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2 

 
 

Ʉɨɪɨɬɤɨ ɨ ɝɥɚɜɧɨɦ 
 

Ɉɰɟɧɤɚ ɤɚɤ ɩɪɨɰɟɫɫ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɥɨɝɢɱɟɫɤɢ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɧɭɸ ɢ 
ɫɢɫɬɟɦɚɬɢɡɢɪɨɜɚɧɧɭɸ ɩɪɨɰɟɞɭɪɭ ɩɨɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ ɫ 
ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟɦ ɢɡɜɟɫɬɧɵɯ ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɢ ɦɟɬɨɞɨɜ ɨɰɟɧɤɢ ɞɥɹ ɜɵɧɟɫɟɧɢɹ ɨɤɨɧɱɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɨ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɡɚɞɚɱɟɣ ɨɰɟɧɤɢ ɤɚɤ ɩɪɢɤɥɚɞɧɨɣ ɱɚɫɬɢ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɝɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɚɧɚɥɢɡɚ 
ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɟ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɪɨɞɚɠɢ ɢɥɢ ɩɨɤɭɩɤɢ ɨɛɴɟɤɬɚ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɚɧɚɥɢɡɚ 
ɫɩɪɨɫɚ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɧɚ ɷɬɨɬ ɨɛɴɟɤɬ ɧɚ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɟɦ ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɨɬɤɪɵɬɨɝɨ ɢ ɚɤɬɢɜɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. 
ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɰɟɧɵ ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɨ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɧɨɣ ɩɪɢɪɨɞɨɣ ɫɚɦɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɤɚɤ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɫɢɫɬɟɦɵ, 
ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɩɨɞ ɜɥɢɹɧɢɟɦ ɦɧɨɠɟɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɫ ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɟɫɤɨɣ 
ɬɨɱɤɢ ɡɪɟɧɢɹ ɦɨɝɭɬ ɢ ɞɨɥɠɧɵ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶɫɹ ɤɚɤ ɫɥɭɱɚɣɧɵɟ ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɟ, ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɟ ɜ ɢɬɨɝɟ 
ɪɟɡɭɥɶɬɢɪɭɸɳɢɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ – ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ. 

 

Ʉɨɧɰɟɩɬɭɚɥɶɧɨɟ ɜɢɞɟɧɢɟ 
 

Ɋɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ (IVS 2017) - ɷɬɚ ɰɟɧɚ ɧɚɢɥɭɱɲɚɹ ɢɡ ɞɨɫɬɢɠɢɦɵɯ, ɩɨ ɪɚɡɭɦɧɵɦ 
ɫɨɨɛɪɚɠɟɧɢɹɦ, ɞɥɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɵɝɨɞɧɚɹ ɢɡ ɞɨɫɬɢɠɢɦɵɯ, ɩɨ ɪɚɡɭɦɧɵɦ ɫɨɨɛɪɚɠɟɧɢɹɦ, ɞɥɹ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ. ɉɨɤɭɩɚɬɟɥɢ ɢ ɩɪɨɞɚɜɰɵ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜ ɞɨɝɨɜɚɪɢɜɚɸɬɫɹ ɨ ɰɟɧɟ ɫɞɟɥɤɢ. 
Ɏɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ ɤɨɧɟɱɧɨɣ ɰɟɧɵ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɜ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜ ɦɟɠɞɭ ɧɢɦɢ. Ɉɛɥɚɫɬɢ 
ɩɪɟɞɩɨɱɬɟɧɢɣ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɫɞɟɥɤɢ ɨɩɢɪɚɸɬɫɹ ɧɚ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɨ ɰɟɧɟ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ 
ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ ɫɞɟɥɤɢ ɤɭɩɥɢ-ɩɪɨɞɚɠɢ: ɨɛɚ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚ ɫɞɟɥɤɢ ɜ ɩɟɪɜɭɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬ ɝɪɚɧɢɰɵ 
ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ ɰɟɧ ɨɛɴɟɤɬɚ ɤɭɩɥɢ-ɩɪɨɞɚɠɢ - ɞɢɚɩɚɡɨɧ ɨɬ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɨɣ ɞɨ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ ɰɟɧɵ ɧɚ ɨɛɴɟɤɬɵ 
ɚɧɚɥɨɝɢ. Ɂɚɬɟɦ, ɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɭɹɫɶ ɢɦɟɸɳɟɣɫɹ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɟɣ, ɜɡɜɟɲɢɜɚɹ ɜɫɟ ɩɥɸɫɵ ɢ ɦɢɧɭɫɵ ɨɛɴɟɤɬɚ ɩɨ 
ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ ɫ ɨɛɴɟɤɬɚɦɢ ɚɧɚɥɨɝɚɦɢ, ɩɪɨɞɚɜɟɰ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ ɩɪɨɜɨɞɹɬ ɥɨɝɢɱɟɫɤɨɟ ɢɥɢ ɪɚɫɱɟɬɧɨɟ 
ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɟ ɫɜɨɢɯ ɫɭɠɞɟɧɢɣ ɨ ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ ɝɪɚɧɢɰɚɯ ɢɧɬɟɪɜɚɥɚ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ, ɩɨ ɢɯ ɦɧɟɧɢɸ, ɦɨɠɟɬ 
ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɢɫɤɨɦɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɛɴɟɤɬɚ ɫɞɟɥɤɢ. Ɉɛɨɛɳɚɹ ɢɡɥɨɠɟɧɧɨɟ ɜɵɲɟ, ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 
ɤɨɧɰɟɩɬɭɚɥɶɧɨ ɦɨɠɟɬ ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɜɧɭɬɪɢ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɞɜɭɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɫɬɨɢɦɨɫɬɟɣ (ɢɧɬɟɪɜɚɥɚ), 
ɨɬɪɚɠɚɸɳɢɯ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɤ ɨɛɴɟɤɬɭ ɨɰɟɧɤɢ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ, ɚ ɡɚɬɟɦ ɜɧɭɬɪɢ ɷɬɨ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɰɟɧ 
ɭɫɬɚɧɚɜɥɢɜɚɟɬɫɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɭɫɬɪɚɢɜɚɟɬ ɨɛɟ ɫɬɨɪɨɧɵ ɫɞɟɥɤɢ.  

 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ ɰɟɧɚ ɫɞɟɥɤɢ - ɷɬɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ, ɧɟɤɢɣ 
ɤɨɦɩɪɨɦɢɫɫ ɦɟɠɞɭ ɢɯ ɨɠɢɞɚɧɢɹɦɢ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɢɬɨɝɨɜ ɫɞɟɥɤɢ (ɟɟ ɰɟɧɵ), ɬɟɤɭɳɟɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ 
ɪɵɧɤɚ, ɦɨɬɢɜɚɰɢɢ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɜ ɫɞɟɥɤɟ, ɢɯ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɢɣ ɨ ɫɜɨɣɫɬɜɚɯ ɨɛɴɟɤɬɚ, ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ 
ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɹɦɢ ɢ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɹɦɢ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ, ɢ ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɜ ɭɦɟɧɢɢ ɜɟɫɬɢ ɞɟɥɨɜɵɟ 
ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɵ. 
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ȼɟɫɶ ɬɟɤɫɬ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (IVS 2017) ɫɨɞɟɪɠɢɬ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɨɩɢɫɚɧɢɟ «ɫɬɨɪɨɧ» 
ɢ ɢɯ ɨɬɧɨɲɟɧɢɣ ɜ ɝɢɩɨɬɟɬɢɱɟɫɤɨɣ ɫɞɟɥɤɟ, ɩɪɢɱɟɦ ɝɥɚɜɧɵɦ ɭɫɥɨɜɢɟɦ «ɪɵɧɨɱɧɨɫɬɢ» ɫɞɟɥɤɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 
ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɶ ɢ ɜɫɟɫɬɨɪɨɧɧɹɹ ɢɧɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɧɨɫɬɶ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɢ ɩɪɨɞɚɜɰɚ. Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɫɬɪɨɝɨ 
ɝɨɜɨɪɹ, ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɞɥɹ ɬɪɨɣɤɢ «ɬɢɩɢɱɧɵɣ ɨɛɴɟɤɬ - ɬɢɩɢɱɧɵɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɣ 
ɢɧɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɧɵɣ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ - ɬɢɩɢɱɧɵɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɣ ɢɧɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɧɵɣ ɩɪɨɞɚɜɟɰ». ȿɫɥɢ ɢ 
ɩɪɨɞɚɜɟɰ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ ɫɚɦɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɨ ɨɰɟɧɢɥɢ ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɩɪɟɞɦɟɬɚ ɬɨɪɝɚ, ɬɨ ɰɟɧɭ 
ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɩɪɨɞɚɜɟɰ ɧɚɡɧɚɱɚɟɬ ɜɵɲɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɚ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ - ɧɢɠɟ. Ⱦɥɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ 
ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɢɠɧɢɦ ɩɪɟɞɟɥɨɦ ɰɟɧɵ, ɚ ɞɥɹ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ - ɜɟɪɯɧɢɦ. ȼɨɬ 
ɩɨɱɟɦɭ ɩɪɢ ɩɨɞɝɨɬɨɜɤɟ ɫɞɟɥɨɤ ɤɭɩɥɢ-ɩɪɨɞɚɠɢ ɤɚɠɞɚɹ ɢɡ ɫɬɨɪɨɧ ɞɟɪɠɢɬ ɜ ɫɟɤɪɟɬɟ ɨɬ ɞɪɭɝɨɣ ɫɜɨɸ 
ɨɰɟɧɤɭ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. ɇɚɩɨɦɧɢɦ, ɱɬɨ ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɚ ɤɚɤ «ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɚɹ 

ɰɟɧɚ» ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ ɧɚ ɞɚɧɧɨɦ ɪɵɧɤɟ ɜ ɞɚɧɧɨɟ ɜɪɟɦɹ ɞɥɹ ɬɢɩɢɱɧɨɝɨ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɬɢɩɢɱɧɨɝɨ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ. ɇɨ ɷɬɨ ɠɟ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɧɟɹɜɧɨ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ, ɱɬɨ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɸɬ ɢ «ɧɟɬɢɩɢɱɧɵɟ» 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɢ, ɢ «ɧɟɬɢɩɢɱɧɵɟ» ɩɪɨɞɚɜɰɵ. ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɷɬɨɝɨ, ɞɥɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɜɫɟɝɞɚ ɟɫɬɶ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɧɚɣɬɢ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ, ɤɨɦɭ ɛɨɥɟɟ ɞɪɭɝɢɯ ɧɭɠɟɧ ɢɦɟɧɧɨ ɷɬɨɬ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɣ ɨɛɴɟɤɬ ɫ ɟɝɨ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɹɦɢ ɢɥɢ ɢɦɟɧɧɨ 
ɜ ɞɚɧɧɨɟ ɜɪɟɦɹ. Ɍɨ ɠɟ ɨɬɧɨɫɢɬɫɹ ɤ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ ɞɥɹ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɧɚɣɬɢ «ɧɟɬɢɩɢɱɧɨɝɨ» ɩɪɨɞɚɜɰɚ, 
ɤɨɬɨɪɵɣ ɛɨɥɟɟ ɞɪɭɝɢɯ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧ ɜ ɩɪɨɞɚɠɟ ɜ ɞɚɧɧɨɟ ɜɪɟɦɹ ɢ ɫɨɝɥɚɫɧɨɝɨ ɧɚ ɭɫɬɭɩɤɢ. ɗɬɨ ɨɞɧɚ ɢɡ 
ɩɪɢɱɢɧ ɡɧɚɬɶ ɢ ɩɨɧɢɦɚɬɶ ɪɚɡɥɢɱɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɢ ɰɟɧɵ ɫɞɟɥɤɢ. 

 

Ɋɵɧɨɱɧɚɹ, ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɚɹ, ɜɨɫɫɬɚɧɨɜɢɬɟɥɶɧɚɹ ɢ ɤɚɞɚɫɬɪɨɜɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬɫɹ ɞɥɹ ɨɛɴɟɤɬɚ 
ɨɰɟɧɤɢ - ɷɬɢ ɜɢɞɵ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɧɟ ɡɚɜɢɫɹɬ ɨɬ ɬɨɝɨ, ɤɬɨ ɢɦɢ ɜɥɚɞɟɟɬ, ɤɬɨ ɢɯ ɩɨɤɭɩɚɟɬ, ɩɪɨɞɚɟɬ, ɡɚɤɥɚɞɵɜɚɟɬ, 
ɞɚɪɢɬ, ɨɛɦɟɧɢɜɚɟɬ ɢ ɩɪ. ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ, ɥɢɤɜɢɞɚɰɢɨɧɧɚɹ, ɜɨɡɦɟɳɚɟɦɚɹ, ɢ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜ ɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ - 
ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬɫɹ ɞɥɹ ɩɚɪɵ «ɨɛɴɟɤɬ - ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ» ɢɥɢ «ɨɛɴɟɤɬ - ɜɥɚɞɟɥɟɰ», ɬɨ ɟɫɬɶ ɢɯ ɱɢɫɥɨɜɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 
ɡɚɜɢɫɢɬ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɨɬ ɫɜɨɣɫɬɜ ɨɛɴɟɤɬɚ ɢ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɪɵɧɤɚ, ɧɨ ɬɚɤɠɟ ɢ ɨɬ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɯ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ (ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ), ɩɪɨɞɚɜɰɚ (ɥɢɤɜɢɞɚɰɢɨɧɧɚɹ) ɢɥɢ ɷɤɫɩɥɭɚɬɢɪɭɸɳɟɝɨ ɜɥɚɞɟɥɶɰɚ 
(ɜɨɡɦɟɳɚɟɦɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜ ɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ). 

 

Ɋɟɡɸɦɢɪɭɟɦ: ɫɥɟɞɭɟɬ ɝɪɚɦɨɬɧɨ ɪɚɡɥɢɱɚɬɶ ɬɟɪɦɢɧɵ «ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ» ɢ «ɰɟɧɚ»: 
• ɜɫɟ ɜɢɞɵ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (ɚ ɢɯ ɜ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɣ ɩɪɚɤɬɢɤɟ ɜɫɬɪɟɱɚɟɬɫɹ ɛɨɥɟɟ ɬɪɟɯ ɞɟɫɹɬɤɨɜ) 

ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬɫɹ ɧɨɪɦɚɬɢɜɚɦɢ ɢ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ (ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦɢ), ɜ 
ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ ɤɨɬɨɪɵɦɢ ɫɨɡɞɚɸɬɫɹ ɦɟɬɨɞɢɤɢ ɪɚɫɱɟɬɚ ɢɯ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɜ ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɟɞɢɧɢɰɚɯ; 

• ɰɟɧɵ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɣ / ɫɞɟɥɨɤ ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬɫɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚɦɢ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹɦɢ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɢɯ 
ɯɨɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣ ɢɥɢ ɬɨɪɝɨɜɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ (ɰɟɧɚ ɫɩɪɨɫɚ, ɰɟɧɚ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ, ɞɨɝɨɜɨɪɧɚɹ 
ɰɟɧɚ ɜ ɫɞɟɥɤɟ, ɨɩɬɨɜɚɹ ɰɟɧɚ, ɪɨɡɧɢɱɧɚɹ ɰɟɧɚ...), ɢ ɧɟ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɨ ɜɵɪɚɠɚɸɬɫɹ 
ɮɢɤɫɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɞɟɧɟɠɧɨɣ ɫɭɦɦɨɣ ɢ ɞɚɠɟ ɦɨɝɭɬ ɧɟ ɢɦɟɬɶ ɞɟɧɟɠɧɨɣ ɮɨɪɦɵ.  

ɋɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɜ ɨɬɥɢɱɢɟ ɨɬ ɰɟɧ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɢ ɰɟɧ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɯ ɫɞɟɥɨɤ, ɜɫɟ ɜɢɞɵ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɜ 
ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɢ ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ, ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɬɫɹ ɧɨɪɦɚɬɢɜɚɦɢ ɢ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ 
(ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦɢ).  

 

Эɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɫɞɟɥɤɚ ɤɚɤ ɦɟɯɚɧɢɡɦ ɫɜɹɡɚɧ ɫ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɟɦ ɭɫɥɨɜɢɣ ɨɛɦɟɧɚ ɜ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟ 
ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɪɵɧɤɚ ɩɪɢ ɩɨɞɝɨɬɨɜɤɟ ɢ ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɢ ɫɞɟɥɨɤ. ȼ ɬɚɤɨɦ 
ɫɥɭɱɚɟ ɭɫɥɨɜɢɹ ɨɛɦɟɧɚ ɫɬɚɧɨɜɹɬɫɹ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɦ ɫɨɡɧɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɜ 
ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜ ɨ ɜɨɡɦɨɠɧɨɣ ɰɟɧɟ ɫɞɟɥɤɢ, ɧɚɡɵɜɚɸɳɢɯɫɹ ɬɨɪɝɨɦ (bargaining). Ɉɬɫɸɞɚ ɬɨɪɝ, ɷɬɨ – 

ɧɟɨɬɴɟɦɥɟɦɚɹ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɫɞɟɥɤɢ. Ɇɨɞɟɥɶ ɬɨɪɝɚ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ ɜ ɜɢɞɟ ɤɨɧɬɢɧɭɭɦɚ ɫ 
ɩɪɨɬɢɜɨɩɨɥɨɠɧɨ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɵɦɢ ɢɧɬɟɪɟɫɚɦɢ [ɜ ɬɨɪɝɟ ɩɨɱɬɢ ɜɫɟɝɞɚ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ 
ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ, ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ ɬɨɱɟɤ ɪɚɜɧɨɜɟɫɢɹ ɢ ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ ɧɢɦɢ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɧɟ ɨɞɢɧ, ɚ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ 
ɤɨɧɬɢɧɭɭɦɨɜ], ɚ ɬɨɱɤɚ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɣ ɞɨɫɬɢɝɚɟɬɫɹ ɫɨɝɥɚɲɟɧɢɟ ɫɬɨɪɨɧ, ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɢɯ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨɣ 
ɞɨɝɨɜɨɪɧɨɣ ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶɸ ɤɚɤ ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɵɦ ɜɵɪɚɠɟɧɢɟɦ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɢɥɵ/ɜɥɚɫɬɢ, ɢɥɢ 
ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶɸ ɫɨɡɞɚɬɶ ɞɥɹ ɫɟɛɹ ɥɭɱɲɢɟ ɭɫɥɨɜɢɹ ɨɛɦɟɧɚ, ɡɚɫɬɚɜɢɜ ɩɚɪɬɧёɪɚ ɩɨɣɬɢ ɧɚ ɭɫɬɭɩɤɢ, ɧɟ 
ɨɬɤɚɡɵɜɚɹɫɶ ɨɬ ɨɛɦɟɧɚ.  
 

ȼ ɬɚɤɨɦ ɫɥɭɱɚɟ, ɩɨ ɚɧɚɥɨɝɢɢ ɫ ɩɨɧɹɬɢɟɦ ɰɟɧɵ ɫɞɟɥɤɢ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɵɣ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ 
ɬɨɪɝ ɜ ɫɞɟɥɤɟ ɤɚɤ ɭɫɥɨɜɢɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɞɟɥɤɢ - ɷɬɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ, ɧɟɤɢɣ ɪɟɡɭɥɶɬɢɪɭɸɳɢɣ ɤɨɦɩɪɨɦɢɫɫ ɦɟɠɞɭ ɢɯ ɨɠɢɞɚɧɢɹɦɢ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɢɬɨɝɨɜ 
ɫɞɟɥɤɢ (ɰɟɧɵ), ɬɟɤɭɳɟɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɪɵɧɤɚ, ɢɯ ɦɨɬɢɜɚɰɢɢ, ɢɯ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɢɣ ɨ ɫɜɨɣɫɬɜɚɯ 
ɨɛɴɟɤɬɚ ɫɞɟɥɤɢ, ɢɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɟɣ ɢ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɹɯ, ɢ ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɜ ɭɦɟɧɢɢ ɜɟɫɬɢ 
ɞɟɥɨɜɵɟ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɵ. 
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ɋɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɚɹ ɩɨɡɢɰɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɜ ɫɞɟɥɤɟ 
Ɉɰɟɧɤɚ ɤɚɤ ɩɪɨɰɟɫɫ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɥɨɝɢɱɟɫɤɢ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɧɭɸ ɢ 

ɫɢɫɬɟɦɚɬɢɡɢɪɨɜɚɧɧɭɸ ɩɪɨɰɟɞɭɪɭ ɩɨɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ ɫ 
ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟɦ ɢɡɜɟɫɬɧɵɯ ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɢ ɦɟɬɨɞɨɜ ɨɰɟɧɤɢ ɞɥɹ ɜɵɧɟɫɟɧɢɹ ɨɤɨɧɱɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɨ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. ɂɡ ɷɬɨɝɨ ɫɥɟɞɭɟɬ, ɱɬɨ ɩɪɢ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɢ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɰɟɧɳɢɤ ɞɨɥɠɟɧ 
ɫɦɨɞɟɥɢɪɨɜɚɬɶ ɩɨɜɟɞɟɧɢɟ ɬɢɩɢɱɧɨɝɨ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɢ ɬɢɩɢɱɧɨɝɨ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɩɪɢ ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɢ ɢɦɢ ɫɞɟɥɤɢ, 
ɩɨɥɭɱɚɹ ɜ ɢɬɨɝɟ ɪɚɫɱɟɬɧɭɸ ɞɟɧɟɠɧɭɸ ɫɭɦɦɭ, ɤɨɬɨɪɭɸ ɭɱɚɫɬɧɢɤɢ ɫɞɟɥɤɢ ɦɨɝɭɬ ɩɪɢɡɧɚɬɶ ɩɪɢɟɦɥɟɦɨɣ 
ɞɥɹ ɨɛɦɟɧɚ ɡɚ ɨɛɴɟɤɬ ɨɰɟɧɤɢ.  

 

ɇɚɩɨɦɧɢɦ, ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɰɟɧɨɣ [most probable price], 
ɤɨɬɨɪɚɹ, ɩɨ ɪɚɡɭɦɧɵɦ ɫɨɨɛɪɚɠɟɧɢɹɦ, ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɨɥɭɱɟɧɚ ɧɚ ɞɚɬɭ ɨɰɟɧɤɢ ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɵɧɤɚ ɩɪɢ 
ɫɨɛɥɸɞɟɧɢɢ ɭɫɥɨɜɢɣ, ɫɨɞɟɪɠɚɳɢɯɫɹ ɜ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. Ʉɨɧɰɟɩɰɢɹ ɪɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ 
ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɰɟɧɵ ɛɚɡɢɪɭɟɬɫɹ ɧɚ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɫɨɜɟɪɲɟɧɧɨɣ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢ ɢ ɩɨɧɢɦɚɧɢɢ, ɱɬɨ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ 
ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɹ ɫɪɟɞɢ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɟɣ ɡɚ ɞɨɫɬɭɩɧɨɟ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɟ ɢ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɹ ɫɪɟɞɢ 
ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ ɩɪɨɞɚɜɰɨɜ ɡɚ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɢɟ ɫɩɪɨɫɚ. Ɋɚɡɭɦɧɨɫɬɶ (ɪɚɫɱɟɬɥɢɜɨɫɬɶ) ɞɟɣɫɬɜɢɣ ɫɬɨɪɨɧ 
ɫɞɟɥɤɢ ɛɭɞɟɬ ɨɡɧɚɱɚɬɶ, ɱɬɨ «ɰɟɧɚ ɫɞɟɥɤɢ - ɧɚɢɛɨɥɶɲɚɹ ɢɡ ɞɨɫɬɢɠɢɦɵɯ ɩɨ ɪɚɡɭɦɧɵɦ ɫɨɨɛɪɚɠɟɧɢɹɦ ɰɟɧ 
ɞɥɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɧɚɢɦɟɧɶɲɚɹ ɢɡ ɞɨɫɬɢɠɢɦɵɯ ɩɨ ɪɚɡɭɦɧɵɦ ɫɨɨɛɪɚɠɟɧɢɹɦ ɰɟɧ ɞɥɹ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ». ɇɟ 
ɜɞɚɜɚɹɫɶ ɜ ɬɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɟ ɩɨɞɪɨɛɧɨɫɬɢ, ɧɚ ɧɚɲ ɫɭɛɴɟɤɬɢɜɧɵɣ ɜɡɝɥɹɞ, ɞɚɧɧɨɟ ɨɛɫɬɨɹɬɟɥɶɫɬɜɨ 
ɨɛɴɹɫɧɹɟɬɫɹ ɡɚɤɨɧɨɦ ɭɛɵɜɚɸɳɟɣ ɩɪɟɞɟɥɶɧɨɣ ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɢ, ɫɨɝɥɚɫɧɨ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɩɨ ɦɟɪɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ 
ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɩɨɬɪɟɛɥɹɟɦɨɝɨ ɛɥɚɝɚ, ɨɛɳɚɹ ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɶ ɨɬ ɟɝɨ ɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɹ ɜɨɡɪɚɫɬɚɟɬ, ɧɨ ɜɨ ɜɫɟ ɦɟɧɶɲɟɣ 
ɩɪɨɩɨɪɰɢɢ, ɚ ɩɪɟɞɟɥɶɧɚɹ ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɶ, ɢɥɢ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɚɹ ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɶ ɨɬ ɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɹ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 
ɟɞɢɧɢɰɵ, ɛɭɞɟɬ ɫɨɤɪɚɳɚɬɶɫɹ. Ʉɚɤ ɨɛɳɟɢɡɜɟɫɬɧɨ, ɜɟɥɢɱɢɧɚ (ɨɛɴɟɦ) ɫɩɪɨɫɚ ɭɦɟɧɶɲɚɟɬɫɹ ɩɨ ɦɟɪɟ 
ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɰɟɧɵ ɬɨɜɚɪɚ ɢ, ɧɚɩɪɨɬɢɜ, ɩɪɢ ɩɪɨɱɢɯ ɧɟɢɡɦɟɧɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɚɯ ɜɟɥɢɱɢɧɚ (ɨɛɴɟɦ) ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ 
ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ ɩɨ ɦɟɪɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɰɟɧɵ (ɡɚɤɨɧ ɫɩɪɨɫɚ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ). ɉɪɢ ɩɪɨɱɢɯ ɧɟɢɡɦɟɧɧɵɯ 
ɮɚɤɬɨɪɚɯ, ɩɨ ɦɟɪɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɰɟɧɵ ɬɨɜɚɪɚ (ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ) ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɟɝɨ ɩɪɢɨɛɪɟɬɟɧɢɹ ɬɢɩɢɱɧɵɦ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɟɦ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɫɧɢɠɚɟɬɫɹ, ɚ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɩɪɨɞɚɠɢ ɬɢɩɢɱɧɵɦ ɩɪɨɞɚɜɰɨɦ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ. ɉɪɢ 
ɷɬɨɦ ɪɚɜɧɨɜɟɫɧɚɹ ɰɟɧɚ (ɨɧɚ ɠɟ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɚɹ), ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɟɚɥɶɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɫɞɟɥɨɤ ɧɟ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɨ 
ɧɚɯɨɞɢɬɫɹ ɜ ɫɟɪɟɞɢɧɟ ɢɧɬɟɪɜɚɥɚ ɨɠɢɞɚɟɦɵɯ ɫɬɨɢɦɨɫɬɟɣ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɢ ɩɪɨɞɚɜɰɚ, ɚ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɫɦɟɳɟɧɚ 
ɜ ɫɬɨɪɨɧɭ ɩɨɡɢɰɢɢ ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɫɬɨɪɨɧ, ɩɪɨɩɨɪɰɢɨɧɚɥɶɧɨ ɜɥɢɹɧɢɸ ɬɟɤɭɳɢɯ ɭɫɥɨɜɢɣ ɪɵɧɤɚ - ɫɪɟɞɵ, ɜ 
ɤɨɬɨɪɵɯ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɫɞɟɥɤɚ.  

 

 

ȼ ɤɨɧɬɟɤɫɬɟ ɪɵɧɤɚ ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ ɟɫɬɶ ɪɹɞ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɵɯ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɟɣ, ɞɥɹ ɜɵɹɫɧɟɧɢɹ ɤɨɬɨɪɵɯ 
ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɜ ɤɚɠɞɵɣ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɣ ɩɟɪɢɨɞ ɜɪɟɦɟɧɢ ɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɮɚɤɬɨɪɵ, ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɭɸɳɢɟ ɧɚ 
ɪɵɧɨɤ. ȼ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ ɫɩɪɨɫɚ ɛɨɥɟɟ ɜɚɠɧɵ, ɱɟɦ ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ, 
ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɨɣ ɱɟɪɬɨɣ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɟɷɥɚɫɬɢɱɧɨɫɬɶ. Ɂɧɚɱɢɬɟɥɶɧɵɟ ɤɨɥɟɛɚɧɢɹ ɚɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɜ 
ɨɩɟɪɚɰɢɹɯ ɫ ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɶɸ ɜɨ ɦɧɨɝɨɦ ɨɛɴɹɫɧɹɸɬɫɹ ɧɟɷɥɚɫɬɢɱɧɨɫɬɶɸ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɦ 
ɩɟɪɢɨɞɟ. 
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1.1. ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɤɚɤ ɢɫɯɨɞ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɦɟɠɞɭ ɫɩɪɨɫɨɦ ɢ 
ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɟɦ ɧɚ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ, ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɢ ɞɚɧɧɨɝɨ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɜ ɟɝɨ ɬɟɤɭɳɢɯ 
ɭɫɥɨɜɢɹɯ - ɱɬɨ ɩɨɱɬɢ ɜɫɟɝɞɚ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɜ ɤɨɧɬɟɤɫɬɟ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢ ɫ ɞɪɭɝɢɦɢ ɚɧɚɥɨɝɢɱɧɵɦɢ 
ɨɛɴɟɤɬɚɦɢ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɢ ɱɚɫɬɨ ɫ ɞɪɭɝɢɦɢ ɪɵɧɨɱɧɵɦɢ ɦɟɫɬɚɦɢ. Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɧɟ ɢɦɟɟɬ 
ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɝɨ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɹ, ɧɨ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɪɟɡɸɦɟ [summary - cɠɚɬɨɟ 
ɜɵɪɚɠɟɧɢɟ] ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɢ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɨɰɟɧɤɢ ɨɠɢɞɚɧɢɣ, ɫɜɟɞɟɧɧɵɯ ɜ ɟɞɢɧɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ 
- ɞɟɧɟɠɧɭɸ ɨɰɟɧɤɭ ɜ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ ɜɪɟɦɟɧɢ, ɱɬɨ ɨɯɜɚɬɵɜɚɟɬɫɹ ɤɨɧɰɟɩɰɢɟɣ ɪɵɧɨɱɧɨɣ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ.  ȼ ɩɪɢɧɰɢɩɟ, ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɣ ɪɟɡɸɦɢɪɭɟɬɫɹ 
(ɢɫɯɨɞɹ ɢɡ ɩɨɜɟɞɟɧɢɹ ɪɟɚɥɶɧɵɯ ɢ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɟɣ ɢ ɩɪɨɞɚɜɰɨɜ) ɦɧɟɧɢɟ ɪɵɧɤɚ ɨ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɚɤɬɢɜɚ, ɩɪɢɧɢɦɚɹ ɜɨ ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɜɫɸ ɢɡɜɟɫɬɧɭɸ ɨɛ ɷɬɨɦ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ, ɜɤɥɸɱɚɹ ɨɠɢɞɚɧɢɹ ɜ 
ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɛɭɞɭɳɟɝɨ. 
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Ʉɪɟɫɬ Ɇɚɪɲɚɥɚ (ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɩɪɨɫɚ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɵɧɤɚ) 
 

ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ ɨɛɨɡɧɚɱɟɧɧɨɝɨ ɜɵɲɟ, ɤɨɧɰɟɩɬ-ɫɯɟɦɚ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɰɟɧɵ ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɶ 

ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ: 

                           Ɇɟɯɚɧɢɡɦɵ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ ɩɪɢ ɩɪɹɦɵɯ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɚɯ 

 
 

 

 

                                                                                                                                                                           

 
 

 

 
                        

Ɇɨɞɟɥɶ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɱɟɬɤɨ ɜɵɫɤɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɩɨ ɩɨɜɨɞɭ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɫɞɟɥɤɢ ɢ ɢɯ ɜɥɢɹɧɢɟ ɧɚ 
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ ɨɰɟɧɤɢ (ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ). ȼ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɨɣ 
ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɦɢ ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ IVS 2017, ɭɱɚɫɬɧɢɤɢ ɫɞɟɥɤɢ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨ ɪɚɜɧɵ ɜ ɬɨɦ ɫɦɵɫɥɟ, ɱɬɨ 
ɢɦ ɞɨɫɬɭɩɧɚ ɨɞɧɚ ɢ ɬɚ ɠɟ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ ɨɛ ɨɛɴɟɤɬɟ ɨɰɟɧɤɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɢ ɢ ɬɟɤɭɳɢɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ 
ɪɵɧɤɚ. Ɉɧɢ ɜɥɚɞɟɸɬ ɜɫɟɦɢ ɨɞɢɧɚɤɨɜɵɦɢ ɦɟɬɨɞɚɦɢ ɩɪɢɧɹɬɢɹ ɪɟɲɟɧɢɹ ɢ ɦɟɬɨɞɚɦɢ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜ, ɬɨ ɟɫɬɶ 
ɭ ɧɢɯ ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɚ ɨɞɢɧɚɤɨɜɚɹ ɦɨɞɟɥɶ (ɤɚɪɬɢɧɚ) ɬɟɤɭɳɟɣ ɞɟɣɫɬɜɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɢ ɨɠɢɞɚɟɦɨɝɨ ɛɟɞɭɸɳɟɝɨ. 
Ɍɭɬ ɢɦɟɟɬɫɹ ɜ ɜɢɞɭ ɪɚɫɱɟɬɥɢɜɨɫɬɶ ɜ ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɪɵɧɤɚ ɧɚ ɞɚɬɭ ɨɰɟɧɤɢ, ɚ ɧɟ ɜ ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ 
ɪɟɬɪɨɫɩɟɤɬɢɜɧɵɯ ɫɭɠɞɟɧɢɣ ɨ ɰɟɧɟ, ɜɵɪɚɠɚɟɦɵɯ ɧɚ ɛɨɥɟɟ ɩɨɡɞɧɸɸ ɞɚɬɭ. ɋɬɨɪɨɧɵ ɝɢɩɨɬɟɬɢɱɟɫɤɨɣ 
ɫɞɟɥɤɢ, ɬɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɪɚɫɫɦɨɬɪɹɬ, ɱɬɨ ɧɚ ɪɚɡɭɦɧɨɦ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɩɪɟɞɜɢɞɟɬɶ ɧɚ ɞɚɬɭ ɨɰɟɧɤɢ. 
ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, ɝɢɩɨɬɟɬɢɱɟɫɤɢɣ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ (ɦɨɞɟɥɢɪɭɟɦɵɣ ɜ ɨɰɟɧɤɟ) ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɛɨɥɟɟ ɢɧɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧ 
ɞɥɹ ɬɚɤɨɣ ɨɰɟɧɤɢ, ɱɟɦ ɧɟɤɨɬɨɪɵɟ ɢɥɢ ɜɫɟ ɢɡ ɪɟɚɥɶɧɵɯ ɩɪɟɬɟɧɞɟɧɬɨɜ ɧɚ ɫɞɟɥɤɭ. Ɉɬɫɸɞɚ, 
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɵɟ ɩɨɡɢɰɢɢ ɞɨɝɨɜɚɪɢɜɚɸɳɢɯɫɹ ɫɬɨɪɨɧ ɫɞɟɥɤɢ ɫɬɚɧɨɜɢɬɶɫɹ ɪɚɜɧɵɦɢ, ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɧɵɟ ɫɢɥɵ 

ɢ ɜɥɢɹɧɢɟ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɫɞɟɥɤɢ ɧɚ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ ɫɞɟɥɤɢ (ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ), ɧɢɜɟɥɢɪɭɟɬɫɹ. ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ 
ɨɛɨɡɧɚɱɟɧɧɨɝɨ, ɧɚ ɰɟɧɵ ɫɞɟɥɨɤ, ɜ ɪɚɜɧɨɣ ɫɬɟɩɟɧɢ ɤɚɤ ɢ ɧɚ ɬɨɪɝ ɜ ɫɞɟɥɤɟ, ɨɤɚɡɵɜɚɸɬ 
ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨɟ ɜɥɢɹɧɢɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ ɢ ɫɜɨɣɫɬɜɚ ɨɛɴɟɤɬɚ ɫɞɟɥɤɢ ɢ ɪɵɧɨɤ (ɫɪɟɞɚ), ɧɚ 
ɤɨɬɨɪɨɦ ɨɧɚ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ. Ɇɵ ɡɧɚɟɦ, ɱɬɨ ɰɟɧɚ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ — ɷɬɨ ɦɧɟɧɢɟ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɨ ɜɟɪɯɧɟɣ ɝɪɚɧɢɰɟ 
ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɦɧɟɧɢɟ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɨ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɦɨɣ ɰɟɧɟ ɢɥɢ ɨ ɟɝɨ ɝɨɬɨɜɧɨɫɬɢ ɩɪɨɞɚɬɶ ɩɨ ɷɬɨɣ 
ɰɟɧɟ. Ɉɧɚ, ɫɤɨɪɟɟ ɜɫɟɝɨ, ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɧɟɤɨɬɨɪɵɣ ɪɟɡɟɪɜ, ɤɨɬɨɪɵɦ ɩɪɨɞɚɜɟɰ ɝɨɬɨɜ ɩɨɠɟɪɬɜɨɜɚɬɶ ɪɚɞɢ 
ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɧɚɥɢɱɧɵɯ ɜ ɨɛɦɟɧ ɧɚ ɨɛɴɟɤɬ ɨɰɟɧɤɢ. ɐɟɧɚ ɫɞɟɥɤɢ — ɷɬɨ ɧɟ ɱɬɨ ɢɧɨɟ, ɤɚɤ ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɵɟ 
ɦɟɠɞɭ ɫɨɛɨɣ ɦɧɟɧɢɹ ɩɪɨɞɚɜɰɚ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ ɩɨ ɩɨɜɨɞɭ ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɨɣ ɢɥɢ ɩɪɢɟɦɥɟɦɨɣ ɞɥɹ ɧɢɯ ɰɟɧɵ.  
 

ɐɟɧɚ, ɩɨ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ 
ɝɚɪɚɧɬɢɪɨɜɚɧɧɨ ɝɨɬɨɜ ɤɭɩɢɬɶ 

ɐɟɧɚ, ɩɨ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɪɨɞɚɜɟɰ 
ɝɚɪɚɧɬɢɪɨɜɚɧɧɨ ɝɨɬɨɜ ɩɪɨɞɚɬɶ 

Ⱦɢɚɩɚɡɨɧ ɰɟɧ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ ɝɚɪɚɧɬɢɪɨɜɚɧɧɨ ɞɨɥɠɧɚ 
ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ (ɰɟɧɚ ɫɞɟɥɤɢ) 

ɐɟɧɚ  

Ɋɵɧɨɤ 
ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹ 

Ɋɵɧɨɤ 
ɩɪɨɞɚɜɰɚ 

ɐȿɇȺ 

ɋȾȿɅɄɂ 

Market Conditions 

ɩɨɧɢɠɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ  
ɩɪɹɦɵɯ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜ – ȾɂɋɄɈɇɌ  

Q* Q* Q* 

P* 
P* 
P* 

SUPPLY 

DEMAND 
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PRICE 
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Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɩɟɪɟɯɨɞ ɢɡ ɨɞɧɨɣ ɤɚɬɟɝɨɪɢɢ ɜ ɞɪɭɝɭɸ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɩɨ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦ ɬɨɪɝɚ ɜ 
ɫɞɟɥɤɟ, ɢ ɢɦɟɧɧɨ ɨɧ, ɧɚ ɧɚɲ ɫɭɛɴɟɤɬɢɜɧɵɣ ɜɡɝɥɹɞ, ɫɬɚɧɨɜɢɬɶɫɹ ɪɟɲɚɸɳɢɦ ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɦ ɜ 
ɨɰɟɧɤɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɜ ɤɨɧɬɟɤɫɬɟ ɩɨɧɢɦɚɧɢɹ ɤɚɤ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɰɟɧɵ.  

 

ɋ ɬɨɱɤɢ ɡɪɟɧɢɹ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɨɝɨ ɪɚɫɱɟɬɚ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɰɟɧɵ, ɤɚɤ ɦɵ ɨɝɨɜɨɪɢɥɢ ɪɚɧɟɟ, ɫɞɟɥɤɚ 
ɞɨɥɠɧɚ ɛɭɞɭɬ ɫ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ ɩɪɨɢɡɨɣɬɢ ɜ ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ ɰɟɧ ɨɬ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ, ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɧɚ 
ɪɚɡɥɢɱɢɹ ɨɛɴɟɤɬɨɜ ɰɟɧɵ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ, ɫ ɧɭɥɟɜɨɣ ɫɤɢɞɤɨɣ ɧɚ ɬɨɪɝ (ɜɟɪɯɧɹɹ ɝɪɚɧɢɰɚ ɢɧɬɟɪɜɚɥɚ ɪɵɧɨɱɧɨɣ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ) ɞɨ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɨɣ, ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɧɚ ɪɚɡɥɢɱɢɹ ɨɛɴɟɤɬɨɜ ɰɟɧɵ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ, ɫ 
ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ ɧɚɛɥɸɞɚɟɦɨɣ / ɜɨɡɦɨɠɧɨɣ ɫɤɢɞɤɨɣ ɧɚ ɬɨɪɝ (ɧɢɠɧɹɹ ɝɪɚɧɢɰɚ ɢɧɬɟɪɜɚɥɚ ɪɵɧɨɱɧɨɣ 
ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ). Ɉɛɨɛɳɚɹ ɜɫɟ ɢɡɥɨɠɟɧɧɨɟ ɪɚɧɟɟ, ɤɨɧɰɟɩɬ-ɫɯɟɦɚ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɝɨ ɞɢɫɤɨɧɬɚ (ɫɤɢɞɤɢ 
ɧɚ ɬɨɪɝ) ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ ɦɨɠɟɬ ɜɵɝɥɹɞɟɬɶ ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ: 

 

 

 

 
 

                                                                                                                                                                           
 

 

 

ɂɧɬɟɪɜɚɥ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɝɨ ɞɢɫɤɨɧɬɚ (ɫɤɢɞɤɢ ɧɚ ɬɨɪɝ) ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ 

 

ɂɧɫɬɪɭɦɟɧɬ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɫɤɢɞɤɢ ɧɚ ɬɨɪɝ/ɬɪɚɧɫɚɤɰɢɨɧɧɨɝɨ ɞɢɫɤɨɧɬɚ 
ɋɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɣ ɩɨɞɯɨɞ – ɨɞɢɧ ɢɡ ɬɪɟɯ «ɤɥɚɫɫɢɱɟɫɤɢɯ» ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɤ ɨɰɟɧɤɟ, ɢ ɩɪɢ ɧɚɥɢɱɢɢ 

ɪɚɡɜɢɬɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɬɨɱɧɨ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ. ɉɪɢɦɟɧɟɧɢɟ 
ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɩɨɞɯɨɞɚ ɨɫɧɨɜɵɜɚɟɬɫɹ ɧɚ ɬɨɣ ɬɨɱɤɟ ɡɪɟɧɢɹ, ɱɬɨ ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɰɟɧɚ, ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɚɹɫɹ ɩɨɞ 
ɜɥɢɹɧɢɟɦ ɫɩɪɨɫɚ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ, ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ ɰɟɧɨɣ (ɪɚɡɭɦɧɵɦ ɜɨɡɧɚɝɪɚɠɞɟɧɢɟɦ). ȼ ɫɜɹɡɢ 
ɫ ɷɬɢɦ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɵɦɢ ɭɫɥɨɜɢɹɦɢ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɩɨɞɯɨɞɚ ɹɜɥɹɸɬɫɹ: ɧɚɥɢɱɢɟ ɚɤɬɢɜɧɨɝɨ 
ɪɵɧɤɚ ɩɪɚɜ, ɫɨɩɨɫɬɚɜɢɦɵɯ ɫ ɨɰɟɧɢɜɚɟɦɵɦ ɨɛɴɟɤɬɨɦ ɩɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɦɭ ɪɢɫɤɭ, ɧɚɡɧɚɱɟɧɢɸ ɢ 
ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɢ; ɧɚɥɢɱɢɟ ɞɨɫɬɭɩɧɨɣ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɨ ɰɟɧɚɯ ɢ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɫɞɟɥɨɤ ɫ ɚɧɚɥɨɝɢɱɧɵɦɢ ɨɛɴɟɤɬɚɦɢ; 
ɡɧɚɧɢɟ ɨ ɜɥɢɹɧɢɢ ɨɬɥɢɱɢɬɟɥɶɧɵɯ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɟɣ ɢ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤ ɬɚɤɢɯ ɨɛɴɟɤɬɨɜ ɧɚ ɢɯ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ. 

 

Ɇɟɬɨɞɨɥɨɝɢɹ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɩɨɞɯɨɞɚ ɜ ɰɟɥɨɦ ɢ ɦɟɬɨɞɚ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɩɪɨɞɚɠ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ 
ɬɪɟɛɭɟɬ ɜɧɟɫɟɧɢɹ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɨɤ, ɭɱɢɬɵɜɚɸɳɢɯ ɪɚɡɥɢɱɢɟ ɦɟɠɞɭ ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ 
ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚɦɢ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ ɢ ɨɛɴɟɤɬɨɜ-ɚɧɚɥɨɝɨɜ. ȼ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɜɢɞɚ 
ɨɰɟɧɢɜɚɟɦɨɝɨ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɦɟɬɨɞɵ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɩɨɩɪɚɜɨɤ ɪɚɡɥɢɱɚɸɬɫɹ. ȼɩɪɨɱɟɦ, ɜɫɟ ɨɧɢ ɦɨɝɭɬ ɛɵɬɶ 
ɫɜɟɞɟɧɵ ɤ ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ: 

1) ɦɟɬɨɞ ɩɚɪɧɵɯ ɩɪɨɞɚɠ (ɩɪɹɦɨɟ ɩɨɩɚɪɧɨɟ ɫɨɩɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟ ɰɟɧ ɨɛɴɟɤɬɨɜ, ɨɬɥɢɱɚɸɳɢɯɫɹ ɞɪɭɝ ɨɬ 
ɞɪɭɝɚ ɬɨɥɶɤɨ ɨɞɧɢɦ ɷɥɟɦɟɧɬɨɦ ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ ɢɥɢ); 
2) ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɨɧɧɨ - ɪɟɝɪɟɫɫɢɨɧɧɵɣ ɚɧɚɥɢɡ ɫɜɹɡɢ ɦɟɠɞɭ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟɦ ɰɟɧɵ ɢ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟɦ ɷɥɟɦɟɧɬɚ 
ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɭɪɚɜɧɟɧɢɹ ɫɜɹɡɢ ɦɟɠɞɭ ɡɧɚɱɟɧɢɟɦ ɷɥɟɦɟɧɬɚ ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ ɢ ɜɟɥɢɱɢɧɨɣ 
ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɛɴɟɤɬɚ; 
3) ɩɪɹɦɨɣ ɦɟɬɨɞ (ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɡɚɬɪɚɬ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟɦ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ ɷɥɟɦɟɧɬɚ 
ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ, ɩɨ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɚɧɚɥɨɝ ɨɬɥɢɱɚɟɬɫɹ ɨɬ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ); 
4) ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɩɨɬɟɪɶ (ɩɪɹɦɨɟ ɩɨɩɚɪɧɨɟ ɫɨɩɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟ ɱɢɫɬɨɝɨ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɝɨ ɞɨɯɨɞɚ ɨɬ ɞɜɭɯ 
ɨɛɴɟɤɬɨɜ, ɨɬɥɢɱɚɸɳɢɯɫɹ ɞɪɭɝ ɨɬ ɞɪɭɝɚ ɬɨɥɶɤɨ ɨɞɧɢɦ ɷɥɟɦɟɧɬɨɦ ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ, ɫ ɩɨɫɥɟɞɭɸɳɟɣ 
ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɟɣ ɪɚɡɧɢɰɵ ɜ ɞɨɯɨɞɚɯ, ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɧɵɯ ɪɚɡɥɢɱɢɟɦ ɜ ɡɧɚɱɟɧɢɹɯ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ 
ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ); 
5) ɷɤɫɩɟɪɬɧɨɟ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɟ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɨɤ. 
 

ɉɟɪɜɵɟ ɱɟɬɵɪɟ ɦɟɬɨɞɚ ɨɫɧɨɜɵɜɚɸɬɫɹ, ɝɥɚɜɧɵɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɧɚ ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢɯ ɞɚɧɧɵɯ ɪɵɧɤɚ, ɩɨ ɫɭɬɢ, 
ɪɚɡɥɢɱɚɹɫɶ ɥɢɲɶ ɫɩɨɫɨɛɨɦ ɨɛɪɚɛɨɬɤɢ ɷɬɢɯ ɞɚɧɧɵɯ. Ⱦɨɫɬɚɬɨɱɧɨɣ ɢ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɨɣ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɞɥɹ 
ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɨɣ ɨɛɪɚɛɨɬɤɢ ɢ ɫɨɛɥɸɞɟɧɢɹ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɩɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɸ ɷɬɢɯ ɱɟɬɵɪɟɯ 

Нɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨяɬɧɵɣ 
ɞɢɫɤɨɧɬ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨцɟɧɤɢ 

(ɩɪɨɩɨɪцɢя) 

Ɇɢɧɢɦɚɥɶɧɚɹ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɚɹ ɰɟɧɚ 
ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɦɢɧɭɫ Ɇɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ 
ɞɨɫɬɢɠɢɦɚɹ ɫɤɢɞɤɚ ɧɚ ɬɨɪɝ (∆ max) 

Ɇɚɤɫɢɦɚɥɶɧɚɹ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɚɹ 
ɰɟɧɚ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ ɦɢɧɭɫ ɇɭɥɟɜɚɹ 
ɫɤɢɞɤɚ ɧɚ ɬɨɪɝ (0) 

Ⱦɢɚɩɚɡɨɧ ɡɧɚɱɟɧɢɣ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ ɫ ɛɨɥɶɲɟɣ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ 
(highly likely) ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɞɢɫɤɨɧɬ ɞɥɹ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ 

ɐɟɧɚ / ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 
ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ 
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ɦɟɬɨɞɨɜ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɨɤ ɜ ɬɟɤɭɳɢɣ ɦɨɦɟɧɬ ɜɪɟɦɟɧɢ ɨɫɬɚёɬɫɹ ɧɟɞɨɫɬɭɩɧɨɣ ɞɥɹ 
ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ. ɇɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɬɨ, ɱɬɨ ɷɬɢ ɦɟɬɨɞɵ ɨɩɟɪɢɪɭɸɬ ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢɦɢ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɦɢ ɪɵɧɤɚ (ɢ ɜ ɫɜɹɡɢ 
ɫ ɷɬɢɦ ɚɩɪɢɨɪɢ ɜɵɝɥɹɞɹɬ ɛɨɥɟɟ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɵɦɢ), ɞɚɥɟɤɨ ɧɟ ɜɫɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɟ ɮɚɤɬɨɪɵ (ɷɥɟɦɟɧɬɵ 
ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ) ɩɨɞɞɚɸɬɫɹ ɱɟɬɤɨɣ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɨɣ ɮɨɪɦɚɥɢɡɚɰɢɢ. ɉɨ ɫɭɬɢ, ɷɬɨ ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ 
ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɷɤɫɩɟɪɬɧɨɝɨ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɨɰɟɧɳɢɤɚ (ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɯ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɨɤ). Ȼɨɥɟɟ ɬɨɝɨ, ɨɰɟɧɨɱɧɚɹ 
ɩɪɚɤɬɢɤɚ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɱɬɨ ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɟ ɦɧɟɧɢɹ - ɷɬɨ ɨɞɢɧ ɢɡ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɱɚɫɬɨ ɜɫɬɪɟɱɚɸɳɢɯɫɹ ɜɚɪɢɚɧɬɨɜ 
ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɪɚɡɥɢɱɢɣ ɦɟɠɞɭ ɨɛɴɟɤɬɨɦ ɨɰɟɧɤɢ ɢ ɨɛɴɟɤɬɚɦɢ-ɚɧɚɥɨɝɚɦɢ. Ɉɞɧɚɤɨ ɩɪɚɤɬɢɤɚ ɢɯ 
ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɫɨɩɪɹɠɟɧɚ ɫ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɬɪɭɞɧɨɫɬɹɦɢ. 

 

Ʉɨɦɦɟɧɬɚɪɢɣ                                                                         European Valuation Standards (EVS) 2016 

EVIP 2 Valuation Certainty and Market Risk 

4.3 ɋɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɨɰɟɧɳɢɤɚ ɩɪɨɜɨɞɢɬɶ ɨɰɟɧɨɱɧɵɟ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɛɭɞɟɬ ɡɚɜɢɫɟɬɶ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɨɬ ɟɝɨ ɧɚɜɵɤɨɜ 
ɢ ɪɚɦɨɤ ɡɚɞɚɧɢɹ ɧɚ ɨɰɟɧɤɭ, ɧɨ ɬɚɤɠɟ ɢ ɨɬ ɪɵɧɨɱɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɣ ɢ ɤɚɱɟɫɬɜɚ ɞɨɫɬɭɩɧɵɯ ɟɦɭ ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜ. 
ɑɟɦ ɛɨɥɟɟ ɬɳɚɬɟɥɶɧɨ ɩɪɨɜɨɞɢɬɶɫɹ ɨɫɦɨɬɪ ɨɛɴɟɤɬɚ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɢ ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢɹ, ɢ ɚɧɚɥɢɡ 
ɫɨɩɨɫɬɚɜɢɦɵɯ ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜ, ɬɟɦ ɛɨɥɶɲɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɬɨɝɨ, ɱɬɨ ɨɰɟɧɤɚ ɛɭɞɟɬ ɚɞɟɤɜɚɬɧɨɣ ɢ 
ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɨɜɚɬɶ ɫɭɞɟɛɧɨɦɭ ɫɬɚɧɞɚɪɬɭ ɤɚɱɟɫɬɜɚ. ɇɨ ɤɚɤ ɱɟɥɨɜɟɱɟɫɤɨɟ ɫɭɠɞɟɧɢɟ ɨ ɫɥɨɠɧɨɦ ɦɢɪɟ, ɨɧɚ 
ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɚɟɬɫɹ ɧɟɤɨɬɨɪɨɣ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɶɸ. Ɋɚɡɥɢɱɧɵɟ ɨɰɟɧɳɢɤɢ ɦɨɝɭɬ ɧɚ ɜɩɨɥɧɟ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɧɵɯ 
ɨɫɧɨɜɚɧɢɹɯ ɩɪɢɣɬɢ ɤ ɪɚɡɥɢɱɧɵɦ ɦɧɟɧɢɹɦ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɞɧɨɝɨ ɢ ɬɨɝɨ ɠɟ ɚɤɬɢɜɚ ɧɚ ɨɞɧɭ 
ɢ ɬɭ ɠɟ ɞɚɬɭ ɨɰɟɧɤɢ. Эɬɨ ɦɨɠɟɬ ɨɬɪɚɠɚɬɶ ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɨ ɜɟɫɨɜɨɦ ɮɚɤɬɨɪɟ ɡɧɚɱɢɦɨɫɬɢ, 
ɩɪɢɫɜɚɢɜɚɟɦɨɦ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɦ ɮɚɤɬɨɪɚɦ ɪɵɧɤɚ ɢɥɢ [ɷɥɟɦɟɧɬɚɦ] ɩɪɨɰɟɫɫɚ ɨɰɟɧɤɢ ɨɰɟɧɢɜɚɟɦɨɝɨ 
ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ. ɂɥɢ, ɜɨɡɦɨɠɧɨ, ɬɚɤɠɟ ɦɨɠɟɬ ɨɬɪɚɠɚɬɶ ɪɚɡɥɢɱɢɹ ɜ ɞɚɧɧɵɯ, ɞɨɫɬɭɩɧɵɯ ɤɚɠɞɨɦɭ ɢɡ 
ɨɰɟɧɳɢɤɨɜ, ɜ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ, ɤɨɝɞɚ ɜɜɨɞɹɬɫɹ ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɢɹ ɜ ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɹ ɨɫɦɨɬɪɚ, ɡɚɩɪɨɫɨɜ 
ɢɥɢ ɫɛɨɪɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ. ȼ ɬɨ ɜɪɟɦɹ ɤɚɤ ɩɨɫɥɟɞɧɟɟ ɨɛɫɬɨɹɬɟɥɶɫɬɜɨ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɞɨɫɬɢɝɧɭɬɨ ɩɭɬɟɦ 
ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɹ ɨɞɧɨɝɨ ɢ ɬɨɝɨ ɠɟ ɨɛɴɟɦɚ ɞɨɫɬɭɩɧɵɯ ɜɫɟɦ [ɨɰɟɧɳɢɤɚɦ] ɞɚɧɧɵɯ, ɩɟɪɜɨɟ ɢɡ ɭɤɚɡɚɧɧɵɯ 
ɩɪɢɱɢɧ ɪɚɡɥɢɱɢɣ - ɪɚɡɥɢɱɢɟ ɦɧɟɧɢɣ ɛɭɞɟɬ ɧɟɢɡɛɟɠɧɨ ɜ ɥɸɛɨɣ ɱɟɥɨɜɟɱɟɫɤɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. ɑɟɦ ɛɨɥɟɟ 
ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɨɰɟɧɳɢɤɢ ɫ ɨɩɵɬɨɦ ɧɚ ɞɚɧɧɨɦ ɪɵɧɤɟ ɩɪɢɜɥɟɤɚɸɬɫɹ ɤ ɪɟɲɟɧɢɸ ɜɨɩɪɨɫɚ 
ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɬɟɦ ɛɨɥɶɲɟ ɷɬɨɬ ɜɨɩɪɨɫ ɛɭɞɟɬ ɪɟɞɭɰɢɪɨɜɚɬɶɫɹ ɞɨ ɢɫɤɨɦɵɯ ɢ ɩɪɢɡɧɚɜɚɟɦɵɯ 
ɪɚɡɥɢɱɢɣ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ ɪɚɡɥɢɱɢɟɦ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ ɦɧɟɧɢɹ. 

 

Ʉɨɪɪɟɤɬɧɨɟ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɯ ɨɰɟɧɨɤ / ɦɧɟɧɢɣ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ ɱɟɬɤɭɸ ɩɨɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨɫɬɶ: 
• ɜɵɹɜɥɟɧɢɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ; 
• ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɟ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɞɨɩɭɫɬɢɦɵɯ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ; 
• ɪɚɫɱɟɬ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɣ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɤɢ ɢɡ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ. 

 
ɋɌȺɇȾȺɊɌ ɇȿɄɈɆɆȿɊɑȿɋɄɈȽɈ ɉȺɊɌɇȿɊɋɌȼȺ  

«ɋȺɆɈɊȿȽɍɅɂɊɍȿɆȺə ɈɊȽȺɇɂɁȺɐɂə ȺɋɋɈɐɂȺɐɂɂ ɊɈɋɋɂɃɋɄɂɏ ɆȺȽɂɋɌɊɈȼ ɈɐȿɇɄɂ»  
ɌɊȿȻɈȼȺɇɂə Ʉ ɈɌɑȿɌɍ ɈȻ ɈɐȿɇɄȿ ɊɕɇɈɑɇɈɃ ɋɌɈɂɆɈɋɌɂ ɇȿɀɂɅɈɃ ɇȿȾȼɂɀɂɆɈɋɌɂ 

 

ɉɈɇəɌɂȿ «ɉɊɈɎȿɋɋɂɈɇȺɅɖɇɈȿ ɋɍɀȾȿɇɂȿ» 
 

ɉɪɢ ɪɟɲɟɧɢɢ ɪɹɞɚ ɜɨɩɪɨɫɨɜ ɨɰɟɧɳɢɤ ɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɭɟɬɫɹ ɫɜɨɢɦ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɫɭɠɞɟɧɢɟɦ 
(ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɦ ɦɧɟɧɢɟɦ).  
 

ɉɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɫɭɠɞɟɧɢɟ - ɬɨɱɤɚ ɡɪɟɧɢɹ ɥɢɰɚ, ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɧɚɹ ɩɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ ɚɧɚɥɢɡɚ 
ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɫɥɭɠɢɬ ɨɫɧɨɜɚɧɢɟɦ ɞɥɹ ɩɪɢɧɹɬɢɹ ɢɦ ɪɟɲɟɧɢɣ ɜ ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ 
ɮɨɪɦɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɧɵɯ ɫɢɬɭɚɰɢɹɯ, ɬ.ɟ. ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɢ, ɤɨɝɞɚ ɨɬɫɭɬɫɬɜɭɸɬ 
ɨɱɟɜɢɞɧɵɟ ɚɪɝɭɦɟɧɬɵ ɞɥɹ ɨɞɧɨɡɧɚɱɧɨɝɨ ɜɵɛɨɪɚ. ɇɚɥɢɱɢɟ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɢ ɟɫɬɶ 
ɮɭɧɞɚɦɟɧɬɚɥɶɧɨɟ ɫɜɨɣɫɬɜɨ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɚ ɪɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɟɫɬɶ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ, 
ɧɨɫɹɳɢɣ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɧɵɣ ɯɚɪɚɤɬɟɪ.  
 

ɉɪɢɦɟɧɢɬɟɥɶɧɨ ɤ ɨɰɟɧɤɟ ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɶ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɫɜɹɡɚɧɚ: 

- ɫ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟɦ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ ɞɟɬɚɥɶɧɨ ɨɛɫɥɟɞɨɜɚɬɶ ɜɫɟ ɤɨɧɫɬɪɭɤɰɢɢ ɨɰɟɧɢɜɚɟɦɨɝɨ ɨɛɴɟɤɬɚ 
ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ ɢ ɨɰɟɧɢɬɶ ɢɯ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ;  
- ɫ ɧɟɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶɸ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɢɫɱɟɪɩɵɜɚɸɳɭɸ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ ɨɛ ɚɧɚɥɨɝɚɯ ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ;  
- ɫ ɬɪɭɞɧɨɩɪɨɝɧɨɡɢɪɭɟɦɵɦɢ ɭɫɥɨɜɢɹɦɢ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɨɛɴɟɤɬɚ ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ;  

- ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟɦ ɹɫɧɵɯ ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɯ ɫɟɝɦɟɧɬɨɜ ɪɵɧɤɚ ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɢ ɢ ɬ.ɩ. 
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ɉɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɫɭɠɞɟɧɢɟ ɜɵɧɨɫɢɬɫɹ ɩɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɝɨ ɢ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɚɧɚɥɢɡɚ 
ɜɫɟɣ ɞɨɫɬɭɩɧɨɣ ɨɰɟɧɳɢɤɭ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ. ɗɬɨ ɨɡɧɚɱɚɟɬ, ɱɬɨ ɥɸɛɭɸ ɷɤɫɩɟɪɬɧɭɸ ɨɰɟɧɤɭ ɞɨɥɠɧɵ 
ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɚɬɶ: 

- ɜɵɹɜɥɟɧɢɟ ɢ ɚɧɚɥɢɡ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɜɥɢɹɸɳɢɯ ɧɚ ɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ; 
- ɨɰɟɧɤɚ ɩɨɥɧɨɬɵ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ, ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɤɨɬɨɪɨɣ ɜɵɧɟɫɟɧɨ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɫɭɠɞɟɧɢɟ 
ɩɨ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɦɭ ɜɨɩɪɨɫɭ; 
- ɨɩɢɫɚɧɢɟ ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɢ ɞɨɩɭɳɟɧɢɣ, ɩɪɢɦɟɧɟɧɧɵɯ ɫɨɫɬɚɜɢɬɟɥɟɦ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ 
ɫɭɠɞɟɧɢɹ;  
- ɭɤɚɡɵɜɚɸɬɫɹ ɝɪɚɧɢɰɵ, ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɤɨɬɨɪɵɯ ɫɭɠɞɟɧɢɟ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɪɢɡɧɚɧɨ ɞɨɫɬɨɜɟɪɧɵɦ. 

 

Ɉɰɟɧɳɢɤ ɞɨɥɠɟɧ ɱɟɬɤɨ ɫɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɚɬɶ ɚɪɝɭɦɟɧɬɵ, ɞɨɤɚɡɵɜɚɸɳɢɟ ɞɨɫɬɨɜɟɪɧɨɫɬɶ ɢɥɢ 
ɝɨɜɨɪɹɳɢɟ ɜ ɩɨɥɶɡɭ ɡɚɧɢɦɚɟɦɨɣ ɢɦ ɩɨɡɢɰɢɢ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɢɫɤɚɠɟɧɢɟ ɢɥɢ ɭɬɚɢɜɚɧɢɟ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ, 
ɢɦɟɸɳɟɣ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɤ ɩɪɟɞɦɟɬɭ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ ɫɭɠɞɟɧɢɹ, ɧɟɞɨɩɭɫɬɢɦɨ. 

 

ɉɟɪɜɵɟ ɞɜɚ ɷɬɚɩɚ ɰɟɥɟɫɨɨɛɪɚɡɧɨ ɪɟɲɚɬɶ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɪɚɡɞɟɥɚ ɨɬɱɟɬɚ ɨɛ ɨɰɟɧɤɟ «Ⱥɧɚɥɢɡ ɪɵɧɤɚ 
ɨɛɴɟɤɬɚ ɨɰɟɧɤɢ». ɉɪɢɜɟɞɟɧɧɵɟ ɫɜɟɞɟɧɢɹ ɨ ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ ɞɨɩɭɫɬɢɦɵɯ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɮɚɤɬɨɪɚ 
ɞɨɥɠɧɵɦ ɛɵɬɶ ɩɪɨɜɟɪɹɟɦɵ. 
 

ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ ɫɤɚɡɚɧɧɨɝɨ, ɞɥɹ ɫɥɭɱɚɹ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɯ ɫɭɠɞɟɧɢɣ (ɨɰɟɧɨɤ) ɦɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ 
ɞɜɚ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɩɪɢɡɧɚɤɚ: 

1) ɨɬɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ ɨ ɱɟɬɤɢɯ ɨɪɢɟɧɬɢɪɚɯ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɮɚɤɬɨɪɚ (ɧɚɩɪɢɦɟɪ ɜɟɥɢɱɢɧɚ 
ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɤɢ ɜ ɦɟɬɨɞɟ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɩɪɨɞɚɠ); 

2) ɜ ɧɚɥɢɱɢɢ ɟɫɬɶ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɟɧɧɚɹ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ ɨ ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɮɚɤɬɨɪɚ 
(ɩɨɩɪɚɜɤɢ), ɨɞɧɚɤɨ ɬɪɟɛɭɟɬɫɹ ɪɟɲɢɬɶ ɜɨɩɪɨɫ ɜɵɛɨɪɚ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɢɡ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ (ɫɫɵɥɤɚ ɧɚ 
ɩɨɞɨɛɧɭɸ ɩɪɚɤɬɢɤɭ ɜɫɬɪɟɱɚɟɬɫɹ ɜ International Valuation Standards 2017; IVS 105; p.20.6. “...ȼɵɛɨɪ 
ɧɚɞɥɟɠɚɳɟɝɨ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɚ ɢɡ ɢɦɟɸɳɟɝɨɫɹ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɩɨɬɪɟɛɭɟɬ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ, 
ɩɪɢɧɢɦɚɸɳɟɝɨ ɜɨ ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɢ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɮɚɤɬɨɪɵ”). 
 

Ɋɵɧɨɱɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɭɸ ɦɧɨɠɟɫɬɜɚ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ. 
ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɞɚɥɟɤɨ ɧɟ ɜɫɟ ɨɧɢ ɩɨɞɞɚɸɬɫɹ ɱɟɬɤɨɣ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɨɣ ɮɨɪɦɚɥɢɡɚɰɢɢ. Ȼɨɥɟɟ ɬɨɝɨ, ɞɚɥɟɤɨ ɧɟ 
ɜɫɟɝɞɚ ɨɰɟɧɳɢɤ ɦɨɠɟɬ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɨɞɧɨɡɧɚɱɧɵɣ ɨɬɜɟɬ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ 
ɮɚɤɬɨɪɚ (ɱɚɳɟ ɥɟɝɱɟ ɨɛɨɫɧɨɜɚɬɶ ɞɢɚɩɚɡɨɧ ɡɧɚɱɟɧɢɣ). ȼɦɟɫɬɟ ɫ ɬɟɦ ɞɚɥɟɤɨ ɧɟ ɤɚɠɞɵɣ ɨɛɴɟɤɬ ɨɰɟɧɤɢ 
ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɢɩɢɱɧɵɦ ɞɥɹ ɪɵɧɤɚ ɱɬɨɛɵ ɛɵɥɨ ɜɨɡɦɨɠɧɵɦ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ ɭɫɪɟɞɧɟɧɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 
ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ.   

 

 

Ɋɚɫɱɟɬ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɣ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɩɨɩɪɚɜɤɢ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɨɥɭɱɟɧ ɩɪɢ ɩɨɦɨɳɢ ɛɚɥɥɶɧɨɣ ɦɟɬɨɞɢɤɢ (ɩɨ 
ɩɪɢɦɟɪɭ ɬɨɝɨ, ɤɚɤ ɨɩɪɟɞɟɥɹɬɶɫɹ ɪɢɫɤɢ ɜ ɞɨɯɨɞɧɨɦ ɩɨɞɯɨɞɟ), ɤɨɬɨɪɚɹ ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɨɫɧɨɜɧɵɟ 
ɷɬɚɩɵ: 

A) ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɢ (ɢɥɢ, ɞɪɭɝɢɦɢ ɫɥɨɜɚɦɢ, ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɡɧɚɱɟɧɢɣ 
ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ - ɩɨɩɪɚɜɤɢ ɧɚ ɬɨɪɝ). ɍɤɚɡɚɧɧɵɣ ɞɢɚɩɚɡɨɧ ɮɨɪɦɢɪɭɟɬɫɹ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɞɚɧɧɵɯ 
ɪɵɧɤɚ (ɫɟɝɦɟɧɬɚ ɪɵɧɤɚ), ɤ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɨɬɧɨɫɢɬɫɹ ɨɛɴɟɤɬ ɨɰɟɧɤɢ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɜ ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɩɨɞɨɛɧɨɣ 
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɬɪɟɛɭɸɬɫɹ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɩɪɢɧɰɢɩɨɜ ɬɪɚɧɫɩɚɪɟɧɬɧɨɫɬɢ (ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɧɨɫɬɶ ɢ ɩɪɨɜɟɪɹɟɦɨɫɬɶ). 
ɇɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ ɷɬɨ ɨɡɧɚɱɚɟɬ, ɱɬɨ ɞɢɚɩɚɡɨɧ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧ ɧɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ 
ɩɭɛɥɢɱɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ (ɫ ɩɪɢɜɟɞɟɧɢɟɦ ɢɯ ɜɵɯɨɞɧɵɯ ɞɚɧɧɵɯ, ɩɨɡɜɨɥɹɸɳɢɯ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ ɨɛ ɚɜɬɨɪɫɬɜɟ 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɤɥɸɱɟɜɨɣ ɡɚɞɚɱɟɣ ɜɢɞɢɬɫɹ ɮɨɪɦɚɥɢɡɚɰɢɹ ɬɪɚɧɫɩɚɪɟɧɬɧɨɝɨ ɚɥɝɨɪɢɬɦɚ 
ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɷɤɫɩɟɪɬɧɨɝɨ ɦɧɟɧɢɹ ɜ ɤɨɧɬɟɤɫɬɟ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɣ ɫɤɢɞɤɢ ɧɚ ɬɨɪɝ 
/ ɬɪɚɧɫɚɤɰɢɨɧɧɨɝɨ ɞɢɫɤɨɧɬɚ ɜ ɬɟɤɭɳɢɯ ɪɵɧɨɱɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ, ɩɨɡɜɨɥɹɸɳɟɝɨ ɩɨɜɵɫɢɬɶ 
ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɢ ɤɚɱɟɫɬɜɨ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɷɤɫɩɟɪɬɧɨɝɨ ɫɭɠɞɟɧɢɹ ɜ ɰɟɥɨɦ.  
 

Ɉɛɨɛɳɚɹ ɜɵɲɟɢɡɥɨɠɟɧɧɨɟ, ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɷɬɚɩɵ ɚɥɝɨɪɢɬɦɚ: 

ɗɬɚɩ 1. Ɉɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɞɢɚɩɚɡɨɧɚ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɢ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ; 

ɗɬɚɩ 2. Ɉɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɯ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ; 

ɗɬɚɩ 3. Ⱥɧɚɥɢɡ ɜɥɢɹɧɢɟ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɧɚ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɤɢ; 

ɗɬɚɩ 4. Ɉɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɛɚɥɥɶɧɨɣ ɲɤɚɥɵ ɨɰɟɧɤɢ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ ɢ ɨɰɟɧɤɚ 
ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɮɚɤɬɨɪɚ;  

ɗɬɚɩ 5. ȼɵɜɨɞ ɨ ɜɟɥɢɱɢɧɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ 
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ɬɚɤɨɣ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ), ɚ ɜ ɫɥɭɱɚɹɯ ɟɫɥɢ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɧɟ ɨɩɭɛɥɢɤɨɜɚɧɚ ɜ ɨɬɤɪɵɬɨɦ 
ɞɨɫɬɭɩɟ, ɰɟɥɟɫɨɨɛɪɚɡɧɨ ɩɪɢɤɥɚɞɵɜɚɬɶ ɤɨɩɢɢ ɦɚɬɟɪɢɚɥɨɜ ɢ ɪɚɫɩɟɱɚɬɨɤ; 

 

B) Ɉɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɩɟɪɟɱɧɹ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɯ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ: 
1) ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢɹ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ; 
2) ɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɤɚ ɮɚɤɬɨɪɨɜ. 
ɉɟɪɜɚɹ ɱɚɫɬɶ ɡɚɞɚɱɢ ɬɪɟɛɭɟɬ ɨɬ ɨɰɟɧɳɢɤɚ ɩɨɧɢɦɚɧɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɫɭɳɧɨɫɬɢ ɬɨɝɨ ɢɥɢ ɢɧɨɝɨ 

ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ ɢ, ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɩɨɧɢɦɚɧɢɟ ɩɪɢɱɢɧ (ɮɚɤɬɨɪɨɜ), ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ ɟɝɨ 
ɡɧɚɱɟɧɢɟ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɰɟɥɟɫɨɨɛɪɚɡɧɨ ɢɞɟɧɬɢɮɢɰɢɪɨɜɚɬɶ ɥɢɲɶ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɮɚɤɬɨɪɵ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ 
ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɢɡɥɢɲɧɟɣ ɞɟɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɨɧɟɱɧɨɝɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚ ɨɰɟɧɤɢ. Ʉɪɨɦɟ 
ɬɨɝɨ, ɫɪɟɞɢ ɛɨɥɶɲɨɝɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɧɟɤɨɬɨɪɵɟ ɢɡ ɧɢɯ ɦɨɝɭɬ ɞɭɛɥɢɪɨɜɚɬɶ ɞɪɭɝ ɞɪɭɝɚ ɢɥɢ ɛɵɬɶ 
ɜɡɚɢɦɨɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɧɵɦɢ. Ƚɨɜɨɪɹ ɹɡɵɤɨɦ ɫɬɚɬɢɫɬɢɤɢ, ɛɨɥɶɲɨɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɫɤɨɪɟɟ ɜɫɟɝɨ, 
ɩɪɢɜɟɞɟɬ ɤ ɦɭɥɶɬɢɤɨɥɥɢɧɟɚɪɧɨɫɬɢ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɢɡ ɧɢɯ, ɱɬɨ, ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ, ɩɪɢɜɟɞɟɬ ɤ ɧɟɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ ɢ 
ɢɫɤɚɠɟɧɢɸ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɨɰɟɧɤɢ. Ȼɨɥɟɟ ɬɨɝɨ, ɜɚɠɧɵɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢɹ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɝɨ 
ɮɚɤɬɨɪɚ, ɧɨ ɢ ɟɝɨ ɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɤɚ, ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɤɨɬɨɪɨɣ ɫɥɟɞɭɟɬ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɯɚɪɚɤɬɟɪ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɢ (ɩɪɹɦɨɣ 
ɢɥɢ ɨɛɪɚɬɧɨɣ) ɨɬɞɟɥɶɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɢ ɪɟɡɭɥɶɬɢɪɭɸɳɟɝɨ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ (ɬɨ ɟɫɬɶ 
ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ, ɫ ɪɨɫɬɨɦ ɜɵɹɜɥɟɧɧɨɝɨ ɮɚɤɬɨɪɚ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ ɢɥɢ ɭɦɟɧɶɲɚɟɬɫɹ ɰɟɧɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɣ 
ɩɚɪɚɦɟɬɪ). ȼ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɨɤɨɧɱɚɬɟɥɶɧɨɣ ɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɤɢ ɜɵɹɜɥɟɧɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɜɚɠɧɨ, ɱɬɨɛɵ ɜɫɟ ɨɧɢ ɛɵɥɢ 
ɮɨɪɦɚɥɢɡɨɜɚɧɵ ɬɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɱɬɨɛɵ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɢɯ ɩɪɢɜɨɞɢɥɨ ɤ 
ɨɞɧɨɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɨɦɭ ɢɡɦɟɧɟɧɢɸ ɪɟɡɭɥɶɬɢɪɭɸɳɟɝɨ ɩɚɪɚɦɟɬɪɚ. 
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