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���Ȼɚɹɧɨɜɚ�ɇ�ȼ���Ɂɟɧɤɨɜ�Ⱥ�ȼ��Ɉɛ�ɨ�ɚɩɩɪɨɤɫɢɦɢɪɭɟɦɵɯ�ɧɚɤɪɵɬɢɹɯ�ɜ�
ɪɟɲɟɬɤɟ�ɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�P�ɝɪɭɩɩ� ���ɋɢɛ�� ɷɥɟɤɬɪ��ɦɚɬ�� ɢɡɜɟɫɬɢɹ�� ±� ������
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���Ȼɚɹɧɨɜɚ�ɇ�ȼ���Ɂɟɧɤɨɜ�Ⱥ�ȼ��Ɉ�ɛɟɫɤɨɧɟɱɧɨɣ�ɞɢɫɬɪɢɛɭɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɜ�ɪɟ�
ɲɟɬɤɟ�ɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�P�ɝɪɭɩɩ����Ⱥɥɝɟɛɪɚ�ɢ�ɥɨɝɢɤɚ��±�������±�ʋ�������±��
ɋ���±����
���Ɂɟɧɤɨɜ�Ⱥ�ȼ��ɇɚɤɪɵɬɢɹ�ɜ�ɪɟɲɟɬɤɟ�ɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�P�ɝɪɭɩɩ����ɋɢɛ��ɦɚɬ��
ɠ��±�������±�ʋ�������±�ɋ����±���

ɍȾɄ��������
Ȼɭɞɤɢɧ�Ⱥ�ɂ�

:�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɚɤɫɢɨɦɚɬɢɡɢɪɭɟɦɨɫɬɶ
ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�ɝɪɭɩɩ�

Ⱥ�ɂ��Ȼɭɞɤɢɧ�
ȺɥɬȽɍ��ɝ��Ȼɚɪɧɚɭɥ�

Ʉɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɟ� ɝɪɭɩɩ�±� ɷɬɨ� ɤɥɚɫɫ� ɝɪɭɩɩ�� ɨɩɪɟɞɟɥɢɦɵɣ� ɫɩɟɰɢ�
ɚɥɶɧɵɦɢ�ɮɨɪɦɭɥɚɦɢ�� ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɦɢ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜɚɦɢ��ȼ� ɷɬɨɣ�ɪɚɛɨɬɟ�
ɢɡɭɱɚɟɬɫɹ�ɜɨɩɪɨɫ�ɨ�ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɢ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɯ�ɢ�Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɯ�ɛɚɡɢ�
ɫɨɜ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ��ɢɧɬɟɪɟɫ�ɤ�ɤɨɬɨɪɨɦɭ�ɜɨɡɪɨɫ�ɜ�ɩɨɫɥɟɞɧɟɟ�ɜɪɟɦɹ���

Ɇɧɨɠɟɫɬɜɨ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɧɚɡɵɜɚɟɬɫɹ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɦ��ɟɫɥɢ�ɨɧɨ�ɧɟ�ɷɤ�
ɜɢɜɚɥɟɧɬɧɨ�ɧɢɤɚɤɨɦɭ�ɫɜɨɟɦɭ�ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɦɭ�ɩɨɞɦɧɨɠɟɫɬɜɭ��

Ɇɧɨɠɟɫɬɜɨ� ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ� ɧɚɡɵɜɚɟɬɫɹ� Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɦ�� ɟɫɥɢ� ɟɝɨ�
ɦɨɠɧɨ�ɪɚɡɛɢɬɶ�ɧɚ�ɫɱɟɬɧɨɟ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ�ɩɨɞɦɧɨɠɟɫɬɜ�ɬɚɤɢɯ��ɱɬɨ�ɭɞɚɥɟɧɢɟ�
ɥɸɛɨɝɨ�ɢɡ�ɷɬɢɯ�ɩɨɞɦɧɨɠɟɫɬɜ�ɩɪɢɜɨɞɢɬ�ɧɚɫ�ɤ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɭ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ��
ɧɟ�ɷɤɜɢɜɚɥɟɧɬɧɨɦɭ�ɢɫɯɨɞɧɨɦɭ��

ɉɪɢɦɟɪɨɦ�Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɚ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɥɸ�
ɛɨɟ�ɛɟɫɤɨɧɟɱɧɨɟ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɟ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ��

ɋɭɳɟɫɬɜɭɟɬ�ɬɟɫɧɚɹ�ɫɜɹɡɶ�ɦɟɠɞɭ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɦɢ��Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɦɢ�ɛɚ�
ɡɢɫɚɦɢ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɢ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɦɢ�ɫɜɨɣɫɬɜɚɦɢ�ɪɟɲɟɬɨɤ�ɤɜɚɡɢɦɧɨ�
ɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�ɝɪɭɩɩ��

Ɉɬɦɟɬɢɦ��ɱɬɨ�ɢɡ�ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɹ�ɛɟɫɤɨɧɟɱɧɨɝɨ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ�ɛɚɡɢɫɚ�
ɭ�ɞɚɧɧɨɝɨ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɹ�ɫɥɟɞɭɟɬ�ɧɚɥɢɱɢɟ�ɛɟɫɤɨɧɟɱɧɨɝɨ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɚ�
ɩɨɤɪɵɬɢɣ�ɷɬɨɝɨ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɹ�ɜ�ɪɟɲɟɬɤɟ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�ɝɪɭɩɩ��

Ⱥɧɚɥɨɝɢɱɧɨ�� ɢɡ� ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɹ� Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ� ɛɚɡɢɫɚ� ɤɜɚɡɢɬɨɠ�
ɞɟɫɬɜ� ɭ� ɞɚɧɧɨɝɨ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɹ� ɫɥɟɞɭɟɬ� ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɟ�ɛɟɫɤɨɧɟɱ�
ɧɨɝɨ�ɦɧɨɠɟɫɬɜɚ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ��ɩɟɪɟɫɟɱɟɧɢɟ�ɥɸɛɵɯ�ɞɜɭɯ�ɢɡ�ɤɨɬɨ�
ɪɵɯ�ɫɨɜɩɚɞɚɟɬ�ɫ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɦɵɦ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɟɦ��

ȼɨɩɪɨɫ� ɨ� ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɣ� ɚɤɫɢɨɦɚɬɢɡɢɪɭɟɦɨɫɬɢ� ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɣ�
ɢɡɭɱɚɥɫɹ�ɜ�>����@��ȼ�>��@�ɩɨɫɬɪɨɟɧ�ɩɪɢɦɟɪ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɹ�ɫ�ɞɜɭɦɹ�



�

ɭɧɚɪɧɵɦɢ� ɨɩɟɪɚɰɢɹɦɢ�� ɧɟ� ɢɦɟɸɳɟɝɨ� ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ� ɛɚɡɢɫɚ�� ɧɨ� ɢɦɟɸ�
ɳɟɝɨ�Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɣ� ɛɚɡɢɫ� ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�� Ɍɚɦ�ɠɟ� ɧɚɣɞɟɧɚ� ɤɨɧɟɱɧɚɹ�
ɭɧɚɪɧɚɹ� ɚɥɝɟɛɪɚ�� ɤɨɬɨɪɚɹ� ɧɟ� ɢɦɟɟɬ�Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ� ɢ�� ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ��
ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ�ɛɚɡɢɫɚ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ��

ɉɭɫɬɶ�0�±�ɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɟ�ɧɢɥɶɩɨɬɟɧɬɧɵɯ�ɝɪɭɩɩ�ɤɥɚɫɫɚ�ɧɟ�ɜɵɲɟ�ɞɜɭɯ�
ɷɤɫɩɨɧɟɧɬɵ�ɪ��ɪ�±�ɧɟɱɟɬɧɨɟ�ɩɪɨɫɬɨɟ�ɱɢɫɥɨ���)�±�ɫɜɨɛɨɞɧɚɹ�ɜ�Ɇ�ɝɪɭɩɩɚ�
ɪɚɧɝɚ� ��� Ɉɛɨɡɧɚɱɢɦ� ɱɟɪɟɡ� T)� ±� ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɟ�� ɩɨɪɨɠɞɟɧɧɨɟ��
ɝɪɭɩɩɨɣ�)��

ȼ�>�@�ɩɨɤɚɡɚɧɨ��ɱɬɨ�T)�ɧɟ�ɢɦɟɟɬ�ɩɨɤɪɵɬɢɣ�ɜ�ɪɟɲɟɬɤɟ�ɤɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛ�
ɪɚɡɢɣ��ɫɨɞɟɪɠɚɳɢɯɫɹ�ɜ�Ɇ��ɋɥɟɞɫɬɜɢɟɦ�ɷɬɨɝɨ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɬɟɨɪɟɦɚ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�
T)�ɧɟ�ɢɦɟɟɬ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ�ɛɚɡɢɫɚ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɜ�Ɇ��ȼɨɩɪɨɫ�ɨ�ɫɭɳɟ�
ɫɬɜɨɜɚɧɢɢ�Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ�ɛɚɡɢɫɚ�ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɭ�T)�ɨɫɬɚɜɚɥɫɹ�ɨɬɤɪɵ�
ɬɵɦ��ȼ�ɞɚɧɧɨɣ�ɪɚɛɨɬɟ�ɚɧɨɧɫɢɪɨɜɚɧɨ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɷɬɨɣ�ɡɚɞɚɱɢ��

Ɍɟɨɪɟɦɚ��Ʉɜɚɡɢɦɧɨɝɨɨɛɪɚɡɢɟ� T)� ɧɟ� ɢɦɟɟɬ� Z�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ� ɛɚɡɢɫɚ�
ɤɜɚɡɢɬɨɠɞɟɫɬɜ�ɜ�Ɇ��

Ȼɢɛɥɢɨɝɪɚɮɢɱɟɫɤɢɣ�ɫɩɢɫɨɤ��

���%XGNLQ�$�,��,QGHSHQGHQW�D[LRPDWL]DELOLW\�RI�TXDVLYDULHWLHV�RI�JURXSV����
0DWKHPDWLFDO�1RWHV��±�������±�9������ʋ���±�Ɋ������������

���%XGNLQ�$�,��,QGHSHQGHQW�D[LRPDWL]DELOLW\�RI�TXDVLYDULHWLHV�RI�JHQHUDO�
L]HG� VROYDEOH� JURXSV� ��� $OJHEUD� DQG� /RJLF�� ±� ������ ±� 9�� ���� ʋ��� ±��
3�����������

���%XGNLQ�$�,��,QGHSHQGHQW�D[LRPDWL]DELOLW\�RI�TXDVL�YDULHWLHV�RI�VROXEOH�
JURXSV����$OJHEUD�DQG�/RJLF��±�������±�9������ʋ���±�3����������

���%XGNLQ�$�,��2Q�WKH�LQGHSHQGHQW�D[LRPDWL]DELOLW\�RI�TXDVLPDQLIROGV�RI�
XQLYHUVDO� DOJHEUDV� ��� 0DWKHPDWLFDO� 1RWHV�� ±� ������ ±� 9�� ���� ʋ��� ±��
3������±������

���%XGNLQ�$�,��4XDVLYDULHWLHV�RI�JURXSV�KDYLQJ� QR�FRYHULQJV� ���0DWKH�
PDQLFDO�1RWHV��±�������±�9������ʋ���±�3�����±�����

���)HGRURY�$�1��4XDVL�LGHQWLWLHV�RI�D�IUHH���QLOSRWHQW�JURXS����0DWKHPDW�
LFDO�1RWHV��±�������±�9������ʋ�����3�����������

��� )HGRURY� $�1�� 6XETXDVLYDULHWLHV� RI� QLOSRWHQW� PLQLPDO� QRQ�$EHOLDQ�
JURXS�YDULHWLHV� ��� 6LEHULDQ�0DWKHPDWLFDO� -RXUQDO�� ±� ������±�9�� ����ʋ��� ±��
3�����±�����

���7XPDQRY�9�,��)LQLWH�ODWWLFHV�KDYLQJ�QR�LQGHSHQGHQW�EDVLV�RI�TXDVLLGHQ�
WLWLHV����0DWKHPDWLFDO�1RWHV��±�������±�9������ʋ���±�3�����±�����

���%DVKH\HYD�$�2���<DNRYOHY�$�9��2Q�Z�LQGHSHQGHQW�EDVHV� IRU�TXDVL�
LGHQWLWLHV����6LEHULDQ�(OHFWURQLF�0DWKHPDWLFDO�5HSRUWV��±�9������±�3�����±�����

����*RUEXQRY�9�$��$OJHEUDLF�7KHRU\�RI�4XDVLYDULHWLHV����6LEHULDQ�6FKRRO�
RI�$OJHEUD�DQG�/RJLF��&RQVXOWDQWV�%XUHDX��������
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����*RUEXQRY�9�$��&RYHUV�LQ�ODWWLFHV�RI�TXDVLYDULHWLHV�DQG�LQGHSHQGHQW�
D[LRPDWL]DELOLW\����$OJHEUD�DQG�/RJLF��±�������±�9������ʋ���±�3�����±�����

ɍȾɄ���������
ɀɭɪɚɜɥɟɜ�ȿ�ȼ���Ɇɨɧɚɫɬɵɪɟɜɚ Ⱥ�ɋ�

ɇɟɤɨɬɨɪɵɟ�ɫɜɨɣɫɬɜɚ�ɫɠɚɬɨɝɨ�ɝɪɚɮɚ�ɞɟɥɢɬɟɥɟɣ�ɧɭɥɹ�
ɤɨɧɟɱɧɨɝɨ�ɚɫɫɨɰɢɨɬɢɜɧɨɝɨ�ɤɨɥɶɰɚ�

ȿ�ȼ��ɀɭɪɚɜɥɟɜ��Ⱥ�ɋ��Ɇɨɧɚɫɬɵɪɟɜɚ�
ȺɥɬȽɍ��ɝ��Ȼɚɪɧɚɭɥ�

ȼɫɟ�ɤɨɥɶɰɚ��ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɦɵɟ�ɜ�ɞɚɧɧɨɣ�ɪɚɛɨɬɟ��ɹɜɥɹɸɬɫɹ�ɤɨɧɟɱɧɵɦɢ�
ɚɫɫɨɰɢɚɬɢɜɧɵɦɢ�� ɉɭɫɬɶ� 5� ±� ɤɨɥɶɰɨ�� Ⱦɥɹ� ɷɥɟɦɟɧɬɚ� [�5� ɩɨɥɨɠɢɦ�
O�[� ^D�5��D[ �`�ɢ�U�[� ^D�5��[D �`��ɉɭɫɬɶ�'�5��±�ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ�ɞɟɥɢɬɟ�
ɥɟɣ�ɧɭɥɹ��ɨɞɧɨɫɬɨɪɨɧɧɢɯ�ɢ�ɞɜɭɫɬɨɪɨɧɧɢɯ��ɤɨɥɶɰɚ�5��-�5��±�ɪɚɞɢɤɚɥ�Ⱦɠɟ�
ɤɨɛɫɨɧɚ� ɤɨɥɶɰɚ� 5��'�5�
 '�5�?^�`�� $QQ�5� � ^D�5�� D5 5D ���`�� ɉɨɞ�
ɬɟɪɦɢɧɨɦ�©ɥɨɤɚɥɶɧɨɟ�ɤɨɥɶɰɨª�ɦɵ�ɩɨɧɢɦɚɟɦ�ɬɚɤɨɟ�ɤɨɧɟɱɧɨɟ�ɤɨɥɶɰɨ�5�ɫ�
ɟɞɢɧɢɰɟɣ��ɞɥɹ�ɤɨɬɨɪɨɝɨ�ɮɚɤɬɨɪ�ɤɨɥɶɰɨ�5�-�5��ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɩɨɥɟɦ���

Ƚɪɚɮɨɦ�ɞɟɥɢɬɟɥɟɣ�ɧɭɥɹ *�5��ɤɨɥɶɰɚ�5�ɧɚɡɵɜɚɸɬ�ɝɪɚɮ�� ɜɟɪɲɢɧɚɦɢ�
ɤɨɬɨɪɨɝɨ�ɹɜɥɹɸɬɫɹ�ɧɟɧɭɥɟɜɵɟ�ɞɟɥɢɬɟɥɢ�ɧɭɥɹ�ɤɨɥɶɰɚ��ɨɞɧɨɫɬɨɪɨɧɧɢɟ�ɢ�
ɞɜɭɫɬɨɪɨɧɧɢɟ���ɩɪɢɱɟɦ�ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ�ɞɜɟ�ɜɟɪɲɢɧɵ�[��\�ɫɨɟɞɢɧɹɸɬɫɹ�ɪɟɛ�
ɪɨɦ�ɬɨɝɞɚ�ɢ�ɬɨɥɶɤɨ�ɬɨɝɞɚ��ɤɨɝɞɚ�[\� ���ɢɥɢ�\[� ����

Ɍɚɤɢɟ�ɝɪɚɮɵ�ɛɵɥɢ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɵ�Ⱦ��Ⱥɧɞɟɪɫɨɧɨɦ��ɉ��Ʌɢɜɢɧɝɫɬɨɧɨɦ�ɜ�
ɪɚɛɨɬɟ�>�@��Ɉɞɧɢɦ�ɢɡ�ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɣ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ�ɜ�ɷɬɨɣ�ɨɛɥɚɫɬɢ�ɫɬɚɥɨ�
ɨɩɢɫɚɧɢɟ�ɤɨɥɟɰ�� ɝɪɚɮ�ɞɟɥɢɬɟɥɟɣ�ɧɭɥɹ� ɤɨɬɨɪɵɯ� ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɹɟɬ�ɨɩɪɟɞɟ�
ɥɟɧɧɨɦɭ�ɭɫɥɨɜɢɸ��Ƚɟɨɦɟɬɪɢɱɟɫɤɨɟ�ɢɡɨɛɪɚɠɟɧɢɟ�ɝɪɚɮɚ�ɞɟɥɢɬɟɥɟɣ�ɧɭɥɹ�
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