 
����������. 
34. 8	���
��������� ��	��� %��� ���"���� ������������	 ����
��. 
35. N
 ��
����������!�� ����	������ � ������������� ����!�����? 
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���� 7. �������

� �����������  
�
��
�����
�� �������� 

 
7.1. 4���� ��G��/�

3 �
��������
��� �G	������ 

 
5&#������� &#������� (����. – Project Management) – �� 
�������� 


���������� �� 
���������� ����!
�	, 
�������!��	 �� ���������	 �������� 
�������
 ��!��� "�������� ��
�� ����
�� #��	�
 ������������ �����
� 
�������	 
������ �� ��	��
� ���������� ��� ���������� �����	 �����!����� 
%��� �
���� �� ������ �����, �������� �� �
���� � 
���� ����������� ������ 
�� ��
�� ���	 ������
�� ����
��. 

���������� – ��, ��������
, ������, ����
������ �� ���������� ��-
�������	 �����. ���������� ����
��
 – �� ���������� �
���
�, %� ����
�-
��! �
 ��� 
���������� ��� 
���
����� �����, �
� �����! �����! � ������ �� 
��(���������� ����, ������ ���
�������� ���������	 �������� ���������� 
����������	 ����� �� 
������� ��������, �
����, ��
 � ��� ���������� ����
��. 

8������
� �������
�� ���������
 ��������� �: 
� ���������� �������� 
��� ����
�� �� �� ��(����������; 
� ����
��������� �� ���"������ ����� ����
��; 
� ���������� ����	����	 ������� �� �"���� ������������; 
� ������"���� �� ���	������ ���	 ����
�� %��� ����
��; 
� ������ ��
������� (������
��) ����
��, ��
��
�, ����� ������� �� 
��-

����; 
� ��������
� �� �
������� 
�����
���; 
� ���������� ���
���� ��
������ ����
��, �
������� �����
� ���� �����-
�����; 
� ���������� ������� � �������	 (�������	, 
�������!��	 �� ���������	); 
� �
������� 
�#������ �� ���"�������� ����
��; 
� ������������ 
������� �� 
���������� ����
��. 

6�
�
 ����
, ���������� ����
��
 � 
������
� ���
���
� �������
 
"�������� ��
�� ����
�� � ��

�	 ������������� ���"��� �� ���������� �� 
��	�����	 �������
���� �� ��
��. 

8�’�
��
 ���������� � ������������� ����
�, �
�� ����������!�� �
 

������� �
��� ��	������ ����� ���!-�
�� �����
� (�����
���, �������
��-
��), � 
���� ������
� � �����	��
�
 ������ ���� �� 
�#���, ������"���� 
���������� �������"���� �
��, %� ���������!�� �� ����
��
 � ��

�	 ��-
�"��� �� ������	 ��
�"��! 
�����! ��
� ������� �����
�: 

� ������
� ����
���-
�#�������� ��
�
������� (������������ 
����
�������); 

� ����������� ������������ �������������� ����
��; 
� �������"���� ����
��� (���������� �	 ������
�, ����������� 

�������� �
������� 
�����
���, 
�������!��-��	����� ����������); 
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� 
������! (
���������) �� ���	 ������	 ���������� ����
��, � �. �. 
�
����������. 

���������� ����
��
� ���������� %� � ���������� ����, ����� ����-
��� ���� ���
� ����
��� � ������ �������� SS ��., ��������
 ����, %� � 
��� ������ 
��"� � ���	 ������	 
��!
���! ����
��� �� �	 �
�������! ����� 
����

� ��������. 5� ��������� �’������!, ����
�����, � ����
��
����	 �� 
��#�	 ���
�
���
�	 �� ��	����� �
�����	 �����������	 (����������, ���
�-
������, ��’��
�, ����������, 
�
���������� �� ��.), � ��
�" � ������!��� ����� 
�� ��������. 2��
 ����, �� ������� ���! ������� ��
� ��
����, �
: 

� "����
�#�
� ����� ��
��� ����������; 
� ��
��������� ���������� �����!����� ����
���; 
� ���������� ����
���’��
� �� ����
�����"����� �������
�� ��-

��������
���� 
������	 �����
��� �� �	 ���"������; 
� ����
������� ��
�� �
������� ��
����! ��	��
� �� ��	�������; 
� ������ 
��
�������; 
� ����!#����! 
��� ����
����� ����
�. 

)���� ������	�����	 ��%� ��
����� ������� �� ����!#���� �������-
��� ���������� �� ������ �� ����
��, ���"���� �
���� �����
���, �
��#���� 
������
�, %� ���
������, �� ��������!����� 
�������	 ���������� ��%�. 

� �������
� ������� ���������� ����
��
� ���������!�� � 60-	 ��
�� 
SS �������� � �����
��� ���� ���’����� � 
�������
� �������������
� 
����
����
� �� ���!���
� �����
�
�. ) �����!#�
� � ������� ����� ������-

� ���� �������� � ���� ����� ����
� 
��!
���! ��#�	 ������
����� ����
-
��� �� 
������ ����������, ��
�	, �
 �������!, ����
, �
���!, ������ � ������-

�
� ����
�� �� ����
������
� �������
�, ����������� ����
���	 
���
��-
���, ��������� ��#��!, �����
���
� %��� ����#���� 
�����
��� ��%�. �!�-
����� ���������
 ��������� � ��
�������
 �����
�
 ����!����� �� ����� 

�����������, ���������
 �������
 �� 
�����
�. 

&�������
�
 ������ ���������� ����
��
� ���"���! ��
��!
��� �
�-
��
���� '������ ). K����. I��� ������� � ��
�, %� ��� ����� 
�"�������� 
����!���� �����
���! ���������� ����
��
�, �
� ���#���	���� �� ���� ����-
����� 0�
�������� ���	��	�� ���������
 ���������. '�������� ������
���� 
����
����	 �� 
��!�����	 ���’����, ��
��%����� ����������� ���������� 
����
��
� �� ����������� �	 � ����� 
�������� – �� ������� ��������, �
� 
��� ������ ����� �����. 9�� ���� 
����������
 � )���� � 1967 ���� �� 9��-
#�
� �������
� 
������� � ���������� ����
��
� 400 ������
�
� ���� 
�������� ��
� ���������, � � 1979 �. � K��
��� (��	���� 7�
������) �� E��-
��
� �������
� 
������� � ���������� ����
��
� ���� ���������, %� ����-
��� �����!#��� ������
� ���������� ����
��
� � �� ���!��� 
�����, � 
�-
����, �
� �����������! ���������� ������
�����#�	 �����!����� �� �
����
 
�� ������
 �����, ��������, �
���� �� �����������
 ������ ������
�� �����-
��������� ����
��. 
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&�
���! ���
��� «���������� ����
��
�» �!������ ����� ��
������-
����! ��#�� ���
�� – «���������� �
���
�». V�� 
��%� ����������� 
�"-
���� �
���, ����	���� ���
� ����
����� 
��� �� �������� ����
��, %� ���-

��%�
 ����
 ����! 
�"������! ��������� 
�������� �� 
������������ 
�������� ���������� ����
��
. 

) ���������� ����
��
� ��
����������!�� ������� ������� 
������ �� 
�����
��, �
� ����! 
�"������! ����#����� ��������, �
� ����
� ��	����! 
�� ��

� �����!���� ���������� ���������� �������������� ����
�� (�
��-
����� ������
���� �����
� �����
���, 
������! �� ������
�, ���������� 
����
�
 ��%�). &�����
, 
���������� ���������� ����
��
 ������!�� �� ��-
��������� �
�����	 ����
��� �
 �����
� ����
����’�����	 �� ����
�����"-
��	 ����� �� �����, %� �����������! ���
����� ��
��������� 
�������!��	, 
��	�����	, �������	 �� ���������	 ��������. 

E���
� ���������"���� �����
��	 
������ ���������� ����
��
� 
���’����� � ������
�
 
�
�’������	 ��	�������, �
� ����! 
�"������! ��-
��� � ���!���
� 
�����
� ���������� ��
������������ ��#� 
�
���
��� ���-
	���, ����������� �� ���
������ �����
� �����
����. 9���� ���������� ��-

������ 
�
�’������ �� �������	 �����
������	 ��	������� ������� ���#�-
���� 
�"������� ���������� ����
��
� �� ��������"���� �������	 �������-
�����	 ������
�����. 

)���
� ������� � �!�
� ����"��! +�"�������� ��������� ���������� 
����
��
� (INTERNET), � � 1995 ��
� – (I*0/), �
� ��’����� 28 
���� �� 
���!#� ��" 10 ���. ������
�� *�������� ���������� ����
��
� (*0/ – ���-
���� 26 ���. ���.), � ��
�" 1���������!
�
� ��������� ���������� ����
��-

� (/*0/), N����!
�� 1�������� ������
� ��"�������� (EN//) �� ��. 5� ��-
��������� � ����
 ���������� 
�" ����� ����� ��’��
�, ���������� ��
�� ��-
���
�����, ����
�, �����
����
� � �������!��	 �������	 �� ���������� 
��������!��	 �� 
�"�������	 ����
��. 

$����
 +�"�������� ��������� ���������� ����
��
� � � �
�����!
� 
��������� ���������� ����
��
, �
� ������ � �
����� � 1991 ��
�. 

2��
 �
�����!
�� ��������� ���������� ����
��
�, � �
����� ����! � 
��#� 
�
�����, �������
� �����
�
� ����!����� �
�	 �: 
� ����
���� �� ���������� 
����"
���; 
� ������
��������� �������
���; 
� ��������"���� ����
���; 
� ��������
� ��	��
�-�
���
������ ��(���������� ����������; 
� ������ ���
� ����
��� �� ��������� ���
� ����	; 
� �������� �������
 
�����
 ���������� ����
��
�; 
� ��#�
 ������	 ��������� ��� 
��
����� ����
�� ��%�. 

9���������� ������ ��������� ���������� ����
��
� � �
����� � 
�
��� �������� ��������� (������"������� �������
��� �� �����������, �
��-
��������, 
�������������); �������
 �������������� ���
� – ���������� 
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����	�� �� ���������� ������� ���������� �� ���������
�"���� ������; 
���������	 �	�
 �� 
������ ���������� ������������� ����!�����. 

8���
, ��� �����!#��� ������
� �� ������������ � ������������� 
����� ���������� ����
��
� � �
����� ����	����: 

��-���#�, %�� ��� �������� 
����� �� ������ ���������� ����
��
� ��-
�����!���� ����!��
 ����������
 �
���
 �� ��
���
 ���������� ����
���; 

��-�����, ����������� ������������ � ���������� ����
��
�, �
� ������ 
����������� �������
 �� ������������ ���������� ����
��
� �� ���
����; 

��-����6, ����
����� ����
 ���������� ����
��
� �
 ������
����� 
����	������� ��� ��
��������� �!��� ������
���� � 
�������� �
���
�. 

 
7.2. 	GQ�
�4����
� ��G����G� ��G��/�

3 �G	������ 

 
����	 ���������� �������������� ����
��, ������"��, ���������!�� �#-

*���-�	�!��, ��#$��$#�, $&#�������, �
� 
�� �������� 
�
���
� ����
�-
���, ����
�����	 �� ��������� �� �
���� ��
������ ���	 �����, %� �������-
��� ����
�. � ��’��
� � ��
, %� ������������ ����
�� ������!�� ����
����� 
�
�����! �� �
����
 �
��
�	 ������, �� ����� ������� ����
���� ����������, 
�
� � 
�"�� ���� � ��
������������ � ���	 �����
�	. 

8������������ ����
���� ������! � ���	������
 �
���� �� �
����, � 
��
�" �����
���
���� ���
��� ���������� (�����!��	 �� �������!��	). &���"-
�� ��� �����
���
����, �� �� ��#� ���
��� 
�"��! ��
������� ���� ��� 
��!-

� ����������� (��
�������). *����	�� ������� ���������� ���������!�� 	���
-
����
 ����
���� �� ����
��������� 
�" ���
� ������
�
� �������������� ���-
����, �����
� �� ��#� �
�������� �� 	���
����
 �������� (�����), %� ��
�-
����!��, ��� � ���’�
�����
� 
�"�������
� 
������
� (
����"���), ���� 
��������� ������������� � 
���
����
 �� ��"����
 ���������� ��������
 
�������"���� ��� ��
������ �����	 ������! ���������� ����
��
. 

N
%� 
������� ������ «��������», ��������!�� ��������� 
����
� 

�" 
������
�
 �� ��������
� ��"�!�� ���
�, ��%� �
��������! ����
����� 
����, �
� �������! �����
��!�� ������, ���������!�� 
������! �� ��
�-
�����
 �������!, ����
���! 
�����
��. 9�� �!�
� ���������� �������-
�"���!�� ����!#����
 ������ �� ����
���� ������� �� ����, ����	������ 
��� ��������� ��#��!. 

8������ ���� ����
���� 
�������� ���������� ������� � ����������� 
����� �� ��
������� ����������!����� �� ���������� ����� �� �����	 
����-
��
�� – 
����"���� ����
�� �� ����"����	 ������ 
�
����. ����� ������, 
������� ������
� ����
���� 
�������� ���������� – � �
�������� ��������� 
���
������ ��
������� �����
� ����������, �
� 
�� ���
��������� ����!�� 
� ��������� �����
�� ���������� � �����������. 

8���
��!�� ����������� 
�
���� ����
��, �
� ������� �
 
������
�� 
����
�� � 
�
���� ��
�������, ��
 � ���������� �� ������������, �
� ������-
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��! �� 	�� ����� ��� ���������! �� �� ��#� ������

� ����
��, ��� 
�"��-
����! �����%��� ���
�������! ���������� �� ���
���� ������
. 

7� ���. 7.1. �������� ����
���� ����
��, ��� �
�� 
����"�� ����
�� 
���������� ���������� �������	 ���� ������
��. K���� 
������� ����� ���-
�
�� ���������� 
������! �� �����"�����! ����� ����
�� �� �����������
� 
����
� �����������. K���� ��	������� 
������� ���������� �� ������������! 
��	�����	 ��#��! �� ��	�������, %� ��
����������!��, �����!����������
 
���������
, �
���
 ����������� �� �������
����
 
�����
��. 1�
���������� 
�� ���� ����
�� ���������! ������

� 
����"��� ����
�� �� ����� �����-

���� �� ��
������ ���������!
�	 ���
���. 

9����� �������	 ������ 
�
���� ����
�� ����������!�� ����"�� ��� 
���� ����
��. 4�� ���
�������� ����
��, �����
���, � ���� 
�
����, 
��
 

����"��� ����
��, ������� �	����� �������� ��"���� ����
��, �
�� ���-
������� �� �������
���� �� �
���! 
�������� �����
��. 4�� ����
�	 ����
��� 
����	���� 
��� 
�
���� �� ��
��!
�	 ��"������: ��"�����, %� ���������� �� 
�������
���� �����
��, ��"�����, %� ���������� �� ��	������� ���������-
��, � ��
�" �����������, %� ���������� �� �������
�, ���������� �� �������� 
����������� ��%�. 

 

 
 

'��. 7.1. 9��
��� ����������� ����
�� 
 
/������������ ������� – ����������, %� ���������� �� ��� �������� 

����������� %��� ����
��, ������! �� �����
���� �
���, ���������� �� ��#� 

K���� 
������������
� ���������� 


�
�����

)����� ��-
�������� 

���������� 

�
�����

)����� 
����������� 
���������� 


�
�����

K���� 
��-
����� ��� 

9���������-

� ��
����
� 

2�
���� 
��
������ 

G����: +*���!���# 
*�%���%' 

����"6�� 
*�%���+ 

8��� ����
��, 
��
���������� 

K���� 
��	������� 

������� 
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�������, � ��
� ����� �����������, ���’����� � 
�����
���
� ����’��
�
�. 
$���� ��
���������� ����
�� ���������� ��
�" �� ������� ��	��� ����
��. 

� ����
�	 ����
��	 
�"��! ���� ��
�": 
��  
�������� ����
�� – �������� ����, �����
� �� ����
 �����
���� 

��� 	�� ��
������ ����� �� ��
����� �������; 
��  
������
 ���"� ������

� – ���������� �� ���
���������� ���"� 

�����
������� ������

� �� ������

� �����!�� ���������!
�	 ���
���. 
� ������� ���������� 
������ 
��� ���� ������� (#��� ����
��) ��-

���! ��� ������
�	 ����
���. 8��� ����
�� � ������
, � �
�
� �������"�-
��!�� ��� �����
���� �� ����
��, ��������!�� ��������� �� ��������. '����� 

���� ��������	 ������ 
�
���� ����
��, �� 
�"�������, 
���! ���	������� 
� #����. 

� 
�"��
� ����
�� 
�"�� ��������� ������������, ����!����! �
�	 

������� ��� ����	� ����
�� ������
. 7����
���, ����� ��%��� 
��������-
�� �����������, �
� 
���������! ����
�; �����������, �
� ��������! �������-
���� 
������
�����, ����	����� ��� ���������� �����!����� ����
��, � �. ��. 
� ���!-�
�
� �����
� ������������� ����
���� ���������� 
�� �����������-
�� ���
�� 
����
� 
����"��� ����
�� � �����
� �����������
�. 

8���������� ���������� ������������
 ����
��
 
�� ��
� ����: 
1) 4����������
 ���6����� ��������� �������. 4�� ������������ ���
-

������ ����
���� ����	����: 
� ������������ ����
���� 
�" 
����"���
 ����
�� �� ���
-

������!��
 
����������
; 
� ���������� ������� ���
��!��� ����
���� 
�" ������
�
� ����
��. 
Q������ 
����"��� 
���! ����������� ����
� �������
� ���������� 

�� ���� "�������� ��
�� ��
�
 ����
, %�� 
����"�� ����
�� ��� ������-
��
 � ����������� ����	����	 �������� �� ���������� �	 ��������. )��������-
�!����! ����"����	 ��
������� �� ��
������ ������! ����
�� 
�� ���� ��-
���"��� �� ������ 
������ ����������!�����. 6�
� 
������ � ���
���
 ��� 
����������� ����������
 ����������!����� �� ���������� 
�"���� � ���
��-
��� ����
�� � ����������
 ���� 
�"���� �� ����������� � ��
������ ���� �� 
��#�� ������. 2��!
���! ����� ����������!����� 
�"� ���� ������ ����"�� 
��� �������
� ����
�� �� ���� �����������, ��� � ���!-�
�
� �����
� ��
�-

������!�� ��
�"����� ������
�
 ������
 ���
�	 ��� ����� �� ����
���� 
����� ������ � ��
������ �����. 7����
���, �����"����#� ���! � ��
������ 
���!-�
�� �����!��� ������ �������� �����������!� ����������!����! �� �� 
��
������, ��� � 
������ 
���! ���� �������"��� � �� ���� �� �����������, 
�
� �����������! ������

� ����� �����������!��� ��
������, � ��
�" ��, 
%� �����! ����������� ����
� �� ����
���� �����. 

� ����. 7.1. ��������� ���
��� 
������ ����������!�����. '��� � ���-

���� �
�����! �� ��� ������ ���������� � ������: �� – ����������!��� ��-

������!; � – ��
������!; � – ����
���� �����; � – 
�����!�����. 
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$����	
 7.1. 
������# ��"*%��"�!:�%��� 

 
 ���	
���� 

4��"���# ����"6�� 
*�%���+ 

�"'��������%� 
*�%���+ 

�!��%�%-
������%��� 

��""�! 

��""�! 
&$+�+ 

�����"���� ����� ��   � 
9��� �� �����
� �� �  � 
P��"�� ����
�� �� � �  
9��� ����
�� � ��   
&������"���� ����� ��  � � 

 
¤�������� ������������ �� �����
��� 
������ ����� � ��
 ������
�-

���
, �
�� ���������� ����#�� ������

� ����
�� �
 � ��

�	 
�
���� 
����
��, ��
 � �����#��
� �����������
�. 9��
��� 
������ ����������!����� 
��� ����
�����	 ����������� &�
����
� �������� � ������� 7.2. 

 
$����	
 7.2. 

������# �%&*%"�!+ ��"*%��"�!:�%���  
"!# ���+��+���; *�"�%&"�!�� &�'%����� 

 

���%����� 

@
%�

!�
"6

��
�#

 
��

��
��

��
��

 

G%
&�

%$
��

 �
�

@
 

�
%�

��
��

��
 

B+
"�

��
��

��
% 

�
��

*!
+�

��
��

# 
��""�! %$!�"����# -/+ +/- +/- + + 
)����� 
������!���� ����������� -/+ +/- +/- + + 
)����� �	����� ������� -/+ -/+ -/+ +/- -/+ 
)����� 
�
���
�������  +/- + + +/- 
)����� 1�� -/+ -/+ +/- +/- +/- 
6�	������ ������ +/- + -/+ -/+ -/+ 
9������-���������� ������ -/+ -/+ + +/- + 
9������-���������� ������   + +/- + 
P�	��������  -/+ +/- +/- -/+ 

�
���� ����������: 
(+) – ����������!��� ��
������!; 
(+/-) – ���� �����! � ��������; 
(-/+) – �����"�� ��	����� �����!���. 
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2) *������� ����	�� �� ���������������� �������	��. � ��

�	 ����
-
�� ����
�����! ����� ����������� �� �
��
� ��
������: 

� ������#�� �� �����#�� 
���������� �����!����� ����
��; 
� ������#�� �� �����#�� ��������!��
� ��������; 
� ������#�� ���
������!�� �������, �����
���, ��	�������� � �. �. 
4�� ������������ �	 ���
������ ����
���� 
���! ���� ���
� ��������� 

�	 ����: 
��-���#�, �������"���� %��� ��������� ��#��!; 
��-�����, �����!��� �������� ����� �� ��
������
; 
��-����6, 
��� ����������!����� �� �� �� ��#� ���������!
� ���
���; 
��-��������, ��
�������� �� ������
�
� �� 
����������
� ����	��-

��	 �����
������	 ����	. 
'���� ����������!����� �� 
���������� 
���! ���� ���
� ��������� �� 

��#� ��� ��������	 ������ ����
��, ��� � ��� ��
������� �� �����������, %� 
������
���! ����
� �� �
��
�	 ������	. 

3) &��������
 ���������������� �� �����
��
 ��#��� �� ��������. 
8���������� ����
�� 
�����! ������ ����"����	 ������������, ����������!��	 
�� ��������� ��#����. 8������������ ����
���� ����
�� ���������� 
�"��-
����! ��������� ���
��� ��������� ��#��! ���������� �� �	 �������� ��	� 
(�����
���, ��	����� ��#���� ����
���!�� ��	�����
� �����������
�). )��-
�������!����! �� �������� ��#���� 
��, �� 
�"�������, ��
�������� �� ����-
������	 
����������� �����!����� ����
��. 

4) 4����������
 ��	���������� ��������� �������	�� �� ��������. � 
����
�	 ����
��	 �����
� 
�
���
���� ���������� ���������� ����
�� 
��!-

���� �����
���� ���
 ���� ������
�
. &���� ������ �����
����, ��������, 
�����! �� ���"���� �
���� �� ��
��������� ������
�
� ����
��. 1���������, 
������, � �
�	 ���� �����! ������ 
��!
���! �����������
��, ���������! ���� 
���
�����
�. 4�� ����’������ ������
� ����������� 
�
���
���� 
��������-
�� ����
�� 
��: 

� �������� �� ������������ ������
�� ����
�� ��#� ����	����� ��� 
��	 �����
����� � ����	����� ������ ����; 

� ��������� 
�
���
������ 
����� 
�
���
���� ����������! ����� �����-
������
 ����� �� ����
��; 

� ����������� ������ 
������! �� ���
����������
 �����
������	 
�-
�����; 

� �������� �� ������� �����
���� � ���������, �����
���� ���
� (���-
���!���� �����, �����
�, ������� ��%�). 

5) 4����������
 ��������� �����������
 ��������. &�������, ����
�� 
��
�����!�� ��������� 
�
����� ��
�������, �
� ������� ����
� ��� ����-
�
� � �� 
����. � ��’��
� � ��
, 
������
 ����
�� ��
�"���� � 
�"������� 
���������� 
��!
���! �������� ����"�� ��� ������� �� ����
�� ��
������ ��-
���, �� 
�"� �������� ������!# 
������
�����	 ������������ ��� �
��
�	 
�������!��	 ����� �����. 
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'���
 �� ��
, ����������� ����
�� 
�� ������ 
�"������! �������� ��-
���
������ ������� �� �����	 ������	 ����
�� ���������� �� ��
�	 ������-
���, �
: 
� ��������� ������!# 
������
�����	 ��� ������� ���� ����� ���������-
���; 
� ��
�"���� 
��� ��
������� �� ������� �	 ���
���������� � 
�
���� 
����
�� ���!
� ���������� ����	�������; 
� ������������ ������������ ���
�
 �����
 �������� ���������� �� �	 
��-
����
����. 

)�"����
 � ���������� ����
��
� � ����� ��������������� ����� ���-
������� �� ����������. 

*����������� ����
��, ��������, � �
������� �������� ����!����� ��-
��
�	 �������������	 ����
���. '����!���� ���������� ����
��� ����
����� 
�� ���������� ����� �����������-��
����
��. )�
������ ����
�� 
�"� ����-
��������� � ��

�	 ������ ��� ��
��!
�	 �����������. 6�
�
 ����
, ������-
������� ����
���� ����
�� ���������!�� �� ���!
� ���� ����
�, ��� � �
��-
��
 �����, � ���
������!��� ����
����� �����������, �
� �����! �����! � 
����
��. 

� &#������-�#���������" �#*���-�	��" ����
� �������� 
�� ����-
�������! %��� ����
��. � �������!��	 ���
�	 �� �������
����	, %� �����-
����!��, �� ������ ����
����� ���	��� �������!�� ��� ������� ���������-
��. ) ��#�	 �����������	 ���!-�
��� ���� �� ������ ����
����� ���	��� 
�-
"��! ����������� ������
� ������
� ������� �� ����
�������� ����
���� 
�����������. 7� ���. 7.2. �������� ������!���� �	�
� ������������ ����
�� 
����
���� �����������. &����� � ���� �	�
��, ����
�� ���������!�� ������-
������ �������!�� � �������
 �������
 �����������. )���
� ����
�� 
�-
"��! ����������� �� ������������� � ��

�	 ��
��!
�	 �����������. 

� ���!-�
�
� �����
� 
�������� �� ������������� ����
���� ����
�� 

���! ���� �����"��� �� �����������
 �����
 ������
� ����������� �� ����
-
����� �����������. 

) �������������� ����
���� ����
�� 
�"��! ���� �������� ��� �����-
��	 �����: 

� ��������	�
 �� ���	����������� �����, �� �
�
� ���������!�� 
������� �������� ����
���� �� ���’������!�� 
��� ������ �����	 ������
�� 
����
��, ���������!�� ����
���������� �� ����� 
�
�����, �������� �� 
����-
���� �������. 

� ��������	�
 �� ������������� �����. 5�� �����! ���������� ���-
�������!����! �� ���������� ����"����	 
�
�����. 8������������
� ���
�-
���
� ��� 
�"��! ���� 
�
�����, �������, 
������ 
����"���. 

� ��������	�
 ��������
 �����. 7� �!�
� ����� ���������!�� �����-
�����!����! �� ��
������ �
��
�	 ����� �����, ����������!�� �	 ��
������. 
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'��. 7.2. ������!���� �	�
� ������������ ����
�� %��� ����
���� ����������� 
 
���������!
� ��#����, %� ����
���!�� �� �����	 �������������	 ��-

���	 ����
��, ��
�����! ������ 
���������� �� ��
�������, %� ���
���! 
���������� ���
� � �������������� ����
���� 
�
����� (���. ���. 7.3.). 

7���	���� ���������, %� �� �����	 ������	 "�������� ��
�� ����
�� 
���! �����	 �������������	 ������ �
�����!�� (���. ���. 7.4.). 

7� ����� 
���������!���� ���������� �� ���������� ����
��
 �����-
�� ���! ���������! 
������
� ��%�� ���
� 
���������� �����������, �
� 
����
���! ��#����, %� �������!�� ����� �� ����������� ����
���, ������� 
������������ �� ���������� ������������. 5�� �����! ���������� 
�� ����-
"���� ���! �� ������������������ ������ ����
��, 
��� ����
���!�� ��#��-
�� %��� ����
�� ������
 

������������ ���� ������
� 
����������� 

5��� ����������� 

9����� ����-

9�����
� ������
� 

������-�# ���!�&���7 *�%���+ 

�%���*��# *�%���+ 

������� ���!�&���7  *�%���+ 

312



 

 
 

'��. 7.3. '���� �������������� ����
���� ����
�� �� ���������� �
 ���� ���������!
�	 ��#��! 
 

 
 
'��. 7.4. '��! �����	 ������ �������������� ����
���� ����
�� � ��������� ��#��! �� 

�����	 ������	 ����
����� ��
�� 

 

 
G����: ������-�7 *�%���+ 

)�%� �� ������� ���
� 
���������� 
 (
���������� ����
��) 
2���������� ������! ����
��, ����#���� ���-

���
 ����
���� ����
�� �� �����#��
 �����
 

	�-���&���# ���%����# �%$�� 
(��;��8���  �����:) 

)�
������ ����
��  (
�
���� ����
��) 
)�
������ ������! ����
��

G����: �%���������7 
&�5� �������	���  

)���#���� ��%�	 %��� ����
�� ������
 

*����� ��������
 
������� 

*����� ��������� 
���!�& 

��&+!:�����

4����8���# 
*�%���+

4�*+�� 
G��!�&���# 

G�
��

�:
 *

��
��

#�
�#

 �
�F

��
: 

*����� ���	��	��

)�%� 
����-
������ 

����������% 
*�%���+ 

�%'��"� 
*�%���+ 

>������! 	��� &#����$ 

���&��8���# 
���+����

	*��  
*�%���+ 

�%���*��# 

���!�& '��� 
���!�&���7 *�%���+
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7� ������ ���������� �� �����
� ����
�� ���������!
� ��#���� ���-
����!�� ��������� ���������� ����� ����
��, � ����� 
���������� ����
�%�-
��!�� �� ������������ �������������� �����!. 

7� ������ ���������� ����
�� ������� 
��� ���������!
�	 ��#��! ���-
����!�� ������������ ����������, ��	������ ���������� �� ��
��
� ��
������ 
������!. K������ ���! �� ������ ��
������ �������� ����������� ������ 
�-

���� ����
��. 

*� ������ �� ���
��
� ���������� ����
� ������ �����
������	 ���
 
���������� ����
��
�. 9�� ������ ������!# ���������� ���
�, � ���
� 
���� �
�� ���������� ����
��, ����	���� ���	����� ��
� ��
����: 
� �
�������! ����
��; 
� ��	�����������! ����
��, ����� 
�"������! ��
������ ����� � 
���
��!-
��
� �������
� �������	, 
�������!��	 �� ���������	 ��������; 
� ����
� �����#���� �
��
�	 ������; 
� ��
��� ��
����
� (���������); 
� ��������� 
�"������� ��
����
� (���������). 

7�������#� ��
����������!�� ��� �	�
� ���������� ����
��
: «��-
�����» �	�
�; �	�
� «���#������� ����������»; �	�
� «��� 
���». 

«0������» �"���. 2������
 (
����"��) ����
�� – ����������
 
(�����) ��
����
�, ���������� ����������!����� �� ��#����, %� ����
���!-
��, �� ����. ) �!�
� �����
� 
����"�� ����
�� ���������� ��#� �� 
�����-
����� ����� %��� ������
� �� ���������� ����
��, � � 
�����
���	 �������-
��	 � ��#�
� ������
�
� ����
�� ��� �� ���������. 9������� – 
��’�
�������! 
����"���, � ������
� – ����
 �� ���� ����
�� ��"��! ���-

�
 �� ��
����
���. 

�"��� «#�-��#���*� $&#�������». 2������
 (
����"��) ����
�� ��-
�� ����������!����! �� ����
� � 
�"�	 ��
������� (
�#��������) ����. )�� 
���������� ���������� �� 
���������� ����� �� ����
�� �� �����
� 
�" ��
 
� ������
�
� ����
�� � 
�"�	 ��
������� ����. 7�
 
�"� ���� �������� ��� 

������������ ���
� (����� ��"����������). 2������������ ���
� 
���� 
����
��
, 
�������� ������
� �� ������ � ��"��������. '���
 ���� ������-
��
. 

�"��� «&�� ��,%». 2������
 (
����"��) ����
�� – ����
���-
�������!�� ���
�, � �
�� ��
����
 ��
����� 
�����
� ���	 ����� «��� 
���» 
�� ���
������� �������� ����
��. 

2�"�� �� ���������	 �	�
 ���������!�� ��
������ �� �������"���!�� 
������� ������ �� ������ ���������� ����
��. 5� ����� 
�����!, ����"�� ��� 
����������� ����
��, ���� �
�������� �� ��������� �������"�����, ��������-
���� ������� �������. 6�
������ ����� ��� ���� ��
�������
 ������
�
 
����
��, ��� �	����! �� �
���� ������ �� ����������� – �������! ����
��. 

*���� ��� �������	 ���	��� ���
������ ������	 ����. 
)��������� �� ���#��� ���	���, ��
����
 �� ��������
 ���
���! ���� 

����� �� ���� � 
������
�
� ����
�� ����������
� �������
�. 5� 
������
� 
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������!�� ���
� ��������
�����!�� �������!��
� 
������
�. &���"�� ��� 
�������������� ���
� ���������� ����
��, 
������
 � ��
� ��
����
� ��� ���-
�����
� 
�"� ����� 
������
�
 ��!��� ����
��. 2������
� ����
�� ����� 
������ ����	 �����������
�� 
���������! ����!����! ���	 ������
�� ����
��. 

*�#�� ���	�� ���������� ��������� ������ ������� ����� �� ���� � 
�-
�����
�
 ����
��. � ����� �	����! ��������"��� ����������
� ���	 ����-
��
�� ����
��. 

6����� �� ���
��
� ���������� �������� ��
��!
� ����� �����������-
��	 ����
���, 
�"�� � �
�	 
�� ����� �������� �� ������
�. 

&������� ����������! ������ ������� ���	��� �� ����������� ����
��: 
� ������� ����
����; 
� ���
������!�� ����
����; 
� 
������� ����
����; 
� ������ ����
��� ����
����. 
6�
, ����!�� ��#$��$#� (���. 7.5) ���������� ���
�� ����� �� ��
�-

������ � ��
� ��������� 
������
�, �
�� �������"�� � ����	 ��
�	 ��� ���
-
��� 
����������. '������� ��������	 ����’��
�� ���������!�� ��
�
 ����
, 
%�� 
�"�� ��
������! (��� �
��
�� ���������) ��� 
�
��
��!�� ����
���-
��
 �� ��
������ ���������	 ������! �����������. 

��� ��������"���� � ��

�	 �������"��! – ���
� (�������) – ����! 
��� ���	�!�� ���
� ���������� �� ��"���. $��
� �����
��������, %� ��� 
�-
"������! ������������ ��������� ��#����, – �� � � ��������� �������� ����-

���� ����������. 

9���� 
������
 
�"� �������� �� ���������� �� ���!#� �����!�	-
�’��� ��������	, � ��
�, ��������, ��� � ���������"���
, �������"�� ���� 
����� �� ����#���� ������	 �����!, �
� �� ����#���! ���� ��� ��#�	, ��"-
����#�	 ���
���. 7�����
�
 �������� ����
���� � ����
�� ����� �����
����, 
%� ��������!�� ��� ������ ����� �� �������, � ��
�" ����� ����
� 
������
�-
����� ��
��� �� ������������ � ��������� � ��
�"����
 ���������� �������-

�� ��"��	 ������, %� ���������! �� ���"���� ���
�������� ����������. 

 

 
 
(
� – ����!�� &��#�-����; � – �������	�) 
 

'��. 7.5. Q������ ����
���� ���������� 

2J'*)7\2\ 

Q9 Q9 Q9 

) ) ) 
• • • • • • • • • 
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� ��’��
� � ��
, ������� ����
���� �����������!�� ��#� ��� ������-

�	 ������	 �����, 
��� �������� ���������� ����
��
 ��������� ������. 

9����� ������� 
�� '$��	�����+�� ��#$��$#� $&#�������, �
� ����-
��!�� �� ������������� ���������!
�� ����� �� �
��
�
� ���
���
�, 
�"�� � 
�
�	 ��
�����!�� ����
 �����������
, ������ ��� �������
 (���. 7.6). 2���-
���
� ���
������!��	 ����������� ������������!�� � �����	 �����	 ����!-
�����, ������������ �� �
��
� �����
� �����, %� �	����! �� �	 
�
��������. 

B��
������!�� ������������� ������� ���������� ��� 
�"������! ��-
������ �� 
���������� 
������
�����	 ������������, �����%��� �
���! �� 
������������! ����������, ��������"��� �������	 
������
��, �����, �����-
���, ���"���!�� ����������!����! �� �����!���� ������ �� ����#���!�� ��-
����! ��������"����. 9�� �!�
� ����
�� ������
� 
�"���
������!��� 
�-
���������, ����#���� �
�� ��������!�� ����
� ��� ��
��!
�
 ����������-
���, %� 
�"��! ���� ��������
� �����������!� 
������	 �����	 ������. 
8�
��!
� 
����������� �����������!� �� �����! ������ � ����#���� ������!, 
%� ����
���! ��� ��
������ ����
��, �	 ������� �� ���"�� ��������! ���-
�������	 �����. 

 

 
(3� �� 
� – '$��	�����+�� �� ����!�� &��#�-���� ���&������) 
 

'��. 7.6. B��
������!�� ����
����  
����������, �
� �
������!�� � 
������������ ����� 

 
B��
������!�� ����
���� �����������!�� � �����������	, ��� �
�	 	�-

��
����� ������!��� ��"�
 ������, �������� ������"����! ��� �����#�!��� 
��������%� �� ���
���� �������������. 9�� ����#��� ���!-�
�� � ��!�	 ����-

2������
 ����
��  

Q9

B9

Q9

B9

Q9

B9

2����������� 
����
�� 
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��	�����	 �
�� (����� �����, �������������, ������ �������������� �� ��.) �� 
����
���� � 
������
������. 

9�� �!�
�, ��� ��
������ 
��!
�	 ����
��� ������
�
 ��
�� ����
��-
�� � ��, %� 
����"��� �����	 �������� 
�"��! 
��� ����� �������� ��� ����-
����� ���� �� ��#��� ����
��, %� 
�"� ��������� �� �����

� ����� �
��-

�
� ����������
�. 

)���� ���������, %� ����� ���
������!�� ������������� ����
���� 
�������
���� �� ���
���� ����� ��������
���!�� � ���!# ���������� ���� 
����
���, �
� 
�"��! ���� ���
� 
�����
����� ���������� �� �
�� ���
���-
#�!��� ��������%� �� ������ ������ 
�
�����. ) ����
�	 
�
�����	, �����-

���, ����� �����������!�� ��������� ���
� ����������� ����������. 8����-
��
� ����
� ����������� ���	��� �� ����������� ���������� � ����
����: 

��  ���������-��������!��; 
��  ���������-�����
����; 
��  ���������-��	���������. 
)�
��������� ���������� ����
���� ���������� �� ��������� ��� ��-

��	������� ��������������� ����������� ���������� ����
��
�, 	��� � 
�� ��-
��� ����������� ����#���� 
��
������� ��������, ���’����� �� ������������-
�� �� ���
�� ������"����� ����������. 

� ���� �����
�� ������ ���
���� �� ���
������ ������� ��������! 
���������-	������ ���������, �
� ������!�� �� 
�
���
���
� ���������� 
����� �����
�� �����, � ��
� ����� �� ��	��
�-�
���
����
� ��(���������� 
����
��, ���
������ ����
���-
�#�������� ��
�
�������, �����������, 
�-
���"� ��	����������� ����������, �����
� �����
���. 8������ ���� ������-
������ ���
� ����������� ���������� � �������!��� ����� ����������, �� 
������! �
��� �	����! 
���������� ����!����� ���	 ���
������!��	 ������-
�����. '��������
� ������
��-���!���� ����
���� � ����
���, 
������� �� 
���
� ��#� ����
����. 

9�� ��������� ���������
� ����
���! ��
���� ���������� ���
� 
�������
�, ���������
� �� 
�������!��
� �������
�, �
� ����	���� ��� 
����
������� �� ����������� ��’�
�� � ��������� ���
��� �� � 
�"�	 ������-
�"���� 
�#�������� ��������. 

��#$��$#� &#������*� $&#������� (���. 7.7.) ���
���!�� ��� 
��
-
����� �������� ����
�	 ����� �� ����
��� �
 ��
������, ��� ���������� �
�	 
����	���� �������� 
������
�����	 ������������. 9���� �����#���� ������ 
�� ��’�
��, ����� ��
������	 ���� ���������!�� � ���� �������������� ���-
�������. &�������� ��
�	 ������������ ���������!�� �� 
��
�����	 ������	 � 
������ �����%���� �	 ������� �
��������. 
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'��. 7.7. ����
���� ����
����� ���������� 
 
)�� ���	, ����������	 ��%� ����
���, ����
���� ����
����� �����-

����� ����������!�� ��
, %� � ��� �����! ������������ ���
� ����������� 
������!#�� 
���� ���������!�� ��
��� �����
���� ���	��� �� ���������� 
����������� 
���. �������� �� ���� ��
��� ���	��� ������ ���������� �� ��-
������ ����������� � 
����!��
 
�	����
�
 ��� ����������� ��
������ ��-

��!
�	 ����
��� �� ��������	 ���������� ������!��	 ����� �����������, �
� 
��
�����! ��� �
��
�
� (��
��!��
�) ����
� ���
������!���� 	���
����. 
&�������! #���
� ������������ �� ��������, %� �
������, ���������� ����
� 
�� ���������� ���������� �� �
��� �����#��	 �� ������#��	 �
��. 

����
���� ����
����� ���������� ����"��! ��� ����� ����
���, �� 
�
�
� ���� ������������!��. 7����"���� �� �����
��������! ��#��!, 
�"�� 
���
��
��� ������ �����!��	 ��������� �� ���
������: 

��G��
�� 	GQ�
�4���? 

0+����%��!:�� *�"�%&"�!� 

B+;-�!����# 

��������-%�� �!+6$�

R��"�8�� �!+6$�

�!+6$� ������-�8�%-%  
*!��+����# 

��""�! ��;��8�%-%  
%$�!+-%�+����#  

��""�! *�"-%�%���  
���%$������ 

�������� *�%���+ 

0+����%��!:�� ���%����� 
(-�+*�) 

0�����+����#  

�!��+����#  

�������!:�%-��;��8�� 
&�$�&*�8���# 

��6������ �%&�%$�� 
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� ����	������! ��������
������ 
�"���� ����� ����
���� ����� ��#� 
����
� 
������
� ��%�� ���
� ����������; 

� �����
���� ���� �����������, ����� ��������!��� 
��!
���� ��������	, 
�
�
� 
�"�� ���
����� ��������� 
������
�
 (������ ��
����, %� ��-
������!�� ���
� 
���������� ��� �����
 ����
����� ���������� �����-
���! 6–8 ����.); 

� ��������!��� �������� ����������!����� 
�" �����
� ����������, � ��-

�" 
�" 
������
�
� �� ��
������
� �� 
�"��
� ����� �����	��. 

S���
��� ����
���� 
������
� ����
�� � �����
� ����
���� ����� ��-
��"��! ��� 
��#����� ����
��. 9�� ��
������, �����
���, 
���	 ����
��� 
��������!�� ����
��� ����� � �
���� 6–8 ����, 
������
 �
�� �����������!� 
����
���� � 
�"��
 ��������
 �� 
�"� �������� ��� ������� ������
��� �� 
��������"��!. )�
������ �������	 �� ����
�	 ����
��� ��
���� ���
����-
�� ���� �� ���
������!���, ����
����� ��� ����������!��� ����
��. 6�� 
����
���� 
������
� ����
�� � ��������
� 
�"� ��������
��������� ����� 
��
�
���� – ��������"���� (��
���), ������
���, ��������� �� ������ (���"-
���� �����
�, �������, ���������). 

����
���� ����
����� ����������, ��������, �
������!�� ���	 ������. 
9��#�� (��������������) �����! ������������� ����������
�, ����������!-
��
� �� ��������� ������
�, ���
���-�������� �� ��������-
������
����!
� 
������, ������� �� �������; ������ (������ ����
����) – ���"��
�, %� ���-
��������!� ����������! �� ���������! ������������ ����
��. 

7� �������������
� ����� ���������!�� ����� �� ��������
� ����
���	 
��#��!, �
� ��
�����! �����	 ����! � ����� ��	��
�, �
���
�
�, ���������� 
�� ��#�	 ���������. 9����������� ���������� �����
���� ��������!�� �� 
����
���� �����!, �� ����������!�� ��	��
�-�
���
���� ��(���������� ���-
�
�� �� ����
��� ��
�
�������. 

J��
�������! ����
����� ���������� ����"��! ��� ����!����� ���
��-
����!��	 ��
�������, ��������	, ������
��, ���
 
������
�
 – ���
�����-
�!��
� 
������
� �� 
������
� ����
��. N
%� ���
������!��
� 
������
� 
��
������!-��������� ��������, �� 
������
� ����
�� – ��
������, ����� �� 
������ ��
������ ����� �� ����
��
. 8�
��!
� ��������#� ��
������! ����-
����� ���� �����! � ��
��!
�	 ����
��	, �� ��� ���� ��������
 � 
��!
�	 
�-
�����
��, 
�"�� � �
�	 ��������� �� ������ ���� ����!����! � ������� ����
� 
� ���� ����
�. 

� ���
���� ���������� ����
��
� �������
 ����
 ��#������ ������ 
���#�%�� ��#$��$#�, �
� ���
���!�� �� ���� ���������� ��������
������ 
������������ ���
������!��	 ���"�. 9�� �!�
�, �����������, %� �������!, 
����"��! �� ���
������!���� ����������, ��������
�����!�� ���� �����!-
��
�, ��� �����! �����! � ��
������ 
��
�����	 ������! ��� ���������� ����-
���������� ����
�� ����
 � ��#�
� ������
�
�. &�’��
� 
�" ��
������ 
��������
� ��� ����
� 
���
����
� �������
�� �� ��������
� ���
������!-
��
� ����������
�, � �
�	 ��������!�� �� �����������, ��������! �����! 
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����
� �����	� ���6�����. 9�� �!�
�, 
������
 ����
�� ���������� �� 
��-
���� �����!���� ���� ����������, � ���
������!��� 
������
 �������� �
��� 
��
������� ��� ��
������ 
��
�����	 ����� �� ����
��
. 

2������
 ����
�� 
�������� ����!����! ������������ ���
������!��	 
�����������, ��������� ������� ������%� �� ��
��
�, �
� ����#
��"���! 
��
������ �����, ���������� ��	��� %��� �	 ��������, �, �� ����	�������, 
��������!�� �� 
������
� ��%��� �����. 

+�"������! ��������� ����
�
������
�����	 ������������ �� ������ 
��� ����
��
 ��� 
�"������! ������� ����
�� �
���� ��� 
���
��!��	 ��-
�����	 ���� �� �������� ����
���	 ����� ������
. 

+������� ����
���� ����������� 
�� 
��!
� ����������: 
� ����
� 
������; 
� ������������ 
������; 
� "����
� 
������. 
8����� �����	
. 2���������� ����
�� ���������� �� 
���������� 

������! �� ����
��
, ��� 
�� ��
�"��� ����� ��� �������
�. 7�����
�
 
��
��� ���	��� � ����������������! 
�" ����
�� ����������!����� �� ���-
"���
� �������"����
�. 

4����������� �����	
. +����"�� ����
�� 
�������� ��� ������ �� 
���������� ����������!����! �� ���������� ���� 
�" 
������
�
� ���
�����-
�!��	 �����������. +����"�� ����
�� ���������� �� ��
������ �� �������� 
����
���� ������!, � ���
������!�� 
����"��� – �� �
��� ����� �� �	 �
���!. 
9�����
� ��
��� ���	��� ����
�� � ��
� �����
�, 
��� ������ ����������!-
����� ����#���!�� ��� ��������� ����� ���� �� ��#�� ������� (����
����� 
��� ���
������!���� 
����������). 

@������ �����	
. +����"�� ����
�� ���� ����� ����������!����! 
�� ��
������ ������! ����
��. +����"��� ����������� �����������! �� ���-
�������� ��������� �� �
��
� ������� ����
��. 2������
 ����
�� � ��
�
� 
�����
� 
�� 
�"������! ����������� ���
�����#�� 
������! ��� ����
��
, 
��� ����� ����������� �� �����!���� ����
�� ����#��. 

&�����
, 
������� ���
� ����������� ����
�� ��
���� ���
�� �� ���-

���������� �����
� 
�
���
����, 
������� �� ����������. 

7�����
� 
�������� ����
���� ���������� ��������! � ����������	 
���������"����	 ���
������!��	 �����������, %� ����� �� ����� ������#-
�!� ���
��� 
�����
��, �
� ���������! �� �����"���� ���
���� ����
�����-
��. 

+������� ������������� ����
���� ���������� �� 
�"� ���
����� 
��
�������������� ��� ������������� 
����������� ��� ���!����� �����, 
�
�� ���	���� ������
���� �����
� ��
������ ����� �� ������� � �������	. 
�
������� 
��������� ���"��� ��
���� ���!#��� ������ ����������� ����-
�
����, �
� �� ���"�� 
�"�� ����
���, ��
� ���
������ �� ��������� ����-
��������� �� ������� ������ ���������!�� ��������. 
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9����� ���������� �������"���� ���
������!��	 ����������� �����-
#���!�� �
�������
 �����, �
�� 
�����! ��
� ���
����: 

� �
��� ������! ���������; 
� �����
���
���! ��
������ �����; 
� 
���������� �����
 ��
������ �����; 
� �����
 ��	� ������������ �� ����
��
�. 
����#�� ���������� 
�������� ����
���� ���������� ����
��
 ����-

��"�� ����"��! ��� ����������� 
������� �� 	���
 �����, ��
�, ��������, 
�������� �����!�� 
���������, �
������!�� �����, � � 
�������	 ��������	 – 
��������� ����
���!�� ��	��� %��� �������� ���	����! ��� �����������	 
����
�� ��
������ �
��
�	 ����� �� ����
�� ������
. 

8������ 	���
�������
� ���������!
�	 ����
���, ���’�����	 �� ����-
����
� ��%� ���
�
� �����������, ������������ � ������� 7.3. 

 
$����	
 7.3. 

D������������� %��%���; �%�' %�-���&���7 +*���!���# *�%����'� 
0%�'� %�-���&���7 *�%���+ 

�����8�� ���+��+�� D���������-
���� *�%���+ 

/������ 
���+�-
�+�� 

0+����-
%��!:�� 
���+��+-

�� 
�!�$�� 

'�����# 

4$�!���%-
���� '��-

���# 

S%���-
�� '��-

���# 

��%���-
�� ���+-

��+�� 

�!�"�  
'���"6��� 
*�%���+ 

������� ����
� 
��� ���-
����� 

8�
�"���, 
��"�� ��" 
� �������	 

����"���� 

�������, 
����
��� � 

������ 
�������	 


����"���� 

)���
�, 
��%� ��" 
� �����-
��	 
�-

���"���� 

4�"� 
����
� 

��� ���-
�� 

2������
 
����
�� 

Q���� 
����
��, 
��� 
���-
������� 

2�������-
��� ����
-

�� 

2������
 
����
�� 

��� 
���-
������� 

2������
 
����
�� 

2������
 
����
�� 

G%!:  
'���"6��� 
*�%���+ 

9���� 
�������-
"���� 

$���
��� 
�������-
"���� 

$���
��� 
�������-
"���� 

9���� 
�������-
"���� 

9���� 
�������-
"���� 

9���� 
�������-
"���� 

��%���� 
*���%��!+, 
&�"�#�%-% 
*%�����9 + 
*�%����  

100 % 7�
�� 0–25 % 15–60 % 50–95 % 85–100 % 

�"'��������%� 
*�%���+ 

9���� 
�������-
"���� 

$���
��� 
�������-
"���� 

$���
��� 
�������-
"���� 

9���� 
�������-
"���� 

9���� 
�����-

��"���� 

9���� 
�������-
"���� 

 
6� �� ��#� ������������� ���	��� 
�"��! ��������������! �� �����	 

����� ����
��� � �����
 �����
 ���
��������. B��
������!�� ����
���� ��-
��������� 
�"� ����� ���
������ ��� ����� ����
��������	 ����
��� � ���
� 
���������
� ����
�, ��
���
� ����� �� ��	�������
� �	 ��
������. * �����-

321



 


�, ����
��� ����
���� ��� "����
� 
������ 
�"��! ����� ���!# ���
���-
��
� ��� �
�����	 ����
���, �
� 
���! ����
� 
��� �������������� � �
���� 
����� �� ��	�������	 �	 ��
������. 

* ����#��, � �
��
�
� �����
� ��������� ����������� �����������-
��� ����
���� 
�"� ����������� ��
��������� 
�
������� �����������-
��	 ���	���� (
�����
�����). ) �����	 ����������	 
�
����� 
�"��! ��-

�������������� ����� ������������� ����
����, ����"�� ��� ���� ��
���-
��	 �����. 

6�
�
 ����
, 
�"�� � ����������	 �������������	 ����
��� �����-
����� ����
��
 
�� ���������� �������� �� ������
�. )���� �� 
�����! ���� 
�� ��#�� ����
���� ���������!�� � ���	������
 ��
�	 ��
�����, �
: 
��#-
��� ����
��, ���� �
�������! �� ���������! ����
����� ��
��. 

Q������ ��� ���
������!�� ����
���� 
��%� ���	����! 
���
 ����
-
��
, �������� �
 ��� �������	 ���!# ���������� � 
�������, � ��� ����
�	 
�� �
�����	 ����
��� 
��%� ���	����! ����
��� ����
����. 

7� 
��# ��"���� �������� 
�� ������!��� ����� 
������
� ����
��, 
�
�� �
��� ����������� �������� ��
����
�, 
�� ����� ��"������ ��������-

�, ����
� ������ �
����, �
���
���� 
������� �� ������ ������, �� 
�� ����-
����� �� ����
���� � ���
� ������
�
� ����
��, %� ��� �
��� ����� ������ 
������������� ����
���� ���������� ����
��
. 

 
7.3. �
��������
� �G	������

3 

 
7���������#�� �
������� ���������� ����
��
 � ������������ ���-

�
�������. 
%������	���� �����������
 – �� ������
� 
�
���
�� ��	������ ��
�-


�������, �
� 
�����! ��	��
�-�
���
���� ��(���������� (
��������, ����-
�����!�� �����
�, ������-���� �� ��#� ����	���� ��
�
����) ����
���. 5� 
����������� ��"����� � ����������!��� ���� � ������������
� �������, �� 
������
� ����
��, ��� ����
������� � ����
 � �����"����#�	 �����"
�� � 
���
� ���������� 
������!���� �����������, %� ���’���� ���
� � ��������-
���
. )�� �
���� ��	����������� ��(���������� �� ����� ����
���	 ��#��! 
����"��! ���
�������! ����������, 
�#������� �������! ����������� ��’�
�� 
������������ �� ����
� ���� ����������. 

� ������� �������������� ����
������� ����#���!�� ������� �����-
�� ����������� 
������!��� ��’�
�� ��� ����, %�� ��� ���������� ���
��-
%�
 �
������������
 ��
���
, � ���� ���������� ���� �
���
����� – ����� 
������������! � 
���
��!�� ����
� � ���
��#�
� �������
� �����, 
������-
�!��	 �� ���#���	 
�#���. 

)��! ������ ����
������� 
�"�� ����������� �� ��� �����: 
1) ���������
��� ������, �� �
�	 �	����! ���� � ��������
� ��	����	 

����	 �� ���������� ���
���	 ������"��!, ����	����	 ��� ������
� ����
-
���; 
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2) ��#�
������, ������"��, ���’����� � ������������
� ������
�, 
������
 �� ����������
 ��������� ��� �����������; 

3) ����
������� ��’�
���. 
4� &�#��&#������" #����, �
� 
�"��! ��
��������! �� �����
� 

������� ����
������� ��� ���������� ����������	 ��’�
��-����������	 
�� 
�����������	 ��#��! ����"��!: 

� ������
� ���������	 
���������!��	 ��	���
�����	 ���������� 
(���-��
���); 

� ������
� ���������� %��� ���
�%���� ��’�
��� ����������� �� ��-

��!��	 �����
�	 (��(���������� 
���� ���
�%����, ����	����� ��������� �� 
�
�� �����������); 

� ����������� ��"������� 	���
�������
� ��’�
�� �� �
������� 
��������!��	 ������; 

� �
������� �������� �� ��"������ ��#�
������; 
� �
������� �������� �� ����
�������; 
� ��
��� �� �����"���� �������!, �
� ���������! ��
������
���, ��-

������%����, ���#������, �������������� ��� ���������; 
� ��#� ���� �����, ����	���� ��� �����
� ������� ����
�������. 
�#������ #����� – �� ������, ���’����� �� ���������
 ��������� 

���������	�� ��� ����������� – ��
�����	 �� �������� 
���������, ������-
�"���	 � �����������
� �����
�, �
�
� ���������!�� 
�����������, 
��’�
��-��������!��, ��	���
�����, 
������
�����, ��	����� �� ��	��������� 
��#����, � ��
�" 
�#������ ��’�
�� �����������. 

�
���, ������
 �����������, �����"���� �� �������"���� ����
���� 
��
�
������� �� ���� ����������� �� ��
������
��� �����
�� � ������ ����-
�!���� ����������� �� �� ���� �����������, ��
������
��� � ��	����� ����-
����%���� ��’�
��� ����������� ����������� ���������!�� ������ � 4��-
"����
� �������!��
� ���
�
� �
����� (4P7 �
�����) [8], ��
��� �
�	 � 
����’��
���
� ��� ������������ ��������
� �� �������
� �����
� – 
���’�
��
� ���������!
�� ����!����� � ������ ����������� ������"�� ��� 
���
 ���������. 4����
��� ��
��� ��������� �������
� ��’�
��� ����������� 
�����������!�� ����
��
� ���
������
� ��
�
����
� �� �����"����
 � 
4��"����
 �
�����. 

9���� �� ����������� ����
���� ��
�
������� ��� �� �
��
�	 �������� 
������!�� ��������
 �� �������
 �����
 – ���’�
��
 ���������!
�� ����!-
����� ������"�� ��� ���
 ���������, �
� 
���! �������� �� ��� ��� ����!��-
���, ������ � ��
����������
. 

9���
��� �� ��#�
����!�� ������ ��
�����!�� �� �������� ��������� 
(
�����
���), �
������	 
�" ��
����
�
� �� ����
�����!��
�
�. 4������ 

�"�� �
������ �� ��
������ ���������
���	 �����, 
�
���
� ����
���	 
�����, ��#�
����!��	 �����, �
��
�	 ������ �� �������� ����
��. 7� �����-

���!�� ����������� ����
���� ��
�
������� ��� ��"������	 ��#�
����! �� 
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����	 ��
��!��	 �����
�	, � ��� ��
������
��� ��’�
��� – ��� ��������� 
����#� ��
�����	 ��"������	 ��#�
����!. 

2�������! ��
���
� �� ����
����
� �������� �� ����
�������, ���-
�
��� ���
� ��������! �
���
���� �� ��"������ ������"����. 

L��������� ������
���
 ��������!�� � 
���� �������
� ��(�������-
����� �����������: �������������! �������
�, ����������
, 
�"������� ��-
�������� 
���������, ��������� 
������	 �������	 �������� ��� ����������� 
�� �
����������, ��
��������� 
������� ���������� ���� �� �������!��	 
�-
��������. 

%�
������ ������
���
 ���������!�� ��� �������
� ��(������������ 
������ 
�������
� ��� �����������. &��������!�� ������������, ��������-
��, ���������������, 
������������� ������"����. 

) �
����� ���������� ���! 
�
���
� ��"������	 � �
���
����	 �����-
�"��! ��������!�� �������!��
 ����
�����!��
�
 �� ���������
 ��������-
������	 ���
���-��������	, ��������-
������
����!
�	 � ����������������-
�!��	 ���
 ������ � �
������
� ��������
�. 2���������� ��
� ������"��-
��
� �������� �������� ��"���� (��	���
���) ����
��. 

9���� ���������� �
���
����	 �� ��"������	 ������"��!, ������ �� 
�������"���� �������!���� 
�������
� �������!��� ����
�����!��
 ����-
��� ������
� ����
��. 

9���
������� ��’�
��� ���������!�� �� �������� ��	����	 ����	, �� 
�
���� �
�	 �	����!: 

1) ��	���
�����-��������!�� �������� (19&); 
2) ��	����� �
��� %��� ��"�������� ������������ ��’�
�� (6�); 
3) �������� �� ����
�������; 
4) ��#� ��	���� ����. 

&�
������� �� ����
������� ��’�
�� ����
�����!��
 ����"�� �����-
������!� ����� ��
����
� ��� �� �����

�
� ��	���
������� 
��
���� �� 
������ (��������), ������
 ���������� �
�	 ������������ ��
����������
. 

8������
� �
������
� ����
���� ��
�
������� �: 
� ��
����� ����
�; 
� ��	��
�-�
���
���� ��(���������� (6J8) ��� ��	��
�-

�
���
����� �����	���
 (6J'); 
� ����
�; 
� ������� ����
�; 
� ������ ��
�
������� [8]. 
=���-��! &#���� ����������!�� ��� ������������ ���������� ��
�� 

�� 
�����������	, ��	���
�����	, 	���"��	, �
��������	 �� ���
������!��	 
��#��! ��’�
��, ��������"���� 
�"������� ��������� ��’�
�� �����!���� 
�����������. � ���� �
���� ��� ��(���������� ��������	 ��#��! �� ������-
��
 ��
����
� 
�"��! �����
��� ��
��������� ��"������-��	����� ������-

�, �	�
� ��"�������� ������������ ��’�
��, �����	��
� 
�#�������� ���-
����� �� ��(���������� ���
�������� ����������, � ���� ����
������� ��’�
�� 
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� 
������� �������� �������� – 
����������� ��(���������� ���
�%���� 
��’�
��. 

$�'����-���������� ������������
 ($LK) ����������!�� ��� ��’�
��� 
����������� �����������, �
� ���������! �����!���� ��(���������� ���-
�������	 ��#��! �� ���������� ��������� � �����!����� ����������� 
��’�
��. 

��"����-�������%�� #�-#�"$��� (�=;) �����������!�� ��� ��	����� 
���
�����	 ��’�
��� ����������� ����������� �� ��
�����!�� � �
�������-

� ������, ���������� � 6J8 ���������� �� 	���
���� ��’�
�� �� ��
�� ��-
������. 

6J8 ��� 6J' ����������!�� �� �������� �������� �� ����
������� �� 
��	����	 ����	, �
� ��(���������! ����"����! �����������, ��
��
������ 
�� �
���! �����
���, �
%� ���� �� ������ ����
�����, 
��������� ��������-
���, ������������ ���������, 
��������
�, ����������
���
�, ������
, 
���
���- �� �������������, ����� � �������
� �������
�, � �. �. ����� 
��
-
������ �����
� ��� �����������, �����	��
��� �������! ����������� �� ��#� 
��	��
�-�
���
���� ��
����
�. 

6J8 ����� �����"����, �	������� ��� �����������
� ����
������� 
��� �������"���� 6J' ��� �����������
� ����
������� �� �����������
 
�����
�
 � ��������� ��� ������
� ��������� ������ ����
�������. 

4�� ��’�
������ 	���
�������
� ����
���	 ��#��!, �
� ����
���!�� 
�� ����������	 ������	 ����
�������, �����	�����!�� �����
� ��"����-
�������%��" &���-�����. K������ � ��	 – ��������, �
� ���������! 
�
���
-
��� ��������� �
���
���� ���
�������! ��	���������� �� �������!��� ���-
��� ����
�� ������
. 4���� ����� ��
����
�� – ����������, ���!#���! � �
�	 
– �����
���. 

��� ��	��
�-�
���
���� ��
����
� ����
��� 
�"�� ����������� �� ��-
���!��, %� 	���
��������! ���
�������! ����
�� ������
, � ��
�, %� �����-
��!�� �
��
�	 ������ ����
��. &����!�� ��
����
� ��������!�� �� ������-
�!�� �� �
������������. 

4� ����������' ���������� ����"��!: 
�#������� �������! ���������-
��; ������ �������!��-
����"��	 �����; ������� 
������
��� � 
��������� �� 
������� 
�#�������� �������� �����; �����
���
���! 
����"��	 �� ������-
�!��	 �����; 
���������� ��
��������� ���������; ������ � 
������ ���%� 
��%�. 

8������ ���������	���� ��������� 	���
��������!: ��
��
������ �� 
����� �����
���; ��������� ����"����� �� ����
� �����
���; �����������!, 
�������
 �� ��������!����! ������� �����
���; �����!����! ��������	 � 
�����
�������! �����; �
������������ ������� �� ������� �����
��� ��%�. 

��� ��	��
�-�
���
���� ��
����
� �������!�� �� ��	��
�-
�
���
������ ��(���������� ����
��. 

������ ����������!�� ��� ���������� 
�����������	, ��	���
�����	, 
	���"��	, �
��������	, ��	�����	, ��	���������	, ��"������	 ��#��! 
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��’�
��, 
�#�������� �������� ����������� � ��	��
�-�
���
����	 ��
����-

��. 9���
� ����������!�� �� �������� �������� �� ����
�������, ��	����	 
����	 �� �	������� ��� �����������
� ����
������� ��������!�� ������. 
9���
� ����� �����"���� �� �������"���� � ��������� ��� ������
� �����-
���� ������ ����
�������. 

;���%�! &#���� ����������!�� ��� ���������� 
��
�����	 
������-
�����	, ��	���
�����	, 	���"��	, �
��������	, ��	�����	, ��	���������	, 
��"������	 ��#��! ��’�
��, 
�#�������� �������� �����������, ��	��
�-
�
���
����	 ��
����
�� � ��
������ �������!��-
����"��	 ����� (������ 

��������). )�� �����������!�� ��� ��	����� ���
�����	 ��’�
���, � ��
�" 
��’�
��� � ��
���������
 ����
��� 
������� ������������. 

'������ ����
� � ����������� ������� ����
������� �� �
������!�� � 
���	 ������ – �������"����!��� �� ������	 
������!. &������"����!�� ���-
���� �������� �����"����, �
�������� �� �������"����, � ������ 
�������� 
����������!�� ��� ����������� ��’�
��. &������"����!�� ������� �
����-
��!�� � ���������!��� �����
�, ��
������ � �
�������
� %��� ����
�� ��-
����, ���������
� ����"�� ��� ���� ����������� � ���
������!���� ������-
����� ��’�
��, 
�#�������� ��
�
�������, ������� ����������� ����������� �� 

������!. 

;���%� ���$�����	�� ����������!�� ��� ��
������ �������!��-

����"��	 �����. 4� �
���� ������� ��
�
������� ��� ����������� ������� 
�	����� #���%� �#�������, �
� ����������!�� ������ � ��
���
� ���
����-
��	 ��
�
�����. 

4�� ��	����� ���
�����	 ��’�
���, � ��
�" ��’�
��� � ��
���������
 
����
��� 
������� �� ���������� ������������ I �� II 
�������� �
�������� 
����
������� ���������!��: 
� � ���� ������ – ������� ����
�; 
� � ��� ������: ��� ��’�
��� �����!���� ����������� – ��
����� ����
�; ��� 

��’�
��� ����������� ����������� – ��	��
�-�
���
����� �����	���
 
�� ��� ���	 – ������ ��
�
�������. 

4�� ��’�
��� III 
�������� �
�������� ����
������� ���������!�� � ��� 
������: ����
� �� ������ ��
�
�������. 

4�� ��’�
��� IV �� V 
�������� �
��������, ��	����� �
�����	 %��� 

�����������	, ��	���
�����	, 	���"��	 �� �
��������	 ��
��, ��"�������� 
������������, �������"���� ����	 �������!��	 ��	�������, 
������
��� �� 

���������, ����
������� ��
�����!�� � ��� ������: ��� ��’�
��� �����!���� 
����������� – ��
����� ����
�, � ��� ��’�
��� ����������� ����������� – 
��	��
�-�
���
���� ��(���������� (6J8); ����
�; ������ ��
�
�������. 

P���������� �����������!�� ����� �������"���� ����
���� ��
�
��-
�����. 

)������! ����
���	 ����� � ������ ���������!�� ������ � «9������
� 
���������� �������� ����
���-��#�
����!��	 ����� ��� �����������, %� 
���������!�� �� ��������� �
�����» [7]. 5� ���
� �����������! ������� 
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������� ���������� �������� ����
���-��#�
����!��	 ����� ��� ���������-
�� ���	 ������� ��������� ������������ �
�����. 

J�
����� ����
�, ��	��
�-�
���
���� ��(����������, ��	��
�-
�
���
���� �����	��
�, ����
� �� ������� ����
� �����"���!�� � 
������-

� ������
� 
������������� �� ��	���
���� ���������� �� 
������	 ������ 
�������� %��� ��	���
�����-��������!��	 ��#��!, ���
�%����, ��������!-
���� ��
��������� ��
������ ��� ���������� ���������, ������������� �����-
������	 ��#��! ��
���
 ��	���
�����-��������!���� ��������, 
���������-
��� ��
�
�������. 

&� ��������� ��������	 �
�� �����#������ ��’�
�� (��������� ���� 

���, ��������������� ��������� �� ��.) ����	���� �� �
����
�� ������� 
����-
��������� �� ��	���
���� �������� ����
��� ��
�
������� � ����������
� 
�����������
�. 

9�� ����
����� ������	 �����! ��������� ��#���� ����
�� 4��"��� 
�
�����. 

K������ ����
� ����������� 
�� ��� �
������, ���. ���. 7.8. 
 

 

'��. 7.8. ����
���� ����
�� ����������� 
 
L��������� ������� 
�����! ���������
��� ������"���� �� ��	��
�-

�
���
���� ��(����������, �����	��
� �
���
����	 ��
����
�� ���
������-
�� � �����!����� ����
��, � ��
�" �����	��
�, �
� ����! 
�"������! ������ 

���� �����������, ��������� ����"����! �� �
��� �������
����, �����! 
�����
�������� ����� �� ��#�. � ��� ������� ��(���������!�� �������������! 
�������
���� 
����
�, ���������, ������
, ��������, �����, � ��
�" ��-
�������!�� �����
� ����� �� �����������! �����
���. � ����
�� �� ������ 

��	
	��

� 

����
� 

��D
	/	Q�

� 

����
�

B�@���/�
� 
����
� 

� G 	 � � � 
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�#������� �� 
�#�������-���������	 �����	��
�� ���������!�� 
�#�����-
�� �������! �����������. 

$�'��������� ������� �
������!�� �� �	�
� �����������, ��	�������-
��	 ������ � ��������� �������������� �����
���, �� ������� ����������� � 
�
����	 ��
����
��, ����� ����������, ����� 
�	�������� �� ����
�������� 
�����. 

9��������� ������� 
�����! ��’�
��-��������!�� (������� ���
��� 
�������! �� ������, � ��
�" ���
��� �	 �
��
�	 ������) �� 
������
����� 
��#���� (����� 
��������, ���� �� 
��� ������������ ������	 
������
���), � 
��
�" ����
� ����������� ����������� �� ��#� ����	���� 
��������. ) ��� ��-
����� ���������!�� ������� � �������!��	 
��������	, 
������
���	 �� ����-
��	, 
�#���	 �� ����������, �����������	 ������	 �� �������!��	 �������-

��, �� 
�"�� ��’�
� �����������!�� ������ �������!��-
����"��	 �����, 
������������! �� ����
� �	 ��
������ �� 
����� ����������� �������	 ��-
���. 

'��������� ����
�� �� �	 
�#������� ��
�
������� �� ����������� 
��’�
��� ����’��
��� ���������! ����������� ���
����� ���������� �� �	 
�������"����. +��� � �������� �
�������� – ����������� ����
�� ��	��
�-
�
���
����� �����! ����������� ��’�
��� ��� ��(���������	 �������	 
���-
����!��-��	�����	, �������	 � ���������	 ��������. 

9�����
 ���������� 
�
���
���� ���"����� �
�������� ����������-
��	 ������
 �� ����
��� ����������� ���������!�� ���������� �� 9�������� 
2������� +�������� �
����� «9�� ������
 �������"���� ������������	 ���-
���
 � ����
��� ����������� �� ���������� �	 
�
���
���� ���"����� �
���-
�����» [4]. 

*����������� ������
� �� ����
�� ����������� ������"�� ��� �"���� 
������������ ���������! ����’��
���� 
�
���
���� ���"����� �
�������� � 
�����
� ������, 
��
 ��’�
���, �������"���� ����
��� ����������� �
�	 �� 
�������� ������
� 
�
���
���� ���"����� �
��������. 9�����
 ��
�	 
��’�
��� �����������!�� 4��"����
 
�
�����
 � ����������� �� ��	���
���� 
���������� �� ��
����������. 

'����� ��
�
������� �������� 
�
���
���� ���"����� �
�������� � 
�������, %� �� ���������� ����#� �������"���
 ����
���
 ��#����
. 

2�
���
��� ���"���� �
�������� ������������	 ������
 � ����
��� 
����������� �
�����: 
� ���"���� ������������ �
�������� ������������	 ������
 �� ����
��� 

�����������; 
� ���"���� ���������-���������� �
�������� ������������	 ������
 �� 

����
��� �����������; 
� ���"���� �
�������� �
�������� ������������	 ������
 �� ����
��� 

����������� ��’�
���, %� ���������! �����%��� �
�������� �������
�, 
������
 �
�	 �����������!�� 2�������
 +�������� �
�����; 
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� ���"���� �
�������� ����
���-
�#�������� ��
�
������� � ������� 
��"�"��� �����
�; 

� ���"���� �
�������� ����
��� ����������� ��’�
��� ����������� ����-
������� � ������� �	����� �����; 

� ���"���� �
�������� ������������	 ������
, %� �������!�� ���������-
��"����, �� ��������	���������� ������� ����
���-
�#�������� ��
�-

�������. 

9���
�� �����������, %� ���������!�� �� ���������
 
�#��� 4��"�-
����� ���"��� �
�����, ��������
���!
��� ���"��� 1�����
��� '�������-

� 2��
, 
������	 ���"����, � ��
�" 
�#��� �������
���, ������� �� ����-
������� ���"����� ���������, 
��
 �����
��, �����������	 ��
����������
 
�
�����, �������"���!��: 

� 2�������
 +�������� �
����� �� �������
 �������!��	 ������� 
��
������� �����, '��� 
�������� 1�����
��� '�������
� 2��
, �������	, 
2����!
�� �� ����������!�!
�� 
��!
�	 ���"��
����������, � ��
�" ��#�	 
������� ���"����� �����. 

� 5������!��
� ������
� ��
������� �����, '���� 
�������� 1�-
����
��� '�������
� 2��
, �������
�, 2����!
�� �� ����������!�!
�� 

��!
�
� ���"��
����������
� �� ��#�
� ������
� ���"����� �����. 

� 9������
����
�, ��������
� �� �����������
� ���"����� ���
� 
���������. 

9��������� 
�
���
���� ���"����� �
�������� �����������!�� �����-
�����!��
� ��
������
� – ���"��
� �
��������
��������, �
�, ������ �� 
��
����������
: 

1) �
������! �������� �� ���������� 
�
���
���� ���"����� �
�-
������� � ���������
� (��
����
�
�); 

2) ��������! �� ���������	 ������	 ��
������� �
������	 ������ 

�
���
���� ���"����� �
��������; 

3) ���������! ������ �� ����
 �� ��
������
 �
��
�� �
������� ���-
���� 
�
���
���� �
�������� – �������! �����; 

4) ������! 
�
���
��� �
������� ������
�. 
)������
 
�
���
���� ���"����� �
�������� �
������!�� �� �������� 

������
�� ��
������� �� �
������	 ������, �������"���!�� 
������
�
 ���-
"�� �
��������
�������� � ������� �������
 ���
��� ��� ��	����	 ����	 �� 
����
�������. 

 
7.4. ��
	���	G�

3 � �
��������
�� �0�G� 

 
)��������� ����� ��� �� ��’�
�� ������������ – �� ������� �
 �����-

��� ������������� ���������, ��
 � ���������
���� ��������� 
��
������ ����-
���
����. 
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A��� – �� ��"����� �
���
����� ��"��!, �
�� ��
����������!�� ��� 
���#����� ����"���� �������� ����
���, ��’�
��, ������, ����� 
��!
���! 
���#���	 ������!, %� 	���
������� �������!. 

� K��������!
�
� 
���
�� �
����� ���������, %� ���� � ���
�� ���-
#����� ���������� �������� �����
��� (�����, ������), �
� ���������! 
���’�
�� ��������������, ���� � �������� �
���� ���!-�
��� ���������!-

��� �������� [1]. 

���’�
�� �������������� 
�"��! ��
������������ � ���������!
�� 
����!����� ���!�� ����, ���"���� ��
������ ���� �� �����!����� ���� – �����-
��� ����� ��� ��� �������� ���	������ ��� ���"����	 ��
������	 ���. 9�� 
���������� �
�������	 �� �
������	 �������� � �����	��
�	 � �����
��
� 

����������
� �����������!�� 
�����
��� (�����#�!���������!��) ����, %� 
���
���!�� ���������� �� ��� � �
�� ��������� ���
� �� ����
������	 ���. 

&����� 	��� ���������!�� �� ��� ���� �����
��� (�����, ������), �� ����-
�
�
 ��	, �� �
� ����������� ���"���� ����, ���’�
��
� �������������� ��-

������� �� ������ ������, � � ������#�!����������!
�	 ���������	 – ��-

�" �� ��#����
 ���’�
�� ��������������. 

"��
���� ��������� �� ����������� 	��� �����������!�� �� �������, 
%� 
���! ��������!��� ����� �� �����!��� �����! � ����
�
� ���, � ��
�" 
�� �����
��� �� �������, %� 
���! ������� ������!�� �������� ��� ����-
�����. 9�����
 ���������	 ��������, �����
���, ������ �������"�� 2������ 
+�������� �
�����. 

4��"���� ���� �����������!�� ��
�" ��: 
� �����
��� (�������) ���’�
��� �������������� – ��������	 
���-

��������; 
� �
������ ������, �������� �� ��	���
 
�#��� 4��"������ ���"��� 

�
�����; 
� �����
��� �� �������, ����������� �
�	 ���������!�� 
�
����!-

��
� �������
����
�. 
4��"���� ����������� ��� ���������!�� #��	�
 ������������ ��
��-

����	 ���"����	 �� 
�
����!��	 ���, ��������	 ������ ���, ��������	 ���-
��� ��������!��	 �������
 � ��������!���!
�	 ���������, ��������	 ���-

������ ��������!����� ��� #��	�
 ��������"���� ����’��
����� ��
����-
����� �
��� ���. 

4��"����� 
������! �� ����
� ���������!�� ��� ������������ �� ��-
���������� ���"����	 ��
������	 �� �����!�����	 ��� � �������. 9�� �!�
�, 

���������!�� �����
������! �	 ������������ �� �����
���� ��
�� ��
���-
������� ��� ��	��� �
���
����� 
��
�������. 

9�����
� �������������, ������
 ������������ �� ������������ ���, 
�������"���� ������� ���"����� ����� �� ������� 
�������� ��
���������-
�� %��� ������������ �� ����������� ���, � ��
�" 
������� �� ����
� � 
�������������
 ���������!�� &�
���
 «9�� ���� � �������������» [3] �� 
��#�
� ��
��������
� �
��
�. 
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5��� � ������������� ����!����� 
�"��! ����������� ����"�� ��� ��-
��, �� � ����: 
� ��������� (
�����) ��� ��������� (��
�����); 
� ����������� ��� ����������; 
� ��������� �� ����������. 

*������ ��� 
��� 	��� – �� ����, �
� ������������ �� ���
�, ������"�� 
��� ����, ���������!�� ���� ������
 �� ����������� �� �����
. *�#�
� 
�����
�, �� ���� – �� �
�
� ���
� ���� 
������� ���� ����	���� ������� �� 
��������� �����
���. $������ ��� ��
��� 	��� – �� ��
������� ��� ���� ���-
��	 �����
�� (������, ����������) ���
��� ����. 

/�������� 	��� ����"���! �������! ������ �����
�� � ���������� 

��!
���� ���#��, � �������� 	��� – ����"���! �� ����� �������! ��#��� ���-
��
��. 7����
���, ��������� ���� ������ ����� ����� 
�"� ��������� 100 
���#���	 ������!, � �
����������� 
��!
���� ����� – 500 ���#���	 ���-
���!. ) �!�
� �����
� �������� ���� ������� � ������	��
� �� ����� �����-
����
� 0,2. 5� �������, %� �������� ���� ����� � ��� ���� ��%� ���� �����-
��. 

������� 	��� �
�����!�� � ����
 � �����!���� ��������. N
%� �����-
��� ���!�� ������� �� �������! ��������, �� ���� ��������
� � �� ���� ���-
��
���. 7����! �������� �������� 
�� ���	��������� � ������������	 �����-
	��
�	, �� ���� ��������
� �� �������! ����
�� �"� �� ���#�	 ����	 ���� 
���������� (����������� �� �������� � �
����������), � ��, ����� ������, 
�������� �� ����	������� ��������� �����
���	 
�#���. N
%� " ���� �� 
������
 ����	����	 �������� ����#���!�� �������� ������!��
� �������
 
������� ������� ����, �� � �����	��
�	 ��
����������! �������� 	���. 

� ���
���� �
���
��� ����"�� ��� ����� ����� �� ����� ������������ 
�����
��� �� ������ ����������! ��
� ����� ���, ���. ���. 7.9. 

5��� ���������! �� ���!
� ����������!�� �� ��������, ��� � ������!�� 
�� ������!�� 
��������. )��� ��������! �
 �
��
� 
������ �� �����"� ������� 
���"�����
, ��
 � �
���
���� ������� ������
, � �. �. ������!�� ���������-
��, �������� �������, ��
�� ��� ���"������ ����, ������� ������. 6�� ����
 
����� ���� ����! �
 �����!���, ������ ���
���� 	������ ��'�����. � ����-
��
� 
�	����
� ����� ��������� ��� ����
������ �������. & ������ ��
�, �� 
����, �	 ����, ����
����, ����
�
� �
���, � � ��#��� – 	�����������
 �
 ���-
���, ������� ������������, ���
������ ����	 ��� � �
��� �����	. 5�������-
����� � �
������ �������� �������� 
�	����
�, %� �������� ���
�� ����. 
6�
�
 ����
, ���� �� ������������� ���������! ������ ������� 
�	����
. 
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'��. 7.9. 2������
���� ��� 
 
'���������! ������ �������	 ���� ���
���� ����� � ������� ������-

�������, � �
�	 ����: 
- 
���������!�� �
��
�
 �������
����
 (
����������
); 
- 
���������!�� ������ �������
���; 
- 
���������!�� �� ��������!�� ���
�
; 
- 
���������!�� �� ��������!�� ���"����. 

�����
� ������������� � ������������� ����� ���
���!�� ����������-
��� �� �����!��� �� ������ ������� ������
� �
����� �� 	���
��������!�� ��-

�
� ����
�
�: 

� ������������
, ������"��, ���!��	 (���
���	) ������� 
��"� �� 
��� �����
��� ���������-��	������� ����������� �� �������, �
� ��
����-
������!�� � 
������!��
� �����������; 

� 
�"������� ��
��������� ���!��	 (���������	) ��� �� �������!�� 
�����
���; 

� ������� �����	 ���� ������
�
 �������������� ������� ��� ���
�-
����� ���������	 ��� �� �������!�� �����
���; 

� ��
��������� ��������	 ������ �
 ������������� 
����� ���
����-
�� ���������	 ���; 

� ��������� ��
�
����������� 	���
���� �����!��	 ����"��! ������-
�������. 

+�	����
 �������������, ��
��
�, � ����������� (�������!�� �� ���-

����' ����������' �����' ("9J) – 9������	 ���������� �������� �������-
���� 4P7 4.1.1-1–2000, �
� ���� �������� � 2000 ���� [6]. 5� ������� � ����-

���� ���%$-
���� 

� ������������� 
� "��������  
� *����'������ 
� 4����������� 

G���%�� ���� 
� 8������  
� 0��������� 
� 2��� ������ 
� 2��� 
�������	�� 
� 9��
���  
� /��	�����  
�  2���, 5� 
����������
 
�  &����� 	��� 

��������8�� 
���� 

� "��
����  
� >������� 
� *����������  
� 8������� 
�����������  

���� "!# 
*%�+*�# 
� 8��
���� 
� K����� 
� *��������  
� !��������  
� "�������� 

��4� A.� 
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��
� ��� ���������� �������� ������ �����������, ���#������, ��
������-

��� �� ��	������� ��������%���� �������
���, �������! � ������, ��
���� 
"����, ��’�
��� ������!��� ����� � 
�
����!���� ����������� �� ��������-
���, � ��
�" ����������� ��
’���
 ��	���
���� �� 
�������������, � 
���! 
����’��
���� 	���
��� ��� ���������� �������� ����� (��’�
���), ���������-
�� �
�	 ���������!�� �� ���������
 ���"����	 
�#��� ��� 
�#��� ������-
�
���, ������� � ����������� ���"����� ���������. 

&� ������
� (��’�
��	), ����������� �
�	 ���������!�� �� ��	���
 
��#�	 �"���� ������������, �� ���
� 
���! ��
�
���������� 	���
���, � 
�	 ������������ ���
������!�� 
�����
��
. 

P������!�� ���
� 
�"��! ��������������� � ��� ���������� �������� 
��
�����-�������!��	 �����, �
� ���������!�� �� ������	 (��’�
��	) ���-

�������� �� ��#��� �����������, � ���	������
 ����������	 ��������	 �� 
��	���������	 ������������. '�#���� � �!��� ������� ����
���!�� �����-
�����
� 
�����������
� �� ��#�
� �������!��
� ������
� ��
������� ���-
�� �� �����"����
 � 4��"����
. 

�����
� ������������� � ����������� 
�����! 
�#������� ���
�����, 
������� ���������� �������� ����������� � �
������� ���������!
�� 
�#��-
������ ��
�
�������. 

�����#���� ��#������ – �� ������!���� ����� 
�
���
�� 
�#����-
���	 ���
, %� ��’������!�� � �
��
� ������
�. '���
 �� �������
� �� ��-
��"����
�, %� 
�����! ����	���� ��
���, ���� ����	���� ��� ���������� 
�������� �����������. 2�#������� ���
����� ��������!�� �� ��
� ����: 
� �����!�����"���� �������!�� 
�#������� ���
�����; 
� ����
�� 
�#������� ���
�����; 
� 
�#������� ���
����� ��� �
��
�	 �����; 
� ����������!�� 
�#������� ���
�. 

4����������
���� ���������� ��#������� ��������� ����’��
��� ��� 
������������ ���
� �����������
�, ��������
� �� �������
����
�, ������"-
�� ��� �	 ����
��� ����"����� �� ���
 ���������, ��� ���������� �������� 
����� (��’�
���), ����������� �
�	 ���������!�� �� ���������
 ���"����	 

�#��� ��� 
�#��� �������
���, ������� � ����������� ���"����� ���������. 

4� ����
��	 
�#�������	 ���
������ ����"��! 
�#������� ���
�-
����, �
� ����������!�� � ��(���������	 �����
�	, 
��� �� ��������� ��� 
���������������� ����������� ��	�������� � ������������ ����� ������� 
�������	 � 
�������!��-��	�����	 �������� ����������!�� ��� �����, ������-
���� � �����!�����"����	 ���
�	. 5� ���
����� �����������!�� � ��� ����-
��, ��� �
�� ���� ����������. 

&������ ��#������� ��������� ����’��
��� ��� �����������, ������� 
� �������
��� 
����������� ��� ��#��� �������!���� ������ ��
������� ���-
��, %� ���������� �� ���
�����. 4�� �����������, ������� � �������
���, %� 
�	����! �� ����� ���������� ��#�	 
���������� �� ������� ��
������� ���-
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��, �� ���
����� 
�"��! ���� ����’��
���
� �� �
��� ��������� ��
� ���-
��������� ��#����. 

)���
�� 
�#������� ���
����� �� ������� ���������� �����!�����-
"����
 ��� ��������� �	. 

4�� �
��
�	 ����� � ��(���������	 �����
�	, 
��� �� ��������� 
��� ��	 ����� ��	�������� � ������������ ����� ������� �������	 � 
������-
�!��-��	�����	 �������� ����������!�� ��� �����, ���������� � �����!����-
�"����	 ���
�	, 
�"��! ������������ �������� ���
����� 
�#������� ���-

� �� ������. '�#���� ��� ����������� ��
�	 ���
 ����
���!�� �������-
��
�
 �� �����"����
 � 4��"����
 �
�����. 

%������������ �������� ��������� ��#������� ����� ����������!�� � 
�
���� ���������!
�� 
�#�������� ��
�
������� �� �
��
� 
������
��� �� 
������, ����������� � ����
�� (������
� ����
��), �� ����������� ��������-
��	 ���
 � �����	 ������
�	 ��������	 ���
�����	 
�#�������	 ���
. 5� 
���
� �������"���!�� � �
���� ����
�� (�������� ����
��) � �����������!-
�� ���!
� ��� ������ (��’�
��) �� �����
 ����
��
. 

��� 
�#������� ���
����� �� 
���� �
�������� ��������!�� �� ���-

����� �� �
�������. 

4� ���������' ��#�������' ���������� ����"��!: 
� �������� ���
����� 
�#������� ���
� �� �������!�� ������ ('J27) 

(4P7 4.2.2–99); 
� �������� ���
����� 
�#������� ���
� �� 
����" �����
������ 

('J27+�) (4P7 4.2.3–99); 
� �������� ���
����� 
�#������� ���
� �� ��
�����-�������!�� ������ 

('J27�) (4P7 4.2.4–2000); 
� �������� ���
����� 
�#������� ���
� �� �������������-�����������!�� 

������ ('J27��) (4P7 4.2.5–2001); 
� �������� ���
����� 
�#������� ���
� �� ���
��������"����!�� ������ 

('J27��) (4P7 4.2.6–2000); 
� �������� 
�#������� ���
� �
���������� �������!��	 
�#�� � 
�	����-


�� ('27J+) (4P7 4.2.7–2000). 
4� ���������' ��#�������' ���������� ����"��! �
������� ������-

�� 
�#������� ���
� (�'27): 
� �� ������� �� ������� ������
; 
� �� ������� �������! � ������, 
������
��� �� ���� �����. 

2�#������� ���
����� ������� ����������� ���!
� ��
���
, %� 
�-
��! ���
�� �������
 �� ���������� �������� �����������. )��� �������: 

� ����������� �������
 ��������
 
�#��������� ���
������ �� ��-
����������� � �����������, ������������ ���������� ���������� 
�������� �����������; 

� ���� ��	����� � �
���
���� ��(���������
�, ������������ ����-

��!�� ������� ����	����	 ��������, ��������!�� ��
��������� ��-
�
����; 
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� ���	������� ���������� �������!��� ��	��
� �� ��������� ������, 
���
������ ���
���-��	������ ������� � �����������; 

� 
��� 
�
��
��!�� �������� �� ��������! � ������������, ������ 
�-
"������! #���
��� ��
��������� ���
������-����������!��� ��	-
��
� �� ��#�	 ������� ����
��������. 

)�	����
� ����
� ��� ����������� 
�#�������	 ���
������ �: ���-
���!# ��������!�� ��	����� ��#���� � ����
��	; ��	������� �������!���� 
����������� � �������!�� 
�#��� �� 
�	����
�, %� �����������! �������
 
����������
 ���
���-��	������� ��������; ����� ��������� �� 
��������, 
������ �� 
������
���, � ��
�" �����
������. 

4�� 
�#�������	 ���
������ ���������!�� �������
 ������� 
�" ��-
��	���
� �� ���� 
�#������� ���
�. 9���	�� �� ���� 
�#������� ���
� 
���
������!�� �
���
� � ����� ����������� �����������, �
���
����� ����-
��
� ���"��� � ��������"���!�� �������
�� ����� �����
� 
�#�������	 
���
������. 

�����#����, ��#��, ��������! ��
������! �������� (�����������, 
���� ������ �������!��	 
�#�� � 
�	����
��, ������ 
���������, ������� � 

������
���), ����������� �� ��������� ��
������ �������!��	 ��� 
��-
��"��	 �����, � ��
�" 
������
���, ����"���, ��������, � �������!��	 (��-
�����	) ��������	 ��� � ��������� ���
� (� ������� 
�����������). 

�
��� � 
��!
���! �������� � 
�#�������	 ���
�	 ������� ����������� 
�������
 ����������
 � ������ ��	������� � ����������� �������!���� �����-
������, �������
� ����� ��	������� ����%���� �������!��	 � 
����"��	 
�����������, ��������� ��
�������� � ����������� ������, � ��
�" ��������-
��� ����
��� ��#����, 
��������, ������ � 
������
���. 

K������ ���
��� 
�#�������	 ���
 – ���������� ���
������� 
��!-

���� ��������, ����	����	 ��� ��
������ ������������ ���� �����, �
 ����-
�� ��� �����!#��� ����	��� �� ��������	 ��
����
��. 

� 
�#�������	 ���
�	 ���	������ ������ 
�
���
� ��������, ����-
	����	 ��� ��
������ ����������� ���� ����� � ����������	 �
���	. 

2�#������� ���
� ���������� ���: 
� ���������� �
���� �� 
��!
���� �������� ��� ���������� �����������; 
� ���������� ���
�	 ������ � �������� �����������; 
� �����	��
�� �� ������
� ��
�����	 �����; 
� ����������� �
�������	 ��������	 ��
����
�� �� 
������
�����	 ���-


����	 � ����	 ����� �� ���
������!�� ������� ��
���. 
'����������, �����"���� �� �������"���� 
�#�������	 ���
������ 

���������!��: 
� �� �����!�����"����	 – 4��"����
 �
�����; 
� �� ����
��	 �� �
��
�	 ������	 – ����������
� 
�����������
� �� ��-

#�
� �������!��
� ������
� ��
������� ����� � �
��������� �� ����-
�"����
 4��"���� �
����� [6]. 
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.������#�+�� �����#���� ���$�����	�� – �� ��
������! 
�#����-
��� (
�#�������	 �����	��
��), ����
����� 
�#�������� �������� ���
���	 

�
���
���, ���� �����������, ������! ������, ���������!��	 ������
 �� 
��	 �� ����
����� ��������, �
������	 �� ������ ����������� ����
���� ��-

�
�������. 

*��������!
� 
�#������� ��
�
�������, �� �
���� �
�� �	����! ��
�-
�!�� 
�#������ �� ����
���� �������� �� ��	, ��
��!�� 
�#������� �����	�-
�
�, ��’�
��� 
�#������, ��’�
��� 
�#������� �����	��
�, 
�#������� ���-
��	��
� �� �
��
� ���� ������, ������� 
�#������� �����	��
� �������� 
�����������, �������� ������ ��%�, �
������!�� ��� ���������� 
�#�����-
��� �������� ����������� ����
������	 �������
���, �������!, ������ ��� 
�	��	 ����. 

&�����
 �������! ����������� ���������!��: 
� �� ������ ����
������� – 
�#������� �������! ����������� � �
���� ��-

�������!
�� 
�#�������� ��
�
�������; 
� �� ������ ���������� ��
������ ����� (���������� �������) – ���� ���-

������ ���������� ����������� (��������� ����); 
� �� ������ ���������� ����
������	��
�� – ��������!�� �
��
� �������� 

��
����
�, ��������� �� ���������	 ������	, ����"�� ��� ���� �������-
��� ���� � �����
�, ���
������
� � 
�����
��. 

2�#������� �������! 
�����! � ���� ���
� �� �����!����������� ��-
�����. 

��
�� ������� ���	�����! � ����
� �
���� ��������� ����� �������-

��, �������! �
���������� �������!��	 
�#�� � 
�	����
�� �� 
���������, 
�������, 
������
���. )��� ���������!�� � ��
��!��	 
�#������	 #��	�
 

��"���� ���������� �� ��������
� ���
�����
� 
�#�������
� ���
�
� 

��!
���� �������	 � 
�������!��-��	�����	 ��������, ����	����	 ��� ��
�-
����� ������� �����, ���������	 �� ������
� 
��������
�, �� ���������� 
������� ���� ��	 ��������. 

4���������������� ������� – �� ������� �������!��-
����"��� ����-
�������, �
� �	����! �� ���������� ������������ �������!��-
����"��	 �����. 

)������! ����������� �
���� �����������!�� �� ������������ �� ����-
��� �������, � ��
�" �������
, 
�#�� �� ��
����� ��
������������	 ������ 
�������!��-
����"��	 �����������, 
�#�� �� ��
����� ����
� ���	 ������-

�� �����������, 
�#�� �� ��
����� �����
���	 ������, ���’�����	 � �����-
�����
� �������
�, �����
�, �����, ����’��
��� �����"�. 

4� ������������' ������ ����"��! 
�#��, �
� ���������!�� �� ���-
���
� ����
���-
�#�������� ��
�
������� �� �� ������"���� ��’�
�� ����-
������� (�
 ���
�, ��
 � �����!����������� �������). 

4� �������' ������ ����"��! 
�#��, ����	���� ��� ����������� ��-
����
, �
� ���������!�� �
 ��
����
�
, ��
 � ��������
�
: 

� ��������
� ��������� �����������; 
� �������� �� ���������� �����!��	 ��
������	 �������! � ������; 
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� �����
��� ������� ��� ��
������ �������!��-
����"��	 ����� � ��-

���� �� ������ �������; 

� ��#� ������ �� �������; 
� ����
���� ���"�� ��
����
� �� ������!
�� ������; 
� ��������
� �
������������	 
�����. 

����� ������, ������������ �� ������� ������� ��������!�� �� ��
�-

� ����
� ����� � ������: �������!�� ������; ������ � 
����"� �����
����-
�� (
����"�� ������); ������� �� ��������� �����
������, 
����� �� �����-
����; ��#� �������. 

8������ �
���� �������� ����������� � ��*���#�� 	��� – �� �������! 
��������	 �����, �� �
� �������� �����������, ��������� ��
������
 �����, 
������ ��
����� ��’�
� ��
�������. 

4�������� ���� �� ����������� ��’�
�� ���
���!�� �����������
 �� 
��
������ ����� (�����������
�
) �� ���������
 �����������	 ����������� � 
�����"���!�� �� ��
����
�
. � �����!���� ����!���� ��#���� ����
����!�� 
�����
�� �����"���� ���������� ���� �� �������!�� �����
���, �
�� � ��-
���’�
��� �������� 
�����
��. 

4�������� ���� 
�"��! ��������������! ������
�, ����
����
� �� 
����������
�. 

����"� "%-%����� ����, ��������, �����������!�� ��� ����������� 
���������� �� 1,5 ��
��. 

6����� ��������� ���� �����������!�� ���
����
� �� ���! ����� ��-
��������� � �� ��������!��, �� �����
�
 �����
��, �
%�: 

�) ��
����
 �
���� � ������� ����������� ����
��� ��#����, %� ��-

��
�� �
��� ������� ����� �� ��������	 ��
����
��; 

�) � ������� ����������� � ����
���� ��
�
������� �� ���������!
�	 

�#������	 �������� ���������� ��
��
�, �
� �� ���� �������� �� ������ 
��������� ���������� �� �
������� ���������� ����, � ��������
 �� � ��
�-
�����
 ����
���-
�#�������� ��
�
�������; 

�) ����
���! ��������� ������������ ���� — ����������� ��������� 
�� �����, �
� �� 
�"��! ���� ����������� �������
� ��� ��� �
������� ����-
���� (
�����
��). 

@���'�8�� "%-%����� ���� �����������!�� ���
����
� �� 
�"��! 
������������ �������
 ��!��� ����
� �����������. 

����%"�8�� "%-%����� ���� �����������!�� ���
����
� � 
���! ���-

���� �
 ����
�����, ��
 � ������� ���������	 ���. 8���������! ��
�� ���� 
������� � ��
�, %� �� ������ �����, �
� �������!�� �� ���������� ������, 
��������, �� ������ ����, �����������!�� ������ ��������� ���� (��
������ 
������� ����). B��
������ �� ������������ ��
������� ������� ����������� 
���������� ���� ��������!�� �� �������
� �
 ��� ������� ���������� ����. 

9� ��
������� �������, � �
�
� ����� ������ ���� � �
���� ����������� 
���������� ����, �������! ����#
�� ����� 
�"� ������������ � �����!#�
 
������������
 ������� ���� �� ���! ����#�
 ��� ���� �������. 
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9���� �����"���� ���������� ���� �
������!�� 
�����
� �� ��
������ 
�����. � 
�����
�� ���������!�� ��
�
���, ��
������� � ������ ���������� 
��������	 ��
����
��; ���������!�� ��� ���������� ����: ������, ����
���� 
��� ����������; ������
 �� ���
��� ��������� ���������� ����; �
��� ��-
���������� �� �����	��
�� �� ������ ��
�����	 �����; �������� ��
����
� �� 
��������
� ��%�. 

6�
�
 ����
, �������
 ��������
 
�#��������� ���
������ �� ��-
����������� � ����������� �: 
� ������������ ����� �����
� ������������� � ����������� ���������� 

�������� ����������� �� ���	 ������	 ������������; 
� �����%���� ���
�������� 
������!��	 �
�����!, ������������ �
���
�� 

���������	 �� ��#�	 ��������, �������"���� ��������! ���
�, ��	��
�, 
���������� ������������ � ��
��������� ������� � �������!��
� �����-
������, ������������ ����	 
���������, ������� � 
������
���, ��������-
�����	 ��	���� ��%�. 

 
7.5. 	GQ�
�4���3 �4�C�	@�? �
��
����  

�
��������
	? @�3/�
	��� 
 
&��������� 
������!��	 ���������� 
�"� ����������! �� ����
���� 

���������!
���, ���������� ��� �
�#����� ��������. 
>������������ ������ – �� ������������� ���
�, �� �
�� ������������� 

����
� ���������!�� �����������!� ���������
 ��� ��������� ��������
�. 
9�� ��
�� ���
� ��� ���
��� ��
����
�, ��������� �� ��������
� ��
���� 
���� �������� ����� – ����������. )�� ��������� � ����������
�
 
�#���, 
����������
 
������
�
 � ��
������
 �����. 4�� ���������� �������������� 
����
�� ��������!�� ���������� ����
���� � �
���� ���������
�, �
� ���
�-
��!�� ����������� ����
��. 9�� �!�
� ������ ����� ���������!�� � �����	�-
�
����� ��	��
� ���������
�. ) �
��
�	 �����
�	 ��� ��
������ ��������-
�!
�
 �������
 ����
�	 ������� ����� �������!�� ����������� 
�"� ���� 
����������� � 
��� �������
���� � ���
�����
 �
��
��� �����	��
����� 
��	��
�. K��������!
�� ������ ���������� ���������� � ���
�����
 ��� 
������
�	 ������	 �������!��-
����"��	 ����� �� ��� ���������� ��
����-
��
��� �� ��	������� ������������� �������
����. *�
��� ��������� �����!-
�� �� ���������!
��� ������� �� ������� ������������ ����
�	 
������!-
��	 ��� �� ���� �����
��� ��������	 �����������. 

����
���� ������ – �� ������������� ���
� ��
������ �����, �����-
������ �����
���, ������� ������, �
�� ���������!�� ��
�������
� ������-
�� ���
��������
� 
�
�����
� �� ������ ��������	 ��������� �� 
�����
-
��� 
�" ���������
� �� ��#�
� ������
�
� ������������� ����!�����. 9����-
���
 �������
 
�"��! ��
��������! ���!-�
� �������!�� ������: �������!-
��-
����"��, ���
��������"����!��, ����
���-��������, ���
���-��������, 
��
����� ��%�. 
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8������
� ���
�
� ���������� ������� ��
������ ����� �: 
� ���������� ����
� – 
�"� ���� ��
��������� ����������
� �������!��	, 


����"��	 ����������� �� ���
; 
� ��������� ����
� – ��
����������!�� 
���
� �������
����
�, �
� ���-


������! � ��������	 ����
�������� �
��� ��
������ �����; 
� ����������� ����
� – �������!�� ���
� ��
���� ������ ��� 
��!
�	 ��-


����
��, �
����� ������� ��� �
��� ��������� 
���
����, ��� �!�
� 
���������� ���
� �� ��
�������!�� �� 
��
�����
 ��
����
�
 �
��
�-

� ��������
�; 

� �������� ����
� – �
������!�� ������� �� ���������� ������"���� ��� 
��
����
� 
��!
�	 ���������	 ��’�
��� ��� �������-�����"��	 ��’�
��� 
(����� ���
�����������, ����
���������); 

� ���������� ����
� – ���������� �
������� �������������!��� �������� 

�" 
��!
�
� ���’�
��
� �������������� ����
�� �� ����!�� ������"��-
�� ��’�
�� ��� ��
����
�, ��������� � ���!����� ��
�� �� ��
������� 
��������
 ��’�
�� � �
����������. 

4��#���� ������ – � 
�
�������� ���������� � ���������!
��� �����-
���. 9�� �!�
� ��������
 �������
 ��
�����!�� �
����� 
��������
���
� 
���� �������!��-
����"��	 �����, � ���������!
�
 �������
 – �����
���
� 
������, �����
���, ����������!��. 

)���� ������� ���������� ����
�� ��(���������!�� ���������
 � ���� 
������-�����. 

9�� ��������
� ������� ���������� ����� ��� ���’�
�� ������������� 
����!����� – �
 ��������, ��
 � ������� ����� 
���! �������� � ��������� 
��������� ����� 
�	����
 ���������� ��������	 ������. K������ �������� 
�!��� 
�	����
� – �������� 
�" ����� ��
����� (��
����
�� ��� ����������) 
� ��������� (��������
��, �
� ���������! ��
����
� ���� �������). 

9������� ����� � ����������� ��������#� ��������! � ������� �����-
���. 

$������ (�����) – �� ���
� ���
�%���� ��
������� �� �����������, 
�
� ���������� ���������� ��������
� #��	�
 
��
������� ������� 
��%�� 
��������� ���������� (������) �� 
�������
�, %� �����������!�� ��
����-

�
. 

'�#���� ��� ���������� �������� ����
���!�� ��
����
�
 �� ����-
����� ��������	 ���������� ��� ���������� ����������� ��� ��
�
�����!�� 
��������"���	 ���������	 �������� %��� ����������� ����"���� ����	��-
��	 ��� ��
������ ��
������� 
�#���. &�
������� �� ����������� 
�"� 
���
�%������� #��	�
 ���������� �������� �� ��
������ ����
�� ������
, 
� �� �������� ������ ����� – �� ������"���� 
�
���
���, ��
������ ����, 
������ �����������, ���������	 ����
���� ��
�
��������. 7� ���������!�� 
����� ��
������� �� ������� � 
���� #������� �
��#���� �������� ��
��-
����� � ���
����� ���������� ��������. 

6������� ����� 
�"��! 
������
������� �� ��
�
� ����
�
�: 
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1) �� �������
 ���������� ��������!��� ������� ������������ ����������-
��
 ������: 

� � ��������!�� 
������
����� ������
��; 
� ��� ��������!�� 
������
���� ������
��; 

2) �� ������ � �����	 �����
��	 ���������: 
� �� ������ �����
���� ��������; 
� ��� ������ �����
���� ��������. 

3) �� ������ ��������� � ��������� ������ �� ���
������! �	 �����!�����: 
� ���
����; 
� ��
����. 

�#������� �����#��" ��#*�� 
�"��! ����: 
� ����������� ����	 ��’�
��� �� ������, ���#������ ��
������
���, ��	-

����� ������������� �����	 �������
���, 
������!��� ��
��� ��’�
��� � 
������ ����������� �� ������������� �����������, � ��
� ����� «��� 

���»; 

� ��
������ 
�
���
��� �������!��	, 
����"��	, ���
��������"����!-
��	, ��"������	 ����� �� �	 �
��
�	 �����; 

� ������
� 6J8; 
� ����
�������; 
� ���������� ����
��
; 
� ������
� 
�
���
����� ��	����������� ����������, � ��
� ����� �� 

�
���	 «��� 
���»; 
� ��#� ������
� �� �������, � ��
� ����� � 
�����!�������. 

5%����� �����#��" ��#*�� – �� �����, �
� 
�� ����� ����� �����! � 
�����	, �	 ����������, ���������� �� �������"���� �����!����� ������. 8����-
��
� ������
�
� ������ 
�"��! ����: 

1) �������� – �� �����, ��� �
�� ������!��, ��
���������!��, ��� 
����%���!�� ��’�
� ������. )�� ���� ��#���� ��� ���������� ������, 
�����-
��� ������ ������������� �� ����
�� �����! � ������ ���������� 
�
����� �� 
�������� �
���, �� �
�	 ���� �
�������� �����; 

2) ����������� ������ – �����, �
�� ��
����
 ������� ���������� 
������. 8���������� ����� ��� �������� ��
�
����, ���
�� ��������� 
�
�-
���, �������"�� �����!���� ������, � ��
�" ���� ������� � ��������
� �� ���-
������� ������; 

3) ��������� ������� – ��������� ��� ��
������� �����, �
�� 
��������!�� ��
����
�
 �� ������������
 ������ ��� �	 ����������. )�� 
��
������� ��������� �� �������"�� �����
���� ������ �������; 

4) ���������� – �����������, ���
� �� 
��������
, �� �
’� �
�� ��-
���� ����
�. 9��������� 
�� ����� ����"����� ��� ���������� 
�
����� ��� 
�����
���� � ���������� ������. 8���� ���� �����������
 � 
�
���� ����-
����� �� ���������� 
�
����� ��� ������ � �����	; 

5) ��
������-���������	���� ����� – ��������!�� ������������
 
������ �� ��������
 
�
�����
 ��� ���������� ���������	 ������"��! �� 
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������ ������
�� ��� �����!����! ����������� �� ����� 
��
������� ��’�
��. 
*�"������-
�����!������� ���
� 
�"� ���������� ��
�" ��� ������
� ���-
���. 

�����#�� ���$�����	�� – �� 
�
���
� ��
�
�����, %� 
�����! ��	�-
��� �����
���� ��� ��	���������, 
�
�������, ������������� �� ��#� 	���
-
�������
� ��’�
�� �� ����
��� ������, � ��
�" �
��� � ��������� ������. 
6������� ��
�
������� �������"���!�� ��
����
�
 �� 
�����! ��
� ��
�
�-
���: ������
��� ��� ������������, ���
� 
�����
��, ���
� ��������� ���-
������� (������), ���
� 
������
������� ����
� ������������, ����
��� ��-

�
�������, ������
 �����, �����
���� %��� ������� ������� ���������� 
������������. 9���������� �����������
 ��������� ��
�
������� �������-
��!�� �� ���������� �����, �
� 
�����! �������, �����������!� ���’����� � �� 
���
������
 �� �������
�� �����������
. )������ ��
����
�, ���’����� � 
�����������
 ��������� ��
�
�������, �� ���������� ����� �� ������!��. 

0'�#�� – �� ���������� �
����� ������� %��� �� 
��
������� ����-

��� ������ �� �
���	, �
� ��������� � ��������� ��
�
�������. 8����� ��-
����� ����������� ��
���
, ���������
 � ��������� ��
�
�������. 2�"�� 
���������� 
�"� ������ ���!
� ���� �������� ����������. 8������ ����-
��!�� 
����, ���������� ��
����
�
 � �����#���� �� ������
��� ��� �����-
�������. 6������� ����������, %� ������!�� �����������
, ������� 
����-
��: ��� ���
����
� ���������� ���
� ��������� ���������� (������), �����-
��� ������������, ��� ���
����
� ���������	 ���
 
������
������� ����
�, 
������
 ����� � �����	��
�
 �	�!�� ��������, ��!���������� ���������� (�
%� 
��
� �����������). 1�!���������� ���������� – �� ����������, �
� ������!�� 
����
 � �������� � 
�����! �
���, %� ����������!�� ��� �������� �������-
���. 

4�� ��������"���� ����������� ��
���� ����������� – ����� �����! � 
�������	 ��
 ������!�� ���������� �������� ������������. '��
�� ��������-
�� ������������ �����������!�� ��
����
�
 � ������ �� ���!#� 1 % ���
�-
����� (�����	��
����) ���� ��
�������. &�
����
 
�� ����� �������� ��-
#���� ��� ���������� �������� ��� ������� �����������
 ���������� ��-
����������. &�
����
 
�� ��������� � ��������� ��
�
������� ������ ��-
����� ���������� ������������ (� ������� ���������� ��
�, ��
����, �������� 
���
�, ���"����	 ��������� ��%�). &�
����
 �������� �����������
 �	 ���-
����� ������������ �������
 10 ���� ����� ��������� ������ � ��
�	 ��-
#��!: 

� ��������������� ����������� ���������	����� �������; 
� ����������� �� ������� ������
	�� ��������; 
� ��� ���������� ���������
 ��������. 

6������� ���������� ���������!�� ������ ��� �����
�, ��������"�-
��
� ����������� �� ��
�
����, � �����
�, �����������
� ������
���� ��� 
������������, � ������!�� ��������
� 
�
����� �� �
������ ��
����
�
 
�������. &�
����
 ������� ���
����� ������������� ������ �������� ���-
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������� �� ����������
 ���� � ���� �	 ����"���� �� ������
��� ��� �� �����-
������ �������
, �����������
 � ��������� ��
�
�������. 9��������� ��-
���’������ ������ �������� ���������� � ������������ ��� �!��� ����
. 
9���������� 
���! ����� ������� �
��� �� ���
��
��� ���� �������� �����-
����� � ���!
���� ���
� �� ��
������� 
�������� ���
��� �	 �������, ��� 
������ ����� ���������� ������������. 

9���
�"��
 �������� ���������!�� ����������, �
�� �� ����
�� �� 
�����������
 ��������	 ���������� ������ � ����
� ���#� 
����. � ���� 
���
��� �!��� ����������� ��� �
������� 
�����
�� ����
�"��
 �������� 
���"���!�� ����������, %� ������ �������� 
����. N
%� ���� ���	 ������-
��	 ���������� ������%���! ����, ���������� ��������� ��
����
�
, �� 
�������� ���������� 
�"��! ���� ���	�����, � ������� ������� ��
�
�, %� �� 
��������� ����
�"��. 

+������-���������!
� �����’������, �
� ����
���! 
�" ���’�
��
� 
������������� ����!�����, ��������, ����
����!�� � ������� ���������. 

4�*���# – �� ����� 
�" �
��
�
� �����
� ��� �����������
�, � �
�� 
��������� ����� �� ����’��
� ���������	 ������. 6���� ��� �������� �������-
���!����! ������
�� ����� � �������� ��
������ �	 �����’������. 

)��������� �� 5����!���� 
���
�� �
�����, "%-%�%�%' � ��
����-
����! ���	 ��� ���!#� ������, ����
����� �� ������������, �
��� ��� ���-
������� �����!��	 ���� �� ����’��
�� [2]. 

4������ � �������������, �
%� ���� ������� ���� �� ���� ����’���
 
����� ��#�� �������� ������� ����� ��� ��� ����
����� ��� ��	, � ����� 
������� ��������!�� ��#� �����
 ��
���, ��� ����
����� ����������� 
����’��
� %��� ���#�� �������. 

4������ � ������������, �
%� �����
� �� ����’��
�
� �������� ����-
�� ������� ��������. 4� ���������, %� �
������!�� ���!#� �
 ���
� �����-
��
� (�������������� ��������), �����������!�� �����!�� ����"���� ��� 
�������, �
%� �� �� ���������! �������������!�
� 	���
���� ��	 ������-
���. 

&
��� �������� ���������! �
��� (���
��), ��������� �� ������ ���-
��� � �����"��� ��
�, �� �
���, �
� � ����’��
���
� ���������� �� �
��� ��-
���!���� ��
����������. 

������� 
���! ����� �
����� �������, � �
�
� 
�����!�� ���
���� 
�����	 ��������� (���#���� �������). 4� �������� ������ � �
�#���
� ����-
���� �����������!�� � ����������	 �������	 ����"���� �
��� �����!���� 
��
���������� ��� ��������, ���
���� �
�	 
�����!�� � �
�#���
� ������-
��, �
%� ��#� �� ����������� ��������
 ��� �� �������� �� ���� �
�#����� 
��������. 

P��!-�
�� ������� 
�"�� �
���� ��������� �� ������ �������: ����-

���� (������� �������); ����
�� ��������; �����
��� �
��� ��������; ��#� 
�
��� ��������, ���. ���. 7.10. 

342



 

&
��� 
�"���� �������� 
�"� ���� ������, ����
 �������� �
���� 
��� �
������� ���!-�
��� �������� � ����	������! ���
� �����, �
� ���� ���-
����� ������� ��� ���� ����������, � �������� ������!# ��"���� 
�
����, 
���’����� � ���� ����
�����
, ����������
 � ��
������
. ������
� ������-
����!�� �������� �����
 �����!#�� ������, � ����
 �� ���������! �� �
��
� 
����� � ����
�� ����
��. 

4������� 
�"��! ���� �
 
����
�
�, ����� � 
���
�
�
 �
�� (����-

�� ��������, %� 
�����! ���
�������� � 
��!
���! ������; ���� ����; ��
�-
�� �� �
����, ����
 ������
�, �
��� �����"�), ��
 � ��"� �
������� � ����
�� 

��!
���� �����
���	 �
��. 

 

 
 

'��. 7.10. ����
���� �������� �������� 
 
�
������� 
����
�	 ��������� 
�"� 
��� ������
 � ��
�, %� ������-

����� ������� 
��� ���
� �������� ��� ��, ��
 �����! 
�
����������� ���-
������ ��������. 7� "��!, ��� �� ����� ��������!, � �� ���������! �� ����-

4080�.; 

�#����$�� 
� ���
���-
����� ������-
��   
� ���� ���-
������� 
��������  
� 
���� ���-
������� 
��������  
� ����� 
���
��� 
���
�������� 

����������  
� ������, 
������%�, 
�
��� �� �� 
���!
��� ����, 
�
� �
������! 
�������  

�#�����  
��*���#$ 

� ����
�� 
��������  
� �����’������ 
������ �� ����-
����
  
� ���� ��������  
� ������
 ���-
��	��
��  
� ����
� ��
�-
����� �������-

� ����	 ��-
���’����!   
� ����
 ��� 
��������  
� ����������!���
�! ������ 
� ������� 
������������ 
�����’����! 

4�������� 
$����  

��*���#$ 
� �������� 
�
��� ��� 
���������� 
�������� � 
����������-
�!�
� �����
� 
� �
��� 

�����������
���� 
�����
���� 
� ������
 
����#���� 
��������
 
�" 
�������
� 
� ����������� 
�
��� ���� �� 
��������
 
��%� 

.��� $���� 
��*���#$  

� ��
������-
����, %� 
������� 
��������� 
������ 
� ����������� 
�����"��! 

�" �������-

� 
� ��
������ 
������ 
� ���
���!
� 
��
������ 
������ 
� 
��!
���! 
�
��
������ 
�������� 
� ������� 
������ 
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����� ����
��. *�
��� � ������ �
�������	 (������������
���	) ��������� �� 
���"�� ��� ��������� �����!����. 

6�
�
 ����
, ������� � �
��
 �� ���������!��� ���
�, � ��
����� 
����������!���, ����
�"��� ������� ��	������ ������, ��" �
������ ���� 
�������� ��� 
�"���� �����
� �
��
�. 

8������
� ����
� ���������, �
� �
������!�� � ������� ���������� 
�������������� ����
�� �: 

� ������� �������-�����
� – �� �������, �� �
�
 ���� ������� (���-
�����!) �����’�����!�� �������� ������ � ��������! ��#�� ������� (��
����) 
�� ����� ���#��� ��
� (����); 

� ������� �������� – �� �������, �� �
�
 ���� ������� (��������!-
��
-��������!) �����’�����!�� �������� � ���
������� ������ �� ����
� 
������, %� ��
 �����������!�� ��� 
�����!�� ��
����
� (��
����) ��� 
��
��������� � �������
���!
�� ����!�����; 

� ������� �����
� ������6����� – �� �������, �� �
�
 ���� �����-
�� ������
 �������
���� (��������!) �����’�����!�� �������� � ���
����-
��� ������, �� ������ �����, � ��������! ��
���� �������
���� ������
 �
 

�������� 
�
���
��, � �. �. ����� �� ���
��� �����, �������� ���
, ����� 
�� ��
��������� �������� �������� ��%�, �
%� ��#� �� ����������� �
���-

� ��������; 

� ������� ������ – �� �������, �� �
�
 ���� ������� �����������! 
�����’�����!�� ������ ���������� 
���� �� ����� ����� �� �� ������ ���-

��; 

� ������� ���������� ������ (�������) – �������, %� ���������� 
������ �������
 ���
� ������������� ����
� ���������	 �����"��, ���
�� 
�
�	 � ��������
 ��� ������� ���#
�������� ������ ������������, 
���’�����	 � ���������
 
���� �� ����������� ���� ������
�, � ��
�" ��� 
������������ ��
� ������� ������
�; 

� ������� ����
�� – �� �����, � �
�� ���� ������� (��������
) ��-
���’�����!�� ��
����� �� ��
�������
 ��#�� ������� (��
����
) ����� ��-
���� �� ����� �� �����!��� ��
����
�, ����� ������, ��
����
 ��-
���’�����!�� �������� �� �����!����, ��������!� �������#� �	. 

7����#�����#�� ���
�� ��������� ����������� ���������	 �����-
��� � ������������� ����� � ��*���# &��#��$, �
�� �
������!�� �� ���������-
��, ���#������, ��
������
��� �� ���������������� ��’�
���; ����������� 
��’�
��� � ��
�������
 �������� ��� ����
��� �� ��������
� ��
������ 
����� � ����
�������, ������
� ����������, ���
��������"����!��	 �� ��-
#�	 �����; ��
������ �
��
�	 
�
���
��� �������!��	, 
����"��	, ������-
�!��	, ����
���-
������
����!
�	 �� ��#�	 �����, ���'�����	 �� ���������-
��
 ��’�
���. 

9�����
 �
������� �� ��
������ ��������� ������� ���������� � 
5����!��
� [2] �� K��������!
�
� [1] 
���
��	 �
�����, � ��
�" 9�������� 
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2������� +�������� �
����� «9�� �������"���� &����!��	 �
�� �
������� 
�� ��
������ ��������� ������� � 
������!��
� �����������» [5]. 

&�
��
�, �
��� �������� ������� ������� �����������: ���
�������� 
������; 
���� � ���� �
�������; ����
�� �������� (���
�������� ��’�
��, 
������ �� ���� �����, �����������	 ����
��
); ����
� �����
� �� �����#��-
�� �����������, ��
������ �����; ����� �� ����’��
� ������; �������! � ����-
��
 ������������ ����������� ��’�
�� (�����); ������
 
�������!��-
��	�������, ����
����� �� ��#��� ������������ �����������; ��"�
 
�����-
�� �
���� ����� � 
��������� ��
����
�
; ������
 ��������� ��’�
�� (�����); 
������
 �����	��
�� �� ��
����� ������, �
��� ��� ����
�� � ���������� 
����
�; ����	������ ����
��, ��������� ��������; ����������!����! ������ 
(���#
�������� ����
��); ������������ ������, �������� �� �
��� �
��� � 
���������� ��������. 

4������ ������� �� 
������!�� ����������� 
�"� �
������ ��
����
 � 
����
 ��������
�
 ��� � ���
� �� ���!#� ��������
�
�. 

9�������
 
�� ����� �� ������ ��
����
� �������� �� ��
������ ��-
������ �����	 ���� �����������
�� �� �
���	 �
������	 � ��
� ���������-
��	 ���������, ������������ ����� ��
����
�
 �� �����!���� �	 ������. � 
�!�
� �����
� ��������
 �������� ����� ��
����
�
 �
 �������!��� �����-
���
, � ����� �����������
�
� – �
 ��
����
. 

&�
����
 
�� �����, �� ����������! � ���������!
� ����!����! ���-
�����
�, ����������� 
������! � ��	������ ������ �� ������������� ������, 
�������� � �
���� ��
�����	 ����� ����
��
 � 
�#������
. )�� 
�� ����� 
���������� 	�� � �
���! �������!��	 � 
����"��	 �����, � ��
�" �
���! 
���-
������, %� ��
����������!��. 

&� ����
������ ��� ������"�� ��
������ �����’����! �� ��������
 
������� �� 
������!�� ����������� ����� ������� ������� #������ ���
���, 
� ��
�" ���#
������ ������ ������� ����
� (�������� ������ �������� ��-
�����, ������ ��� ��#
��"���� �� 
����, ������"��� ��	���) � ��
�, �� ��
-
����� #������
� ���
���
�, �
%� ��#�� ������
 �� ������������ ��
���
. 

'���������! 
��!
� ����� ��������� �������: �������!���, ������ 
������������ � ���
��. 

>���������� ������� �
������!�� 
�" ���������
 (��
����
�
) � ��-
�����!��
 ��������
�
, 
�"���� � �������!��
 ����
�����!��
�
 (�����-
��� ����
�	 ��’�
���). )�� �
������!�� �� ��
������ �������!��	 �� ��"���-
���	 �����, ���������� � 
����" �����
������, ����������� ��������� (����� 
� ���
��������"����!��	 �����). '��������
 �������!���� �������� � ����-
��� «��� 
���», ���������� �� �
��� ��������
 ���� �� ���� �����’������ 
��
����� ���! 
�
���
� ����� � �������
, ���� ����������!����! �� �����-
�"���� ��’�
�� �� �������� ���� � �
����������. 

*���� �������� – 
�"��! �
�������� � 
�"�	 �������!��	, �
%� ����-

� ����������� (����
�������) ������%���! ��� ��
�. 
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8������
��� �������� �
������!�� 
�" �������!��
 ��������
�
 
(�������!��
 ����
�����!��
�
) � �����������
� (���
�
� �� ��
������ 
�
��
�	 ��������������	 ����� �����. 

��
��� ������� �
������!�� 
�" ��
����
�
 � ������
-
�������������
 ��	����������� ����������. � ���
�
� �������� 
�"� ��-
�� ������������ #��
����" ����������, �
%� ���� ���� ��������. 6�
� 
��������, ��������, �
������!�� ��
����
�
 (���������
) � �����
�, 
��� 
��� � ������
 (������
�
) ��	������� �����������, ������������� �������-
�����
 ����
��
. 8
��
� ��
����
 �
����� ������� � ���
�
, �
�� �����-
��� ������������ ����������� �� ��
���� �����	��
� 
�" ���’�
��
� ����-
��������. 

 
7.6. 4�B�4��
�

3 �G	�����  

����G��/�
	-��D
�

��� G���G���� 

 
)�"����� �
���� ��� ���
��!���� ���
���������� ������
������-

�� ����������� � ������������ ����������
, 
��������
�, ��������� �� 
��#�
� �������
�. 

0����������-��'����� �����������
 �������	������ ������� – �� 
������, �
�� 
�����!: �����
� 
�������!��-��	������� ������������ ����
-
��; ���������� ������� � �������	, ����������� ��������������� �	 ������� � 
�����������
, ���
�%���� ��
�����! �� ������
� �� ���������� �	 � ����-

�, ���������� �� ��
�� �������������� �� ���
������� �������������� ���-
����. 

�����
� 
�������!��-��	������� ������������ �������������� ����
-
�� 
�����!: 

� ���������
 �����������' �������� ��
 �������	�� �������� �� ������ 
����6��
 �������	��; 

� ������ �������� ��'���������� ���������
�, ������������ ����-
�������, ��������	�
�� �� �����
��. & 
���� ������������ ���"������ 

�������!��-��	�����
� �������
� ��� 
��� (��
����) ���� ���������!�� 
�����������!� �������
����
�-�������
�
� ��� �����������
� 
�������!-
��-��	������� ������������ �� ������ ���
�	 ��
�����!, ���"������ – ���-

�
� (�������!��	 ���
, �������
���, ����������� �� ���������); 

� �������� ������������ �����������, ��������	�
�� �� �����
�� 
����� ������� ����������' ���
, �������' ����� �� ���������	���' ������-
6���� ��%�. 

6�
�
 ����
, 
�������!��-��	����� ������������ �������������� 
����
�� ���������!�� ����� �����
� ������� �� ��������. 5� �����
� ��-
�������� ������
� 
���������, 
������
��� �� �������, ��	����������� ����-
������, ��
������ �������!��-
����"��	 ����� �� ��#�	 ������ (�����-

���, 
�����!�������	). 

'���������! ��
� ������������� ���
� ��
���
: 
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� ��
�� �������, ��� �
�	 ������! ������� ��’��
� 
�" ���
� ���’�
��
� 

������-�����"� ��
���
 ����� �
������� �������� �������
; 

� ���������	��� �������, ��� �
�	 �����, %� �������� ����
�, ������� � 
������� ��������� � ���������
�
, ����� ������, �
� ������ �������-
����� ����
�� ����	����
� �������
�; 

� ���
��� �������, ��� �
�	 �����, %� �������� ����
�, ��
�������, ��� 
����� ���
���� �� �������	 �� ���������!��	 ���"�	 �
����� 
�����
�� 
�� ������
� ����	����	 
�������!��-��	�����	 ��������. 

8���������� 
�������!���� ������������ 
�"� ������������� ����� 
������� ���������-��'���������� ���������	��. 5� �����
� ���������� 
������! 
�
���
����� ������������ 
������
��� �� �������, ������
� �� 
��������������� ���	 
�������!��	 �������� ���������� �� ��	���������� 
������������� ���������� ����
�� �� ������ ������!# ��������!��
� �� ��-
��"��
� ��
��������� ��������. 

7� ������ ������
� ����
�� (����������) ��������!�� 
����! ��	��-
�������� 
�
���
�����. � �
���� ������ ����
�� ����������!�� ����������� 
����������-��'��������� ���������	�
 (�764) – 
�
���
� ��
�
�����, 
�
�� � ���
������� ����� ���������-��	���������� 
�
���
�����. 2�
���-

�� 
������
���, ������� �� 
��������� ���������!�� ��������������, �����-
���, � ������ ��	���������� ���������� ��� ����������� ���"������, � 
��-
�������	 �� ��
���	 �����������!� � ������ ���� ����
��. 

9���� �� ������
�
 ���������-�������!��� 
�
���
����� ����� ����-
���!�� ����������� �����!#�� �������
 ����
��� ���
� ���������� ����� 
����� ����������!��-����������!
� �������
���� (��������) �� ��
�������
 
����
���	 
�
��� ��
����
�. 8������
 ����
 � ����� 
�������!��-
��	������� ������������ ����
��� ����
� ��
�������������� ���� 
����� �� 
��	�������, �
� ������!�� �� 
�������� �������
�. 


�*������ – �� ���
� ���������� 
�������!��
� ����
�
� ��� �����-

����� �"����� �� 
�������� ���"����� � 
���
��!��
� �������
�, 
���’�����
� � �������
 ��	�
 �� ����
�
 �����
����. 8������ �������
� � 
���������� �����, �� �
�
� ���	����! �������� �� �����
������� ����
� ��� 
��������!��
� �� ���"�����, � ��
�: ���������� 
���������, �������� �� 
����������
����; �����"���� �����
��� �� ��������; ����������� �������; 
��������, � �. �. ��������"���� ������� �� �
���� ������� �����
���. 

'���������! �������
�, ���’����� �� ������������
 ����������� 
�-
�������
�: ��
������!��, ���������, ������� ��� 
��
��������. 8
��
� ��-
������! ����������� �������
�, �
� �� �
����
 � �
������� �������� 
�"-
���� � ��!�	 ����� �������
�. 

7����’�
��� �������� ���	 ����� �������
� � ����’��
��� ��������! 
������������ �����
�������� ����
�, �
�� 
�����! ���� ����	 ��� ������� 
����
�, �	 �����������, �����
� �� �����
�������� � �����!#�� ������� 
������� �����
����. 6�
� �����
� ��������! ����’������� ����������. 
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)�"����
 � ������� ������������ 
�������!��-��	�����
� �������
� 
����
��� � ���������� ������� � �����������-��'�����' �������' ��� ���-
������� ������������	 ����
���, �
� ��������!�� �� ��
�
� �����
�
�: 

� ���������!�� ���� �� 
��!
���! 
���������, �������� �� 
�
���
-
�����	 �������, %� �����������
��!��; 

� �������!�� ����
 ����������	 
���������, �������� �� 
�
���
-
�����	 ������� � ���������!�� ��
� �
��� �	 ����������, �
� �����! ���-
���!# ���������� �������� �
����, 
��!
����, ��������, ����������� �� �����-
����� �������
; 

� �����������!�� ��!����������� ������� ������������ 
�"��
 ��-
��
 ��������; 

� �����	�����!�� 
�"���� ������ 
��������� � �������� ��� �����-
���������� �� ����������; 

� �
������!�� ����
��!�� ������
� �������
 
��������� �������� 
�� �����
������, �
� � �������!���� �
���
 �
����, 
��!
���� �� ��������. 

2��
 ����, � 
�"���� ���� ��������, ��
�	 �
 ���
����������, ����, 
�����-�������, ���� ��������� �"����� ���������� �� �	 ����������!, �����-
����!, 
�"����� ����� ������ ���"����� ���
���
���"� �� ������ ������-
�
���� �� ����� �������� � ������������ �������
�. 

����� �����!, %� �������! ������������ ������� �����, �������� 
��������� ����	���� �����!����! �������
�� �� ���"������ ��� ��!��� ����-

��; ������� 
�"���� �"����� ��������� ���������!
�	, ��	�����	 
�����, 

������
������ �� ��
������
������ ������� ����; �’������� 
�"������� ��-
����������
� 
�������� ���������, ������� �����
�������! ���� �����; ���-
����������� � ������� ����
� ���������� ����� � 
�����
�, ����� �� �� 
��-
�����. 

9������ � 
�������!��-��	�����	 �������	 ��� ���������� ����������-
��	 ����
��� ���������!��, ���������!�� �� ��������!�� �� ������ �������-
�
� 6J8 �
 � 
��!
����
�, ��
 � � �
����
� �������. 9�� ��
������ ���� ����-
�� ����	���� ���������� ������!��-�
���
����, ��������� �� ��	����� ��
��-
��, �
� 
�"��! ���!�� �������� �� ����, 
��!
���! �� �
���! ��������. 4� 
��	, ��
��
�, ����"��!: 

� ��	������-���������� �������: ������!�� �� 
��!����� ������-
��%�, ������!��-�
���
���� ������
� �� �����������, ���������
����� 
�-
��"�, �����
� ���������� �� 
�
���
����; 

� �����	���� �� ��������� (����������) �������: ���
�� ����
��, 

������
���� �� �����
�������! ����� ���������, ��
��� ���
� �� �
���� 
�����
��, 
���������, �������� ��%�; 

� ��'����� �������: ����� ���
���������, ��	������� �� ��	����-
������ ������, ��� 
�#�� �� ����������, ��������� ����"����! �� �����	�-
�
���� ����� �����������. 
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7����"����#�� ���� � ������������ 
�������!��-��	�����
� �����-
��
� ����
�� � ������������ ����� ��	���������
 ����������
, �
� 
����-
��
���!�� �� ��
�
� ����
�
�: 

� ��������� �����������; 
� ����������� 
������������ �� �
��� ������������; 
� �
��� ���	��"����, ���������� �� 
����"�; 
� ����
� �
���������� �� �
��� ��������� � ����������� �� ��#�. 

8���������� 
�
���
������� ���������� ��� �������
���, %� ����-
��!�� ��� ��
���������!��, ���������!�� � ���	������
 ��
�	 ��������-
��	 ������������: 

� ���������! ��
�� ������������ ���������� �������� �����!��� 
������
� ��
�
������� �� ��������!��� ��
������� ���������� �� ������	, 
����������� ������ ���
���������. 5� ���������� ������ ����
���’���
 ��� 
����
���� 
�
���� ��
����
�, ����
�����!��
� �� �������
� ����������; 

� ������
� ���������� (��������
, ��������� ��	�����������) ��� 
��’�
��, %� ������!�� ��� ��
���������!��, ���������!�� ���������; 

� �
�������! �� ����
� ����������!����! 
�
���
����� ���������� 
�
��
�
� ���
����
�, ����
�
�, �����
� �� 
�
���
�����
� ������
� �� 

����������, %� �����
���!�� �������
����
�-������
������
�, � ��
��!-

� ��� ����!#���!�� ��� ����	��� �� ����
��������� ����������; ������
� 
���!#�� ������� ���������� � ������� �
�������	 ������ �� ���
��, 
����" 
�
�	 �������� ��� ���������	 �����������	 ��������; 

� ����	������! ���
�� �����"������ ������ 
�
���
������� � �����-

� ������������ 
������!���� �����������, �����
� �������!��-
����"��	 
����� �� �����
� ����������� 
�#����������!��	 �������; 

� ����	������! �����"������ ������ 
�
���
������� � �����
� ���-
������ �����
��� �����
� �������
� �����������
�. 

2�
���
������� �������! ����������
 ���������!�� 
�����
 �� 
���������� ��� 
�����
 ���������' ����������' �������� ���������
 
�����5���� ���������� �� �����
��� ����������. 

7�����!# ��#�����
� � ������
� ����������' ��'���������' ����� 
(!$D) – �� ������!# ����
� 
��� ����������� 
�#������������ ����������� 
�� ���!# ������������ 
���� 
�
���
������� �������! ����������
. ���-
����! �!��� 
����� ������� � ��
�, %� ��������!��
�
 ��!��� ����������, 
� ��
� ����� �� �����������������, � ��
�" ���	 
�
���
�����	 �������, �
� 
�	����! � ��	��������� ����� ��� �������
�, ������"�� ��� ����, 	�� �	 ��-
��������, �������� ���� 
�
���
����� �����������. 2�
���
��� ������
� 
��	���������	 �����, ��������
 �� ��������� ���������!�� �� ������ ���
�	 
��������� 
�" ��������!��
�
� �� ��
����
�
� �� �
��� �����
���� ���-
������� �������
 �� ���������� ��	������� ������� �� #��
����"��	 �����. 
9�����
� ���������� � ������� 26Q �� ��������� �����������!: �
�������� 
����
�� ������
�; �����%���� ����� 
�
���
������ �� 
��� ������!
�� ����-
������ �� 
����"� ����������, %� ����������!��; ��
��������� ���������-
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��	 ���
 ���������� �� 
������! �� ������
�� ����������; ��������!�� 
����������� ���"�� ��	������� ������� �� #��
����"�. 

+�������!��-��	����� ���������� ������������	 ����
��� �������-
��!�� �� �����
�
�, �
� ���
� ���’����� �� ����
�
� ��
������ �������!��-

����"��	 �����. K����
� � ����’��
���
 �����
�
 �� ���������. &�
����
 
��� �� ���� ���������
 ����
��� 
�
����, �����"���! � �������
����
�-
�������
�
� ��	����� �
��� �� ��#� ��	����� ��
�
������� �� �������-
����� �� ������
� �
��
�	 ����� 
�������!��-��	�����	 ��������, � ��
�" 
����������! ��	����� �������, ���’����� � ���
�%����
 ��
�����! �� ����-
�������� ��������. 

 
7.7. �	
��	G�
Q ��G	��@S�

3  

�
��������
	Q	 �G	���� 
 
� ������ �������� ���������� (���������� �������������� ����
��), 

��������, �
%� ��� ������ ��������, ���
��� 
��’��
���� ������ ������	 

������!, � ��, ����� ������, ��������
� �� ������������� ������: �
���-
��!�� ������������ ����� �� ����������, � ��"� �
�����!�� � ���� �� �����-
������� ������. 9������
 ������� ���� 
�"��! �
������� ��
�" �������, 
������ �
�	 ����������!�� ������������� ����
�. 2��
 ����, �����
���� 
���� 
�"� ��������� ������
�"��
 ����� ��� ��
�����, �����
���, ������-
����� ����
�� �����
� �����������, �������� �
�� ������������, ����(���-
�������� ���������� ��’��
�� 
�" ��������
� ����
��, ����� ���������� 
��
�
������� ��� ���������� ��������!��
�
�, �������������	 ��	�����	 
������%��, �
��� �����#��	 �
�� ��%�. 

6�
�
 ����
, ��� ������� ���
���� �������������� ����
�� 
���! 
�����!�� 
������������� 
����������
 ����
��. +����"�� ����
�� 
�� 
��������� ��������� �� ���������� ������������! ����� ����	 ����� ����� 
��������� ����, ��������� ������ ����"���	 �����!�����, ����������� ����-
��� ���	������ ��
�����	 �� �������	 ��
����
�� � ������������ ����� ��-
������� ����� ����� �� ��
������ ������� �����, %� ����#�����. 

8������ �������� �� �������	����� ��������, 
�� 
������: �
��� 
�����
����, %� ���������!��; ����
���� ������ �� ����������!����! �� ���� 
����	; ������ �����
���� �� ��������� ��#��!. ��� �� ��	��� ����������!�� 
�� ���������� ����
�� �� ������ ���	 ����
������	 ������. �����
� 
�������-
��� 
�� ����������� ����	����� ����� ��
 � ����, 
��� � �� ���� ����	����. 
7����
���, �
%� ����
�� �����

� �������� ��’�
�� � �
����������, �� 
����
����� ��� ������ 
�"���� �� ��	���
 ������������� 
�������!��	, 
���������	 �� �������	 ��������. N
%� " �����
���!�� ������
� ����
���� 
��
�
�������, ����!#���!�� ������� �� 
�������� �� ����������, ��������-
���
� ����#���! ����
����� ����
�, �� ����	���� ����������� ���� ����
-
��. 2���
��� ����� 
�"� ���� ��
�"���� ���������
 �������	 ����
�����, 
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� 
�"� ��
����� ������
� ����� 
�����, ��������� � ��������� ����� �� 

�
���� ��
������� �����. 

8������
� ����	����� �������� ���������� ������� �������� � 
������� ���������� �������������� ����
�� 
���! ����: 

� ��������! ���
�	 ������; 
� ��������! ����!��� �����
� ���������; 
� ��������! ���
������ �����
� ������� ��
�����	 ��
����
�� �� 

���������; 
� ��������! ���
������ �����
� ����������. 
9���� 
���! ���� �
�������
�, ���
� ����
����������
� �� ��
��-

����
� � ��
, %�� ����������� ������ ��� 
�������. N
%� ����� �����-
����!�� ����� �� ��� ������������ �������� 
������� �� �
���
�, �� 
���-
���! �� ����
��
 ���� ���������. 

&���� 
���! �������"��� ���� ����
�� %��� ��	����	 ������ �� ��-
���� �����	 ���	���� �� 
��������. � �����!���� ������� �������	 ����	 
���-
������� ����
�� 
�� ���������, �� ���������� ������� �������� ���������-
���, � �
%� ��, �� ����	����� ���
�� ������
�� ���	����!. �������!�� ����� 

���! ��
�������������� ��� ������������ ��������� � ��������	 �� ����-
��	 ����
�	 ����� ����
��. � ���������#�
� �����
� ������������ 
�"��! 
�
������� �� ����!#���� �������� ����
��, ��� �� �����

� �� ����
�
. &�-
���#��!��
 �����
 ������� 
������� �� ����
��
 � ���, �
� ����
���!�� 

����������
 �� ����������!�� �� ����������� ���	����! � ������� ����� 
����
��. 5� ��� 
�"��! ���� ���������� �� ����������� ��������	 ������
�� 
�� ����������� ���������	 ��������� � ��

�	 ����
��. 

� ��

�	 ���
��� 
������� �� ������������ ���������� ����������� 
����
�� ����#���!�� �������� ��
��������, ������������� �� ����
� ���-
�������� ��������, %� �
������, �� ���������
� �����!����
�, �������
� 
����, �������� �� ��������, ������� �� �������� ������ ���	������ ��� ���-
��������� ����� �� 
���
��� �����. 8�"�, ��� ���������� ����
��
 
�����-
����!�� ��� ������� 
��!
���� 	���
�������
� ��
�, �
 ���, ����� ����� �� 
�������!. 2��
 ����, 
���������� ���������� �� ���������� �
����
 �����, 
�
���� �� �������������� ����
�����. 

+�	����
 ���������� ���������� ������� �� 
������� �� �������
 
�������� ���������� ��������! ������������ �������	����' ��������. &�-
���!��� 
��������� ����
�� �������� �������� (��
����
) ��� ��� ���� �
�-
�� ����
��� �������
����, %� ������!��. 6�
�� 
��������� �� ������ � ����-
�����
 
�"��! ����������� ���
�-��������� ��� �������!��� ��������
 
���������� �� �������� 
��������
�. 

9������� �����
� 
���������� ���������� �������������� ����
�� 
�� 
���������� �� ��
�
� ��������
�: 

1. ��$�� "!# �*%�����6���# ���$�!:F ��6!���; ��*�#'�� ���!�-
&���7 �����������%-% *�%���+. '��������� �!��� �������� ������!�� �� ��-
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�, %�, ����
�����, ��������"���� 
�� ����������� �� ����������� 
������-
����� ����� �� ���"��� ����
�� �� �
��
�
� �������
�. 

2. �%$+"%�� �����'� ���%�'������; (&�����;) *%��&����� &� �%-
6�%-% ��*�#'+ ���!�&���7 �����������%-% *�%���+. 6�
� �����
� ��
����-

�� 
�� (����������� �� ����	 ������������ ��	�������!
��� ����
� �� ���-
��������� ���������. 5� �����
� �������"�� 	�� ���������� 
����������� ���-
�� ����
�� �� ������
� �� ������!# ��"����
� ����
�����
� ��
����
�
�, 
��
������ ���"��� �� ������
 �� ����
����� ������ �� ��#�. 

3. G%&�%$�� �����'� +&�-�!:�998�; (���!���8��;) *%��&����� &� 
�%6��' ��*�#'+ ���!�&���7 *�%���+. �����
� ��������	 ��
����
�� ����-
��!��, ��	����� � 
��� 
���������� �
��
�	 �����
�� ����!����� �������-
������� ����
��, �� ������!�� �� ������������� ��� �!��� �����
������	 
(������	) ��
����
��. � ������� 
�"���� � �����
�� ���
���!�� 
��
������ 
������
 ������!# ��"����	 ��������	 ��
����
��. 

4. �����%�!���# *���%"�8�%��� �%�'+����# &����%7 $�&� "���; 
(���%�'������; �� ���!���8��; *%��&�����). 6�
� ������������! �������-
��!��, ��	����� � ������������� 
����������� ����� �� ���"��� ���������� 
�������������� ����
��. & ���	������
 ���� ������������� ����������! ���-
������� (��"���� ��� ��
����) ��������, 
������� �� 
������!��� ����. 

5. ���!�& %��%���; *��8��, #�� *��&��!� "% ��";�!���# �����8-
��; ��&+!:����� ��" *���"$�8���;. � ������� ��
��� ������� ����������! �� 
��
����
�, �� �
�
� ������������!�� «
������� ���	������» ��� 
�������-
���� ����� �� ���"���. 

6. ��#�!���# ��&����� �� '%6!��%���� �%�'�!�&���7 ;%"+ ���!�-
&���7 �����������%-% *�%���+. � ������� ���������� �!��� �������� ������� 
����������!�� � ������� �
��
�	 ���
������!��	 ���
�� � ��������
 
�"-
�������� ��
����
� �� ��������
� � ���
�������� 	��� ���������� ����������-
���� ����
��. 

7. 	$��+��+����# *�%*%&���� &� &'��� ��!��"���%-% *!��+ �� 
$9"6��+ �����������%-% *�%���+. &����#��!��
 �����
 
���������� ��-
����������	 ����
��� � ������
� ��(���������	 ���������� %��� 
�����-
����� 
����������� ����� �� ���"��� ����
��. � �
��
�	 �����
�	 
�"� 
���� ��(��������� ���������� ��� «��	��» � �������������� ����
��. 

8�"�, ���������� �� ��
� ��������
� �����
� 
���������� �������-
��� �������������� ����
�� 
�� 
����������� ��� �
��� �������������� ����-
����%�, �����
�� ������������� ����!����� �� ��#�	 ��
�����. 

8������
 �����
�
 
���������� ���������� �������������� ����
�� � 
��������� ��������� ���	����! ��� 
����������� ����� �� ���"���, �
� ��-

��
���! ���"���� ���
�������� ������������� ����!�����; ������ ������, 
�
� �������� �� ��	 ���	����!, �� ������
� ���������� � ������������ 
���-
������� �
��
�	 �����
�� ������������� ����!����� � 
���� �� ���
�������� 
�� �����%���� ���
��������. 
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S�� �����, %� ���������! ��
������ ���������� �� 
����������� 
�����, ������"���!�� �� ������ ����� �� �����
� �����
����. 9�� �!�
� 
�����
 �"�����
 ����	 � ����� ��
������� ��� 	�� ��
������ �����. &��� �� 
�����
� �����
���� ���������! �� ���!
� ��������� �������� ���� �����, 
��� � ������������ �����!#�� 	�� �����. 

4�� ����
� ��
������ 
����������� ����� � �
��
�	 ����� ����
�� 
������������ ����� ��� 
������. 

<���� &#����*� ����#��, (����� «0-100») �������� ������"����� 
���!
� 
�
���� �����#���� �����. 7������#���� ������, � �
�� �� ������ ��-
�� �� ���	�������, �����������!�� ����
� 0 %, � �����#���� – 100 %, ���-
��
� ���"���!��, %� ������ ��
�����, ���!
� �
%� ���������� �� 
������� 
�����!���. 

<���� �����+��*� ����#��, ���������� ����
� ���
�"��	 ������ 
��
������ ��������. 7����
���, ������ �����������!�� ����
� 50 %, �
%� 
���� ��������� ����������. 8�������, %� 
���� �����!���� 
������� �
��-
���#� 
����� «0-100», ��
��!
� ��
���� ��� 
����"��� ����
� 
��� �����-
#������ �����, %� ���	����!�� � ������� ��
������. � ���!#���� �����
�� 
���!
� ��
��������� ��	 ���	 
������ ��� ��������� �����!����. 

2��� �� 
�"���� ����� ������� ���� ��
�������� ������, �������-
����! 
�����
����� �������� 
����� �����!���� 
�������, �����
���, 
�-
��� «50/50», %� �������� ����
� 
��� �����#������ ������ � ��� 
�
���, 

��� �� �� ��
������ ��������� 50 % ��������	 
�#���. *�#� 
�����
���� 
�����!���� 
������� – ����� ���&�� – ��
����������!��, ��������, ��� 
������� ����� ����
�� ����������. '����� ��������!�� �� ��� ��	���������	 
������, �
� ���������! 
��� �� �����#������. 

&����������� ��������� ���	���, 
�"�� ��������� ����������� ���-
��
� 
�������, %� ���������� ����
 
��� �����#������ �
 �
��
�	 �����, 
��
 � ����
�� ������
, � �. �. �����	���
 �� ��
����� �����. 

8���
��� ��
�
 ����
 �����
���� ��
����������!�� ��� ���������� 
���������!
�	 ��#��! %��� ����#��� ���������� �������������� ����
��. 

&���"�� ��� ���
��� ������
�� ���������� ������������� ����!����� 

��������� 
�"�� �������������� �� ����
�, � ��
�: 

� -�*��+��! ������#��* &#����$ �������� �������� (��
����
) ��� 
��� �	 �
��� ����
��� �������
����, %� ������!��. 6�
�� 
��������� �� ���-
��� � ���������
 
�"��! ����������� ���
�-��������� ��� �������!��� 
��������
; 

� ��"��%��! ������#��*, �
�� 
��
 ��������� �� ���� ����������-

��, ���������! �������� �������!��� ����
�����!��
 �� ��#� ����
����-
�!��
� – � 
�"�	 ������!
��� �������. 6�	������ 
��������� ��������!�� � 

���� ������������ ������������� ��’�
��-��������!��	 �� 
������
���-
��	 ��#��!, ��������	 � �������!��� �� ��	���������� �������	 ����
��, 
��
���
 4P7, 4��"���������� �� ��	�����	 �
��; 
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� '��������! ������#��*, �
�� ��������!�� ���������
, ��
����-

�
, ���
��-����������
 (�� �	 ���������
) � ��
�" ��#�
� ������
�
� 
����
�� �� ���#�
� ����� �������� ���������� (����
������� �� ���������-
��) �� ��
�
� ��
����
�
�, �
 �����!��� ����� ���������� �� ����
��
, ��-
����� �� ��
��!�� �����
�, ������� �� ����
���-���������!
� ������, ���-
����! �������!��-
����"��	 ����� (��������� ����), 
�����
���� �������! 
����������, ������
����� �� ��
������; �"����� ������������ ����
��; 
������� 
������, �
��������� 
������ �� ��#� �������� 
�#��; ���������� 

�#��, 
������ ���
� �� ��#� ������� �����’������; ������ �� ��#� ��������-
�� 
�#��; 
���������� ������#��	 �������� ��%�. 9�������
� ������� �����-
��� ����� ������
� �����#���� (������"����) �������������� �������, ���-
���"���!�� 
������ ������� �� ��
����� ������ ����������, �������!��-

����"��	 �����, ������� �� ����������. 1��������!�� �����! ��
��������� 
�������� 
�������, ��������	 �� ����������	 
�#���, ��������!�� ���	�-
�����, ��(���������!�� ����	������! 
���������� ������#��	 �������� �� ��-

��������� ��#�	 �"���� ������������. 7� �!�
� ����� � ������� �������-
���� 
���������� �"� 
�"�� ������ ����
� �������	 ��
����
�� ���
���-
����� ����������, �����	������� ����
���� ���
� ���
�������� � ���������-
�� �� � ������#�!��, ��������� 
�"����� ���
������ ����
 �
������� �����-
����� �� �
���
� ��
� �
���������� �������
���� (�����), �
�� �������� ��-
�������
� 
����������; 

� ��#�����*���! ������#��*, �
�� ��������!�� � 
���� �������-
����� ���������	 �������
 �� ������ 
�������!��-��	�����	 ��������, � ��-
�� ���������! �� ������
�, �� �
�	 ��
������ ����’��
� � 
�����
��	 � 
�-
������!��-��	������� ������������ �����. 
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���� 8. �
��
�����
� ��
��
� 
 

8.1. D�G����G������ �� �	G3@	� 0	G����

3 
�
��������
�D G���G��� 
� ��@�G�C����� 

 
'��������� ������������� ����!����� �� �������
���� 	���
��������!��, 

��������
, ���#�����
 �����������
 �������	 ������, %� �������� ����-
"���� ���������� ������������, ����� ���
������ ����	����	 ����������-
��	 ��������. 5�� ������ ���������� ����
��
����� ������� ������� ��
��-
���� ������!���� �����
�� ��� ���������� �� ��������� ����������� ���-
"������. 2��
 ����, ������������ �������, ����
����� �� �� ����, ��������!-
�� � ������� ���#������� ����������� �� ������ �� �������� � ��� �����-
��	 ������. � 
������!�
� ���� ��������� ���#
�������!�� ��������� � 
������� �
���������� ��’�
���, �����
� �� ���������� ���������� �����
���. 

4"�����
 ���#������� ����������� � ��
��������, ����� ������� 
��������!���� ��	���, ����
����� �� ��	������ �������
 �����������, 
��������� �������� � ���#������ �������	 ������. � �������!��-������� 
���
� ��
�������� �
������!�� � �������� �������	 ������ ����������� �� 
������������� �����������, 
�������!��	 ������� �� ��������. K��#���
 
�"�����
 ��
�������� � ������� ��������!���� ��	���, %� �������� ��� 
��������
� ��������� � ���
� ������� ������
� (���
� ���������� �����
�-
���� �����
��, �
�� ��������!�� � ����� 
�������!���� �����������): ���-
���
�, �����
� �� ������ �������!, ������� ������
� �������
������	 ���-
�������� �� ��#�	 ��
������! �������
��� (���. 8.1.). 

7���	���� �����"���, %� �����! ����� �����
���!�� �����"����� 
�"���� ����������� �������	 ������ �� �"�����
� ������������ 
������!-
��	 �
�����!, ����� �	 �
���
���� �������! � ������. 4"����� ����������� 
���
���!�� ������ ����#� �� �"����� ������������ 
������!��	 �
�����!, 
���������� � ���
� ����� ���#
�������� �������� ��������!���� �����
-
�� � ��
���������� ������� ��������!���� ��	���, � ������� ��������	 ��-
	���� ������!����. � ������� �	 ������������� ��������!�� �������� ��	�-
��, ����� ������� �
�	 ������� ���
� �"���� ������������ 
������!��	 
�
�����!. 
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'��. 8.1. 9�����
 ���
������ ��������!��	 ������������	 �������� 
 
7������� �	�
� (���. 8.1.) �����
� ���
������ ������������	 �����-

��� �� �������
���� �����"�� ��#� ��������� ��������!��	 ������������	 
�������� � �� ���	���� ��
� �"�����, �
 �����
��� 
������. & ��#��� ��
�, 
����	���� ���	�����, %� ����� ������� ��������!��	 ������������	 �����-
��� �
������!�� �� 
�����, ����� ���������!�� �����
 
������� � 
�����. 

� ��’��
� � ��
, ���
������ ������������	 �������� 
����� 
�"�� 
����������� ��
�
 ����
: 

 

���%��!:�� ������������ ���+��� + ��%&�'�� ������������ ���+��� – ��"-

��� ��*���!+ &� �%�"%� = 
���%��!:�� ������������ ���+��� + ��!:"% 
'�6���%"�%-% �+;+ ��*���!+ 

 
��� ������������ ������� (��������!�� �� �����
��) ���
� �� �������-

�
����� ��������!�� �������
����
 �� ���
� 
�������, %� ���������!��. 
�	�
������ ������ ���
������ �� �������
���� ������������	 ����-

���� ����� ����
 �������������� 
������� 
�"�� ����������� ��
�
 ����
, 
%� ��������!�� �� �����
�� 
�#�� �������	, ��������	 ���� �� ���"��� 

�"��! ��������� �� �������
���� ���
� #��	�
�: �����������!� �� ����� 
���������-
������� ����� (���. 8.2.). 

 

��/	��� 
���	
�/�
�� �G	@���

0%�" ��"F�%"+����# 
���%��!:��� "%;%"

0%�" ���%*�8���# 0%�" �*%6�����#

���-�+����# & 
$9"6��+

�%&�8�%�� �� 
&�!+8��� �%F�� 

������������ ���+���  
*�"*��<'���� 

�!���� �%F�� 
������%�� 
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'��. 8.2. B��
������ ������������	 �������� �������
���� ����� ������������� ����
 

 
� ���#�
� �����
� �� 
�"� ����������� #��	�
: 
1) 
������ ������
�
� ���%��"��! �����	 ������� �������
��� �� 

��������
� ���
�; 
2) ������� ���"���� �������
���� �������, ��������, ���!����	 


�������, ��%�; 
3) �������� ��������!��
� �� �����
��
� ���������
� 
�#��� � 

��������� ���� �������
���� �� �
���	 ������ � 
�������; 
4) ��’������� 
�������� �������
���. 
4�����, �������� ����
 ���%��"��! ��������� ������
� �� �������-

��
�� � ������� ������� ��������� 
�
�������	 ���
��, ����
�� � �������� �� 
������������ ����� ��� � ����	��� 
�
�����. 9��������
�, �
�
������ 
�-
#�� ��������� �� ��#�	 �
���
����	 ���’�
���, �����’����� ������������� 
�������� �
 ���%��"���� � ������
�
 �� 
�
���� �	 ���������� ������
�, 
��
� ���� ��	����! �� ������������� ����
 �
 ������������ ��������� �� 

��������. 

6�
�
 ����
, �������, �������� �������
����
 �� ������������
� 
���
�, ������!�� �� ��	, %� �������
���� 
�� � ����
� ��������"����, � 
��������! ���� ��
���� ������������ �������. )���
� ���������! �������-
������� ��
�� �� ����
� �������! ������������	 ��’�
��� ��
�����! ����-
����� �������!��	 
�������!��	 �� ��
�������!��	 ��������, �
���
����� 
���� �
�	 ��������
�����!�� ����� ���#��� 
�#��, � ������� ��
��������� 
�
�	 ���������!�� ������ ����
� ��
��������� ��������!���� ��	��� �� ��-
��� ���#
��������, ���"���	 � ������� ����������� �������	 ������ � 
�-
��� ��
��������. 

�
��������
� G���G�� ��@�G�C����� 

.������	�!�� #��$#��, 
-��$%��� %�#�- '����-
����-�#������ �����-

�$�� 
� 2�
������� ���
� 
� *�������� ����!��-

�� ������������ 
� 9������� ����� �� 

����	��� 
�
����� 
� Q�������� 
�
�����  
� *�#� ��������� 

�������� 

.������	�!�� #��$-
#��, -��$%��� ��--
&���#���+� $  ��-
	�����+��" ����-

����� -��9��2��+ 
� B������ ����� 
� 9������
����  
� 4��"���  

.������	�!�� 
#��$#��, -��$%��� 
��-&���#���+� $ 

��#�-������� 
� *����
�� 
���"��� 
� *����
�� 
������� �� ���-
����� ����� 
� *����
�� ��-
�������-
������� 
�������� 
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8������� 
���� ���
������ ������������	 �������� �������
���� � 
����������� ������ � ��������� ����	����	 ������������	 �
����� �� ����-

������ �	 ����
���� � ������� ������������ ���
�����	 �����!����� �����-
�������� ����!�����. 

& ���	������
 ���� 
��� ������ ���
������ ������������	 �������� 

�� ���������� �� ��
�	 ��������	: 

1. ����	�� ���'�����
 ���������� �������� �������	����� ��
����-
���. ) ������� ���
������ ������� �� ����
���� ������������	 �������� ���-
�� ���	������� ��� ������ �������������� ������� – �����������������, ����-
�������� �� �
������������. 

2. ����	�� �����������
 ������������� ���
�� ��������' �������	��-
��' �������� ���
�� �������	����' ������ ������6�����. &����!�� ������� � 
������������	 �������	 �������
���� ������!�� �� �����	��
�	 �����!��	 
������� ����!���� �� ����������� ������������. 

3. ����	�� �����������
 ����������� ��������� �������	����' ��-
������ � ����	�� ���������� �������	����� ��
�������. �
��� ���
������ 
����
�	 
������	 �����!����� ������������� ����!����� ����"��! ��� ����
-
���� ����
�����	 ������������	 ��������. 8���
��!�� ����
���� �������-
��� ��������� ��������� ������
� �������
���� � ������� ���������� �����-
�������� ����!�����, � ��#��� ��
�, ������
��!�� ����
���� ������� ����
� 
� ���������� ����� �������
����, ����� ���������! �� ���
������� ������-
�
����. 

4. ����	�� �����������
 ��������	�� ������ � ���������
 �������-
	����' �������� � �����' �
����. 6�
� 
���
������ ������ ���������!�� � 
������� ���������� �������� 
�������, �
�� ��������!�� ��� ������������� 
����!����� � 
���� ����"���� 
�
��
��!��� ��
� ������� ������
�. 

5. ����	�� �����������
 ����������������� �����������
 �����-
��	����' �������� � ���	��� �������	����� ��
�������. *����������� �������, 
�
� ��
������ �� ��
����������!��, 
�"��! �������� ���� �������! � ����
. 
6�
� ���
����� ������������ ������� ����, ���	������ ��
�� �������� �� 
��#� ��
����, �
� ��������
��! �� �������! �������
 ����
� ���������� ����-
��������� ����!����� [1, �. 380-382]. 

&�������� �������� �������
���� 
�� ��
������������ ��� �������� 
��#���*�
 '�#�$����� �������	�!��" #��$#���, �
� 
�� ������������� �� 
��
�
� �����
�: 

I. *�������������� ������ ���������
 �������	����' �������� 
������6�����. +���� ��
��� ������� � ��������� ���������� ���
������ 
������������	 �������� ���������� �� �����������	 ������� ����������. 

II. ������������
 ������� � ���������� ���
�� �������	����' ��-
������, �� ���������!��: ����	����� ����� ���������	 
�#��� ������������; 
�����!�� ������� � ������������	 �������	 ��� ����!���� ������������, � 
��
�" �	 ������� �� �
��
�
� ������
�
� ���� �������������� �������. 
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III. ������������
 ��
������� ���������
 �������	����' �������� �� 
��'���� �����' �
����, � ��
� ����� ������	 (������� ������� ������
�, 
�
����������� �����	������, ����	��� ������� ���#
�������� ����
��; ��-
��#���� ���������
���	 ���������	 ����������; ������������ ��� �����"� 
�������	 ������; 
���������� �����#
�� ��������	 �
�����); �����
���	 
(
������, �
���� �������	 �����	 �������, ���!���� ���"����� 
�����, ��-
���
���� ������������� 
�����, ������); ��������	 (�
���� �
���, ���������� 
�
������� ���"����	 ������� � 
�
�������	 ����
���). 

IV. &��������
 ���������' �'�� �� ������� �����������
 ������' ��-
�����	����' ������� � �������� (��
�������������, �
����������, ������� 
������������, ������������ �� 
����������	 ������	, ������, ���!���� ��-
����������, ������������, �
�#��� ������������ ��%�). 

� &��������
 ����'������ �� ���������� ���
�� �������	����' ����-
���� �� �����#��' �
����. 8���� ��������� ������������	 �������� �� �����#-
��	 �"���� 
�� ����������� �� ������� �������������� 
�������, �
� �� ���-
���� ����
����� �� ��	���
 ������#��	 ������	 �"���� ������������. &�
-
��
�, ������������ ����������� ������� � ������	 ������������	 �������	 
�� �����#��	 �"���� �������!�� �� ��	���
 ��������� �����
����� �������� 

������� (������
�� ��� ��#�	 ����������), �����
���� �
���� �
��� ��� �� 
��	���
 ��#�	 �"����. N
%� ��
� ������#��	 ������	 �� ��������	 �����-
�������	 �������� �������� �� ���������� �����!�� ������� � ��	 � �����-
������
� �������, �� ����
���!�� ��#���� ��� ��������� �����
���	 
�#-
���. 

V. K�������	�
 ��������� �
���� ���������
 �������	����' �����-
��� � ���'�����
� ��������	�� �������� ��������
 �������	����' �������� �� 
�����' �
����. 6�
� ����
������ ���������!�� #��	�
 �����	��
� ���� 
�-
������ �������
���� �� ���� ���������� ����
����, � ��
�" �����	��
� ���
�-
������ ������
� �� ��������!�����. 

��� ������������ �������, %� ���
���!�� �� �������
���� ��� �����-
����� ���� ������������� ����!�����, 
�"��! ��
�������������� � ����������, 

�������!���, ��
�������!��� �� �������� ���
�	, ��� ���. 8.5. 

B�������� �������, ��
��
�, ���#��� 
�#��, � ������������� ����!��-
��� ���������! ������!#� ���!. 9�-���#�, ���� 
�"��! ��������
������� � 
���!-�
� ��#� ���
� ������������	 �������� #��	�
 ��������� ����
���� 
�� ������! �����, ���������, ������� ���� �� ��#�	 ���
����� �����������, 
�, ��-�����, ���!
� ���#��� 
�#�� ����! 
�"������! ��������� ������� 
���!-�
�� ��’�
� ������������. *����������� ������� � ������� �����	 ����-
���, �
� �
������!�� � ��’�
�� ������������, ��
��
� � ��������� ����, � 
�
����� 
��"� �� ��
����������!��. *����������� ������� � ���
� 
������-
�!��	, ��
�������!��	 �� �������	 �
������!�� ��#� � ������ ���������-
��. 
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'��. 8.3. B��
� ������������	 �������� 
 
&�����
, ������������ ������� 
�"�� 
������
����� �� ��
�
� ����-


�
�: 
�) �� '��������� ���������: 

� ������; 
� ��������; 
� �����
���. 

�) �� ������ ���������: 
� ���"���� ������������ ������� (���"���� 
�#�� �� 
�#�� ����-

���"����	 ������, ���"���� ����
�, ��
��� �
��� �� ��#� ������� �� �����-
��� 
�#��, %� ����"��! �� ���"����� ���������); 

� �������� ������������ �������, �
� 
�����! ������ �� �������� 
�-
#�� �������
���, � ��
�" ������������	 ����������, � ��
� �����, ���
��, 
���������� ����!���� ������������, �����"����	 ��������	 ������, ����	�-
��	 
�
����� ��%�. 

�
��������
� G���G�� 

3��������  <���#���+��  ������#���+��   

� K��#��� 

�#�� 
� 5���� ��-
���� 
� *�#�  ��-
������� ��-
����
����  

� 8������ 
�����  
� 8������� 

�#�� 

�#$����   

� )��������� 
�� #������� 
������� 
� &� ��
����-
��
� �����
�  

� *�������� 
� 9�����
�  
� 9���� 
����-
������� 
� 9������ 
� Q������� 
� 6������ ���
� 
� *�#� ������
-
����!�� �������� 

� 0���� ����������� 
� 0����, �������� �� �����' �����'  
� 9��������� �������� ����� 
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�) �� ������ ���������: 
� �� ����� ���"���: 

���    
�#�� ���"������, ��������!����, 
������	 ���"����, �� �������"��-
��	 ������; 

���    �������� 
�#�� ���"����� ���������-
�������� �����
�; 
���    ����
��� 
�#�� � ������� ���"����	 �����
��	 ���������! (�����#��� 

���� ���"���) �� ���"����	 ���������, �������	, �������	 �� ��#�	 ��-
��
 (������#��� ���� ���"���); 
� �� ����� �������
����: 

���    ������ 
�#�� (�������
, �
����������� �����	������, ����	��� ��
� 
���#
�������� ����
��, �

����������� �����#
� �������	 �� ������-
��	 
�#���, ��
�������!��	 �
����� ��%�); 

���    �������� 
�#��, � ��
� �����, ����
� �� ��"����������, 
�#�� ����
��� 
��� �����"� �
��� ��%�; 

���    �����
��� 
�#�� � ������� ���"����	, ���
���!
�	 �� 
�
�������	 (��-
����) 
������� �� �
���� 
�����������	 ���������; 
� �� ����� �������������� ����
��: 

���    
�#�� ���"������ �� 
�������� ���"����, �������"����	 ������; 
���    
�#�� ���’�
��� �������������� – ����������	 �������
��� �� ������-

�����, 
���
�����	 ������������	 ����������; 
���    �����
�� ���������� � �����	 ���
�	. 

)��	����#� ��� ��������� ������������	 ��������, ������� 
��
���-
���� �������
���� 
�"�� ����������� � ��
�
� �������, ���. ����. 8.1. 

� ������� ���
������ ������������	 �������� �����"����#�
 ��-
������
 ��������� � ���������� �	 �����!���� ������. &����!�� ��
� ��-
����������	 �������� �������
���� 
�� �����������, ��	����� �� �����-
�������� ������ �������� 
�#��� � ������� ���������� �
��
�	 ����!��	 
������������	 ����
���, � ��
�" ������������� �������� �������� ��-
�������	 ����������. 6�
�
 ����
, �����!��� ����� ����	����	 �������-
�����	 �������� � �������
� ������� ���������
��!�� �� ��
�� ���
�-
���: 

S.; = ;.� + j 3., (8.1) 
�� S*' – �����!��� ����� ����	����	 ������������	 �������� � �������
� 
�������; 
'*9 – ������� � ������������	 �������	 ��� ���������� ����!���� �������-

������� ����
��; 
¥ B* – ������������ ����� �������� �������� ���������	 ����������. 
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$����	
 8.1. 
������������ ���+��� *�"*��<'���� 

 
��"  

������������; 
���+���� 

 
4���� �
��������
�D G���G��� ��@�G�C����� 

&�����#�� 
������ 

� �������������� �������
 
� �
����������� �����	������ 
� �������!�� �����, %� ���
���!�� �� ��	���
 ������
� 
� ����	��� ���#
�������� ����
��, ��
��
���	 ������� 
���� 
� ���������
��� ��������� �
�������, ����
 ����#���� �
�	 ��
��-
����!�� � �������
� ������� 
� ������� �������	 ������, %� �����������!�� #��	�
 �����"� 
� ������� �����	 ��������	 �
�����, %� �

���������!�� � ���������� 

&�����#�� 
�������� 

� ������� �������������� � ������ ����� 
� ������� �������������� � �����	��
�	 � ���"���
 �� �������"��-
��
� �����
� 
� ������� �������������� � �����	��
�	 �� ����	������
 
� ������� ��#�� ������#�!�� 
��������!
�� �������������� ������-
�
���� 

4����#�� 
������ 

� �
��������� ��� ������� 
������ 
� 
�#��, %� ��������!�� ��%�
� 	���������
� �� �
��������
� 

�
�����
� 
� ���������� ������ ���"����
� ������
� ��� 
�
�������
� ����
-
����
� 
�#�� �� ���!��� ������������ 

4����#�� 
�������� 

� ���������
��� 
������ ���
�� �� ��#�	 
�������	 ����
��� 
� ���
� ���"���� 
������ 
� ������������� �����
���� 
����� 
� 
�
������� 
������, %� ������!�� ��������!��
�
� 
�#��, ����-
������ �� ��#�	 ������������	 ������� ��������
�
� (������) 
� 
�#��, %� ��������!�� #��	�
 �
���� �� ���
�%���� ��������� �� 
��#�	 �������	 �����’����! �������
���� 
� ��#� �"����� ���
������ ��������	 �������� (������, ��
������, 
���������� ��%�) 

 
&����!��� ����� ������������	 ��������, ����	����	 ��� ���������� 


��
������� �������������� ����
�� ���������!�� � ���	������
 ������ ��-

�� �������������� ����
��, ���. ����. 8.2. 9���� ���������� �����!���� ��-
���� ������������	 ��������, �������� 
�� ���������, �
� �	 ����
� ���� 
�������������� �� ��	���
 ������	 
�#���, � �
� �� ��	���
 ��������	 �� 
��������	. 
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$����	
 8.2. 
G%&��;+�%� &�-�!:�%-% %$�#-+ ������������;  
���+���� ���!:�%-% �����������%-% *�%���+ 

 
���@�? �
��������
	Q	 

���/� 
�
��������
� ���G��� 

1. ��������� �������	�� 
 

1. ��*���!:�� ������� 
� ��������� ��
��!��	 ������
 
� �������!��-
����"�� ������ 
� ���������, ������
� �� 
����" ���������� 
2.��%����%-%�-���&������ ������� 
� � ����
���-��#�
����!��	 ����� 
� � ��
��
� 
� ��������
� 
����� 
� ��#� ������� 
3. ���������7 � 8����� %$%�%���� ��*���! 
� ��������� �����
����� ������ �������� 
� ��
����� ������ � ������ ����� ��������� 
� ���
������ ����	����� ������� ���#���	 

�#��� 
� ��#� ������� 

2. %������	�� �� ������  
���������	�� ������� 
 

1. G�8�� %*�������� ������� 
2. �%"���� 
3. ��"�%��� &� ���"�� 
4. 
�*���"$�8��� ������� 
5. ��F� ������� 

3. %������	�� �� ������  
�����#���
 ������� 
 

1. ������� �� "�'%���6 %$!�"����# �� &�%� 
$+"���!: 
2. ������� & 9��"�8�%-% %�%�'!���# !����-
"���7 *�"*��<'���� 
3. ��F� ������� 

 
9����� ���
������ ������	 ������������	 �������� (������#��	 �� 

�����#��	) ����� ���’������ � �����
���
 ��
��������
 
�������, ��� ����-
�����
 ���������� �����. ����$���! ��&���� – �� ��
� ����
�� (����) 
��������
�� �������
���� ��� ������������ ���� "��������!�����. ������-
��� 
������ 
�"� 
������ �� ���!
� ���#��� 
�#��, ��� � ��#� 
�������!�� 
�� ��
�������!�� �
����, ����� ������, ����� 
����������� ��%�. 9����
��� 
��
�������� 
������� 
�"� ������������� �
 � ��

�	 ������ �������
��-
��, ��
 � � 
��#����	 
����� � ������
 (� ������� ��������� �� ������������� 
��������!���� ��	��� ���
���!�� ���� ���"������ �� ���� ��
��������, 
�������� ����� ������, ��
����������!�� ��� ���
������ ������������	 
��������). 

P���� ���
������ ������������	 �������� �������
���� 
�"� ���� � 

������, ����������� ��� ����!#���� ���������� ����� �� ������������, 
��
��
�, ��: ������ �������
, �
����������� �����	������; 
�#��, ����"��� 
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��� ���������� 
������!��	 �
�����; ���	��"���� ��� �����"� �
��
�	 ��-
�������	 ������
����� �� ��#� �"�����. 

4"����� ��������� ���������� 
������� ����"��! ��� ���
� ���������: 
	 �������� – ������� 
������ �������
��; 
	 ��	������� – �
��������� 
������; 
	 ���
���� – ����������� � ���"��� �� ��������������	 ������; 
	 ���������� (�������) – ����
� ��������
��. 

)���
� � ��������� 
������ 
�"��! ���� �������� � ���!-�
�� ��-
�
�, ��� ���"�� ���� ������� 
��� �������� ����
�. 6�
� ����
� 
�"��! 
���� ��������� � ������� �����
��, ������, �����������	 �������, ����-

���� �����, �����	 �������, ���� �� 
����������� ��������
� �������-

�, ���� *�����
����!��� ���������, ���#���	 
�#���. 6���� ����
� 
�-
"��! ������������� � ���
� 
�������!��	 � ��
�������!��	 �
�����. 

��������� 
������ � �����’�
��� �
������� �������� 
��"� ���!-
�
��� �������
����, ����
 �� ��
, ��� – �����! �
���� ��������, �
� ������� 
��
����� ���
�� �������	 ��������
�
 ��� ������
�
 
�#��� � 
�
��� 
��������� ����������, �����
���, ������ � �������!��� ���
� � ��������! 
�������
����
 �� ��	���
 ����
�� �� ���������� 
������� �� � ������ �
���, 
�������! �� ��������, ���������� �� ��
��������� ������
��. $���� ���
�� 
������ ����, 
�#��, ������� �� ���������� 
�������, 
�"��! ���� �
 ���
-
��"���, ��
 � �������� �������� ��� ����
���. 6�
� ��’�
������ ����
�� 
���!-�
��� �������
���� � �� ���
�� ���� ���������� 
�������, � 
�#�� ���-
��	 �
�����. 4� ���� ", ��
 ���
�� �� 
�"� ���
�
 ����
 ����������� ����� 

��������� �� 
���� �������
����. 

'��
�� ���������� 
������� ��
����������!�� �
 ������ ��� �����	�-
�
�	 �����!�	 �
���
����	 
�����������, %� 	���
��������! ���������� 
���� �������
����, �, ����
�����, ������
����! �������. 

��������� 
������ � ������� ��� �����
�, � ��
�" ������
� �����-
����!
�� ����!����� �������
���� � ��
���� ��
� ���
���, �������� � ������� 
8.3. 

9�� ���
������ ���������� 
�������, 
�#��, ����
����� � ������� �� 
�������� ������, � �����
���
� ������������
� �������
� �������
����. 
7� ��� ��������� �������	 ������ � ����	������ �	 �� ������ �������
���� 
����#
��� �������! �������!�� � �	�!�� �����
���� ���������� ��������. 
7�����, �� 
��� ������ �������	 ������ � ���������
� �������, �	�� �������! 
���������!��: ���� �� ����
�, %� �������� ���#������, ���������!�� �� 
������ �����
���, ��#� – ����"�� ����#
��� �������! ������	 �������	 
������. &��#��� ����
� �������� �������	 ������, ���������� �� ������ 
�����
���, � 
��� ���������� ������!�� ��������� �����
��"���!�� � ���#�-
��� ���
� � �
�����������
� �����. 5�� ���� ���������!�� �� ��	���
 
%������	 �
�����������	 �����	����! � ��
����������!�� ��� �������� �� 
����
��� ��� ���#������� ����������� �������	 ������. 

 

365



  

$����	
 8.3. 
0+����7 ����+��%-% ��*���!+ 

 
N 0+����#  4'��� �+����� ����+��%-% ��*���!+ 

1. 4��������
����� �������-
����� 

)�
����������!�� �� �������
���� �������
 
��������� ���� 

2. )���������!����� �� ��	���� 
���� 
��������� 

��
�� �������� 
������� ���������!�� �������-
���!����! �������
���� ����� �����#��
� 
���-
�������
�, � ��
�" ��	��� 
��������� ��� ����-
�� 
������� 

3. 2�
�������� �������	 ����-

�� 

K������� �	 ����#���� 

4. 2����������
�"�����  )������! �������� 
������� � ��������� ����-
#���� ����
����� 
������ 

5. B����������� ����
� ��
� 
������� 
�"� ��
�������������� ��� ���-
������� ����
�����	 �������� ���������!
�� 
����!����� �� ���������� ����
���	 ���������� 

6. 7�����"����� �� ����� '��
�� �������� 
������� �������� ������
�� � 
���� ����� �� ���������!
� ����!����! ������-
�
���� 

7. '�������� ��	���� �� �
����� 7� �������� ����
� ������
�� � 
������� �����-
����!�� �������� ����
����� ����������� ��-
���!���� �� ������� ������ �� 
���� � ���� ��
��-
����� �������
���� 

 
4�� ����������� �����
��� �������
����, ����� �� �������
� ���-

��
�, �������� � �������� 
�#��. $������ ��������	 
�#��� ��������!�� � 
����� ����������� � ���
�� �������� ��������� �����, ��#� ������� ����-
����� � ����� � ���
�� ����� �����. 7� ��� �������� �������
���� � �
����-
������ ���� �������� ��
��� ������ ���#���	 
�#��� � �
���� ���������� 
�����, �
�� ���������� �� ��
� ��������� 
�������!��	 ��������	 ������ 
(��������� �������) � ��� �� ��������
 ��� �������������� ������� �����-
������ �� ���������� �����
���. 

K��#��� 
�#��, ���������� � �������� ��������� ����� � ����� ���-
��, ���������! ������� ��#�� ������6�����. )�� ������������ �������
� 

�#��
� ����"��! ���
������!, ������"�����! � ����
� �����!���������! 
������ �������
����. 8���
��!�� ������� �������
���� � �������	 
�#��	 
���������!�� #��	�
 �	�!��� ���
������. 

6�
�
 ����
, � �
���
����� ���
� ����, �������! ���������� 
������� 
������� � ������������ ��������� ��������� ����� �������
� � ��������
� 
������
�, ����	����
� ��� �����
� ���������!
�� ����!����� � ����������� 
�����
���, ��
������ �����, ������� ������ �� �����"� �������. 
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B��
������ ������������	 �������� �� �������
���� ����� ���’����� � 
���������
� �������
� – ���#�������� ����������� ������������ ���"�-
�� �� �������
���. 

&�����
, '�������� #��$#�� � ��
������� ��	���� � ���	��"��!, �
� 
����������! � ��������"���� ���������, �������
���, ����������� �� ���-
"��� �� ����
�����!�� �� ����������� ������!��	 ������ � 
���� ���#�-
������ ����������� �� ��������� 
�������!���� ���������. B�������� �����-
�� �	������! ������� ���	 ��
����� �
���
�
�: ���"������, �������
���!-

���, � ��
�" ���������� ��
����. 4� �
���� ���������	 �������� �	����!: 

1. ��������� �������, 5� ����������� � ������
�
���� ������� ���-

������ ���������
: 

� ������� ���"������ ���"���; 
� ������� 
������	 ���"����; 
� ���!��� ���"���� �����; 
� ��������� ������� ���"����	 ���������	 ���������� (�������-

�!���� ���
�, ���"����	 ����	���	 �������, ���"����	 
�������	 �������). 
2. ��������� �������, 5� ����������� � ������
�
���� ������������' 

������6����, ������� � ��������	�� �����' ���� ��������� �� ����� ��
�������. 
3.��������� �������, 5� ����������� � ������
�
���� ��������
 

(�������, ���5��
���
, ��������). 
� ��’��
� � ��
, ��� ��������� ������������	 �������� �� �����#��	 

�"���� �������
���� 
�"� ��
������������ ���� ���
� �������!��	 �����-
����	 ������
�����. 

9�� '���������� ����#$������� ����
���! 
�����
��, �
� ��������� 
��������! �� ����
����� (����!#����) ����������� �
���� � ������ �������
-
���� � ����������� �����’������ ��� ������
���� �������� 
������� � ��#���. 

��������� ������ �
������! � ����: ���#��� 
�#�� �� ��
�"��� ��� 
��
���������, �� �	 �
���������; ��������!
� �������������!, �� ���������� 
��� ���������"�; ��������� ����������, %� ����
���!�� �� ����#����; ��-
������� �
����, ���������� ��� ���������"�; ��#� ��������� �
����; 

��������� �����’
����
 – �� ����� (�������������!) �������
����, �
� 
����
���! ��������
 ��������� ������� �� ������ � 
�����, ��� 
������, �
� 
�������
���� ����
�� ��� ������������ ������������� ����!�����. 

)��������� �� 9(�)P8 11 ”&����’������”, �����’
����
 – �� �������-
������! �������
����, %� ����
�� ��������
 
�����	 ����� � ����#���� 
�
�� � 
������!�
�, �
 ���
���!��, �������� �� �
��#���� �������� ������-
�
����, %� �������! � ���� �
���
���� ������: 

I. "������������ �����’
����
 – �� �����’������, �
� �� ����
���! � 
	��� ���
��!���� ������������ ��
�� �� �����! ����#��� ����� 12 
������ � 
���� ����	������ �� ������. 

II. ������� �����’
����
 – 
����
�����
��� ��������� �����’������, 
�
� 
���! ���� ����#��� �������
 ��������� ������������ ��
�� ������-
�
��� �� �������
 ��
� � ���� �
������� ��	�������!
��� �������. 
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III. 4����������
 – �����’������ � ������������ ��
�� ��� ����
 ��-
��#���� �� ���� �������. 

IV. J������������ �����’
����
 – �����’������, �
� 
�"� ����
���� 
��������
 
�����	 ����� �� ��������� �
��� ���� ��������"��� ��#� ����, 

��� ��������!�� ��� �� ��������!�� ���� �� ���!#� �����������	 
�����-
��	 �����, ��� �
�
� �������
���� �� 
�� ������� 
�������; ������#�� 
�����’������, %� ����
�� ��������
 
�����	 �����, ��� �� �������!��, ��
�-
�!
� 
����
������, %� ��� ������������ �����’������ �������� ���� ��
�-
������� �������, �
� �������! � ���� �
���
���� ������, ��� ��
��!
� ��
� 
�����’������ �� 
�"�� ���������� ���������. 

V. "�'��� ��������' �������� – ��	���, ����"��� �������
����
 � ���-
���
� �������, ��� ��
�, %� ����"��! �� ��������	 ��������. 

4�� ���������� �����’����! ������� ���� �����
��� ��� �
���: 
1) ����
� �	 
�"� ���� ���������� ���������; 
2) ����� �
��������! �
��#���� �
���
����	 ����� ��������
 �	 ��-

��#����. 
) �
���	 ���
���� �
���
�
� �������
� �"�����
� ������������ 

������������	 ����
���, %� �	����! �� �
���� �����’����!, � 
�
�������� �� 
���
���!
�� 
������. 2�
�������� 
����� ������!�� ����
 �������
����
 
��#�
� � ������� ��������
� ������ ���#�� �� ������� ������ �� ������ 
�������, � ���
���!
�� 
����� (�����
�) ������!�� ���
�
� � ������� ���-
#���	 
�������, %� ��
����������!�� ��� ���#������ ����������� � �
 
�"����� �����"��	 
�#��� ��� �������� ����!�����. 

&�����
, ��������� ������
����, %� ��
����������!�� �������
��-
��
 ��� ��������� 
������� 
�"�� �������� ��: 

� ������� – ��, %� �����������!� ��
����������!�� ��� ��������� 

������� (�
���, ���������, ��
����, 
������� ����� ��%�); 

� ������
�� – ��, %� 
�"��! ��
�������������� �
 ������� ��� 
����
���� 
������ � 
�
�������
� ���
�, ��� ���� ��������! ��	��, �
�� 

�"�� ��
�������� �� ������������ ������������� ����!����� �������
����, 
��� �	 
�"�� ������� � ��
�
 ����
 ����
��� ����	���� ������������ �������. 

2��
 ����, ���
� ����
�"�� ������
���� 
�"��! �����
����! � �����-
�����! ����
 � �������
� � 
���� �����%���� ������������� �������	 ��� 
����������. 4� ��
�	 ������
����� ����"��! �������, �’������, �������� 
��%�. 

 
8.2. ���	@� 0	G����

3 �
��������
�D G���G��� 

 
&���"�� ��� ���
� ��������� �������������� 
������� ������! ��
� 


����� ������������ ������������	 ����
���, �
 ��
�������������; �
���-
�������; 
������� ������������; ���"���� ������������; ������������ �� 
��	���
 ����������	 �� ����������	 ����
�� � ��"��������!; �
�#��� ��-
����������, ���. ���. 8.4. 
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'��. 8.4. +����� ������������ ������������	 ����
��� 
 
8������� ��� �� ��#�� 
���� ������������ ������������	 ����
���, 

����� ���	������� �	 �����������. &�
��
�, ������#�� (������) 
�#�� ��
�, 
�
 �
��������� �� �������
 
���! ����� ��������� �������, � ��
�: 

� �������� �� #���
���! ���������; 
� ����
� ������� �� 
�������
 ���
� ������
������ �������������� 


������� (���������� ����������� ������
� �� ���������); 
� ������� ���"���� ����
� �����������
�"����� �� ���
������� 

�������
���� ��� �	 ��
���������; 
� ����� �����"���� ���������� � ��
�	 ��������
� �������
����. 
)�������, ����� ��
�	 �"���� � �������
���� ��
�"����, 
��
 ����, 

��������� �����#��� 
������! �� �	 ���
�����
 ��
���������
. 
&����#�� (������� �� ��������) 
�#�� �����
� 
���! ����
� 
�"��-

����� ��������� �� 
�"������� �����#�!��� 
������� �� ���
�������� �	 
��
���������. 8���
 � � ��������� �������, � ��
�: 

� �
�������! �� ���������
 �� ����
�����
; 
� ������� ���
�� ���������; 
� ����	������! ������� �������� (�� ������� ������); 
� �����%���� ����
 ���
������� ����� ����������� ����#���� �����; 
� ������ ������� ������
� ��� ������������� ����!����� ����� ����-

	������! ������� ������
� �� ���������; 
� ����
��� ������ ���������� ����!����� �������
����. 
4��� ���!# �����!�� ������
��� �� 
�"��
� 
����� ������������ ��-

����������	 ����
���. 
7��������#�
 
�����
 ������������ ������������	 ����
��� � ��-

��'�����$�����, �
� ���������!�� ��#� �� ��	���
 ������	 ������#��	 

�#��� �������
����, �� �
�	 ����"��!: ������ �������
; �
����������� 
�����	������; ����	��� ��
� ���#
�������� ����
��; �

����������� �����-
#
� �������	 �� ��������	 
�#���, ��
�������!��	 �
����� ��%�. 6�
�� 

���	@� 0�
�
����

3 �
��������
�D �G	����� 

� ��'%������+����# 
� ����%�+����# 
� ���"���� ������+����# 
� B9"6���� ������+����# 
� 0�����+����# &� ��;+�%� $�&%*!����; �� $!�-%"����; ������� 
� 4'�F��� ������+����# 
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���� ������������ 
�� 
�"������! �������
���� �� ���!
� ���#
��������� 
�������, � � ����������� �� ��	���
 ����
����� ������
� 
�������!�� ���-

�������� ��������	, ����#����� ������� ������!���� ������
� �, �����-
���
, ����������� ���#����� ����������� �� �������
 �������
����. 

9�� ��
������������� ���’�
� �������������� 
�� ����� ��
������� 
����#�����, �
 ������������� �����
 ������
�
, �
� ��������� ������� 
���
����� �� �
 �	 ��
������������. 2��
 ����, ��� ���� ����!�� �
���
��-
�� ����������!����! �� �����!���� ����!����� �� ��������� ��
������ ����	 
�����’����! ����� ��������!��
�
�, ���"�����
�, ���"����, ���
�
�. &� 
����
� �����’������
� �������
���� ���������� ������
 
����
 � ��	���-

�. ���� ������ �� ����
� �������
���� ��
����� �� ��	���
 ���������	 
��������, �����
� ����	������ �� �� ��	���
 �������� ������
�. 

K������
 �"�����
 ���
������ ������������	 �������� �� ������-
�
���� � �������� – 
������� �����!��� ����!����� �������
����, �
�� ���-
�����! ������� 
�" �����!��� ��
�� ��	���� � �������
� �� ����������� � 
���������� �����
���. 

&����� � &�
���
 �
����� «9�� ������
������ ������
� ������-
�
���» [18], &#��$���� ���"���!�� ��
� ������	 ��	����, ����� ��	���� ��� 
���	 ����� ����!�����, �
��#��� �� ��
� ������	 ������ �������
���� � �� 
�������! ����� (�
���������) �������	 ������� � ��
�������!��	 �
�����. 

8������ ��� ���
������ ������
� �� �������
���� � ��"���, ��� 
�
�
� ����
���! ����!#���� �
���
����	 ����� � ������� ���	��"���� 
�
����� ��� �
��#���� �����’����!, �
� ���������! �� ��������� �������� 

������� (�� �����
�
 ��������� 
������� �� ��	���
 ����
�� �
�����
��). 

�����"��
 ��	���
 �� �������
���� � %����! ��"�� (
@) ��� �����-
����� �����
��� (�������, �����, ������), �
�� �����	�����!�� #��	�
 ����-
	������ � ��	��� (�����
�) ��� ���������� �����
��� (�������, �����, ������) 
(@) �����
� �� ������ �������! (�@�), �
������� ����� (�4), ��#�	 ������ 
��� �����
�� � ������� (�4�) �� ��#�	 ����	����! � ��	���, �����: 


@ = @ – �@� – �4 – �4� – �� (8.2.) 
N
%� ��	�� ��� �������� ��
�"���� ���������� ������� �� ��
�� ���-

�������� � ���#
�������� ��������	 �����, ��	�� �� �������!��, � ������� 
���������!�� �
 ������� �������� �������. 

����� ������, ���������
 �����!����
 �������
����, ���������� �� 
9(�)P8 3 «&��� ��� ��������� �����!����», ���"���!��: ��� ������ – ����-
��%���� ��
� ������ ��� ��
�� ��	����, ��� ����
���� �
�	 ��������� �� 
�������, ��� �������� – ��
�, �� �
� ��	��� ������%���! ���’����� � ��
 
�������. 

'������ 
�" �����
 ��	���
 � ������������ ������������ �����
��� 
(�������, �����, ������) ��������! ������� ��������� (�������). 

B��������� �����!��� ��� ����������� ����!����� ���������!�� �
 ��-
��������� ��
� �������� ������
� (����
�), ��#��� ������������ ��	���, 
��
������������	 ������, ������ �� ���� �� ��#�	 ����������	 ������. B�-
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�������� �����!��� ��� ��������� ����!����� �� ������
������ ���������!�� 
�
 ����������� ��
� ������
� (����
�) ��� ����������� ����!�����, �������-
��	 �� ��#�	 ��	����, ���������	 �� ��#�	 ������. 

'������ 
�" ������
�
 ��� ��������� ����!����� �� ������
������ �� 
��
�� �����
� �� �������
 � ���	���� ���������� ����������� ��� ���-
������ ��
�������. 

8
��
� ��� ���������	 �����!����� ��� ��������� ����!����� �������-
��!�� �����#
������� ����
� �� ������
� ��� �����������	 ����� (���	��-
���� ��	�, ��"�"�, ��	�������	 ������ ��%�). 

6�
�
 ����
, ���������� ���������� �����!��� ����!����� �������
-
���� – %����! &#��$��� (-�����) – ���������!�� �
 ������� 
�" �����
� 
����
� ��	���� �� ������ �������
���� �� ������� ������. 

)�"����
 � ������� ���
������ �"���� ������������ ������������	 
����
��� � ������
 ��������� �� �����
�� ��
��������� ������� ������
�, 
��� �
�	 ����"��!, �
� ������� ������
� ���� �� ������������ ����������-
��	 ��	����, ���., ���. 8.4. 

)�	����� � �	�
�, �����
���, %� �������
���� 
�� 
�"������! ��
�-
������� �������
 �
 �"����� ������������ ������������	 ����
��� ��#� � 
��������	 ������	 � ��#� �� �������, �
� ��� �� ���
������ ����� ������-

� ����������� (������������ ������
�	 ������������	 ��	����, ��� ����
� 
����
���	 �����������	 ����
���) �� ����� ������!��� ����� (������������ 
����
���, %� 
���! ������!��� 	���
��� – ����������� ����������, ��� ���-
�����
�, ������
�� ��%�). 

6�
�
 ����
, ����
���� ��#���� ��� ����	������! ��
��������� 
������
� �
 �"����� ������������ ������������	 ����
���, �������
���� 

�� �������� ���"��� �����
� ���#��������	 ������������	 �
�����! �� 
���� ���������	 ��������, ��	����� � ����������� ����� �������
����, ����� 
���� 
�������!��-��	������ ����, ������!���� ������
� 
���
����, 
�"��-
������ ������
����� ���
�%���� 
�#��� �� ���
� �����	 �������, � ���#�-
��-
�������� ����� ��%�. 

)�"����
 �"�����
 ��� ��
������������� ������������	 ����
��� � 
���#��-�	��, �
� ���
���!�� � �����!���� �������� �������� �������	 ��-
���� �� �������! �����
�� �� � ��
������� �
����� �
������������ ����. 

)��������� �� &�
��� �
����� «9�� ������
������ ������
� ������-
�
���», ��� ���
���
 «�
���������» �������	 ������ � ��
�������!��	 �
-
����� ���� ����
��� ��������� ���������
 ������ �� �' ��������
, �������-
����
 ��� �����#���
, �� ����#���
 ������������� �������� �������� ��-
����� � ��
�' ���� ��������	����' �����'����� [18]. 
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'��. 8.4. �	�
� ��������� ������� ������
� 
 
1
��������� ���������! ������� ��: 
��  ��������� �������	 ������ �� ��
�������!��	 �
����� ��� ����-

���� ����������� ��
���������, � �. �. ������� �� ��������� ���
����� 
	����� �� ���������, ��
������� � ����%������ �����������	 �����"��! �� 
�����
� �������#����; 

��  ��
������� ������������ �������	 ������ ��� ������	 �������-
��	 ������, � �. �. ������� �� ������� ���������� ����� ��������
�
, �
� 
���� ������� �� ������������ ��
�	 �������	 ������; 

��  ���������� ���	 ����� ��
����, ��
������
���, 
����������� �� 
��#�	 ����� �����#���� �������	 ������; 

��  
������!�� �����#���� ��
��, �� ���’����� � �����������
, � ��
�: 
��������, ���#����, ���������� �� ��#� ������� 
������!�� �����#���� ��
��. 

7� ���������! �
��������� �� �������� �	����! �� �
���� ������	 
������ �������� ������� ������� ������
� �����
� ��: 


����� �G�B��	� 

��"��;+����# �� 
$!�-%"���� ��!�

�*!��� 
F������; 

������� 
�%-�F���#  

���"���� 

0%�"  
���%*�8���# 

0%�" ��*!��� 
"���"��"�� 

G�&������ �%�" 

0%�" �%&����+ 
���%$������ 0%�" '������!:�%-% 

&�%;%8���# 

0%�" �%���!:�%7 ����� 

0%�"� �*����!:�%-% 
*��&��8���# 

0%�"  
�*%6�����# 
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��  ��������� � ���������� �����
������ 	�����; 
��  ����%������ �����������	 ����������	 �����"��!; 
��  ��������� �������	 ������ ��� ��
�������!��	 �
����� � 
���� 

�	 �����!#��� �����"� ��#�
 �����
 �� �	 ��
��������� �
 
�
���
���-
��	 (�
������	 ������) ��#�	 �������	 ������, ����������	 ��� �����!#�-
�� �����"� ��#�
 �����
; 

��  ����
���� �������	 ������, %� ���	����!�� �� 
����������. 
��
� �
�����������	 �����	����! �������� ������� ���������!�� �
 

��
� �
�����������	 �����	����!, ����	�����	 ��� 
�"���� �� 
���������	 

��������, %� �	����! �� ��
��� �������� �������. ��
� �
�����������	 ���-
��	����! 
�������, %��� �
��� ��������!�� �����	��
� (�����	��
���� 

������), ���������!�� #��	�
 ������������ ���
 �
���������. 

9������
���� 
�"��! �������� ��#���� ��� ������������ ��#�	 
���
 �
���������, %� �� ������%���! ���
, ���������	 � ������� 8.4. 

1
��������� �
��
��� ��’�
�� �������	 ������ ����� 1 ��������!�� 
�� ���������� ���������� �������� ��
��� ��’�
�� ��� ��������
�������	 

���
�
�� ��	���� ���
����. &���#
��� �������! ��
��� ��’�
�� �	����! �� 
�
���� ������	 ������ �� �����!����
� ������������ �����
����� �������, � 
�������! ��
��� ��’�
�� ����������!�� �� ����. 

1
��������� �������	 ������ ���� 2, 3 � 4 ��������!�� �� ���������� 
���������� �������� ����� ���!����� ��������. 

9������
���� �� ����������� 
���! ����� �������
 �������� ������� 
�������� �� ������	 ������ ���!-�
� �������, ���’����� � �����#����
 ����-
���	 ������, %� ���������! �
���������, � ��
�, %� �� ������%�� 10 % ��-

����� ���������� �������� ���	 ���� �������	 ������ �����
 �� ������
 
��
��� �������� �������. 

)������, %� ������%���! ��������� ��
�, ����!#���! ��������� ��-
�����! ���� 2, 3 � 4 �� �
��
�	 ��'�
��� �������	 ������ ����� 1, ���������-
�� ��
����� ���������� �������� ��
�	 ���� �� ��
�	 �
��
�	 ��’�
��� ����-
���	 ������ ����� 1 �� ������
 �����	��
����� 
�������. 

1
��������� � ������������� ����!����� �������
���� �������� �
���-

���� �� �����
��� ���!. 

L��������� ���� ��������	�� ������� � ��
�����
� ���#
�������� 
�����	 �������	 ������, 
��
 ����, ���������� �
����������� �����	������ 
�������"���! ����!�� ���������� ��������� 
������� � ������� ���������-
�� �� ������� ������ � ����"��! �� ������ ����!����� ���'�
��� ���������-
�����. 

��������� ���� ��������	�� ������� � ���������
� ���#
�������� 
��������� 
������� �� ��	���
 �
��#���� ������
��������� ������
� �� 
��
� �
�����������	 �����	����! (�����
��� �
���������) �� ����"���� 
�����
���� ���"
�. 
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$����	
 8.4. 

%�'� ����;+����# �'%���&���7 &� -�+*�'� %��%���; �%�"�� 

(� �%&��;+��+ �� *%"���%��� ������!) 
 

Q�+*� %��%�-
��; �%�"�� 

 
����!�� %��%���; �%�"�� 


%�'� 
�'%���-
&���7, % 

K���� 1 P������, �������, �	 ����
����� 
�
������� �� ��������-
�!�� ��������, � ��
� ����� "��� �����
� �� �	 ������� 
(
������� � 
���� �����!���� 
�����������, �������! 
�-
�����!���� �����#���� ��
��) 

2 

K���� 2 1���
����!��� ��������� �� ����� (������� �������) �� 
�!���; 
����; �������� ���
������, �������, ���
���
�	�-
����� ������� �� ������
����, ��#� 
������!
� (������) 
����������, �����
������ �� �������� �� ��	  

10 

K���� 3 P��!-�
� ��#� ������� �����, �� �
������ �� ���� 1, 2 � 4  6 
K���� 4 J��
������-����������!�� 
�#���, ��#� 
�#��� ��� 

����
�������� ���������� �����
����, �	 ������
�� 
������������, ���’����� � ��
� ������ ���������� ��� 
���
� �����
����, ��#� �����
������ �����
�, �������� 
(� ��
� ����� ����!��
���), 
�
������ � �����, �������! 
�
�	 ������%�� �������! 
��������	 ������� (����
����) 

15 

 
)�"����
 � ������� ����	������ �
�����������	 �����	����! � ��-

�������� 
����� ����	������ �
���������. 

9�� ������� ����'�����
 ��������	�� ����
���! �������� �������� 
�������	 ������ �� ��
�
� �	 ���"�� � �����
� �����
��
� �����
�. 

&���"�� ��� ����, %� �
������!�� � �
��� 
����� ����	������ �
��-
�������, ���� 
�"��! 
������
������� ��: 

I. <�����, 9� ��-$,�+�� �� ��#����" ����#������� �������" 
������, �� ��	 ����"��!: 

� ������ ����������� ��������	�� – �
� �����������! ����	������ 
�
��������� ����"�� ��� ����
� ���
��!��� �
���������� ��’�
�� �������	 

�#���, ��������, �����
����, ��	����� � ��������� �������� �!��� ��’�
��, 
����� �� 
���� ���
���������� �������� (��� �������� 
���� ����	������ 
�
���������); 

� ������ ����������� ��������	��, �
� ������!�� �� ����
������ 
�
������������� �������, ��	����� � �����	 �����
 ����
������ �� ������ 
����#
���� ��������. 4� ��	 ����"��!: 
���� ��
� ����� (����) ��
�� (
�-

��������� 
����); 
���� ���"���� ����#
�; 
���� ���������� �
��#���� 
��������; 
�����
������� (
���� ����#
�, �
�� �
��#���!�� � ����	���
 
�� �����
�����); 

� ������ ������������ ��������	��, �
� �����������! ������!����� 
������� ����	������ �
���������, %� ����!#�� ����
 ��
��������� ��’�
��. 
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4� ��
�	 
������ ����"��!: 
���� �
������������� ����� �� 
���� ������-
��. 

II. <�����, 9� ��-$,�+�� �� ���+����� �����	+ &#��$�	�
, ���#2�-
��
 ��� ����#������� ��’���� �������" ������. 5� 
���� ��
� ������! 
�����
��� (���������� 
����), �
�� �� 
�"�� ��
������������ �� ��������-
��� ������� ���
������� ������ ����������� �����
���. 

&�������, ������
 
�"����	 
��
�����	 
������ ����	������ �
��-
������� ��������!�� ���"����, ��� 
�"�� �������
���� �� ������
� ������ �� 

�����, �
� �
���
���� �����!�� ��
� ��� �!���. 

'�������
� �����!��#� �
��� 
�"���� � ��	. 

���!��! ����� ��#�"$����� ���#��-�	�
, ��� 
���� �����
����� 

(������������) �
���������, � 
��"� 
�������
 
�����
, �
�� ���	���� 
��’���
 
�" ��’�
������ ���������� 
��������� – �����
 �� ���’�
������ 
���������� 
��������� – �
����������, �� ���������!�� �� ���
���� 8.3: 

n = 1 / Te , (8.3) 
�� � – ����� ���
� �
���������; 
Te – ���
������� ����
 
������� �
���������� ��’�
��. 

� ���
��� (8.3) ��
���! ���
�������� ����
� 
������� �
���������� 
��’�
�� 
�"�� ��
������������ ��
�" ���
������ ����
 
������� �
�����-
����� ��’�
�� ($�). 

9�� ��
��������� ��������� 
����� ����	������ �
��������� �������! 
��’�
�� �������	 ������ �������!�� �����
� �������
� �������
 ������� 
�
���������� �!��� ��’�
��. '���� ��
� �
�����������	 �����	����! 
�"� 
���� ��������� ���
� �������
�. 

9�� ���#�
� ������� �����	���
 ���������!�� �������
 �������� 
��’�
��, �� �
�
 
�� ����	��������� �
���������, �� ����
 ���� 
������� 
�
����������: 

St = S / Tp,  (8.4) 

�� St – ��
� �
��������� �� t-� ��
; 
S – �������� �������! ��’�
�� �������	 ������; 
Tp – ����
 
������� �
���������� ��’�
��. 

9�� ��
��������� ������� ������� ��
� �����	 �
�����������	 ���-
��	����! ���������!�� 
��"����
 ������������ ��� �����	������ ������ 
���
� �
��������� �� �������� �������! ��’�
��: 

St = n×S (8.5) 

9�������
� �!��� 
����� 
�"�� ���"��� �����
������!, ������!����!, 
�������������! ����	����! �
��������� �� ��������! �� �����������!, ����-
���� �� �������! �����	��
��. 7�����
�
 � ��, %� ��� �� ���	���� 
����!��-
�� ����� �� �����"������ ���������� ����"����� �������	 ������ � ����� 
��
� �	 �
����������. 9��
��
� ��
����, %�, �����
���, ������������! �
�-
��������� 
�#�� ������
� ����!#���!��, � ����
, �������
 �������� �����-
���� ����, �����������!��, ����� ���� �����, ��� �"� � ���!#�� 
���, �����. 

375



  

7������
����� � ������ 
����!���� ��������, �
�� �������� �
������ � 
���#�� ������ �������� � �
���������� ����	 
�#��. &����������� �!��� 

����� �� ���"�� ���������� ����� ����������� �������� ��������� 
�����-
�� �� ������� �����
�. ��������!�� �����
��������� �������	 ������, %� 
� ���
�� ������� ��������, ����
�
. 

4����!����! ������������ ������� ����������� ��������	�� ������-
��!�� ��
�
� �������
�: 

• ������!#� ������������! ��
��������� �������	 ������ ���	����!-
�� �� ���#� ��
� �	 �
����������, 
��� ���� ������� �� 
����!�� ����; 

• #���
� ���������� ��
�������� 
�#��� ��� ��
��� ��’�
�� �����-
��	 ������, %� �
��������!��. 

) �
����� ����������� ����
����� �
��������� �������	 ������, �
-
%� ���� ����"��! �� ����!�� ����� �������	 ������ �� ��
�
� ���
�
�: 1-� 
��
 �
���������� – 15 %; 2-� ��
 �
���������� – 30 %; 3-� ��
 �
���������� – 
20 %; 4-� ��
 �
���������� – 15 %; 5-� ��
 �
���������� – 10 %; 6-� ��
 �
�-
��������� – 5 %; 7-� ��
 �
���������� – 5 %. 

4�� �������	 ������ ���#�� �� ������ ���� ����
����� �
��������� 
�� �����������!��. 

����� 
������ ����
������ �
��������� ������!# ��#�����
 � 
����� ���� ����� (	���) ����� ��� �����
������ �����, ��� �
�
� 
����� ���
� �
�����������	 �����	����! ������������ ��
� 
��"��!�� 
�� ������� 
�" ��������� �������� ��’�
�� �� ���� ��
���������� ���-
�����. ��
� ���� ��
�� �
���������� ��’�
�� ���������!�� �� ���
�-
���: 

Ch = ( Te + 1)· Te / 2, (8.6) 
�� Ch – ��
� ���� ��
�� �
���������� ��’�
��; 
Te – ���
������� ����
 �
���������� ��’�
��. 

����� ������, ����� ���
� �
��������� ��� ��
��������� �!��� 
�-
���� ���������!�� �� ���
����: 

nt = )1(
)1(2 e

�
��

ee TT
tT

, (8.7) 

�� nt – ����� ���
� �
��������� � 
��
������ ��
; 
t – 
��
������ ��
 �
���������. 
Q������� 
���� ��
�" 
�"� ���� 
�����
 ����
������ �
���������, 


��� ����
������ ���������!�� �� ��	���
 �
�������� ���
�������� ����-

� �
����������. 5�� 
���� �����������!�� � 
�����	, �� ���"��� ��������! 
�
����������� ������
� #��	�
 ����������� ����
�� �
���������� �����-
��	 
�#���. 

0���� ���
���
 ����#�� ���������� ���������� ��
� �
���������-
��	 �����	����! 
��"����
 ���������� �������� ��’�
�� �������	 ������ 
�� ������
 �������� ������� �� �������� ���
� �
���������. 9������� ���
� 
�
��������� 
�"� �����	��������� �� ���
����: 
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na = 1 - p /T SL , (8.8) 
�� L – ��
��������� �������! ��’�
��; 
Tp – 
��!
���! ��
�� 
������� �
���������� ��’�
��. 

'��������
 
����� ���"���� ����#
� � ����� �����6���� ����#��, 
��� �
�
� �������� ����
� �
�����������	 �����	����!, ��������� 
�����
 
���
���������� ��������, ��
����������! �
 ���
� �
���������. 4�� ��-
�������� ������ ��
� �
�����������	 �����	����! ���
� �
��������� ����� 
��
��"��� �� ��������� �������! ��’�
�� �� ������
 �������� ��
�: 

A = 2 n Sb , (8.9) 
�� Sb – ��������� �������! ��’�
�� �� ������
 �������� ��
�, � ��
���! �����-

����� �������� 
�"� ��
�������������� ����#
��� �������!. 
8������
 ������
�
 ��
��� 
����� – �����$ -��2���� -�����$ – � 

����!#���� ����
� �������� �
��������� �����	 ����
� 
�"������ ��
����-
����� �������	 
�#���, ����� ��
�"������! ������������ ����������� ���-
����� �������	 ������ �� ������������ ������� �����������. & ���	������
 
�!���, ���!#���! 
���� ���
������! ��� ���� ������������. 7� �
��� 
����� 
���"���� ����#
� ����#�� ���� �������� – ����� ����������� ����#���
 
��������, �
�� ���!#� ���������� ��������
 ����������� �� ��
���
 ����-

������ �
��������� (�� ���#� 5 ��
�� �
��������!�� 67 % �������� �������	 

�#���). &� ��
 
�����
 ���
� �
��������� ��������!: 

nt= 
1

1212
�

���

�
���

� ���
t

eT
 (8.10) 

8�������� ����� ���������� ����'���	�!��! ����� ����
������ 
�
���������. 5�� 
���� ������!# ����� ���	���� �������� � �����������, � 
���"���. 9�-���#�, ���"���� ����������� ����
� �
���������� �������	 

�#���: �� ������ ������ ���� �
��������!�� 30 % �	 ��������� ��������. 9�-
�����, ����� ���
� �
�����������	 �����	����! �����"��� %��� ��#�	 
�-
����� ����
������ �
���������, %� �������� ���	��"���� � ���"��. 5� ��-
������� �� ��	���
 ����!#���� ����
� �
��������� �� 11 
���������	 ��
�� 
�� ���
 �
�����������	 �����	����! �������	 ��
��. � ���#�� ��
 ����	�-
����� �
��������� ��������!�� � 
���������� 0,5 � ������� �������� �� ���-

����: 

� = 2 · 1/ Te (S1 - Sa ), (8.11) 
�� / – ��
� �
���������, ����	����� � �����
���
� ������� t; 
Sa – ��
� ��
�������� �
��������� �� �����
����� ������� t; 
S1 – �������� �������! �������	 
�#���. 

<����� $&����+����
 ���#��-�	�
 �����������! ��������� ����!-
#���� ��
� �
�����������	 �����	����! �������
 ����
� �
���������� ��-
�����	 ������ �� ���
��������� �����!#�	 ���#���	 ���	��"��! ��� ����-
������ � ������� ����� � ��
���������
 �
�����	 ���������. 
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0���� ��������	������ ����� ���������� ��������� � ����	����-
��
 �
��������� �
������� ������ ��
� � ����� ������ ��� ����������� �� 
�
��
�
� (��������
�) ��	��
�. 8���"��� ������
� �� ��
 ����������
 
��
�" ����	�����!�� �� �
������������� �����. 6�
�
 ����
, �
������-
������ ���� �
������!�� � ���	 �"����: 1) �
�����������	 �����	����!; 2) 
��������� ��� ���������� �� �
�����. 

1
����������� �����	������ ���������!�� ��
, %�� �� 
���� ����
� 

����������� �������	 ������ �
������������ ���� ���������� �	 ������-
��� �������� (�� 
�����
 ��
���������� ��������). 

'���� ��
� �
�����������	 �����	����! ��������!: 
A = (S - L) / Ma, (8.12) 

�� / – �
����������� �����	������; 
Ma – 
������� �������! ��������. 

9�� ��
��������� '��%"+ ��+7���+ ����� ��
� �
�����������	 �����-
	����! ���������!�� �� ���
����: 

A = (S – L%) / �, (8.13) 
�� L� – ������#�� ����
� ���
������ ��
���������� ��������; 
L – ������#�� �������! ������� ��������. 

+���� �
���������, �
�� ������!�� �� 
��!
���� ������! ����!����� 
(�����
���), ����"���	 ��� ��
��������� ��’�
�� �������	 
�#���, ��� ��-
��� ���� �����	� ������	�� (���������� 
����) ���������� �����	���
 
���
� �
��������� �� ������� ����!����� (������) �� ���
����: 

n = (S – L) / 	, (8.14) 
�� 8 – �����	��
���� ����� ����!����� �������
����. 

7�������� 
���� ������������ ������������� ����!����� – ��	���$-
�����. 5� 
����, �
�� ��
����������!�� ��� ������������ ����
�	 �������-
�����	 ����
��� �� ������
� ����
�
� �
������� ������. 9�� �
���������� 

������ ��������!�� #��	�
 �
���� ������	 �� �������������	 �
���, %� ��-
�
�%���!�� ����� ��������	 �� �������	 ����, ��� ����� �����
 ��������. 

$���� �
���������� 
�"� ���������� �� ���!
� ���#���� 
������, ��� 
� 
�������!�� �� ��
�������!�� ��������. 9�����������! �
��������� ���
� 
������������ ������������	 ����
��� ��������!�� � ��
�, %� �������� ��-
��� ����	����	 �������� ���	����! �� �����
� ���� ����������, ����� ��� 

�"������! �������������� ���� �������
����, � �
�	 ��
�� %� ������
��, 
�
���������, 
����, ��� �
� 
�"�� ����"��� 
����� � ���
�. 2��
 ����, ��-

�� 
���� ������������ (�
���� ������	 �
���) �� �����’���� �������
���� 
��������� 
������ � ���������� ���������. 

1
�������� ���
� �������������� ������ ��������� ����� ���! � ���-
������� ����� ����
������ ������
�. 9�#������ �
��� ����� �������
��� �� 
����������� ���������! �� ������������� 
�" ��
� ���������
�"���� ����-
���������� ������, � ��
� �����, � �� ������������� ������
�. 1 ��������� 
�
��� ���������
 ������ ��������
���� ���"������ ������ � ����������-
���, ��������
���� �����
 
������� � ����� ���"������ � ���� ��
������-
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��, ����
�%���� � ��
�� ������ ���
 �������������	 ������
� ���#�� �� 
���
� ����
���� ���"������ �� ����
 ������� �����������. 6�
�
 ����
, 
���������!�� ���#������ ����������!��	 ��’��
�� 
�" �������
����
�, %� 
������! ���	 �����: ������������� (
�������, ���������, �����
���) �� ��-
������� (��’������� ���#���	 ������� � ���
� �
��������	 ���������). '��-
����
 ���������	 ��’��
�� ����� ��������� �
��������	 ��������� ������-
���! �� ������#�!��� �� 
�"���������� �������� 
�������. &’������!�� 
�-
"������! #���
��� ���������� ����
�����	 ���#��!, %� �������! ������-
�� ����	 ��	������� � �����%���� 
��
���������������� �������
���. 

9�����
 ����������� �
��������	 ��������� � �
����� ���������� � 
5����!��
� 
���
�� �
�����, �
�� ������ �������� 1 ����� 2004 ��
� [22]. 

����%�����' � ����������, ��������� 
������ �
��� ��������� �� ��-
������� 
��!
���! �
��� ����
���� ��
����!��� ��������. ��������� 
������ 
�
���������� ���������� ��������!�� � �������� �
����� �
��������, �����-
��	 ��������
 ��������� ��
� �
��� � �� 
�"� ���� 
��#�
 ���
���, ����-
��������� ��
���
. )�� �������� 
���
��!��� ���
�� 
���� ����������, 
�
�� �������� �������� ���� 
���������. 

1
�������� ���������� 
�"� ���� �������� ��������
� ��� �����-
��
� �����
�, �
� �����! ��������� ����������!����! �� �����’������
�, %� 
����
�� �� ���"����� ���������� ����������. )��� ���������� �� ��-
���’������
� ������
��, ���’�����
� � ���� ���������
, ��#� � ���� ����-
�!#��� �	������� �	 ��� �����!��
� �����
� �
��������. 

8������
 ���������
 ������
����
 � ��������� ������������	 ����-
���� �� �������
���� �� ��
��� 
����� ������������ � �
��� (���. ������ 
3.1.). 

&�������� ������������	 �������� �� �������
���� ����� �
���� �
��� 
��� 
�"������! 
����������� ���!�� 
�#�� ��������� �� ��#�	 �������
��� 
�� ����������� ��� �����#���� �
������ ����� ���������� ���� �� ����#���� 
������
 ����������� ������������ ����������� �������	 ������. 

2��
 ����, �
���������� �
 
���� ������������ ������������	 ����
-
��� ������ ��������� ����� ���! � � ���������� ����� ���"����� ����
������ 
������
�. '��������"���� �
��� ����� �������
��� �� ����������� ������-
���! �� ������������� 
�" ��
� ���������
�"���� ������, � ��
� ����� 
��������������� ����������
� ������
�. 1 ��������� �
��� ���������
 
������ ��������
���� ���"������ ������ � �������������, ��������
���� 
�����
 
������� � ����� ���"������ � ���� ��
��������, ����
�%���� � 
��
�� ������ ���
 �������������	 ������
� ���#�� �� ���
� ����
���� ���-
"������ �� ����
 ������� �����������. 

1
�������� ���
� ������������ ������������	 ����
��� ������ ����-
�#�� � ������ ���������� �
���
�
� 
����� � �����
� �������	 ���������!
�	 
��’��
��, ��������� ���������� �����
��	 �������
���. )����
 �� ���������� 
�����	 ������� ��������!��
� �������
����
� �� �������	 ���
�	 
�� 
������� ��������� �����
���	 �������	 �������� ��� ���������� ��	�����-
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�� ������
�, ������������� �� ��
������
��� ���������� ����. )�
�������-
�� ����������� ���
� ��� �
��� 
������� ������ ���!#�
� ������
� ���-
��������	 �����
�����	 ���������� ������	 �
�������� (� ��
� ����� �����-

��	), ��������� � 
�	����
�
 ��������� ����!��	 �������
���. 

)�"����� 
��������� ���
���� �
���
�
� � �������	�!��! �#����, 
%� �������"�� ����!�� ��’��
� � ��������� �
���
������ "���� ������!����. 
)�� ���"�� ��� � ����#���!�� �������
 �"�����
 ������������ ����������-
��	 ����
���, � ��"� � ��"����
 ��"���
 � ���
�������� ������
� �����-
������. 

&� ����
 �
����
 �������	����� ������ � �
���
����
� ���������
� 

�" 
��������
 �� �������!��
�
 � ������� ������������ ������������	 
��	���� �� ������	 ���������� �, ��������, � �������� ������
�. 5� �������-
�� 	���
��������!�� ��	�
 �������� (�����
����� 
�������) ��� 
�������� 
�� �������!��
� �� � �������"��
� �����
�. 

*����������� 
����������� �
 ���
� ������������ ������������	 
����
��� �����������!�� ��� ���������� ������������	 ����
��� � ����
�� 
���
�� ������
������ (�
� ������%�� ����
� �����
����� ������
�) �� ��-
������
� ����
�
� �
������� ������. 

J���'������� �������	������ ������� ��`�
����� �������� �� ����-
����� �������-���#���	 ��������, �������������� 
�������
� �������
� 

��������� �������	 ���������	 ������ %� ���
������ �������-

�������!��	 ������� �������
���, %� ���
������ ����������
 ���
���
 
������	 
�#��� �������
 ���#������� ����������� 
�������. � �!�
� ����-
�
� ����
���! 
������� ��������� �������������� 	���
����, %� ��� 
�"-
������! �������!��
� ����
��� ���#� ����#�, ��" 
�"�� �	 �������� � ���-
�� ����� ���������� ������. 

����� ������, � 
���������, ��������
 ��������� ��
������ ���!��	 

�������� �� �	 ��	� ���
���!�� � ��
������� �������	������ �������. '�-
������� 
������� ��������� ���`����� �� ���������
 ������������ �������-
������� ��������%� – 
���"� �������!��	 
�������	 ����������, �
� ������-
������!�� �� 
����������� ������������	 ��	���� (����
���). 2������� ����-
���� ������������! � �����������! ��	 �����
����� 
�������, ���������-
��! ���� ���������, �
�
������ �� ������������ � �� ����� �
���
�
�, �� 
����
�� ������� � ��	. 

*����������� 
����������� 
�� ��
������� �������� ��#� � ����� 

����������� ������������	 ����
���, � � ��#�	 �����
�	, 
��� �������!��� 
������������� ����
� �� ����������!��, 
�� 
���� �������� 
�����������. 
6�
�� ��
��� ��� 
�
�������	 ���
�� 
�� ���������� ��������, � ��’��
� � 
��
, �
��� �������������� 
����������� ����� ���������� � ������� ������ 

������, ��: 

��-���#�, 
����� �� �����#����, �
� ������ ��������������! 
�" ��-
��
 ����������� �� ����
 ����� 
�#��� �� ����#�� �������� ���������� 

�" ��
������
 ��������
 
�#��� �� ����	������� �	 ��
��������� � ��-
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�����
� ������������. B�
����� �������� ����� ��� ��������� 
�����-
��	 �������� � �������
������! 
��������� 
�������� � ����!��
� ��
���� 
�
���
�
�; 

��-�����, �������! 
������ �������� ��������� �
 ����������� 
��-
������
 �� ������ ������������ 
��������� �������� ��������� �������� 
�������!��
� ��� �������� ��
��������� �� �
���	 ������������; 

��-����6, � ����
���’��
� � �����#��
 ��������%�
 
����� ��
���� 
������ ���
���: ������������!��, �
��#���� ������ �����, ����
������ 

����������� 
������� �� �������������� �����������. 

8���������� �������������� 
������ � ��, %� ��� 
�� ��
� �������-
������ 	���
��� �, ������!#���, ���������
���� � ��������: 
� �����!��� ����
�, ����
�����, �� ��
��� �������!��
�, � ���� �������-

�����	 ��
���� (�������������� ����
��), %� �����’���� 
�������� ���-
������ �����!��� ������ ��	��
�-�
���
������ ��(���������� �������-
�����	 ��	����, �����������	 ����
���; 

� ������������ ����� �� 
����� �� ��%� ����� ��	������� �� ����������
�; 
� �����	��
� ���
��� �������������� 
������ ����"�� ��� ����
� �
����-

��� ����������; 
� ����������� 
�"������� ������� �����
� � ���!����
 ���
���
 ���#-


��������, %� ���������� ������ ��#� ��������� �� 
����� �������" 
����
� ���������� ����������, � ���#
�������� �������� 
������ – � ��-
���!#� ������� ����; 

� ����#���� �����
� �� ������
�� ��#� �� ��	���
 ��	����, �
� ����"�� 
�������� ��� ���������� �������������� ����
��. 

9�������� � �
����������
, ������������
� 
����������� �������� 
����� ��������� ����, � ��
�: 

� 
������� �� ��������� �� 
������� ������
� �������
����, � 

�� ����� ���!
� �� ����"���� ���
������� ��
� ����� � ������
�� �� 
�!�
�; 

� 
������� �� ��������� �� �����! � 
������� �������
����; 
� ������
� � ������� � ����#���� �������� ��
� ����� ������� 
�-

��� � ����
�� ��
��, ��
� �� 
�"�� ����������� � ���������. 
'���
 �� ��
, 
�����
� ��
��� 
����������� � ��, %�: 
� ��
��������� �����
����� 
������� ���������! �� ����
����� 

����
� ���"���� ���������� ����
���� � ������ ���������
�"�����; 
� ��������, ���
�� �����, �
�� 
�"� ����� �� ���� �������
����, 

��
�"����; 
� �������! �����
����� 
������� ����"��! ��� 
��’��
���� �����-

������ ���
�. 2��� ���"���!�� ������� ����
� �����
����� ������
� �� ��-
�
�, ��
��������� ����#� ����"���	 �������
����
 
������� ���� �������-
��
, ��
��!
� ������! ���!# ��#��� ��!���������� �"����� ������������; 

� ��� ���������� �������� ���	�������, %� ��� ������� �������� 
��
� ����� � ������
�� ��������� ����������� ���#���� ����
. 
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& ������ �� ��, %� ������������� 
����� � �
���
����
� ���������
� 

�" 
��������
 �� �������!��
�
, �� ��� 
�"� ���
��������� � ��
�	 ��-
�
�	, ���. ���. 8.5. 
 

 
 

'��. 8.5. B��
� �������������� 
������ 

�������+��! �������	�!��! �#���� – �� ������� ���
� ����������-
���� 
������, ��� �
�� ���#��� 
�#�� �� ������������ ������������	 ����-

��� ������!�� ���
���!
�
� ��������
� � ��
������ 
����������� �� � 
�������� ������
�. 

P��
���!
� 
����������� ��� ������������� ����
� – �� ���������
�-
�� 
����������� ������������	 ����
��� ��� 
������� ��	���, �
� �������-
��� �
 ����
� ���
�
 �������������� ����
�� %��� ���� ���������� ��
��-

�������, ��
 � ���
����� ���������� �!��� ����
�� (����
� ������-����� 
���������� ����
��). 

9�� ��� ����
� ���������� �������������� ����
�� ���
�
 �������-
��!�� ��������! �������!��
� ���
����� ����������� ������������� ���-
�
� �� ����
��� ����������� �����!����; ���������! �� ������!����! �����-
��, �
�
 ���
���!�� �������!��
, �������
 ����, ���������� ��� �����-
#���� ����
�� � ���������� 
������, ���	������ �
 �������!��
�
, ��
 
� ���
�
 ���	 ����
��, ������	 ��� ��� 
����������� ��� ������������� 
����
�. 

7���� ���
�� 
����������� 
������!��	 �
�����!, %� �������"�-
��!�� � 
�
�������	 ���
�	, � ������� 
�#��� 
������
 ��� ���������� ��
� 
���������
���	 #���
�
��#�����	 ����
���, #��	�
 ������� ��� ����
�-
���� ��
��� �����
�� ���
������	 ���������, �
�������	 ��
� 
������
�. 
6�
� �������� ��������! ��"��������-%'. 
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)��������� �� &�
��� �
����� «9�� ���
� �� ���
���!
� ����!����!», 
[1�] ��"�������- – �� 
������ �� ��������
� ���
� �����	 ������� � ����-
�!#�
 �	 ���������"�
 ���������
, ��� �
������� �������� ��� �������-
����� ������� ��� ����
����� �����"� �����	 ������� �
������ ���������
, 
��� ������ �� ����
���� �	 ��
�� �� ��
������� ����� � �����!#�
 �����-
����"�
 ��� ��� ��
������� �� ��
���� ����’��
� ������ ��� 
�"����, 
%�� ������� �
�
��� ���!#� �����	 �������, �� ������ �����’������ ����-
���� ���!-�
� ��#� ����� ������, %� �� ���� �������. 

)������"���� ������������� � 
�
�������	 ���
�	 ������ ���#�-
����� ������������	 ��������, ������
� ���
� �����	 ������� � �
�����, 
���������� �����	 ������� �
�����!
�	 �������
��� �� ������� ��������� 
���
�. 

4�#2����! �������	�!��! �#���� – �� ��
������! 
�������	 ���-
�����, � 
����	 
��������
 �������� ���"���, � �������!��
�
 – ������-
�
����, �
� ����"��! �� ���"����� ���
� ���������. )�� ������!�� �� 
���-
���!�� �
������� ����������� ����������� #��	�
 ������� ���"����	 
����
 �����������!� 
�����������
 �� ����
����
, ��#�
 ���"����
 ����-
��
 ��
������� ����� ��� ������������ �������
����
�, �����������
� �� 
��`�������
� ����� ���
���!
� �������� ��`�
���, ����������� �
�	 ���!
� 
��������!�� �� 
��
������ ������, � ��
�" ��� ������������ ����#� ����-
��	 ������
�����	 �����, ��	������� ��������%���� �� ��
������
��� ���-
��	 �������
���, �
� ����"��! �� ���"����� ���������, �� �����������
� 
�����
�
� �
���
�
� �
�����. 

<�2��#����! �������	�!��! �#���� – �� �
���
���� ��������� 
�" 
���"���
�, �����
��
� ���
�
� � ���
�
� � ������� ������������ �����-
�������� ����!����� �� ������	 ���������� � ����� ����
� ��, ��������, � ��-
������ �������� (�����!�� �� ���
� �������������� 
������ ����������!�� 
� �!�
�
� ������� ������). 

8����� � ���
 �������������� 
������ � �������� ���
� �������� 
'��������! ��-��* – �� ���������!
� �������� �������� ��� ��������� ���-
��, �
� ����������, ���������� �� �������� ����������� ������� (������), 
��������� �������� 
����, ���������� ��� ������������� �����������
, � 
��
�" ���	 ����
�� �� ���������, ���’�����	 �� �����
 
����������� �� ��-
������� ��’�
��
 �������. Q����� ���"���!�� ���������
, �
%� ��’�
� ����-
��� ��������!�� �� ����
, �������
 �
��� �
��������!�� �� 
��#� 75 % ��-
�� ��������� ��������, �� ���
�
� �
���������, � ������� �����’������ ����-
���� ��’�
� ������� � ��������! �������
 ����
� ��� ����������� �������� 
��� � 
�
��� ���� ��
������� �� �����, ���������� � ��
�
� ��������. 

8������
� ����
�
�, %� 	���
��������! ���������� ������ � ��, %�: 
� ������������! ��������� 
���� �� ��� �������� 
�����������, � ������-
�!�� ��� ����������� ���� � ������; 
� ����� ������ 
���� �� ���� �������� ����"��! 
���������� (��������-
���
�����); 
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� ��������! 
���� ����, %� 
���� �������!�� 
�����!�� ��� ����������� 
���� � ������; 
� 
���� �����������!� ���������!�� 
���������� �� ����
���!�� ��
 � 
�
����������; 
� ��’�
� ������� ����	�����!�� �� ������ �����������"�����; 
� ��������� �� �
���! 
����, ���� 
�
���
�����! �� ����������� ����
��� 
�������
 ������������ ���
��� �����������
���� ����
���� �����������!� 
�������� 
����; 
� ����
 �����
���� �������� �� ��#
��"���� 
���� ����	����! �� ��������-
���
����� ����� ���������� �
�� ����
����-�������� 
���� � �
����������. 

8�’�
��
� ������� � ���
���� �
������ ������� �������	 ������. ) ��-
���� 
�"� ������������ 
��"� ���!-�
�� ��’�
�, �
%� ��� �� ���%���!�� � 
���������
� ��
��. &���"�� ��� 	���
���� ��’�
�� ������� ����������! ������ 
��	�
��� 
���� (
�#����-��	������ ������) �� ������ ����	�
��� 
����. 

8�’�
��
� ��	�
��� 
���� ������� �: ����������� ������ (�����"�� �� 
���
��� ����
�����, ����
�, ����
������, 
���!
� ����); �������!�� ��	��
�; 
��������; ����������!�� ��	��
�; ��#� ��������� ����������, 
�	����
� �� 
��������. 

8�’�
��
� ������� ����	�
��� 
���� � ������� �� ������� �������-
���� �����������. 

���’�
��
� (������
�
�) ����������� ������� �: 
1) ������
 
����, %� ����� ��’�
� ������� � 
����������� �� �
���	 ����-
������ ����� (������������!). ) ���� ����� 
�"��! ���������: 

� �������� ���
��, � ������� �
��� ���������� ��� ��� ����!�����; 
� ��������� 
�
�����, �������� �������!�� ��� ���������� �������-

��	 ��������, �������� �� ��
����� ������ ���
���� �
�� � ������ 
����, 
����� ������������ �����; 

� �������������� ��������� 
�
�����, �
� � ���������� �� �������-
���� ������������ ����� ���� �� ���� ���! 
�
���
� ������ �� ����������� 
	���
���� (����
���� �� ��
��� 
����, ��
��� ���#���	 ������, 
�����!��-
��� � ���� ��
��������� ��%�); 

� ���!-�
� ��#� �����������, ��� �
�� ������ �� ����������, ��� � �� 
���������� �������
 ����� ����!�����, � �
� 
�� �������� ��������� 
�#�� 
��� ���������� ���������	 ��������. 
2) 
��������� 
���� – �����������"����, �
�
 
�"� ���� ���!-�
� ���-
����� ����� ������"�� ��� ���
 ���������: ���"����, �������� �� 
���
��-
���. 
3) ��������! 
���� ������������ (��������!��
) – �������
 ����������, 
%� ��������!�� � ������, ��� �������
���� ��������. 

2��
 ���������	 ���’�
���, � ���������	 ��������	 
�"��! ���� �����-
�� � ��#� ������
�: 
� ����'��� ��������, �
� �����������! ��	��� 
������	 �� ���������	 
���� �������������, �����������
������ �� �������
��; 
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� �����	���� �����, %� 
��������! ������������, ��� ���������! ����-
���
� ���������	 ��������; 
� ��#� ��������� ��������, �
� �
�
�����! ���#��� 
�#�� � 
���� ��-
���������� �	 � ������
����� ��������� ����
��; 
� ������������� �����, %� ����
�����! �����������
����� ����
���-
�� �
���� 
�����!������� �������, ����� ���� ��������
 � ����� ���������-
�� �������. 

)�
����������� 
�	����
 ����������� �������, �������
���� 
���! 

�"������! ���%����� ������ �������� 
�#��, ����	���� ��� ��
������ ����-
���	 �������. 

4�#2���� (�,�2����) '�����$����� �������	�!��" &#������ 
�� 
���"���� ���������� � ������� ��’�
�� �
���
������ � ������!���� ������
�. 
B����������� 
������!��	 �
�����! �� ���"��� �� �
�� ���
� 
�� ���� ���-
��������. 4��"��� ��������!�� � ������ ���������-
��������� ������������ 

������!��	 �
�����! ���"����	 �������
���. 9���� �� ���"����
� 
�#-
��
�, ��������!�� ��
�" �����
�� �"����� �������������� ������������, �
 
� ��
� �����
��	 ���"��, ��
 � � ��
� 
�"�������	 � ��������	 ����������	 

�
�������	 ���
�� � 
�������	 �������. 

4��"���� ������������ ������������	 ����
��� 	���
��������!�� 
����������
� ���
�
 ������� ���"����	 ���������! �� ������!�� �� ���-
�������	 ��������	: 

I. ������* %���'���# '����'�!:�%-% �����+ ��" ���%�������# 
$9"6����; ���+����, %� ���������� ���
������ ����������	 ������, � ��-

�" 
���
������ ���"����	 ������ %��� ����
����� �����!����. J��
� 
�-
"� ���� ����"����, � ������ ��
�, � ����#���� �����	 ������! ������!��-
�
���
������ ������
� ���"���, � � ��#��� – � ����!#���� �������� ���"�-
����� ����� �� ��	���
 ��������� ��	���� ����
������ ���"����	 ������-
���!. 9��
����� ���������� %��� �������� ������!�� �� ��
��������� ���-
���
���� 
����� ���������� ���"����
� �������
� (����� ��������� 
�#-
��� ��� 
��
����� ������
�), ����	��� �� 
�����
���-
��
����� �����
� 
������� ���"����	 ���������!, ��
���������, ����� �� ������������
 ��-
����������
, ���"������ 
����������� �������
��� � �����������. 7� ���-

��� ��� ���"������ ������������, ���"���� 
������ ������!�� ������-
��
 �����
 ��� ���������� ����
����
�����	 ����
��� �� ���������� � ����-
��� ������, ����
 ������
� �� ��	 ������ ��"��, ��" �� ���
���!
�
 
����-
��
. 5� �������� ����#����� ��"���� ������
� �
���
������ ������
�, ���-
������� ��������
 ���’�
��� ��������������, ��������
 ���������� �������-
����� � 
���
��� ���"����� ������
�. 

II. ������* ��!:%�%-% ;�������+ ���%�������# $9"6����; ���+�-
��� �������, %� ������� ���"����	 
�#��� ���������!�� ���������� �� �	-
�!��� ���!����� ����������� ������ �������"����� ���"���. 5�� ������� 
��
�" ������ �����%���� ���
�������� ���"����	 ������. 
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III. ������* *%<"����# �!����;, ���"����; �� $9"6����; "6���! – 
��� ���������� ������ ������������ �������������� ����
�� ���	�����!�� 
��������! ������	 
�#���, 
�"������� ����"���� ���
���!
��� 
������ � 
��#� ����, 
��� ��
�"���� ��
���� ������� �� ���������	 �"����, ����#�-
��!�� ������� ��� ���"���� ��� ����
�� ������������. 

IV. ������* ��"���# $9"6����; �%F��� & +��;+����#' ���%����# 
���%$��8�; �� ��F�; *%��&����� "�#!:�%��� � & +��;+����#' �����8-
�%-% ���%�������# ����F� ��"���; ���+����. 9���’��
� ���"������ ��-
���������� �� 
��
�����	 �����!����� ����!����� �������
��� �� ��������-
��� �������� ����������� ���������� 
������! �� �����������
 ������� �� 
�������
 ������ � ��	 �����	 ����!�����, %� ���������!�� �� ���"���. 

V. ������* $�&*%�%�%��%��� �� $�&��"*!���%��� %��%��%7 8������ 
$9"6����; ���-�+���: – �� ������� 
�#��� ��� ���
��� �	 ���#
��������. 
S��� 
�� 
���� �����
� ���#
��������, %� ������� � �������� �������	 
������, ������
������ ���������� 
����� ��%�. 

4����� ��������	 ��������!
�	 
���� ��
����, %� �� ������ �������-
�
���� �
���
�
� ���"��� ����"��! ����#��!�� ���! � ������������ 
��
��-
���	 �����!�����"����	 ����
�������������	 ������������	 ������
. 
7���������� �
����!��
 ���� ������� �
����� ����
� �� 
������� ���"��-
��	 ���������� � ���"����� ��
���. 

7������ ���"����	 
�#��� �� ������������ ������������	 ����
��� 
���������!�� � ��
�	 ���
�	: 

� 
�#������� ���"���� ������������ �
��
�	 ���"����	 ������
 
�� ����
���; 

� ���"���� 
����������� ��������	 ���� (� ��
� ����� �����
�-
��	 ������������	 
������� �� ������ �����
��); 

� ��������� � �������� �������
 � ��������
 �����
; 
� ���"����	 ���������� � �������� 
������� �����	 ��� ��������-

������	 ��������	 ����; 
� ���"����	 ����
 ���"����
 �������"����
 �����
; 
� 
�"���"����	 ����������� (������� ������������, ���������, 

��#�	 �������) ��%�. 
8�������, %� ��� �� ���
� ���"������ ��������� � ������������ 

����� ���������!�� �
���
����
� �
���
�, �� �
���
� �
�	 �
�����!�� �
 
���
� ���"������ ������������, ��
 � 
����� �	 ������������. 

8������
 ���"����
 �"�����
 ������������ ������������	 ����
-
��� � 
�#�� 4��"������ ���"��� �
�����; 
�#�� 
������	 ���"���� � 
�#-
�� ���"��� 1�����
��� '�������
� 2��
 � ������� ��&����+��" ��������. 

& ������� ����
����� ����
��������, 
������!�� �����
� ���"���, 
%� 
���! ������������ ����
�������!, ��������!�� ��: ������������ ���-
��
�����!��	 �� ���
�����	 ���
���	 ������"��!; ������������ ������� 
�
���
�
�; ������������ ������!��-
��!�����	 ��
����� � ��	����; �������-
����� 
�"�������� ����!�����; ��#� ������� � �������. 
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6�
� �����
� ���’����� � ������������
 ���"����	 
�#��� � ������� 
����� � ��
�������!�� �
����, �� ���������
 ���"����	 ������� � ��������, �� 

�����! ������� �� ���� ����������� � �������
 �����	 ��’�
��� ���"����� 
��������� (�	 ���#������, ��
������
��� � ��	����� ��������%����), �����-
������� ��������, ���������
��� ���"���� 
������ � ���"���� �������� �����-
����
, %� ���������! ����
����
����� ������������ ����
��. ��
������! 
��	 �����
�� ���
�� ���"�� ������
� �
�����. 

*����������� ����
��, %� �����������! ��������� 
�#��� ���"������ 
���"��� 
���! ������ 
��
������ ������. 

)��������� �� 9�������� 2������� +�������� �
����� ��� 25 �������-
�� 1999 ��
�, �� �
���
� �� ����������
�, �������
� ���������
� 2������� 
+�������� �
����� ��� 14 ������� 2001 ��
� T 241 �� ��� 15 ������ 2002 
��
� T 158 «9�� ������
 ���������� �� 
��
�����	 ������	 ����
� �� ���-
���� ������������	 ����
���, %� �����������! ��������� 
�#��� ���"����-
�� ���"���», +����������� �
���
�
� �
����� ��������� «9���"���� ��� 
����
� �� 
��
������ ������ �������������	 
�����������
�, ��#�
� 
�������!��
� ������
� �� 
������
� ������
� ��
������� ����� �������-
�����	 ����
���, %� �����������! ��������� 
�#��� ���"������ ���"��� 
�� ��������� ����������� 2�
���� +���
���
�
�» [15]. 

� �!�
� 9���"���� ���������!�� ���������� ������� ������������	 
����
���, � ��
�" 
������� ����
� �� ������� ������������	 ����
��� �����-
������ �� ������������� �����������, %� �����������! ��������� 
�#��� 
���"������ ���"���. 

&� ��	���
 
�#��� ���"������ ���"��� 
�"��! ��
�" ����
��� ���-
#
����������� ������
��� ����
� �� 
������, ������ 
�
�������
� ���
�
� 
�� ������������ ������������	 ����
���. 6�
�� ������
 �����
������!�� 
9��������� 2������� +�������� �
����� ��� 29 ����� 2002 ��
� T 101 «9�� 
�������"���� 9����
� 
��
������� ������� ������������	 ����
���, %� 
���������!�� �� ��	���
 
������� 
�
�������	 ���
�� � ����
���
 ���#
�-
�������
 ������
���	 �����
». 

)��#
�������� ������
���	 �����
 ��������!�� �� ��	���
 
�#��� 
���"������ ���"��� �� 
������
�, %� ��������!�� �������
����
� ��� 
���������� ������������	 ����
��� �� 
��
�����	 ������	, � 
�"�	 ���"��-
��	 ������
, �����������	 &�
���
 ��� 4��"����� ���"�� �
����� �� 
����������� ��
, �� � ���	������
 �����������, ���������	, ������ � 9�����-

�� ��� 2������� +�������� �
�����, 4��"����� ������
�� ������!��-
�
���
������ ������
� �� ����������� ��
 �� ��#�
� ���
������-
�������
� �
��
� �
�����. 

7����"����#�� ���
�� ���"������ ������������ ������������	 
����
��� � ��#2����! �������	�!��! �#����, ������ �� �����
� �
��� 
���������!�� ���"����� ������
��. 

)���
� �������� � ���
�������� ������
� ����������� �� ���������� 

���! 
�#��, %� ������!�� ���"���� �� ��	���
 ���
����' ��� ������-
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�
����' ������. &� �	 ����
���� �����������!�� ����
������ �������
 
����������	 �������� ��� ����	����	 �����
�� �
���
�
� �� ��� �� ��#�� 
���������. 

6�
� ����� ���������	 �������� 
���! ���!��� �����������, � ��
��-
������ ���
�� ���������� �����
� � �	����! �� �
���� ���"����	 ��������. 
8������
 ��������������
 �����
 ���#���	 
�#��� ���"��� � ���"��. 
2�#�� ���"��� ����������� � �����������! ���������� ���
��� ���"���. 
'���
 �� ��
, � ���"��� 
�"��! ���� ����� �������, �
� 
���! �������� 
�������� � ���������! ������������� ����������� ������������. 5� � � ���-
����� ���
������ ������ ���!����� �����������. 

4�#2���� 	��+��� '���� – �� ���
� ������������� �� ��
��������� 
���������	 ��������, %� ��������!�� ���"���� ��� ������������ ���
�	 
������!��	 ������. $���� ���!��� ���"���� ����� 
�"����: 

• �������� �� ������ ����������� ����� ������������, ������������ 
�� 
����������� �������
���; 

• ������������� ��������	������ ��	���, ���������� �	 �� ��	���
 
�������!�� ���������	 �"���� � #������ �� ����������� ���
���#�!��� 
��������%�; 

• �������� ������!�� ������� ��������� ����� ������� ������, �����-
�!�� ����
���, ������������ ������!��� ���������
���� ������
. 

&���"�� ��� ���!����� ����������� ���"���� ����� ��������!�� �� 
���������� � ��	������, � ���������� �� ����� ���������� – �� ���
���� �� 
�����������. 5��!��� ����� 
�"��! ���� ��������
� �� ��
������
�. ����-
����� ��������	 ������ ���’����� � ����#����
 �
��
�	 ���
��� ���"���. 
&�
��
�, � ���������� ������!��� ���
��� �������� ����� ���������!�� �����-
�!��
� ����	������. � ������� ��������� �����
� ��
�������	 ������!��	 
������ ��������� �������� «��������"���» ���"�� ��� ������� ����
� ����-
��!��	 �����
�� � ����������� �	 ������
�� ����������� ������������. 6�
-
������ ����� ���
���!�� � 
���� ����
������� ����#���� �
����!��	 
������
 � ���������! ���� ���
���������� ����� ��
������ ��
������	 �� 
��	 ������!. 4�� �������� �����	 �
���
����	 ������
 
�"��! ��������-
���� �������"���� ����� �
 � 
�"�	 ���"���, ��
 � �� 
�"�������
� �����. 
6�
, 
����� A�������� ��������! ����� ������� ����
��� 
�����
 �	��-
��� A�����. 

7��	��"���� � ���"����	 ���!���	 ������ �� ����
 �
����
 �������-
�� ���"����
 �����������
. )��� ���������!�� � ���
� ���"����	 �����-
����� � ��������. 5� ������ ������� 
���! ���!���� 	���
���, %� �������� �� 
�������� ��	 ������. 

B����������� ������������	 ����
��� ���������!�� � #��	�
 ������� 
��#2����" �$�����!. 8������
 �"�����
 ��� ��
�
� 
����� � 
�#�� ���-
"������ �� 
�������� ���"����, � ��
�" 
�#�� ��������������	 ���"����	 
������. *����������� ����
��, �
� �����������! ��������� ��	 
�#���, ���-
����!�� �� 
��
������ ������ � 
���! ����������� ��������� �
���
������ � 
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������!���� ������
� �� �����������
 �����
�
 ����
������ ���������� 
�
���
�
�. 9������� ������!�� ������������
 ����
��
 � �������-
�����������
� 
�
���
��, 
�#������������, ������!��� �����, �������
��-
����
� 
�
���
��, � ��
�" �� ��������� ������
�� $�������!�!
�� 
�����-
����. 

� �����!��
� ����
���� �$����$����� – �� ����������� ����������-
��, ����� ������� ���#���	 
�#��� �� ��#�	 ��������	 �� �������	 �
����� 
�� ������	 ������������. 

4� �������� � ���!
�
� �������� ����"��! ���������� �������
����
 
� ��
� ���"��� (� ���#���� ���
� ��� � ������� ������, %� 
���! ���#��� 
����
�) �� ������������ �������	 ������. 4� �������� � #���
�
� �������� 
����"��! ��� ���
� ��������� ���"��� � �
���
���� ����!����!, ��������
 
�
�	 �
�����!�� ���� �� ������ ��� ��
��� �����������, � ��"� – � �
��� 

��
������� �� 
�����! �
��
�	 �������
��� ��� ���� �
���
����� ����!��-
���. 6���� ��������� ���"���!�� ���!-�
� ������� ���"��� �� 
�����! 
���’�
�� �������
���!
�� ����!�����, �
%� �� ������� ��
�"���!�� ������ 
�������, ������ 
���� �
���
����� ������
�, �����
 �������
, �����
 
���������
 ��
����
. ) �
���	 ���
���� �
���
�
� �� �������� � #���-

�
� �������� ��
�" ����"��! ����������, %� 
���! 	���
��� ��������. 5� 
�����"� ��
�������������
 � ��������
 �����������
, �
� ������� ������-
��! �� ����
���� �
���
�
�. 

'���������! ��
� ���� ������������, �
: �������, ������, ���������, 
��������!
� ��� ������!
� ����
���. 

B����������� #��	�
 ������� ����	�! – �� ������ ������

� ���!-
�
�	 ����
��� �����
 �� 
������
� ������
� �����. &�������, ������!�� 
������!�� ��"���� ������
� �� ����
��, ��������	������ �� ������������-
����� ��	�������. 4������ ������!�� �� ������������ ���!
� ������� �����-
��������� ����
��, � ����
� ���"����	 ����������, �������� �� ������%�� 
50 %. � ���� �����
��, ������� ����� �������, ���"��� �������� �
���, 
%�� ��#�� ���� �������������� ��������
 
�������
, �� 
�������� ���!�-
�� ��
��������� 
�#���. *�����! ��
�" �
������� �������, �
� ������!�� � 
���"������ ���"��� � 
���� ���	������ ������ �������. � �!�
� �����
� 
�����������!�� �����
������ �����
��� �� 
���� ���!��. 

8#���� – ����!
� �� �
����
 �� �������. )��
������! ������� � ��
�, 
%� �	 ���
��� ��������� ������
�, ���� 
�"��! ���������� �� ������������ 
����
�� ������
, �
� 
���! ������"�� ������������ ��� ������!��� 	���
-
���. &�������! ��� �	 ��
������ 
�� ���!# ������� 	���
���, �������� ����-
����!
�
 �������
�
, � ����� ����������!�� 
����"���, �
� ���"��! �� ���-
��
 ��
������
 �
�� �������� ������. 

�$����	�
, �� ���
��� ��� ������� �� �������, ������!�� �����
 
����-
��
 ������
 ����� �� 
���! ���!��� �����������. � �����
�	 ����#���� 
��	 �
�� ���������! ����������. *���������
 ��������� ���������! 
����-
�� ������ �����. 
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8�������, %� ��� �� ���
� ���"������ ��������� � �
���
�
� �����-
����!�� �
���
����
� �
���
�, �� �
���
� �
�	 �
�����!�� �
 ���
� ��-
�"������ ������������, ��
 � ���
� �	 ������������. 

������� '�����$����� – ������!�� �� 
�
�������	 �����	 
������ ��-
���������� ������������	 ����
���, � ��
� 
�"� ���� ��
��������
 ��� 
������������ ���!-�
�	 ������������	 ����
���. 

 
8.3. 	��
�� ��G�	��� �
��������
�D G���G��� 

 
� ��������� ��#���� ��� ��������� �"���� ��� ������������ �����-

�������	 ����
��� ��"���� ���! �������� ���������� �������� ������������	 
��������, ��� 
�������, %� ���������!��. 

&������� �������	����' �������� (��������) – �� ����	���� ����
� 
��	���, �
� ������� 
��� ���
�, %�� ��
������ ������� ��� ��������� 
�-
������� �� ���
�. 8������
� ��
����
�, %� ���������! �������! 
������� �: 
����
�������! ����"���	 ��	����, ����
� ���� �������������� � ���� ����
-
����, ��������� ����
���! 
�
����� �� ��#� ��
����. 7����
���, �
%� �����-
���� ���	��"���� �� ���#���� ����
 
������, �������������! ����
�, � ����-
���
���� ��
�� 
����� ���������� ���������, ��������� 
�������
��! ���� 
�
��� ���!
� ����, 
��� �	 ����
 ���� 
�
���������� ����
�
� ��	���
�. * 
�����
�, �������� ��������� ��	���, ���!
� �������������! � ����� �������-
�� ��������� ����! �
��� ���
� ��������� ��������� �� �
��� � ���!
�
� ��-
�����
�. 

2��
 ����� ��	������� �� ����
�, �� �������! �������������� 
������� 
������� � ��, �
� �"����� ������������ ��������!�� ��� ���������� �������-
���, �� ���� ������	 (������
�), �������	 (���
���!
� �����
�, �
���� ����-
�����) �� ��������	 (�
���� �������������	 �� ��������	 �
���) �������� 
�����. 

4��� ��������
� 
�	����
� ���
������ ���� �� 
�"�� ��� �������-
�����	 �������� �
��
�. 

&������� �������� ��� ��������
 �������' ��������. 
� ������� ������������� ����!����� �������
���� ����� ��
��������� 

������� 
�#��. )������! �!��� 
������� ���������!�� �� ���
� � ���	����-
��
: ���
��� 
����������� �����
��; ��	���, %� 
��������!��; ����������-
�� ������������ �����	��
�� �������!��
� �� ����#� ����"���
� ����
�
� 
�� 
��� ����
�. 

2��
 ����, �� �������! ��������� 
������� ��������! ��
� ��
����, 
�
: 
� �
��� ��������� �� ��������
�; 
� �������� �����#���� ����
� ��������; 
� 
�"������� ����"���� ���������
����� �������������� 
������ � ��-

#�	 ���������-
�������	 ��������	 �� ���!# �������	 �
���	; 
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� ���	������ 
��������
 	���
���� ��������!
�	 ����
��������� �� ��-
�����!��
�
 (����������� �����, 
�������� �������, ���������� �� 
����-
��� ��’��
��), ��!����������	 ��������� �
������� (������������) 
�#��� 
� ��#� �
���� � 
���� ����"���� 
�
��
��!���� ��	���; 
�"������ 
����
� 
�����������, �������� �����������	 ����
���; 

� ������� � ����
����� ����
� �� ���������� 
����������; 
� ���
��, ����
 �� 
�	����
 ����#���� ����� �� ��#� ��
����. 

8������
 ����
 ���
� �����’����� � 
�������
� �������� ��������� 
�$�$&�$ ��#����+ �#����$ � ���	������
 ���������� ����
� �� ��
, �����-
��� ���	 �������	 ������ �� ��#�	 ���������	 �����’����! ���"�����, �
� 
���’����� � ����
����
, ��������������
 � ����#����
 
������ (�� 
�����! 
�����	 ���� – ����	���
��, ����������, ������������, ���������� ��%�), � ��-

�" ��������� �� � ���������
� �������� �� � ���#���
� ������ � ������ 
�����"� �� 
�������
 ��������
, � ������� ����!��� ���������� ����
� (� 
�����	 ������
�	) (d), �
� ����� ���
����� ��� 
������� ���#��� �����"� 
���"����� �� 
������
 �� ������ ��
� �������� 
������. 

'����	���
 �������� ����!��� ���������� ����
� ���������!�� � ��-

���������
 ��
�� ���
���: 



�

�
�

n

t
t

t

)d(
K
��

1 1
, (8.15) 

�� 38! – ����� ��
� 
������, �������� �������!��
�; 
d – ����!�� �������� ����
�; 
t – �����
���� ��
�� ������� ��� 
��������� �������� (
����! ��� 

���!); 
n – �����!�� ����#
��� 
��!
���! �������� ��� 
��������� �������� 

(
������ ��� ����) �� ���� �����	��
�; 
! – ��
� 
�#���, �
� �������!��
 ������� ���
� ��/��� ��#�
 �����
 

�� 
������
. 4� ��� �	����!: �����"� � ����#���� ��������� �����; ������
� 
�� 
����������� ��
; 
�
���� �� 
�����! ���
�; �����"� �� 
�����! �����	 
����, �
� ��������!�� ���������� �� ����
����� 
������ �� ���’����� � ��-
������������
 � ����#����
 
������. 

'����! ���������	 ������, ���’�����	 � ����"����
 
������, 
�"� 
����������� � ����� ��������� ����� ������ �������� (EAR). 5� ����
� ��-
������ �� �������� �������, �
� ���� �������!��
 �� ��
 ������
, ���������� 
�������� �� 
�����. )��������!�� ���� �� ��
�� ���
���� (8.16): 

EAR = (1+r/m) m – 1 , (8.16) 
�� EAR – ���
����� ����� ����
� �� 
�����; 

r – ����� ����
� ������
� �� 
�����, 
���������; 
n – 
��!
���! �������� (��
��); 
m – 
��!
���! ����	����! � ���� �� ����
�� ������
� r/m; 
9��
���. A ��� �������� ��������� �������	 
�#��� �� ������������ 

�������������� ����
��. &� ��������
 1 – ����	������ ���������!�� %�
�-
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�

�
�

  

����� �� ����
�� 24 % �����	, � �� ��������
 ) – %�
������!�� �� ����
�� 
28 % �����	. )�������� 
��%�� ������� ��� �������
����. 

)������ 1: EAR = (1 + 0,24/12)12 – 1 =1,268 – 1 = 0, 268 (26,8 %) 
)������ ): EAR = (1 + 0,28/4)4 – 1 =1,3108 – 1 = 0, 3108 (31,08 %) 
6�
�
 ����
, �� ��������
 ) ���
����� ����
� ������
� ��%�, ��"� 

��� �������
���� 
��%� �������� 
�#�� �� ���#�
 ��������
. 
��-��%���� ��#����� ����*�	�!. 7� �������! 
������� ��� ��������� 

��������! �� " ��
����, %� � �� ���� �������������� 
������. 9���� ���-
����! 
�������, ���������� ��� �
���� ��������� �����	�����!�� �� ��
�� ���-

����: 

)1( VF
CK b

b ��
� , (8.17) 

�� Kb – �������! 
������� ��� ���
�%���� ���������; 
Cb – ������ 
���� �� �����
 ����	 ���������; 
F – ��
����!�� �������! ���������; 
V – ������� �� �����
 ���������, ����
� ���� � 
����������	 �� ��
�-

���!��� �������� ���������. 
� ��’��
� � ��
, %� ������
� �� 
����� �� �� ���������
� �	����! �� 

������������ �����
���, ����� ����
���!�� �� ������
������, �� �������! 
��������� 
������� 
�� ���	������� ����
� �����
�. B��
��� �����	��
� 
�������� ��������� ���� 
���
� ��
�� ������: 

Kb = Kb · (1 – tax), (8.18) 
�� tax – ����
� �����
� �� �������
. 

7����
���, ��	������! ��������� 
������� ��������! 12 %. 6��� ��-
��%��� ���������, ��� ������� 
����� � ���
��� 1000 ��� �����! ��������� 
%������ (1000 ��� × 12 % = 120 ���). N
%� ����
� �����
� ��������! 25 %, 
�� ������� � 120 ��� �� ������� ������
�� �����! �������� �
���
�� � ����-
�
�	 � ���
��� – 30 ���. 9�� �!�
� ������� �� ������� ������
�� ����� ����-
�� �����
�� ���������
��! 120 – 30 = 90 ���. 6�
�
 ����
, �������! �����-
���� 
������� ����� ������ �����
�� ���������
� – 90/1000 = 0,09 (9 %), ��� 
(1 – 0,25) ·12 % = 9 %. 

<����� ��-��%���� ��#����� ��&����$ ��� ��&$��$ ��	�! 
������������� ��	��. 8����� � ������������ �������������	 �
��� � 

������ ��
�������� ��������� ��� �����#����� �������� ��� �������� �
��� 
�� ��� �� �����
�. '����	���
 �������� 
������� ��� �������������	 �
��� 
���������!�� �� ��
�� ���
����: 

)1( VP
PK

s
p ��
�  , (8.19) 

�� K� – �������! 
������� � ���	������
 �����
� �� ���
�%���� ���������-
����	 �
���; 

* – �������������� ��������; 
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Ps – ���
��� �������! �������������	 �
���; 
V – ������� �� �����
 �������������	 �
���, ����
� ���� � 
�������-

���	. 
7� ���
��� ��� ���������, ������
� �� �����
� �� ���������!��, �� 

��������� ��� �������������	 �
��� ��������!�� ����� ����, �
 
��������� 
�������! ������
 �� �������
. 6�
�
 ����
, ���
� ���� �� ���� ��� ���
��� 
������� ������������ �������������	 �
���. 

������ (��������) ��	��. )������! 
������� ��� ������	 �
��� �
����-
��!�� � ��!�	 ��
�����: ���� �
���; ����������, %� ��������!�� ���
�� �� 
��
�� �������� ����������. 6�
�
 ����
, ���
��� �����	��
� �������� 
�-
������ ��� ������	 �
��� ���� 
��� ��
�� ������: 

G
VP

PK
s

s �
��

�
)1(

 , (8.20) 

�� Ks – �������! 
������� ��� �����
� ������	 �
���; 
* –���������; 
Ps – ���
��� �������! ������	 �
���; 
V – ������� �� �����
 ������	 �
���, ����
� ���� � 
����������	; 
G – ��������� ��
� �������� ����������. 
)������! 
������� ��� ������	 �
��� 
�"�� ��
�" �����	����� � ����� 

������ �	���� ����������' ������� 0K!/ ��� (CAPM). )�
��������� ���� 

����� ������!# ��#����� � �
���	 ������!��� ���
���� �
���
�
� �� ����-
����� ������� 
��!
���� ����	, %� 	���
��������! ������
�����! ������ 
�������
����. +����! ��
��������� ��
����
 ����
� 
��
������ ���
�, 
�
�� ���
�������!�� ��������
 ��
����
� �. 5�� ��
����
 ������ ��
�
 
����
: 

� � = 0, �
%� �
���� 
�
����� �������
���; 
� � = 1, �
%� ����
 �
����� 
�
����� �� ����� ������!��� �� ���
� 

���	 �������
��� 
�����; 
� 0 < � < 1, �
%� �
���� �������
���� 
��# ����
��� %��� �� ��-

#�	 �������
��� �� ���
�; 
� � > 1, �
%� �
���� �������
���� 
���! ����
� 
��� ����
�. 
6�
�
 ����
, ���
��� �����	��
� �������� 
������� ��� �����
� 

������	 �
��� 
���
� ��
�� ������: 

sms iRiK �)( ��� , (8.21) 
�� Ks – �������! 
������� ��� �
���� ������	 �
���; 

i – ��
����
 ��	������� ��� ��� ����
���	 �
�����! 
�������; 
Rm – �������� �� ���
� �����! ��	�������; 
�s – ��
��� ����
� �
�����. 
7����
���, �������
���� � – �������� ������!�� 
�
����� �� ������-

��
 � = 0,4. )�����
��� ����
� �� �������
���
� ����������
� ��������! – 
5 %, � ������� �� �������
� ���
� – 11 %. 6�
�
 ����
 �������! 
������� 
��� ���
�%���� ������	 �
��� �� +821 ���������
�: 
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Ks = 0,05 + (0,11 – 0,05) 0,4 = 0,074 (7,4 %) 
8������� ������
�� � ���������� �������� 
������� ��� ������	 �
-

��� �� +821 � ��, %� ��"
� ���������, �
�� ���� �������� ����
� ��	����-
��� � ������ ��� �� �
 ������!�� ��������� ��
��� ����
� �. 6�
�, �� 
���-
��
� 
�"� ��
�������������� �
 
������! �����!����� ���������� ������� 
���������� �������� 
������� Ks. 

<����+ ��#����� ��&����$ -� #�"$��� ��#�-&�������" &#��$����. 
J������������ �������� – �� �"����� ������#�!��� ��	��"����. 2��� � 
������� ��	��� ����	�����! ���������, 
�#��, %� ����#���!��, ��������, 
�����������!�� � �����������. & �������������
� ������
�
� �� ���’����� 
���
� ������� �� �����
 �����	 �������. 9���� ���� ���’����� � �������� 

�������. 9������� � ��, %� ��!���������� �������������
 ������
�
, 

��� ����� �������� 
������, ��� �� �����
 �����
���	 ������	 �
���. 8�-
"�, �� ��
� �������! 
�������, %� 
�� �����#���� �� ������	 �
���, ����-
"��! � �� �������������	 ������
��. 2��
 ����, ������
� �
��� � ������
�
� 
���
�. 2��� ������� ������
�� ����#���!�� � ���
�, ��
���! ����, %�� ���� 
������������ �� ���������, ������
� �
��� ���"���!, %� ����
��� 
�#�� 
�����! ����
 ����	���� ���
��� ��	������! ������	 �
���. 5� ����	���� 
���
��� ����
� ��	��� � � �������� ��� ������	 �
���. 

& ������ �� ��, %� ������������� ������
� ����#���!�� ����� ������ 
�����
��, ���	������ ����
� �����
� ����������. 

6�
�
 ����
, ���
��� �����	��
� �������� 
������� �� ��	���
 ��-
�����������	 ������
�� ���� 
��� ��
�� ������: 

G
P
PK

s
s ��  , (8.22) 

�� Ks – �������! 
������� �� ��	���
 �������������	 ������
��; 
* – ��������� �� ������ �
���; 
Ps – ���
��� �������! ������	 �
���; 
G – ��������� ��
� �������� ����������. 
)������! 
������� �� ��	���
 �������������	 ������
�� ������� ���	� 

��"��, ��" �������! 
������� ��� %���� ����%���	 ��������	 �
���, ��� 
��%�, ��" �������! 
������� ��� ��������� ��� �������������	 �
���. 

&�����
, �������! ���������� 
������� ��� ���
� – ������"�� ��� ��-
��, �
� ����� ������ �����
���!��, ��
���� %������ �����"� ���
� �������-
��
 ���������� �� �	 ����������. )������! 
������� ��� ��������� 
��#� �� 
�������! 
������� ��� ������	 �
���, ��������
, ��
�, %� � ���� �������-
����
�"����� 
��������
 ���#� ��������!�� ���#��������. *��������, %� 

�����! ������� �����’������ ���
�, ����
���! 
��#�, ��" ������
� �
���. 
2��
 ����, ��������� �� ������ �
���, �� ���
��� ��� ��������� �� �����, ���-
������! ������
������. 

7�������
 
��
�
 ����� ���������� �������� �
��
�	 ������������	 
�������� � ����	������ �����������
���� �������� �������� (WACC), �
� 
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�"� ���� ���������, �
 �����! ��	�������, �
�� ������� ��������� �����-
�������� ����
�, %�� ��
���� ��� ������� �� ��������� 
�#���. 2��
 ����, 
��� �����! 
�� ���� �� ��"��
 ��	��� ��� ������������ � ��#� ��’�
�� � 
�������
 �����
 ����
�. 

������!����"��� �������! 
������� � ��������
 ��������
, ��
� ���� 
����"��� � ������
�	 �� �����	�����!�� �
 ������� �������� � ����	����� 
������
������ �� �����
� �"�����
� ������������, � ����
�� ����� � ���-
�
� 
�"���� �"����� ������������ ����������. 7� ��� ������� �
 �������! 
�
��
�	 ����� ��������	 
��������, ��
 � �	 ����
� � ����
���� 
������� ��� 
������������ ����
��. 

WACC = �
�
��

�
�

��
���

�
��

�
�

��
���

�
��

�
�

��
���

SPB
S

sK
SPB

P
pK

SPB
BtaxbK )1( , (8.23) 

�� B – ���������; 
P – ������������� �
���; 

S – ������ �
���; 
Kb – �������! 
������� ��� ���
�%���� ���������; 
Kp – �������! 
������� ��� ���
�%���� �������������	 �
���; 
Ks – �������! 
������� ��� ���
�%���� ������	 �
���; 
tax – ����
� ������
������. 
9��
���. )�������� ���� 
������� �� ����
� ������� 8.5., �
%� ����-


� �����
� �� �������
 ��������! 25 %. 
WACC = 0,028 § 0,152 + 0,089 § 0,121 + 0,421 § 0,165 + 0,403 (1 - 0,25)§ 

0,195 + 0,059(1 – 0,25) § 0,186 = 0,0043 + 0,011+ 0,069 + 0,059 + 0,008 = 
0,1513 (15,13 %). 

8�
��!
� ��� ������� �������
���� � ������� ��	��� ���
 ������-

�
 ��������	 �����������	 
�#��� �� �����!��� ��
� �����������	 
�#��� 
���������! 15,13 %, �� �� �������, %� �������
���� 
�"� ����
��� �����-
������� ��#����, ���
����� ��������!����! �
��� ������� ���� �� ��"�� 
15,13 %. 

 
$����	
 8.5. 

4"����� 
�#��� 
����� (d) ,% 
�%$;�"�� *��$+��%����: 
(���� "6���!�),% 

7������������� �������
 
9������������ �
��� 
&������� �
��� 
P��
���!
� 
������ 
8���������� ����
� 

2,8 
8,9 

42,1 
40,3 
5,9 

15,2 
12,1 
16,5 

19,5 (1 – 0,25) 
18,6 (1 – 0,25) 

'���
 100,00 - 
 

� ������� ���������� ������!����"���� �������� 
������� ����� 
��
’�����, %� 
��� ����	�����!�� �������� �!��� ��
����
�, 
��%� ��
�-
����������� ���������� ����
�, ����	����� �� ������ ���
���	 ��� �����	 
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�������. 8��������� ���������	 �����
 � ����
���� 
������� �� ���� �����-
����� �������� ����"�� ����
� ���� ������	 �
���, %� ��������� ����!�� 
�������� ������!����"���� �������� 
�������. 2��
 ����, 	�� ������!����-
"��� �������! 
������� � ��
����������!�� �
 
��� ��� ����
� ��������� ��-
������ �
��
�	 ����������, � �����!�	 �����
�	 
�"�� ����
� ���� �������-
���� �
��
�. &� �������, ����
� ���
����, %� �����!�� ��� ���������� ���-
���
������ ����
��, 
�� �������"��� ������� ����������� ����
 ����
��, � 
�� �����!�� ������!����"��� �������! 
�������. 

5��� �������������� 
������� �� � ��������
 ��������
, �� �������
-
���� ���"�� ����	���� �������� �����
��� 
�#�� ������������ ����������, 
%� ���������! �� �
��� ����
���� 
������� �� ���� �
��
�	 �"����. 5��� 

�������, �
� ���������!�� �� ������ ���������	 ������! ���������	 ������, 
���’�����	 �� ������������
 ����	����� ����
���� �"���� ������������, � 

�"� ���������� �� �������� �����
���� ��� ���� ����������� ���
� ��� �� 
�������������	 ����
�	 
�������	 �
�� �
�� ������� 
�������, 
�� ����� 
���
���� (���
��������) ��������� �������� �������� (088). 

7�����!# ������� ������
, ���’������ � ��
���������
 �����
���	 

�#���, 	���
��������!�� �
���
� � ����
���� 
������� � ��������� ����� 
�
��
�	 ���� �"����. ) ��� �������� 088 ���������!�� �� ��
�� ���
����: 

)()()()(

)()()()(

sIsIpIpIeIeIbIbI
sIsIskpIpIpkeIeIekbIbIbk

MCC
�����������

�����������
� , (8.24) 

�� kb ke kp ks – ���������� ���� �������	 
�#��� (b); ��������������� ������-

� (e); �������������	 �
��� (p); ������	 �
��� (s), 
���������; 
Ib Ie Ip Is – ����� ������������, ����"���� � ����������	 �"����, � ������ 
����
���� 
�������, ���.; 
�Ib �Ie �Ip �Is – ����!#���� 
�������, �
�� ��������!�� � ����������	 �"�-
���, ���. 

N
%� � �����!���� ��
��������� �����
���	 
�#��� ������������ 
�
�����!�� �� ���!
� ����
���� 
�������, � � ���� �
��
�	 �"����, ���� 
����� ��������� �������� ���� ��� 
�"���� �"����� ������������. 7�-
���
���, �������� ���� �������	 
�#��� (08&) ���������
��!�� �� ��
�� 
���
����: 

0

00

bbn

bbbnbn

II
IkIkMCB

�
����  , (8.25) 

�� kbn kb0 – ���� �������	 
�#���, ���������� � ����� �� ������ ����
���� 
�-
������, 
���������; 

Ibn Ib0 – ���
�� ����� ����� � �� ��������� �����
���	 
�#���, ���. 
K������� ���� ��#�	 �"���� ������������ ���������!�� ����������. 

&����#��!��
 �����
 � �����	���
 ������!������� ��
����
� ��������� 
���� 
�������, �
�� ���� ����������� �
 ��
� ���	 ��������	 ��� �"���� 
������������ ������������� 
�������: 
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MCSdMCPdMCDdMCEdMCC snpndnen �������� , (8.26) 
�� den , ddn, dpn , dsn – ����
� ����������	 �"���� � ����� ����
���� ����������-
���� 
�������, 
���.; 

MCC – �������� ���� ������������� 
�������, 
���.; 
MCP – �������� ���� �������������	 �
��� 
�
�����, 
���.; 
MCS – �������� ���� ��������������� ������
�, 
���. 
9��
���. B��
� �������� ������������� ����
� �������� 20 000 ���. 

����
���� �������������� 
������� ��
�: 70 % ���
���!�� �� ��	���
 ���-

���!
��� 
������ �� 30 % �� ��	���
 �
���� �
���. � ������� ���������� ����-

�� �� �!��� ���� ������� �
���, �
� ��
����� �����
���	 ���������� � ���-

��� 4500 ���. 2���������� ���
�, ����#��#� �����
��� �"����� �������-
����� ����#��� �������� �������� ����
���� 
�������. 8���
, �
%� � 
�-

��� ��������� ��#���� ��� ���������� ���������� ����
�� 
�������� ��-

����� 18 %, � �
������� 15 %, �� � ��� 
�
��� 
����� �� ���������
� ���-

� 
�#��� 20 %, � �
������� ������ �������� �����
��� �
��� ��#� ��� ���-
���
� ���������� �� ����� 18 %, ���"����, %� ��
� ��
�� �����! ��	��� 
���� 
���� � ����"���, �
���#� ���� 
�#�� � ��#� �
��� � ��
 ��
�
 �����
 
����
�. 

'����	��
� ��
����
� ������!����"���� �������� (WACC) ��� �����-

���� ����
���� �������������� 
������� �� 
��"����!�� �������! 
������� 
(088) ��� ��
�� ����
���� �"���� ������������ ����
��: 

WACC = 0,7×0,18+0,3×0,15=0,171 (17,1 %) 

088= 0,7×0,20+0,3×0,18=0,194 (19,4 %) 

6�
�
 ����
, 
��"����!�� �������! �����
���	 ���������� �
���� 
19,4 % �� 17,1 % ����#� ��������	 ����������. � �!�
� �����
�, ��������� 
�������� 
������� ��
������ �����!��
 ������"�����
 
������� �� ���
�. 

 

8.4. ���	@� 	�����4���? ��G����G�  
�
��������
�D G���G��� 

 

)�"����� �
������� ��������� ���
������ ������������	 �������� 
�������
���� � �������� ����
��!��� ����
���� �"���� ������������. 

8���
��!�� ����
���� 
������� ����"�� ��
� ���������#���� ��
�-
�������� �������� �� �����
����� 
�������, �� �
��� �����������!�� ����-
��
�����#�� ����
���’���
 
�" 
����������
� ��������!����� �������� 

������� �� ��������������, ����� 
�
��
�����!�� ���
��� �������! ������-
�
����. 

9����� ����
������ ����
���� 
������� 
�� ������������� � ��
�� ��-
�����������: 
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1. /����� ������ �������� � ������	� �� ����� �������� (���������, 
�����), � ����
 ������	�� ����� ���� ���������. 9�� �!�
� ����������!�� 
��
� ��
����
�, �
 
��������� ���������� ������"�����, ��������������, ����-
�����#���� 
�" ���������
���
� �� 
����
�����
���
� �����’������
�. 
4��� �������!�� ��
����
� ����������� �� ��������!����� �
����� �� ����-
���� 
�������. 

2. K	���� �������' ��������, 5� ���������� ��������� ��������. 
4� ��	 ����"��!: 

	 �������� ����������� ���������!
�� ����!�����; 
	 ������ "�������� ��
�� ���
� (
����� 
�
����� � 
��
�����������-

��� �����
���� 
�"��! �������� ��� ����� ������
� ���!#� �����
����� 

�������, � ����� ��
����������!, ������"��, ������ 
�#��); 

	 
��’��
���� ��������� �� ����������� ���
��; 
	 �����! ������
������ �������� ����!�����; 
	 �����
��� �������"���� �� 
�
����� (����
� �����
��, %� ������-

��!��, � ������� ���
�	 � �����
�	 ��� �����"� – ������); 
	 
��� 
����������� �
���������� 
������� (��������� ������
�� 
�����-

�� �������� 
������!��� ��
�� �
���. 
& ���	������
 ��	 �� ��#�	 �����
�� ���������� ����
����� 
�-

����� ���������� ����#���� ���	 �������	 ������!: 
�) ���������� ��������� ��
��������� �������� ��� �����#�!��� 


�������; 
�) ����������� (�� ����	�������) ��������� �����
����� ������#-

�!��� ��� �����#�!��� 
�������. 
3. K�������	�
 ��������� �������� �� �������6� ������������� ���-

����� ��������. 
4. K�������	�
 ��������� �������� �� �������6� ��������	�� ���� ��-

������ (	���). )��� ������!�� �� ���������� ������ �������� �� ���������� 

������� �� �����	 �
�� ���� ��������� � ���������	 �����	��
�	 ������!�-
���"���� �������� 
�������. 

7�������#� ��� ����#���� ������
 ����
������ ����
���� 
������� 
��
����������! ����� ����������� ��
��
 (�������
�). 

����
���� 
�������, %� ���������!�� ���’����� � ���������#����
 ��-
��� �� �������� 
�������. $�
 ���!#� �������������!, ��������� �� �������� 

�������, 
�� ���
�, ��
 ��%�� �� ���������� �������". 2��
 ����, � ��	 
�����
�	, 
��� ����
� %������	 ���������	 ����� ��� ����������, %� �����-
����!�� �� ���������
 �����
���	 
�#���, ������%�� ������� �� 
�����, 
�������" � ���������
. N
%� ��	������! � ���������� �� ������%�� ������� 
�� �����
���
� 
�#��
�, �������" � ���������
. � �����
�	, 
���, �����-
����� ��������! ��	��, %� �������� �������� �� 
�����, �������" � ������-
�!��
. 

)���������! ����������� �������"� (��"���) ������� � ��
�, %� ��-
��
�� 
�"������! ��
������������ 
������, ������ � ���� ��� ��
������� 
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�������
, ��� ����������, �
� ��������! �������
 ���!#�� �� �������
 �� 

�����. 

B��������� �������" 
�� ����� �� ��
��������� �������	 �����	 
������� ��� ������������ ����������. )�� ���������!�� ���������#����
 

�" ��'���� �� ����'�����
 ���	����� �� ������ �� �������� (4)29) �� 
��'���� �� ��	�� (471): 

 

(8.27)

 
 

2��� ���
� ���� � ����, ���� �����’�����!�� �������� �������� � � 

������!�
� �������� ������� ��
� �����. 5� �������� ����	�����!�� � 
������
��������� ��	���, ��"� ��������� ����
���! ���!#� ��	���. 

6�
�
 ����
, ��
 ���!#� ������ 
�� ���
� � ����
���� ����� 
�����-
��, ��
 ��%�� ���������� ����
. 5� �������, %�, ������"�� ��� ����� ��	�-
�� ��� ����	 ��������, ���
� ������� ������"����� ������ ��
������	 ���-
������	 �����"�� � �������� ��
� �����, 
��� ������ ���
�� ����#����. 
8��", ��
 ���!#� ���
� ���� � ����, ��
 ���!#� � ��� ��
������	 �������-
��	 ������ � ��
 ��%� �������
� ������
�"����� ��
���� �� ���������� 
��
������ �����"�. � �����
�, 
��� ����� ��������!, ��������! � ������
��� 
�����"�. 6� ����� ��, %� ���� �����������! ���������� �������", ����
 
������� ����
, %� �������� �� �����
� ������! ��"� ����
�
� %��� 4)29. 

N
%� � ������ �����!���� ����� �
���
����� �
�������� ������-
�
���� �
������ ���� ��������, �� 4)29 ��" ���"���!��, %� ����!#�� 
�"-
������! �������� ������
�� �� ��	���
 ������
�� �������
����. 

6�
�
 ����
, ����� ����
’�����, %� ���������� �������" 
�"� 
���� �������� � ������ �����!���� �����
� ������������� �
��������, ��� � 
������ ����� 
�"� �������� ������ ����� ��������� ����
��. 

&�������� �������������! 
�"� ���������� �����%���� 
��������� 
471. 8�"�, �������� ����������� �������"� ���� ����������� �� �������-
��
 ���������
 ����
�
 �����������
�"�����. 7����� 
�
���, 
��� ���-
���� ������ �� ������
� �� 
����� � ���	������
 �������
 �� ������
������ 
������%�� �����# ���
� ��� ����������� �������"�. 

)��	������ ��������� ��%�, �������
���� ���� �
��� ������!�� ���-
���� �������� ����
���� 
������� ��� ���
������ ���������� �������������� 
����
��. 

8�
��!
� ����
���� 
������� ������� �� ����
, ��	�� �� �
��� (471) 
�� ���������� ���� ���
�, ��
� 
����"��� ������� �����
����� ���	�����-
�� ����� �
�� � ����
���� 
�������. 

B����������� �� ��	���
 ������ – �� �����, ��� �� ������ 
�"�. 9���-
���� ����������� �������"� ���
���! � ���
, �
� 
���! � ����
���� 
�����-
�� ������� ����
� ����
� ������. &������� ������ ������� ����
 � �����%�� 

;����+ '��������*� =  
����#��2$ 

 4���   
4��� - �������� -� ��#* 
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���������!�� ������� �����������
�"�����. 7��
���� ������������ �� ��-
	���
 �����
� �
��� – ��" �� 
��%� ������
�. )��� �������� ��������� ��-
�
� �������, �
� ��� ���������� �������", � ������!����"��� �������! 
���-
���� (WACC) ���� ������� ����
��. 

P��!#� ����, � ���
�	 �����
�	 �����
 ���
����� 
��!
���� ������	 
�
��� 
�"� ��������� �� ������ 
������� ��� ��� ����������� �
��������. 
N
 �������
 – ����������������! � ����
���� 
������� (��� ��"� ������ ���-
���, ��� ��"� ������ �
���) 
�"� ��#
����� ������� ���
� �� ���
�. 

6�
�
 ����
, ������� 
��� ���������	 
����"���� – ������ ��
� 
����
���� 
�������, �
� �� �����"��� �������� 
������� ����
�����
� ����-
��
����� ������!�� ��������� �� ��	���, �����������
� �
��������. *�#�
� 
�����
�, ����
��!�� ����
���� 
������� 
�� ������� �� 
���
�
� WACC ��, 
��������, ������
����� 
������� ��������� ���
� �� �����, %� �������� 
�������� ���� 
������� ��� ���������� ����	 ������������	 ����
��� �� ���-
������	 �
���	. 

)������! ���
� ���������!�� ��
�� ������, � ��
�" ������� ��	���, 
�
�� 
�����������!�� ��� ���
������!�� �� ����	����� ����
�� ��	���. )�-
	����� � �!���, ������� 8.6 ��
����, �
 �
�����!�� �������! ���
�, 
��� 
�
�����!�� ���������#���� (�������������! ���
�)/(�����!��� 
������ ���-

�) (&/!), %� 
�� 300 000 ��� �����!���� 
������� ���
� (���� ���� ����-
��� 
������) � 4)99 100 000 ���. 

 
$����	
 8.6. 

4'��� ����%��� ���'� &� ��&��; �*����"�%F��: (�/�), -��.  
 

�*����"�%F���# (�/�) ���+��+�� ��*���!+ 
30 % 50 % 67 %

1. &������������! ()) 90 000 150 000 200 000 
2. )������ 
������ (J) 210 000 150 000 100 000 
3. &����!��� 
������ ���
� 300 000 300 000 300 000 
4. 4�	��� �� ������� ��������� �� 
����� �� ��-

���
�� (4)29) 
100 000 100 000 100 000 

5. )�����
� �� �����, 10% 9 000 15 000 20 000 
6. 4�	��� 91 000 85 000 80 000 
7. 4�	���, 
������������� ��� 12 % �������� 
���-

���� (��. 6/0,12) 
758 330 708 330 666 670 

)������! ���
� (��. 1 + ��. 7) 848330 858330 866670 
 

N
%� �
������� ���������#���� ����� �� �������� 
������� ��� �
�-
�� �����!��	 ��	���� ���
� (4)99), �� ����� ��������
, %� �������! ���
� 
�����%���!�� �� ���������
 ��
����
� )/2. &� ����� 67 % �� �
������� 
���-
���� 33 %, �������! ���
� ��������! 866 670 ��� ����� 848330 ��� ��� ����-
�����#���� 30/70. 
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&�����
, 
��� �������������! ���
� ����

� �������, ��������� � ���-
���
 
�������
 ���
�, ��������� �	��!�� ���’������� �� �� �����%���
 ��-
�������
 ����
�
. 1 ��
� � 
�������
 ���
�����
 ��	���
 ���� 
���’�����! ��%� ����
� ���
����. ����� ������, ���
��������� ���!-�
�	 
�����	 ��	���� �������
� #���#� ���"���� �������� ���
�. 5� ���’����� 
� ��
, %� ���������� ����
 ������ ��������� ��%�	 ������
�� ���������! 
�� �����%���� ����
� 
������������ ��	���� ��� �����
� ������	 �
���. +�-
���"��� ��
�����!�� ��������� ������������ ��
, %�� ������� ����
��!-
��� ����
���� 
�������. 5� �
��#�� WACC �� �����"���� ����� � �������-
��� ���
� 
�
��
��!�� ������ ��� ����������� �������"�. 

4� ������ 
�"�, ��������� ��������������, ���������� � ������
 
�-
������
, 
�"� ��������� � �� �����%���� ��	������� �� �
��� (471). 1�� 
�� �����
� ����� �������� ���������#���� )/2 ����� ������
�
, � �� ������ 
��
������! ���
� ������ �� ������. 5� �������� �� �����%���� �������� 
���-
����, ���������� ��� �����#��	 �"����, ���
��� �
��� ����� ����
�����#�. 

)���� ����������� �������"� �� ��	�� �� �
��� (471) ����� ������ 
� ������� 8.7. &� ���� ��
��� 4)29, �����%���� �������� ���������#���� 
)/2 � 0 �� 50 % ����!#�� 471 � 7,5 ��� �� 13,5 ���. 

 
$����	
 8.7. 

0�����%��� !�����"6 � "%;�" �� ����9, -��. 
 

 B��
� 1 
()/2 = 0) 

B��
� P 
()/2=50 %*) 

1. 4)29 100 000 100 000 
2. ��
� ����� 0 100 000 
3. )�����
� �� ����, 10% 0 10 000 
4. 4�	�� �� �����	������ �����
��  
(��. 1- ��.2) 

100 000 90 000 

5. 9�����
 �� �������
, 25% 25 000 22 500 
6. $����� ��	�� (��. 3- ��.4) 75 000 67 500 
7. )���%��� �
��� 10 000 5 000 
8. 471 (��	�� �� �
���) (��. 5/ ��. 6) 7,5 13,5 

 
8�"�, 
� �’�������, %� �����! ����������� �������"� ���������!�� 

��������
 471 ��� ������ �
��� �������� 4)99, � �� ����
�����"����! 

�"�� ��
����� ��
: 
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 (8.28) 

� ���
� ���������! ��
�, %� 	����! ����"��� ���!#� ��	����. 9��-
���
��
�, %�, 
��� ���
� �������� 
�#�� ��� %���� ����%���	 ����	 ����-
�����, 4)29 ������� �� 50 %, � 471 ��������!��. &� ��	 �
�� �����! ��-
��������� �������"� ���� �����
 – 100 %/50 % = 2,00. 

5� �������, %� �� ���� ���������� ����
���� ���
� ���!-�
� �
��� ��-
�
��� 4)99 � ������
���
� �������� ���������! �� ����������� ��������� 
�
��� 471 � ������
���
� ��������. N
%� ����	������� �����! ����������� 
�������"� ���
� � ������ 
�
���, �������� ���� ��
�
: 

 (8.29)
 

J��������, ������
6�� ������ ����������� �������
� (*�D) ��
 ���-
�� / �� ����� 9, ������������' � �����	� 8.7. 
*�D/ = 100 000 ��� / 100 000 ��� = 1,00 
'BQP = 100 000 ��� / (100 000 ��� – 10 000 ���) = 1,11 

6�
�
 ����
, ���
� P 
�� ��%�� �����! ����������� �������"�, ��" 
���
� 1. � ���
� 1 ��
�� ������. 8�"�, ���!-�
� �������� �
��� 4)29 ���-
������! �� ��
�� " ��������� �
��� ������� ��	���. 

���������#���� )/2 ���
� P ��������! 50 %. N
%� 4)29 ���
� P 
������� �� ������ �������
, �� �� ������ ��	�� ���������� ������� � 1,11 ����. 

&�����
, ��
 ��%� �������������!, ��
 ��%�� �����! ����������� ��-
�����"�. 9���� �������" ������ � ���	 �����
�	. 7����
���, 
��� �����! 
����������� �������"� 
�� �������� 2,00, �
��#���� 4)29 �� 1 % �
��-
#�� 471 �� 2 %. 8��", ��
 ��%�� ���������� �������", ��
 
������#�
� 
������! ��	��� �� �
���, � ���
� – ���!# ����
������. 

6�
�
 ����
, 
�"�� ������� �������
, %� ���������� �������" ������-
���! �� �����%���� �������� ���
�. 2��� �������������! ���� ��"� ����
�� � 
���������, � ������
 
�������
, �� ���������� ����
 � #���� �����������
�"-
����� (������
�"����! �������� �����) ��������!, ��
�, �
������#�, ���
��� 
�������! ���
� �����. +��� �������
���� – ������ ��
�� �����! ����������� ��-
�����"� ()/2), �
�� �� ���������! �� ������	 �
�� ��	��� �� �
��� ���
� � �� 
�������"�� ���������� %��� ����������� ����
� �����������
�"�����. 

)��	������ �������� ������
�� 
�
�����, �������
����
 ����-
	���� 
��� ����!�� 
�"������! ����
������ ����
���� 
������� ����������-
���� ����
�� �� ��	���
 ������ ��
��� �� ��������, ��� �
�
� ��������!�� 

�
��
��!��� �����! ���
�������� ��
��������� ������	 
�#��� �� 
���
�-
����!�� ���������� ����
. 

 @���_________ 
@��� - ��"�%��� &� $%�- 

G����: ������%�%-% = 
!�����"6+ 

����� 4�� (%) 
����� 4��� (%) 

;����+ '��������*� =  
����#��2$ 
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9�� ���������� ����
��!��� ����
���� �"���� ������������ �����-
�������	 ����
��� ����� ��
����������! ���������#���� «�������������� 
– ���������� �����» (ª), �
� ���������!�� �� ��
�� ���
����: 

,
��

�)rr(
�

)tax()�rP(
FR

ROE f

�
�� ������! 1  (8.30) 

�� * – ������ ���
�� ����
����� ������
� �� ������
������ � ������� ���-
���
��; 

& – ���
�� ��������� 
�������, ������������ �� ������������ ����������; 
L – ���
�� �������� 
�������, ������������ �� ������������ ����������; 
r – ������� ����
� ������
� �� ����
���	 
�#��	 ������������, 
������-

���; 
rf – ������
��� ����
� ��������!����� �� ���������
� ���
�, 
���������; 
tax – ����
� �����
� �� ��#�	 �����	����! � ������
�, 
���������. 

9�� �!�
� ���"���!�� ����
��!��
 ������� ����
���� 
�������, � 
�
�
� ��
����
 ª ���� 
��� ������!#� �������� (! " max). 

6�
�" � ������ ����
��!���� �������� ����
���� �������������� 
�-
������, ��
�
������!�� �����
��� ��
������������ ��
����
 ���
��� �
��-
����� (**), %� �����	�����!�� �� ��
�� ���
����: 

,
)tax()�rG(

��GG
����

�
1

 (8.29.) 

�� *� – ������� � 
������� �� ���	 �"���� ������������. 
'�������
� �� �� ���
����. &� ����
� ������� 8.8. �������
� ���-


��%�� ������� ����
���� �"���� ������������ �������������� ����
��. 
� 	��� ����
� ����
��!��� ����
���� 
������� �������������� 

����
�� ����	���� �����
������� ��
�	 ������ �������: 
1. 8������!�� �����!�� ������� � 
�������, ������"�� ��� 
�"����	 �"�-

��� ������������ (� �!�
� �������� 8750 ���. ���). 
2. )��������!�� 
�
��
��!�� 
�"���� ����
� �������� 
������� � �����!-

��
� ���
��� 
�#���, ����������	 �� ������������ ���������
���	 ��-
��������. 

3. '����	�����!�� ��
����
 «��������!����! – ���������� ����
» ��� ���	 
��������� ����
���� ������������� 
�������. 

4. '����	�����!�� #���
���! ���������� ������������� 
�������. 
5. � 
�"�	 
�" ������!#�� ����
�� �������� 
������� �� ���� ���!���
 

�����
 � �����!��
� ������ 
�#��� ������������ � ��
���������
 
��-
������ 
�
��
� ��
����
� ��� 
���
�
� ** ���������!�� ����
��!�� 

�
������� 
�#���, %� ���	����! �� ������������ ���������
���	 ��-
�������� � �����	 �"����. 

*� ������� �����, %� ���
��%� ����
���� �"���� ������������ �����-
��������� ����
�� – 20 % ��������� 
������� �� 80 % �������� 
�������. 
9�� ��
�� ����
���� �����! ����������� ����
� ���
��#�� (0,02), ����
 
�
������� (1,9 ��
�), � ��"� ��
����
 ª 
�� ������!#� �������� – 32,4. 
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$����	
 8.8. 
	����� %*��'�!:�%7 ���+��+�� ��*���!+ �����������%-% *�%���+ 

 
���+��+�� ��*���!+, % (��/��) �%��&���� 

0/100 20/80 40/60 50/50 60/40 80/20 100/0 
��%������ ���� ��� �����-$ ��#$��$#� �������	�!��*� ��&����$ 

1. 9������ � 
������� � ���	 
�"���� ������������, ���. ���. 

8 750 8 750 8 750 8 750 8 750 8 750 8 750 

2. '��
�� �������� 
�������, 
����
������� �� �������-
����� ����������, ���. ���. 

8 750 7000 5250 4375 3500 1750 - 

3. '��
�� �����
����� 
���-
����, ����
������� �� �����-
������� ����������, ���. ���. 

- 1750 3500 4375 5250 7000 8750 

4. P�����
��� ����
� �����-
���!����� �� ���������
� 
���
�, 
���. 

0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 

5. ������� ����
� ������
� 
�� �����
��� 
�#�� �����-
�������, 
���. 

0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 

6. '���� ���
�� ����
����� 
������
� �� ������
������ � 
������� ������
��, ���. ���. 

6400 6400 6400 6400 6400 6400 6400 

7. ����
� �����
� �� ��#�	 
�����	����! � ������
�, 
���. 

0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 

8. $����� �������
 
[��. 6 – ��. 5 	 ��. 3]	[1 – ��.7] 

4800 4538 4275 4144 4013 3750 3488 

�������%�� &���-���� 
9. '�������!����! �������� 

������� 
([��. 6 – ��.5 	 ��. 3]×[1 – ��. 
7] /���. 2), 
���. 

0,549 0,648 0,81 0,95 1,15 2,14 0 

10. '����! �����������  
����
� 
[(��. 5 – ��. 4) 	 ��. 3] / ��.1, 

���. 

0 0,02 0,04 0,05 0,06 0,08 0,1 

11. 9�
����
 ���������#��-
�� «��������!����!-
���������� ����
» 
(���.9/��.10), 
���. 

0 32,4 20,25 19 19,2 26,75 - 

12. E���
���! ���������� 
������������� 
�������  
(���
�� �
�������) 
��.1/ ([��. 6 – ��. 5 	 ��. 3] × 
[1 – ��. 7]), ��
�� 

1,8 1,9 2 2,1 2,2 2,4 2,5 
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8.5. 0	G����

3 BR@S��� ������/�
�D  
��/�@�
� �� �	Q	 	�����4���3 

 
J��
�������! ���������� ���!-�
��� �������������� ����
�� �������� 

��(���������� ���� ������������. ) ������������� ����!����� ��
�� ���� 

�� ����� «���
�� �������	�� �������	������ �������» ��� «����������� 
���
��», �
�� 
�����! ��� ������� �� ���	��"���� 
�#���, ���’�����	 � 
����������� ����
��. 9����� �
������� �� ���������� ���������
 �����
 
�������������� ����
�� �������� �������� �,�2��$������ �������	�!��-
*� &#����$. 

����"����
 �������
, �
� ����#���!�� ��� ���
������ ������ 
���-
���!��	 �
�����!, �: ����������� ���� ������������ ����
�� ��� ��
����� 
(����
�������) ������� ���
���� ��������� 
�������. � ��’��
� � ��
, 
���-
���!�� ���"��� �
������! ���: �������� ������
 ������
� �������
����; 
������ ���
�������� ��’������� �� ����������; �������"���� ���������� 
����	 ��	������� �� �����
���; ������������ � ��
�
������� ��’�
�� (�	���-
�� ���
���#�!��� ��������%�, �����
� ��’�
�� ��%�); �
��������� ��
��
-
��	 
�
����� �� ��. 

� ������� ���"�������� �������������� ����
�� ����� ���	�����: 
� ������������! ������������� ���������� �����������
 ����
 
�
�����; 
� ������� ��
��� �� �������! 
������� ��� �������� ����
��; 
� ���������#���� ����
� �� ��	������� ����
��; 
� ���������#���� ������������	 ������ �� ����� (������
�) �� ����
��
; 
� 
�
��
��!�� ������ ��� ������������� ����������; 
� �����!���� ��
������ ����� �� ����
��
 �� ������������ �	 �� �����
�-
��
� ���
������
� (� ������� 
���������� ����
��); 
� ����� ����
�� �� ���������� ���� 
�
�����; 
� �����	���
 
�"������ ���#����� ����
� �� ���! "������� ��
� ����
-
�� ��%�. 

� ����
�
��#�����	 ����
��	 
��������
������� 
�"��! ���������-
���� �� ��
��!
� ��
��, � �	 �����!���� ���������!�� � ���������
���� ����-
��
���� (� ������� �����
� ���#���	 
�#���), %� ���	����! ���� �������-
"���� � 
������!��
� ���"���. 6�
� �����
� ����
�� ����	������! � �����-
��� �������� ������������� ���"���, %� �������� ���
���� ���������
����� 
���������� ���������� �� ���"������ 
�������. )�� 
������� � ������� 
�������������� �� ��������!����� �
���
������ ��������%�, %� ���� ������. 
� �����
���
� ���"��� �����������! ������������ ��	����, �
� �� ���� 
������� �� ��������� ���"���. 

P��"�� 
������!��	 �
�����! ����"��! ���: 
	 
�������	 ������������	 
�"��������; 
	 ��	������� �����������	 ����������; 
	 ����
� �
������� �����������	 
�#���; 
	 ������ 
�
���� ������������; 
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	 ����� ������������	 ����
��; 
	 ���������� ����
���� ���������
� – ���������� ����
�� �� ���� ����� �� 
���
� 
�������; 
	 ��	������� ����� ����������� �������
����-���������� ����
��, ����-
����! � �!��� �������#����� ����������� �� ��������������� ����������; 
	 ���#���-
�������� ������
� ���"��� ��%�. 

9����� ���"�������� 
�� ��� ������: ������� �� �������"���� 6J8 
�� 
�#�������� ��
�
�������, �������� ����������!����� �� �������"��!, � 
��
�" �����!#� ��������"���� (
���������) ���������� ����
��. N
%� 
�-
�������
������� ������%���! ����������� 
�"� (��
���), �� ����	���� ���-
����!�� �������"���� 
����������
 
�
�����. 9���
�, �
�� �� �������!��� 
���
�����
 ��
����
�
 ��� ��� ������
 �������	 �������� �������� ���� 
����	����
, 
�"� ���� �����������
. 4����!�� ��
�" ����������� ���-
�
�, 
��� ��
����
 «�������
/������������ �������» �������! ��� ���� ��-
"������������!. 2�#�� 
������!���� ���"���, %� �����!����!��, 
�"��! 
���� ���������� �� ���������� ���!# ���
�����	 ����
���. 

B��������� 
����"�� �������������� ����
�� 
�� �
������ ���"�� 

������!��	 �
�����! ���!
� ����� 
�����!����� � ��"������-��	�����
 ���-
������
 ������� �������
����. 7� �����
���!�� ��������� �������	 �
��-
���, �
%� ���� �� ����������� 
������!��
 ���"���
. 9���� �����!���� 
�������� �����
���� ���������� 
����"�� ����
 �� ����
���
 
����"���
 
�
������! �� �������"���! 
������!��� ���"�� �� ��������� ��
 �� ������-
����! 
������! �� ���� ��
������
. 

)�	����� �����
����� ��� �
������� 
������!���� ���"��� �: 
� ����������� (
����������) ���� ���������� ����
��; 
� �����!�� ��������� �� ��
��
� ������������ �������������� ����
��; 
� 
�#����� ������ �� ��
������ �
��
�	 ����� �������!��-
����"��	 
�����, ����������	 � ������� �
��
�	 ���
������!��	 ���
�� ������������ 
�����; 
� ���������� �����
 ���#����� ����
�, �
�� �
������!�� �� ������ 6J8 
�� ������-����� ����
��; 
� ���������� ���� ���������� ����
�� � �������
� ������� �� ������� �� 

�������. 

+��� ���������� 
������!��	 ������ – ������������ ���������� ����
-
�� � �����������	 �������!��
� ���
�
� �� �������
� ������	, ����
�	 �� 
��	�������. 8�
��!
� ����� �� ����
���� 
������!��	 �
�����! ��������!� 
��(���������!�� � 6J8 ����
��, �� �����	��
� ��	 ������ � ���"��� �� 

�������� ������ (
������, ��
) ������!�� �� ��
���: 

1) ��������� �� �����!��� 
��� 
��������
�����! ���� ����
�, �
� ���-
����!�� ��������� �������, %� ����������!��; 

2) ��������� ������ 
������!��	 ������ ��������� �������, ��	���-
�� � ��
�� ��������
� � ��’��
� �� �
���
� � ��	������� �������!��-

����"��	 �����; 
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3) ��������� ������ �� ����
���� 
������!��	 �
�����! ����� �
��� 
��� � �������
� ������� �� �������!�� 
��������, ����������, ����������� 
������� ��%�; 

4) ��������� �����
����� ������ 
��������
�����! � ���	������
 
����������� �������, ������������� � �������� � ��������
�
 �� ���#
���-
����� �������������	 ������. 

7��	��"���� 
�#��� ��� �������� 
������!���� ���"��� 
�����! 
�����
 ���#���	 �������� � ������� �
��
�	 �"����: ������	, �������	 �� 
��������	. 6�
� ������ ������
� ��	������ ������� ���"��� ������� 
��-
���� ��
� ���������: 
� ��������� ������ ���	��"���� 
�#���, �
�� 
�� ����������� ��
����
 

������!��
 �
�������
; 
� ��������� �"���� ���	��"���� 
�#��� �� ����
����� (������#�� �� 
�����#��); 
� ������������ ������������� �� ����
 ����
� ������������	 �������� ��-
��
�
� 
������!��	 ������. 

&� ����
�
� ���������� 
������!��� ���"�� ��������! �� ������ (� 
��
������!��� ������
�� ��
����
��) �� 
������!��� (� ��
������
 ���-
������
 ��	���� �� ������). 

P����� �������
��� ����� 
���! ������ �� � �
��
�
� ����
��
�, � � 
������������
 ��������
, �
�� �
������!�� � ��
��!
�	 ����
���. )����� �� 
���������� ����
��� � �!��� �������� ���������!�� ��
�" � ��

�	 ������
� 
���"��� 
������!��	 �
�����!. *����������� ����
��, %� �	����! �� ����-
����, ���"���! � 
������!��
� ���"���, ��	����� �� ������������ ��"����-
��� ��� �������
���� �� ������
��, %� ���� ��������!. 9�� ���������� 
�-
�����!��	 �
�����! ���� ���	������� ����������� ������ (����� �������) �� 
	���
��� ����!����� �������
����. 2������! ���������! #��	�
 ��������-
�� ���"����	 �� ��
�����	 ����
����� 
��������
�����!. 

6��������� �� ���"��� 
�"�� ������� ��� ����
��, %� �������!��-
��! 
�������
 �������, ��������
 �� �����
� �������
����. 7� ���
���� 
�������� ������� ��
�������!�� ��������
 ���	������ ���� ��	����	 ����-
��
��: 

1) ����
�� 
�"��! ����, �
 ������"��
�, ��
 � ��!����������
�; 
2) �������� ���������� ����
�� �� 
������!���� ���"��� �������-

��� ��#�
 �"���� ���� ������������ (������	 �� �����#��	); 
3) �������! 
������� (capital costs, CC), %� ��
����������!�� ��� ����-


� ����
��� �� ����
�� �������� �	 �� ���"���, 
�"� ���� ������, �� ����-
"��! ��� ����� ����
�, %� ��������!�� ��
 �� ��#�
 ����
��
. $�
 ���!#�� 
�����! ����
� �� ����
��
, ��
 ��%� � ���� 
�������, %� ��������!��; 

4) � �����
 ������ 
��������
�����! ���� 
������� 
�"� �����
����� 
(�����
���, ��������
 ����	������� ��������� �����
���	 
�#���), ��
� 

��!
���! ����
���, �
� ����
���!�� �� ����������, ��
�"��� ������������
� 

�"�������
� �������
����; 
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5) ����� ��� ��
�"��! �� ��������
� �� ������
� ����
����
�, �
� 
�����!�� ���	������� ��� �
������� 
������!���� ���"���. 4��
� � ��
�-
"��! ���	����� � ������� ���"�������� �����! �
�����. 7����
���, �� 
�������!�� ���	������ ��
���� ����
�����"����� �� ��
�%����, 
�"������ 
������
����� ���������� ���� �� ��#��� ����
��, ������� �� ����������� 
�������� �������������� ����
� ��%�. 

� �����!����, ����� ����%���! ��������, ���’����� � �������
 �� ���-
�
�� ����
��� �����: ��
��������� ������ ����
� ���
���������, (�����-

���, ��
�������#� ������!����"��� ����
� �������� 
������� WACC); ���-
������� ����
��� �� ����
����� 
���� ����
��; ����������� �����	 ����
�� 
����
��� � �.�. 

7� ���
���� ��
����������! ��� �������	 ���	��� �� ������
� ��-
�"��� 
������!��	 �
�����!: ���#�� ������!�� �� 
������� ���
� ��	������� 
����
�� (IRR), ��#�� – �� 
������� ������ ���������� �������� ����
�� (NPV). 

&
��� ���#��� ���	��� ��
��: ��� �������� ����
�� ���"���! �� ���-
"����
 IRR, ���� �	 ���������! ��� ����������, ���	������ ��
� �������: 
������#�� ���
� ��	������� ���������� 
�� ���� ���!#�� ��� �������� ����-
��������� 
������� ��� IRR > ��. 

)������� ������ ����
�� �� �������� �������� �����
���	 �"���� 
������������, �, ��������
, ������	 
�#���. 7� ���
���� 
�"������� ����-
���
���� %��� 
���������� ������	 
�#��� ��
�"���. 6�
� ���#������ ��-
������������ �������� ���������! �� ����	������� ��������� �����#��	 
�"���� ������������ (������"�� � ���
� 
�������). 6�
 ��
�
 �
�����!�� 
����
���� ������������� 
������� �� ��	���
 ����
� �������	 
�#���. 

9����%���� ����������� ����
�, �� �
��� ��������� �������	 
�#-
��� � �������
����, ���������! �� ����!#���� ���� �
�������� � ����
� 
�-
������. 6�
� ����
�� ��� �������"�� ��������: � 
��� ���#������ �������-
������� �������� ������#�� ���
� ��	������� ����
��� (IRR) �
��#���!��, 
� �����
�, �������! ������������� 
������� (��) �����%���!��. 

7� ���
���� 
�"���� ��������, 
��� 
��!
���! ����
���, �������	 �� 
��������, ����
�, ���� 
�"����� 
�
���, �� �
��� IRR ���������� ����
�� 
����� ��"�� �������� 
�������. 6�
� ������� ���� �� �������������� ����-
���� ��� �������
���� � ���������
. 

4�� ��������"���� �!��� 
�"�� �
���������� ��������
 
�����
 
���
������ 
������� ���"��� [5, �. 337]. & ���� 
���� ������! ��� �����-

�: ������������	 
�"�������� (investment opportunity schedule, IOS) �� ���-
������ ���� 
������� (marginal cost of capital, MCC), �� ����
���� �
�	 
�������! ����
�� ��� ���������� (���. ���. 8.6). 

K����
 ������������	 
�"�������� (IOS) ��� �������� �������� ��� 
����
��, %� �������!��, �����#����� � �����
� ���"���� ������#�!�� ��-
�
� ��	������� (IRR). K����
 ��������� �������� 
������� (+��) ��
���� 
�������� �����"���� ���� 
������� �
 ���
��� ������, ������������	 �����-
���, %� 
���������!��. 9��#�� �����
 – ������, ��#�� �������. 
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N
 �������! �����
, �������
���� ��������� 
�"������! �������� �� 
�������� �’��� ������"��	 ����
���, � �������
 �����
 ����
�. &� ���� 
�"����� 
�#��� ������ ������!����"��� �������! 
������� (WACC). 8�
�-
"���� �� ����� 
��������
�����! ��������, ����� � 
�"������! ����������-
���� �� ����
��. 

)�	����� � �����
�, ������������ ����
�� T 1-2 
�"�� ����������-
���� �� ��	���
 ������	 �������. 9���� ������ �������!�� �������� �����#�� 
(����
���) �"�����. &����#�� ����������� ��� ���������� *9 T 3-4 � ��
� 20 
(60 – 40) 
�� ���. ��������"�����
��!�� ����!#����
 ���� 
�������. 7�-
���
���, ���
 
�"� ������ 
����� � 20 
�� ���. �� �
���	, �
� ���������! 
�� ��������� ������!�� �������� 
������� � 10 �� 14 %. N
%� �����
��� 
�#-
�� ����	����, �� ��������� ����
� �� 
����� ������ %� ���!#�, ��
��!
� ���-
�!#���!�� ���������� ����
 � 
��������. 8�"�, �
%� �����!�� ������� � 

��������
�������	 ������%�� 60 
�� ���., �� ������� �������! 
������� 
������, ��������
�, �� 16 %. � ��
�	 �
���	 ����
�� T 4-5 ������! ��-
���������
�, � ���"�� 
��������
�����! ���� ��
�"���� 50 
�� ���., %� 
�������!� ��� ������������ ��#� ����
��� T 1–3. 

 

 
'��. 8.6. 9������� 
������!���� ���"��� �� ����
���� �����
�� (IOS) �� (+��) 

 
6��
� �������� �����
�� (IOS) �� (+��) – 16 % 	���
������� ������-

�� �������!. W� 
�"�� ��
������������ �
 ����
� ���
��������� ��� �����-
	��
� ������ ���������� �������� ����
��� (NPV) ��� ���
������ �������-
������� �������� �������
����. ) ��
�
� �����
� �������� �!��� ��
����-

� ��
����������! ��� ����
� 
���
��!�� �������
�� ������
������ �����-

)����� 
�#-
�� 

15 
16 

�� 1 

5��� 
������� (��), 
IRR ����
��, % 
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����� � ����
�� � �������
 �����
 ����
�. 4�� 
�"���� ���������� ����
�� 
�����!�� ��������� ����������!��� ����� 
������� (��). 4�� ����
� ���-
���
������ ��!��� �������������� �������� ������#� ��
������������ ���-
����� �������! 
������� (+��). 9���� ���������� ��������� ���� 
������� 
���	 ����
��� (�� ������ IRR) 
�"�� ��������� ��
����� NPV, ��
��, %� 
��������!�� ��
 ��������
. � �!�
� ������� �������� ���#��� 
����� (�� 
������ 
������� IRR), %� ��
����������!�� ��� ������
� 
������!���� ��-
�"���. 

*�#�� ���	�� �� �
������� ���"��� 
��������
�����! ������!�� �� 

������� ������ ���������� �������� (NPV). &� ����������� ���!-�
�	 ��
�-
"��! ��������� �����	��
� ��
�: 

1) �����������! �������� ����
� ���
��������� — �����!�� ��� 
���	 ����
��� ��� ����������!�� ��� 
�"���� ����
�� (�� ����� �"����� ��-
����������); 

2) ���������! ���
�� ������ ���������� �������� ����
�� (NPV); 
3) ��� ������"�� ����
�� (�� ��������� �"���� ��
�����) � NPV > 0 

������! �� �������������� ��������; 
4) � ��!����������	 ����
��� �������! ����
� � 
�
��
��!��
 ���-

�����
 NPV. 
N
%� �������� ��
�"���� ��
�������� ��� ���������� 	���
����, �� 


�����
� �����	��
� ��
�������!��, ��
��!
� ����
�� ������
� ����
���-
��� ���"��� 
��������
�����!. 

7���	������! ����
������ 
������!���� ���"��� ����
�� � ��
� ��-
���
�, 
��� � ��
��!
� ����������	 ����
���, ��� ������! �������� ��
�-
"����. � ��
�
� ���� �������! ����
�� � 
�
��
��!��
 ��
����
 ������-
��
 ������ ���������� �������� (NPV). 4��� ��������
� ������!# ������ 
��������, %� ��
�����! ����
������ 
��������
�����!. 

7�����!# ��#������ ������� – ���������� ��������	�
. 9�� ���� 
����
������� ����
���! ����#���� ������!, ����������	 �� ����
���� 
�-

��
��!���� ��
������ �������� 
������� �� ��������� ���� ������"��	 
����
���, �������! �
�	 ��%� ���#���	 ��������, %� � � ���������. �
���
� 
���������� ����������� ����
������ �: 
	 �����!�� ��
� ������������	 �������� �� 
��
������ ������ (��
) ��
�-
"��� 
����������
 �������
����; 
	 ��������� ����� ������"��	 ����
��� � ��
����
 ������
 
��������
-
�����!, %� ������%�� ������ � �������
���� ��������� �������; 
	 ����	���� �
����� ������������� �������!, �
�� 
�
��
������ �� 
�"-
����� ������� 
�������. 

7��������#� ��#���� – ������ �� �������� ��� ����
��, %� 
���! 

�
��
��!�� �������� NPV. 9����, �
%� 
��!
���! ��
�	 ����
��� ����
�, � 
�����!��� 
������!��� ���"�� ��
�"����, �� �
����� ����
��!��� ����-
���! ������
������. )�	����� � ����, �� �������!�� ��������� 
��
���-
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��� ����
��, ������! ����� ������� ����#���� �!��� ��������. '�������
� 
�	 �����!��#�. 

7��������#� �������� – ����
�� �������!�� ���������. 9�� ������ 
��������� ����
��� �����������!�� ����������� ���
� � ��	 � �����
� ����-
��, � ��#� – ����
���. V��� �������	 ����
���!�� �� �������� ���������� 
����
� ���������� � ���#���	 ���	��"��!. &����!�� ��
� 
��������
�����!, 
���������� �� ���������� ����
���, �� 
�"� ������%����� �������"���� 

����������
 �������
���� ��
�� ���#���	 ��������. 

9�����������! ��� ��������� ��
�: 
1) ��� 
�"���� ����
�� �����������! ����
� ������
������ ('*); 
2) ����
�� ���"���! �� 
���� �������� ����
���� '*; 
3) �� ���������� ����
���! ���#� � ����
���, �������! �
�	 � ��
� �� ����-
��%�� �������"���� ��
�� 
��������
�����!; 
4) �������� ����
� ������! �� �������� �� � �����
� ������, � � ��
� ��-
��#
� 
�#���, � 
�"�	 �
��� ��� 
�"� ���� ���������������. 

7�����
� 
��
������ ���
���. 9������
���� ���������� ����������� 
100 
�� ���.; ���� �"���� ������������ (��) = 15 %. '���������! ������ 
������"�� ����
�� � �����!#�
� ����
�
� �����"��, ����. 8.9.: 

 
$����	
 8.9. 

 9���
� 1 9���
� 2 9���
� 3 9���
� 4 

���������7, '!�. 
-��. 

50 47 65 32 

 
 

9����-
���� �� 
����
� 
15 % 

 
 

9����-
���� �� 
����
� 
15 % 

 
 

9����-
���� �� 
����
� 
15 % 

 
 

9����-
���� �� 
����
� 
15 % 

Q�%F%�� ��";%-
"6���# &� *�%��-
�%', '!�. -��., + 
�%'+ 8��!� &� 
�%��'�: 
1 - � 
2 - � 
3 - � 
4 – � 

 
26 
20 
24 
28 

 
22,61 
15,12 
15,78 
16,01 

 
16 
16 
24 
27 

 
13,91 
12,10 
15,78 
15,44 

 
32 
24 
32 
32 

 
27,83 
18,15 
21,04 
18,30 

 
18 
15 
17 
18 

 
16,13 
11,34 
11,18 
10,29 

NPV 19,61 10,33 20,32 16,94 

G� 1,39 1,22 1,31 1,53 
 
9���
��, ������"����� �� 
���� �������� ��
����
� '*, ���
�%�-

��!�� � ��
�� �������������: ����
� 4, ����
� 1, ����
� 3, ����
� 2. )�	���-
�� � �����!����� ���"��������, ��������
� ������������ ��������� (����. 
8.10). 
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$����	
 8.10. 
�������� *%-

<"����# 
4�-�!:�� ��*���-

!%��!�"���# �+'����� NPV 
�����*������# 
��������� *%<"-

����# 
9�. 1+ 9�. 2 50+47=97 19,61+10,33=29,94 9�������� 
�"���� 

9�. 1+ 9�. 3  50+65=115 - 9�������� ��
�"-
���� 

9�. 1+ 9�. 4 50+32=82 19,61+16,94= 36,55 9�������� 
�"���� 
9�. 2+ 9�. 3 

47+65=112 - 9�������� ��
�"-
���� 

9�. 2+ 9�. 4 47+32=79 10,33+16,94=27,27 9�������� 
�"���� 
9�. 3+ 9�. 4 65+32=97 20,32+16,94=37,26 9�������� 
�"���� 

 
'�������
� ��������, 
��� ����
�� �� �������!�� ���������. ) ��-


�
� �����
� ����
� 
�"� ���� ��������� � �����
� ������. 4�� ���	�-
�"���� ����
��!��	 ��������� ���������! ������ �������! ����
��� � ��-
��������
 �	 ��
������ NPV. 2�
�������, �
� ���������� 
�
��
��!�� ���-
����� ��
������ NPV, ���"���! ����
��!���. )�
����������� ���� ����-
����!��� ���
����, �
����
� ���� ����
��!���� ���
�%���� 
��������
��-
���! �� �
���, %� �	 ��
�� � 100 
�� ���. (����. 8.11). 

 
$����	
 8.11. 

��%��� 
	$�#- ��*���!%��-
!�"��:, '!�. -��. 

 


����� ��*���!%��-
!�"��:, #�� ��%���:-

�# "% *�%���+, % 

G%&'�� NPV, 
'!�. -��.  

4 32 100,0 16,94 
1 50 100,0 19,61 
3 100-(32+50)=18 27,7(18/65×100) 5,62(20,32×0,277) 

'���
  100 - 42,17 
 
6�
�
 ����
, �� ���� 
�����
��, ���
��%�
 ��������
 � ��������� 

����!��� �� ���������� ����
���, �� ��
����� NPV � ������!#�
 � ��������! 
37,26 
�� ���. 7������� 
�����
� � �����! �������. 9���� ������! ��� 
�����
�, �
� ������ ��
�������! �� ������������ �� ���
����. 

9�-���#�, ����� ����
���. � �!�
� ���
���� ���� ���!
� 4 ����
��, 
��
� ���
����� ������	����� ��� 
�
�������, ��
���� �������! �
�	 �� ����-
��%�� 100 
�� ���., � ����
 ����#���, �
� 
�
������� ��� 
�
��
��!��� 
��
����� NPV. 4�� ����
�� 
�
����� � �����
�
� ����
��� ��� ������ ���-
��
���
��, �����! �����"���� �� ��������! 
�
�’������	 ������
. 
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9�-�����, ����
 ����
��. � ��������
� ���
���� �������������, %� 
��� ����
�� ����"��! �� ������ 
���� ����
� �, ��"�, 
���! ����
��� ���� 

�������. N
%� �������������� ��� ���� �
���, � ��
�" ����������, %� ���-
�� ����
��� ����
�, %� �����! ������
������
 ���������� ������� ��� 
J8+, ���� ����
��� ����
��!�� ��#���� �� � 
�"����
. � �������	 �
�-
��	 
��"� ��
�� 
�
�’������	 ������
 ��� ���
������ ������ � ����
��
� 
������� ����� ����
�. 

9�-�����, ��
�"���� ����� � �����
������ �������� ����������. � 
���
���� �������������, %� ��
�"���� � 
������� ���
���!�� ���!
� ����-
�� �������. 7� ���
���� ��� ����#���� �������� ����
������ ���"��� 
���-
�����
�����! 
�"��! ���� ��
� ��������: ��
�"���� ��#�����! �� ��
�-
�!
� ��
��; ���#��� �������, �
� �����! ��
�������� ��� ������������ � 

������!�
�, ����
��� ���
���! �� ��	���
 ����#� ���������	 
�����-
���
�����!. 

8�"�, ��
�"���� �� ������
 
��������
�����! � ��������
� ���� ��-
��"��! ��� ������ 
��������
�����!, ���������	 � ��������!�
� ����. 

'�������
� ��������, 
��� ����	���� ��
������ ����
������ �������-
�����	 ����
���. 9�� ��
������� ����
������ ����#���! ��������, ��� �
�-

� �������! ��
��!
� ����������	 ����
���. 9���� � �����!���� �������� 
������������	 �������� ���� �� 
�"��! ���� ����������� ��������� � �����-
����
� ����. 7��������� ��
� ������� ����
�� ��� �	 ������� 
�"��! ���� 
������� �� 
������!���� ���"��� � 
���� �	 ����������. )���#���� �������� 
������! �� ����
��!���� ��������� 
��������
�����! �� ��
�
�. 

9�����������! ��#���� ��
�: 
1. &� 
�"��
 ����
��
 ���������! ������ ��
����' ����� (I), %� 

��
���� �������� ������ NPV � �����
�, �
%� ����
� ���� ������������ �� 
��
������ �� ��
 �� ���
����: 

IC
NPVNPVI 01 ��  (8.32.) 

�� NPV1 – ��������� �������! ����
��, %� �������!�� � 
���� ���#��� ��
�; 
NPV0 – ���
��������� ���
�� NPV1 �� ����
�� k, �����: 

k
NPVNPV
�

�
1

1
0

 (8.33.) 

�� k – «����» �"����� ������������ 
��������
�����!, ����
� �������; 
IC – ����� �����	 ����������. 

2. '��������� ����
���, �
� 
���! 
���
��!�� �������� ����
�� 
�"-
����	 �����, ���������! �� ���������� ��
�. 

7����
���, �� �
���
� ��������!��� ���
���� ����	���� �
����� 
����
��!��� ���� ���
�%���� 
������!��	 �
�����! �� ��� ��
� �� �
���, 
%� ���������� �� 
�������� ��
 �� 
�"��! ������%��� 120 
�� ���., ����. 
8.12. 
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6������ 8.12. 

��%��� 

NPV1 
�� 

*��-
F%'+ 
�%�� 

�%�����<�� 
"���%��+-
����# &� 
�����%9 

15 % 

 NPV0 
(-�. 2×-�. 3) 

������ 
NPV1 
(-�. 2-
-�. 4) 

G%&'��, 
��"�!�"���; 
�� ��� ��*�-
��!%��!�-

"��: 
'!�. -��.  

��"��� 
'%6!���; 

����� 
(-�. 5/-�. 6) 

1 19,61 0,8696 17,05 2,56 50 0,045 
2 10,33 0,7561 7,81 2,52 47 0,048 
3 20,32 0,6575 13,36 6,96 65 0,206 
4 16,94 0,5718 9,69 7,25 32 0,227 

 
& ��������	 ����	 ��	����!, %� 
���
��!�� ������, ���’����� � ����-

����
 �� ��������� ��
, 
���! ����
��, 1 (* = 0,045) �� 2 (I = 0,048). 6�
�
 
����
, ��� ���������� � �������
� ���� 
�"��! ���� �������� ����
�� 3 �� 4 
� �����
� ������, ��
��!
� ��
� 
��������
�����! �� ��
 �
����� 97 
�� 
���., � ��
�" ������� ����
�� 2 � ���
��� 23 
�� ���. (112 – 97). $������, %� 
����#�����, ����
�� 2 �� ����
� 1 �����!�� ����������� � ��������
� ����. 

���� ���������, %� ������
� ����
������ 
��������
�����!, �������-
"��� � ���
����� ���
��� ��� ����
��� � ���������
 ��������
 NPV, �� � 
�����������, �
%� 
�
����� ������ �� 
�
��
��!���� ����������� �����-
���� �
��������. 7����"���� �� ��������! 
������ ��������� ������
����-
��, %� ����
�����! ������ ��#���� � �����	 ��������	, �	 ������������ �� 
�������� �������� ��������� ������
� �������� ������������	 ��������. 7� 
���
���� ����� ���������#�� ������ ����#���� ��������, 
��� ����	���� 
����
������ ���"��� 
������!��	 �
�����!. &������� �� ��
�������� ������ 
���������� �����!�� � ��
� �����
�, 
��� �������
���� ���
���!�� � �����-
��� ��
�����	 ������� ��� ���������� �������	 ���������!
�	 ��������, �� 
������� �������� ������������ ������� ����� ������������ ��
��. 7����-

���, ������
��� ����
� �� 
����� 
�"� ������ ��� ������ ����!#��� ����
� 
����
���	 ������� � �"�����	 ������������ 
��������
�����!. 9������ ��-
������ 
�"�� ��������!�� 
����������� � 
��� ����!#���� ��������� ���� 

������� �� ��	���
 
���������� �����
���	 �����
���	 �"���� ����������-
�� ����������. 

7� ���
���� �������� ���� 
������� (+��) ��������
 ������%���� 
���
��� ���
��� ��������	 � ������ �����#��	 �"���� ������������ ����
-
��� ���
� �������. &������� +�� �����!�� ��
������������ �
 ����
� ���-

��������� ��� ���������� ������� ����������� ���
�� (NPV) ����������-
���� ����
��. 

� ������� ����
������ ���"��� �������������� ����
��, �������� 
����� ���� ��������� ������� ���� ��
������, �
�� ��������! ����� �������-
����� �������� �� ����
� ����������	 � ���������	 ���"����. 5� ���
��-
���� ��
, %� ���	������ � ���������	 ���"���	 ���������!�� �
 �������� 
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���������!
�� ����!�����, ��
 � �
�������
� � ������������ �
����. 
8������ ���������! �� ��	���
 �
 ��
��������� ������
� (������� ������-

�), ��
 � �������, ��������	 � ���
� 
������� (���������
���	 
������� � 
����
). ) ������� ������� �����!�� ��������� �������� � ��
������ ������� 
���������� �� �����	��
���� ������ � ���������� ������� 
�"����	 ���	�-
���!. 

P����� ���	����! ���������! �� ���
����: 
4
B�* = 4
B**. +��� - �*, (8.34.) 

�� &7P
� �� &7P�� – ����#�
 �������#����� ����������� �� ��������������� 
�����
������ �� ������
 � 
����! ���"������ �������; 

9
� – ���� 
��������
�����! �� ���"����� ������; 
)� – �������� � ��� ��’�
��� �� �����
 � ���"����
� �������. 
4"�����
� �����
���� � ��	�������!
� ��������!, 
������!��� ���"�� 

�� ��. 
J��
�������! ���������� �������!�� � ��

�	 ���������
����� ��-

�"��� �� ���� – ��� ��
�. ) ��

�	 
����
�����
����� ���"��� (�� 
���-
���) ���	�� �� ������� ���������� ���������! ����� ����
���� �������� 
�-
�������
�����!, ����� �������!�� ������� ���#���	 
�#��� � 
���� �����-
�������. 5� ���������! �� �

���������� ������� ��������	 �
����� � ���-
"���� ��
�������� ������� �������
����. 

8�������� 
������!��� ���"�� � ��

�	 
����
�����
����� ������� 
������� �� ��	��� �� ������� �� ��	���
: 
1) ������������ – 
�"������ �����"� ��’�
��� �������#����� ��������-
��� �� �������	 �������; 
2) �
�����������	 �����	����! �
 ������� ������ �����������; 
3) �����%���� ����
� ������� ������
� �� ��	���
 �������� � ��� ��-
��	 ���������	 ��’�
��� ��� 
����������� ����"������, %� ����!. 

���� ���������, %� ��� ������� ��
������ 
������!���� ���"��� ��
-
����! ��
�" �
����� ������� �� ���%���
� ������
� ��� ����� �������� � 
��� �����������	 ����"������ �������
 ��
�. 

8�"�, ��
������ 
������!���� ���"��� ������� �
 �� �������� ��-
�������� ���� �������
����, ��
 � �� 
������� ���������� �����!���. 

J��
�, %� ������!�� �� ���������� ���� �������
����, ���������!�� 
���
� �����
�
�: ���	������
 ���
��� �������� ������� �� 
��������
��-
�����
�, %� ������� �� ��
�������! �������, �� ���	������
 ���
��� ����-

���	 �"���� ������������, �
� ��������!�� �� �������. 

8������� ������� �� 
��������
������� 
�"� ����������� �� ��	���
 
�
������� � 
������!�� ����������� ������	 ���������	 �� 
�������!��	 
�������� �������
����, � ��
�" ����!#���� �������������� ����� ��������!-
��
�
� �� ��������
�
�, %� �����! �����! � ���������� ������������	 ����-

���. 

&
��#���� ������ 
�#��� �� ������������ ����, ���������� � ���"��-
��
� ��
�"����
�, �����! ����
�� ����� �� ���������-���������!
� ���-
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�!����! �������
����, � ��
�: ����!#�� 
��������� ���������� ��
�������� 
(�� �
��� ��������� ����#
� �����
� �� ��	��
� �� 
����! ���"������ ��-
�����, ���������� �� �����
���
) �� ���������! �� ��������
���� ������
� 
�� ��	���
 ��������� �������� � ��� ���������	 ����"������ �� ��’�
���. 

��
����� ���
� ��
������ 
������!���� ���"��� (�
 �� ���
���
 
�������� �������, ��
 � �� �������� �����	 � �
���������� ��’�
���) ����"�-
��!�� ��
�
� ����
����
�: 

� ���������
 (���"����
) ������� ������
�; 
� �
���� (���"����
 ��� ��������
) 
������!��	 �
����� (�����-

��	 ������� ��� �������#����� �����������); 
� �
���� ���
��� ���������
���	 �����’����! � ������ ������� ���-

����
����; 
� �
���� ����
� ��������	 �
����� (��������
 ��� ���"����
 ��-

��#
� ���#���	 
�#��� �� �����	��
���
� ��	��
�). 
8�"�, ������ ��
������ 
������!���� ���"��� ��������! ������� ��� 


���������� �������
���� � ������� ������������ ���������� ����
���� � ��-
�������� ��"����� ����������� �����!���� ��� ���
������ ���������� �����-
��������� ����
��. 
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���� 9. ���
����
� �
��
�����
� �����
�
�� 
 

9.1. D�G����G������ �
	4��
�D �
�������� 
 
������� ���
��
� ����
����, %� ��� #���
��� ��������� �����
���� 


������� ��
�"���� �������� ����
����� ���������� �
���
�
�, �
������� 
��	����� �� ��	��������� ����������! ��������� ������������, ��
������ 

��
���������������� ����������� �����
��� �� �������
� ���
�. 2��
 ����, 
�����
����� ��
��������� �����
��	 ���������� � ���������� �������� 
��������� ������� ��	� 
������� �� ���������!�� ������"�� �� ��	���
 
���-
����� ��������	 ����������, ����
������	 � ����"���� ��%��� ����� ������-

� �� �
������ 
�#��. 

%������� �������	�� – �� ��������, %� �
������!�� �����
��
� �������-
��
� � ��’�
�� ������������� ����!�����, ���������� �� ��
���������� �
���-
��, � 
���� ����
���� ������
� ��� ���������� ������!���� ���
�� [1]. 

9�� ���������� �����
��	 ����������, ��������, ����������! ��#� 
���� ����"����� 
�
��� �	 ��������
����: ���’�
��
 ������������ �������-
��! �����
�� ����� %��� 
����� �
������� 
�������. 9�� �!�
�, ��� �����-
����� �����
��	 ���������� ��
����������!�� ��������� 
�������: � ����� 
���������
 �� �����������
 ���� 
�����. 

%������� ��������� – �� ���’�
��, �
� ��������! ������������ ����!-
����! �� ��������� �
�����, � ��
�: 

� �������� �����, �������� ���������� �� ��
���������� ��#���, 
��" ��
���������� �
�����; 

� ������� ����� – �����
��, �
� �� 
���! ���������� 
���� ���"�-
����� �� ��������� �
����� � �� ��
�"��� � ������������; 

� �����
�� ���"���, 
�"������� ������� �� ��������� �����������; 
� ��#� �����
�� ���’�
�� ������������� ����!�����, �
� �������!�� 

��
�
� ���������� �� ��
���������� �
�����. 
*����
�� ���������� �� ���������� �
�����!
�	 ���������, � �. �. ����
� 

�� ���������� ����� �������
���, �������!�� � �����
��� 
������������ 
������ �� � ������ �
����� �� ��
��������� ������ �� ������ ��� 
�"�����-
��	 ���
�� ��� ���
� �
�����. 9�����	������ ������������	 ��
 � �����
-
��� ������ � ������ �
����� ���������!�� �� ��������
 
����
 ������ 
�
�����, ���������
 7�������!��
 ���
�
 �
�����. 9�� ������������	 
������
�, ��	��� �� ��#�	 
�#���, ����"���	 � ������ �
����� ��������
 
���������� �����
��	 ����������, ������	������ ������������	 ��
 �����-
���!�� �� ��������
 
����
 ������ �
�����, ���������
 7�������!��
 
���
�
 �
����� �� ���� ��
������� ���������� ������������. 

*����
�� ���������� 
�"��! ������������� � �������: 
� �����
��� ������, %� �������!�� 
������������ 7�������!��
 

���
�
 �
�����; 
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� ������ �
����� – ��� ������������	 � ��’�
� ���������� �������-
����� �� � ���!-�
� ��#� ��’�
�� ������������, ���������� �� ��
���������� 
�
�����, �� �
��� ������ �����
� �� �������
 (��	���); 

� ���!-�
��� ��	�
��� �� ����	�
��� 
���� �� ���’�����	 �� ��
 

������	 ����; 

� �
���, ���������, ��#�	 �����	 �������, � ��
�" 
�����������	 
���� (���� ��������� �� ����
� (���) � ��������
� ����� ��������� �����, 
��������� ���������� �� ��
���������� �
����� ��� ��
���������� ��#�	 

����), ����"���	 � 
������������ ������; 

� ���#���	 ��
�� �� ����� �� ��
��� ��
������ ���������	 ��-
���’����!, �
� ����������� ���#�
�����
� ���
�
� �� 
���! �������! � 
��-
���������� ������, ��������"��� ������ � ��
���
� (���������
�) 
����� 
��������� ��� 
�"�������
� ��������!��
� ������
�; 

� ���!-�
�	 ���� ������
����!��� ���������, �������! �
�	 � 
����-
�������� ������ ��������"��� ������ � ��
���
� (���������
�) 
����� ����-
����� ��� 
�"�������
� ��������!��
� ������
�, � ��
�" ��������"��� 
�
�������� ����
�� � �
�����, �
������� ������������ �� ��������� �
���-
�� ������!
� �����, ����� �� ����	���, 
������ 
�����, ���
������ ����
�, 
���
� ��� ������� � ������, ���-	�� ��%�; 

� ���� �� ���������� ���������!
�� ����!�����, � �. �. ����� �� 
�-
���������� �����
� �� ��
��������� ��������	 ��������, ������	 �������-
��� �� ��
���������� ��� ���������, �������! �
�	 � 
������������ ������ 
��������"��� ������ � ��
���
� (���������
�) 
����� ��������� ��� 
�"��-
�����
� ��������!��
� ������
�; 

� ��#�	 ��������� ���������� �� ��
���������� �
�����. 
K�������� ���
�
� ���������
 ��������' �������	�� 6: 

- ����
��� �����! � �������
����	, %� ��������!�� ����!�� � �
�����!-

�
� ��������
� �� �������
� �����
�, ��� ��������� ����
� �����	 
�������
���; 

- ��������� �������
���, %� �������� ����"��! �����
��
 ���������
, 
����� �� ��#�	 ����
��
����	 ����������� �����
��	 ��������	 ���� 
��� ��������� � ��������! �����	 �������
��� ��������; 

- ��������� �� ������������ ��
���
� �
����� ����	�
��� �� ��	�
��� 

����, � �. �. �����
�, 
�������, ���
�%����, ����������, ����������� 
������ �� ��#� ��'�
�� ���������, #��	�
 ���
��� ����"���� 
���� �� 

������	 
�
���
��� ��� � ������� �
���, ��������� �� ��#�	 �����	 ��-
�����; 

- ��������� ��
������� �� �� ������ �
�����!
�	 ��������	 ��� �����-
��	 ���� ���� �� 
����������� ��
��� �� ��
��������� ��������	 ��-
������ �� ��������� �
�����; 

- ��������� ��#�	 
������	 ����; 
- ���������!
�� (�������
���!
��) ����!����� �� ������ ���� ��� �������� 

�����
���; 
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- � ��#�	 ���
�	, �
� �� ���������� ��
���
� �
�����, � ��
� ����� ��� 
��������� ��������� ����� �� �������� ��������� �� ���'�
��
� �����-
����!
�� ����!����� �
�����. 

*����
�� ���������� 
������
���! �� ��
�
� ����
�
�: 
� �� ���’6����� �������	��: ��������, ���"����, ���������� 
�"�������	 

����������� �� �
�#���; 
� �� ������ �������	��: � �����
��� ������, � ��������!��� ������, ��	�-


� �� ����	�
� 
����, ����� ������, ���#��� ��
���, ��’�
�� ��/��� 
����� ������
����!��� ���������, ����� �� ���������!
� ����!����!, ���-
����; 

� �� �������: ��������� �������
����, �
� �������� ����"��! �����
-
��
� ���������, ����
��� �����! � �������
����, ��������� ��	�
��� �� 
����	�
��� 
����, 
�������; 

� �� ��������: ����
�, �������, 
���; 
� �� ��������: 
����
�����
���, ������!�����
���, ���������
���, ����-

���
���; 
� �� �
������ ���������
 ��������: ��������, ������������; 
� �� ������� �����������
: ���
�, �����
�; 
� ����
�� ��� ��’6���� �����������
: ����!��, ���������, ������
����!�� 

�� �����������; 
� �� ������� ��������
 ��’6����: ��
�������, �
�������� �� ���
��������; 
� �� ����������
�: ��� ��������� �� ���#������ �������
��� �� �	 �����-

���, �
� �������� ����"��! �����
��
� ���������; ��������� ����#� 
���������� �� ������� �������
����, ������� ���������
���	 ����
. 

� �� ������� ��
�������: ������!�� ����� �� ����!��� ��
��� �
���
�
� 
������"��	 
����. 

9�� ���������� �����
��	 ���������� �������� 
�� ���	����� �	 ���-
����
�, � ��
�: 

� ���;%!%-�8�� $��’<��. 9��	�������� ���’��� ���
������ ������-
��
 �
���
�
�, ������
� �� 
��!���� ��#�	 
����, �����
��	 
��, 
������ 
�������� �� ���������	 ���
�	, �����
� ��������� �� ��#�. 6�
� �����
�� 
��������� ���������! ���� ����!����! ����� ���
���� ����������	 �������-
�!��	 ���
��. 

� ���%�'������ *�%$!�'�. � ��������� 
�"��! ����
��� ������-

� � ����"����
 �����
���� ��� �����
�� ���
� �� �
�������. 7�������#� 
��� ����"���� �����
���� ��� �����
��	 ���������� ��
����������!�� ��
� 
��
������� �������	���� �������: 

� �����
������ �����
� Reuters, Telerate, Tenfore, Forex, �
� �� 
���!
� ������
����! ������, ��� � ��������! ���� �� �
��
�
 ���
�
 �� 
�����
 ������
; 

� �������!�� ������ �����
� Exshare, Telekurs �� ��#�, �
� ����! ��-
��� �����
���� �� ���
 �������
 ���
�
, ��
��
�, ���� ��� ��	 
�������� �� 
����������; 
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� �������!�� ��
��� 
�
�’������	 ������
 (Datastream), �
� �����-
������! ���� � 
�������
 �����	 ������� �� ������! ����
��� ��� �������-
��
� ������� [16, �. 10]. 

� R��"�8�� *�%$!�'�. ) �����	 
�����	 
�"��! �������� �����-
��� ������
� ��� �����
��	 ����������, ��� ���
�%���� �	 
������� �� ����-
������ ���� � ����"���
 ��	���
, � �. �. ����������� ������
������. � 
��’��
� � ��
 �����
��
� ��������� ���� (�������� ������� ��
�������� �� 
���
������ ���� 
�����, 
��� �
������
��!�� 
�#��. 

� @%"���%�� �������. *����
�� ����������, ��������, ���’����� � ��-
���
���
� �������
�, �
� 
�����!: ���!#� 
�
������ ���������
�
 �� �����-

��	 ���
�	; ���!#� ����� �� ����
����� ����; ���!#� ����� 
������
 
��������
 �����
��	 ����������. 

� G�&��� ��%&�'��; ����������. '���
�, ���’����� � �����
��
� 
����������
�, 
�����!, ��-���#�, ����
� ��������!��	 ���
��, ����� �����!-
�� ����
� ��� ���	 ���������� – ���������� �� ������������. 7����
���, ����-
����� � 
���� � ���������� �
���
�
�� 
�"��! ���
������ � ��
�
� ����-

�
�, �
 ��������� ��������!����!, 
�������, �����
����� �����
��� ��
���-
������� �� ��
���������� ��� ����� ��������� �
��������, ������ �����
�-
����� ������������, ����������� �����! 
������������� ����������, ���!
� 
���
�������! ������ ��������� �� ��
������������� �����
. 9�-�����, ����-
�
��� ����
� ��� ������������ ���’����� � 
�"����
 ��������
 ��
�"��! 
�� �	 ����!����! �� ����� 
������� �� ��	���. 9�-�����, ������! ����
� ��-
����� 
����� �����
��	 �����, %� ���������! �� �
��#���� ��	������� ��-
�������� � ������	��
� �� ������ ���������. 

� ������-� ��%&�'��; ����������. 7����"���� �� ��������� ���-
���
� �� ����
�, ����� �����
��	 ���������� � ����� �������� ����!#���!��. 
'��� �����
��	 ���������� ���’������ �� ��
, %� ���� ����! 
�"������! 
����
��� ���!#� ��	������! �� 
��#�� ����
 %��� ���� ��������!��	 �����-
�����. "�������� ��'������� ��������' �������	�� ���’����� � 
�"����
 ��-
���
 
����� �����
��	 ����� �� �����#���� �� ������ ���������, �� ����� 
����
���’���
 
�" �������
� ���������
� ������
����
� �� 
����
 �������-
�!��� ������ (���� ��������!���� ���
� �
��� ���������! �� ����� 
���� ��-
������!��� ������). 2��
 ����, ���� ������ ������ 
����� ��� 
�"������! ���-
�"��� ��%� ��	������! �
�����! � ��������� �� �
�������, �����! �
%� �	 ��	��-
����! ���� 
��#� ��	������� ��������� � 
����� ���������. *����
�� ���������� 

�"��! 
��� � ���#�� �����. 5� ���’����� � ��
, %� �
���
�
� �����	 
���� 
���������!�� �������
����, � �
%� ���
� ��������!�� ���
� �
��� �����! ����-
��, �� ��#� �����! ��������. 4���������� �������� ��� �
��#���� ����
� ���-
��
��	 ���������� ���� ���
����� �������! #��	�
 ���������
����, ����� 

������� ����� ������ �����	 ��������!��	 ���
��. 

6�
�
 ����
, ���	������ �������
� �� ����������� �����
��	 �����-
����� ��������, �
�� 
�� ��
�� ��������� �	, �������: 
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� (�������� �������������� ���� �� ����
���� 
�"��������� ���
� 
����������; 

� ������� 	���
�������
� �� ����������� �����	 �������, �
� ������-
��!�� �� �����	 ��������!��	 ���
�	; 

� ��������� ������� ��
����
�, �
� 	���
��������! ����
 ����������, 
�� �������������� �	 � ����
���; 

� �������������� �����
���� � ������� 
������ �����
���� ��� ���
� 
����������, �	 ����
����; 

� ��������� ��
����, �
� ��������! �� ���� �
����� �� 
�"�������	 
���
�	, �� ��� �	 ����
���’���
; 

� ��������� 
����� �� ������
���� �
��#���� ����
� �����
��	 ��-
��������; 

� ��������� ��
����
� �
���� (��	�������) �������� �����
��	 �����-
�����. 

 
9.2. 	�
	�
� 
��G3�� ��S
�G	@
	?  

�
��������
	? @�3/�
	��� 
 
0�
������� �������	���� ��
������� – �� ��
������! ���
�����	 ��� 

���’�
��� �� �
������� ���������� �� 
����� �� �����
��	 ����������. )��� 
�������������� � �������� �� ���� ������� 
�" �
��
�
� ���’�
��
� � 
��’�
��
� �����	 
����. K������
 ���’�
��
 ������������� ����!�����, �
�� 
����
�� ��#���� ��� �
������� 
�#���, – � ��������. I��� �����
�� ����!-
����! ��
������ ������
�
 ���������!
�	 ��’��
�� 
�" 
�����
� �����, � ��-
��"��! �
 ��� ��’�
�����	 �
���
����	 ��
����, ��
 � ��� ������
�-
�
���
����� 
��� ����!����� ��������!��	 ���"�� � �������
� ���������
� 
�� ���������!
�
� ��������. 

7� ���� 
�"�������� ������������� ����!����� ��������! �
 ������!-
��-�
���
���� ��
���� (���� ������
� �������� �
���
�
�; 
�"�������	 ��-
�
��, ����
�����, �����������; ������!����! �������� �������� �����
�; ��-
���! ������������������� �� ��������!��� ����������; �������
 
�"�������� 
������������� ���������
����), ��
 � ��#� ��
����, %� ���	����!�� � ���-
%��� 
����, ����
� ����������!�� �� 
��� ��������!�� ����������, � ��
� 
�����: 




   ��������-���������� – ��������� ������!����!, 
��� ��������� 
����� � �
���
�
�, ��������� �� ������"��	 �� �����
��	 ����������, ��-
���
���� ���- � ��������������	 ���� �� ��.; 




   ��������-���������� – ��������! ��������	 ��������, ��
�������-
�� ��������, ����������� �����#������; 




   ������������������ – ��
�� �
���
������ ���������, ���������-
#���� ���"������ �� ���%��"��!, ����
� ������
� �� 
������
�, ���
� 
������
�, �����! � ����
�
� ��������, 
�������������! ������, ���� �����"-
���� ������� ��%�. 
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&��������!�� 
�"������� ������������ ����!����! � ���	 �����
�	: 
��������� 
������� �� ��������� �����
��	 ����������. 

&�������
 �������� ��
������!�� ��
�
� �����
�
�, �
: �����#�
 

�������� � 
����� (���!
� ���
� ������
� �� ���
 ����������� �
���
����� 
����
���� ��� ������������ 
��������); ������� � ����	 ���
�	 �����, ����-
����; ���
������ ������� ����� 
��
�����������
�"��� �
���
�
�; 
�"-
�������� ����� �����, ��#�
 ������!��	 �
�� ������������ 
��������. 

J���'������� ��������
 ��������' �������	�� ����
�� ��: ��
�"������ 
������#��	 ������������	 ��������; ���!
�� ������������� �
�������� ������	 
����������; ����	������� ������������ ����
 � ����������
� ����� ��	��
� �� 
��	�������; ��"���� �������� 
��
�����������
�"�� �
���
�
� �� ������� 
������� ���
�; ������� � 
����������� ������!��� ���������
���� ������!����. 

&���"�� ��� ���� �� ���
� �����
��	 ���������� ������� �����
� 

�"�������� ������������� ����!����� 
�"�� ����������� �� ����
���� 
�	�
� (���. 9.1). 
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K������� 
���� &#������" ���-����" �������	�! � �
����� �����-
��������� 
������� �� 
����� � ���#���� ��� �������� ���
� � 
���� ����-

���� ������
� �� ���#������ �
���
������ ������. 

+���� "��6����; ��%&�'��; ���������� � ��������� �������	, �
�-
��
����	 �� �������������	 �
�� ��� ������� ������
� �
���
�
� 
�����, 

��� �
������!�� ����������. 

7����#�����#�
 �����
�
 
�"�������� ������������� ����!����� � 
&#��� �������	�
, ��� �
������� � ������"�� �������
����, %� ���������-
��! 
������! ��������� ��� ���� �����! � ���������� �������
����
. 9��-

�
� ����������
� � �
 �������� �
�������, ��
 � ������������, 
��
 ����, �� 
��	 ����"��! ��� ������#�!� 
����������� ����
��� 
������� � ���
� 
��-
����� � ������
 
�" ���
�
 ���������
 � �����
�, �������
� �� ���������-
��
� 
�
�����
�. 

&� �	������
 +)B �� ��#�
� 
�"�������
� �����������
� �����-
�����
, ��
�� �������� �������	�� – �� �
������� 
������� �� ��������!��
� 

�"�
� � 
���� ���#������ ������������ ������� � ������� ������ #��	�
 
����������� ����������� �� ��������� ������� ��� �
����� � ������ 
����� 
�� �
������ �� �����	 
����. 4� 	���
�����	 ���
 ���
�	 �����
��	 �����-
����� ����"��! ���������� ���������!
��� 
������� ��������� �� �
������-
�� ���
� ���
���������� �������
����. 

8�"�, ����"����� ����
�� ���
�	 �����
��	 ���������� � ������� 
���������
����� �
���
������ ��������, 
��� �������� ����
�� �� �������� 

������! ��� ��’�
��
 �
������� 
�������. 

'���������! �����
��!�� �� ����������!�� ���
� �����
�� ����������. 
&���������� ��
�� �������	�� – �� ���
� ���������� � ����� �� ������, 

%� ����"��! �� �����	 ������ ����������� �
��
��� �����
��. 
>������������ ��
�� �������	�� – �� ���
� ���������� �� 
�����, ��� � 


�"�	 ������ ������. 
8������� ���
�� ���
�	 �����
��	 ���������� � ������� ������6�-

���� ��� ������6����� � ���������� �������	�
�� – �� �������
���� (����-
�������) ���!-�
�� �������������-�������� ���
�, �������� ���������� �� ��-

���������� �
�����, �����
�� ���������� � ��������
� ����� �
���, �� ���� 
���������, ��������! �� 
��#� 10 %. 9������
���� ������� ������� ������-
�
���� � �����
��
� ����������
� � ��� ����	������ �����
��� ���������� �� 
���� ������ [1]. 

+��#���� ���
�	 ���������� �� ��
�� �	 �
������� ����"��! ��� ��-
����� 
�������� 
���� ������� � �
�� � �
���
���, ������
���, ������#�!��� 
���������!
��� 
�	����
� 
����, %� ����
���! �����
��� 
������. ����-
����� ����	����	 �
�� ��� ������������ 
��
��� ��� ��������� ���
���, 
����!���� 
������� – �� 
�
���
��� ������
�, �
� 
�����! �
���
����, ��-
����!��, ��������� � ��	����� �
������. �������� ������ �������!, %� �
�-
�� �����
��
 ���������
 ��������!�� �� ����
���� �
���
����	 �� �����-
�!��	 ��	����, ��������	 ���
, %� � �
������� �������������� ��
������-
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���� ���"���, �
� ����
�� 
������; 
�"�������	 ���������; ������������	 
��������� 
�" �����
��
 ���������
 � ���"����, �
� ����
��; ����	���	 
������� ��� ����	������ ���������� � ��������!��	 �� 
�"�������	 ����	�-
��	 �����������	. 

)�	����� � ��	 �
��, ���
� ���������� 
�"��! ������������� � ��
�	 
���
�	: 

1. �#������� ������#��+��" &������ ��	�! � ���
�	 
����-
����������� ���������!�� ����� ���
� 
������ �
��� �� 
������
� �����-
��
� ���
�. 5�� ������ ������������ #���
� �����������!�� � ������� ���-
��������� �������
���, � ��
�" ��� ��
��� �
��� �� ����� �������
��� �
 
���"�����, ��
 � ��������� ���
 ���������. 

2. 
�	��-�!�� $*��� � ���
�
� 
����-����������� ����! ��������� 
�-
"������! ��	��� �� ����
 � 
���
��!��
 ����
�
. 6������������!�� 
�
-
����� ������� ����� �� ����������� ������� �����
�� ��� ������� ��� �� 
��
��������� ��������������� �������, ��	�������, ��������� ���
� ��� 
��#�� ������
����!��� ��������� 
������� ���
�, �
� ���� ����������� �� ��-
��������� �� 
��
����� �� 
������
� ���
�. *����
��� �������� 
�"� 
�-
������ �
��� 
������� ���
�, � �
�� �
������ ���������� �����. 

3. ��#���*�%�� ��+���� �� �&��+�� &��&#������� ����! ���������
 
���!#� ����������! �� 
������
� ���
� � 
��#�
 ����
�
, ��" ���
� 
���-
��� 
������� ���
� ��� ��������� �������� ������!��� �������
����. ����-
����� ��!����� ����
�
� 
���������
� ���
����� 
�"������� ��� ������	 

�
�����, %� #�
���! �"����� ������������ ��� ������. 9����
��� ��
�	 

�
����� ���
�� ���!
� ��#�, ��
� ���� 
�"��! ����������� ���!# ����
�� 
��	��, ��������� � ����
�
� 
��
������
�, �
� �����#� �� ��
 ���������� 
�������! �� ����� ����	 ���
�� � �����
���. 

9�����"�� ���!#���! �����������	 ��!����� ������� ���
� ����!��	 
�������
���, %� ��������!�� ��� ���������� �����, ���
������	 �����
�-
��������
�
� (
�
�����
�, %� ����#��� �������� ��!���). 

4. �#������� ����#��+��" &������ ��	�! � ���
�	 
����-
����������� �����
��
� ���������
� ��������! ����
� ������ 
������
 ��-
�
�
, ���
���� �
���
�
� 
����� ������
 �� ����
���� �� ���������� � ���-
���� �
���
�
�, ��
� %� �� ��
���� ��� ���������� ���!#�	 �����’����! �� 
�������#��� ���� ��� ����
���� ������
��. 2������!�� ��
��� �
��� 
�-
"��! ���� ����
��� #��	�
 ���
�� 
������ �
���, ������������, ��
��� �
-
��� �� ����� �� ��#�
� 
�����
�. 

5. ����#���� ������" ��%�#��" &��&#������ � ���
�	 
����-
����������� �����������!�� �� ���
�	, �
� 
���! ������!#�� ��������� ��� 
����
���� ������
��. 5� ���
� ���������� 
�� ������!#�� ����
 �� �����-
�!#� �����’������ � ��
� �����
���� ���������. 

6�
�
 ����
, ���
� �����
�� ���������� �����! ����
 �����
��
 ����-
�����
, ��
� %� ������� ���������� 
�"������� #���
��� ��	��� �� ����
, 

��
 ���� ���� ��������! ���!#� ����� 
�����-����������, ��
� %� �
��-
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����! ���!#� ��
� 
�#���, ���’�����	 � ���!#�
� �����’������
� � �����-
��
 ����
 ���������� ����������. 

+�"�������� ��	 �������
���!
��� 
�������, ��
��
�, ���
� �����-

�� ����������, ����� ����� ��� ���
������ ��������!�� �����
� �������� �� 

�"��������� ����������� �#�����	�����+��" ���&���! (���). 

�#�����	�����+�� ��#&�#�	�� – �� 
���������, %� �������� 
�"��-
����� ��������������� �� ������ ���
�	 �����
��	 ���������� �� 
�� ���-

�� 
������! ��� ����
� ������"��
� �����
�. 

K������
 
�������
 ����������� �������������!��	 
�
����� � ����-
����!��	 ���
, %� �����! �����#�!��
���
���� �
�������-�
������ ����!-
����!, � ����� 
������� �� ��������� ���
������!��	 �������
��� � �����	 

�����	 �����. N
%� ��������!�� 
�
����� ���������! ��#� �
�������-
�
������ �������� ������� �� ������, �� 672 ����������! ������"�� (
�"��-
�����) ����������� ������� �� ������. ��
� ��������� ������"���� �����-
������ �������� �������� ���� 672 �
 ���
� ����
������ ����������� �����-
��: �	�� ������������� 
�����, ��������� �������
���!
�� ����!�����, �����-

� ������#�!��� 
������������� ��	� ������� �� ���������	 ��������. [14, 
�. 33] 

9�������� � 2001 ��
�, ������ %������� ������� �����
���� 
�����-
�� �������� �������. &����!��� ����� ���
�	 �����
��	 ����������, �����-
��	 � �
�����, �� 1 ����� 2008 ��
� �
��� 36 450,9 
�� ���., %� �� 23,4 % 
���!#� ������� ���������� �� ������
 ��
� �� � �����	��
� �� ���� ����� 
��������! 786,8 ���., ���. 9.2. 
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��
�� ����������, ����������� ��������� � ������� �����������
  
'��. 9.2. 9��
� �����
�� ���������� � �
����� [13] 

 
7�����!#� ���� 
������ ������������ � 2���� – �� 2361,1 
�� ���., 

7�
������ – �� 838,9 
�� ���., *����� – �� 740,2 
�� ���., '�����!
�� B���-
����� – �� 645,3 
�� ���., 7���������� – �� 618,3 
�� ���., 1������ – �� 
343,7 
�� ���., ����������� 2���������� – �� 275,0 
�� ���., E����� – �� 
260,9 
�� ���. 9�����"���! ����%����� ���� 
������ ��������� � ����%�-
�� (������� 
������� 145,9 
�� ���.), )������!
�	 ��������, P������!
�	 
(133,5 
�� ���.) �� B������ (133,2 
�� ���.), ���. 9.3. 
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G��. 9.3. G%&*%"�! *�#'�; ���������� � ����7�+ &� %��%���'� ���7��'�-

������%��'� (+ % "% &�-�!:�%-% %$�#-+) [13] 
 
&������ ������� �����
���� 
������� ������������� �� �������
����	, 

%� ���������! ��������� ����!����!, – �� 2048,1 
�� ���., �������� � ����-
	�
�
 
����
, ������, ��"������� �� ������� ������ �������
��
 – �� 
942,4 
�� ���., ��������, ��
��� ����
������, ��������	 �������, ����
���� 
���������� �"��
� – �� 524,1 
�� ���., ����������� – �� 468,7 
�� ���., � 
��
�" �� �������
����	 ���
��������� – �� 858,2 
�� ���., � �.�. �������-
��� – �� 725,9 
�� ���. ����� ������� ���������� ���
��������� ������!#� 
������ ������ ���
�	 �����
��	 ���������� � ����������� 	������	 �����-

���, ������ �� ��������	 ������� (�� 195,3 
�� ���.), 	�
���� �� �����	�-

���� ���
��������! (�� 104,4 
�� ���.), 
�#������������ (�� 96,3 
�� 
���.), � ����������� ��#�� ��
�������� 
������!��� �����
��� (�� 92,8 
�� 
���.). 7� �������
����	 ���!�!
��� ������������, 
���������, �������� ���-
��������� 
������ ���� �� 277,0 
�� ���., � ������� 
�
����!��	 �� ������-
����!��	 ������; ����!����� � ����� 
��!���� �� ������ – �� 150,5 
�� ���., 
����. 9.1. 

9�� ��������! ���
�	 �����
��	 ���������� ��������� 16,4 ���. ����-
���
��� �
�����. 

��#�'��+�� �������	�
 – �� �
������� � �
��� ������"��	 ������-
�
��� (��� ��������� 
������!���� ��
���), ��������� �� ��#� ����� ������ 
�����
��	 ���"��, 
�"�������	 �������-
�������	 ����������� � 
���� 
����
���� �����%����� ��	��� �� ��	���
 �����
���	 ���!�, �
��� �����-
���� 
���� � �.�. 6�
� ���������� �� ����! ����!���� 
������� ��������� ��� 
��’�
��
 ������������. 

&��������� �����
��	 �������!��	 ���������� �������� ����#��� ��-

� ������
�: 
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$����	
 9.1. 
��#'� ���������7 � ����7�+ &� ��"�'� ��%�%'�8�%7 "�#!:�%��� [13] 

 

 

	$�#-� ���������� ��  
01.01.2008 01.07.2008 

 '!�. 
"%!. 

�x� 

+ % "% 
&�-�!:-

�%-% 
*�"�+'�+ 

'!�. 
"%!. 

�x� 

+ % "% 
&�-�!:-

�%-% 
*�"�+'�+ 

G�&%' 29 532,8 100,0 36 450,9 100,0 
���!�!
� ������������, 
���������, ������ ������������  557,3 1,9 834,3 2,3 
'����!����, ��������� 0,5 0,0 0,6 0,0 
9��
��������! 7996,1 27,1 8854,3 24,3 
���    ������� 1052,4 3,6 1178,7 3,2 
���    ���������  6805,3 23,0 7531,2 20,7 
���    ����������� 	������	 �����
���, ������ �� ��-
������	 ������� 1561,1 5,3 1756,4 4,8 
���    ���
� ���
��������! 144,2 0,5 154,4 0,4 
���    ���������� �������� �� ����������� ������� � 
��������, 
��
 
�����  241,7 0,8 267,7 0,7 
���   ���������-�������� �����������; ��������� ����!����! 187,7 0,6 210,9 0,6 
���    ����������� 
�
��, �����
��� ������������
� 315,8 1,1 388,3 1,1 
���    	�
���� �� �����	�
���� ���
��������! 840,8 2,8 945,2 2,6 
���   ����������� ��#�� ��
�������� 
������!��� �����
��� 701,8 2,4 794,6 2,2 
���    
����������� ����������� �� ����������� ����-
��	 
�������	 ������� 1596,9 5,4 1672,8 4,6 
���    
�#������������  1011,3 3,4 1107,6 3,0 
���    ��#� ������ ���
��������� 204,0 0,7 233,3 0,7 
���    ����������� �� ������������ ���
����������, ���� 
�� ���� 138,4 0,5 144,4 0,4 
P���������� 1631,0 5,5 2099,7 5,7 
6�������; ��
��� ����
������, ��������	 ������� �� 
����
���� ���������� �"��
�  3070,3 10,4 3594,4 9,9 
4���!����! ������� �� ���������� 428,3 1,5 459,7 1,3 
4���!����! ���������� �� ��’��
� 1274,4 4,3 1387,7 3,8 
B�������� ����!����! 4869,2 16,5 6917,3 19,0 
8������� � ����	�
�
 
����
, ������, ��"������� 
�� ������� ������ �������
��
 2669,9 9,0 3612,3 9,9 
4��"���� ���������� 0,2 0,0 0,4 0,0 
8����� 18,1 0,1 19,0 0,0 
8	����� ������’� �� ������� ������!��� ����
��� 190,4 0,6 207,5 0,6 
7������ 
�
����!��	 �� ����������!��	 ������; 
����!����! � ����� 
��!���� �� ������ 285,8 1,0 436,3 1,2 
7������������ �� ����
� �
���
����� ����!����� 
������ ���������� 6541,3 22,1 8027,4 22,0 
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� &�������
���
 �����
���� �������. 9������!�� ���������� �
 ���-
���!# ����
���� �
������ �����
���� ������������ ������� �������! �� 
���!-�
� �
��� � 
��’��
���� �������������� ���
�. � �����
� ����������-
"������ �����"���� ������� ���� ��	���!�� � 
����� � 
�����, ����������-
�� ��� �!�
� �
��� ��������� 
����, ����� ���, ���������	 �����
 �� ��#�	 
���������	 ��
�����, ��������"���� ��
�
 ����
 �����"�� ������� 
����. 

� &����������
 ��'�������. &
��� ������
���	 �����
 � ���!-�
�� 
��-
���, %��� ��#�	 
�����	, � ����"����
 ��
����
, �
�� ��������! � ��	 
�-
���
�����
��� ��
������ ���!�� 
������� ��������� ����������� ���
�. W	 
�����
 � ����	 
���� �� �
������� � ��������� �����’������ � ��#�	 
�����	, 
���������! �� ��������"���� ��	������� � 
�"�	 ��������� ����������� 
���
�. 

� �����5���
 ����������� ���������' ������������. &�������� ����-
�� �� ��������� ������
���� ��������!��	 �
������� � ��
� ������������ 
�����%�� �	 ��
�������! �� ��	���
 ���#������ 
��� ����������	 ��
�����. 
&�������� ��
�������� ����%���	 �������
����
� �����	 ������� ������ 
�
��#���� �������� ������������ �� ��	���
 ���"���� ���
�� �� ����
 ��
-
��������, �
� ��
�����! ���������. 

� *������� �������������� ����������� �����. *��������� � ��
� 
�����
��	 ���������� �������! ������
� ���
���� ���������
���� �����: 
�������
 �������� �������� �� ����� �����	 �������; ��������"���� �����-
��	 �����
 ��
��� �����
�����; �����%���� ������������ ����� ������
�� 
��������� ���
� ��%�. 

1��, ��������, �������!�� ���������� �����! ������ ������� ���������-
����� �
���
����� �����
�, � �� ��#� ��� �
��
�� 
�����, ��� � ��� �������� 
���������� �����
� ������
. 

*�������, �
�� ������ ��������� 
�"������� �������!�� ����������, 
��������
, 
�� ��������� �������� ���
������ ����
���� �	 ��������. 
+�"���� ��
� ������������! ���
������ ����
���� �������� 
�"�������	 
���������� ������
 ��� �� 
��
�����
� ���
����
�: 

� 
����� (������) ­ ���� �����	 ������� ­ 
��
����� ����� ������; 
� ���� �����	 ������� ­ 
����� (������) ­ 
��
����� ����� ������; 
� ���� �����	 ������� ­ 
��
����� ����� ������ ­ 
����� (������); 
� 
��
����� ����� ������ ­ 
����� (������). 
� ���#�
� �����
� �������� 
�"� ������ ������
�, �����
���, N��-

��� �� B������, � ����
 �����!
� ��������� �� �������!
� �
��� � � 
���� – 
����� ������ ������� �������
����. 

� �����
� �����
� ������
� �������!�� ���� �����	 ������� (��-
���
���, �
��� ��� 
����
�����
��� ���"���� ���������), ����
 ��� 
�"���� 
���� ���������!�� 
����� (�����
���, 7�
������ – �
���, � )���
��������� 
– 
����
�����
��� ���"���� ���������) �, ����#��, ���������!�� 
��
����� 
����� ������. 
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6����� �� ��������� �����
� 	���
����� ��� ���������� ����
���� ��-
�
���� �
��� � �������� 
�"�������	 ����������. 9�� �!�
�, � ����!�
� 
�����
� ����� ���� �����	 ������� ������� ����� �����	 ������� �
���
�
�, 
����� ���� �������!�� �
��� 
��
�����	 
�
����� ������ 
�����. )���� ��-

�	 �
��� �������� ��
������! 
���� (�����) ������������. 

6�
�
 ����
, � ���#�
� �� �����
� �����
� ���������!�� ������� 
«
����� (������) ­ 
��
����� ����� ������», �
�� � ���������� ��������! 
��������
 “����'� ����” (Top Down). � ����!�
� �� ��������
� �����
�	 
���������!�� ������� «
��
����� ����� ������ ­ 
����� (������)», ��� 
������� «����� ����'» (Bottom Up) [ 16, �. 16–17]. 

7� 
�"��
� ����� ����������	 �������������� ���
������ ������ 
���
����� �� 
��
�����	 �����	 ������� � �������� 
�"�������	 ���������� 
����"��! ��� ���� 
��
������� ���������. 6�
�
� ����
� 
�"��! ����: 

� ����"���� �
���� (��	������! �� ����
), ����!
��� �� �
���� ���
�-
���� �������� , ����
���� �
��� ���������� 
������������ ������������ ���
�; 

� ����"���� ��	������� ��%� ��	������� ���
����� ��������; 
� ������������ ����
� ��"�� ����
� ���
����� ��������. 
5� ���� 
�"��! ����������� �
 ��� �������� 
�"�������	 ���������� 

������
, ��
 � ��� �
��
�	 ���� ���
�����. 8�������� � ���
������
 ����
-
���� �������� �����
��� �������� 
�� ��������� �������� ���������� ���� 
����
�
. 9�� �!�
� 
�"���� ��
� �������� ���: 




    �� �"����� ���
�	 ��	����, �����������! �� ���������� ��������; 



    ���������
����� ���������� �� 
�����
�, ����
� �����	 �������, 

�����
� �
���
�
� �� ���������
� ������
����
�; 



    ����!#��� ����
� ���������� � �������
��� �
����; 



    �������� 
��# ����
����� �
���� �� ������ ���������� �� ������ 

�������� �	 �
����; 



    ����
��� �������!�� ��	��� ��� ��	���� ��� ������������� �
��� 

���� �
���� �� (���) ��������� 
����. 
+�"������� �������!�� ����������, �� ���
��� ��� ���
�	, ���!# ��
-

�����, ��	���� �� ������� �� �������� �� ���������	 ���
�	. 9������!��
� 
����������� ����
���, � �
� ����� ��� 
�
����� �
������, �� 
�������
� 
������������ � ��#� �����! ��	���� �� ������
���� ���"���� ����
�. � ���� 
�����#���� �������� �� ���
�	 �� ��������� ����
� �������!��� �������� 

�"� �������� ���� ���������� �������� #���#�, ��" ���
�� ��������. 

+�"�������� ����
 �������!��	 ���������� ������ 
��#��, ��" ��-

����� ������#��� ����
 ��
�	 ����������. *����������� �� ����������!�� 
��������� ���� ������! �������� ��������!��
 �����
 ������
. 1�� ���� 
���������, %� � ���!#���� ���
������ ���������	 
�����	 ������������!�� 
���������, 	�� � �����!����, ��� ����������� ��������� �������� � �����
-
��
� �����
� ������
�. 

8���
�
� �
��������� 
�"�������	 �������!��	 ���������� � 
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	 ����!#���� ����
�� ���� �����
��	 �����	 ������� � ��������	 
��������	 ������; 

	 ����!#���� 
��!
���� 
�"�������	 �� ������!��	 ������������	 
������ � ��������� �������� �	��	 �
�����; 

	 ����!#���� ���
��
� �
���� � �E1 �
���
���!
�	 ���������-
��	 �������
 �� �����
�� �
���; 

	 ����!#���� �����
�� ���������� �������������!��
� 
�
�����-

� ����	 �����	 ������� �� ������"��	 ���
�	 �
���; 

	 ��#������ ���
��
� ���������"���� �
��� ����� 672 ����� 

������	 ����������. 

4� �������	 ������ ��������� 
�"�������	 �������!��	 ���������� 
����"��! ��
�: 

� ������������� �� ����������� ���������	 ���
��; 
� ��
������ ������������	 ���������� ������� ����
� #��	�
 


�"�������� ���������
���� ��������; 
� ����� �����
���	 �"���� ������������ ��������
 ����!#���� 

������ ���
� ��������� �� ��������!��	 ���#���	 ���
��; 
� ������ ���������� �� 
����������� ������ ��������	 �������	 

���" �����; 
� ��������� ������ ����	����� ��� ���������� �����
���� ��� ��-

����"�� ���
� �����	 �������. 
P��!# ��" 90 % 
�"�������	 �������!��	 ���������� ���������!�� 


�" ���
������ ���������
� 
�����
�. 9���� 2/3 ��
����� 
������������ 
���
� �
��� ���������! �� ��� ������!#� ���
� (�E1, N�����, )���
� 
P�������). 

) ������� ����������� ������� �������� ����	 ���
�� (���� ���������-
�!�� 
�����, 
����� � ����	����� �
���
�
��). 5� ���
� ������! ���������
 

�"������� ����
����� ���!#� ��	���, ����� 	���
��������!�� ������ ��-
�!#�� ����
��������. [14, �. 336] 

)�"����� ������
���� �	��"���� �
����� �� ��������� ��������-
�!
��� �������� 
�� ����� �����! � 
�"�������
� ���� ���������	 
�����-
���, ��
��
� ����� ��������� �����
��	 
�������. 9������ � ��	 �� ��
��
�� 
��
����, ��
��!
� ��������� �����
����� 
������� � ���
� �����
��	 �����-
�������	 
������� � �
���
�
� �
����� 
�� ��"���� �������� ��� ��	��� 
������������ ������������ � 
�������� �����. 

.��-����! �������	�!��! �#���� – �� �
���
���� ��������� 
�" 
���"���
�, �����
��
� ���
�
� �� ���
�
� � ������� ������������ �����-
�������� ����!����� �� ������	 ���������� � ����� ����
� ��, ��������, � ��-
������ ������
�. 

���’�
��
� �����
���� �������������� 
������ � ���"���� ����
����, 
���
�, 
�"������� �� ��������!�� �������-
������� �����������, �������
��-
�� (���
�) �� ��#� �������� �����, �
��
� ���
����� – ����������
� �����	 

����. 
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�������
�� �����
���� �������������� 
������ � ��, %� ��� ���� 
�����! � 
��������� 
������� �� ���	 ���� ������	: ��� ������������ ���#�-
���� 
������� � ���������� – ��������
 �
������ ����������, ��������, 
������; � ������� ����������� – � ���
� 
����������� ��� �������#��� ��-
���������; ��� ���������� ������� �� �������	 ���
�	. )�� � �����
� ��’��
� 
� ������#��
 
������
 ���� �����! � �
��� ���
 ��������, ���������� �����-
�������! �����������, ������������ ��� ���� ����. 

'�����������! �
��
�	 ��� �����������, ������ � ���� �� 
���� �	�-
�"���� � 
�"�������� ���� ������������ �������� �� ����	����	 ��� ���� ��-
�������� �����"��	 
�#���, ������ ��������� ������� � ��	�
 �����
����� 

������� ���������! ����
���`���
 �����
���� �������������� 
������ � 
�����������
. 

7� 
�"�������
� �����
���
� ���
� �����
��� ������������� 
��-
��� �������� �������� ���!: ��������� �� ���������. 

��������� ���� ������� � ����
������ ������
� ���������	 ��� 
#��	�
 ������������ �������������� ������� ����������� �� ���� ���#�-
�����. )�� ������ ������������������� ����������� �� ��
���, ��������� �� 
������
� ��������� ���
�, ��������� 
�"�������� �������� �����. 2��
 
����, ��� ���������� ���������� �
��� ��� �����
��	 ��������	 ����������, 
��
 �
 ���’�����!�� � �
���
� ��� ������� ���!� ���������
 
�����-

��������; �����������!�� ��� ��������� ���������
����, ����	����� ��� 
���
���������� �������
���, � ��
� ����� �����
��	 �� ����!��	; ������ 
�
������� ������� ��������!��	 �������
��� �� ���
��, �
� 
���! �����-
#���� �� 
�"��������� 
�������. 

J�������� ���� �����
���� �������������� 
������ � ������
� ���-

���� �
���
�
� ������� � ����������� �� ������������. *����
��� �������-
������ 
����� – �� �������� 
��
�������� �����!�� 
���� �� ���
� �����, 
����� ������������ 
�������, �"����� �������� �� �������� � �������	 
�����	 ���
���-��	������� ��������. 

6�
�
 ����
, ���! �����
���� �������������� 
������ � �
���	 ���-

���� �
���
�
� 
�� �������� ���!: � ������ ��
� – �������
 ����
������-
���� �������������� 
����; � � ��#�� – ������
��� 
��
�������� �����!��. 

7����"���� �� ��, ��������� �����
��	 ������������	 
������� � 
�
�����!
� �
���
�
� 
�� �!������ ������������ �� ��
������ ������� � ��
� 
�
 �
�����, ��
 � �����
��	 
���������. 

4� �������	 �"���� ��������� �
������ �����
��	 �������	 
�#��� 
����"��!: 

�
������ �����
��	 ���"�� �� �	 ���������!, �����
���, A�������!-

��� ����� (A�); 

�
������ 
�"�������	 ���������-
�������	 �����������; 
�
������ ���"��-��������!���! ���������	 ��������; 
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����
�%���� ���"����	 �� 
�����������	 �������	 �����	 ������� 
�� �����#��	 ���
�	, � ��
�" �� ������#�!�
� ���
� ��� 
������ �	 ������-
�����
�; 

�
�"�������� ������, ����������� ��%�. 
&�������, ��� ��������� ������������ ��
����������!�� ����� ��-

����
���� ����"�� ��� ����, �� ��������!�� ���� ����� ��������������	 
���������	 ���������
�� ��� ��	����! �� ����
 ��� ��	. 

&�
��
�, �����
��� 
������ 
�"� ���� ��������
 ����� 
�"�������� 
����
 ���������. 

2������������ ��������� ���
� ��������� ��������� �������� 
�����-
������� ��������� ���
� �
���. 9�� �!�
� 
��"� 50 % ���	 ��������� �
���-
��! � ������	 �E1, 20 % – � �����!
�	 ����	, 30 % – � ��������!
�	 ����-
��	. 9�������� ��� ������� ���	 ��������� ���������! ��������� ������ �����	 

����, 	��� ����
� ��
�	 ��������� � �����	 ������	 ������� ������!��. 

P��!#� ������� ��������� �� 
�"�������
� ���
� �����
���! �� ���-
�������� ������������ �������� (Straight Bonds), ��� ������! ��
�" ����-
����� � ���������� (��������) �������� (Floating Rate Notes – FRNs), �
���-
����, ��������, � ������	 �E1. 2��������� �����	 
���� �����
���! ��
�" 

����������� ���������. 7����
���, �����!
� ���
�, �
� ���������! �����-
������� � ����, �����
���! ���������, ����
������� � ����, %� 
�"��! ���� 

����������� � �������� �
��� �����!
�	 
�
�����. 9�������� ��
�	 ������-
��� 
�"� ������ �������� � ��
�	 �����
�	: 

	 ������� ���
���	 ������
���	 �����
 �� ������������
� ���
�, %� 
���������! �� ��������� 
���� ��������� (�
 � �� ���
� ������ ����-
����!
�	 ���������); 

	 ��������� 
���� �
��� �����!
�	 
�
����� (� �!�
� �����
� ����-
����� 
�"��! ���� 
����������� � �
���); 

	 ��������� 
���� �����!
�� ���� %��� ���� (��������� 
�"��! ���� 

����������� � �
��� (�
���) � �����!
�	 ����	). 

2��
 ����, ��������� 
�"��! �����
����� � ����� ������ (�����
���, � 
�����!
�	 ����	) �� ������
���
 
�����
, �
�� 
�"� ������������� � ��� 
"� ������, � ����#����� � ��#�� (�����
���, � ������	 �E1). )�
�������-
�� ��
�	 ����������	 ��������� 
�"� �������� ��������� �����
���� ��	�� 
�� ��	���
 ����������� �
��� 
����� �����. 

9������!��
�
� �� ���
� ��������� � �������!�� ����� 
����, ������� 
�����������, ��������!�� �� 
������ ������ �����, ���
������ �� ��������� 

���������. ���� ���������, %� ����
�����
��� �������!��
� (�����
���, 
���
� 
����� 1���
� ��� Q�����!
�� 1
���
�) �� 
�"�������� 
�"���
��-
�!
�� ����
 �����������!� �� �����
���!��. 9���� ��
� 
����� 
�"��! ���-
�"��� ����
� �� �!��� ���
� �� �������������
 �����������!��	 ��������-
���, ��
��
�, ��������� ���
�, +�"��������� ���
� ��
������
��� �� �����-
�
�, ��������!��	 ���
�� ������
�. 5� �����������!�� ����������� ��������! 
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�� 
�"�������
� ���
� ������������� � ������� ��	 ����
 ������! ��� ���-
�� �
��� 
�����
 � ����
�
 ����
�
. 

'��������
 
�"�������	 �������	 �����’����! � ��#�����*�	�
 (��#�-
�����) – �� ������ �����, ����
�������� � ������, ���
����� ��� ������ 

����� �
������, %� ���
�%���!�� ����� �����
�� ������������� ����� ���-
��
��	 ����������, ��� �
�	 ��
� ������, ��������, � ��
�" �����
���. 5� 
����� ������ ��������"���! �����’������ �
������ �������� �	�� ��
���-
�!�� �������! � ���������� ����
 �� ������
� �� ���������� ���������� 
����
��. 

7� ���
� ������������� 
��"� �������� ����������� � ��
�"����, 
��� ����
 ��
�� 
���� ��������� �����#������, ��� ���!#� ������� ������-
���, �
�
� �������! �� �!�
�, 
�������!�� �� Q�
��
����!
�� �������� 
���"�. +��"� ��� ����� � �������������
� ���������!�� ���������� �� 
��!�
� ����� ����� ��������� ���������, �
� �������� 1�������� ������� 

�"�������	 ��������� (Association of International Bond Dealers – AIBD). 

� 
�"�������	 �
���
����	 ���������	 �����! ����� ��
��������-
��!�� 
�	����
 
�
��������� 
������, �
�� 	���
��������!�� ���������
 

�"���
���	 �����	��
�� � 
����������� �� ���
����
 ��	��
�
. 9�#���-
��� � �������� �
���
��� � ������#��� 
������������ 
�
�������� 
�����, 
�
�� ������!�� �������������!��
� 
���������
� (672) ����
 �������
 � 
������� ��������
� �����"� �� ������� ������
�. 

4� ������������	 
�	����
�� 
�
��������� 
������ � ������������ 
������������	 ����
��� ����"��! 
����������� �� 
�����
��
 ���� «����-
�������». 

3#��%�!-��* – �� �����, �� �
�� ������
 �����
��, ��	����������� 
�������, ������� ��� �����! ��������!��� 
��
� ����� ����� 
������������ 
����
 �
’�
 (��������) �� ����� ��������. 

7������� �� �������� (����#���) 
��"� ���� ���
�� – � ���
� ���-
��� ���#���� ��
� (������) ��� �������� – � ���
� �����’������ 
������� �� 
������ �� �������, � �
�	 ������
 �������� 
�� 
�
�������� �������. 

'���������! ��
� ���� ��������������	 
�����
���: 
	 ������� ����� (�����
������ ����������� ��� ���������� ����-

�������); 
	 �������� �� �����������; 
	 ����� ��� ��
��������� ���������� �
���; 
	 
�
���
���� �����������. 

B���������� ��"� ��#������ � ����� ��������, ������������ �� 
�����!���� �������, ��������� ��������	 ������ ��%�. ) �
����� ����#�� 
����! ��
� �������������� 
���"�, �
 «2�
�-
���», «+�
4����!��», «B��-
�����» �� ��. 

*�#�
 �������
 ������
����
 ��������� �����
���� �������������� 

������� � '�6���%"��� !�&��- – ��� ������������-�������
���!
�� ����!-
�����, ���’������ � ���������
 
���� �� �����������
 ���� � 
����������� 
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�� ��������
 ���"��� � ����� �� ��������"���	 �������, �������� ��� ���-
������ ����� �� ���������� ���
�� � 
���� ����"���� ������
� (��	���) 
��� ���������� ������!���� ���
�� � ���	������
 �
��������� ����
��� 
������� �� ������ ������������, ��������!��
�, �����������"����� �� ��#�	 
������
�� ����������� ����
��; 

8������
� ���’�
��
� ��
��� ������� �: 
� D�������� ��������, �
%� ��
� ����������� ��������!��
 ��
����������
 

������, – 
�
������� �����������, ���������!
�
� ��
�
����
� �
�	 ��-
��������� ���������� ���������� ����!�����. Q�������� 
�
����� � �����-
����	 ��������	 ���������! � ���� ������������ ��� ������������ � ��-
���������"����� ��� ��� ���������� �������� ����������. 

� K�’6�����
 ���������' �������� �� ��#�' ���’6���� ���������� ��
����-
��� – ��������!�� �� 
�"��������!�� 
�
������� �� ��
�
������� 
��’������� � ���������
 � ��� ��������� ��������� �����, %� ������-
��!�� ��� ���������� ����
�	 ����
��� � ������
, ����
���� �����
���	 
����� � ���������� ������!���� ���
��. 

� >����������� ���’6��� – ���’�
�� ���������!
�� ����!�����, �
� �� 
�-
��! ��������������� �������� �� ���������� ���������	 ��������, � ����-
�����	 ��������	 ���������! � ���� �����������"�����, ��������!��
�, 
����	�����, �������, ���������, 
��������, ��
����, �� �����
�
 
����-
���-���������	 �������, �
� � ���������	 ��������	 
�"��! ��������� 
��
�" � ���� �������������, � ��
�" � ��#�	 �����
�	, �����������	 
��������!��
 ��
����������
. 

�
������� �������� 
�"��������� �������, � �
�
� �����! �����! 
��������� 
�
����� �� ������������ ���’�
�� ���	 � ���!#� ���"��, – � ��
-
���
����� ������, �������
� ����
� �
��� �: 
� ������%��� !�&��- – ��� ������!�- � ��������
������� �������, �
�� 

���������� ������� �����������"�����
 �������
 ������� ��� �������� 
��� ������ ��
, %� ��
������! ����� �������! �
��������� ����
��� ��-
����� ��� ���!#� �� �������; 

� %*��������� (%*���������) !�&��- – ��� �������, %� �
������!�� �� 
���
�� 
��#��, ��" �
������������ ������. 9���� ��
������� �������� 
��� ������ ����
�� ������� ���������!�� ������������ � ����� �����!�� 
� ������; 

� &�%�%���� !�&��- – ��� �������, �� �
��� ��������!��
 ����
��� �����-
�� ������ ���� ���������� 
�
�����, � �� � ���� ����� ���� ��� ����
�� � 
������ 
���#�!�
� ��������!��
� ����
��� �������; 

� �%'*���������� !�&��- – ��� �������, �� �
���
� �
��� �
 ��������� 
�����"� �����������"���� 
�"� ��������� ������������ �����, �����-
����� � ��
���������
 ����
��� �������. 

� $�������� !�&��- – ��� �������, �� �
���
� �
��� �
 ��������� �����"� 
�����������"���� 
�"� ���������� ������������ ���!-�
�� �����, %� � 
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� �!��� � ���������, �� ������ ������������ �������� ��� ����� �
 ����-
������ �����". 

7�����!# ��#������ 
�"�������� ������ �����"��	 ����
������, 

���!
�	 �� ���������	 �����, 
�
�’������� ��	��
�. 9��������� ��	��
� �� 
���������� �� ���������� ������ ���������! «RENAUT», «DAF», 
«SCANIA», «IBM», «HP» �� ��#�. 5���� ��� ��
�������	 
�
����� �����-
���� ���������! ��������� ��������������� � ����������
� ���������
� 

�
�����
� %��� ������
� � �
����� �� ���������� ������ ���!�!
������-
����!
�� �� ���
������ ��	��
� �� ���������� – «JOHN DEER», «NEUERO», 
«URSUS», «PROKOP»; ���������� ��	��
� – «ZEPPELIN», «TATRA», 
«CONDOR»; ���� – «+1N», «MERCEDES», «MITSUBISH», «VOLVO». 
6�
� 
�
����� ��
�#��� �������������� ������ � �
����� � ��’��
� � �������-
��
 �	 �������� ���
� �� �����������
 �� �!�
� 
��
�������. 

)�"����� �
������� 
�"�������� ������������� ����!����� � ���
�-
��� �������� ��������. )��� �� �����������
 �� 
�� 
�
��������� 	���
��-
�� � ������!�� ���!
� �� ���!����	 �
���	. ����
����� �� ���
���! ������, 
���!���� ����
� �� ��	����� � �����
������-
�����!������� ����
���, %� 

���! �
 ���	-, ��
 � �������������� ������. 

7����
���, �
�����
 �����
��
 ���������
 
����, %� ���������!�� � 
���� ���������	 E����� 1
���
�, �
�� � 1961 ��
� ������� /�������� 
8�/ � ��
��������� �������� (USAID). 5� �������� �������� � ��
������ 
������
 
�"�������� �
���
����� �� ��
��������� ����
���. E���-

������� USAID ���	����!�� � )�#�������, �
��� 2���
���. 1�������� ��-

�" 
�� ��������!�� +���� �: 5������!��� �� 9�������� 1�����, 1��� �� �� 
P���!
�
� �	���, Q�����!
�� 1
����� �� 
�����	 2�����!
��� �������, � 
��
�" � A����� �� A������. 

9�������� � 1992 ��
�, '�������!�� +���� 1�������� �E1 � 
�"��-
������� ������
� (USAID) � �
�����, +������ �� P������� ����� ����
��� � 
���������� ����	��� �� ���
���� �
���
�
� �� #���
�� ������!��� ����. 9�� 
��
�, %� ����� 
�"��� � 
���� �����! ���� ���
��!�� �������� � ������� ��-
����
�, ������
� +���� � ���	 ��!�	 ���"���	 ���������!�� �� ��
�
� ����-
���
� �����
�
�, �
 ��
�
����� �� ��
�����������, �
���
���� ��������� 
�� �������
 ������!���� ��
����. 

USAID �������� ���� ����
�� � ������ ��������� � ��������
� �����-
���!��
� �����������
� �E1, �
���
���!
�
� 
�
�����
� �� ��#�
� 
���"����
� �� 
�"�������
� �����������
�. 

4���
��� USAID � �����
������ ������!���� ��
���� � �
����� ��-
�������� ��	��� ���
��# ��	�%���	 ������ ���������: �����	 �����, �����, 
���������, ���������!��	, ����� � ��
����!��� �� ���
������� ����"�����. 
4���!����! � ��� ����� �	����� ������ ������
, ����� �
�	 – ������

� � 
�����
������ ���"����� ���������� ��������� �����
� � ��������"���� ���-
������� ���������� ����	������, �
������� �����
� ������������� ���"��-
��	 
�#��� � ������� ������!��	 ������ �� ����"��
� �����, � ��
�" �����-
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�
� ���������!
��� ���������� 
������	 ����������� � ������� ������!��	 
������. USAID ��������� ��
��!
� ������
, ����
�����	 �� �����#���� 
������������ ������!��	 ������ #��	�
 ��������� � 
������
� ������
� 
����� �� 
������
� ���������
� �����������
�, 
���"� �
�	 �������� ����-
���. 

USAID ��%������ ���������� ���� ���� ��������� ��	���� �� ����-
�!�� � )*Q/�7*4 � �
����� �� �������� 5 ��
��, %� 
�� �� 
��� ����
��� ��-
#������ )*Q �� ����� 
��#� 5 %. 

9��
����
 ���"������ �����
���� ������������ � �
����� � ��
�" 
��������� 7 
����� 2006 ��
� �����
 E����� >������� ����� �� �����!�� 
��
� 29 
�� 400 ���. #����!
�	 
��� (��������� 3,5 
�� ���. �E1). K���� 
������!�� E����!
�
 
�"�������
 ���������
 � ������
� (SIDA) �� ����-
������������ ����
�� «����
�������� �����
� ������!��� ����
���», �
�� 
�������"�� +����������� ����� �� ������!��� ������
� �� 
�#�� ����
� ���-
������ ���
�. 

K���� ����
������ �� ������� ��	������ ����
��� ��� ������
� ��-
�������� +����������� ����� �� ������!��� ������
�, +����������� �������� 
�� 4��"������ 
�
����� ��������
� �� ��
�
� �����
�
�: 

�) ����
� ������
 ������!��� ����
���, � �. �. 
������������ ����
���; 
�) ���������� ������
�
� �� ���������� �	 ���"���, �
� ����������� 

�� ����
���� �����!����; 
�) �����
������ ���
���!
���� ��� �����
� � ������ ������!��� ��-

��
���, ������
� ������!��� ����
��� �� ������, %� ������!��. 
+��� ������ – ����
���� ������� �
�����!
� �����
� ������!��� ��-

��
��� ���
�����#�� �� ����������� �� ���"����� �����
� ������
� 
�-
��"� �������	 ������ ������!��� ����
��� �� 
����	 �� �������"���� ���-
���
, ����
�����	 �� ������

� ��	 ������ ���������, �
� ���������! ��-
��
���. 

� 
����-�������, ��������, ���
������ ���������	 
����, �������-
��! ��������� �� ����������� ���������� ��� ������� ����
��� ��� �� ��#�� 

�����. 8���
, �
 ��
���� ���
��
�, 
��"� � ���	 �����
�	 
�� 
���� �����-
�!�� �� �
���
���� ��(���������� �������, ���!����	 ����
, ��	������ � ��-
���
������-
�����!�������� ����
���. 8�������� � ��
�" ��������� ��-
����"����� �����
��� ����
��� �� ������������� ����
 ��� ������
�. 

8�������� ����� �����������! �������� �����
�� ���������� ������!-
��� ����
��������. 

&�
��
�, �
�����
 ������
�
 ������������ ������!���� ������
� 
�
����� � ��6���%"��� �%�" «��"�%"6���#» (�0�), �
�� � ������ � ��-
�#�	 ����������	 �����������, ��������	 ��� �������� ������
� ���
����-
�� � ��
�
��������� ������!���� � �
�����. 

+�"�������� B��� «)�����"����» � �������� 
�"�������� 
���"� 
�������� @6. �%�%��, �� �������� �����, �
� ��� ���������� �� ������� 
��������!���� ��
����������. B��� �
������ ��������� ������

� ��������-
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��
 �
�����!
�	 ���
����. N
 �����"���� �����������, %� ��������� ��� 
���
���!
�
 
�������
, +B) �������� ���� ��������� ������"�� ��� ���-
"����	 ����
��� �� ������ �����
��	 ���"��-�������. 

+����� ����!����� +B) � �
����� ������� �� 
������, �
� ��
������-
����! �����������, ������
��� ����
 4". ������
, � ��#�	 
�����	. 8���
 
�	 ������������ �� �
�����!
�	 �
��, ��
��!
� +B) – �� �
�����!
� ���-

���!
� ���������� �����������. B�������� ���� +B) �
������!�� � �����-
���	 ����
��, �
� ���������� 4". �����. 4��
� � ������
 +B) ���������!�� 
����!�� � �
�����!
�
�, 
�"�������
� �� �����
��
� ������!
�
� ������-
�����
�, %� �������! � �
�����. 

+�"�������� ���� «)�����"����» �������� ����
�� � ����� ������, 

��!����, ���������� �� �����
������� �����	, �	����� ������’�, ������!-
��� �����, ������ ���������� ���������� �� ���
������� ��
���������� �� 
���������� ���"����, ��������� ����!��	 �
�� ��� ������������ ������ 
���
���!
���� �� ���"���� ������
�, ������
� �� �
������� ������"��	 
������� 
������ �����
����, ����������� ���
�����!
��� ������!����, �����-
����� ���
�� ��������!��	 
��#�� �� ������������ 
�"��������!���� 
��� 
�� �������������. 

)������� ���� �� ������
�� ����
��: 
	 %� �� �����������! ����������
 ������
��� ����!����� +B); 
	 �
� 
���! 
�
�������� 	���
���; 
	 � ��
��������� ����
���; 
	 ������ ��� �������	 ����, ���������	 ������ �� ���������	 ���
��. 
9�����
�� ����!����! +B) ���������!�� �
 ����� ������� ������� 

�����"����
 �����������
, �������
, ����������!
�
 �� 
��!�����
 ����-
����
 � �������
����
 (�����������), ��
 � ����� ���������� ����
��, �����-
������ � ��
������� ��
�
 �����
. 

B�������� ������

� ����
���! ����
��, %� ��������! ����� ���-

�����!
��� ������!���� � �
�����, �������! ����������� ���	�������� 
�����, ������
��� ������"��	 ������� 
������ �����
����, �����
������	 
�������� ��� ���
������ ������!����, ������, 
��!����, 
������
� ��
������-
�����, ����
���� 
��%�	 ������ �������� ������!��-��
��������� ��

�, 
�����
�
 � ����� �	����� ������’�, ������ ��������!��	 
��#�� �� �	 
���������� � ������!���� �
�����. 

 
9.3. ��S
�G	@
� 0�
�
�	�	-�G�@��
� �
������� �� ?D 


��G3�� @�3/�
	��� 
� �
��������
	�� G�
�� 
 
+�"������� �������-��������� �� 
������� ��������� ��������! ���-

����� 
���� � �������
� ������������, �� � ��	 �����������!�� ������
� � 
�
���
�
�, �����
���� �� 
�
�����, ���
������ �����������, ��������, ��-
����� � �.�. � #���
�
� ����
���� 
�"������� �������-��������� �� 
����-
��� ��������� – �� ��
������! �
���
����	 ��������, �
� ���’����� � �	�-
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�"����
 ��������� ���
� �� ������� 
��������� 
�"��������� ����������� 

�������. )��� ����������!�� ��������� �
 ��
������! ����
����’�����	 
���
�����: �������	, ���������	 �� 
�������	. 

*������������!�� ����
���� 
�"�������	 �������	 �������� 
�����! 
�������� 
�"������� �� ��������!�� �������-��������� ��������, %� ����-
����!�� �� ���� ��������������	 
�"���"����	 ����. W	 
��� – ������� ���-
���
� 
�"�������� �
���
�
�, �����#�!�� �������� �� �������-����������� 
���������������, ������
����� ��������� �����"��	 �������� 
����, %� �	�-
���! �� ��	, ���������� 
���� �	��	 �����, �������� 
������ ��
 
�����
 � 
����������� �������� ����
� �� 
������
. '��! ��	 ������� �����
������. 
8��� � ��	, 
���� ����
� ������� �� �������"����, ���������! ���������-
�� 
�"�������	 �������	 ��������, ������! ����
�, ��	����� ����
���, � 
��#�	 – ������"�� �����
������-����������� ����
� ����!�����. 

7���� 
��#��� 
�"�������� ����!�����, 	���
������ �������� ������ 
������
� ����!
�� �����������, � ������
�
 ��� ��������� �� ������������ � 
����������
� ��
���. 5�� ������ �
������!�� � 
��"��� ��������	 �����-
���
����, �
� ���������!�� � �����	 �����	 ����!
�� ����!�����. 9������-
������! �� ����
������, ���� ���
���! ���� �
���!, ���!#� �� ��
� �
��-

�	 ���
�����: ��������!�� ������!�� �����
�, �
� � �
���
����
� ������-
��%� ���������!�� �
 ������!�� �
���
���� �����
�. ) �� ����
����� �� ��-
�
������ �����! �����! ����� �����
� �� ���’�
��, ����
 ��������!�� ���! 
����"��! 
�"�������
 �����������
, �
� �
 ������!�� ���������� ���������! 
������������
 �����
 ��	 ��������. 

4�� 
�"��� 
�����, �
� ������ ����������� ��������!��� �
������� 
������!��� �
���
����� �����
�, ��� ���� ��
�"���� �������� � �������	 
�
���	, ��������� � 
�"�������
� ���������
� �����������
� � ��
���-
���. 1�� ���
�, 
�	����
� �� ������
� ��
�� ��������� � �����
�, �����"�-
��� �� ��, %� 
�"�� � ��
�	 
���� ������ 
�
��
������� 
��������! ��� ���. 

4�� �
����� �� ������
� � �������� �
����!��, �� ����!����! �����-
�!��	 ���������	 ���������� � �����
�
, �
�� ������� ������� �� ��#� �� 
�������
 �� �
���
�
� ����� ���������� ������
, ����
�����	 �� ���
��� 
�����
������, ����
����� ���������� ��������� ������������ �� ���������-
��� ��������!��� ������, ��� � ������!��� �����. )������� �� ����!����! � 
�����
�
 � ��������!����� �
�����!
�� �
���
�
�: ��������� �������������! 
����� ��
� �����������
� �����! �
���
���� �����
� ���������, ����"��� 
��� �	 �����!#�	 
�������. 

7�����!# �
������ ��#����� ����� � ���
�������� ������������-
���� ������
� � ����%��� B���, �
�� �
������!�� � ���	 ������� – +�"��-
������� ���
� ��
������
��� �� ������
� (+P'') �� +�"�������� ��������� 
������
� (+1'). '���
 �� +�"�������� ���������� 
���������� (+B2), 
P����������
 ���������
 �� ������������	 ��������	 (P1K*) �� +�"�����-
��
 ������
 �� ������������ ������������	 ��������
 (+5)*�) �� ����-
���� ��������! K���� ����������� ��������� ���
�. * 	��� ���� ��������-
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����!�� �� �����	 ����
��	 ������� ������
�, �	 ��’����� �����!�� 
��� – 
���� ��- ��������. 

�������� ���
 ��
�����!�� � 
�����
� ��

�
� ��� ��, �
� ��	��� 
�
���
����� ������
� � ����
��!��
� ��� ���������� ����������	 ��
� 
����� � ����� ������
�, �� ����� �
 ��	�����, 
�����!������� �� ��������� 
����
���. 2������
� +P'' � 
����� � �������
 �����
 ��	���� � ����� �����-
����
�"�� 
�����, ���� �
 ������� +1' �������"��� ��#� �� ����
��� ���-
��
 
�����
. 

4���!����! ��������� ���
� (�������!�� �� ��������	 
���������, � 
���� �
�������
� � 
�����, %� ���������!��, �� ��������� 
�����-�����. W	 
����������
� – ��
������ ����
����, �
� ���������! ������
� ���
� �� 
���������! ������ �� ���� ����������� ����!�����. 

+P'' �� 
����! 2007 ��
� ������� 185 
����-������. ��
����� ����� 

�����������, �������� ��
 � ���� ��������� � 1944 ����, �
��� 433 
��� 
���. �E1. 166 ���"�� � �����
� +1'. ��
����� ����� 
�������	 ��������, 
�������������	 ��� � ���� �� ��������� � 1960 ����, �
��� 181 
��� ���. 
�E1 [17, �. 4]. 

�������� ���
 �� � «���
�
» � �����!��
� ����
���� �!��� �����, �� 
�� 
�"������� �������������� 
���� ��� «�
��������», �
� 
���! ����	 ����-
������
�� � '��� ��
������	 ����
�����. 5� ����������
� ���������! ����-
��
� ���
� �� ���������! ������ �� ���� ����!�����. � ������
�	 ����
��� 
��������� ���
� ���#������ ����� ���������!�� ����
�
� ����!
�
� �� 
������!��
� ������
�, � ��
�" ����
�������� ���������� �
���
�
��, � 
�����
 �� ������!�� ����������, ����
�������� ���������� � ������������ 
�����������. P��"���� 
�#�� �� 
������� ������� ��������� ���
� ����� 
���������!�� ������
� �� ����
�
�, ������
� ������
�
� ����!���� ��-
���������� �� ����������, – ��
�
 ����
 ���
���!�� 
�
���
��� ��
��� 
����
��� 
�����
. 

8������
� ��
������
� �����
�
� ������� 
������� ����#���!��, 
�� ������
�
 �����
�
, ��, %� � 
���! 
���� � ������
�	 «�������� ���
 – 

�����, %� ���������!��», 
������ ��: 
	 ����
����� ������������ (������!��� ��	���, ����
����� �����
�); 
	 ����
����� �����
�, �
� �����������! ������

� �����
���
�	 ���
��-

�!
�	 ����� �� ������
 ��������� ������	 
���!; 
	 �����%���� ���
�������� �������	 ��	����, %� ����������� ���"���� 

����� �������� (������

� �����
� ������ 
���������������� ���������, 
����
�������� ���������� ���"����
 ��
����
, �
������� ���������	 
������� ��%�); 

	 �������
 ���������� ��
���� ����� ��������� ����������#�	 �
�� ��� 
��������	 ����������; 

	 ��
������� �� �������"���� �����������	 ��������, ������� "������ 
��"����	 ������, ������
���� ����� �
�����, ����������� ����	����	 
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��’�
��� ���������
����, ������
���� 
�
���
���
����� ������!����� 
��%�; 

	 ��
��������� �������
: �����%���� �
���� ������ �� ���#������ �����-
�� �� ���; ��	���, %� �������"���! �7*4, ��������
 ����� 
��������-
������	 ������ ���������; ����#���� ������
� ������� �����, �
� ��-
���� ��#������ � 
�����	 � ������������ �
���
�
��; 

	 �������
 ���!�!
�� 
��������� �� ����
�������� 
�	����
� ���������� 
��������
� �������
�; 

	 ����������� ���������
����, ����������� ������ ��"�����, ����
��� � 
��������� 
���#��	 ����!
������"������, ����
��� ��������
 ����� 
��%�. 

9��� ������ ��������� ���
� � ���!-�
�� 
������ (�������!�� �� 
��#���*�
 ��&���*� �#�
�� (�4�), �
�, � �����
� 
���� �� ���!
�
� ��	�-
��
�, �������� � �����������, %� 
�����!�� � ��
�
���� %��� ��������� �
�-
�#���� �������� � ����������� 
�����. 2�"�� �42 ������!�����!�� � ����-
����� � �����
 
����� �� ���
� ����
������
� �������
�. 9�� ��� ��������
� 
����������� �42 
�"��! ��
�������������! �����!���� ����������� ������, 
��
������ ���
�
 �� ��#�
� �������
� �������� #���
��� 
��� �
���
��-
��	 � ������!��	 ��
����� �� �����
 �	����� ������’�, ������, ���!�!
��� 
������������, �����
�� �� ���"���� ������� �� �
������� ���"���, �����-
����� �������
� �� ����������� ��
������!, �� ��#�	 ��
�����. 5� ��������� � 
������ ����
��. I��� ������� �	�
� ����!����� �
������� ��
� 
�
�������, 
�
 �
�������� ��������, �������� �	����� ���
���#�!��� ��������%�, ���-
����� �� ����������, ����
�������� � ������ �����
���� �� ����!, ��������� 

�"�������� ���������� ��	���
����. 2�"�� � �������	 
�
�������� 
�� 
���������� ����, �
� � ���������! ���
� ���������� ���!���� ���
��� �����-
���� ���
� ��� ��
�� " +)B. 

6�
, �����
���, � 9�����
� �
�������� �������� �������� ����� �� 
����	������! ����
�������� ��������� ������� ��������� 
������� ����
�
� 
�� �
�� ��������� ������
�� 
�����
���, �
� ������� � P����� �� K����������, 
������� '��������� X��������. 

��������� ��������� ���
� � �
������ ����������� 3 ������� 1992 ��-

�, 
��� �� ����
���� � )�#������� ��� ���������� �������� (��� 1945 ��
�) 
«������ �����» – ������� +�"��������� ���
� ��
������
��� �� ������
�. 
�
����� ����� 167-
 �����
 ��������� ���
� � ����
�����
 ���������� �� 
908 �
��� (�� ��
� 1315,9 
�� ���. �E1) ���� �
���������� 
�������4. 

7�����
�
 ��������!
�	 ����
�� 
�" �
������ �� �������
 ���
�
 
����� 1992 �. ����� ������ ����!��	 ����
���, %� �������! ����
�������� 

                                                 
4 �
pa��a � +i"�apo��o
y �a�
y pe
o�c�py
�i� �a po����
y. )c�y� �
pa��� �o 
+PPP. C�a��i y�o�� +PPP/ &a �a�. �e�. C�e�!
axa ). C./ ��op��. Ea�o�a�o� A. )., 
Ape
e�
o O. 2. – 2., 2006.– 144 c. 
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���"������ � ���������� ��
�����, �����%���� ���
�������� ���!�!
��� ���-
��������� � ��������
�, ��	���� ���
���� �� �
������� ������!���� ��
����. 

&�������
 ��������� ���
� � �
����� � ����
��� � �
������� �
���-

�
� �� ��
��%���� �
�� "���� ���
���� � ������ ������
� ���!# �����	 
������
�� � A�������!
�
 �����
. )�� �������� ����
��, ����� 
�����!��-
��� �� �������� ���������� ������"����
� ������
, %� �����! ����� �
���-

�
�� �
�����. 2��
 ����, ��� ������
�� ������� 
����, ����
����� �� ����-
�������� 
������� � ����!
� ������� #��	�
 ����������� #
��, ���������	 
�������, ���������� ������ ���� �� ���
����������, ���
������ ���������-
��	 �� �������
 ������ �� ��	���� ���
����. 

�������� ���
 ��������� �� �������� ����
�� �� ���	���� ����� 
�
�����. 9���� ����
� ����
�� �� �
�� ������� ����
� ��������
� � ����-
������, �������"���� ����� ����
����� �� ���������� 
�������� �����. 9�-
��
� ������� �������� ����� �� ������
���� )��	����� '����. 

2�#�� ��������� ���
� � �
����� ����! �� ������������ �����
��	 
�� ������������	 ����
���. 

&
��� ��������' �������� ������� � �
��� �
�� �� ������ ����!����� 
�����	 ��
����� ���"������ ���������� ��� ������� �
���
�
�. &� �����
-
��
� ����
��
� �
���
� �������"���� ����
��� �� ������� ����
 �����-

������!�� ���������� ������� ������
� ���������	 ��	����, ����� �
�	 
�-
"��! ����: ��������� �����	 ��
��������	 �� ���
������	 �
��� %��� ��-
��������� ���� �� ��#�� ������, ��������� ����	 ������� ���"������ �����-
����� ��%�. 2�#�� ����
 �� ��
� ����
��
� �������� ���	����! �� ���"�-
����� ���"���, � ���������� ����#���!�� ��#� �� ���� ��	���
. 

+���� �������	����' �������� � ��	����� ��
������
��� �
��
�	 ��-
�����	 �������
��� ������ ������ ��� �������, ��������� ����	 �������
��� 
��� ������� 
�#��� �� ���������� ��������	 ������� �������
���. 9�� �!�-

� ���
� ���������!�� ������
 �������, ������ �� �����, �
� ��
���������
��!-
�� �� ��	���
 ����
� ��������� ���
�. 2�#�� ����
 �� ������������ ����
�� 
��
����������!�� �
��
�
� �������
����
� ��� ��������
�-�����������
�. 

9�������� � 1992 ��
� �������� ���
 ������ � �
����� � ������ 
��������� � ��#�
� 
�"�������
� �������
� (9�����
� ������
� 887, A�-
������!
� 2�
����, TACIS, +)B) �� �����
� ��#�	 
���� (� �. �. �E1, )�-
��
���������, 2�����, 7�
������, N�����, 7����������, E�����, E��������). 

7� �!������ �������� ���
 ��������� ��� �
����� ���!#� 4,5 
���. ������� 
�E1 ��� 33 ��������. & ��	 ����
��� 19 ���� �"� ����������� �� 1 ����� 2007 
��
�. P���!
� ������ ����	 ����
��� ����������! �� �����	 �����	 ��������
�. 
9������ ����
�� ��������� ���
� � �
����� ������������ � ������� 9.2. 
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$����	
 9.2. 
�%�%8�� *�%���� ����%�%-% $���+ � ����7�� ����%' �� 1 ��8�# 2007 �%�+ [5] 

����%�� &#����� � 5�#�
�� �$�� &�-�� � ����������� 
���. ����#�� �p� 

@��6����� ����%� 338 
9���
� ������!���� ������
� 250 
9�����
� 
����������� ���"����� �����-

���� ���"�� 

40 

+����������� ���"����� �����
� ������-
��
� 

32 

����-����� �� ��������+��+�� 330 
9���
� ������������ ��������
���������� 106 
9���
� ��
��%���� ��������������� � 

. 2���� 

200 

9���
� ��
��%���� �������������� 
. 
Q!���� 

24 

�%���!:��� ����%� 196 
B��� ������!��	 ���������� 50 
9���
� 
������� �� �����
��
� 6P �� 
�7*4 

60 

'����� ������ �� �
����� ������ 86 
G%&���%� ��!� 195 
)����� ��
��!��	 �
��� �� ��������� ���-
��
� 
������� 

195 

��������� ����%� 35 
�
�����: '������
 ����� �������� 5 
9���
� ������
� ���������� ��
���� 30 

 
6 ������ 2007 ��
� '��� ��
������	 ����
����� ��������� ���
� ��-

�������� ���� ��������� ����������� � �
������ (�9�) �� ������ 2008–
2011 ��
��, �
� �������� ���������� ����!����� K���� ��������� ���
� � 
�
�����, � �. �. 
����������� �� ����������, ������� ����������	 � 
�����!-
�������	 ������, � ��
�" ��	������ ����
���. 

� ��

�	 �9� �����������!�� ������� ����
 �� �����!�� ��
� ��� 2 
�� 6 
��!����� ������� �E1 �������
 �����!�	 ��
��. 8����� %�������� 

����������� ���������
��!�� ���
�� ��
����
��, ��
��
� ��
�	, �
 ���-
��� � ���������� ����
�����	 �����
, 
�
���
���
���� ������!����! �� ��-

��%���� �������"���� ����#��	 ����
 ��������� ���
�. 4� ���� " +�"-
������� ��������� 
��������� (+B2) � ������ �����������
� ������ 
�#�� 
�� ������

� ���������� ��
���� � �
�����. 

                                                 
5 Ukraine: Poverty Update, World Bank Report No. 39887 - UA, June 2007. (8�������� 
���� ��� �������! � �
�����. &��� ��������� ���
� T 39887-UA, ������! 2007 �.). 
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8���������� ���	�� ���� ��������� ����������� �� �
������ �������!-
�� �� ��� ��������, � ��
�: ������������, ��������� �� �����������. 5� 
�������� �����������!� ���������! �� ������� �������"���� ��������!�� 
�4�, � ������ 
���� �����������! �������� ���
����, %� �����������!�� � 

�����	 �� �������
 �����
 ��	����. 

2��
 ����, �9� �������� �����
����� ��������� ������

�. &����!�� 

��� ���#��� ��
���� – ������� �����
� �
���
����
� ��������� �� ����-
����� 
��
����������
�"����� �
�����. 4����� ��
��� 
�� �� 
��� ����-
�
� ���"����	 ��������, ���"������ ���������� �� �����#���� ��������	 
������. 

� �9� �� 2008–2011 ��
� ���
�������!�� 
����� ����
���’���
 
�" 
����!#����
 ���������� � ���������
����, � ������ ��
�, �� �����#����
 
�������������� 
��
��� � �
�� �������
������, � ��#���. 9����#���� ��-
�������
�����	 ������ �����������!� �� ��������� ������� �� ����������-
��� 
��
��. 1 �����#���� �������������� 
��
��� ������ ��������� �����-
���	 ����������, �
� ���������! ����#��� ������� ������
� ���������
��-
��. 

&��"���� �� ��
�� �
���
������ �����, �
� ��
��������!�� �
���-
��� �������
� ��
�
�, 
�"�� ��
�" ����������, %� �� ��������� �������-
���� 
�"� ����� ��� �
����� ������!�� �����, ��
 ������, «�����
��� 
������
��». &� �����	��
�
� �
���
����� ��������� ���
�, ���������� �� 
�������� 
�
�����
��!���� ��������, �����! ))9 � �
����� ���������
� �� 
������ 2011–2015 ��
�� � ������!�
� 4244 ��� �E1 �� ��#� ���������, %� 
�� �����
� ��
���
� ��������� ���
� ������� ��������! �
����� �� «��-
���
��	» 
����, �
� �� �����
 ����� ������
� ��������! ����� �� ���������-
�� ��� +P'' [6]. 

8�"�, �������� ���
 �������� ������ ���! � ������������ 
�
���
�-
��
����� ������!����� � �
�����, �������"��� �������	 �
���
����	 ��-
���
, � ��������! ���� ������
 �� ����
��� � �
���
����� �� ������!��� 
�����	 �
����� �������! �� ��#� �����%����
 ����� "���� ���������, ��� 
� �����
 ����
�����
 ��� ��#�	 �����
��	 ����������. 

����� #���
��� 
��� ������
�� 
�"�������� ������������� ����!����� 
� �
����� �!������ ����
� 
���� ������� q�#�&�!�+��! ���� #������#$�	�
 
�� #�-����$ (q�;;). K������ 
��� ���� ����!����� – �������
 �������
��-
����, ������"������� �� ������������, ��������� ������

� 
����� �� ����-
��!��� ���������� �������. 

P��
 �������� ���! 
����������� �
���
����	 �
��, ������ ��������� 
�����
��	 �� 
������	 ���������� � 
�����	 ��������, � ��
�" ����
���� 
��#�
 ��������
 ���"������ �� ���������� ��
�����. &� �������
 �� 
��#� 

                                                 
6 2�����
� +. )���
���������� �
����� �� �������
 ���
�
: ����
� �����!����� �� 
������
���� ���������// '���
 �����	 ������� �
�����. – T3-4, 2007 �. �. 9–16. 
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��" 60 % ������ ���� ������������ ������� ���� ����
����� �� ���������� 
����
��� � ��������
� ��
����. 

�
����� ����� �����
 AP'' � ������ 1992 ��
�. � ��������� ���� " 
��
� '��� ����
����� �	������ ��������� ����!����� � �
�����. )��������� 
�� ���, ��� �������"���!�� �� ������
�� �����
 � ���������� ������, �����-
����� ������������ �� ����� ������������ ������
�� �������
���, �������-
����� ����
��� � ���!�!
�
� ������������, ����������, ���������� �� �	����� 
���
���#�!��� ��������%�. 

8������
� �����
�
� ����!����� ���
� �� �
����� �: 
� ������� ���
�	 
������� �� �����! � ����!��
� (� ��#�
� 
��������
�) 

������������; 
� ������������ �
���������� 
������� �������
��� ���������� �� ���"��-

���� ��
����; 
� ����������� ���
�%���� �����	 �������, ����%���	 ��������
� �� 

���"����
� �������
����
�; 
� �����#���� ������� �������
����
 �� ������#��	 �� 
�"�������	 ��-

�
�� 
������� #��	�
 ������� ��������, ���������	 
�����!����� �� 
�������� � ��#�	 ���
�	; 

� ������� ��� �����! � ����
�	 �� ������� ��	������� �������� ��� ��
�-
�����
��� � ������
� ���������
����. 

B��
��� ���
� #� ���"��%�� ���������!�� ����� ��'����� ��������� 
�����������
 (�������!���� �� �����
�������) ����
 � 
������
� �� �����-

��
� ���
�
�. � ��
�	 �����
�	 ������ � ��������
� �� �
�������� ����
-
��� ������!�� ���
�-������
� ����!���� ������������ �� ��������	 �����-
�������, %� ����������� AP''. 9����
�, �������!�� ������������ �����-
����!�� � �����
�	, 
��� 
������ AP'' �� ������
�� ����!���� ����������-
�� ��
����������!�� ��� ������������ �
��
�	 
�
���
��� ������� �� ���-
���. 

�����
����� �����! ���������!�� � �����
�	, 
��� AP'' ��-
���’�����!�� ����������� ���! 
����� �� ��� ��� ��� ����� ����
����� 
��-
���� ������ ���� �����! � �!�
� ��#�
� ���
� �� ���
�
. � ��
�
� ���� 
AP'' ���� �����’������ �� ����� ��
��, ��� ������� ����� �����’������ 
�������� �� ��	���
 ��
���� ����
� ������. 

& 
���� ������������ ��������	 
���	 �� �������	 �������
��� ���
 
��
�" ����� ���������
� 
��� ���������	 ���������
�� (��������, ���
�
) 
���
� ������!�- �� ���������
��� ������������ ����� ��'����� ��������' 
�����. �	�
� ���������� ��
��� ���� ������������ ������������ �� ���. 9.4. 

9������ �� +�"�������� ���������� 
���������, ������
����
 �����-
������� AP'' ���������! ���������� � �
�������� 
�������. P��
 #� �����-
�%� �������� ������������ � �
��������� 
������ � �����	 ���
�	, � �. �. 
������
� �� ������ �� ������������� �
���; ������������ 
�����
���������� 

�������, ��������� ��� �������������	 
�������, �������	 �����’����!, 
��
����� �� ��
������� �������������
� �
���
�, %� ���!�� ��
�����!��. 
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)�� ��
�" ���� �
����� �����! � �
��������
� 
������� ������������	 ���-
���. 

)�
������ ���
��� -�����+, ���
 �������� ���
�%���� �
���, ��-
��%���	 ���"����
� �� ��������
� �������
����
�, ����� �������� �����	 
����� (�������� ��� ���	 ����
�� �� 
��
�����	 ����
��). 9����, �����"���� 
�� #���
� 
��� �������"��! ���
�, ���� �������
 ���������
 ������
��-
��
 ���������! ����������� �� ������������� ��������. 

� ����� ����!����� � �
����� ���
 ���"�� 
�����!�� ��
�
� �������-

� ��������
�: 

�) ��� �� ������� 
��
������� � ��#�
� �����������
�; 
�) ���
 ������������!�� �� �������� � ���������� �����
 
�����
�, 

%� 
��� ������� �
���
�
�; 
�) ���
 �
����� 
�#��, ��������
 � ��������� ��
���. 
 

 
 

'��. 9.4. �	�
� ����������� ����
����� ������������ � �
����� ����� 
�	����
 
�������	 ����� 
�!������ ��������� AP'' ��� �
����� �������� ��
� ���������� ���-

�!�����: 



    �
�������� ���
���!
��� �� ����������� ��
����, ������������ ��-

�������	 ������ 
����� �� ������!��� �������; 



    ����
��� � 
�
������������ �� ����
�����	 �����
�	 � ����� 
���-

�����!��	 ������ �� ���������
���� (��
��
�, ����������, ����
�-

���
����) �� ��
����� �����������"����; 




    ������ �����
� �� ����
� �����#���� ����������� ���	 ���
�� �� '�-
�����!
�� �� S
��!���!
�� 1J�; 




    ������

� �� ������
��������� ���
�������� ��
���� � 
���� ���-
��%���� ���
�������� ������������, ������
��������� ����
�	 ���-
����
���, ��������� �����������	 �����
��	 ����������, ��
��%��-

9������!��
 

K������  
����������  

����
��
� 7P� 

AP'' 

P��
-������
 

)����� 
������ 

9�
�� ��
�
����� 

2������� 
����
�,  
����� ��  

������������ 

)����� 

������ 

)����� 
������ 
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�� 
������������� ���������� �� �����%���� 
�"�������� 
��
�-
���������
�"����� �
�����!
�	 �������
���. 8�������� �
���� 
������!�� �� �������
������� 
�
���
�, ����������� ������� #�-
��
��� ���"������, ������

� �������
���, ����!����! �
�	 �����-
������ �� �
�����. 

P��
 ������"�� ����� ������������� � ��#�
� 
�"�������
� �����-
����
� ��������
�, �
� ����! � �
�����, � 
���� ������������ �����������-
�� ���	���� �� ������� ����� �
����� � �����	, �
� ���������! ����!��� ����-
���, �����
���, %��� �����
������ ������������ ������ �� ������
� �����-
������ ��
����, � ��
�" ��� ����, %�� �� ����	������� ������
� ���������-
�� ���� ���� � �� �����������!. 

)���� ����� ��
�" ��#� 
�"������� ������������ ����������, �
� �����-
����! �
����� ������������ ����!����! � �
�����. 

����� ��	 – q�#�&�!�+��! �������	�!��! ���� (q.�), ������� ���-
�!����! �
��� � �
����� ���������!�� �� ������ ��#���� '��� A�������!
��� 
����� (2005/48/EC) %��� ����!����� A*P � '����, �
�����, P������� �� +��-
����, �� �����!#��� ��������"���� ��� 2�
���� A� %��� �����
� ����!����� 
A*P � �
����� ��� ������ 2005 ��
� A*P ����� ���� ����!����! � �
����� ���-
�� ������
���� )��	����� '���� �
����� '�

���� ����� 
�" A*P �� �
���-
��� � ����
� 2006 ��
�. 

&����!�� 
�
��
��!�� ��
� ������������ �
����� 500 
��. ����. &�
-
��
�, 
�"��! ������������! ����
�� � ��
�	 ������	: 
1) �	����� ���
����; 
2) ���������, ����
�
���
���� �� ����������� ���������
���� �� ��������-

���	 
���������	 6������������!
�� 
���"�, �
� 
���! �����
�������� 
����� ��� ���"��-������ A�. 

4���!����! A*P %��� 
����������� ���������� 
������� �����������-
���� ��, � ����������	 �����
�	, ���������������� � ��#�
� 
�"�������
� 
���������
� ��������
�, %� ���������� ��������� �������� ����
�� �� ��-
���������� ����������	 �
�� ����
���. 

 
9.4. ������/�
� ��	
	��

� 4	
�, ���� ���	G�

3 �� 

x/3D� 4�/�
�

3 �
	4��
	Q	 ������/� 
 

4����
 �����
�
 ������
� �
���
�
� �
��
�	 ��������� � ��������, 
�����������
 �� ��#���� 
��
�����	 �����������	 �
���
����	 ������!, 
���������� �����������	 ������
 �� ����
��� � ��������� ���	������' (����-
��') ����������' ��� (8L4). 

)��������� �� ��
�
����� +�"�������� 
�������� �� ����%���� �� ��-
�
�������� 
����	 �������� (2����, 18 ������ 1973 ��
�), ���+�� �������%-
�� -��� (�=�) – �� ������� ��������� 
�����, �� �
�� ������ ����������!�� 
�
 ��’�
��, %� ���	����!�� �� 
�"�
� 
����� ���������, � �� ���������! ���-
�����
� 
����
� 
������� �� ������
������ [12]. 
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8������ �������� )J& ������� � ��������� ���������� � ����	 ��	��-
�����, ��������� ����	 ������	 
���!, ����!#���� �������	 ���	��"��! �� 

�����, ������
� ���������
���� ��%�. &� ����
���� ��
�	 ��� ����#���!-
�� ����������� �������� �
���
������ ��������� �
��
�	 �������� �, ����#��, 
��������� ������������ ����� 
�����. 

� ����� ����� ������ 
�����
���� ���!��	 �
���
����	 ���, �
� �
���� 

�"�� �������� �� ��
� �����, ���. ���. 9.5. 

��#*���-������+�� -��� – �� ����, � �
�	 ������ �����
���� ��	�-
�"���� 
�"��! �����������, ����������� � 
��������� ��� ������ ��������	 

��. � �
���� ��	 ��� ����������! ���� �����#���� �������� (�E1), ������ 
����� ���� (����%���), ������ �������� ���� (P�������) �� ������ ����� (7�-

������). ��� �������-�
����!
� ���� ����������!�� ������"�� � 
���!
�	 
�� ���
���	 �����	, �� ����������	 �����	 �� � ���������	. )��� ���"�� 
����
��
���� ��� �
���
������ �������� 
����� 
����� � �����! ���"����� 

�"��. 

���*%���%-���%$��8� &%��. 5� ���� ���������� ��� ����������� ��-
����� ��� �
������. )��� 
���! ����� �� ���
���� �������� � 
����
� �� 
��������!��
� ��"�
� 
����� �� ������! �����
��
 ���������
 �����
��� 
�� ��������� ���!��. +��� ��������� ��	 ��� ������� � ��������� 
����� ��-
�����
� ������
� �� ��	�������
�, ��’������� �������
��� ��� ���������-
�� �
�������-����������� �����
���. J
�������-��������� ���� ������-
��!��, ����
�����, ��� ��������� �����
���� 
������� �� ��������!��� �
�-
��
�
�, ��������� �
�������	 �������
��� � ����	 ������	 
���!, ����!-
#���� ���	��"���� �����
��� ������, �������"���� �� ���������!
�� 
���
��
� �������	 ��������! 769. � �����!��� ��
������� �
�������-
���������	 ��� ����������! ���� ��������� ������6���	��� (����%���, 
P�������), ���� �������� ������6���	��� (�E1), ������6���	��� ���� ()�-
��
���������), ���	������ ���������� ���� (27'). 

��
������� ����� 
���! ��+�%�%-��;�%!%-�8�� &%��. )��
����� ��-
��� ��	 ��� � ��, %� �� �	 ��������� ��’������!�� ���
��� �� ���������-
��	��������� ����!����! � ���
� �������	 ���
�
���
�	 ���
, �������"���	 
���
��� �������� ���
���-���������� ������ ��� ������������. +��� ����-
����� ��
�	 ��� – 
����������� ��� �������� 
�������!�� � ������� ������� 
��� ����
������ ����������� ����	 ����
�	 ��	������� � ���
��������!, 
����������� ���� ������ 
���� �� ��#�. 
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���� �������!��	 (���!��	) �
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7��
���-��	��������� ���� 
�"��! �������� � �������: 
� ������	����' 	������ – �� �
���
���� ����
����, ���
�%��� � 
�"�	 

�������
�� �����
� � ���������� ��� ������
�� ���!
�-�� ��������� 
�
�����; 
� �������� ���� – �� �����! ����
� ���������, �� �
�� ���
�%���!�� 

���
�
���
� ���
� �����	 ���
���� � ������ ������
�, %� �������� ���������� 
������
� ����������� �� ������ ���
���-��	�����	 �������
 
�������� ���-
������!
��� ������; 

� ��������	���� ���� – �� ����
����, � ��

�	 �
�� ���
���-��	����� 
������������ ����������!�� ���!
� �� ������ ��	������� ���������. 

8�������� ������ ���!��	 �
���
����	 ���, � ����, �
� ��������!�� 
� 
���� �%&����+ *���%7 ����� "�#!:�%��� (-�!+&�). 4� ��	 ����"��! ��-
�������� (������	����) ����, ������ ����'��� ����, ���������� ������ ���� �� 
��#�. 

$��������� (������	����) ���� ������! #���
� 
�"������� ��� �����-
���
� �� �����
�, � �����#����� � 
����	 ��
������. )���, ��
 ��
� �
 � 
�-
��� ����, � ������!# ����������
� ��’�
��
� �
������� �����
���� 
�����-
��, ��
��!
� ��
�����! ��������� 
��#�	 ��������	 ���������� ��������
 
����, %� ���� ���
���!�� �� ���� ���������� �� ������!��� ���������
����, 
%� ����
�����. � 
�"�	 ��	 ��� ��������!�� ���!����� ��"�
 �������
-
���!
�� ����!����� ��� ��������� �����
���� 
�������. 4�� ��#�� ���’�
��� 
�������������� ��������"���!�� �������!��� ���!����� �����
���� ��-
"�
, �
�� �������� ��
��������� 
�#�� ��� ����#������� ��������� � ��-
���!#�
 �������
 �
 �����!���� ���!������ ��"�
� ��������������. 

9������� ��������� ������' ����'���' ��� ����� ����������� "���-
�
� ���
�����, %� ���������� ����	��� ��������. 9��������� ������ ���� � 
�����������
� ����
�, � �
�	 ���
� 
�"��! ���!�� ����������� ���� ���-
�!����! � 
��� ������ ������
� � 
������
�, %� 
�#
���! � ��#�	 
�����	. 
&�����
� ��������� ���
���!
�	 ��� �����!�� ���
���� ������������
 ���
 
� 
������� ��������� ��
��� � ����’��
����� ������������ ��������	 
��-
���������. 

4� �
��
�� ����� �	����! �'��#�� -��� (,#�����	�
) – �� 
����� ��� 
�
��
� ��������� 
����, �� �� ���"����
� ����� ��� �����	 ����� 
�
�����, 
������
�
� �
�	 � �����
��, ����������� ������ ���!�� � ������
������, ���-
�
��� ��� �������� ����� 
���� �� ������� ��
�"����, ���"��� ��� �������� 
��
��� �� ��	�������!
��� ����
� �� ������. 8�#���� 
�
����� (
�
�����, 
������������� � ������
��� � ���!
�
 ������
������
 ��� ����!���� ��� 
������ �����
�� �� ������ ������
�� ��
������� �����) 
�"� ����
��� ���!-
�� ���!
� � ���� ��������� 
�
������ �����
��
�, � �������
 ������� ����-
������ �� 
�"�
� ������
���, �� ���� �������������. 8�#����� 
�
����� 
���������� ����� �������
���!
� ����!����! � 
����� ����������, ��
� %� � 
��#�
� �����
� ���"��� ��������� � � ������� �
��� 
������ ���
�, �����-
���� � ��#����
�, �
� 
���! �����
��� ���!��. 
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$����#� ��#���� ���� ��������!�� ��
, �� ����
� ��������� �
���-

�
� �� ��#�	 
�"�������� ��� ��������� �����
���� 
������� ��
��. 8�-
#���� 
�
����� �� ����"�� ���� �����
���
� �������
�, � �����
�, �����-
����� ���	��"���� ����������� 
������� � �� �
���
�
� �� ��	���
 ������ 
����� ������	 ���"������, ��������� 
���� ��� ����	�
���� �� �����
����-
��	 ������������	 ������. & ����
 ���
� ������
��� 
�"��! ������� ������-
�� ������� � ����� �
���
������ ������
�. N
 ���
��� 
�"�� ������� ���-
�����, K��
���, *�������, 2���. &�
��
�, �� 2���� 28 ����� �������������	 
��#����	 
�
����� ��������! ��� 
����� ��	�� � $200 
�� �� ��
, � ��	�� �� 
��#� ��������� �
����� $12 ���. 

8�#���� ���� 
�"�� 
������
����� �� 
���� ����������. 
4� ���#�� ����� ����#��: K��
���, ��������, Q�
��
����, E�����-

���, 4�����, K�����, ������� +�� � 4"����; ������ – 1������, P�	����, P��-
�����, P��
���, K��������, Q����� (+�������), +�
��, +��!��, +���
�; 
������� – 1������ � P������, 1����, P����, P������!
� )������!
� �������, 
2��
����� �������, ������� 2�
�, 2����-'�
�, 2���, Q����, Q�	���#����, 
+��#����� �������, +����
��, 7����, 1����!�!
� ������� (7���������), 
9���
�, ������ ����-2��� � 7����, ����-Q����, ��
��, ���#���, P���
�, 
)������. 

9�� �������� ��#����� ����� ����
���! ����, � �
�� �������� ���-

���!
� ���
����, ��������� ��������� ������ � ��
����������. A����
 ���-
����
, %� �� ��
� �������!��, � ��������! �����
���	 ���!� ��� ���������-
���. 8�#���, � �
�	 ���������!�� �
�����!
� �� ������!
� 
�
����� ����"��! 
�� ����!��, ���
��# ��������, �����. )��� ������!# ��
���� ��� ������	�-
�����	 ������� A�������!
��� �����. 

� �������� ��� ��
�����! ���&������ -���, �
� ��������! ���� ���	 
�������	 ��%� ���. 2�
���
��� ���� ��������!�� ��� ������
� �
��
�	 
������� ����������� (9��!%�), ������"���� �����	 �������� (�E1), ����-
����� � �
���
�
� �����
��	 ����������, ������
� 
�������	, �������	 � 
���
���!
�	 ��������. 2�
���
��� ���� ����� �����"����! � �������
��-
�!
�
� ����
�. 

4���!����! )J& � �
�����, ��������� �	 ���������, ����
���������� � 

������� ��
������� ������ �����
����� ���� ���
� ��
����. 1�� �����-
��
� � &�
�� �
����� «9�� �����!�� ������ ��������� � ���
���������� 
�������!��	 (���!��	) �
���
����	 ���» ��� 13 "����� 1992 ��
�, T 2673-
S** �� 2�������� ��������� �������!��	 (���!��	) �
���
����	 ��� � �
���-
��, �������"��� 9��������� 2������� +�������� ��� 14 ������� 1994 ��
�, T 
167. 

&����� �� ��. 1 &�
��� �
����� «9�� �����!�� ������ ��������� � ���
-
���������� �������!��	 (���!��	) �
���
����	 ���», �������!��� (���!���) 
�
���
����� ����� ���������!�� ������� ��������� �
�����, �� �
�� ����-
�������!�� � ����! �������!��� �������� ��"�
 �
���
����� ����!����� �� 
������
 ������������ � ��� ��
���������� �
����� [2]. 7� ��������� ������-
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�!��� �
���
����� ���� (�J&) ��������"���!�� ���!���� 
����, �������-
���������, �����
��� �� ��#� �
��� �
���
����� ����!����� ����������	 �� 
�����
��	 ��������	 � �������	 ����. 

+���� ��������� �J& ����
�������� ��������� �����
��	 ����������, 
�
��������� ����!�� � �����
��
� ���������
� �������
���!
�� ����!����� 
��� ����%������ �
������ ������� � ������, ����!#���� �������
 �� ����-
��#��� ����
 ����
��
����� �����
��� �� ������, ��������� � �������"���� 
����	 ��	�������, ���
���	 
������ ��������������, ������
� ���������
-
���� ���
�, �����#���� ��
��������� ��������	 � �������	 ��������, ���-
�
������ ������!��-�
���
������ ������
� �
�����. 

9�� ��������� �������!��	 (���!��	) �
���
����	 ��� ���	�����!�� 
��
� ��
���� ���
�%����: 

� 
�������	��"���� �J& ������� ������� �����#��
 � ������#��
 

�"�������
 ��� ���������� ��
�����	 �����; 

� ��������! �������!��� ���������� ���������� (��������-

��
������ �
���, ���
���-���������� ���������, ������� �������); 

� �������������! ��’�
��
� ���������� �� ������!��� ���������
��-
�� ������ �� 
�"�������
� ���������
�; 

� ��������� �����
� 
�
���
����, �������"��� ����������� 
���-
"�; 

� ����������! �
��������	 ��
�"��! %��� ��������� )J&. 
� ���� ��������� �J& �� ����������� 9��������� �
����� �� 2������� 

+�������� �
����� ��#���� ��� ��������� �J& ����
���!�� ����� ����"��-
�� ���!
���� ����� 
������� ���� �������	 ��������� �
����� �� 
������� 
���"����� ��
����������, �� ��������� �
�� �����������!�� �����#����� ���-
����!�� (���!��) �
���
���� ����. 4�� ��������� �J& ����	���� ������ ��
� 
��
�
����: 

1) ��#���� 
������� '��� ��� 
������� ���"����� ��
���������� � 
��-
�������
 ��� ��������� �J& �� �	 ���������, ��� ���!
��� ����� � �����-

�, 
��� ���������� ��� ��� 9��������� �
����� ��� 2������� +��������; 

2) ����
� ����"���� ��� ������, �����
� ���������� � �������� ����� 
�J&; 

3) ������ ���� 
������� � 
���� ��������� �J&; 
4) ��	��
�-�
���
���� ��(���������� �����!����� ��������� �� ���
-

���������� �J&; 
5) ����
� &�
��� ��� ��������� 
��
������ �J&. 

6�	��
�-�
���
���� ��(���������� ���� ������� 
������: 
��� �� ��-
������ ����
�������! �� ����!�����; ����� ������
� �� ����������
 ���� �� �	 
����������; 
��� ������
� ���������� � ������!��� ���������
����; �
������ 
������� �������
������ � ������
���� �	 ������
�; ��	����� �����! ������-

� �
���
������, ���
����� �� ��#��� ����������, �����! �������������� 

������
�����
� 
����
�; ������, �"����� �� ���
� ������������ �� 
�"-
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��
� ����� ������
� �
���
����� ����, � ��
�" ��(���������� ��"�
� ����-
���������, ������
������, 
����	 � �������-���������	 �
��. 

&�������, ���������� �J& ���������! ������ �������������� �����-
��� �� ���������
 – ��
����������, �
� � ��������
� �����
�, ��������!�� 
���’�
��
� ���� �� �����"����
 � 
������
� ����
�, �� ��������� �
�	 
�������� �J&. 8���� ���������!
��� ������
� �� ���������� � ���’�
�� 
�
���
����� ����!����� �J& � ��
�������
� � ���������� ����� ����!�����. 

& 
���� 
������������� �� 
������������� ������ � �
����� �������� 
1�������� � �����! �������!��	 (���!��	) �
���
����	 ���, ��������"��� 
��������� �
�������� �
��
�	 ������������	 ����
��� � 
����: 
	 ����������� ���������	 ������
�� ���������� ������������	 ����
��� 

%��� ��
������ ���"����	 ������
 �
���
������, ���
���-��	������� � 
������!���� ������
�; 
	 ����������� �
��#���� ���	��"��! �� ���"����; 
	 ���������� �"���� ��
����� 
�"����	 ����
��. 

7� ��������� �
����� ��� 12 �������!��	 (���!��	) �
���
����	 ��� 
(�J&), ���. ����. 9.3. �� 9 ��������, �� ��������"���� �������!��� ��"�
 ����-
��������� ����!����� (69'), � ��
� �����, � 1�����
��� '��������� 2��
, )�-
����!
��, 4����!
��, &�
������!
��, R���
���!
��, Q�����!
��, $��������!
�� 
�������	, � ��
�" � 
����	 S��
�� �� E���
� ��
�!
�� �������. 

&����!�� ���������, �� �
� ��#�����!�� ��"�
 �J& �� 69' �����-
���! 6360 ���. ��, ��� 10,5 % ��������� �
�����, � ��
� �����, �J& – 121 ���. 
�� �� 69' – 6239 ���. ��. 2��!
���! ��������, �� ���������	 �
�	 ����! ��-
"�
� �J& �� 69' – 12, ������� – 41, � 
��� – 58. 

*������� ����
�� ����� �� �� ���!�� �� ��
�	 ��������	 �
��, ���. 
����. 9.4.: 

- ���������� ������������	 ����
��� � �����������	 ����	 �
���
��-
��� ����!�����; 

- ���������� ������������	 ����
��� 
�#�������� �������� �� 
��-
#�� ������������ 
���
��!��� 
�"� (��� US $ 200 ���. �� US $ 3 
��.) ����-
"�� ��� ������ �����������; 

- �������"���� ������������	 ����
��� ����������
 ������
 �����-
����� �J& �� 69'; 

- �
������� �������� �� ���������� �������������� ����
�� � �����-
�����
 ������
 ���������� �J& �� 69'; 

- �����#������ �� ���"���� ���������� �� ��������� �J&. 
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����!��� ����� ���!#���� �
�����!
�	 �J& � ��
��� ����
�	 �� ��-
����
 ���������� � ������ ������
 �����������	 ����� ����!�����. 4� 
�"��� 
�J& �	����! 
��!
� ����
�	 �������
���, �
� ��������! ����� ���� ����!���-
��. +�" ���’�
��
� �J& 
��"� �������� 
��
�������. 6�
� ���’�
�� ������-
�
���!
�� ����!����� ��� �� 
���! ���
���� ��� ����
�������� ����� ����!-
�����. 2��
 ����, �����
� ���
���������� �J& �����!�� ��
������ ���!
� 
���������	 �� ����
 ���������	 �
��. &����
 �� ���’�
��, �
� �� �
�"��! 
������������� ���� ���
��� ������ ��� ��	�������, �����! �
�#��� �����-
���� ����!����!. 

�������� ������ �������! ��� �������!����! ����������� ��������� 
����
�� 
��!
���� ��� ��� ������� ���
������� ������� �	 ���
����������. 
5� 
�"� ��������� �� ���������������	 ������
��. I
������ ��
� ������
�, 
�
: �������
����� �������� ������������	 ����
�� �� �������	; ����(�����-
���� ���
�%���� �
�������� ����������	 �������
���; ����������� �������-
��	 ��	�������; ����������� ��������
����� �����
���; �����
����� �� 
��������!��� ����
 ���������� � ���������� ���������� ��%�. 

�
����� �� 
�� ��������	 
�#��� ��� ���
������� �������"���� ��-
��
�� 
��!
���� ���, � �����
�� ��������� �� ����
������ �
������ 
������ � 
������� ��� ����"��� ���������
����, ������� ��’��
�, � ���������
� �����-
����
� ����"�����
�. 6�
� � �
���	, %� �
������, �
�����!
� �
���
���� 
���	����! �� ������
�, %� �������� ��
�"����� ���
����������
 ��
�-
"���� 
��!
���� ��� � ������!# �����������	 �������	 � ������������
 ���-
��������� ������������ ����
���. 

 
9.5. �	/����� @�GS��� 4  

4�/�
�

3 �
	4��
�D �
�������� 
 
&����������� ������������ �������������� 
��
��� � �
����� ����#�-

��!�� �������
 ������������ ��"�������, ��� ���������� �
��� ����"��! ����-

�
� ������!��-�
���
������ ������
� �� 
�"������! 
����������� �� ��� 
������ ��������!��� �
���
�
�. 

7� �!������ � �
����� �"� �������� ���������� ������� ���� ��� 
���������� ������������� ����!�����. &�
��
�, �� ����� ��������!�� &�
�-
��
� �
�����: «9�� ������������ ����!����!», «9�� ��"�
 �����
���� ����-
��������», «9�� �������� ���
��
������ � ������
������ ���’�
��� ������-
�
���!
�� ����!�����, ��������	 � ��
���������
 
���� �� 
�#��� ��������-
���� ��	��"����» ��%�, �
�
� �����������: 
	 ���
���� �������
 ��'���� �������	��, ������"�� ��� ���
 ���������; 
	 ���#��������
 �������, � �. �. ���%��� ������ �� 
����!�� #
���, ��-

�����	 �
 ��������
 ���, �������!����� ��� ������"���� ��
������ ���-
"����
� ������
� �
����� �� ��������
� �����
� �����������	 ��
�-
���������
 ����’��
�� %��� �����
���� ���������; 
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	 ���������
 �������	�� �����
��
� ��������� � �������!��� ���
�, ��� � 
������ ������������ ��� ������ 
���, � ��
�" ��	���� � ��	 ���������� � 
���#���� �� �������� ���
� � ���� ���������� ������������� ����!�����; 

	 �����������
 ��	���������� ��
��� ��������� ����������
 �� �����-
�
��
 �������� �� ��������� �
����� �� ���’�
��� �������
���!
�� ���-
�!����� ��� ��#�	 ��������	 ����, ��������	 �� ������ �����
��	 ��-
��������, ������"�� ��� ���
 �� ���� �	 ��������. 

������
����� ��"������! �����#���� �������������� 
��
��� � 
�
�����, �������
 ��������
 �� 
����
�����
��� ������
���� � ����
���-
����� ����	����� �������� �� �������������� ���� ��� �����%���� ���������-
��� 
�	����
�� ������������ �������������� 
��
��� � ���
������ ������ 
�����"���� �� �����%���� 
��
����������
�"����� ����������� �
���
�
�. 
4�� �!��� ����	���� ��������� ���
� ���#��������	 ��	���� � ���
������ 
�����	 �����������	 ����� �� ������������� �
���
����	 �����
, �������-
����� ���
������� �� �������������� ��	���� ���� � ������ ���������. 

7���%������ ���������� ��� ����
�����	 �
�� � �
���
���, ��� �����-
���
������ ������������� ������
� ����#���� �����������	 ������! �
���-

����� ������
� ���"��� – �� ���� �����!��
 � ���
� ���� �����%���� 
��-

����������
�"����� ��������!��� �
���
�
�. 

K������� ������������ ���� ������
� �
�����!
�� �
���
�
� �� ���-
���"�� ��
� 
�� 
������ 
��
����� #��	� �� 
�	����
� ���������� �����-
�!��-�
���
����	 �����
, � ��
� ����� � ������������� �����. & 
���� �
-
��������� ������������� ����!����� �������
��� ������� ����	���� ����
���-
�� ��: 
� ��������� ���
������-�������� ���� ��� ���	������ �
������� �����-

����
���	 ���������	 ����������; 
� ����
�������� ��"�
� ���������� �����
��	 ����������; 
� �������� �
������� ���� ��� �������� �����
���; 
� ��������"���� �������	 �	�
 
���������� ����!�����; 
� ���
������ �����
� ���
���� ������������� ����!����� �������
��� �� 

�������������� 
�����������; 
� ����������� ���
������-�������� ���� ����!���� 
����������� ����-


�	 ������������	 ����
���. 
2��
 ����, ��#���	�
 �� ����%������ ���������� ������� ����� 

��������� ����������	 �
�� ��� ��� ���
���	 �����������, � ��
� – ���
�-
����� ������!���� ��������� ����, ��	��� ���� ���������, �������
 �����
� 
���
�� � ���
���	 ������
�����, �������
 �����
������� ���������
���� 
���
� ��%�. 

��������� ������������ �������������� 
��
��� ����"��! ��� ���
-
�������� ������������ ������
����� ��������� ���������� � �
���
�
� �
��-
���, ��
��
�, ��������"���� 
�	����
�� ������
� ���"����-���������� ���-
�������� ��� ���������� ������!�� �����
�	 ������������	 ����
��� � #���-

�� ����� ����!�����, ��������� ���������� �� �
���	 �
������� ���� ��� 
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�������� �����
���, �������
 
���������� ����!�����, ��������� ����������!-
��	 (���
������	) ���
�� ��%�. 

� �������	 �
���	 ���
����� ����
��� �������� �����
���� 
������� 
� �
����� �� �������!��, ��
� %� ������������� 
��
�� ����#���!�� ��-
����������
. 8������
� ����#
���
� ��� �����
��	 ���������� � �
����� 
�: ��������!�� �� ���
���� ���"���� �����������; �����
� ������� �����
�; 

��������! �
���
������ ��������%�; 
�������; ����
�� �����
���� �����; 
������
� %��� ������������ ���
�	 ���� ���������; ���!
�� �����! ��	���� 
���
����; ������%� � ����
������ � �����
 �� ��������������
� ������
�; 

��������! ����������� ��������%�; ����������! 
�������!��� ���������
��-
��; ������
� ��	��� �� ������#��� �� �����#��� ���
� �� ��#�. 

� ��’��
� � ��
, ����
� �������� 
�� ����
�������� ������� ���
�-
����� ������������� ������
� ���"���, %� 
�"� �
���������� ��� ����
���-
�� ���
���������� �����
��	 ���������� � ��������!��� �
���
���, ������-
���� �	�� ������ � ��	���������� �
���. 

"��
���� �������� 5��� ��������
 ���������� �������� ���������!-
�� 2�������
 +�������� �
����� ����!�� � 7P� �� ��������!�� )��	����� 
'���� �
�����. 7�����
� ���! � �!�
� ������� �������� 1�
���������� 9��-
�������. �
���
� 9��������� �
����� �������� ����� 
��!
���! ���"����	 
����������, %� �����������!� ���
���!�� ���������
 �����
��	 ���������� 
� �
�����. � ��
� �����: 
	 J�	�������� ��������� +������ � ����������	�� � �������� – ��������
 

�
��� � �����! � ���
������ ���"����� ������
� ��� ����
���� � 
�"��-
�����
� ���������
� �����������
� �� ��������
� ��� ��������� 
��-
�����, �������, 
�"�������� ��
��������� �� ��	������ ����
���, �����
-
��	 ����������. 

	 "��
����� �������	����-����������� ������� �� !�������	���� ���� � 
������ �������	����-������������ �����������	��� ����������! ��-
�����, ���’����� � ���������
 ���������	 �� ������������	 �������� � 
��

�	 ������������-
���������	 ��������. 

	 ������ ������
��' ��������� � ������ �������	�� – � ��������
 ���-
��
 
�����!�������-�������
 ������
 ��� 9����������� �
�����, 
�-
��� �
��� � ����������� 
�����
��� 
�" �����
��
� ���������
� � ��-
����
� ��
������� �����. 

	 !������������� ���� � ������ ��������' �������	�� � +������ – ����-
���� ��� 9����������� ��� ������
� �� ���������� ���"����� ������
� � 
��������� �� ��
��������� �����
��	 ����������. 

	 &������-�������� ���� !������� 0�������� – ����
�� ��#���� ��� 
������� ���"����	 �������� ��� ��������� �����
��	 
�������. 

�����! � ���������� �����
��
 ������������
 �����! ������ 
����-
��	 ���"����	 ��
���������� � 
�"�	 ����������	 �
 �������"��!, ������-
�� ��� �������� ������
 ������!��-�
���
������ ������
� ��������, ����-
����� ����!��	 �������
���, ���!��	 �
���
����	 ��� ��%�. 
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4��"���� ������
� �
����� %��� ��������� �����
���� 
������� 
��������!�� �� ��
�
� �����
�
�, �
: 

� ���������� �
�� ��� ���������� �����
��	 ����������; 
� ���������� �����������	 ���� ��� �����
���� ������������; 
� ���������� �����
� ������������	 ���!� ��� �����
��	 ����������; 
� ���������� �����
� �������� %��� ��	���� ���� �����
��	 �������-

���; 
� ���������� ��
�� �� ����������, �
� ����������! �� ����"���� ��-

���
���	 ���!� �� ��#�. 
��&��8���# +'%� "!# &"�������# ��%&�'��; ����������. & 
���� 

��������� ����"��	 �
�� ��� ���
������� ��������� �����
���� 
������� � 
�
���
�
� �� ����!#���� ���� ������� ������ ����� ���������!�� �������
 
����
�������� ��
��������� � ���
������� ���� %��� ���"������ ������-
����� �������� �����
���� ������������. 

19 ������� 1996 ��
� )��	���� '��� �
����� �������� 4���� +������ 
«��� ��
�� ���������� �����������
», T 93/96-)', �
�� �������� ������� 
�
��� ��� ���������� �����
��	 ���������� � �
���
�
� �
�����. 

9�����
 ���������� ��
����� �������	 �����
��	 ����������, � ��
�" 
��������� (
�����
���) �� ����!�� ������������ ����!����! �� ������ �����
-
���� ��������� ��������� � ���������	 2������� +�������� �
����� «9�� 
�������"���� 9���"���� ��� ������
 ���"����� ���������� �����
��	 ����-
������» ��� 7.08.96, T 928 � «9�� �������"���� 9���"���� ��� ������
 
���"����� ���������� ��������� (
�����
���) ��� ����!�� ������������ ����!-
����! �� ������ �����
���� ���������» ��� 30.01.97, T 112. 5�
� ��
�
��-
��
� ��������� ��������� ����������; ���"���� ������, %� �� ���������!; 
������
 ����	����	 ��� ���������� ��
�
�����; ���
��� ������ ������������	 
���������! ��%�. 7�������������� ���������� �� ����! ����� �� ����
���� 
�������� �	 ��	���� �� ���!-�
�	 ���!�, �����������	 &�
���
 �
����� «9�� 
��"�
 �����
���� ������������». 

8�������� ����� �����������! ��������� 9�������� 7P�, � ��
� ��-
��� «9���"���� ��� ������
 �����
���� ������������ � �
�����» [10] �� 
«9���"���� ��� ������
 ���������� � ���#���� ���
� �����
��	 �������-
��� � �
����� �� ���������� �����
��
� ��������� ���� ����������, � ��
�" 
����������� ������
��, ��	����, ��#�	 
�#���, ����"���	 ��� ������������� 
����!����� � �
�����» [11]. 

)�"����
� �������
� ��
�
����
�, �
� ��������! ����
���������� 

�" ���’�
��
� ������������� ����!����� � 
�"���"���� ����� «9�� ������-
�� �� ����
��� ��	��� ����������». 6�
� ����� � �������
 ������� �������-
������ ������� ����������
 � ��	���� �	 �� ��������� ��#�� ���"���. 

)������ ����!����! �����
��	 ���������� � �
����� ��������!�� ����!-

� 70 ���
������
� �
��
� ������� �����, �
�
� �����
��
� ��������� ��-
���! ��"
� 
��������� � ��’��
� � ��������������� ����"��!. 2��
 �!���, 
�� ������� &�
���������� �������� ������!�� �
��� � ����������, �
� ����� 
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������ �����#���! ������� ����"���� �� �
��� ����!����� �����
��	 ����-
������. & 
���� �������� ��	 ������
�� �����!�� ���� �, � ������ ��
�, 
��������� ����	 ��
��������	 �
��� ��� �
�� � ��������! �� �"� �����	, � � 
������� ��
� – �������� �������� �� ������������	 ����"��! � �"� �����	 
��
��������	 �� ���
������	 �
��	. 

)��������� �����������	 ���� ��� �����
���� ������������. ��� ��-
���
�
 
�� ���������� �������� ��� ����������� ��������!��� �
���
�
� 
�
����� �
 ������������� �����
� ��������	 �� ����������!��	 ����
����-
�����. 9����������
� �����
� ��� �����
���� ��������� � �
����� ���"�-
��!��: 
������������ 
�
���
�, 
�#������������, ������-������������ 

�
���
�, 	�
���� �� �����	�
���� ���
��������!, �������
������� 
�
-
���
�, ���������, ��’���
, ���
� �� 
������ ���
��������!. 

& ��#��� ��
�, ��	����� � ��������� ��������!��� �����
�, ���	����-
�� ���� �� ������
���� ������
� ���� �� �������, ��"����	 ��� "���������-
������� 
�����, ���������! ������, �
� �����! ��
���� ��� �����
���� 
�����-
��, �� ������, �� �����! �����
���� 
������� ��
 �� ���
#� ��
�"�����
��!-
��: ������������ �
���������� ��������	 ��������, ����������� ��’�
�� ��-
�������� ���������
����, ����
�
���
����, �������
���� ��’���
, ���
���!-

� �� ����	��� �����. 6�����
� ������
����
� ��
�"���� �����
��� �����-
�������� ����!����� � ��
�"���� �� ����
� �����
���� ��������� � �9; ����-
���� �� �������; ����
� ����
� �����
��; ��
�"���� �� ����������� ������-

�� ��%�. 

2��
 ���������� ��������	 �����������, ����
� �������� 
�� � �����-
����
 �����������' �����������. 4��"���� ������
� � �!�
� �����
� ��-
������ �������, �
� ������!#� ���������! ������ �����
���� 
�������. 6�
� 
������
� ��������!�� ����� ��������� �������!��	 (���!��	) �
���
����	 
���. 7���	������! ��������� ��
�	 ��� ���
������: 

� ���������
 ������
 �� 
�������� �����
��	 ���������� ���
��
� 
������������	 �
�� � �����!��
� ���
������-�������
� �����������; 

� ����	������� ���
������� ��
��������� ����!�� ���������� � 
�
�����!
� �
���
�
� �����
���� 
�������; 

� ��������� ���#��������	 ��������!��	 ����������� ���������� 
�����
��	 ���������� �� ��#�. 

&����������� )J& � �
����� 
�� ������� ��������� ����	 ������	 

���! � ����’������ ��
�
 ����
 ������
� ����������, ���
�������� ���-
����� �����
��	 ����������, ���#������ �
�������� ����, �����#���� 
�����"���� ������� 
����� �� ��	���
 �������	 ���	��"��!, ���
�����
� 
��
��������� 
������	 ��������, ���
�������� ���
���	 ����������!. 

)��������� �����
� ������������	 ���!� ��� �����
��	 ����������. 
�����
� ������������	 ���!� 
�����!: 

� ������������ �����
� �����
���	 �� 
����	 ���!�; 
� ������������ ���
 ����
������ �
���������; 
� ����!#���� ������� ����!����� ��� �����
�; 
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� ���������� 50 % �
��������� 
��� �� ������ ����������� ������-
����� �� 100 % – �� ������, �����, ��������, �
��������� �� 
���������; 

� ���"���� �����
 ������
������ � ���� �������������� ����
����� 
������
� �� ������������ � ����� ������ �� �������; 

� ������� 
������� �� ���!����	 �
���	 �� ��#�. 
7����
���, &�
�� �
����� «9�� ��"�
 �����
���� ������������» ��-

������ ��� �
��
�	 ���’�
��� �������
���!
�� ����!�����, �
� ���������! 
������������ ����
�� �� ���������
 �����
��	 ����������, %� ���������!�� 
���������� �� ���"����	 ������
 ������
� �����������	 ������� �
���
�-

�, ������!��� ����� � ���������, ������������ ���!������ ��"�
� �������-
������ �� ��#�� ���������!
�� ����!�����. 2��
 ����, �����������, %� �����
 
�����
���� ��������� �� ���������� ����� �������
��� � �����
��
� �����-
�����
�, � ��
�" �� ��������
� (
�����
��
�) ��� ����!�� ������������ 
����!����!, ����!����!�� ��� ��
������� 
���
. 9�����
 
����, %� ������!-
�� �� ��������� �
����� �
 �����
�� ����������, ���������!�� �� �������� 
�������� �������
����
 �������� ��
���� �� ��
� �������� 
��� � �������-
�����
 �����"� �� ���!# �
 �� 30 
���������	 ���� � ��� ����
����� ����-
��� �����"��� 
����� ��
�������. � ���� ��
������� ����	������ �
������� 

���� �� ������ �������
���� � ������, �� �
�� ��
������!�� ������������ 
�����"�, %� ��������"��� �����
���� �����
���� �� 
����
 ���	��"���� 
�������
����, ��
���! ����#���!�� � ������ 
��� �� ���������!��. 

&�
�� �
����� «9�� �������� �
�� �� ���
�	 ��
���� �
����� � 
�-
��� ���
�������� ������������� ����!�����» ��� 15.06.99, T 977 ��������, 
%� �� � ��’�
��
 ������
������ �����
�
 �� ������ �������! �������� � ��-
��������� �������	 ������ �
 ����
� �� ������� ����� ��������� ����� 
��� ���
������ �� ��������� 
�������� 
�
���
�� � ��
�� �� �
������� ��� 

����������� �����, � ��
� ����� ��� �������� �������	 ������ �� 
���� 
��������� �
����� (
��
 ����
�����	 �������), ��� �	 ��������� �� 
�"� 
�-
���� ��������� �
�����. 

��&��8���# �����'� -������� )%"% &�;���+ *��� ��%&�'��; �����-
�%��� �����
� �������� �����
���� ���� �����
���� ��������� ���������� 
�
������!��: 

� � �������� �������
 ���� ���������� ��������� �� ��	��������� ��-
����� �����, ����� ��� �����
��	 ���������� �� ��������� �
����� �������-
����!�� ��������!��� ��"�
 ������������� �� ��#�� ���������!
�� ����!��-
���, �� �����
�
�, �����������
� ��
����������
 �
����� �� 
�"�������
� 
��������
� �
�����; 

� � �������� ���������
 �������	����' ����� � ����������� ������-
������� ����
��� �������	������ 	����. N
%� � �����!#�
� �������!��
 
��
����������
 �
����� ��� �����
�� ���������� �����! �
��������� �����-
��� ��	���� �����
��	 ����������, �� �������
 ������ ��
�� � ��� �������� 
�������� ��
�
 ��
����������
 �� ��
��� �����
���� ��������� ���������-
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��!�� ���"���� �������� ��	���� �����
��	 ����������, ��������� � &�
��� 
�
����� «9�� ��"�
 �����
���� ������������»; 

� � �������� ��� ��'���� ��������	������ '��������. *����
�� �����-
����� � �
����� �� ���������! ��������������. 4��"���� ������ �� 
���! ���-
�� ��
�������� �����
�� ����������, �� �����
�
 �����
�� ���������� �����-
��	 ��	���� � ���� ���	������ ��	�, ������, �����
��, ���������. &�������� 
��
������� 
�"� ���� ��������� �� �������� ��#��! �������, ��������"���	 
�� �� 2�������
 +�������� �
�����. *����
�� ��������� 
���! ����� �� ���-
#
�������� ����
��, � �. �. ���%��� ������ �� 
����!�� #
���, �������	 �
 
��������
 ���, �������!����� ��� ������"���� ��
������ ���"����
� ����-
��
� �
����� �� �	 ��������
� �����
� �����������	 ��
����������
 
����’��
�� %��� �����
���� ��������� ��� �������
���� � �����
��
� �����-
�����
�, ���������� �� ��
���������� �
�����. 

� � �������� +�
��, 5� ��������
 ��
 �����������
 �����’
���� ���-
�����' ����-���������� 5��� ����#���
 ��������' ��������, %� ��������!-
�� � ���
�: 

� 
������� (
�������	 �����), ������	 �
����� �����
��
� ���-
"���
�, 
�"�������
� ���������
� �����������
� �� �����
��
� ���
�
� 
���������� �� 
�"�������	 ��������� �
�����, �
������	 ������ �� ��
���-
�������
; 

� 
�"���
���!
�	 
�������	 �����, ����
����	 �� ��#����
 2�-
������ +�������� �
����� 4��"����
 �
�������-�
������
 ���
�
 �� ��-
#�
� ���
�
�-������
� 2������� +�������� �
����� � �����
��
� ���
�
� 
�� 
�"�������
� ���������
� �����������
� ������ �� ��
����������
; 

� 
������� � �����
��� ������, %� ������!�� ��������
 �����
-
���������
 
�"�������
� ���������
� �����������
�, �����
��
� ���
�-

�, ���������-
�������
� �� ��#�
� ��������
�, ���
�
� � �����������
� 
���������� �� 
�"�������	 ��������� �
�����, �
������	 ������ �� ��
���-
�������
, �� �
��� �������������� ���������	 
������� ���
�
�-������
�. 

� ��#�' ��������, ��
��
�, �
���
 9��������� �
����� «9�� ���
� 
������� �����
���� ������������» ��� 7.07.1998, T 748 ������!����� �����-
�� ���������� �����
��	 ���������� � ���
� ��������� ���"����	 �������	 
�����’����!, %� ��� 
�"������! ������������ ��	���� �����
��	 ����������, 
�
������	 � ����� ������, � �����%���� �������������� �������� �
�����. 

4�� �����%���� ��	���� �����
��	 ���������� 3 
����� 1998 ��
� ��� 
�
��� �
����� ��������� &�#���������� !�����	�
 1965 ���� ��� ���
��� 
����#���
 �������	����' ������ ��
 ���
����� �� ���������� �������. 
&�
���
 �
����� ��� 16.03.2000, T 1547 ������� ��%� 2�������� ������
�-
���� )��	����� '���� �
�����. 

��&��8���# ��'%- "% ������%���, #�� *�����"+9�: �� %���'���# 
"%"���%��; *�!:-. 8������
� ��
���
� �� �����
���� ��������� 
���! 
����: 

464



  

� ���
� ��������' �������	�� – � �������� ���
���� ���������� �����-
������ � 50–100 ���. ���. �E1, � 
������
������� ����
�� ��������� � 
��’�
��	 ������������ – � 20 %, � �
����� �� ����
� ��������! 10 %. 4��"�-
�� ��
�" �������� 
���
��!��� ����� ���������� ��� �����
��	 ����������, 
�
� ��"���! �
����� ���� 
�#�� � ������������ ����
��, �
� ���������!�� � 
�������!��	 (���!��	) �
���
����	 ����	. ) �
����� �� ��
� ��������! �� 

��#� 500 ���. ���. �E1. 

� ����
� ��������
 ��#��� – �� 
���! ���� ����������� ������ (���-
��) �
���
�
� �
�����; 

� ���� ��������
 ��#��� – 
���� �����
��	 ���������� 
�� ���� 
��������� ����	 ������	 
���!, �������"���� �������	 ��	�������, �����-
��
 �����#�!��
���
����	 ��’��
��, ����!#���� ������ ����
��
����	 
��-

�����������
�"��	 �� �����#��	 ���
�	 �������, ��������� �������� ��-
��������, ������������ �� ���
���� ���������
����; 

� ������ �� �������	�� – � ������� ����������� �����
��� �������� 

��: ������������� �� ������!# ��������!�� ��
��������� ���������� ���� 
�
�����; ������� ���"���� ���������"������ �� ������� �����
���; 
���������� �
�������� �������� �
��� ��� "��������!����� ���������. 

8������� ���! � ���
������ ������������ �������������� 
��
��� 
��� ��������� �����
��	 ���������� �������� A���# �&#����� ���-�����$ 
������$����, «Invest Ukraine», �
�� ��������� ���������� 2������� +�-
������� �
����� � ������ 2005 ��
�. 5���� � ��������
���� ��������� �� 
����� ���� ������� ���
�#�����, ���� ����!����! ���������!�� �� ��	���
 
4��"������ ���"���. )�� ��������� � ����� ���������� "��
������ ���-
������ +������ � �������	�� �� ������	��. & 
�
���� ����� ��������� 
InvestUkraine ���� �������
 �� ����	����
 
��
�
 � �����
� ��������� 
���
�	 �����
��	 ���������� � �
�����, ���������� ����
�	 ������������	 �� 
�����������	 ����
��� �� ������ ��������	 ��
�������	 
�
�����. 

+���� InvestUkraine – ����
����� �
���
��� �
����� ����� �����
��-
���#�� �� 
��
����������
�"��� �� �������
� ���
� ����� ����!#���� 
�����
� �����������	 ���
�	 �����
��	 ����������. 

7����
� ����!�����: 
� �������� ��������� �����
��	 ���������� � �
���
�
� �
�����; 
� ��������� ������������ �������������� �
��"� �
����� �� 
������
; 
� ������

� ������
� ���
������	 ��� �� ��	���������	 ���
��; 
� �����#���� �������������� 
��
��� � �
�����. 

5���� �������� �����
��
� ������������ 
�"� �������� ���’�
��
 
������������� ����!����� ��
� �������: 
� ���������� ������������	 
�"��������; 
� ������� �����
���� %��� ��
��������	 �
�� ������� �������, �������-

�!��
�� ������� �� ������, 
������	 � ��������!��	 ��������; 
� ������� �����
���� �� ��������
 «������� ��
��» �������� ����������-

�� � �
�����; 
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� ������ �� ��� ����	 ������������	 ���������� �������� �
�����; 
� �������� ��������
� ����#���� ������ � �������
� ����
����
�. 

Invest Ukraine ���������� ��������� ��������� �����
��	 ���������� �� 
2007–2010 ��
�, 
���� �
�� � �����!#� ������������ InvestUkraine �� �������� 
���������� ������� ������� �� ��������� ���
�	 �����
��	 ����������, �����-
����� �����
��, 
��
��, �������, �������� � ������
 ����� ���������� %�������� 
�����
� � �
���
�
� �
����� ���
�	 �����
��	 ���������� �� ��#� ��������� 
� ���
��� 175 ������� �E1 �� 
���� 2010 ��
�. 6�
�
 ����
, %������� ����
 

�� ���� ��������� 8,2 
��!����, � ���	������
 ����, %� InvestUkraine ������� 
������� ��������� ���������� � ���
��� ��� 30 �� 40 % %�������� �����
�. 

7�����!# �����������
� ������
� ��� ��������� ����������, ��
 �� 

�����, �����������
� ��
����
� ������
� ��������!��� �
���
�
�, �����-
���� ����
����!�� �����!, ���"���� ���
�����
�, �����
������ ��	������� 
�� ������
�� ������������, ���!�!
� ������������ � 	������ ���
��������!, 
� ��
�" ����
��
���� �����!, ����
���������� �� ��!���������� �������. & 

���� ���
������ ������������ �������������� �
��"� �
����� �� 
����-
��
, � ���	������
 �� 
��
�������	 �������, InvestUkraine �
����� �������-
��� � ���������
� �� �����
 ��#�� ���"���, ��
����������� ���
��%� 

�����
�, �
� �����������!�� �����
��
� �������
�. 5� ������ ���������!-
�� #��	�
 ���������� ������������	 �������
, ����������� �� ����
��, 
��������� �� ������
� 
������ �����
����, ���
������ #���
�� ��������!
�� 

���"�, ����
���� � �����
������
� ��������
� �� ��������!��-
�
���
����
� 
����
� �
����� � �����
��	 ���"���	, � ��
�" �� 
�
�����-
��
� �������
� ��
�������	 �����!��� � �
�����. 

4�� �����!#�� �
��������� �����
���� ������������ ���"��� ����	����, 
����
�����, ����’����� ������
� 
�
���
���
����� ������!����� �� �
������-
���� ��� 
�
���
�� ��"���� ����������� ������������� ����!�����, � ��
�: 
�������� ���
������-������� �� ������!��-�
���
���� ������ ����!#���� 
����	����	 ������� �����
��	 ����������; ������ �����
������� ���������	 
����������� � ������
� ��������!��� �
���
�
�; 
��� ���
������ 
�	����
 
���������� 
������� �� �	 ��
������
; 
����������� �� �����
 ����
 ����-
������ ��������� �������� �����
��	 ����������; ��������� ��������� ������ 
�����
��	 ���������� � ������� ������������ ���"������ 
����; 
��� ���"���, 
��(��������� ������
� %��� ������������ �����
���	 ���!�; �
���������� 

������� ������
�, ��������� ���
��
� ������� �������� ��� �����
�� 
������ 
�� ��#� �����
 �� 7P�, � � 
�
�������
� ���
�
�. 
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1. &�
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