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Ʌ��Ɇ� Ⱦɟɜɿɧ��ɞ�ɪ�ɬɟɯɧ��ɧɚɭɤ� ɋ��ȼ��Ɋɢɱɟɜ��ɋ��ɇ��ȱɜɚɧɨɜ�

ȱɧɫɬɢɬɭɬ�ɧɚɞɬɜɟɪɞɢɯ�ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ�ɿɦ��ȼ��Ɇ��Ȼɚɤɭɥɹ�ɇȺɇ�ɍɤɪɚʀɧɢ��ɜɭɥ��Ⱥɜɬɨɡɚɜɨɞɫɤɹ����
������ɦ��Ʉɢʀɜ��H�PDLO� OGHYLQ#LVP�NLHY�XD

ɈɋɈȻɅɂȼɈɋɌȱ ɄɈɇɌȺɄɌɇɈȲ ȼɁȺȯɆɈȾȱȲ ȱɇɋɌɊɍɆȿɇɌ � ȾȿɌȺɅɖ
ȾɅə ɊȱɁɇɂɏ ɇȺȾɌȼȿɊȾɂɏ ɆȺɌȿɊȱȺɅȱȼ ɇȺ ɉȱȾɋɌȺȼȱ ȺɇȺɅȱɁɍ

ɋɂȽɇȺɅȱȼ ȺɄɍɋɌɂɑɇɈȲ ȿɆȱɋȱȲ

ȼ� ɪɨɛɨɬɿ� ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɨ� ɜɩɥɢɜ� ɜɢɛɨɪɭ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɨɝɨ� ɧɚɞɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ� ɿ� ɪɟɠɢɦɿɜ�
ɬɨɧɤɨɝɨ�ɬɨɱɿɧɧɹ�ɧɚ�ɪɿɜɟɧɶ�ɫɢɝɧɚɥɿɜ�ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ�ɟɦɿɫɿʀ��Ⱦɥɹ�ɰɶɨɝɨ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɚɥɸɦɿɧɿɽɜɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɭ�ɩɪɢ�
ɬɟɪɬɿ� ɡɚɞɧɶɨʀ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ� ɨɛ� ɨɛɪɨɛɥɟɧɢɣ� ɦɚɬɟɪɿɚɥ� ɞɥɹ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɿɱɧɢɯ� ɪɿɡɰɿɜ� ɿɡ�
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ�� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ�� ɚ� ɬɚɤɨɠ� ɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɫɩɥɚɜɭ� ȼɄ�� ɫɢɝɧɚɥɢ� Ⱥȿ� ɩɨɞɿɥɹɥɢ� ɧɚ� ɞɜɿ�
ɱɚɫɬɢɧɢ�� ȼɞɚɥɨɫɹ� ɜɫɬɚɧɨɜɢɬɢ� ɜɿɞɦɿɧɧɨɫɬɿ� ɪɟɽɫɬɪɨɜɚɧɢɯ� ɫɢɝɧɚɥɿɜ� Ⱥȿ� ɜ� ɡɚɥɟɠɧɨɫɬɿ� ɜɿɞ� ɜɢɛɪɚɧɨɝɨ�
ɪɿɠɭɱɨɝɨ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ�� ɚ� ɬɚɤɨɠ� ɩɪɨɚɧɚɥɿɡɭɜɚɬɢ� ɜɩɥɢɜ� ɝɥɢɛɢɧɢ�� ɩɨɞɚɱɿ� ɬɚ� ɲɜɢɞɤɨɫɬɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɧɚ�
ɫɟɪɟɞɧɶɨɤɜɚɞɪɚɬɢɱɧɟ�ɜɿɞɯɢɥɟɧɧɹ�ɫɢɝɧɚɥɿɜ�$(506��ɜɧɚɫɥɿɞɨɤ�ɱɨɝɨ�ɜɞɚɥɨɫɹ�ɜɢɡɧɚɱɢɬɢ�ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɿ�
ɤɨɧɫɬɚɧɬɢ�� ɇɚ� ɩɿɞɫɬɚɜɿ� ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɢɯ� ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿɜ� ɦɨɠɧɚ� ɡɪɨɛɢɬɢ� ɜɢɫɧɨɜɨɤ�� ɳɨ� ɧɚɣɛɿɥɶɲ�
ɜɢɫɨɤɢɣ�ɪɿɜɟɧɶ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿɬɨɱ ɦɚɽ�ɦɿɫɰɟ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ�ȼɄ���ɦɟɧɲ�ɜɢɫɨɤɢɣ�± ɩɪɢ�
ɬɨɱɿɧɧɿ� ɪɿɡɰɟɦ� ɡ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ� ɚɥɦɚɡɨɦ�� ɧɚɣɦɟɧɲɢɣ� ɪɿɜɟɧɶ� ɫɢɝɧɚɥɭ� Ⱥȿɬɨɱ ± ɞɥɹ� ɪɿɡɰɹ� ɡ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�
ɚɥɦɚɡɨɦ��$ȿɬɪ ɩɪɢ�ɚɥɦɚɡɧɨɦɭ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ�ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ�ɧɚɛɥɢɠɚɽɬɶɫɹ�ɞɨ�ɧɭɥɹ��ɜ�ɬɨɣ�
ɱɚɫ�ɹɤ�ɞɥɹ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɨɝɨ�ɪɿɡɰɹ�ɰɟɣ�ɫɢɝɧɚɥ�ɜɢɳɟ�ɜ�ɞɟɤɿɥɶɤɚ�ɪɚɡɿɜ

Ʉɥɸɱɟɜɿ� ɫɥɨɜɚ�� ɚɤɭɫɬɢɱɧɚ� ɟɦɿɫɿɹ�� ɩɪɨɰɟɫ� ɬɟɪɬɹ� ɩɪɢ� ɦɟɯɚɧɿɱɧɿɣ� ɨɛɪɨɛɰɿ�� ɪɟɠɢɦɢ� ɪɿɡɚɧɧɹ��
ɬɨɧɤɟ�ɬɨɱɿɧɧɹ

ȱɧɬɟɥɟɤɬɭɚɥɶɧɢɣ�ɦɨɧɿɬɨɪɢɧɝ� ɪɿɠɭɱɨɝɨ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ� ɽ� ɨɞɧɢɦ� ɡ� ɧɚɩɪɹɦɤɿɜ� ɩɿɞɜɢɳɟɧɧɹ�
ɟɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɿ� ɫɭɱɚɫɧɨɝɨ� ɦɚɲɢɧɨɛɭɞɭɜɚɧɧɹ�� Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ� ɨɫɬɚɧɧɿɯ� ɞɟɫɹɬɢɥɿɬɶ� ɩɨɤɚɡɚɥɢ�� ɳɨ�
ɜɢɫɨɤɨɱɚɫɬɨɬɧɿ�ɩɪɭɠɧɿ�ɤɨɥɢɜɚɧɧɹ��ɫɢɝɧɚɥɢ�ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ�ɟɦɿɫɿʀ��Ⱥȿ����ɹɤɿ�ɜɢɩɪɨɦɿɧɸɸɬɶɫɹ�ɩɿɞ�
ɱɚɫ ɨɛɪɨɛɤɢ��ɦɿɫɬɹɬɶ�ɡɧɚɱɧɭ�ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ�ɩɪɨ�ɩɪɨɰɟɫ�ɪɿɡɚɧɧɹ��Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ�ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ�ɟɦɿɫɿʀ�ɜ�
ɩɪɨɰɟɫɚɯ� ɪɿɡɚɧɧɹ�� ɚ� ɨɫɨɛɥɢɜɨ� ɩɪɢ� ɨɛɪɨɛɰɿ� ɜɢɫɨɤɨɬɜɟɪɞɢɦɢ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɚɦɢ� ɜɢɜɱɚɜɫɹ� ɛɚɝɚɬɶɦɚ�
ɡɚɪɭɛɿɠɧɢɦɢ� ɜɱɟɧɢɦɢ�� ɫɟɪɟɞ� ɹɤɢɯ� ± 5�7HWL�� '�� 'RUQIHOG >��� �@�� ɚ� ɬɚɤɨɠ� ȼ�� ɇ�� ɉɨɞɭɪɚɟɜɢɦ��
Ɉ� ȼ� Ʉɿɛɚɥɶɱɟɧɤɨ�>����@��ɍ�ɩɪɨɰɟɫɿ�ɬɚɤɢɯ�ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ�ɛɭɥɢ�ɨɬɪɢɦɚɧɿ�ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɧɿ�ɡɚɥɟɠɧɨɫɬɿ�
ɚɦɩɥɿɬɭɞɢ� ɫɢɝɧɚɥɿɜ� ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ� ɟɦɿɫɿʀ� ɜɿɞ� ɫɬɚɧɭ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ� ɩɪɢ� ɬɢɯ� ɱɢ� ɿɧɲɢɯ� ɪɟɠɢɦɚɯ�
ɨɛɪɨɛɤɢ�� Ɂɚɩɪɨɩɨɧɨɜɚɧɿ� ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɧɿ� ɦɨɞɟɥɿ� ɿ� ɡɧɚɣɞɟɧɿ� ɡɚɥɟɠɧɨɫɬɿ� ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɿ� ɥɢɲɟ� ɞɥɹ�
ɤɨɧɤɪɟɬɧɢɯ�ɭɦɨɜ�ɨɛɪɨɛɤɢ��Ⱦɥɹ�ɩɪɢɤɥɚɞɭ��ɦɨɞɟɥɶ�ɡ�ɨɛɦɟɠɟɧɧɹɦɢ��ɡɚɩɪɨɩɨɧɨɜɚɧɚ�'��'RUQIHOG
>�@��ɞɨɫɢɬɶ�ɬɨɱɧɨ�ɨɩɢɫɭɽ�ɩɪɨɰɟɫ�ɫɬɪɭɠɤɨɭɬɜɨɪɟɧɧɹ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ�

ȼɫɿ�ɫɩɪɨɛɢ�5� 7HWL��'��'RUQIHOG ɦɨɞɟɥɸɜɚɬɢ�ɿ�ɜɢɜɱɚɬɢ�ɩɪɨɰɟɫ�ɬɨɱɿɧɧɹ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɿ�ɫɢɝɧɚɥɭ�
Ⱥȿ� ɛɭɥɢ� ɫɩɪɹɦɨɜɚɧɿ� ɧɚ� ɨɩɢɫ� ɤɨɧɬɚɤɬɧɢɯ� ɜɡɚɽɦɨɞɿɣ� ɜ� ɡɨɧɿ� ɫɬɪɭɠɤɨɭɬɜɨɪɟɧɧɹ�� Ɉɞɧɚɤ� ɩɪɢ�
ɰɶɨɦɭ� ɧɟ� ɜɪɚɯɨɜɭɜɚɥɢɫɹ� ɨɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ� ɤɨɧɬɚɤɬɧɨɝɨ� ɬɟɪɬɹ� ɡɚɞɧɶɨʀ� ɝɪɚɧɿ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ� ɩɨ�
ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɞɟɬɚɥɿ� ɜ� ɩɪɨɰɟɫɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ�� Ⱦɚɧɚ� ɫɤɥɚɞɨɜɚ� ɫɢɝɧɚɥɭ� Ⱥȿ�� ɳɨ� ɪɟɽɫɬɪɭɽɬɶɫɹ� ɜ� ɩɪɨɰɟɫɿ�
ɪɿɡɚɧɧɹ�� ɿɫɬɨɬɧɚ� ɿ� ɜɿɞɪɿɡɧɹɽɬɶɫɹ� ɞɥɹ� ɪɿɡɧɢɯ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ�� Ɉɫɨɛɥɢɜɨɫɬɿ� ɤɨɧɬɚɤɬɧɨʀ� ɜɡɚɽɦɨɞɿʀ�



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

���

ɦɟɬɨɞɨɦ�Ⱥȿ�ɩɪɢ�ɚɥɦɚɡɧɨɦɭ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɜɢɜɱɚɥɢ�ɩɿɜɞɟɧɧɨɤɨɪɟɣɫɶɤɿ�ɜɱɟɧɿ�*L�+HXQJ�&KRL��*L�6DQJ�
&KRL >�@��Ȳɯ�ɦɟɬɨɞɢɤɚ�ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ�ɛɭɥɚ�ɜɡɹɬɚ�ɡɚ�ɨɫɧɨɜɭ�ɞɚɧɨʀ�ɪɨɛɨɬɢ�

Ɇɟɬɚ ɪɨɛɨɬɢ� ± ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ� ɜɩɥɢɜɭ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɨɝɨ�ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ� ɿ� ɪɟɠɢɦɿɜ� ɬɨɧɤɨɝɨ�
ɬɨɱɿɧɧɹ�ɧɚ�ɪɿɜɟɧɶ�ɫɢɝɧɚɥɿɜ�ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ�ɟɦɿɫɿʀ��Ⱦɥɹ�ɰɶɨɝɨ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɚɥɸɦɿɧɿɽɜɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɭ�ɩɪɢ�
ɬɟɪɬɿ� ɡɚɞɧɶɨʀ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ� ɨɛ� ɨɛɪɨɛɥɟɧɢɣ�ɦɚɬɟɪɿɚɥ� ɞɥɹ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɿɱɧɢɯ� ɪɿɡɰɿɜ� ɡ�
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ�� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ�� ɚ� ɬɚɤɨɠ� ɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɫɩɥɚɜɭ� ȼɄ�� ɫɢɝɧɚɥɢ� ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ� ɟɦɿɫɿʀ��
ɩɨɞɿɥɹɥɢ�ɧɚ�ɞɜɿ�ɱɚɫɬɢɧɢ��ɉɟɪɲɚ�ɛɭɥɚ�ɨɬɪɢɦɚɧɚ�ɩɪɢ�ɭɬɜɨɪɟɧɧɿ�ɫɬɪɭɠɤɢ�ɜ�ɩɪɨɰɟɫɿ�ɪɿɡɚɧɧɹ�ɩɪɢ�
ɪɨɛɨɱɿɣ�ɩɨɞɚɱɿ��ɚ�ɞɪɭɝɚ�± ɩɪɢ�ɜɿɞɤɥɸɱɟɧɿɣ�ɩɨɞɚɱɿ��ɬɿɥɶɤɢ�ɹɤ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ�ɬɟɪɬɹ�ɡɚɞɧɶɨʀ�ɩɨɜɟɪɯɧɿ�
ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ�ɡ�ɡɚɝɨɬɨɜɤɨɸ�ɩɪɢ�ɭɜɿɦɤɧɟɧɢɯ�ɨɛɟɪɬɚɯ�ɲɩɢɧɞɟɥɹ�ɜɟɪɫɬɚɬɭ�

Ⱥɤɭɫɬɢɱɧɚ� ɟɦɿɫɿɹ�� ɬɨɛɬɨ� ɜɢɩɪɨɦɿɧɸɜɚɧɧɹ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɨɦ� ɩɪɭɠɧɢɯ� ɯɜɢɥɶ� ɧɚɩɪɭɠɟɧɶ��
ɜɢɤɥɢɤɚɧɢɯ� ɥɨɤɚɥɶɧɨʀ� ɩɟɪɟɛɭɞɨɜɨɸ� ɣɨɝɨ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ�� ɦɿɫɬɢɬɶ� ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ� ɩɪɨ� ɮɿɡɢɱɧɿ�
ɩɪɨɰɟɫɢ�� ɹɤɿ� ɜɿɞɛɭɜɚɸɬɶɫɹ� ɩɪɢ� ɬɟɪɬɿ�� ɞɟɮɨɪɦɚɰɿʀ� ɬɚ� ɪɭɣɧɭɜɚɧɧɿ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ� >�@�� ɇɚ� ɪɢɫ�� ��

ɩɨɤɚɡɚɧɿ� ɞɠɟɪɟɥɚ� ɜɢɧɢɤɧɟɧɧɹ�
ɫɢɝɧɚɥɿɜ� Ⱥȿ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ�� ɉɪɢ�
ɰɶɨɦɭ� ɜɢɞɿɥɹɸɬɶ� ɬɪɢ� ɞɠɟɪɟɥɚ�
Ⱥȿ�� ɩɟɪɲɟ� ± ɡɨɧɚ� ɡɫɭɜɭ� ±
ɦɿɫɬɢɬɶ� ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ� ɩɪɨ�
ɩɥɚɫɬɢɱɧɭ� ɿ�� ɜ� ɦɟɧɲɿɣ� ɦɿɪɿ��
ɩɪɭɠɧɭ� ɞɟɮɨɪɦɚɰɿɸ� ɡɫɭɜɭ� ɿ�
ɪɭɣɧɭɜɚɧɧɹ� ɜ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɡɫɭɜɭ��
ɞɜɚ� ɿɧɲɿ� ± ɩɨɜɟɪɯɧɹ� ɪɨɡɞɿɥɭ�
ɪɿɡɟɰɶ�ɫɬɪɭɠɤɚ� ɿ� ɩɨɜɟɪɯɧɹ�
ɪɨɡɞɿɥɭ� ɪɿɡɟɰɶ�ɨɛɪɨɛɥɟɧɚ�
ɞɟɬɚɥɶ�� Ⱥȿ� ɡ� ɬɪɟɬɶɨʀ� ɡɨɧɢ�
ɦɿɫɬɢɬɶ� ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɸ� ɩɪɨ�
ɤɨɧɬɚɤɬɧɭ� ɜɡɚɽɦɨɞɿɸ��

ɩɨɜ
ɹɡɚɧɨɦɭ�ɡɿ�ɡɧɨɫɨɦ�ɪɿɡɰɹ�ɬɚ�ɲɨɪɫɬɤɿɫɬɸ�ɨɛɪɨɛɥɟɧɨʀ�ɩɨɜɟɪɯɧɿ�
ȼɿɞɨɦɨ�� ɳɨ� ɩɚɪɚɦɟɬɪɢ� ɫɢɝɧɚɥɭ� Ⱥȿ ɱɭɬɥɢɜɿ� ɞɨ� ɨɛɪɨɛɥɸɜɚɧɨɝɨ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ�� ɝɟɨɦɟɬɪɿʀ�

ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɭ� ɿ� ɞɨ� ɩɪɨɬɿɤɚɧɧɹ� ɩɪɨɰɟɫɿɜ�� ɳɨ� ɜɿɞɛɭɜɚɸɬɶɫɹ� ɡ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɦ� ɜ� ɩɪɨɰɟɫɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ��
ɬɚɤɢɯ� ɹɤ� ɡɧɨɫ� ɬɚ� ɦɿɤɪɨɫɤɨɥɢ�� Ɂ� ɪɟɠɢɦɿɜ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɧɚɣɛɿɥɶɲ� ɫɢɥɶɧɢɣ� ɜɩɥɢɜ� ɧɚ� Ⱥȿ� ɱɢɧɢɬɶ�
ɲɜɢɞɤɿɫɬɶ�ɪɿɡɚɧɧɹ��ɳɨ�ɛɭɥɨ�ɩɿɞɬɜɟɪɞɠɟɧɨ�ɛɚɝɚɬɶɦɚ�ɞɨɫɥɿɞɧɢɤɚɦɢ��ȼ�ɬɨɣ�ɠɟ� ɱɚɫ�ɫɢɝɧɚɥ�Ⱥȿ�
ɬɚɤɨɠ�ɱɭɬɥɢɜɢɣ�ɿ�ɞɨ�ɡɦɿɧɢ�ɝɥɢɛɢɧɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ�ɬɚ�ɩɨɞɚɱɿ�

Ɏɭɧɤɰɿɨɧɚɥɶɧɚ� ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɧɚ� ɦɨɞɟɥɶ�� ɡɚɩɪɨɩɨɧɨɜɚɧɚ� ɞɥɹ� ɨɩɢɫɭ� ɡɜ
ɹɡɤɿɜ� ɦɿɠ�
ɫɟɪɟɞɧɶɨɤɜɚɞɪɚɬɢɱɧɢɦ� ɡɧɚɱɟɧɧɹɦ� ɚɦɩɥɿɬɭɞɢ� ɫɢɝɧɚɥɭ� ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ�Ⱥȿ� � 506$( �� ɜ� ɪɨɛɨɬɿ� >�@� ɿ�

ɩɚɪɚɦɟɬɪɚɦɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ��ɦɚɽ�ɜɢɝɥɹɞ�����
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ɞɟ�F ± ɦɢɬɬɽɜɚ�L�ɚ�ɚɦɩɥɿɬɭɞɚ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ��1�� ɤɿɥɶɤɿɫɬɶ�ɜɢɦɿɪɸɜɚɧɶ�
əɤɳɨ� ɦɿɰɧɿɫɬɶ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ� ɡɚɝɨɬɨɜɤɢ� ɧɟɜɟɥɢɤɚ�� ɬɨ� ɝɥɢɛɢɧɚ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɫɥɚɛɨ� ɜɩɥɢɜɚɽ� ɧɚ�

ɫɢɝɧɚɥ� Ⱥȿ�� Ⱥɥɟ ɹɤɳɨ� ɦɚɬɟɪɿɚɥ� ɦɚɽ� ɜɟɥɢɤɭ� ɦɿɰɧɿɫɬɶ�� ɬɨ� ɜɩɥɢɜ� ɝɥɢɛɢɧ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɫɬɚɧɨɜɢɬɶɫɹ�

Ɋɢɫ�����Ⱦɠɟɪɟɥɚ�ɜɢɧɢɤɧɟɧɧɹ�ɫɢɝɧɚɥɿɜ�Ⱥȿ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ



ɊȺɁȾȿɅ����ɊȺɁɊȺȻɈɌɄȺ�ɂ�ȼɇȿȾɊȿɇɂȿ�ɈȻɈɊɍȾɈȼȺɇɂə�ɂ�ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺ��ɈɋɇȺɓȿɇɇɈȽɈ�
ɌȼȿɊȾɕɆɂ�ɋɉɅȺȼȺɆɂ��ȼ�ɊȺɁɅɂɑɇɕɏ�ɈɌɊȺɋɅəɏ�ɉɊɈɆɕɒɅȿɇɇɈɋɌɂ

���

ɡɧɚɱɧɢɦ��Ʉɪɿɦ�ɬɨɝɨ��ɞɥɹ�ɧɚɣɛɿɥɶɲ�ɱɚɫɬɨ�ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɧɢɯ�ɧɚ�ɩɪɚɤɬɢɰɿ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɚɯ�ɪɟɠɢɦɿɜ�
ɪɿɡɚɧɧɹ�ɩɪɢ�ɚɥɦɚɡɧɨɦɭ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɞɥɹ�ɡɜɢɱɚɣɧɢɣ�ɬɨɤɚɪɧɢɯ�ɨɩɟɪɚɰɿɣ��ɋ | ��>�@�

Ⱦɥɹ� ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ� ɩɪɨɰɟɫɭ ɬɨɱɿɧɧɹ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɦ� ɡ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɿɜ� ɚɥɦɚɡɭ� ɜ� ȱɧɫɬɢɬɭɬɿ�
ɧɚɞɬɜɟɪɞɢɯ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ� ɿɦ�� ȼ�� Ɇ�� Ȼɚɤɭɥɹ� ɇȺɇ� ɍɤɪɚʀɧɢ� ɛɭɥɚ� ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɚ� ɚɜɬɨɦɚɬɢɡɨɜɚɧɚ�
ɫɢɫɬɟɦɚ�ɜɢɦɿɪɸɜɚɧɧɹ�ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ� ɟɦɿɫɿʀ� >����@��ɇɚ�ɪɢɫ����ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ�ɛɥɨɤ�ɫɯɟɦɚ�ɚɩɚɪɚɬɧɨʀ�
ɱɚɫɬɢ�ɫɢɫɬɟɦɢ�

Ⱦɥɹ� ɚɥɦɚɡɧɨɝɨ� ɬɨɱɿɧɧɹ� ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɥɢ�
ɪɿɡɰɟɜɭ� ɜɫɬɚɜɤɭ� ɡ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɿɜ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ�
ɚɥɦɚɡɭ� ɮɿɪɦɢ� ©'H� %HHUVª ɿ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɿɜ�
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ� ɜɚɝɨɸ� ���� ɤɚɪɚɬ�� ɨɪɿɽɧɬɚɰɿɹ�
^���`�� Ⱦɥɹ� ɩɨɪɿɜɧɹɧɧɹ� ɛɭɥɢ� ɬɚɤɨɠ� ɩɪɨɜɟɞɟɧɿ�
ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɢ�ɡɿ�ɜɫɬɚɜɤɚɦɢ�ɡ�ɬɜɟɪɞɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɭ�ȼɄ���
Ɂɚɬɨɱɤɭ� ɚɥɦɚɡɧɢɯ� ɪɿɡɰɿɜ� ɡɞɿɣɫɧɸɜɚɥɢ� ɧɚ� ɜɟɪɫɬɚɬɿ�
ɁȺɊ������ ɞɨɜɟɞɟɧɧɹ� ± ɧɚ� ɱɚɜɭɧɧɨɦɭ� ɩɪɢɬɢɪɿ��
ɲɚɪɠɨɜɚɧɨɦɭ�ɚɥɦɚɡɧɢɦ�ɩɨɪɨɲɤɨɦ�ɦɚɪɤɢ�ȺɆ����

Ⱦɥɹ� ɜɢɦɿɪɸɜɚɧɧɹ� ɫɢɝɧɚɥɿɜ� Ⱥȿ�
ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɜɚɥɢ� ɲɢɪɨɤɨɫɦɭɝɨɜɢɣ� ɞɚɬɱɢɤ�
ɚɤɭɫɬɢɱɧɨʀ� ɟɦɿɫɿʀ� ȾȱɋɆ��� >�@�� ɑɚɫɬɨɬɧɢɣ�
ɞɿɚɩɚɡɨɧ� ��������� ɤȽɰ ɩɪɢ� ɧɟɪɿɜɧɨɦɿɪɧɨɫɬɿ� ɧɟ�
ɛɿɥɶɲɟ� ���� Ⱦɛ� ɿ� ɱɭɬɥɢɜɿɫɬɸ� ���� ɦȼ��ɦāɫ�����
ɋɢɝɧɚɥ� ɡ� ɞɚɬɱɢɤɚ� Ⱥȿ� ɧɚɞɯɨɞɢɜ� ɧɚ� ɛɥɨɤ�
ɩɨɩɟɪɟɞɧɶɨɝɨ� ɩɿɞɫɢɥɸɜɚɱɚ� ɿ� ɚɦɩɥɿɬɭɞɧɨɝɨ�
ɞɟɬɟɤɬɨɪɚ�� ɹɤɢɣ�ɡ�ɜɢɫɨɤɨɱɚɫɬɨɬɧɨɝɨ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ�
ɜ� ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ� ɱɚɫɬɨɬ� ɜɿɞ� ���� ɞɨ� �� ɆȽɰ� ɜɢɞɿɥɹɜ�

ɧɢɡɶɤɨɱɚɫɬɨɬɧɭ��ɜɿɞ��� ɞɨ����ɤȽɰ��ɨɝɢɧɚɸɱɭ��Ⱦɚɥɿ�ɫɢɝɧɚɥ�ɩɨɞɚɜɚɜɫɹ�ɧɚ�ɚɧɚɥɨɝɨɜɨ�ɰɢɮɪɨɜɢɣ�
ɩɟɪɟɬɜɨɪɸɜɚɱ� �Ⱥɐɉ�� $'$� (������ ɮɿɪɦɢ� +2/,7� 'DWD� 6\VWHPV ɿ� ɩɟɪɫɨɧɚɥɶɧɢɣ� ɤɨɦɩ
ɸɬɟɪ��
Ʉɟɪɭɜɚɧɧɹ� Ⱥɐɉ�� ɡɚɩɢɫ� ɧɚ� ɠɨɪɫɬɤɢɣ� ɞɢɫɤ� ɤɨɦɩ
ɸɬɟɪɚ� ɿ� ɩɨɩɟɪɟɞɧɸ� ɨɛɪɨɛɤɭ�
ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɢɯ�ɞɚɧɢɯ�ɞɥɹ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ�ɜɢɤɨɧɭɜɚɥɢ�ɩɪɨɝɪɚɦɨɸ�3RZHU*UDSK�

Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ�ɩɪɨɜɨɞɢɥɢ�ɩɪɢ�ɬɨɪɰɟɜɨɦɭ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɧɚ�ɜɢɫɨɤɨɬɨɱɧɨɦɭ�ɬɨɤɚɪɧɨɦɭ�ɜɟɪɫɬɚɬɿ�
ɌɉɄ����ȼɆ� ɩɪɢ� ɱɚɫɬɨɬɿ� ɨɛɟɪɬɚɧɧɹ�ɲɩɢɧɞɟɥɹ� ����� ɨɛ�ɯɜ�� Ɂɚ� ɪɚɯɭɧɨɤ� ɬɨɪɰɟɜɨɝɨ� ɬɨɱɿɧɧɹ� ɜ�
ɩɪɨɰɟɫɿ� ɨɞɧɨɝɨ� ɩɪɨɯɨɞɭ� ɲɜɢɞɤɿɫɬɶ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɡɦɿɧɸɜɚɥɚɫɹ� ɜɿɞ� �� ɞɨ� �� ɦ�ɫ�� Ɇɚɬɟɪɿɚɥ�� ɳɨ�
ɨɛɪɨɛɥɹɜɫɹ�± ɚɥɸɦɿɧɿɽɜɢɣ�ɫɩɥɚɜ�������Ƚɟɨɦɟɬɪɿɹ�ɪɿɡɰɿɜ�ɩɿɫɥɹ�ɞɨɜɟɞɟɧɧɹ��ɪɚɞɿɭɫ�ɩɪɢ�ɜɟɪɲɢɧɿ�
± ��ɦɦ��ɤɭɬɢ�J  ��q��D  ����q��ɪɟɠɢɦɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ��ɝɥɢɛɢɧɚ���±����ɦɤɦ��ɩɨɞɚɱɚ���±���ɦɤɦ�ɨɛ��Ⱦɥɹ�
ɡɚɩɢɫɭ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ� ɬɿɥɶɤɢ�ɩɪɢ�ɬɟɪɬɿ� ɡɚɞɧɶɨʀ�ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɪɿɡɰɹ� ɿ� ɡɚɝɨɬɨɜɤɢ�ɡɭɩɢɧɹɥɢ�ɩɨɞɚɱɭ�ɧɚ�
��±���ɫ��ɩɪɢ�ɰɶɨɦɭ�ɨɛɟɪɬɚɧɧɹ�ɡɚɝɨɬɨɜɤɢ�ɧɟ�ɩɟɪɟɪɢɜɚɥɨɫɹ��ɋɢɝɧɚɥ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɨɡɧɚɱɟɧɢɣ�ɹɤ�
Ⱥȿɬɨɱ��ɚ�ɩɪɢ�ɬɟɪɬɿ�ɛɟɡ�ɪɿɡɚɧɧɹ�± $ȿɬɪ�

ɇɚ� ɪɢɫ�� �� ɚ ɧɚɜɟɞɟɧɨ� ɩɪɢɤɥɚɞ� ɨɫɰɢɥɨɝɪɚɦɢ�� ɡɚɩɢɫɚɧɨʀ� ɩɿɞ� ɱɚɫ� ɬɨɱɿɧɧɹ� ɪɿɡɰɟɦ� ɡ�
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ�� Ɂɚɩɢɫɚɧɢɣ� ɫɢɝɧɚɥ� ɛɭɜ� ɪɨɡɛɢɬɢɣ� ɧɚ� ɞɜɿ� ɞɿɥɹɧɤɢ� ɞɥɹ� ɡɧɚɯɨɞɠɟɧɧɹ� ɧɚ�
ɤɨɠɧɨɦɭ� ɡ� ɧɢɯ� ɫɟɪɟɞɧɶɨɤɜɚɞɪɚɬɢɱɧɨɝɨ� ɡɧɚɱɟɧɧɹ� ɫɢɝɧɚɥɭ� $(506�� ȼɟɪɬɢɤɚɥɶɧɚ� ɥɿɧɿɹ� ɧɚ�
ɝɪɚɮɿɤɚɯ� ɜɤɚɡɭɽ�ɦɨɦɟɧɬ�� ɤɨɥɢ�ɛɭɥɚ� ɡɭɩɢɧɟɧɚ�ɩɨɞɚɱɚ��ȼɢɞɧɨ��ɳɨ�ɞɪɭɝɚ� ɱɚɫɬɢɧɚ� ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿ�
ɫɩɚɞɚɽ� ɿ� ɩɨɬɿɦ� ɫɬɚɛɿɥɿɡɭɽɬɶɫɹ�� Ⱦɥɹ� ɪɿɡɧɢɯ� ɪɿɠɭɱɢɯ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ�� ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɢɯ� ɜ� ɪɨɛɨɬɿ��
ɬɪɢɜɚɥɿɫɬɶ� ɬɚɤɨɝɨ� ɩɚɞɿɧɧɹ� ɪɿɡɧɚ�� Ɍɚɤ�� ɞɥɹ� ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ� �ɪɢɫ�� ��� ɛ��� ɬɪɢɜɚɥɿɫɬɶ� ɫɩɚɞɭ�
ɞɨɫɢɬɶ�ɤɨɪɨɬɤɚ��ɜɫɶɨɝɨ�����ɫ��ɜ�ɬɨɣ�ɱɚɫ�ɹɤ�ɞɥɹ�ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ��ɪɢɫ�����ɜ��± ��ɫ��ɬɜɟɪɞɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɭ�
�ɪɢɫ� ���ɝ��± ��ɫ��ɋɬɚɛɿɥɶɧɢɣ�ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɣ�ɫɢɝɧɚɥ�ɿ�ɽ�ɜɢɩɪɨɦɿɧɸɜɚɧɧɹ�ɯɜɢɥɶ�Ⱥȿ�ɡ�ɬɪɟɬɶɨʀ�ɡɨɧɢ�±
ɬɨɛɬɨ� ɿɡ� ɡɨɧɢ� ɤɨɧɬɚɤɬɭ� ɡɚɞɧɶɨʀ� ɩɨɜɟɪɯɧɿ� ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ� ɡ� ɡɚɝɨɬɨɜɤɨɸ��ȼɢɞɧɨ��ɳɨ� ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɣ�

Ɋɢɫ�����Ȼɥɨɤ�ɫɯɟɦɚ�ɚɜɬɨɦɚɬɢɡɨɜɚɧɨʀ�
ɜɢɦɿɪɸɜɚɥɶɧɨʀ�ɫɢɫɬɟɦɢ



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

���

ɫɢɝɧɚɥ� Ⱥȿ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ� ɪɿɡɰɟɦ� ɡ� ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɚ� ɚɥɦɚɡɭ� ɿ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɿɧɲɢɦɢ
ɿɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɢɦɢ�ɦɚɬɟɪɿɚɥɚɦɢ�ɜɿɞɪɿɡɧɹɽɬɶɫɹ�

ɚ� ɛ

ɜ� ɝ
Ɋɢɫ�����ɋɢɝɧɚɥ�Ⱥȿ��ɚ���ɫɟɪɟɞɧɶɨɤɜɚɞɪɚɬɢɱɧɟ�ɡɧɚɱɟɧɧɹ�ɫɢɝɧɚɥɭ�$(506��ɞɥɹ�ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ�ɚɥɦɚɡɭ�
�ɛ��� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ� �ɜ���ɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɫɩɥɚɜɭ� �Ɍɋ�� �ɝ��� ɪɟɠɢɦɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ�� W  � ����ɦɤɦ�� 6� �
�����ɦɦ�ɨɛ��Q� ������ɨɛ�ɯɜ��Y� ���ɦ�F��Ⱥȿɬɨɱ������$ȿɬɪ����

ȼɟɥɢɱɢɧɚ�$(506 ɩɪɢ� ɡɦɿɧɿ�ɲɜɢɞɤɨɫɬɿ�ɪɿɡɚɧɧɹ�ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ� ɿ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ�
ɚɥɦɚɡɨɦ��ɚ�ɬɚɤɨɠ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ�ȼɄ���ɩɨɤɚɡɚɧɿ�ɧɚ�ɪɢɫ����$ȿɬɪ ɜ�ɞɚɧɨɦɭ�ɜɢɩɚɞɤɭ�± ɰɟ�
ɡɚɥɢɲɤɨɜɢɣ�ɫɢɝɧɚɥ�Ⱥȿ�ɜɿɞ�ɬɟɪɬɹ�ɪɿɡɰɹ�ɩɨ�ɡɚɞɧɿɣ�ɩɨɜɟɪɯɧɿ��Ɂ�ɝɪɚɮɿɤɿɜ�ɧɚ�ɪɢɫ����ɦɨɠɧɚ�ɡɪɨɛɢɬɢ�
ɜɢɫɧɨɜɨɤ�� ɳɨ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ� ɚɥɦɚɡɨɦ� ɲɜɢɞɤɿɫɬɶ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɧɟ� ɜɩɥɢɜɚɽ� ɧɚ� ɪɿɜɟɧɶ�
ɫɢɝɧɚɥɭ�$ȿɬɪ�� ɹɤɢɣ�ɽ�ɩɨɫɬɿɣɧɢɦ�ɧɚ�ɜɫɶɨɦɭ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�ɲɜɢɞɤɨɫɬɟɣ��Ⱦɥɹ�ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ�ɚɥɦɚɡɭ�
�ɪɢɫ�����ɚ��ɜ���ɹɤ�ɩɪɚɜɢɥɨ��ɪɿɜɟɧɶ�Ⱥȿɬɨɱ ɿ�$ȿɬɪ ɛɿɥɶɲɢɣ��ɧɿɠ�ɞɥɹ�ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ�ɚɥɦɚɡɭ�ɿ�ɡɚɥɟɠɢɬɶ�
ɜɿɞ�ɲɜɢɞɤɨɫɬɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ�� Ɋɿɜɟɧɶ� ɫɢɝɧɚɥɭ� Ⱥȿɬɨɱ ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɬɜɟɪɞɢɦ� ɫɩɥɚɜɨɦ� ɩɪɢ� Y�!� ���� ɦ�ɫ�
ɩɚɞɚɽ�� ɚɥɟ� ɡɚɥɢɲɚɽɬɶɫɹ� ɛɿɥɶɲɟ�� ɧɿɠ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɚɥɦɚɡɧɢɦ� ɪɿɡɰɟɦ� �ɪɢɫ�� ��� ɛ�� ɝ�� ɉɪɢ�
ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɿ� ɜ� ɪɿɡɰɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ� ɪɿɜɟɧɶ� Ⱥȿɬɨɱ ɧɟɡɧɚɱɧɨ� ɡɪɨɫɬɚɽ�� ɚɥɟ� ɡɚɥɢɲɚɽɬɶɫɹ�
ɧɢɠɱɢɦ�� ɧɿɠ� ɩɪɢ� ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɿ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɭ� �ɪɢɫ�� ��� ɚ�� ɜ�� ɿ� ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɨɝɨ� ɪɿɡɰɹ�
�ɪɢɫ�����ɛ��ɜ��



ɊȺɁȾȿɅ����ɊȺɁɊȺȻɈɌɄȺ�ɂ�ȼɇȿȾɊȿɇɂȿ�ɈȻɈɊɍȾɈȼȺɇɂə�ɂ�ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺ��ɈɋɇȺɓȿɇɇɈȽɈ�
ɌȼȿɊȾɕɆɂ�ɋɉɅȺȼȺɆɂ��ȼ�ɊȺɁɅɂɑɇɕɏ�ɈɌɊȺɋɅəɏ�ɉɊɈɆɕɒɅȿɇɇɈɋɌɂ

���

ɚ� ɛ

ɜ� ɝ
Ɋɢɫ�����ȼɩɥɢɜ ɲɜɢɞɤɨɫɬɿ ɪɿɡɚɧɧɹ ɧɚ $(506��ɩɪɢ ɬɨɱɿɧɧɿ ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ �����c��ɿ ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ �����c��
ɚɥɦɚɡɨɦ�� ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ ɪɿɡɰɟɦ ���� �c��� ɪɟɠɢɦɢ ɪɿɡɚɧɧɹ�� W  � �� ɦɤɦ�� 6  � ����� ɦɦ�ɨɛ�� Q  �
���� ɨɛ�ɯɜ �ɚ��ɛ���W  �����ɦɤɦ��6  ������ɦɦ�ɨɛ��Q  ������ɨɛ�ɯɜ���ɜ��ɝ���Ⱥȿɬɨɱ �����������$ȿɬɪ ��c���c���c�

ȼɩɥɢɜ� ɝɥɢɛɢɧɢ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɿ� ɩɨɞɚɱɿ� ɧɚ� $(506 ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ� ɿ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ�
ɚɥɦɚɡɨɦ��ɚ�ɬɚɤɨɠ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ�ȼɄ��ɩɨɤɚɡɚɧɿ�ɧɚ�ɪɢɫ����ɿ����əɤ�ɜɢɞɧɨ�ɡ�ɡɚɥɟɠɧɨɫɬɟɣ��
ɝɥɢɛɢɧɚ� ɿ� ɩɨɞɚɱɚ� ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ� ɧɟ� ɜɩɥɢɜɚɸɬɶ� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ� ɪɿɡɰɟɦ� ɧɚ� ɪɿɜɟɧɶ�
ɡɚɥɢɲɤɨɜɨɝɨ�ɫɢɝɧɚɥɭ�ɩɪɢ�$ȿɬɪ��ɇɟɡɧɚɱɧɭ�ɡɦɿɧɭ�ɪɿɜɧɹ�ɞɥɹ�$ȿɬɪ ɦɨɠɧɚ�ɩɨɛɚɱɢɬɢ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�
ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ�ɿ�ɬɜɟɪɞɢɦ�ɫɩɥɚɜɨɦ��ɞɢɜ��ɪɢɫ��������± ɫɢɝɧɚɥ�ɞɥɹ�$ȿɬɪ ɡɧɚɱɧɨ�ɡɦɿɧɸɜɚɜɫɹ�
ɜ� ɩɪɨɰɟɫɿ� ɡɦɿɧɢ� ɩɨɞɚɱɿ� ɿ� ɝɥɢɛɢɧɢ� ɪɿɡɚɧɧɹ�� ɳɨ� ɝɨɜɨɪɢɬɶ� ɩɪɨ� ɧɟɫɬɚɛɿɥɶɧɿɫɬɶ ɤɨɧɬɚɤɬɧɢɯ�
ɩɪɨɰɟɫɿɜ� ɩɪɢ� ɬɟɪɬɿ� ɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɫɩɥɚɜɭ� ɩɨ� ɚɥɸɦɿɧɿɸ�� Ƚɨɜɨɪɹɱɢ� ɩɪɨ� ɨɫɧɨɜɧɢɣ� ɪɟɽɫɬɪɨɜɚɧɢɣ�
ɫɢɝɧɚɥ�$(506��ɦɨɠɧɚ�ɡɪɨɛɢɬɢ�ɜɢɫɧɨɜɨɤ��ɳɨ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ�ɜɩɥɢɜ�ɝɥɢɛɢɧɢ�
ɛɭɜ� ɧɟɡɧɚɱɧɢɦ�� ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ� ɚɥɦɚɡɧɢɦ� ɪɿɡɰɟɦ� ɜɩɥɢɜ� ɛɭɜ� ɧɟɨɞɧɨɡɧɚɱɧɢɦ� ɜ�
ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�ɝɥɢɛɢɧ���±���ɦɤɦ��ɚɥɟ�ɜ�ɰɿɥɨɦɭ�ɫɢɝɧɚɥ�ɦɚɜ�ɬɟɧɞɟɧɰɿɸ�ɞɨ�ɡɛɿɥɶɲɟɧɧɹ��ɩɪɢ�ɪɿɡɚɧɧɿ�ɠ�
ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ� ɪɿɡɰɟɦ� ȼɄ�� ɫɢɝɧɚɥ� ɡɪɨɫɬɚɜ� ɧɚ� ɜɫɶɨɦɭ� ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ� ɝɥɢɛɢɧ� �ɪɢɫ�� ���� Ɍɚɤɭ� ɠ�
ɧɟɨɞɧɨɡɧɚɱɧɭ�ɡɦɿɧɭ�$(506 ɦɨɠɧɚ�ɩɪɨɫɬɟɠɢɬɢ�ɞɥɹ�ɚɥɦɚɡɧɢɯ�ɪɿɡɰɿɜ�ɩɨ�ɦɿɪɿ�ɡɛɿɥɶɲɟɧɧɹ�ɩɨɞɚɱɿ�
�ɪɢɫ������ȼ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�ɩɨɞɚɱ������ɦɤɦ�ɨɛ�ɫɢɝɧɚɥ�ɡɦɟɧɲɭɜɚɜɫɹ��ɩɨɬɿɦ�ɜ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�������ɦɤɦ�ɨɛ�



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

���

ɡɧɚɱɧɨ� ɡɪɨɫɬɚɜ�� ɩɿɫɥɹ� ɱɨɝɨ� ɡɧɨɜɭ� ɡɦɟɧɲɭɜɚɜɫɹ�� ɉɪɢ� ɨɛɪɨɛɰɿ� ɠɟ� ɬɜɟɪɞɢɦ� ɫɩɥɚɜɨɦ�� ɫɢɝɧɚɥ�
ɧɟɡɧɚɱɧɨ�ɡɛɿɥɶɲɭɜɚɜɫɹ�ɜ�ɞɿɚɩɚɡɨɧɿ�ɩɨɞɚɱ��±���ɦɤɦ�ɨɛ��ɩɿɫɥɹ�ɱɨɝɨ�ɡɦɟɧɲɢɜɫɹ�

Ɋɢɫ�����ȼɩɥɢɜ�ɝɥɢɛɢɧɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ�ɧɚ�$(506 ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ������c��ɢ�ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ������c��
ɚɥɦɚɡɨɦ��ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ������c���ɪɟɠɢɦɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ��6  ������ɦɦ�ɨɛ��Q  ������ɨɛ�ɯɜ��Y  �
��ɦ�ɫ��Ⱥȿɬɨɱ �����������$ȿɬɪ ��c���c���c�

Ɋɢɫ�����ȼɩɥɢɜ�ɩɨɞɚɱɿ�ɧɚ�$(506 ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ������c��ɢ�ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ������c��ɚɥɦɚɡɨɦ��
ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ������c���ɪɟɠɢɦɢ�ɪɿɡɚɧɧɹ�W  ����ɦɤɦ��Q  ������ɨɛ�ɯɜ��Y  ���ɦ�ɫ��Ⱥȿɬɨɱ ����
�������$ȿɬɪ ��c���c���c�

Ɂ�ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹɦ�ɡɚɥɢɲɤɨɜɨɝɨ�ɫɢɝɧɚɥɭ�ɜ�ɪɨɛɨɬɿ�>�@�ɮɨɪɦɭɥɭ�����ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɦɨ�ɭ�ɜɢɝɥɹɞɿ�
&6WY.6WY.&��$(��$($( WWWFFF FED

Z
FED

WW6F6506 �� �� �� ���



ɊȺɁȾȿɅ����ɊȺɁɊȺȻɈɌɄȺ�ɂ�ȼɇȿȾɊȿɇɂȿ�ɈȻɈɊɍȾɈȼȺɇɂə�ɂ�ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺ��ɈɋɇȺɓȿɇɇɈȽɈ�
ɌȼȿɊȾɕɆɂ�ɋɉɅȺȼȺɆɂ��ȼ�ɊȺɁɅɂɑɇɕɏ�ɈɌɊȺɋɅəɏ�ɉɊɈɆɕɒɅȿɇɇɈɋɌɂ

���

ɞɟ�DF��EF ɢ�ɫɫ ± ɤɨɧɫɬɚɧɬɢ��ɳɨ�ɜɪɚɯɨɜɭɸɬɶ�ɟɮɟɤɬ�ɜɿɞ�ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ�ɫɬɪɭɠɤɢ�ɜ�ɩɟɪɲɿɣ�ɿ�ɞɪɭɝɿɣ�
ɡɨɧɿ�� DW�� EW ɢ� ɫW ± ɤɨɧɫɬɚɧɬɢ� ɜɪɚɯɨɜɭɸɬɶ� ɫɢɝɧɚɥɢ� Ⱥȿ� ɡ� ɬɪɟɬɶɨʀ� ɡɨɧɢ� �ɬɚɛɥɢɰɹ��� ɨɬɪɢɦɚɧɿ�
ɚɜɬɨɪɚɦɢ�ɲɥɹɯɨɦ�ɨɛɪɨɛɤɢ�$(506�

ȿɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɿ�ɤɨɧɫɬɚɧɬɢ
Ʉɨɧɫɬɚɧɬɚ Ɍɨɱɿɧɧɹ� ɬɜɟɪɞɢɦ�

ɫɩɥɚɜɨɦ�
Ɍɨɱɿɧɧɹ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�

ɚɥɦɚɡɨɦ�
Ɍɨɱɿɧɧɹ�ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ�

ɚɥɦɚɡɨɦ

D D | ���DF | ���DW | � D | ���DF | ���DW | � D | ���DF | ���DW z �
E E z ���EF z ���EW z � E | ���EF | ���EW | � E z ���EF z ���EW | �
F F z ���FF z ���FW z � F z ���FF z ���FW | � F z ���FF z ���FW | �

ȼɢɫɧɨɜɤɢ
Ɍɚɤɢɦ�ɱɢɧɨɦ��ɜ�ɞɚɧɨɦɭ�ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɨɦɭ�ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɿ�ɜɞɚɥɨɫɹ�ɩɪɨɚɧɚɥɿɡɭɜɚɬɢ�ɞɜɚ�

ɜɢɞɢ� ɜɢɩɪɨɦɿɧɸɜɚɧɢɯ� ɫɢɝɧɚɥɿɜ� ± ɩɟɪɲɢɣ� ɫɢɝɧɚɥ�Ⱥȿɬɨɱ ɜ� ɩɪɨɰɟɫɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ�� ɞɪɭɝɢɣ� ± $ȿɬɪ ɜ�
ɩɪɨɰɟɫɿ� ɬɟɪɬɹ� ɩɿɞ� ɱɚɫ� ɡɭɩɢɧɤɢ� ɩɨɞɚɱɿ�� ɚɥɟ� ɩɪɨɞɨɜɠɟɧɧɹ� ɨɛɟɪɬɚɧɧɹ� ɡɚɝɨɬɨɜɤɢ�� ȼɞɚɥɨɫɹ�
ɜɫɬɚɧɨɜɢɬɢ� ɜɿɞɦɿɧɧɨɫɬɿ� ɪɟɽɫɬɪɨɜɚɧɢɯ� ɫɢɝɧɚɥɿɜ� Ⱥȿ� ɜ� ɡɚɥɟɠɧɨɫɬɿ� ɜɿɞ� ɨɛɪɚɧɨɝɨ� ɪɿɠɭɱɨɝɨ�
ɦɚɬɟɪɿɚɥɭ�� ɚ� ɬɚɤɨɠ� ɩɪɨɚɧɚɥɿɡɭɜɚɬɢ� ɜɩɥɢɜ� ɝɥɢɛɢɧɢ�� ɩɨɞɚɱɿ� ɿ� ɲɜɢɞɤɨɫɬɿ� ɪɿɡɚɧɧɹ� ɧɚ�
ɫɟɪɟɞɧɶɨɤɜɚɞɪɚɬɢɱɧɟ� ɜɿɞɯɢɥɟɧɧɹ� ɫɢɝɧɚɥɭ� $(506�� ɜɧɚɫɥɿɞɨɤ� ɱɨɝɨ� ɜɞɚɥɨɫɹ� ɜɢɡɧɚɱɢɬɢ�
ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɿ�ɤɨɧɫɬɚɧɬɢ�

ɇɚ� ɩɿɞɫɬɚɜɿ� ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɢɯ� ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿɜ� ɦɨɠɧɚ� ɡɪɨɛɢɬɢ� ɜɢɫɧɨɜɨɤ�� ɳɨ� ɧɚɣɛɿɥɶɲ�
ɜɢɫɨɤɢɣ�ɪɿɜɟɧɶ�ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿɬɨɱ ɦɚɽ�ɦɿɫɰɟ�ɩɪɢ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɢɦ�ɪɿɡɰɟɦ�ȼɄ���ɦɟɧɲ�ɜɢɫɨɤɢɣ�
± ɩɪɢ� ɬɨɱɿɧɧɿ� ɪɿɡɰɟɦ� ɡ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɧɢɦ� ɚɥɦɚɡɨɦ�� ɧɚɣɦɟɧɲɢɣ�ɪɿɜɟɧɶ� ɫɢɝɧɚɥɭ�Ⱥȿɬɨɱ ± ɞɥɹ� ɪɿɡɰɹ� ɡ�
ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ��$ȿɬɪ ɩɪɢ�ɚɥɦɚɡɧɨɦɭ�ɬɨɱɿɧɧɿ�ɩɪɢɪɨɞɧɢɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ�ɩɪɚɤɬɢɱɧɨ�ɧɚɛɥɢɠɚɽɬɶɫɹ�
ɞɨ�ɧɭɥɹ��ɜ�ɬɨɣ�ɱɚɫ�ɹɤ�ɞɥɹ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɨɝɨ�ɪɿɡɰɹ�ɰɟɣ�ɫɢɝɧɚɥ�ɜɢɳɟ�ɜ�ɞɟɤɿɥɶɤɚ�ɪɚɡɿɜ�

ȼ� ɪɚɛɨɬɟ� ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɨ� ɜɥɢɹɧɢɟ� ɜɵɛɨɪɚ� ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɨɝɨ� ɫɜɟɪɯɬɜɟɪɞɨɝɨ� ɦɚɬɟɪɢɚɥɚ� ɢ�
ɪɟɠɢɦɨɜ� ɬɨɧɤɨɝɨ� ɬɨɱɟɧɢɹ� ɧɚ� ɭɪɨɜɟɧɶ� ɫɢɝɧɚɥɨɜ� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ� ɷɦɢɫɫɢɢ�� Ⱦɥɹ� ɷɬɨɝɨ� ɩɪɢ� ɬɨɱɟɧɢɢ�
ɚɥɸɦɢɧɢɟɜɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɚ�ɩɪɢ�ɬɪɟɧɢɢ�ɡɚɞɧɟɣ�ɩɨɜɟɪɯɧɨɫɬɢ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ�ɨɛ�ɨɛɪɚɛɨɬɚɧɧɵɣ�ɦɚɬɟɪɢɚɥ�ɞɥɹ�
ɦɨɧɨɤɪɢɫɬɚɥɥɢɱɟɫɤɢɯ�ɪɟɡɰɨɜ�ɢɡ�ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ��ɫɢɧɬɟɬɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɚɥɦɚɡɚ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɬɜɟɪɞɨɝɨ�ɫɩɥɚɜɚ�ȼɄ��
ɫɢɝɧɚɥɵ�$ɗ�ɪɚɡɞɟɥɹɥɢ� ɧɚ� ɞɜɟ� ɱɚɫɬɢ��ɍɞɚɥɨɫɶ� ɭɫɬɚɧɨɜɢɬɶ�ɪɚɡɥɢɱɢɹ� ɪɟɝɢɫɬɪɢɪɭɟɦɵɯ� ɫɢɝɧɚɥɨɜ�Ⱥɗ� ɜ�
ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ� ɨɬ� ɜɵɛɪɚɧɧɨɝɨ� ɪɟɠɭɳɟɝɨ� ɦɚɬɟɪɢɚɥɚ�� ɚ� ɬɚɤɠɟ� ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ� ɜɥɢɹɧɢɟ� ɝɥɭɛɢɧɵ��
ɩɨɞɚɱɢ� ɢ� ɫɤɨɪɨɫɬɢ� ɪɟɡɚɧɢɹ� ɧɚ� ɫɪɟɞɧɟɤɜɚɞɪɚɬɢɱɟɫɤɨɟ� ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ� ɫɢɝɧɚɥɚ� $(506�� ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ� ɱɟɝɨ�
ɭɞɚɥɨɫɶ�ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ�ɷɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɵɟ�ɤɨɧɫɬɚɧɬɵ��ɇɚ�ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ�ɷɤɫɩɟɪɢɦɟɧɬɚɥɶɧɵɯ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ�
ɦɨɠɧɨ� ɫɞɟɥɚɬɶ� ɜɵɜɨɞ�� ɱɬɨ� ɧɚɢɛɨɥɟɟ� ɜɵɫɨɤɢɣ� ɭɪɨɜɟɧɶ� ɫɢɝɧɚɥɚ� Ⱥȿɬɨɱ� ɜɨɡɧɢɤɚɟɬ� ɩɪɢ� ɬɨɱɟɧɢɢ�
ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɵɦ� ɪɟɡɰɨɦ� ɢɡ� ȼɄ��� ɦɟɧɟɟ� ɜɵɫɨɤɢɣ� ± ɩɪɢ�ɬɨɱɟɧɢɢ� ɪɟɡɰɨɦ� ɫ� ɫɢɧɬɟɬɢɱɟɫɤɨɦ� ɚɥɦɚɡɨɦ��
ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɣ�ɭɪɨɜɟɧɶ�ɫɢɝɧɚɥɚ�Ⱥȿɬɨɱ�± ɞɥɹ�ɪɟɡɰɚ�ɫ�ɩɪɢɪɨɞɧɵɦ�ɚɥɦɚɡɨɦ��$ȿɬɪ�ɩɪɢ�ɚɥɦɚɡɧɨɦ�ɬɨɱɟɧɢɢ�
ɩɪɢɪɨɞɧɵɦ�ɚɥɦɚɡɨɦɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɩɪɢɛɥɟɠɚɟɬɫɹ�ɤ�ɧɭɥɸ��ɜ�ɬɨ�ɜɪɟɦɹ��ɤɚɤ�ɞɥɹ�ɬɜɟɪɞɨɫɩɥɚɜɧɨɝɨ�ɪɟɡɰɹ�
ɷɬɨɬ�ɫɢɝɧɚɥ�ɜɢɲɟ�ɜ�ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ�ɪɚɡ��

Ʉɥɸɱɟɜɵɟ� ɫɥɨɜɚ�� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɚɹ� ɷɦɢɫɫɢɹ�� ɩɪɨɰɟɫɫ� ɬɪɟɧɢɹ� ɩɪɢ� ɦɟɯɚɧɢɱɟɫɤɨɣ� ɨɛɪɚɛɨɬɤɟ��
ɪɟɠɢɦɵ�ɪɟɡɚɧɢɹ��ɬɨɧɤɨɟ�ɬɨɱɟɧɢɟ

/� 1��'HYLQ��6� 9��5LFKHY��6� 1��,YDQRY�
3(&8/,$5,7,(6�2)�&217$&7�,17(5$&7,21�722/6�� '(7$,/�)25�9$5,286�

683(5+$5'�0$7(5,$/6�%$6('�21�$1$/<6,6�2)�$&2867,&�(0,66,21�6,*1$/6
7KLV�ZRUN�LV�SUHVHQW�WKH�LQIOXHQFH�RI�WKH�FKRLFH�RI�LQVWUXPHQWDO�VXSHUKDUG�PDWHULDO�DQG�ILQH�WXUQLQJ�

UHJLPHV�RQ�WKH�OHYHO�RI�DFRXVWLF�HPLVVLRQ�VLJQDOV��)RU�WKLV��ZKHQ�WXUQLQJ�DQ�DOXPLQXP�DOOR\�GXULQJ�IULFWLRQ�



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

���

RI� WKH�EDFN�VXUIDFH�RI� WKH� WRRO�� WKH�SURFHVVHG�PDWHULDO� IRU�VLQJOH�FU\VWDO�FXWWHUV�PDGH�RI�QDWXUDO��V\QWKHWLF�
GLDPRQG�� DQG� DOVR� WKH� KDUG� DOOR\� 9.��� WKH� VLJQDOV� $(� ZHUH� GLYLGHG� LQWR� WZR� SDUWV�� ,W� ZDV� SRVVLEOH� WR�
GHWHUPLQH� WKH�GLIIHUHQFHV� LQ� WKH� UHFRUGHG�$(�VLJQDOV�GHSHQGLQJ�RQ� WKH� VHOHFWHG�FXWWLQJ�PDWHULDO��DQG�DOVR�
DQDO\]H�WKH�LQIOXHQFH�RI�GHSWK��IHHG�DQG�FXWWLQJ�VSHHG�RQ�WKH�VWDQGDUG�GHYLDWLRQ�RI�WKH�$(506�VLJQDO��DV�D�
UHVXOW�RI�ZKLFK�LW�ZDV�SRVVLEOH�WR�GHWHUPLQH�WKH�H[SHULPHQWDO�FRQVWDQWV��%DVHG�RQ�WKH�H[SHULPHQWDO�UHVXOWV��LW�
FDQ� EH� FRQFOXGHG� WKDW� WKH� KLJKHVW� OHYHO� RI� WKH�$(7RFK� VLJQDO� RFFXUV� DW� WKH� VKDUSHQLQJ�ZLWK� D� KDUG�DOOR\�
EODGH�9.��� OHVV�KLJK�± ZLWK�D� VKDUSHQLQJ�ZLWK�D� V\QWKHWLF�GLDPRQG�FXWWHU�� WKH� ORZHVW� OHYHO�RI� WKH�$(7RFK�
VLJQDO�IRU�D�QDWXUDO�GLDPRQG�FXWWHU��$(7U�ZLWK�GLDPRQG�FXW�RI��QDWXUDO�GLDPRQG�LV�SUDFWLFDOO\�FORVH�WR�]HUR��
ZKLOH�IRU�D�FDUELGH�FXWWLQJ�WRRO�WKLV�VLJQDO�LV�KLJKHU�VHYHUDO�WLPHV�

.H\ ZRUGV��DFRXVWLF�HPLVVLRQ��IULFWLRQ�SURFHVV�LQ�WKH�PDFKLQLQJ��FXWWLQJ�FRQGLWLRQV��ILQH�WXUQLQJ

Ʌɿɬɟɪɚɬɭɪɚ
�� .DQQDWH\�$VLEX�-U��(���'RUQIHOG�'��4XDQWLWDWLYH�UHODWLRQVKLSV�IRU�DFRXVWLF�HPLVVLRQ�IURP�

RUWKRJRQDO�PHWDO�FXWWLQJ����$60(�-��(QJU��IRU�,QG��± ���O��± �����± 3�����±�����
�� 7HWL� 5��� 'RUQIHOG� '�� 0RGHOLQJ� DQG� ([SHULPHQWDO� $QDO\VLV� RI� $FRXVWLF� (PLVVLRQ� IURP�

0HWDO�&XWWLQJ����$60(�-��(QJU��IRU�,QG� ±������± �����± 3� ���±����
�� ɉɨɞɭɪɚɟɜ�ȼ��ɇ���Ȼɚɪɡɨɜ�Ⱥ��Ⱥ���Ƚɨɪɟɥɨɜ�ȼ��Ⱥ��Ɍɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɚɹ�ɞɢɚɝɧɨɫɬɢɤɚ�ɪɟɡɚɧɢɹ�

ɦɟɬɨɞɨɦ�ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ�ɷɦɢɫɫɢɢ��± Ɇ���Ɇɚɲɢɧɨɫɬɪɨɟɧɢɟ��������± ���ɫ��
�� Ʉɢɛɚɥɶɱɟɧɤɨ�$�� %�� ɉɪɢɦɟɧɟɧɢɟ� ɦɟɬɨɞɚ� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ� ɷɦɢɫɫɢɢ� ɜ� ɭɫɥɨɜɢɹɯ� ɝɢɛɤɢɯ�

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɫɢɫɬɟɦ��± Ɇ���ȼɇɂɂ�ɌɗɆɊ��������± ���ɫ��
�� *L� +HXQJ� &KRL�� *L� 6DQJ� &KRL� ([SHULPHQWDO� VWXG\� RQ� $(� IURP� SUHFLVLRQ� GLDPRQG�

PDFKLQLQJ����.60(�,QW��-��± ����� ± ����± 1����± 3�����±����
�� Ⱦɟɜɢɧ� Ʌ�� ɇ�� ɋɬɚɯɧɢɜ� ɇ�� ȿ��� ɇɚɣɞɟɧɤɨ� Ⱥ�� Ƚ�� ɉɪɢɦɟɧɟɧɢɟ� ɦɟɬɨɞɚ� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ�

ɷɦɢɫɫɢɢ�ɞɥɹ�ɨɰɟɧɤɢ�ɪɚɛɨɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ�ɪɟɡɰɨɜ�ɢɡ�ȺɌɉ�ɩɪɢ�ɬɨɱɟɧɢɢ�ɚɥɸɦɢɧɢɟɜɵɯ�
ɫɩɥɚɜɨɜ����Ɋɟɡɚɧɢɟ�ɢ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬ�ɜ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɯ�ɫɢɫɬɟɦɚɯ��Ɇɟɠɞɭɧɚɪ��ɧɚɭɱ��ɬɟɯ��
Fɛ��± ɏɚɪɶɤɨɜ��ɇɌɍ�©ɏɉɂª��������± ȼɵɩ������± ɋ����±����

�� Ⱦɟɜɢɧ� Ʌ�� ɇ��� ɋɬɚɯɧɢɜ� ɇ�� ȿ�� ɋɭɥɢɦɚ� Ⱥ�� Ƚ�� Ⱥɜɬɨɦɚɬɢɡɢɪɨɜɚɧɧɚɹ� ɫɢɫɬɟɦɚ� ɞɥɹ�
ɢɡɦɟɪɟɧɢɹ� ɫɢɝɧɚɥɚ� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ� ɷɦɢɫɫɢɢ� ɜ� ɩɪɨɰɟɫɫɟ� ɩɪɟɰɢɡɢɨɧɧɨɝɨ� ɚɥɦɚɡɧɨɝɨ�
ɬɨɱɟɧɢɹ���ɋɨɜɪɟɦɟɧɧɵɟ�ɩɪɨɛɥɟɦɵ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ�ɢ�ɪɟɦɨɧɬɚ�ɜ�ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɢ�ɢ�ɧɚ�
ɬɪɚɧɫɩɨɪɬɟ�� Ɇɚɬɟɪɢɚɥɵ� ���ɝɨ� Ɇɟɠɞɭɧɚɪ�� ɧɚɭɱ��ɬɟɯɧ�� ɫɟɦɢɧɚɪ�� ɝ�� ɋɜɚɥɹɜɚ�� ��±���
ɮɟɜɪ������ɝ��± Ʉ���ȺɌɆ�ɍɤɪɚɢɧɵ�������± ɋ����±����

�� Ⱦɟɜɢɧ�Ʌ��ɇ��� ɇɨɜɢɤɨɜ� ɇ�� ȼ��ɒɢɪɨɤɨɩɨɥɨɫɧɵɟ� ɞɚɬɱɢɤɢ� ɚɤɭɫɬɢɱɟɫɤɨɣ� ɷɦɢɫɫɢɢ� ɞɥɹ�
ɞɢɚɝɧɨɫɬɢɤɢ� ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ� ɪɟɠɭɳɢɯ� ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ� ��� Ɍɟɯɧɢɱɟɫɤɚɹ� ɞɢɚɝɧɨɫɬɢɤɚ� ɢ�
ɧɟɪɚɡɪɭɲɚɸɳɢɣ�ɤɨɧɬɪɨɥɶ��± ������± ʋ����± ɋ����±����

ɇɚɞɿɣɲɥɚ���������

5HIHUHQFHV
�� .DQQDWH\�$VLEX� -U�� (��� 	� 'RUQIHOG� '�� ������� 4XDQWLWDWLYH� UHODWLRQVKLSV� IRU� DFRXVWLF�

HPLVVLRQ�IURP�RUWKRJRQDO PHWDO�FXWWLQJ��$60(�-��(QJU��IRU�,QG������� ���±�����
�� 7HWL�5���	�'RUQIHOG�'���������0RGHOLQJ�DQG�([SHULPHQWDO�$QDO\VLV�RI�$FRXVWLF�(PLVVLRQ�

IURP�0HWDO�&XWWLQJ��$60(�-��(QJU��IRU�,QG�����������±����
D� 3RGXUDHY�9��1���%DU]RY�$��$���*RUHORY�9��$���������7HNKQRORJLFKHVNDLD�GLDKQRVWLND�

UH]DQLLD�PHWRGRP�DNXVWLFKHVNRL HPLVVLL�>7HFKQRORJLFDO�GLDJQRVWLFV�RI�FXWWLQJ�E\�DFRXVWLF�
HPLVVLRQ�PHWKRG@�0RVFRZ��0DVKLQRVWURHQLH��>LQ�5XVVLDQ@��

�� .LEDOFKHQNR�$��%�� �������3ULPHQHQLH�PHWRGD�DNXVWLFKHVNRL HPLVVLL�Y�XVORYLLDNK�JLENLNK�
SURL]YRGVWYHQQ\NK� VLVWHP� >$SSOLFDWLRQ� RI� DFRXVWLF� HPLVVLRQ� PHWKRG� LQ� FRQGLWLRQV� RI�
IOH[LEOH�SURGXFWLRQ�V\VWHPV@� 0RVFRZ��91,,�7(05�>LQ�5XVVLDQ@�



ɊȺɁȾȿɅ����ɊȺɁɊȺȻɈɌɄȺ�ɂ�ȼɇȿȾɊȿɇɂȿ�ɈȻɈɊɍȾɈȼȺɇɂə�ɂ�ɂɇɋɌɊɍɆȿɇɌȺ��ɈɋɇȺɓȿɇɇɈȽɈ�
ɌȼȿɊȾɕɆɂ�ɋɉɅȺȼȺɆɂ��ȼ�ɊȺɁɅɂɑɇɕɏ�ɈɌɊȺɋɅəɏ�ɉɊɈɆɕɒɅȿɇɇɈɋɌɂ

���

�� *L� +HXQJ� &KRL�� 	� *L� 6DQJ� &KRL�� ������� ([SHULPHQWDO� VWXG\� RQ� $(� IURP� SUHFLVLRQ�
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ɍɡɚɝɚɥɶɧɟɧɿ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɢ� ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ� ɭ� ɡɜ
ɹɡɤɭ� ɡ� ɡɦɿɧɨɸ� ɞɟɹɤɢɯ� ɜɥɚɫɬɢɜɨɫɬɟɣ�
ɟɥɟɤɬɪɨɩɪɨɜɿɞɧɢɯ� ɦɚɬɟɪɿɚɥɿɜ� ɨɞɧɨɝɨ� ɯɿɦɿɱɧɨɝɨ� ɫɤɥɚɞɭ�� ɩɪɢ� ʀɯ� ɿɨɧɧɨ�ɩɥɚɡɦɨɜɨɦɭ� ɞɢɫɩɟɪɝɭɜɚɧɧɿ� ɜ�
ɜɚɤɭɭɦɿ�ɜ�ɪɿɞɧɭ�ɨɫɧɨɜɭ��ɜɿɞ�ʀɯ�ɦɚɫɢɜɭ��ɞɨ�ɧɚɧɨ�ɪɿɜɧɹ��Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɢɜɧɢɦ�ɧɚɭɤɨɜɨ�ɞɨɫɥɿɞɧɢɰɶɤɢɦ�ɪɿɲɟɧɧɹɦ�
ɞɚɧɨʀ� ɩɪɨɛɥɟɦɚɬɢɤɢ� ɪɨɡɝɥɹɞɚɽɬɶɫɹ� ɤɨɧɫɬɪɭɤɬɨɪɫɶɤɨ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɿɱɧɿ� ɪɨɡɪɨɛɤɢ� ɡ� ɦɨɞɟɥɸɜɚɧɧɹ�
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