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ʇʦʢʫʧʘʪʴ ʥʘ ʩʚʦʠ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ ð ʫʜʝʣ 

ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ. ɿʘʥʷʪʴ ʜʝʥʝʛ 

ʥʘ ʧʦʢʫʧʢʫ ð ʵʪʦ ʫʞʝ ʩʠʣʴʥʝʝ. 

ʇʦʜʥʷʪʴ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʪʦʣʴʢʦ 

ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʩʚʦʝʤʫ ʠʤʝʥʠ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ð 

ʵʪʦ ʫʞʝ ʫʜʝʣ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʙʦʛʦʚ. 

ʄ. ɸʣʴʙʝʨ, ʬʨʘʥʮʫʟʩʢʠʡ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪ 

 

ɺʚʝʜʝʥʠʝ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʧʨʦʬʝʩʩʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʜʠʨʝʢʪʦʨʘ (ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ) 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʩʘʤʳʭ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʳʭ. ʇʨʠʯʠʥʘ ʧʦʥʷʪʥʘ: ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝ-

ʩʫʨʩʳ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʳʡ ʚʠʜ ʨʝʩʫʨʩʥʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʭʦ-

ʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ, ʘ ʠʭ ʥʘʣʠʯʠʝ ʠ ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʷʶʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠ ʩʧʦʩʦʙʳ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʣʶʙʳʭ ʜʨʫʛʠʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʀʩʢʫʩʩʪʚʦ 

ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʬʠʨʤʳ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʟʠʨʫʶʪʩʷ ʠ ʦʙʦʙʱʘʶʪʩʷ ʚ 

ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʤ ʥʘʫʯʥʦ-ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʠ, ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʢʘʢ çʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪè ʠʣʠ çʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʳè. ʉʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʚʢʣʘʜ ʚ ʨʘʟ-

ʨʘʙʦʪʢʫ ʥʦʚʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚʥʝʩʣʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʠ ʘʥʛʣʦ-ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʡ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʰʢʦʣʳ. ʆʜʥʘ ʠʟ ʧʝʨʚʳʭ ʨʘʙʦʪ ʧʦ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʘʤ 

ʙʳʣʘ ʦʧʫʙʣʠʢʦʚʘʥʘ ʠʟʚʝʩʪʥʳʤʠ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘʤʠ ɼʞ. ʋʵʩʪʦʥʦʤ ʠ 

ʊ. ʂʦʫʧʣʵʥʜʦʤ ʚ 1962 ʛ. ɻʣʘʚʥʘʷ ʠʜʝʷ ʢʥʠʛʠ ʟʘʢʣʶʯʘʣʘʩʴ ʚ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʢʦʥʮʝʧ-

ʪʫʘʣʴʥʳʭ ʦʩʥʦʚ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ 

ʚ ʪʠʧʦʚʦʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʬʠʨʤʝ. 

ʅʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʩʚʦʶ ʤʦʣʦʜʦʩʪʴ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦ-

ʙʦʡ ʦʜʥʦ ʠʟ ʩʘʤʳʭ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʭ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʥʘʫʢʝ, ʫʜʘʯʥʦ 

ʩʦʯʝʪʘʶʱʝʝ ʚ ʩʝʙʝ ʢʘʢ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ, ʫʯʝʪʘ, ʘʥʘʣʠʟʘ, ʪʘʢ ʠ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʥʳʭ ʚ ʝʛʦ 

ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ. ʇʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʵʪʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚ ʥʘʫʯʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʦʯʝ-

ʚʠʜʥʘ. ʄʦʞʥʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ ʣʠʰʴ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʤʥʦʛʠʝ ʠʟʚʝʩʪʥʳʝ 

ʫʯʝʥʳʝ, ʩʜʝʣʘʚʰʠʝ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʚʢʣʘʜ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʙʳʣʠ ʥʘʛʨʘʞ-

ʜʝʥʳ ʅʦʙʝʣʝʚʩʢʦʡ ʧʨʝʤʠʝʡ: ɼʞ. ʊʦʙʠʥ (1981), ʌ. ʄʦʜʠʣʴʷʥʠ (1985), ɻ. ʄʘʨʢʦ-

ʚʠʮ, ʄ. ʄʠʣʣʝʨ ʠ ʋ. ʐʘʨʧ (1990), ʄ. ʉʢʦʫʣʟ ʠ ʈ. ʄʝʨʪʦʥ (1997). ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ 

ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʡ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʥʦʚʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʪʦ ʠ ʟʜʝʩʴ ʢʘʢʠʭ-ʣʠʙʦ 

ʜʦʢʘʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʥʝ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʚʷʟʫʶ-

ʱʠʤ ʟʚʝʥʦʤ ʤʝʞʜʫ ʪʝʦʨʠʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤ ʫʯʝʪʦʤ. 

ʇʨʦʬʝʩʩʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʢʘʢ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʬʠ-

ʥʘʥʩʘʤʠ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʚʩʝ ʙʦʣʝʝ ʧʦʧʫʣʷʨʥʦʡ ʠ ʚʦʩʪʨʝ-

ʙʦʚʘʥʥʦʡ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ. ʃʦʛʠʢʘ ʟʜʝʩʴ ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦ ʦʯʝʚʠʜʥʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦ-

ʙʦʡ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʝʝ ʢʨʦʚʝʥʦʩʥʫʶ ʩʠʩʪʝʤʫ. ʀʤʝʥʥʦ ʟʘʧʨʦʩʘʤʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪ-

ʩʷ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʢʘʢ ʫʯʝʙʥʘʷ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʘ, ʷʚʣʷʶʱʘʷʩʷ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʡ ʚʦ ʚʩʝʭ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʘʭ ʜʣʷ ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ 
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ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʩʪʝʡ, ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʚʩʝ ʙʦʣʴʰʝʝ ʧʨʠʟʥʘʥʠʝ ʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ. 

ʂ ʯʪʝʥʠʶ ʵʪʦʛʦ ʢʫʨʩʘ ʧʨʠʩʪʫʧʠʣʠ ʢʘʢ ʚ ʨʷʜʝ ʚʝʜʫʱʠʭ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʦʚ ʩʪʨʘʥʳ, 

ʪʘʢ ʠ ʚʦ ʚʩʝʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʯʘʩʪʥʳʭ ʫʯʝʙʥʳʭ ʟʘʚʝʜʝʥʠʷʭ, ʢʦʪʦʨʳʤ ʥʝ ʩʚʦʡʩʪʚʝʥ 

ʢʦʥʩʝʨʚʘʪʠʟʤ. ɽʛʦ ʚʢʣʶʯʠʣʠ ʚ ʙʣʦʢ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥ, ʠʟʫʯʝʥʠʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʧʨʠ ʩʜʘʯʝ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʦʥʥʳʭ ʵʢʟʘʤʝʥʦʚ ʜʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʧʨʦʬʝʩ-

ʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘ ʘʫʜʠʪʦʨʘ, ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. 

ɺ ʨʦʩʩʠʡʩʢʫʶ ʥʘʫʢʫ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʫ ʜʘʥʥʦʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʠʰʣʦ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴ-

ʥʦ ʥʝʜʘʚʥʦ ð ʚ ʥʘʯʘʣʝ 1990-ʭ ʛ., ʢʦʛʜʘ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʧʘʜʥʳʤʠ ʢʦʣʣʝʛʘʤʠ ʩʪʘʣʠ 

ʨʝʘʣʠʟʦʚʳʚʘʪʴʩʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʦʙʫʯʝʥʠʷ ʠ ʧʝʨʝʧʦʜʛʦʪʦʚʢʠ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʠʭ ʧʨʝʧʦʜʘʚʘʪʝʣʝʡ, ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʦʚ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝ-

ʪʘ, ʘʫʜʠʪʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ. ʂ ʥʘʩʪʦʷʱʝʤʫ ʚʨʝʤʝʥʠ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʘ 

çʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪè ʩʪʘʣʘ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʧʨʦ-

ʛʨʘʤʤʘʭ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʩʢʦʡ ʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʠ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʚ ʚʳʩ-

ʰʝʡ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ. 

ɺ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʤ ʧʦʥʠʤʘʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʩʠʩ-

ʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ (ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ). ʇʨʝʜ-

ʤʝʪ ʵʪʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ð ʪʝʦʨʠʷ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʘ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 

ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ɺʦʟʤʦʞʥʘ ʠ 

ʙʦʣʝʝ ʰʠʨʦʢʘʷ ʪʨʘʢʪʦʚʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ, ʨʘʩʰʠʨʷʶʱʘʷ ʝʛʦ ʧʨʝʜ-

ʤʝʪ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʠ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʜʦ ʚʩʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʨʝʩʫʨ-

ʩʦʚ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʧʦʜʜʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ, 

ʯʪʦ ʣʶʙʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʧʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʧʨʠ-

ʣʦʞʝʥʠʠ ʢ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ ʩʢʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʝʝ ʠʤʫʱʝʩʪ-

ʚʝʥʥʦʤ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʧʦʣʦʞʝʥʠʠ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʤʦʞʥʦ ʪʘʢʞʝ ʪʨʘʢ-

ʪʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʩʠʩʪʝʤʫ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʬʠʨʤʳ. ʇʦ-

ʜʦʙʥʘʷ ʤʦʜʝʣʴ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʩʪʨʦʝʥʘ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ, ʦʜʥʘʢʦ, ʧʨʠʥʠ-

ʤʘʷ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ, ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʝʡ, ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʦʢ ʠ ʦʛʨʘʥʠ-

ʯʝʥʠʡ, ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʟʥʘʪʴ, ʯʪʦ ʥʘʠʣʫʯʰʝʡ ʝʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʝʡ, ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʦ, ʚʳʩʪʫʧʘ-

ʝʪ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ ʙʘʣʘʥʩ ʬʠʨʤʳ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʢʘʢ ʩʠʩʪʝʤʳ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʙʘʣʘʥʩʘ ʬʠʨʤʳ. 

ɺ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʤ ʧʣʘʥʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʙʘʟʠʨʫʝʪʩʷ ʥʘ ʢʣʶʯʝʚʳʭ 

ʧʦʣʦʞʝʥʠʷʭ ʥʝʦʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʘʤʠ ʣʶʙʦʛʦ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʩʫʛʫʙʦ ʧʨʘʢʪʠ-

ʯʝʩʢʫʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʜʠʥʘʢʦʚʦ ʚʘʞʥʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʚʦʧʨʦʩʳ ʧʨʠ-

ʚʣʝʯʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ, ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʚʟʘʠ-

ʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʩ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘʤʠ ʠ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ, ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ, 

ʚʳʙʦʨʘ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠ ʜʨ. 

ɺ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʠʤʝʝʪ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ 

ʢʨʫʧʥʳʭ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʦʙʣʘʩʪʝʡ (ʧʦʜʨʦʙʥʝʝ ʩʤ. [ʂʦʚʘʣʝʚ, 2007(ʘ)]
1
): 

Å ʦʙʱʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʳʭ ʦʩʫʱʝʩʪ-

ʚʣʷʶʪʩʷ ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʙʱʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ, ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʘʮʠʷ ʠ ʚʟʘʠ-

ʤʦʫʚʷʟʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʣʝʚʳʭ ʫʩʪʘʥʦʚʦʢ, ʠʭ ʬʦʨʤʘʣʠʟʘʮʠʷ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʩʧʦ-

                                           
1
 ɺ ʢʚʘʜʨʘʪʥʳʭ ʩʢʦʙʢʘʭ ʫʢʘʟʘʥʳ ʢʥʠʛʠ, ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʚ ʩʧʠʩʢʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʤʦʡ ʣʠʪʝʨʘ-

ʪʫʨʳ. 



 6 

ʩʦʙʦʚ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çɹʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦ ʣʠ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʷ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ ʙʣʘʛ ʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʢʘʢʠʝ ʤʝʨʳ ʥʝ ʙʫʜʫʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʝʛʦ ʫʭʫʜʰʝʥʠʶ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʧʦʥʠʤʘʝʤʦʡ ʚ ʰʠʨʦʢʦʤ 

ʩʤʳʩʣʝ ʢʘʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʚ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʝ ʨʝʘʣʴʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢ-

ʪʠʚʳ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʂʫʜʘ ʚʣʦʞʠʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʩ ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʡ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʢʘʢ ʦʙʣʘʩʪʴ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʘʧʧʘʨʘʪʘ, ʠʤʝʶʱʘʷ ʮʝʣʴʶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩ-

ʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʆʪʢʫʜʘ ʚʟʷʪʴ ʪʨʝʙʫʝʤʳʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʫʶ 

ʨʘʙʦʪʫ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʕʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʣʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʝʪ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ?è); 

Å ʪʝʢʫʱʝʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʩʫʱʝ-

ʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦ-

ʪʦʢʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʝ ʮʝʣʴʶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʨʠʪ-

ʤʠʯʥʦʩʪʠ ʪʝʢʫʱʠʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʆʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ ʣʠ ʜʝʥʝʞʥʳʝ 

ʧʦʪʦʢʠ ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʴ ʧʣʘʪʝʞʥʦ-ʨʘʩʯʝʪʥʦʡ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ?è). 

ʂʘʢ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʝ ʥʘʫʯʥʦʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ 

ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʣʩʷ ʥʘ ʩʪʳʢʝ ʪʨʝʭ ʥʘʫʢ: ʥʝʦʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʘʷ ʪʝʦʨʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʩʢʠʡ ʫʯʝʪ ʠ ʦʙʱʘʷ ʪʝʦʨʠʷ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ, ʪʦ ʟʜʝʩʴ ʦʩʦʙʘʷ ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤʫ ʫʯʝʪʫ. ɹʦʣʝʝ ʪʦ-

ʛʦ ʘʚʪʦʨ ʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦ ʩʪʘʪʴ ʭʦʨʦʰʠʤ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʤ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ, ʥʝ ʚʣʘʜʝʷ ʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʦʩʥʦʚʘʤʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨ-

ʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ. ʅʘʯʘʣʦ ʧʫʪʠ ʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ, ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʦ, ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ ʫʯʝʪʝ. ʕʪʦ ʢʣʶʯʝʚʦʡ 

ʧʦʩʳʣ ʢʥʠʛʠ. ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʵʪʦʤʫ ʘʚʪʦʨ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʩʦʙʠʷ ʥʘʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫ-

ʝʪ ʩʣʫʰʘʪʝʣʷʤ ʧʨʝʜʚʘʨʠʪʴ ʠʟʫʯʝʥʠʝ ʢʫʨʩʘ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʫ ʦʟʥʘ-

ʢʦʤʣʝʥʠʝʤ ʩ ʙʘʟʦʚʳʤʠ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷʤʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʠʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʤʦʞ-

ʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʨʘʙʦʪʦʡ [8]
1
; ʚ ʵʪʦʡ ʢʥʠʛʝ ʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ 

ʜʘʥʳ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʷ ʫʯʝʪʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʝʡ, ʢ ʢʦʪʦʨʳʤ ʤʦʞʥʦ ʦʪʥʝʩʪʠ 

ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. 

ʇʨʝʜʣʘʛʘʝʤʦʝ ʯʠʪʘʪʝʣʷʤ ʧʦʩʦʙʠʝ ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʣʠʰʴ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ 

ʢʫʨʩʘ çʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪè. ɺ ʜʝʪʘʣʴʥʦʤ ʠ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʤ ʠʟʣʦ-

ʞʝʥʠʠ ʵʪʦʪ ʢʫʨʩ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ ʚ ʨʘʙʦʪʝ [4], ʚ ʢʨʘʪʢʦʤ ʠʟʣʦʞʝʥʠʠ ð ʚ ʨʘʙʦʪʝ [5]. 

ɺ ʧʦʩʦʙʠʠ [7] ʯʠʪʘʪʝʣʴ ʤʦʞʝʪ ʥʘʡʪʠ ʪʝʩʪʳ ʜʣʷ ʩʘʤʦʧʨʦʚʝʨʢʠ ʟʥʘʥʠʡ ʧʦ ʟʘʚʝʨ-

ʰʝʥʠʠ ʠʟʫʯʝʥʠʷ ʢʫʨʩʘ. ʆʪʜʝʣʴʥʳʝ ʪʝʤʳ ʢʫʨʩʘ ʚ ʙʦʣʝʝ ʧʦʜʨʦʙʥʦʤ ʠʟʣʦʞʝʥʠʠ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʨʘʙʦʪʘʭ, ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʚ ʩʧʠʩʢʝ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʳ. ʊʘʢ, ʜʝ-

ʪʘʣʴʥʘʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʘʥʘʣʠʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ ʧʨʠʚʝʜʝʥʘ ʚ ʨʘʙʦʪʝ 

[11], ʚʦʧʨʦʩʳ ʣʠʟʠʥʛʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʠʟʣʦʞʝʥʳ ʚ ʢʥʠʛʝ [14] ʠ ʪ.ʧ. ʇʨʠ ʦʟʥʘʢʦʤ-

ʣʝʥʠʠ ʩ ʢʫʨʩʦʤ ʩʣʫʰʘʪʝʣʠ ʙʫʜʫʪ ʚʩʪʨʝʯʘʪʴʩʷ ʩ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʙʦʣʴʰʠʤ ʯʠʩʣʦʤ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʝʥʠʡ ʠ ʧʦʥʷʪʠʡ, ʧʦʜʨʦʙʥʦ ʥʝ ʦʙʩʫʞʜʘʝʤʳʭ ʚ ʧʦʩʦʙʠʠ ʠʟ-ʟʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦ-

ʩʪʠ ʝʛʦ ʦʙʲʝʤʘ. ʉʠʩʪʝʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʩʚʦʜ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʡ ʠ ʪʦʣʢʦʚʘʥʠʝ ʢʣʶʯʝ-
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ʚʳʭ ʧʦʥʷʪʠʡ ʠ ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ 

ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʩʣʦʚʘʨʝ-ʩʧʨʘʚʦʯʥʠʢʝ [10]. 

ɿʘʤʝʯʘʥʠʷ ʠ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦ ʫʣʫʯʰʝʥʠʶ ʢʥʠʛʠ ʤʦʞʥʦ ʧʨʠʩʳʣʘʪʴ ʚ ʀʥ-

ʩʪʠʪʫʪ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʚ ʠ ʘʫʜʠʪʦʨʦʚ ʈʦʩʩʠʠ ʠʣʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥ-

ʥʦ ʘʚʪʦʨʫ ʧʦ ʘʜʨʝʩʫ: v.kovalev@econ.pu.ru. 

mailto:v.kovalev@econ.pu.ru
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ɻʃɸɺɸ 1. ʌʠʥʘʥʩʦʚr ʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 
ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ (ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝʤ) 

1.1. ʇʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʢʘʢ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʩʫʙʲʝʢʪ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʝʪ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʠʡ ʩʫʙʲ-

ʝʢʪ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʘʷ ʩʦʚʦʢʫʧ-

ʥʦʩʪʴ ʪʨʫʜʦʚʳʭ, ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʤʘʷ ʢʘʢ 

ʝʜʠʥʦʝ ʮʝʣʦʝ, ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʶʱʘʷ ʜʣʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ. ʍʦʟʷʡʩʪ-

ʚʫʶʱʠʡ ʩʫʙʲʝʢʪ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʦʤ, ʘ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪ-

ʩʷ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʠ ʦʙʳʯʘʷʤʠ ʜʝʣʦʚʦʛʦ ʤʠʨʘ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 48 ɻʨʘʞʜʘʥʩʢʦʛʦ ʢʦʜʝʢʩʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ (ɻʂ ʈʌ) 

ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʦʤ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʠʤʝʝʪ ʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ, 

ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʤ ʚʝʜʝʥʠʠ ʠʣʠ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʤ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʦʙʦʩʦʙʣʝʥʥʦʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ, 

ʦʪʚʝʯʘʝʪ ʵʪʠʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦʤ ʧʦ ʩʚʦʠʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ, ʤʦʞʝʪ ʦʪ ʩʚʦʝʛʦ ʠʤʝʥʠ 

ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʪʴ ʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʠ ʣʠʯʥʳʝ ʥʝʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʨʘ-

ʚʘ, ʥʝʩʪʠ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ, ʙʳʪʴ ʠʩʪʮʦʤ ʠ ʦʪʚʝʪʯʠʢʦʤ ʚ ʩʫʜʝ. 

ʇʦʤʠʤʦ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʥʳʭ ʧʨʠʟʥʘʢʦʚ, ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʝ ʣʠʮʦ ʦʙʷʟʘʥʦ ʠʤʝʪʴ ʩʘ-

ʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʡ ʙʘʣʘʥʩ (ʜʣʷ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ) ʠʣʠ ʩʤʝʪʫ (ʜʣʷ ʥʝʢʦʤ-

ʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ). ʇʨʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʢʣʶʯʝ-

ʚʳʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʨʘʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʥʝʛʦ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, 

ʠʭ ʥʦʩʠʪʝʣʝʡ ʠ ʦʙʲʝʢʪʦʚ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʝ ʵʪʠ ʧʨʘʚʘ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʷʶʪʩʷ. ʆʩʥʦʚʥʘʷ 

ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʧʨʘʚʫ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ (ʧʨʘʚʘ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʚʝʜʝʥʠʷ ʠ ʦʧʝ-

ʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʢ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠʣʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʦʡ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ). 

ʇʨʘʚʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ 

ʩʦʙʦʡ ʘʙʩʦʣʶʪʥʦʝ ʛʦʩʧʦʜʩʪʚʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘ ʥʘʜ ʵʪʠʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦʤ ʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪ-

ʩʷ ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʤ ʥʘʣʠʯʠʠ ʧʨʘʚ ʚʣʘʜʝʥʠʷ, ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʷ ʠʤ. 

ʇʨʘʚʦ ʚʣʘʜʝʥʠʷ ï ʵʪʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʣʘʜʘʥʠʷ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦʤ. 

ʇʨʘʚʦ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ï ʵʪʦ ʦʩʥʦʚʘʥʥʘʷ ʥʘ ʟʘʢʦʥʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʠ 

ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʩ ʮʝʣʴʶ ʠʟʚʣʝʯʝʥʠʷ ʧʦʣʝʟʥʳʭ ʩʚʦʡʩʪʚ, ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʠ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʢʦ-

ʪʦʨʳʝ ʙʫʜʫʪ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʪʴ ʣʠʮʫ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʝʤʫ ʜʘʥʥʦʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ. 

ʇʨʘʚʦ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʧʨʘʚʝ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʫʶ ʩʫʜʴʙʫ 

ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢ ʤʦʞʝʪ ʩʦʚʝʨʰʘʪʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 

ʩʚʦʝʛʦ ʠʤʫɦ ʝʩʪʚʘ ʣʶʙʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ, ʥʝ ʧʨʦʪʠʚʦʨʝʯʘʱʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ ʠ ʥʝ 

ʥʘʨʫʰʘʶɦ ʠʝ ʧʨʘʚʘ ʜʨʫʛʠʭ ʣʠʮ (ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʪʯʫʞʜʘʪʴ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ, ʩʜʘʚʘʪʴ ʝʛʦ 

ʚ ʘʨʝʥʜʫ, ʫʥʠʯʪʦʞʠʪʴ ʝʛʦ). 

ʀʤʝʥʥʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢ ʥʝʩʝʪ ʨʠʩʢ ʩʣʫʯʘʡʥʦʡ ʛʠʙʝʣʠ ʠʣʠ ʩʣʫʯʘʡʥʦʛʦ ʧʦ-

ʚʨʝʞʜʝʥʠʷ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ. ɺ ʫʧʦʤʷʥʫʪʦʡ ʪʨʠʘʜʝ ʧʨʘʚ ʢʣʶʯʝʚʘʷ ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ 

ʧʨʘʚʫ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʷ. 

ʆʙʦʩʦʙʣʝʥʥʦʩʪʴ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ð ʵʪʦ ʝʛʦ ʟʘʢʨʝʧʣʝʥʠʝ ʟʘ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠ-

ʮʦʤ ʥʘ ʦʜʥʦʤ ʠʟ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʚʝʱʥʳʭ ʧʨʘʚ. ʉʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ (ʠʣʠ ʟʘʢʦʥʯʝʥ-

ʥʦʩʪʴ) ʙʘʣʘʥʩʘ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʚ ʥʝʤ ʦʪʨʘʞʝʥʳ ʚʩʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ, ʘʢʪʠʚʳ, ʧʘʩʩʠʚʳ, 

ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʉʤʝʪʘ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʘʷ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʝ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚʘ-



 9 

ʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʬʦʨʤʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʦʙʦ-

ʩʦʙʣʝʥʠʷ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʡ, ʚʝʜʫʱʠʭ ʥʝʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʫʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ. 

ʖʨʠʜʠʯʝʩʢʦʝ ʣʠʮʦ ʧʦʜʣʝʞʠʪ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʡ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ 

ʠ ʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʴʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ, ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʤʦ-

ʛʫʪ ʚʳʩʪʫʧʘʪʴ ʫʩʪʘʚ (ʜʣʷ ʫʥʠʪʘʨʥʳʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʠ ʥʝʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ) ʣʠʙʦ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʴʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨ (ʜʣʷ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʪʦʚʘʨʠʱʝʩʪʚ), ʣʠʙʦ ʫʩ-

ʪʘʚ ʠ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʴʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨ (ʜʣʷ ʜʨʫʛʠʭ ʪʠʧʦʚ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ). 

ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʮʝʣʠ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʝ ʣʠʮʘ ʧʦʜ-

ʨʘʟʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʜʚʝ ʙʦʣʴʰʠʝ ʛʨʫʧʧʳ: ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʠ ʥʝʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʠ. ʆʩʥʦʚʥʘʷ ʮʝʣʴ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ð ʠʟʚʣʝʯʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩ ʧʦ-

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝʤ ʝʝ ʩʨʝʜʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ. ʎʝʣʴʶ ʥʝʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʨʝʰʝʥʠʝ ʩʦʮʠʘʣʴʥʳʭ ʟʘʜʘʯ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʝʩʣʠ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʚʩʝ ʞʝ ʚʝʜʝʪ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʫʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ, ʪʦ ʧʦʣʫʯʝʥʥʘʷ 

ʧʨʠʙʳʣʴ ʥʝ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʤʝʞʜʫ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ, ʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʜʣʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ 

ʩʦʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠ ʠʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʧʦʣʝʟʥʳʭ ʮʝʣʝʡ. ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʧʨʠ ʠʟʣʦʞʝ-

ʥʠʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘ ʤʳ ʙʫʜʝʤ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʠ ʦʩʦ-

ʙʝʥʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ (ʧʨʠʯʝʤ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, 

ʢʨʫʧʥʳʭ). ʀʤʝʥʥʦ ʵʪʦʪ ʪʠʧ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʠʛʨʘʝʪ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʝʩʦ-

ʤʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʣʶʙʦʡ ʩʪʨʘʥʳ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʝʝ ʙʘʟʦʚʫʶ ʷʯʝʡʢʫ. 

ɺ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʤʦʞʥʦ ʚʠʜʝʪʴ ʤʥʦʞʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʥʘʠʤʝʥʦʚʘʥʠʡ 

ʵʪʦʡ ʷʯʝʡʢʠ ð ʬʠʨʤʘ, ʢʦʤʧʘʥʠʷ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʠ ʜʨʫʛʠʝ; ʠʟʚʝʩʪʥʳ 

ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʘʨʠʘʮʠʠ ʠʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ. ɺ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʧʨʝʚʘ-

ʣʠʨʫʶʪ ʜʚʘ ʧʦʥʷʪʠʷ: çʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝè ʠ çʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷè, ʧʨʠʯʝʤ ʧʝʨʚʦʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʩʠʥʦʥʠʤʦʤ ʪʝʨʤʠʥʘ çʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷè
2
. ʇʨʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʠʟʣʦʞʝʥʠʠ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʘ ʤʳ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʙʫʜʝʤ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʪʝʨʤʠʥʦʤ çʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝè ʠʣʠ ʝʛʦ 

ʩʠʥʦʥʠʤʘʤʠ ð çʬʠʨʤʘè, çʢʦʤʧʘʥʠʷè. 

ɺ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʚ ʦʙʱʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝ-

ʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʟʥʘʯʠʤʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʢʨʫʧʥʳʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʝ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚʘ. ɸʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʦʙʱʝʩʪʚʦ, ʫʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʨʘʟʜʝ-

ʣʝʥ ʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ ʯʠʩʣʦ ʘʢʮʠʡ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʥʝ ʦʪʚʝʯʘʶʪ ʧʦ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʠ ʥʝʩʫʪ ʨʠʩʢ ʫʙʳʪʢʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, 

ʣʠʰʴ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʱʠʤ ʠʤ ʘʢʮʠʷʤ 

(ʠʥʘʯʝ ʛʦʚʦʨʷ, ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ, ʥʝ ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʝʤ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʦʙʱʝʩʪ-

ʚʘ). 

ʋʯʘʩʪʥʠʢʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘ, ʥʝ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʦʧʣʘʪʠʚʰʠʝ ʘʢʮʠʠ, ʥʝʩʫʪ ʩʦʣʠʜʘʨʥʫʶ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʧʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʥʝʦʧʣʘʯʝʥʥʦʡ ʯʘʩʪʠ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʱʠʭ ʠʤ ʘʢʮʠʡ. ɸʢʮʠʦʥʝʨʥʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ (ɸʆ), ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ 

ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʤʦʛʫʪ ʦʪʯʫʞʜʘʪʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʱʠʝ ʠʤ ʘʢʮʠʠ ʙʝʟ ʩʦʛʣʘʩʠʷ ʜʨʫʛʠʭ ʘʢ-

ʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʦʪʢʨʳʪʳʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ (ʆɸʆ). ɺ ʪʦʤ ʩʣʫ-

                                           
2
 ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 132 ɻʂ ʈʌ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʡ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʩʚʦʶ 

ʦʯʝʨʝʜʴ, ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʘʷ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʤʘʷ ʥʘ ʩʚʦʡ ʨʠʩʢ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʘʷ ʥʘ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʯʝʩʢʦʝ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʤʫʱʝ-

ʩʪʚʦʤ, ʧʨʦʜʘʞʠ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʨʘʙʦʪ ʠʣʠ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʫʩʣʫʛ ʣʠʮʘʤʠ, ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʳ-

ʤʠ ʚ ʵʪʦʤ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʟʘʢʦʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ (ʩʪ. 2 ɻʂ ʈʌ). 
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ʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʘʢʮʠʠ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʩʨʝʜʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ 

ʟʘʨʘʥʝʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʢʨʫʛʘ ʣʠʮ, ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʟʘʢʨʳʪʳʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨ-

ʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ (ɿɸʆ). ɽʩʣʠ ʆɸʆ ʚʧʨʘʚʝ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ ʦʪʢʨʳʪʫʶ ʧʦʜʧʠʩʢʫ ʥʘ 

ʚʳʧʫʩʢʘʝʤʳʝ ʠʤ ʘʢʮʠʠ, ʪʦ ɿɸʆ ʥʝ ʠʤʝʝʪ ʪʘʢʦʛʦ ʧʨʘʚʘ. 

ɸʢʮʠʦʥʝʨʥʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʦʟʜʘʥʦ ʦʜʥʠʤ ʣʠʮʦʤ ʠʣʠ ʩʦʩʪʦʷʪʴ ʠʟ 

ʦʜʥʦʛʦ ʣʠʮʘ ð ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʠʤ ʚʩʝʭ ʘʢʮʠʡ ʦʙʱʝʩʪʚʘ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʢʘʯʝ-

ʩʪʚʝ ʝʜʠʥʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʚʳʩʪʫʧʘʪʴ ʜʨʫʛʦʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʝ ʦʙʱʝ-

ʩʪʚʦ, ʩʦʩʪʦʷʱʝʝ ʠʟ ʦʜʥʦʛʦ ʣʠʮʘ. ʏʠʩʣʦ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʝʡ ʆɸʆ ʥʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʦ; ʯʠʩʣʦ 

ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʝʡ ɿɸʆ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʤʫ ʟʘʢʦʥʫ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪ-

ʚʘʭè, ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʧʨʝʚʳʰʘʪʴ 50; ʝʩʣʠ ʵʪʦʪ ʣʠʤʠʪ ʧʨʝʚʳʰʝʥ, ʟʘʢʨʳʪʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ 

ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʥʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʛʦʜʘ ʚ ʦʪʢʨʳʪʦʝ. 

ʇʦ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤʫ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʡ ʨʘʟʤʝʨ ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʦʪʢʨʳʪʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʜʦʣʞʝʥ ʩʦʩʪʘʚʣʷʪʴ ʥʝ ʤʝʥʝʝ 1000-ʢʨʘʪʥʦʛʦ ʤʠʥʠ-

ʤʘʣʴʥʦʛʦ ʨʘʟʤʝʨʘ ʦʧʣʘʪʳ ʪʨʫʜʘ (ʄʈʆʊ), ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʛʦ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦ-

ʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʥʘ ʜʘʪʫ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘ, ʘ ʟʘʢʨʳʪʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ï ʥʝ ʤʝʥʝʝ 

100-ʢʨʘʪʥʦʛʦ. ʕʪʠ ʥʦʨʤʘʪʠʚʳ ʠʤʝʶʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʫʯ-

ʨʝʞʜʝʥʠʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʥʦ ʠ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʧʨʠ ʦʮʝʥʢʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʨʝʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʷ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ. 

ʆʪʢʨʳʪʦʩʪʴ ʆɸʆ ʪʘʢʞʝ ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʦʥʦ ʦʙʷʟʘʥʦ ʝʞʝʛʦʜʥʦ 

ʧʫʙʣʠʢʦʚʘʪʴ ʩʚʦʶ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʫʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ; ʩʦʩʪʘʚ ʧʫʙʣʠʢʫʝʤʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦʨʷʜʦʢ ʵʪʦʡ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ. ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ 

ʦʪ ʜʨʫʛʠʭ ʚʠʜʦʚ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʠʤʝʝʪ ʙʦ-

ʣʝʝ ʰʠʨʦʢʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʥʦ ʦʙʣʘʜʘʝʪ ʧʨʘ-

ʚʦʤ ʥʘ ʚʳʧʫʩʢ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ. 

1.2. ʌʠʥʘʥʩʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ: ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʬʫʥʢʮʠʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʪʝʨʤʠʥʦʤ çʬʠʥʘʥʩʳè ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʦ ʦʙʦʟʥʘ-

ʯʘʶʪ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʭ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʬʦʥʜʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʫ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ, ʫʯʘʩʪʚʫʶ-

ʱʠʭ ʚ ʩʦʟʜʘʥʠʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ. ɿʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʳ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʦʯʝʚʠʜʥʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʥʘ ʧʨʦʥʠʟʘʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʧʦ-

ʪʦʢʘʤʠ ʠ, ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʝ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʠ 

ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʠʤʝʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʧʦʜʦʧʣʝʢʫ. 

ʌʠʥʘʥʩʳ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʢʣʘʩʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʳ ʧʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʧʨʠʟʥʘʢʘʤ, ʘ ʥʘʠ-

ʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʦʡ ʢʣʘʩʩʠʬʠʢʘʮʠʝʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʥʘ ʮʝʥʪʨʘʣʠ-

ʟʦʚʘʥʥʳʝ (ʧʫʙʣʠʯʥʳʝ) ʠ ʜʝʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ: ʧʝʨʚʳʝ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʶʪ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʤʝʩʪʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ, ʚʪʦʨʳʝ ð ʩʬʝʨʫ ʯʘʩʪʥʦʛʦ 

ʙʠʟʥʝʩʘ ʠ ʜʦʤʘʰʥʠʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʘ (ʨʠʩ. 1.1). ʃʦʛʠʢʘ ʜʘʥʥʦʡ ʩʭʝʤʳ ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʘ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦʤ. ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʚ ʥʘʨʦʜʥʦʤ ʭʦʟʷʡʩʪ-

ʚʝ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪ ʯʝʪʳʨʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʘ: 

ʘ) ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʡ ʩʝʢʪʦʨ; 

ʙ) ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʠʡ ʩʝʢʪʦʨ; 

ʚ) ʩʝʢʪʦʨ ʜʦʤʘʰʥʠʭ ʭʦʟʷʡʩʪʚ; 
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ʛ) ʟʘʛʨʘʥʠʮʫ. 

ʂʘʞʜʳʡ ʠʟ ʵʪʠʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʥʠʟʘʥ ʩʝʪʴʶ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʘ (ʪ.ʝ. ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʚʳʨʘʞʘʝʤʳʭ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʧʦ ʧʦʚʦʜʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚ 

ʠʣʠ ʦʧʦʩʨʝʜʦʚʘʥʥʳʭ ʠʤʠ). ɹʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʠʤʝʝʪʩʷ ʩʧʝʮʠʬʠʢʘ ʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʧʦʪʦʢʘʤʠ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ, ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʬʠʥʘʥʩʳ 

ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʟ ʥʠʭ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʣʠʰʴ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚ 

ʚ ʮʝʣʦʤ. ʆʩʥʦʚʥʦʡ ʦʙʲʝʤ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʤʝʞʜʫ ʵʢʦʥʦ-

ʤʠʯʝʩʢʠʤʠ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤʠ ʦʧʦʩʨʝʜʫʝʪʩʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷʤʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ, ʢʦ-

ʪʦʨʳʝ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʮʝʥʪʨʝ ʩʭʝʤʳ. 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 

ɺ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʘʭ ʛʣʘʚʝʥʩʪʚʫʶʱʘʷ ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪ-

ʚʝʥʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʘʤ, ʷʚʣʷʶʱʠʤʩʷ ʚʘʞʥʝʡʰʠʤ ʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʝʨʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʠ ʯʘʩʪʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʙʦʛʘʪʩʪʚʘ. ɺ ʦʩʥʦʚʝ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ð ʩʠʩʪʝʤʘ ʙʶʜʞʝʪʦʚ: ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʡ, ʨʝʩʧʫʙʣʠʢʘʥ-

ʩʢʠʝ, ʤʝʩʪʥʳʝ. ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ð ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʘʷ, 

ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʠʪʝʣʴʥʘʷ, ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʘʷ ʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʘʷ. 

ɺ ʙʣʦʢʝ çɼʝʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʳè ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʪʨʠ ʪʠʧʘ ʧʨʠʥʮʠ-

ʧʠʘʣʴʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʶʱʠʭʩʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ: 

ʘ) ʜʦʤʘʰʥʠʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʘ; 
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ʙ) ʥʝʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ; 

ʚ) ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʵʪʦʤ ʙʣʦʢʝ ʠʛʨʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʳ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʀʤʝʥʥʦ ʵʪʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʦʙʨʘʟʥʦ ʛʦʚʦʨʷ, ʩʦʟʜʘʶʪ çʧʠʨʦʛè, ʪ.ʝ. 

ʬʦʨʤʠʨʫʶʪ ʜʦʙʘʚʦʯʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʜʝʣʠʪʩʷ ʤʝʞʜʫ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʦʤ, ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤʠ ʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤʠ ʣʠʮʘʤʠ. 

ʌʠʥʘʥʩʳ ʢʘʢ ʦʙʱʝʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʢʘʪʝʛʦʨʠʷ ʚʳʧʦʣʥʷʶʪ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ 

ʬʫʥʢʮʠʡ, ʪ.ʝ. ʜʠʥʘʤʠʯʝʩʢʠʭ ʧʨʦʷʚʣʝʥʠʡ ʩʚʦʠʭ ʩʚʦʡʩʪʚ ʠ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʡ. ɺ 

ʵʪʠʭ ʬʫʥʢʮʠʷʭ ʠ ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʱʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʢʘʢ ʦʜʥʦʛʦ ʠʟ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ 

ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʮʠ-

ʘʣʴʥʦ-ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ. ɺ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ ʢ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠ̫ʪʠʶ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʠʟ ʥʠʭ ʷʚʣʷʶʪʩʷ: 

1) ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʠʪʝʣʴʥʘʷ; 

2) ʬʦʥʜʦʦʙʨʘʟʫʶʱʘʷ (ʠʣʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚʘʷ); 

3) ʜʦʭʦʜʦ-ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʠʪʝʣʴʥʘʷ; 

4) ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʘʷ; 

5) ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʘʷ. 

ʉʤʳʩʣ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʠʪʝʣʴʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪ-

ʩʷ ʚ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ (ʢʘʢ ʢʚʠʥʪʵʩʩʝʥʮʠʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʨʝ-

ʩʫʨʩʥʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ) ʚʥʫʪʨʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʱʝʤ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʤʫ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ, ʠ ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʩʠʥʪʝʟʠʨʦʚʘʥʥʦʤ ʚʠʜʝ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʧʨʠʥʷʪʦʡ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ. ʉʫʪʴ ʬʫʥʢʮʠʠ ʩʦ-

ʩʪʦʠʪ ʚ ʩʪʨʝʤʣʝʥʠʠ ʦʧʪʠʤʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʘʢʪʠʚʥʫʶ ʩʪʦʨʦʥʫ ʙʘʣʘʥʩʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʘ-

ʢʦʡ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʦʙʦʨʦʪʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʢʘʢʠʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚʣʦʞʝʥʠʷ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳ, ʢʘʢʦʡ ʦʙʲʝʤ ʩʨʝʜʩʪʚ ʮʝʣʝʩʦʦʙ-

ʨʘʟʥʦ ʜʝʨʞʘʪʴ ʥʘ ʩʯʝʪʘʭ ʬʠʨʤʳ ʠ ʜʨ.). 

ʌʦʥʜʦʦʙʨʘʟʫʶʱʘʷ ʬʫʥʢʮʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʚ ʭʦʜʝ 

ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʧʨʘʚʦʡ (ʪ.ʝ. ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚʦʡ, ʧʘʩʩʠʚʥʦʡ) ʩʪʦʨʦʥʳ ʙʘʣʘʥʩʘ. ʃʶʙʦʝ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʝʪʩʷ ʠʟ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ: ʵʪʦ ʚʟʥʦʩʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʦʚ, ʢʨʝʜʠʪʳ, ʟʘʡʤʳ, ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠ-

ʙʳʣʴ, ʧʦʞʝʨʪʚʦʚʘʥʠʷ, ʮʝʣʝʚʳʝ ʚʟʥʦʩʳ ʠ ʜʨ. ʇʨʦʙʣʝʤʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ 

ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʣʶʙʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʪʨʝʙʫʶʪ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ 

ʝʜʠʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠ (ʠʣʠ) ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʢʘʞʜʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʠʤʝʝʪ 

ʩʚʦʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (ʮʝʥʫ), ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʬʠʨʤʳ. 

ʉʫʪʴ ʜʦʭʦʜʦ-ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʠʪʝʣʴʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʟʘʢʣʶ-

ʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ʃʶʙʘʷ ʫʩʧʝʰʥʦ ʨʘʙʦʪʘʶʱʘʷ ʬʠʨʤʘ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʜʦʭʦʜ ʧʦ 

ʠʪʦʛʘʤ ʦʯʝʨʝʜʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʦʭʦʜʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ, ʪ.ʝ. 

ʚʦʟʤʦʞʥʳʝ ʧʨʦʚʘʣʳ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʧʝʨʠʦʜʘʭ ʧʦʢʨʳʚʘʶʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʧʦ 

ʘʙʩʦʣʶʪʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʜʦʭʦʜʘʤʠ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʧʝʨʠʦʜʘʭ). ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʢ ʜʦʭʦʜʫ ʢʘʢ ʢ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʫ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ ʠʤʝʶʪ ʧʨʷʤʦʝ ʠʣʠ ʢʦʩʚʝʥʥʦʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ 

ʤʥʦʛʠʝ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʝ ʚ ʬʠʨʤʝ ʣʠʮʘ, ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʚʰʠʝ ʚ ʝʝ ʨʘʙʦʪʝ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, 

ʪʨʫʜʦʤ, ʜʨʫʛʠʤʠ ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ, ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʥʘʡʜʝʥʘ ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʠʭ ʚʦʟ-

ʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ. ʌʠʥʘʥʩʳ ʬʠʨʤʳ ʧʦʤʦʛʘʶʪ ʨʝʰʠʪʴ ʵʪʫ ʧʨʦʙʣʝʤʫ. 
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ʉʤʳʩʣ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʦʯʝʚʠʜʝʥ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ, ʚʦ-

ʧʝʨʚʳʭ, ʮʝʣʝʚʳʤ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʩʠʩʪʝʤʦʡ ʩʣʦ-

ʞʠʚʰʠʭʩʷ ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ. ʆʜʠʥ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ 

ð ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʩʣʫʞʠʪ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʠʝʤ, ʩʚʦʝʛʦ ʨʦʜʘ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʝʥʠʝʤ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. ʅʘʣʠʯʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʝʪ ʪʦ, 

ʯʪʦ ʢʣʶʯʝʚʘʷ ʮʝʣʴ ð ʨʦʩʪ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʬʠʨʤʳ ð ʝʶ ʜʦʩʪʠ-

ʛʘʝʪʩʷ. ʉʫʪʴ ʚʪʦʨʦʛʦ ʘʩʧʝʢʪʘ ʪʘʢʞʝ ʦʯʝʚʠʜʥʘ. ʌʠʨʤʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʤ ʚʟʘʠ-

ʤʦʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʩ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦʤ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ. ʌʠʥʘʥʩʳ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʧʦʤʦʛʘʶʪ 

ʫʧʦʨʷʜʦʯʠʪʴ ʵʪʠ ʚʟʘʠʤʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ ʠʭ ʚ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʤ ʩʦʩʪʦʷʥʠʠ 

(ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʦʙ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʨʘʩʯʝʪʥʦʡ (ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ) 

ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ). 

ʉʫʪʴ ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ 

ʠʤʝʥʥʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʠ (ʠʣʠ) ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʥʳʭ 

ʥʘ ʠʭ ʦʩʥʦʚʝ, ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʜʝʡʩʪʚʝʥʥʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʳʤ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʨʝʩʫʨʩʥʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʚ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʦʤ ʧʨʠʙʣʠʞʝʥʠʠ ʨʝʰʝʥʘ ʟʘʜʘʯʘ ʛʘʨʤʦʥʠʟʘʮʠʠ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ 

ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʇʦʜʯʝʨʢʥʝʤ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʳʥʢʘ ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʘʷ 

ʬʫʥʢʮʠʷ ʠʤʝʝʪ ʥʝ ʩʪʦʣʴʢʦ ʢʘʨʘʪʝʣʴʥʦ-ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʡ ʦʪʪʝʥʦʢ (ʚʳʷʚʠʪʴ ʥʝʠʩʧʦʣ-

ʥʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʠ ʧʨʠʤʝʥʠʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʩʘʥʢʮʠʠ), 

ʩʢʦʣʴʢʦ ʧʦʦʱʨʠʪʝʣʴʥʦ-ʧʦʟʠʪʠʚʥʳʡ ʦʪʪʝʥʦʢ. 

ɺʩʝ ʫʢʘʟʘʥʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʨʝʘʣʠʟʫʶʪʩʷ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ, ʪ.ʝ. ʩʠʩʪʝʤʳ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. 

1.3. ʉʪʨʫʢʪʫʨʘ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʣʶʙʦʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʩʦʟʜʘʝʪʩʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʥʘʷ 

ʜʣʷ ʢʦʦʨʜʠʥʘʮʠʠ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʩʚʦʠʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ ʠ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ. ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʵʪʦʡ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʣʝʞʠʪ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ, ʪ.ʝ. ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʭ 

ʠ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ. ʆʜʥʠʤ 

ʠʟ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ ʦʙʱʝʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʷʪʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʝʛʦ ʩʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ. ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʚʝʣʠ-

ʯʠʥʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʤʘʩʰʪʘʙʦʚ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʨʛʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʘʤʠ ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ. 

ɺ ʤʘʣʦʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʵʪʘ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʤʦʞʝʪ ʚʦʦʙʱʝ ʦʪʩʫʪʩʪʚʦʚʘʪʴ, ʘ ʚʩʝ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʦʧʨʦʩʳ ʤʦʛʫʪ ʨʝʰʘʪʴʩʷ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ 

ʛʣʘʚʥʳʤ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʤ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ (ʘ ʦʥ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʩʴʤʘ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʤ) 

ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʝ ʦʬʦʨʤʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚʦʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʥʘ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʠʶ, ʘ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ ʠʭ ʧʨʠʥʷʪʠʝ ð ʥʘ ʜʠʨʝʢʪʦʨʘ. 

ɺ ʢʨʫʧʥʦʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ, ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʦʪʣʠʯʘ-

ʝʪʩʷ ʤʥʦʛʦʦʙʨʘʟʠʝʤ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʧʦʜʦʙʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʤʘʣʦ 

ʧʨʦʜʫʢʪʠʚʝʥ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ 

ʦʙʦʩʦʙʣʷʝʪʩʷ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʘʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʩʣʫʞʙʘ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʩʦʩʪʦʠʪ 

ʠʟ ʜʚʫʭ ʢʨʫʧʥʳʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ: ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʫʯʝʪʥʦ-

ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʦʛʦ. ʇʝʨʚʦʝ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʦʪʚʝʯʘʝʪ ʟʘ ʚʦʧʨʦʩʳ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ, 
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ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ; ʚʪʦʨʦʝ ʦʨʛʘʥʠʟʫʝʪ ʫʯʝʪ, ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʣʠʮ, ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʚ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʦʙʘ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʦʩʪʦ ʦʙʷʟʘʥʳ ʪʝʩʥʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʦ-

ʚʘʪʴ; ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʠʭ ʩʚʷʟʳʚʘʝʪ ʦʙʱʥʦʩʪʴ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʡ ʙʘʟʳ, ʚ ʦʩʥʦʚʝ 

ʢʦʪʦʨʦʡ ʣʝʞʘʪ ʜʘʥʥʳʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʠ ʦʙʱʥʦʩʪʴ ʛʣʘʚʥʳʭ ʮʝ-

ʣʝʚʳʭ ʫʩʪʘʥʦʚʦʢ (ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʨʘʙʦʪʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ 

ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʤ ʧʨʠʙʳʣʠ). 

ɺ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʩʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʬʠʨʤʳ ʥʝ 

ʪʦʣʴʢʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʦʙʱʝʡ ʦʨʛʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʬʠʨʤʳ, ʥʦ ʠ ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ 

ʥʝʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʫʝʪʩʷ. ʆʜʠʥ ʠʟ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝ-

ʤʳ, ʦʙʲʷʩʥʷʶʱʠʡ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʣʦʛʠʢʫ ʝʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ ʥʘ 

ʨʠʩ. 1.2. 
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ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ ʠʟ ʪʝʦʨʠʠ ʩʠʩʪʝʤ, ʣʶʙʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʠʟ 

ʜʚʫʭ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ð ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ (ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʝʡ ʧʦʜʩʠʩʪʝʤʳ) 

ʠ ʦʙʲʝʢʪʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ (ʫʧʨʘʚʣʷʝʤʦʡ ʧʦʜʩʠʩʪʝʤʳ). ʉʫʙʲʝʢʪ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʥʘ 

ʦʙʲʝʢʪ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʦʙʱʠʭ ʬʫʥʢʮʠʡ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʪ.ʝ. ʬʫʥʢʮʠʡ, ʩ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ-

ʩʪʴʶ ʨʝʘʣʠʟʫʝʤʳʭ ʚ ʣʶʙʦʤ ʪʠʧʦʚʦʤ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʙʝʟʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʝʛʦ ʨʘʟʤʝ-

ʨʦʚ, ʦʪʨʘʩʣʝʚʦʡ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʥʦʩʪʠ, ʬʦʨʤʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʜʨ. ɺ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ ʢ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʬʠʨʤʳ ʩʫʙʲʝʢʪ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ 

ʢʘʢ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʧʷʪʠ ʙʘʟʦʚʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ: 

1) ʦʨʛʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ; 

2) ʢʘʜʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʣʫʞʙʳ; 
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3) ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ; 

4) ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ; 

5) ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʠʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ. 

ʆʙʲʝʢʪ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʪ.ʝ. ʪʦ, ʯʝʤ ʫʧʨʘʚʣʷʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʝʨ, ʤʦʞʥʦ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʚ ʚʠʜʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʠʟ ʪʨʝʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ: 

1) ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ, ʟʘʢʨʝʧʣʷʝʤʳʝ ʧʫʪʝʤ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ; 

2) ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ (ʘʢʪʠʚʳ, ʨʘʩʯʝʪʳ, ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ); 

3) ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ (ʚʳʙʦʨ ʠʭ ʢʦʤʙʠʥʘʮʠʠ, ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ 

ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʠ ʫʩʣʦʚʠʡ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʥʦʚʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʠ ʜʨ.). 

1.4. ʌʫʥʢʮʠʠ ʠ ʟʘʜʘʯʠ ʌʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜ. 2.1) 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʤʝʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝ-

ʥʝʜʞʝʨʘ ʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʦʪʚʝʪ ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʥ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʜʦʣʞʝʥ ʥʘ-

ʭʦʜʠʪʴ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʵʪʠʤ ʧʦʜʭʦʜʦʤ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʩʝʛʤʝʥʪʘʤʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ: 

Å ʦʙʱʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʳʭ ʦʩʫʱʝʩʪ-

ʚʣʷʶʪʩʷ ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʙʱʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ, ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʘʮʠʷ ʠ ʜʝʪʘ-

ʣʠʟʘʮʠʷ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʨʘʟʨʝʟʘʭ ʦʙʦʙʱʘʶʱʠʭ ʮʝʣʝʡ, ʦʮʝʥʢʘ ʤʝʩʪʘ ʬʠʨʤʳ ʥʘ 

ʨʳʥʢʘʭ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʜʠʥʘʤʠʢʦʡ ʮʝʣʝʚʳʭ 

ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çɹʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦ ʣʠ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʥʘ 

ʨʳʥʢʘʭ ʙʣʘʛ ʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʢʘʢʠʝ ʤʝʨʳ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʪ ʝʛʦ ʥʝ-

ʫʭʫʜʰʝʥʠʶ?è; 

Å ʪʝʢʫʱʝʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʩʫʱʝ-

ʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦ-

ʪʦʢʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʝ ʮʝʣʴʶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʨʠʪ-

ʤʠʯʥʦʩʪʠ ʪʝʢʫʱʠʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʆʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ ʣʠ ʜʝʥʝʞʥʳʝ 

ʧʦʪʦʢʠ ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʴ ʧʣʘʪʝʞʥʦ-ʨʘʩʯʝʪʥʦʡ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʫʶ 

ʨʘʙʦʪʫ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʕʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʣʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʝʪ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʧʦʥʠʤʘʝʤʦʡ ʚ ʰʠʨʦʢʦʤ 

ʩʤʳʩʣʝ ʢʘʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʚ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʝ ʨʝʘʣʴʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʂʫʜʘ ʚʣʦʞʠʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʩ 

ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ?è); 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʢʘʢ ʦʙʣʘʩʪʴ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʘʧʧʘʨʘʪʘ, ʠʤʝʶʱʘʷ ʮʝʣʴʶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩ-

ʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ (ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʚʦʧʨʦʩ: çʆʪʢʫʜʘ ʚʟʷʪʴ ʪʨʝʙʫʝʤʳʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ?è). 

ʉʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʧʷʪʴ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪ ʩʘʤʫʶ ʩʫʪʴ ʨʘ-

ʙʦʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ: 

1) ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ ʚ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ ʩʨʝʜʝ; 
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2) ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʧʦʪʦʢʘʤʠ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʪʝʢʫʱʠʭ ʚʟʘʠʤʦʨʘʩʯʝʪʦʚ 

ʩ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ; 

3) ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʤʝʨ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯ-

ʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ; 

4) ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ; 

5) ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺʦʟʤʦʞʥʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʚʘʨʠʘʥ-

ʪʳ ʦʙʦʩʦʙʣʝʥʠʷ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ ʩʬʝʨ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʝʩʴʤʘ ʫʜʦʙʥʦʡ ʤʦʜʝʣʴʶ ʜʣʷ ʜʝʪʘʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʚʳʧʦʣʥʷʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʤ ʬʫʥʢʮʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ ʙʘ-

ʣʘʥʩ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʩʪʘʪʠʯʝʩʢʦʝ ʝʛʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ (ʪʘʙʣ. 1.1). 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 1.1 

ɹʘʣʘʥʩ 

ɸʢʪʠʚ ʇʘʩʩʠʚ 

ʈʘʟʜʝʣ I. ɺʥʝʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʈʘʟʜʝʣ III. ʂʘʧʠʪʘʣ ʠ ʨʝʟʝʨʚʳ 

ʈʘʟʜʝʣ II. ʆʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ 

ʈʘʟʜʝʣ IV. ɼʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪ-

ʚʘ 

ʈʘʟʜʝʣ V. ʂʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪ-

ʚʘ 

 

ʄʦʞʥʦ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʨʘʟʨʝʟʳ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ, ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʧʦʟʚʦ-

ʣ̫ ʶʱʠʝ ʦʙʦʩʦʙʠʪʴ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ ʠ ʟʘʜʘʯʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. 

1. ɺʝʨʪʠʢʘʣʴʥʳʡ ʨʘʟʨʝʟ ʧʦ ʘʢʪʠʚʫ. ʋʩʣʦʚʥʦ ʦʙʦʩʦʙʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʜ. I ʠ II, 

ʪ.ʝ. ʵʪʦ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʘʢʪʠʚʘʤʠ (ʨʝʩʫʨʩʥʳʤ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʦʤ). ʉʶʜʘ ʦʪʥʦ-

ʩʷʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʟʘʜʘʯʠ: ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʦʙʱʝʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ 

ʠʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷʤʠ ʚʦ ʚʥʝʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʦ 

ʚʠʜʘʤ: ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʥʝʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ 

ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʠ ʜʨ.), ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʟʘʧʘʩʘʤʠ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʙʠ-

ʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʠ ʜʨ. 

2. ɺʝʨʪʠʢʘʣʴʥʳʡ ʨʘʟʨʝʟ ʧʦ ʧʘʩʩʠʚʫ. ʋʩʣʦʚʥʦ ʦʙʦʩʦʙʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʜ. III, IV 

ʠ V, ʪ.ʝ. ʵʪʦ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʉʶʜʘ ʦʪʥʦ-

ʩʷʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʟʘʜʘʯʠ: ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʟʘ-

ʝʤʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʤʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ 

ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚʳʙʦʨ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘ, ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠ ʜʨ. 

3. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ʋʩʣʦʚʥʦ ʦʙʦʩʦʙʣʷ-

ʶʪʩʷ ʨʘʟʜ. I, III  ʠ IV, ʪ.ʝ. ʵʪʦ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʤʠ ʧʨʦ-

ʛʨʘʤʤʘʤʠ, ʧʦʥʠʤʘʝʤʳʤʠ ʚ ʰʠʨʦʢʦʤ ʩʤʳʩʣʝ: ʘ) ʢʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʨʘʟʚʠʚʘʪʴ ʦʩ-

ʥʦʚʥʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪ ʨʝʩʫʨʩʥʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ð ʝʛʦ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-

ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʫʶ ʙʘʟʫ? ʙ) ʠʟ ʢʘʢʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ (ʧʨʠʙʳʣʴ, ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʚʣʦʞʝ-

ʥʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ, ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʪ.ʧ.) ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʧʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʦ ʵʪʦ ʨʘʟʚʠʪʠʝ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʶʜʘ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʜʚʝ ʦʩ-

ʥʦʚʥʳʝ ʟʘʜʘʯʠ: ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ (ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ). 
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4. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ʋʩʣʦʚʥʦ ʦʙʦʩʦʙ-

ʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʜ. II ʠ V ʠ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʫʶʪʩʷ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʤʝʞʜʫ ʩʪʘʪʴʷʤʠ ʵʪʠʭ ʨʘʟʜʝʣʦʚ, ʪ.ʝ. ʬʦʨʤʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʠ 

ʨʝʰʘʶʪʩʷ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʪʝʢʫʱʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʚʢʣʶʯʘʷ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʠ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴʶ. ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʨʫʛʦʦʙʦʨʦʪʘ ʠ 

ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʪʝʢʫʱʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʝ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ ʩ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʤ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʝʤ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, 

ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʶ ʟʘʧʘʩʦʚ ʚ ʥʝʟʘ-

ʚʝʨʰʝʥʥʦʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ, ʛʦʪʦʚʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ, ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, 

ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʩʶʜʘ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʠʭ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

1.5. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 
ʥʘʫʢʠ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʊʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʥʘʫʯ-

ʥʳʭ ʟʥʘʥʠʡ ʥʘʰʣʦ ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ ʚ ʪʨʫʜʘʭ ʫʯʝʥʳʭ - ʢʘʤʝʨʘʣʠʩʪʦʚ. ʇʨʦʠʟʦʰʣʦ ʵʪʦ ʚ 

ʩʝʨʝʜʠʥʝ XVIII ʚ., ʘ ʦʩʦʙʫʶ ʨʦʣʴ ʩʳʛʨʘʣʠ ʥʝʤʝʮʢʠʝ ʫʯʝʥʳʝ ʀ. ʖʩʪʠ ʠ 

ʁ. ɿʦʥʥʝʥʬʝʣʴʩ, ʦʧʠʩʘʚʰʠʝ ʚ ʩʚʦʠʭ ʨʘʙʦʪʘʭ ʦʩʥʦʚʳ ʪʝʦʨʠʠ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʧʫʙʣʠʯ-

ʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ. ʇʦʟʜʥʝʝ ʵʪʫ ʦʙʣʘʩʪʴ ʟʥʘʥʠʡ ʩʪʘʣʠ ʥʘʟʳʚʘʪʴ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʘʷ ʪʝʦ-

ʨʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚ. ʉʤʳʩʣ ʪʝʦʨʠʠ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʦʙʦʙʱʝʥʠʠ ʠ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʟʘʮʠʠ ʜʝʡ-

ʩʪʚʫʶʱʠʭ ʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʥʦʚʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʧʦʧʦʣʥʝʥʠʷ ʢʘʟʥʳ. ʇʦ ʩʫʪʠ, ʚʩʝ ʪʝʦʨʝ-

ʪʠʯʝʩʢʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʠ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʝ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʥʳʝ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʷʤʠ ʜʦʨʝʚʦʣʶʮʠʦʥʥʦʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʰʢʦʣʳ (ʅ.ʀ. ʊʫʨ-

ʛʝʥʝʚ, ʀ.ʗ. ɻʦʨʣʦʚ, ɺ.ɸ. ʃʝʙʝʜʝʚ, ʀ.ʍ. ʆʟʝʨʦʚ, ʀ.ʀ. ʗʥʞʫʣ ʠ ʜʨ.), ʙʳʣʠ ʧʦʩʚʷ-

ʱʝʥʳ ʦʧʠʩʘʥʠʶ ʩʠʩʪʝʤ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ. 

ʇʝʨʚʳʝ ʢʥʠʛʠ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ ʪʝʤʘʪʠʢʝ, ʜʦʩʪʫʧʥʳʝ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʤʫ ʯʠʪʘʪʝʣʶ, ʙʳʣʠ ʥʘʧʠʩʘʥʳ ʥʝʤʝʮʢʠʤʠ ʫʯʝʥʳʤʠ, ʨʘʙʦʪʘʚʰʠʤʠ ʚ ʈʦʩ-

ʩʠʠ, ʣʠʙʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʣʠ ʩʦʙʦʡ ʧʝʨʝʚʦʜʳ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʳ. ɺʝʨʦʷʪʥʦ, 

ʧʝʨʚʦʡ ʢʥʠʛʦʡ, ʠʤʝʚʰʝʡ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʬʠʥʘʥʩʘʤ ʠ ʩʪʘʚʰʝʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʡ ʰʠʨʦʢʦ-

ʤʫ ʢʨʫʛʫ ʯʠʪʘʪʝʣʝʡ, ʙʳʣʘ ʧʝʨʝʚʝʜʝʥʥʘʷ ʩ ʥʝʤʝʮʢʦʛʦ ʠ ʦʧʫʙʣʠʢʦʚʘʥʥʘʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʚ 1805ð1806 ʛʛ. ʤʦʥʦʛʨʘʬʠʷ ʥʘʜʚʦʨʥʦʛʦ ʩʦʚʝʪʥʠʢʘ ʠ ʧʨʦʬʝʩʩʦʨʘ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʚ 

ʀʤʧʝʨʘʪʦʨʩʢʦʤ ʄʦʩʢʦʚʩʢʦʤ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʝ ʍ. ʐʣʝʮʝʨʘ çʅʘʯʘʣʴʥʳʝ ʦʩʥʦʚʘʥʠʷ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʭʦʟʷʡʩʪʚʘ, ʠʣʠ ʥʘʫʢʠ ʦ ʥʘʨʦʜʥʦʤ ʙʦʛʘʪʩʪʚʝè. ʆʩʦʙʫʶ ʨʦʣʴ ʚ 

ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʩʢʠʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʭ ʚ ʢʦʥʮʝ XIX ð ʥʘʯʘʣʝ ʍʍ ʚ., ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʦ, ʠʛʨʘʣ 

ʜʚʫʭʪʦʤʥʠʢ ʧʨʦʬʝʩʩʦʨʘ ɻʝʡʜʝʣʴʙʝʨʛʩʢʦʛʦ ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʘ ʂ. ʈʘʫ çʆʩʥʦʚʥʳʝ ʥʘ-

ʯʘʣʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʥʘʫʢʠè (ʉʇʙ, 1867), ʠʟʜʘʥʥʳʡ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʜ ʨʝʜʘʢʮʠʝʡ ʦʜʥʦʛʦ 

ʠʟ ʠʟʚʝʩʪʥʝʡʰʠʭ ʫʯʝʥʳʭ-ʬʠʥʘʥʩʠʩʪʦʚ ʧʨʦʬʝʩʩʦʨʘ ʉʘʥʢʪ-ʇʝʪʝʨʙʫʨʛʩʢʦʛʦ ʫʥʠ-

ʚʝʨʩʠʪʝʪʘ ɺ.ɸ. ʃʝʙʝʜʝʚʘ. ɺ ʪʝʯʝʥʠʝ ʍIʍ ʚ. ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʣʘʩʴ ʧʣʝʷʜʘ ʟʘ-

ʤʝʯʘʪʝʣʴʥʳʭ ʫʯʝʥʳʭ-ʬʠʥʘʥʩʠʩʪʦʚ: ʅ.ʀ. ʊʫʨʛʝʥʝʚ (1789ï1871), ʄ.ʌ. ʆʨʣʦʚ 

(1788ï1842), ʀ.ʗ. ɻʦʨʣʦʚ (1814ï1890), ɺ.ɸ. ʃʝʙʝʜʝʚ (1833ï1909), ʀ.ʀ. ʗʥʞʫʣ 

(1846ï1914), ʀ.ʍ. ʆʟʝʨʦʚ (1869ï1942) ʠ ʜʨ. ʀʭ ʨʘʙʦʪʳ ʜʦ ʥʘʩʪʦʷʱʝʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ 

ʥʝ ʫʪʨʘʪʠʣʠ ʩʚʦʝʡ ʥʘʫʯʥʦʡ ʠ ʧʦʟʥʘʚʘʪʝʣʴʥʦʡ ʮʝʥʥʦʩʪʠ. 

ʅʘʯʘʣʦ ʍʍ ʚ. ʙʳʣʦ ʦʪʤʝʯʝʥʦ ʜʚʫʤʷ ʧʨʠʤʝʯʘʪʝʣʴʥʳʤʠ ʩʦʙʳʪʠʷʤʠ: ʘ) ʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʠʝ ʢʨʫʧʥʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʥʦʛʦ ʥʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʡ ʬʦʨʤʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ-
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ʩʪʠ; ʙ) ʨʝʟʢʦ ʫʩʠʣʠʚʰʘʷʩʷ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʨʳʥʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʂʨʫʧʥʳʡ ʙʠʟʥʝʩ ʠ 

ʨʳʥʢʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʪʘʣʠ ʠʛʨʘʪʴ ʨʝʰʘʶʱʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʤʠʨʦʚʦʡ ʠ ʥʘʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʵʢʦʥʦʤʠʢ; ʵʪʠʤ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʠ ʚʩʝ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʝʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʢ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʝ ʵʪʠʭ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. ɺ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʥʘ ʩʤʝʥʫ ʫʧʦʤʷʥʫʪʦʡ ʚʳʰʝ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ 

(ʘʢʮʝʥʪ ð ʬʠʥʘʥʩʳ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʠ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʩʦʶʟʦʚ) ʧʨʠʰʣʘ ʥʝʦʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʘʷ 

ʪʝʦʨʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚ (ʘʢʮʝʥʪ ð ʬʠʥʘʥʩʳ ʯʘʩʪʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʠ ʝʛʦ ʷʜʨʘ ð ʢʨʫʧʥʳʭ 

ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʡ). ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʵʪʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʦʙʦʙʱʘʣʠʩʴ ʤʝʪʦʜʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʢʨʫʧʥʳʤʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʧʦʪʦʢʘʤʠ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʬʠʥʘʥʩʳ ʢʘʢ ʦʙʱʝʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʢʘʪʝʛʦʨʠʷ ʥʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʩʚʝʜʝʥʳ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʨʳʥʢʘʤ, ʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ 

ʢʘʢ ʩʠʩʪʝʤʦʦʙʨʘʟʫʶʱʝʛʦ ʵʣʝʤʝʥʪʘ, ʷʜʨʘ ʣʶʙʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʥʝ ʦʛʨʘ-

ʥʠʯʠʚʘʝʪʩʷ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤʠ ʥʘ ʵʪʠʭ ʨʳʥʢʘʭ ð ʦʥʘ ʛʦʨʘʟʜʦ ʰʠʨʝ ʠ ʤʥʦʛʦʛʨʘʥʥʝʝ. 

ʇʦʵʪʦʤʫ ʚ ʥʘʯʘʣʝ 60 ʛʛ. ʍʍ ʚ. ʥʘ ʩʪʳʢʝ ʪʨʝʭ ʥʘʫʯʥʳʭ ʟʥʘʥʠʡ (ʥʝʦʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ 

ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʦʙʱʝʡ ʪʝʦʨʠʠ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ) ʩʬʦʨʤʠ-

ʨʦʚʘʣʦʩʴ ʥʦʚʦʝ ʥʘʫʯʥʦ-ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ð ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ, 

ʧʦʥʠʤʘʝʤʦʝ ʢʘʢ ʩʠʩʪʝʤʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʭʦʟʷʡ-

ʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ. ɽʩʣʠ ʚʩʧʦʤʥʠʪʴ, ʯʪʦ ʥʘʠʣʫʯʰʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʤʦʜʝʣʴʶ 

ʬʠʨʤʳ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʝʝ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʠ ʝʝ ʩʫʱʥʦʩʪʥʦʝ ʷʜʨʦ ð ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ ʙʘʣʘʥʩ, 

ʪʦ ʤʦʞʥʦ ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ: ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞ-

ʤʝʥʪ ð ʵʪʦ ʩʠʩʪʝʤʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʙʘʣʘʥʩʘ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʩʫʙʲʝʢʪʘ. ʀʤʝʥʥʦ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ, ʧʨʷʤʦ ʠʣʠ ʢʦʩʚʝʥʥʦ, ʥʘʭʦʜʷʪ ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ ʚʩʝ ʦʧʝ-

ʨʘʮʠʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʠʤʝʶʱʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʝ ʚʳʨʘʞʝʥʠʝ, ʙʘʣʘʥʩ ʟʘʜʘʝʪ ʠ ʩʪʨʫʢ-

ʪʫʨʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʢʘʢ ʥʘʫʯʥʦʛʦ ʟʥʘʥʠʷ ʠ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʘʢʪʠ-

ʯʝʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʀʟ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʡ ʩʣʝʜʫʝʪ ʚʘʞʥʝʡʰʠʡ ʚʳʚʦʜ: ʛʨʘʤʦʪʥʦʝ, ʢʚʘ-

ʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʤ ʧʦʥʠʤʘʥʠʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ 

ʫʯʝʪʘ, ʣʦʛʠʢʠ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʡ, ʨʝʘʣʠʟʫʝʤʳʭ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʫʯʝʪʥʦʡ ʩʠʩʪʝ-

ʤʳ, ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʤʳʩʣʘ ʝʝ ʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ð ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. 

ʅʝ ʩʣʫʯʘʡʥʦ ʜʦ ʨʝʚʦʣʶʮʠʠ 1917 ʛ. ʠ ʚ ʧʝʨʚʳʝ ʛʦʜʳ ʧʦʩʣʝ ʥʝʝ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʘʢʪʠʚʥʦ ʨʘʟʚʠʚʘʣʠʩʴ ʜʚʘ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ: ʙʘʣʘʥʩʦʚʝʜʝʥʠʝ (ʢʘʢ ʫʤʝʥʠʝ ʯʠʪʘʪʴ ʠ 

ʘʥʘʣʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ ʙʘʣʘʥʩ) ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʷ (ʢʘʢ ʫʤʝʥʠʝ 

ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢ-

ʪʠʚʘʤʠ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ). ʇʝʨʚʦʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʙʳʣʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʦ ʧʨʝʞʜʝ 

ʚʩʝʛʦ ʨʘʙʦʪʘʤʠ ʠʟʚʝʩʪʥʳʭ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʚ: ɸ.ʇ. ʈʫʜʘʥʦʚʩʢʦʛʦ (1863ï

1934), ʅ.ɸ. ɹʣʘʪʦʚʘ (1875ï1942) ʠ ʀ.ʈ. ʅʠʢʦʣʘʝʚʘ (1877ï 1942); ʚʪʦʨʦʝ ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʝ ʘʢʪʠʚʥʦ ʨʘʟʚʠʚʘʣʦʩʴ ʧʨʦʬ. ʅ.ʉ. ʃʫʥʩʢʠʤ (1867ï1956) ʠ ʝʛʦ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝ-

ʣʷʤʠ. ɺ ʛʦʜʳ ʩʦʚʝʪʩʢʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʚʦʧʨʦʩʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʚ ʥʘʰʝʡ ʩʪʨʘʥʝ 

ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʣʠʩʴ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʜʦʤʠʥʘʥʪʳ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚ. ʇʨʠʥʷ-

ʪʠʝ ʠ ʘʜʘʧʪʘʮʠʷ ʠʜʝʡ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ, ʫʩ-

ʧʝʰʥʦ ʨʘʟʚʠʚʘʝʤʳʭ ʟʘʧʘʜʥʳʤʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘʤʠ, ʥʘʯʘʣʦʩʴ ʣʠʰʴ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ ʜʝ-

ʩʷʪʠʣʝʪʠʠ ʍʍ ʚ. 
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ɻʃɸɺɸ 2. ʌʠʥʘʥʩʦʚr ʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ: ʦʙʲʝʢʪʳ ʠ ʤʝʪʦʜʳ 
ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

2.1. ʎʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʂʘʢ ʤʳ ʫʞʝ ʛʦʚʦʨʠʣʠ ʨʘʥʝʝ (ʚ ʨʘʟʜ. 1.4), ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʢʘʢ ʠʩ-

ʢʫʩʩʪʚʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ ʧʦʜʜʘʝʪʩʷ 

ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʶ, ʚ ʭʦʜʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʙʦʩʦʙʣʷʶʪʩʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʩʝʛʤʝʥʪʳ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. ʆʩʦʙʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʠʤʝʶʪ ʜʚʘ ʩʝʛʤʝʥʪʘ: 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ (ʢʫʜʘ ʚʣʦʞʠʪʴ ʠʤʝʶʱʠʝʩʷ ʨʝʩʫʨʩʳ?) ʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚʳʡ (ʦʪʢʫʜʘ 

ʚʟʷʪʴ ʪʨʝʙʫʝʤʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ?). ʋʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʚ ʨʘʤʢʘʭ 

ʵʪʠʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʨʘʟʣʠʯʥʦʛʦ ʨʦʜʘ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʠ 

ʤʝʪʦʜʦʚ. 

ʆʙʲʝʢʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʷ. ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʥʝ ʦʙ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʚʝʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ, ʥʦ ʦʙ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʚʣʦʞʝʥʠʷʤʠ ʚ ʵʪʠ ʘʢʪʠʚʳ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʮʝʣʝʚʳʤʠ ʠ ʦʙʝʟʣʠʯʝʥʥʳʤʠ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʣʦʞʝʥʠʡ. ɺ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʫʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ, ʧʨʠʝʤʳ ʠ ʤʦʜʝʣʠ. 

ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʤʥʦʛʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʤʦʙʠ-

ʣʠʟʘʮʠʝʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ, ʣʝʞʘʪ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ; ʙʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢ-

ʪʠʚʦʚ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʪʦʨ-

ʛʦʚʣʷ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʦʤ ʠ ʩʨʦʯʥʦʤ ʨʳʥʢʘʭ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʵʪʦʡ ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʤʫ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ (ʩʪ. 142 ɻʂ ʈʌ) ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ ð ʵʪʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, 

ʫʜʦʩʪʦʚʝʨʷʶʱʠʡ ʩ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʝʤ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʳ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʭ ʨʝʢʚʠ-

ʟʠʪʦʚ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʨʘʚʘ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʠʣʠ ʧʝʨʝʜʘʯʘ ʢʦʪʦʨʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʳ 

ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʝʛʦ ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʠ. 

ʂ ʠʤʝʶʱʠʤ ʭʦʞʜʝʥʠʝ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʠ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ, ʥʝʧʦʩʨʝʜ-

ʩʪʚʝʥʥʦ ʟʘʪʨʘʛʠʚʘʶʱʠʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʛʦ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʘ ʢʦʤʤʝʨʯʝ-

ʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʘʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ, ʚʝʢʩʝʣʴ, 

ʯʝʢ, ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʡ ʠ ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʳʡ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʳ, ʢʦʥʦʩʘʤʝʥʪ, ʘʢʮʠʷ, ʧʨʠʚʘʪʠʟʘ-

ʮʠʦʥʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʟʘʢʦʥʘʤʠ ʦ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫ-

ʤʘʛʘʭ ʠʣʠ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʠʤʠ ʧʦʨʷʜʢʝ ʦʪʥʝʩʝʥʳ ʢ ʯʠʩʣʫ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ (ʩʪ. 

143 ɻʂ ʈʌ). 

ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʢʨʘʪʢʫʶ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ð ʵʪʦ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫ-

ʤʘʛʠ, ʵʤʠʪʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ, ʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤʠ, ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʠʪʝʪʘʤʠ. ʇʦ 

ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʦʥʠ ʩʯʠʪʘʶʪʩʷ ʥʘʠʤʝʥʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʤʠ, 

ʦʜʥʘʢʦ ʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʘʷ ʠʤʠ, ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʘ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ 

ʨʠʩʢʦʚʳʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ. 

ʂʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ð ʵʪʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, ʚʳʧʫʩʢʘʝʤʳʝ ʜʨʫʛʠʤʠ 

ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ (ʪ.ʝ. ʥʝ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʠʪʝʪʘʤʠ); ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʠʤʝʶʪʩʷ 

ʚ ʚʠʜʫ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʝ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ɺ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʠʤʝʥʥʦ ʦʙʣʠ-

ʛʘʮʠʦʥʥʳʡ ʟʘʝʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʦʡ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ 
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ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ. ʋʩʣʦʚʠʷ ʵʤʠʩʩʠʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ 

ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ. 

ɺʝʢʩʝʣʴ ð ʵʪʦ ʦʨʜʝʨʥʘʷ ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ, ʫʜʦʩʪʦʚʝʨʷʶʱʘʷ ʥʠʯʝʤ ʥʝ ʦʙʫ-

ʩʣʦʚʣʝʥʥʦʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚʝʢʩʝʣʝʜʘʪʝʣʷ (ʧʨʦʩʪʦʡ ʚʝʢʩʝʣʴ) ʣʠʙʦ ʠʥʦʛʦ ʫʢʘʟʘʥ-

ʥʦʛʦ ʚ ʚʝʢʩʝʣʝ ʧʣʘʪʝʣʴʱʠʢʘ (ʧʝʨʝʚʦʜʥʦʡ ʚʝʢʩʝʣʴ) ʚʳʧʣʘʪʠʪʴ ʧʦ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʠ 

ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʦʛʦ ʚʝʢʩʝʣʝʤ ʩʨʦʢʘ ʦʙʦʟʥʘʯʝʥʥʫʶ ʚ ʥʝʤ ʜʝʥʝʞʥʫʶ ʩʫʤʤʫ ʚʣʘ-

ʜʝʣʴʮʫ ʚʝʢʩʝʣʷ (ʚʝʢʩʝʣʝʜʝʨʞʘʪʝʣʶ). 

ʏʝʢ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʮʝʥʥʫʶ ʙʫʤʘʛʫ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʫʶ ʥʠʯʝʤ ʥʝ ʦʙʫʩʣʦʚ-

ʣʝʥʥʦʝ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʝ ʯʝʢʦʜʘʪʝʣʷ ʙʘʥʢʫ ʧʨʦʠʟʚʝʩʪʠ ʧʣʘʪʝʞ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʚ ʥʝʤ 

ʩʫʤʤʳ ʯʝʢʦʜʝʨʞʘʪʝʣʶ (ʩʪ. 877 ɻʂ ʈʌ). ʆʧʣʘʪʘ ʯʝʢʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʝʛʦ 

ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʤʫ ʧʣʘʪʝʣʴʱʠʢʫ; ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʯʝʢ ʧʦʜʣʝʞʠʪ ʦʧʣʘʪʝ 

ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 10 ʜʥʝʡ, ʝʩʣʠ ʦʥ ʙʳʣ ʚʳʧʠʩʘʥ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʠ; ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 20 

ʜʥʝʡ ð ʧʨʠ ʝʛʦ ʚʳʧʠʩʢʝ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʩʪʨʘʥ ʉʅɻ; ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 70 ʜʥʝʡ, ʝʩʣʠ ʦʥ 

ʚʳʧʠʩʘʥ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʣʶʙʦʛʦ ʜʨʫʛʦʛʦ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ. 

ʉʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʳʡ (ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʡ) ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪ ð ʵʪʦ ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ, ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʷʶʱʘʷ ʩʦʙʦʡ ʧʠʩʴʤʝʥʥʦʝ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʦ ʙʘʥʢʘ-ʵʤʠʪʝʥʪʘ ʦ ʚʢʣʘʜʝ ʜʝʥʝʞ-

ʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʫʜʦʩʪʦʚʝʨʷʶʱʝʝ ʧʨʘʚʦ ʚʢʣʘʜʯʠʢʘ (ʜʝʨʞʘʪʝʣʷ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘ, ʙʝʥʝ-

ʬʠʮʠʘʨʘ) ʠʣʠ ʝʛʦ ʧʨʘʚʦʧʨʝʝʤʥʠʢʘ ʥʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʧʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʛʦ 

ʩʨʦʢʘ ʩʫʤʤʳ ʚʢʣʘʜʘ (ʜʝʧʦʟʠʪʘ) ʠ ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʳʭ ʚ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʝ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʚ 

ʙʘʥʢʝ, ʚʳʜʘʚʰʝʤ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪ (ʩʪ. 844 ɻʂ ʈʌ). ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʚʠʜʳ 

ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʦʚ: ʠʤʝʥʥʳʝ ʠ ʥʘ ʧʨʝʜʲʷʚʠʪʝʣʷ; ʜʦ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʠ ʩʨʦʯʥʳʝ (ʩʨʦʢ 

ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʧʦ ʩʨʦʯʥʳʤ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘʤ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʜʥʠʤ ʛʦʜʦʤ), 

ʩʝʨʠʡʥʳʝ ʠ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʝ ʚ ʨʘʟʦʚʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ. ʉʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʳʡ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪ ʤʦ-

ʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʳʜʘʥ ʪʦʣʴʢʦ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʫ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʛʦʩʫʜʘʨ-

ʩʪʚʘ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʝʛʦ ʨʫʙʣʴ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʬʠʮʠʘʣʴʥʦʡ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʝʜʠʥʠʮʳ. ɼʝʧʦ-

ʟʠʪʥʳʡ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʳʜʘʥ ʪʦʣʴʢʦ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʷʚʣʷʶʱʝʡʩʷ ʶʨʠ-

ʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʦʤ, ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ 

ʠʣʠ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʠʥʦʛʦ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʝʛʦ ʨʫʙʣʴ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʬʠʮʠ-

ʘʣʴʥʦʡ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʝʜʠʥʠʮʳ. 

ɸʢʮʠʷ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʣʝʚʫʶ ʮʝʥʥʫʶ ʙʫʤʘʛʫ, ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʶʱʫʶ 

ʧʨʘʚʦ ʝʝ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘ ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ (ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ ʧʨʠ-

ʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ), ʚ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʠ ʚ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʜʦ-

ʣʠ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ, ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʝʛʦ ʚʢʣʘʜʫ ʚ ʫʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʣʠʢ-

ʚʠʜʘʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʈʘʟʣʠʯʘʶʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʚʠʜʳ ʘʢʮʠʡ: ʠʤʝʥ-

ʥʳʝ ʠ ʥʘ ʧʨʝʜʲʷʚʠʪʝʣʷ, ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʝ (ʧʨʦʩʪʳʝ) ʠ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʝ, ʨʘʩʧʨʦ-

ʩʪʨʘʥʷʝʤʳʝ ʧʦ ʦʪʢʨʳʪʦʡ ʠʣʠ ʟʘʢʨʳʪʦʡ ʧʦʜʧʠʩʢʝ. 

ʇʨʠʚʘʪʠʟʘʮʠʦʥʥʳʝ ʯʝʢʠ (ʚʘʫʯʝʨʳ) ʙʳʣʠ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʤ ʚʠʜʦʤ ʧʨʝʜʲ-

ʷʚʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʚʰʠʭʩʷ ʥʘ ʥʘʯʘʣʴʥʦʤ ʵʪʘʧʝ ʧʨʠʚʘʪʠʟʘ-

ʮʠʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ (ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʘʷ ʯʝʢʦʚʘʷ ʧʨʠʚʘʪʠʟʘʮʠʷ). ʀʭ ʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ð ʙʝʩ-

ʧʣʘʪʥʘʷ ʧʝʨʝʜʘʯʘ ʛʨʘʞʜʘʥʘʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ, ʘʢʮʠʡ ʠ ʜʦʣʝʡ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʧʨʠʚʘʪʠʟʘʮʠʠ. 

ʇʦʨʷʜʦʢ ʚʳʜʘʯʠ ʠ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʣʩʷ ʇʦʣʦʞʝʥʠʝʤ ʦ 

ʧʨʠʚʘʪʠʟʘʮʠʦʥʥʳʭ ʯʝʢʘʭ. 

ʇʦʤʠʤʦ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʧʦʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʝʪʠʧʦʚʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʚ ʧʨʝʩʩʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʠʭ ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ ʠ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʠʪʝʣʷʤʠ ʠʤʝʥʫʶʪʩʷ ʮʝʥʥʳʤʠ 
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ʙʫʤʘʛʘʤʠ. ʆʥʠ ʦʙʣʘʜʘʶʪ ʥʝʢʦʪʦʨʳʤʠ ʯʝʨʪʘʤʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʥʦ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʥʝ 

ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʠʤʠ. ʕʪʦ ʩʫʨʨʦʛʘʪʳ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ʇʦʜʦʙʥʳʝ çʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠè ʠʤʝ-

ʣʠ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʥʘʯʘʣʝ 1990-ʭ ʛʛ. ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʣʠʩʴ ʜʣʷ ʚʳ-

ʩʪʨʘʠʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʠʨʘʤʠʜ (ʄʄʄ, ʍʆʇɽʈ, AV VA ʠ ʜʨ.). ʇʦʜʦʙʥʳʝ ʘʢ-

ʪʠʚʳ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʧʦʷʚʣʷʣʠʩʴ ʠ ʥʘ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʨʳʥʢʘʭ; ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʤʫʩʦʨʥʳʝ, 

ʠʣʠ ʙʨʦʩʦʚʳʝ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, ʪ.ʝ. ʚʳʩʦʢʦʨʠʩʢʦʚʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ 

ʦʙʝʱʘʝʤʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʄʫʩʦʨʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚʳʧʫʩʢʘʶʪʩʷ ʣʠʙʦ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ-

ʤʠ ʩ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴʶ, ʣʠʙʦ ʬʠʨʤʘʤʠ ʩ ʧʣʦʭʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʨʝʧʫʪʘʮʠʝʡ. 

2.2. ʌʠʥʘʥʩʦʚr ʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʘʢʪʠʚr  ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ (ʄʉʌʆ 

32) ʧʦʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʣʶʙʦʡ ʜʦʛʦʚʦʨ, ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ 

ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ ʫ ʦʜʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʠʣʠ ʜʦʣʝʚʦʡ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ð ʫ ʜʨʫʛʦʡ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʧʝʨʚʠʯʥʳʝ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʝ 

(ʠʥʦʛʜʘ ʠʭ ʥʘʟʳʚʘʶʪ ʚʪʦʨʠʯʥʳʤʠ, ʠʣʠ ʜʝʨʠʚʘʪʠʚʘʤʠ). 

ʇʝʨʚʠʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ. ʕʪʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦ-

ʩʪʴʶ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʝ ʧʦʢʫʧʢʫ-ʧʨʦʜʘʞʫ ʠʣʠ ʧʦʩʪʘʚʢʫ-ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦ-

ʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʯʝʛʦ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʚʟʘʠʤʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ. ɼʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ, ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʝʩʷ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʠʩ-

ʧʦʣʥʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ, ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʪʘʢʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʤʦʛʫʪ ʚʳ-

ʩʪʫʧʘʪʴ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʠ ʜʨ. 

ʇʨʠʤʝʨʘʤʠ ʧʝʨʚʠʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʜʦʛʦʚʦʨʳ. 

ɼʦʛʦʚʦʨ ʟʘʡʤʘ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 807 ɻʂ ʈʌ ʧʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ ʟʘʡʤʘ ʦʜʥʘ ʩʪʦʨʦʥʘ 

(ʟʘʡʤʦʜʘʚʝʮ) ʧʝʨʝʜʘʝʪ ʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʝ (ʟʘʝʤʱʠʢʫ) ʜʝʥʴʛʠ ʠʣʠ 

ʜʨʫʛʠʝ ʚʝʱʠ, ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʝ ʨʦʜʦʚʳʤʠ ʧʨʠʟʥʘʢʘʤʠ, ʘ ʟʘʝʤʱʠʢ ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʚʦʟ-

ʚʨʘʪʠʪʴ ʟʘʡʤʦʜʘʚʮʫ ʪʘʢʫʶ ʞʝ ʩʫʤʤʫ ʜʝʥʝʛ (ʩʫʤʤʫ ʟʘʡʤʘ) ʠʣʠ ʨʘʚʥʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪ-

ʚʦ ʜʨʫʛʠʭ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʠʤ ʚʝʱʝʡ ʪʦʛʦ ʞʝ ʨʦʜʘ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ. ɼʦʛʦʚʦʨ ʟʘʡʤʘ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʟʘʢʣʶʯʝʥ ʧʫʪʝʤ ʚʳʧʫʩʢʘ ʠ ʧʨʦʜʘʞʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ (ʩʪ. 816 ɻʂ ʈʌ). 

ʂʨʝʜʠʪʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʩʦʙʳʡ ʩʣʫʯʘʡ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʟʘʡʤʘ, 

ʢʦʛʜʘ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʤ ʚʳʩʪʫʧʘʝʪ ʙʘʥʢ ʠʣʠ ʠʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʥʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ. ʆʩʦʙʝʥʥʦ-

ʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʜʦʛʦʚʦʨʘ: ʘ) ʜʦʛʦʚʦʨ ʚʩʝʛʜʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʧʠʩʴʤʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʝ; ʚ 

ʧʨʦʪʠʚʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʦʥ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʥʠʯʪʦʞʥʳʤ; ʙ) ʧʨʝʜʤʝʪʦʤ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʪʦʣʴʢʦ ʜʝʥʴʛʠ; ʚ) ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʫʩʣʦʚʠʝ ʦ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʘʭ ʟʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʤ. 

ɼʦʛʦʚʦʨ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 834 ɻʂ ʈʌ ʧʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ (ʜʝʧʦʟʠʪʘ) ʦʜʥʘ ʩʪʦʨʦʥʘ (ʙʘʥʢ), ʧʨʠʥʷʚʰʘʷ ʧʦʩʪʫʧʠʚʰʫʶ ʦʪ ʜʨʫ-

ʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ (ʚʢʣʘʜʯʠʢʘ) ʠʣʠ ʧʦʩʪʫʧʠʚʰʫʶ ʜʣʷ ʥʝʝ ʜʝʥʝʞʥʫʶ ʩʫʤʤʫ (ʚʢʣʘʜ), 

ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʚʦʟʚʨʘʪʠʪʴ ʩʫʤʤʫ ʚʢʣʘʜʘ ʠ ʚʳʧʣʘʪʠʪʴ ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʥʘ ʥʝʝ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠ 

ʚ ʧʦʨʷʜʢʝ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ. ʇʦʜʦʙʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʥʦʚʠʜ-

ʥʦʩʪʴʶ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʟʘʡʤʘ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʚ ʨʦʣʠ ʟʘʡʤʦʜʘʚʮʘ ʚʳʩʪʫʧʘʝʪ ʚʢʣʘʜʯʠʢ, ʘ ʟʘ-

ʝʤʱʠʢʘ ð ʙʘʥʢ. ʇʠʩʴʤʝʥʥʳʤ ʜʦʢʘʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʙʘʥʢʦʚ-



 23 

ʩʢʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ: ʜʣʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʛʦ ʣʠʮʘ ð ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʘʷ ʢʥʠʞʢʘ ʠʣʠ 

ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʳʡ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪ, ʜʣʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʛʦ ʣʠʮʘ ð ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʡ ʩʝʨʪʠʬʠ-

ʢʘʪ. 

ɼʦʛʦʚʦʨ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʯʝʪʘ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩʦ ʩʪ. 845 ɻʂ ʈʌ ʧʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʯʝʪʘ ʙʘʥʢ ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʠ ʟʘʯʠʩʣʷʪʴ ʧʦʩʪʫʧʘʶʱʠʝ ʥʘ ʩʯʝʪ, 

ʦʪʢʨʳʪʳʡ ʢʣʠʝʥʪʫ (ʚʣʘʜʝʣʴʮʫ ʩʯʝʪʘ), ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚʳʧʦʣʥʷʪʴ ʨʘʩʧʦʨʷ-

ʞʝʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʘ ʦ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʠ ʠ ʚʳʜʘʯʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʫʤʤ ʩʦ ʩʯʝʪʘ ʠ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʜʨʫʛʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʧʦ ʩʯʝʪʫ. ɺ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʤ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʦʧʠʩʘʥʳ 

ʜʚʝ ʛʨʫʧʧʳ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʤʝʞʜʫ ʙʘʥʢʦʤ ʠ ʢʣʠʝʥʪʦʤ: ʟʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʛ ʥʘ ʩʯʝʪ ʠ 

ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʧʦʨʫʯʝʥʠʡ ʢʣʠʝʥʪʘ ʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʩʦ ʩʯʝʪʘ. 

ɼʦʛʦʚʦʨ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʜ ʫʩʪʫʧʢʫ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ (ʬʘʢʪʦ-

ʨʠʥʛ). ʇʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʘ ʦʜʥʘ ʩʪʦʨʦʥʘ (ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʛʝʥʪ) ʧʝʨʝʜʘʝʪ ʠʣʠ 

ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʧʝʨʝʜʘʪʴ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʝ (ʢʣʠʝʥʪʫ) ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʩʯʝʪ ʜʝʥʝʞ-

ʥʦʛʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʘ (ʢʨʝʜʠʪʦʨʘ) ʢ ʪʨʝʪʴʝʤʫ ʣʠʮʫ (ʜʦʣʞʥʠʢʫ), ʚʳʪʝʢʘʶʱʝ-

ʛʦ ʠʟ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʦʤ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʠʤ ʨʘʙʦʪ ʠʣʠ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʫʩ-

ʣʫʛ ʪʨʝʪʴʝʤʫ ʣʠʮʫ, ʘ ʢʣʠʝʥʪ ʫʩʪʫʧʘʝʪ ʠʣʠ ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʫʩʪʫʧʠʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ 

ʘʛʝʥʪʫ ʵʪʦ ʜʝʥʝʞʥʦʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʝ (ʩʪ. 824 ɻʂ ʈʌ). ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʧʨʦʜʘʞʝ ʜʝʙʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʚ ʩʜʝʣʢʝ ʫʯʘʩʪʚʫʶʪ (ʧʨʷʤʦ ʠʣʠ ʢʦʩʚʝʥʥʦ) ʪʨʠ 

ʩʪʦʨʦʥʳ: 1) ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʛʝʥʪ ð ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʧʦʢʫʧʘʶʱʘʷ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘ-

ʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ; 2) ʢʣʠʝʥʪ, ʠʣʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨ, ð ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʧʨʦʜʘʶʱʘʷ ʜʦʣʛ; 3) 

ʜʦʣʞʥʠʢ ð ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʦʙʷʟʘʥʥʘʷ ʧʦʛʘʩʠʪʴ ʧʨʦʜʘʚʘʝʤʦʝ ʧʨʘʚʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ. 

ɼʦʛʦʚʦʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʘʨʝʥʜʳ (ʣʠʟʠʥʛʘ). ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 665 ɻʂ ʈʌ ʧʦ ʜʦʛʦ-

ʚʦʨʫ ʣʠʟʠʥʛʘ ʘʨʝʥʜʦʜʘʪʝʣʴ ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʧʨʠʦʙʨʝʩʪʠ ʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʫʢʘʟʘʥʥʦʝ 

ʘʨʝʥʜʘʪʦʨʦʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ʫ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʠʤ ʧʨʦʜʘʚʮʘ ʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʪʴ ʘʨʝʥʜʘ-

ʪʦʨʫ ʵʪʦ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ʟʘ ʧʣʘʪʫ ʚʦ ʚʨʝʤʝʥʥʦʝ ʚʣʘʜʝʥʠʝ ʠ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ. ʉʫʱʝʩʪʚʫʝʪ 

ʩʧʝʮʠʬʠʢʘ ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʣʠʟʠʥʛʘ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʠ ʟʘ ʨʫʙʝʞʦʤ (ʧʦʜʨʦʙʥʝʝ ʩʤ. 

[14]). 

ɼʦʛʦʚʦʨʳ ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʛʘʨʘʥʪʠʠ. ʆʙʱʠʤ ʜʣʷ ʚʩʝʭ ʦʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʚʳʰʝ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʷʚʣʷʣʦʩʴ ʪʦ, ʯʪʦ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʠʭ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ 

ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʚ ʘʢʪʠʚʘʭ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʭ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥ-

ʪʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʜʦʛʦʚʦʨʳ, ʠʭ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʝ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦ ʥʝ ʧʨʠ-

ʚʦʜʠʪ ʢ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦʤʫ ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʩʦʩʪʘʚʘ ʩʪʘʪʝʡ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʥʦ ʦʥʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ 

ʥʝʩʫʪ ʚ ʩʝʙʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʪʘʢʦʛʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ. ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʦʛʦʚʦʨʘʭ ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴ-

ʩʪʚʘ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʛʘʨʘʥʪʠʠ. 

ʇʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴ ʦʙʷʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʝʨʝʜ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʤ 

ʜʨʫʛʦʛʦ ʣʠʮʘ ʦʪʚʝʯʘʪʴ ʟʘ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝ ʧʦʩʣʝʜʥʠʤ ʝʛʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ 

ʠʣʠ ʯʘʩʪʠʯʥʦ (ʩʪ. 361 ɻʂ ʈʌ). ɼʦʛʦʚʦʨ ʜʦʣʞʝʥ ʙʳʪʴ ʟʘʢʣʶʯʝʥ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʚ 

ʧʠʩʴʤʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʝ (ʥʝʩʦʙʣʶʜʝʥʠʝ ʵʪʦʛʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʥʝʜʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʜʦʛʦʚʦʨʘ, ʪ.ʝ. ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʷ) ʠ ʤʦʞʝʪ ʢʘʩʘʪʴʩʷ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʢʘʢ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʪʘʢ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʦʟ-

ʥʠʢʥʫʪ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ. ɺ ʩʠʣʫ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʛʘʨʘʥʪʠʠ ʙʘʥʢ, ʠʥʦʝ ʢʨʝʜʠʪʥʦʝ ʫʯʨʝʞʜʝ-

ʥʠʝ ʠʣʠ ʩʪʨʘʭʦʚʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ (ʛʘʨʘʥʪ) ʜʘʶʪ ʧʦ ʧʨʦʩʴʙʝ ʜʨʫʛʦʛʦ ʣʠʮʘ (ʧʨʠʥ-

ʮʠʧʘʣʘ) ʧʠʩʴʤʝʥʥʦʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʫʧʣʘʪʠʪʴ ʢʨʝʜʠʪʦʨʫ ʧʨʠʥʮʠʧʘʣʘ (ʙʝʥʝʬʠ-

ʮʠʘʨʫ), ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ ʜʘʚʘʝʤʦʛʦ ʛʘʨʘʥʪʦʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʜʝʥʝʞ-



 24 

ʥʫʶ ʩʫʤʤʫ ʧʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʙʝʥʝʬʠʮʠʘʨʦʤ ʧʠʩʴʤʝʥʥʦʛʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʦʙ ʝʝ ʫʧ-

ʣʘʪʝ (ʩʪ. 368 ɻʂ ʈʌ). 

ɼʦʣʝʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʠ ʜʝʥʴʛʠ. ɺ ʨʘʥʥʠʭ ʢʣʘʩʩʠʬʠʢʘʮʠʷʭ ʜʦʣʝʚʳʝ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʳ (ʪ.ʝ. ʘʢʮʠʠ) ʠ ʜʝʥʴʛʠ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʣʠʩʴ ʢʘʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʳ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʠʭ ʦʪʥʦʩʷʪ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʘʤ. ʇʨʠʯʠʥʘ 

ð ʚ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʦʩʪʠ ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ ʵʪʠʭ ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ. ʉ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʤʳ ʠʤʝʝʤ 

ʜʝʣʦ ʩ ʜʦʛʦʚʦʨʘʤʠ: ʘ) ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʜʦʣʝʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʘʢʮʠʠ) ð ʵʪʦ 

ʜʦʛʦʚʦʨ ʤʝʞʜʫ ʜʝʨʞʘʪʝʣʝʤ ʘʢʮʠʠ ʠ ʝʝ ʵʤʠʪʝʥʪʦʤ; ʙ) ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʜʝʥʝʛ ð ʜʦʛʦʚʦʨ 

ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʤ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʟʥʘʢʦʚ ʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ. ʉ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʜʝ-

ʣʦ ʦʩʣʦʞʥʷʝʪʩʷ ʪʝʤ, ʯʪʦ ʚ ʦʙʦʠʭ ʩʣʫʯʘʷʭ ʫ ʵʤʠʪʝʥʪʘ (ʬʠʨʤʳ ʠʣʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ) 

ʥʝ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ ʪʦʤ ʩʤʳʩʣʝ, ʢʘʢ ʵʪʦ ʙʳʣʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝ-

ʥʦ ʚʳʰʝ. ʌʦʨʤʘʣʴʥʦ ʤʝʞʜʫ ʩʪʦʨʦʥʘʤʠ, ʫʯʘʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʚ ʜʦʛʦʚʦʨʝ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ: ʘʢʮʠʦʥʝʨ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʧʨʘʚʦ ʥʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʫʶ ʜʦʣʶ ʚ 

ʪʝʢʫʱʠʭ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʘʭ ʵʤʠʪʝʥʪʘ (ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʠ ʬʠʨʤʳ), 

ʧʨʘʚʦ ʛʦʣʦʩʘ ʠ ʜʨ., ʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʟʥʘʢʦʚ ð ʧʨʘʚʦ ʥʘ ʯʘʩʪʴ ʛʦʩʫʜʘʨ-

ʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ. 

ʇʨʦʠʟʚʦʜʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ.r ʂ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʦʢʫʧʢʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ 

ʧʨʘʚʘ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ-ʧʦʩʪʘʚʢʫ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʠʣʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ-ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʦʭʦ-

ʜʘ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʛʦ ʩ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʵʪʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. ʊʘʢʠʤ 

ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʧʝʨʚʠʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ, ʜʝʨʠʚʘʪʠʚ ʥʝ ʧʦʜ-

ʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʩ ʙʘʟʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ. 

ʕʪʘ ʦʧʝʨʘʮʠʷ ʣʠʰʴ ʚʦʟʤʦʞʥʘ, ʧʨʠʯʝʤ ʦʥʘ ʙʫʜʝʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʩʪʝʯʝ-

ʥʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚ. ʉ ʧʦʤʦʱʴʶ ʜʝʨʠʚʘʪʠʚʦʚ ʧʨʦʜʘʶʪʩʷ ʥʝ ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʦ ʘʢʪʠʚʳ, ʘ ʧʨʘʚʘ ʥʘ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʥʠʤʠ ʠʣʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʜʦʭʦʜʘ. 

ʇʨʦʠʟʚʦʜʥʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ʠʤʝʝʪ ʜʚʘ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʠʟʥʘʢʘ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʦʩʪʠ. ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʚ ʦʩʥʦʚʝ ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ ʚʩʝʛʜʘ ʣʝʞʠʪ ʥʝ-

ʢʠʡ ʙʘʟʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ (ʝʛʦ ʥʘʟʳʚʘʶʪ ʙʘʟʦʡ) ð ʪʦʚʘʨ, ʘʢʮʠʷ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ, ʚʝʢʩʝʣʴ, 

ʚʘʣʶʪʘ, ʬʦʥʜʦʚʳʡ ʠʥʜʝʢʩ ʠ ʜʨ. ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʮʝʥʘ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʮʝʥʳ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʙʘʟʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ ð ʵʪʦ ʥʝ-

ʢʦʪʦʨʳʡ ʨʳʥʦʯʥʳʡ ʪʦʚʘʨ ʠʣʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʨʳʥʢʘ, ʮʝʥʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʦʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʘʨʴʠʨʫʝʪ. ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʩʣʝʜʥʠʤ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝ-

ʣʷʝʪʩʷ ʪʦ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ, ʯʪʦ ʵʪʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʤʦʛʫʪ ʚʳʩʪʫʧʘʪʴ ʚ ʨʦʣʠ ʩʘʤʦ-

ʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʭ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʪ.ʝ. ʩʣʫʞʠʪʴ ʦʙʲʝʢʪʘʤʠ ʢʫʧʣʠ-

ʧʨʦʜʘʞʠ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʣʶʙʦʡ ʜʝʨʠʚʘʪʠʚ ʚʩʝʛʜʘ ʥʝʩʝʪ ʚ ʩʝʙʝ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʧʦ-

ʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ, ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʭ ʝʛʦ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʘʢ ʵʤʠʪʝʥʪʘ, ʪʘʢ ʠ ʣʶʙʦʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʨʳʥʢʘ. 

ʇʨʦʠʟʚʦʜʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʳ ʜʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʚʫʭ 

ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʟʘʜʘʯ ð ʩʧʝʢʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʝ. 

ɺ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʥʘʫʢʝ ʧʦʜ ʩʧʝʢʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʚʣʦʞʝʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ 

ʚʳʩʦʢʦʨʠʩʢʦʚʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʢʦʛʜʘ ʚʳʩʦʢ ʨʠʩʢ ʧʦʪʝʨʠ, ʥʦ ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʫʩʪʨʘʠʚʘʶʱʘʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʚʝʨʭʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. 

ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʤʠ, ʘ 

ʨʠʩʢ ʚʦʟʤʦʞʥʦʡ ʧʦʪʝʨʠ ʤʠʥʠʤʠʟʠʨʫʶʪ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʇʦʜ ʭʝʜʞʠ-
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ʨʦʚʘʥʠʝʤ ʧʦʥʠʤʘʶʪ ʦʧʝʨʘʮʠʶ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪ-

ʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʠʣʠ ʯʘʩʪʠʯʥʦ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʶʪ ʧʦʪʝʨʠ 

ʦʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʭʝʜʞʠʨʫʝʤʦʛʦ ʦʙʲʝʢʪʘ (ʘʢʪʠʚʘ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʩʜʝʣʢʠ) 

ʠʣʠ ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʝʤʦʛʦ ʩ ʥʠʤ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ. ʊʘʢ, ʤʦʞʥʦ ʟʘʨʘʥʝʝ ʢʫʧʠʪʴ ʧʨʘ-

ʚʦ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʪʨʝʙʫʝʤʦʛʦ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʧʰʝʥʠʮʳ) ʧʦ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʦʡ ʮʝʥʝ. ɽʩʣʠ ʩʣʫʯʠʪʩʷ ʧʝʨʝʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʨʦ-

ʜʫʢʪʘ, ʚ ʩʠʣʫ ʯʝʛʦ ʝʛʦ ʮʝʥʘ ʙʫʜʝʪ ʥʠʞʝ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʦʡ, ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʧʦʢʫʧʢʫ ʧʨʘʚʘ 

ʩʪʘʥʫʪ ʫʙʳʪʢʦʤ. ʆʜʥʘʢʦ ʝʩʣʠ ʢ ʤʦʤʝʥʪʫ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʝʛʦ ʮʝʥʘ ʚ ʩʠʣʫ ʨʷ-

ʜʘ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚ ʚʳʨʘʩʪʝʪ, ʪʦ ʣʠʮʦ, ʢʫʧʠʚʰʝʝ ʧʨʘʚʦ, ʧʦʣʫʯʠʪ ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʳʡ ʜʦ-

ʭʦʜ (ʚ ʩʫʤʤʝ ʥʝʧʦʥʝʩʝʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥ-

ʥʦʡ ʮʝʥʝ). ɺ ʵʪʦʤ ʩʤʳʩʣ ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʪ.ʝ. ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʦʪ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʮʝʥʦ-

ʚʳʭ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ. 

ʇʦʯʝʤʫ ʧʦʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ? ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʨʳʥʦʯʥʳʝ 

ʮʝʥʳ ʚʘʨʠʘʙʝʣʴʥʳ, ʥʝʣʴʟʷ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜʩʢʘʟʘʪʴ ʠʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʠ, ʘ ʧʦ-

ʪʦʤʫ ʠ ʧʦʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ. ʀʤʠ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʚ ʮʝʣʷʭ 

ʢʘʢ ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʩʧʝʢʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʉʨʝʜʠ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʦʧʫʣʷʨʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʦʚ ð ʬʦʨʚʘʨʜʥʳʝ ʠ ʬʴʶʯʝʨʩʥʳʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ ʠ ʦʧʮʠʦʥʳ. 

ʌʦʨʚʘʨʜʥʳʡ ʢʦʥʪʨʘʢʪ, ʢʘʢ ʠ ʝʛʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʘʷ ʨʘʟʥʦʚʠʜ-

ʥʦʩʪʴ ð ʬʴʶʯʝʨʩ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʝ ʦ ʢʫʧʣʝ-ʧʨʦʜʘʞʝ ʪʦʚʘʨʘ ʠʣʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ ʩ ʧʦʩʪʘʚʢʦʡ ʠ ʨʘʩʯʝʪʦʤ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ. ʂʦʥʪʨʘʢʪ ʩʪʘʥ-

ʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥ ʧʦ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʫ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʫ ʪʦʚʘʨʘ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʥʪʨʘʢʪʫ ʧʨʦʜʘʚʝʮ 

ʦʙʷʟʘʥ ʧʦʩʪʘʚʠʪʴ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ ʤʝʩʪʦ ʠ ʩʨʦʢ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʪʦʚʘʨʘ 

ʠʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ; ʧʦʩʣʝ ʜʦʩʪʘʚʢʠ ʪʦʚʘʨʘ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ ʦʙʷʟʘʥ ʟʘ-

ʧʣʘʪʠʪʴ ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʫʶ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘ ʮʝʥʫ. ʅʝʢʦʪʦʨʳʝ ʚʠʜʳ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ, ʷʚʣʷʷʩʴ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ, ʤʦʛʫʪ ʥʝʦʜʥʦʢʨʘʪʥʦ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʚʘʪʴʩʷ 

ʥʘ ʙʠʨʞʝ ʚʧʣʦʪʴ ʜʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʩʨʦʢʘ (ʤʦʤʝʥʪʘ ʠʭ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ). ʉʫʱʝʩʪʚʫ-

ʶʪ ʠ ʪʘʢʠʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʳ ʥʝ ʧʫ-

ʪʝʤ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʠʣʠ ʧʨʠʝʤʢʠ ʪʦʚʘʨʦʚ ʠʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʦʚ, ʘ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʠʣʠ ʚʳʧʣʘʪʳ ʨʘʟʥʠʮʳ ʚ ʮʝʥʘʭ ʬʴʶʯʝʨʩʥʦʛʦ ʠ 

ʥʘʣʠʯʥʦʛʦ ʨʳʥʢʦʚ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʚʣʘʜʝʣʝʮ ʬʦʨʚʘʨʜʥʦʛʦ ʠʣʠ ʬʴʶʯʝʨʩʥʦʛʦ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʘ ʠʤʝʝʪ ʧʨʘʚʦ: ʢʫʧʠʪʴ ʠʣʠ ʧʨʦʜʘʪʴ ʙʘʟʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ 

ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʳʤʠ ʚ ʢʦʥʪʨʘʢʪʝ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ ʠ (ʠʣʠ) ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʜʦʭʦʜ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʠʟʤʝʥʝ-

ʥʠʝʤ ʮʝʥ ʥʘ ʙʘʟʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ. 

ʌʴʶʯʝʨʩʳ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʚʠʪʠʝʤ ʠʜʝʠ ʬʦʨʚʘʨʜʥʳʭ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ, ʥʦ ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʦʥʠ ʠʤʝʶʪ ʨʷʜ ʦʪʣʠʯʠʪʝʣʴʥʳʭ ʯʝʨʪ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, 

ʬʦʨʚʘʨʜʥʳʡ ʢʦʥʪʨʘʢʪ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʩ ʮʝʣʴʶ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʧʨʦʜʘʞʠ ʠʣʠ 

ʧʦʢʫʧʢʠ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʠ ʩʪʨʘʭʫʝʪ ʢʘʢ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ ʦʪ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʛʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ ʚʦ ʬʴʶʯʝʨʩʥʦʡ ʪʦʨʛʦʚʣʝ ʚʘʞʥʘ ʥʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʦ ʧʨʦʜʘʞʘ ʠʣʠ ʧʦʢʫʧʢʘ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, ʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʚʳʠʛʨʳʰʘ ʦʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ 

ʮʝʥ. ʉʫʪʴ ʬʦʨʚʘʨʜʘ ð ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʩʤʳʩʣ ʬʴʶʯʝʨʩʘ ð ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʩʪʴ. 

ʆʧʮʠʦʥ ʜʦʩʣʦʚʥʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʚʳʙʦʨ, ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʫ, ʚʦʟʤʦʞʥʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ. ɺ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʝʤ ʩʤʳʩʣʝ ʦʧʮʠʦʥ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʛʦʚʦʨ, ʟʘʢʣʶʯʝʥʥʳʡ ʤʝ-

ʞʜʫ ʜʚʫʤʷ ʩʪʦʨʦʥʘʤʠ, ʦʜʥʘ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʚʳʧʠʩʳʚʘʝʪ ʠ ʧʨʦʜʘʝʪ ʦʧʮʠʦʥ, ʘ ʜʨʫʛʘʷ 

ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʝʛʦ ʠ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʧʨʘʚʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʦʛʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʧʮʠʦʥʘ 

ʩʨʦʢʘ: 
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Å ʠʩʧʦʣʥʠʪʴ ʢʦʥʪʨʘʢʪ, ʪ.ʝ. ʣʠʙʦ ʢʫʧʠʪʴ ʧʦ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʮʝʥʝ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʫ ʣʠʮʘ, ʚʳʧʠʩʘʚʰʝʛʦ ʦʧʮʠʦʥ, ð ʦʧʮʠʦʥ ʥʘ 

ʧʦʢʫʧʢʫ, ʣʠʙʦ ʧʨʦʜʘʪʴ ʠʭ ʝʤʫ ð ʦʧʮʠʦʥ ʥʘ ʧʨʦʜʘʞʫ; 

Å ʦʪʢʘʟʘʪʴʩʷ ʦʪ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘ; 

Å ʧʨʦʜʘʪʴ ʢʦʥʪʨʘʢʪ ʜʨʫʛʦʤʫ ʣʠʮʫ ʜʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʷ ʩʨʦʢʘ ʝʛʦ ʜʝʡʩʪʚʠʷ. 

ʃʠʮʦ, ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʶʱʝʝ ʧʨʘʚʘ, ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʤ ʦʧʮʠʦʥʘ ʠʣʠ ʝʛʦ 

ʜʝʨʞʘʪʝʣʝʤ, ʘ ʣʠʮʦ, ʧʨʠʥʠʤʘʶʱʝʝ ʥʘ ʩʝʙʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ð 

ʧʨʦʜʘʚʮʦʤ (ʵʤʠʪʝʥʪʦʤ, ʥʘʜʧʠʩʘʪʝʣʝʤ) ʦʧʮʠʦʥʘ. ʆʧʮʠʦʥ, ʜʘʶʱʠʡ ʧʨʘʚʦ ʢʫʧʠʪʴ, 

ʥʦʩʠʪ ʥʘʟʚʘʥʠʝ ʢʦʣʣ-ʦʧʮʠʦʥʘ, ʠʣʠ ʦʧʮʠʦʥʘ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ; ʦʧʮʠʦʥ, ʜʘʶʱʠʡ ʧʨʘʚʦ 

ʧʨʦʜʘʪʴ, ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʫʪ-ʦʧʮʠʦʥʦʤ, ʠʣʠ ʦʧʮʠʦʥʦʤ ʧʨʦʜʘʚʮʘ. 

ʇʦʜʚʦʜʷ ʠʪʦʛ ʦʧʠʩʘʥʠʶ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʤʦʞʥʦ 

ʩʜʝʣʘʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʡ ʚʳʚʦʜ: ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʜʦʩʪʠʛʘʶʪʩʷ 

ʯʝʪʳʨʝ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʮʝʣʠ ð ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʩʧʝʢʫʣʷʮʠʷ, ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʨʫʪʠʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ɺ ʧʝʨ-

ʚʳʭ ʪʨʝʭ ʩʠʪʫʘʮʠʷʭ ʜʦʤʠʥʠʨʫʶʪ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʚ 

ʯʝʪʚʝʨʪʦʡ ð ʧʝʨʚʠʯʥʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʪʘʢʞʝ ʷʚ-

ʣʷʶʪʩʷ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʩʣʫʞʘʪ ʦʙʲʝʢʪʘʤʠ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ. ʅʘ ʙʘ-

ʣʘʥʩʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʚʠʜʝ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ɺ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʝ ʧʦʥʷʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʠ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʢ ʯʠʩʣʫ ʢʣʶʯʝʚʳʭ. ʉ ʠʭ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʦʟʜʘʶʪʩʷ ʭʦʟʷʡʩʪ-

ʚʫʶʱʠʝ ʩʫʙʲʝʢʪʳ ʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʦʥʠ ʥʝʨʝʜʢʦ ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʷʶʪ ʚʝʩʴʤʘ ʟʥʘʯʠʤʫʶ ʯʘʩʪʴ ʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ ʙʘʣʘʥʩʝ ʬʠʨʤʳ, ʘ ʥʝʙʣʘʛʦ-

ʧʨʠʷʪʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʠʭ ʩʦʩʪʘʚʝ ʠʣʠ ʜʘʞʝ ʦʞʠʜʘʝʤʳʝ ʪʝʥʜʝʥʮʠʠ ʧʦʜʦʙʥʳʭ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʬʠʨʤʫ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʟʘʪʨʫʜʥʝʥʠʷʤ, ʘ ʠʥʦʛʜʘ ʠ ʢ 

ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʫ. ʆʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʄʝʞʜʫ-

ʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ; ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ 

ʵʪʠʤʠ ʦʙʝ̡ʢʪʘʤʠ ʧʨʦʧʠʩʘʥʳ ʚ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʭ ʘʢʪʘʭ
3
. 

ʇʦʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʣʶʙʦʡ ʘʢʪʠʚ, ʷʚʣʷʶʱʠʡʩʷ: 

Å ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ (ʪʨʘʢʪʫʶʪʩʷ ʚ ʰʠʨʦʢʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʢʘʢ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ 

ʢʘʩʩʝ, ʥʘ ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ, ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʠ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʯʝʪʘʭ); 

Å ʜʦʣʝʚʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʤ, ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʤ ʜʨʫʛʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ (ʵʪʦ ʧʘʠ ʠ ʘʢ-

ʮʠʠ, ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʶʱʠʝ ʩʦʙʦʡ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʥʦʝ ʧʨʘʚʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘ ʜʦʣʶ ʚ 

ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʘʭ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʪ.ʝ. ʘʢʪʠʚʘʭ, ʦʯʠʱʝʥʥʳʭ ʦʪ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʦ-

ʨʘʤ); 

Å ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʤ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʝ ʧʨʘʚʦ ʥʘ: ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʦʪ ʧʝʨʚʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

                                           
3
 ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʭ: çʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ: ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝè 

(ʄʉʌʆ 32) ʠ çʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ: ʧʨʠʟʥʘʥʠʝ ʠ ʦʮʝʥʢʘè (ʄʉʌʆ 39) (ʩʤ.: [18]). ʆʙ-

ʱʠʝ ʩʚʝʜʝʥʠʷ ʦʙ ʄʉʌʆ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ ʨʘʟʜʝʣʝ 5.2.2. ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʘʤʠ ʚ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʠ ʦʙʩʫʞʜʘʝʤʳʭ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ɻʨʘʞʜʘʥʩʢʠʡ ʢʦʜʝʢʩ ʈʌ, ʅʘʣʦʛʦʚʳʡ ʢʦʜʝʢʩ ʈʌ, 

ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʳʡ ʟʘʢʦʥ ʦʪ 26 ʜʝʢʘʙʨʷ 1995 ʛ. ˉ 208-ʌɿ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭè (ʩ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʷʤʠ) ʠ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʳʡ ʟʘʢʦʥ ʦʪ 22 ʘʧʨʝʣʷ 1996 ʛ. ˉ 39-ʌɿ çʆ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛè (ʩ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ). ɺ ʵʪʠʭ ʘʢʪʘʭ ʧʨʦʧʠʩʘʥʳ ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʜʝʬʠʥʠʮʠʠ, ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʵʤʠʩʩʠʠ ʠ ʧʨʦʚʝ-

ʜʝʥʠʷ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤʠ. 
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ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, ʚʝʢʩʝʣʷ ʢ ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ, ʜʦʣʛʦ- ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷ); ʠʣʠ ʦʙʤʝʥ ʥʘ ʜʨʫʛʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ʩ ʧʝʨʚʦʡ 

ʩʪʦʨʦʥʦʡ ʥʘ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʚʳʛʦʜʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʦʣʣ-ʦʧʮʠʦʥ ʫ ʜʝʨ-

ʞʘʪʝʣʷ ʦʧʮʠʦʥʘ, ʪ.ʝ. ʣʠʮʘ, ʢʫʧʠʚʰʝʛʦ ʦʧʮʠʦʥ). ʇʦʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪ-

ʚʦʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʣʶʙʘʷ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴ ʧʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ: ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʪʴ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜ-

ʩʪʚʘ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ ʜʨʫʛʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘ-

ʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ); ʦʙʤʝʥʷʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʩ ʜʨʫʛʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʥʘ ʧʦ-

ʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʥʝʚʳʛʦʜʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʦʣʣ-ʦʧʮʠʦʥ ʢʘʢ ʦʙʷʟʘʪʝʣʩɹʪʚʦ 

ʧʦʜʧʠʩʯʠʢʘ, ʪ.ʝ. ʣʠʮʘ, ʚʳʧʠʩʘʚʰʝʛʦ ʦʧʮʠʦʥ). 

2.3. ʌʠʥʘʥʩʦʚr ʝ ʨʳʥʢʠ ʠ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 
ʬʠʨʤ r

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ð ʵʪʦ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʘʷ ʠʣʠ ʥʝʬʦʨʤʘʣʴʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ 

ʪʦʨʛʦʚʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤʠ. ʅʘ ʵʪʦʤ ʨʳʥʢʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ 

ʦʙʤʝʥ ʜʝʥʴʛʘʤʠ ʠ ʠʭ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʘʤʠ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʘ ʠ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʷ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʜʨ., ʪ.ʝ. ʨʝʘʣʠʟʫʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʢʦʤʙʠʥʘʮʠʠ ʜʚʫʭ ʪʠʧʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ð ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʆʩʥʦʚʥʫʶ ʨʦʣʴ ʟʜʝʩʴ ʠʛ-

ʨʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ, ʥʘʧʨʘʚʣʷʶʱʠʝ ʧʦʪʦʢʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʦʪ ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʢ ʟʘʝʤʱʠʢʘʤ. ʂʘʢ ʠ ʣʶʙʦʡ ʨʳʥʦʢ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥ 

ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʜʣʷ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʢʦʥʪʘʢʪʦʚ ʤʝʞʜʫ ʧʦʢʫʧʘʪʝ-

ʣʷʤʠ ʠ ʧʨʦʜʘʚʮʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʳʥʢʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʠ ʠʛʨʘʶʪ, ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʫʤ, ʪʨʦʷʢʫʶ ʨʦʣʴ. ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʠʤʝʥʥʦ ʥʘ ʵʪʠʭ 

ʨʳʥʢʘʭ ʢʨʫʧʥʳʝ ʬʠʨʤʳ ʥʘʭʦʜʷʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ (ʪʦʯʥʝʝ, ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʬʦʨʤʠʨʫʝ-

ʤʳʭ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ) ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʙʠʟʥʝʩʘ ʦ 

ʩʦʩʪʦʷʥʠʠ ʜʝʣ ʚ ʢʨʫʧʥʳʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʩʪʨʫʢʪʫʨʘʭ. ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʘʢʪʠʚʳ, ʦʙʨʘʱʘʶʱʠʝʩʷ 

ʥʘ ʵʪʠʭ ʨʳʥʢʘ, ʩʣʫʞʘʪ ʦʙʲʝʢʪʘʤʠ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʧʝʢʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʠ ʭʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʤʥʦʛʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ. ʀʤʝʥʥʦ ʟʜʝʩʴ 

ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʘʢʢʫʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʡ ʧʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʶ, ʧʦʠʩʢ ʠ ʩʚʝʜʝʥʠʝ ʚʤʝʩʪʝ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʮʠʧʠʝʥʪʦʚ ʠ ʜʦʥʦ-

ʨʦʚ, ʧʨʠʯʝʤ ʦʪʢʨʳʪʦʩʪʴ ʨʳʥʢʘ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʠʣʠ ʤʝʥʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʝʪ 

ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ. 

ʇʨʠʥʷʪʦ ʚʳʜʝʣʷʪʴ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ (ʨʠʩ. 

2.1). ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʢʨʘʪʢʫʶ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʠʟ ʥʠʭ. 
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ʈʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʨʳʥʦʢ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʦʤ ʘʢʢʫʤʫʣʠʨʫʶʪʩʷ 

ʠ ʦʙʨʘʱʘʶʪʩʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʢʘʧʠʪʘʣʳ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ. ʕʪʦ ʦʩʥʦʚʥʦʡ 

ʚʠʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʦʪʦʨʦʛʦ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠʟʳʩʢʠʚʘʶʪ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʚʦʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʆʥ ʤʦ-

ʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʜʦʣʝʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ (ʟʜʝʩʴ ʪʦʨʛʫʶʪʩʷ ʘʢʮʠʠ 

ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ) ʠ ʨʳʥʦʢ ʩʩʫʜʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʟʜʝʩʴ ʧʨʝʜʣʘʛʘʶʪʩʷ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʝ ʢʨʝʜʠ-

ʪʳ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʪ.ʝ. ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ). ɼʦʣʝʚʳʝ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫ-

ʤʘʛʠ ð ʵʪʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ, ʘ ʠʭ 

ʨʳʥʦʢ ʦʙʦʙʱʝʥʥʦ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʨʳʥʢʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ð ʵʪʦ 

ʚʘʞʥʝʡʰʠʡ ʩʝʛʤʝʥʪ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʈʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʧʝʨʚʠʯʥʳʡ ʠ 

ʚʪʦʨʠʯʥʳʡ. ʇʝʨʚʠʯʥʳʡ ʨʳʥʦʢ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʨʳʥʦʢ, ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʶʱʠʡ ʚʳ-

ʧʫʩʢ (ʵʤʠʩʩʠʶ) ʠ ʧʝʨʚʠʯʥʦʝ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʝ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʠ ʜʦʣʝʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ʀʤʝʥʥʦ ʥʘ ʵʪʦʤ ʨʳʥʢʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ 

ʧʫʪʝʤ ʧʨʦʜʘʞʠ ʩʚʦʠʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɺʳʭʦʜ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ ʮʝʥ-

ʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʚʦʟʤʦʞʝʥ ʣʠʰʴ ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ ʚʢʣʶʯʝʥʠʷ ʝʝ ʚ ʣʠʩʪʠʥʛ ʜʘʥʥʦʡ 

ʙʠʨʞʠ, ʯʪʦ ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʨʷʜʘ ʫʩʣʦʚʠʡ ʚ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʯʠʩʣʘ ʘʢʮʠʡ ʚ ʦʙʨʘʱʝʥʠʠ, ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ, ʫʨʦʚʥʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʜʨ. 

ɺʪʦʨʠʯʥʳʡ ʨʳʥʦʢ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥ ʜʣʷ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʨʘʥʝʝ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʭ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʠ 

ʜʦʣʝʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ʅʘ ʚʪʦʨʠʯʥʦʤ ʨʳʥʢʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦ-
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ʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ, ʦʜʥʘʢʦ ʵʪʦʪ ʨʳʥʦʢ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ 

ʚʘʞʥʳʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʜʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ ʧʨʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʧʦʣʫʯʠʪʴ 

ʢʘʢ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚʣʦʞʝʥʥʳʝ ʚ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʪʘʢ ʠ ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ 

ʥʠʤʠ. ɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʞʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʦʩʥʦʚʘʥʘ ʥʘ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʧʝʨʚʦʥʘ-

ʯʘʣʴʥʳʡ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʩʚʦʙʦʜʝʥ ʚ ʩʚʦʝʤ ʧʨʘʚʝ ʚʣʘʜʝʪʴ ʠ ʨʘʩʧʦʨʷʞʘʪʴʩʷ ʮʝʥʥʳʤʠ 

ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʠ ʤʦʞʝʪ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʪʴ ʠʭ ʜʨʫʛʦʤʫ ʠʥʚʝʩʪʦʨʫ. ʉʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʚʪʦʨʠʯ-

ʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʘʤʦ ʧʦ ʩʝʙʝ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʝʨʚʠʯʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʂʨʦʤʝ ʜʦʣʝʚʳʭ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʢʘʢ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝ-

ʥʠʷ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ (ʪ.ʝ. ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʧʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʬʦʥʜʦʚ 

ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʝʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ), ʩʫʱʝ-

ʩʪʚʫʶʪ ʠ ʪʦʨʛʫʶʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ (ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ), ʧʨʝʜʥʘʟʥʘ-

ʯʝʥʥʳʝ ʜʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʠʣʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʭʝʜʞʝʨʩʢʠʭ 

ʦʧʝʨʘʮʠʡ. ʊʦʨʛʦʚʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʤ ʨʥr-

ʢʦʤ ʜʝʨʠʚʘʪʠʚʦʚ. ʆʙʦʙʱʝʥʥʳʤ ʧʦʥʷʪʠʝʤ ʨʳʥʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢ-

ʪʠʚʦʚ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ (ʠʣʠ ʜʝʨʠʚʘʪʠʚʦʚ) ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʳʥʦʢ ʮʝʥʥʳʭ 

ʙʫʤʘʛ. 

ɼʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʪʠʧʦʚʦʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ 

ʬʠʨʤʳ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʠʥʪʝʨʝʩ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʨʳʥʢʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ: 

1) ʟʜʝʩʴ ʩʦʚʝʨʰʘʶʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʜʝʣʢʠ ʩ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʡ; 

2) ʠʤʝʥʥʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ ʵʪʦʤ ʨʳʥʢʝ 

ʩʣʫʞʠʪ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʤ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʠ ʝʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ; 

3) ʨʳʥʦʢ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ (ʥʘʧʦʤʥʠʤ, ʯʪʦ ʢʦʤʧʘʥʠʷ-ʵʤʠʪʝʥʪ 

ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʪ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʘ ʧʝʨʚʠʯʥʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʚʪʦʨʠʯʥʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʪʦ ʦʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥ ʥʘ ʥʝʤ ʜʦʭʦʜʳ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʥʝ ʵʤʠʪʝʥʪʳ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫ-

ʤʘʛ, ʘ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ ʨʳʥʢʘ). 

ʆʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʤʝʞʜʫ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, 

ʪ.ʝ. ʝʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʙʠʨʞ, ʟʘʥʠ-

ʤʘʶʱʠʭ ʢʣʶʯʝʚʦʝ ʤʝʩʪʦ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʨʳʥʢʘ. 

ʌʦʥʜʦʚʘʷ ʙʠʨʞʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʨʳʥʢʦʤ, ʪ.ʝ. 

ʤʝʩʪʦʤ, ʛʜʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ, ʘ ʧʨʦʮʝʩʩ ʮʝʥʦʦʙ-

ʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʩʪʠʭʠʡʥʦ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʚ ʤʠʨʝ ʥʘʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʦʢʦ-

ʣʦ 150 ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʙʠʨʞ. ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʠʟ ʥʠʭ: ʅʴʶ-ʁʦʨʢʩʢʘʷ, ʊʦʢʠʡʩʢʘʷ, 

ʃʦʥʜʦʥʩʢʘʷ. ɼʣʷ ʧʦʧʘʜʘʥʠʷ ʚ ʣʠʩʪʠʥʛ ʩʦʣʠʜʥʦʡ ʬʦʥʜʦʚʦʡ ʙʠʨʞʠ ʬʠʨʤʘ ʜʦʣʞ-

ʥʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʦʚʘʪʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʢʨʠʪʝʨʠʷʤ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʤʳʤ ʩʘʤʦʡ ʙʠʨʞʝʡ. 

ʕʪʠ ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʢʘʩʘʶʪʩʷ ʦʙʲʝʤʘ ʠ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʢʦʣʠ-

ʯʝʩʪʚʘ ʵʤʠʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ, ʦʙʲʝʤʘ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ, ʯʠʩʣʘ ʘʢʮʠʦʥʝ-

ʨʦʚ. 

ɺ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʨʝʩʫʨʩʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ ʩʫʱʝʩʪ-

ʚʝʥʥʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ. ʇʦʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʤ 

ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʝ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʝʝʩʷ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤʠ ʧʦ ʧʝʨʝʜʘʯʝ ʜʝʥʝʛ, ʢʨʝʜʠ-

ʪʦʚʘʥʠʶ, ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ. ʆʩʥʦʚʥʦʝ ʝʛʦ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ð ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʷ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʪʚʘ, ʪ.ʝ. ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʧʝʨʝʤʝʱʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʚ ʧʨʷ-

ʤʦʡ ʠʣʠ ʦʧʦʩʨʝʜʦʚʘʥʥʦʡ ʬʦʨʤʝ) ʦʪ ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʝʡ ʢ ʟʘʝʤʱʠʢʘʤ. 
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ʂ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: ʙʘʥʢʠ, ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʴʥʳʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ 

(ʢʘʩʩʳ), ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʙʨʦʢʝʨʩʢʠʝ ʠ ʙʠʨʞʝʚʳʝ ʬʠʨ-

ʤʳ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʬʦʥʜʳ ʠ ʪ.ʧ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʠʥʩʪʠʪʫʪ ʧʨʠʟʚʘʥ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ 

ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʩʙʝʨʝʛʘʪʝʣʝʡ ʠ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ. ʇʝʨʚʳʝ ʟʘ-

ʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʳ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʚ ʥʘʜʝʞʥʦʤ ʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʦʤ ʨʘʟʤʝʱʝ-

ʥʠʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʶʱʝʤ: 

ʘ) ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʣʝʛʢʦʩʪʴ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ ʩʚʦʠʤ ʜʝʥʝʞʥʳʤ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤ ʚ ʩʣʫ-

ʯʘʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ; 

ʙ) ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʧʦ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʡ ʩʪʘʚʢʝ; ʚʪʦʨʳʝ ð ʚ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʪʨʝʙʫʝʤʦʤ ʦʙʲʝʤʝ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝ-

ʩʪʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʠ ʪʝʢʫʱʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ. 

ʂ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʬʫʥʢʮʠʷʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʤʦʞʥʦ ʦʪʥʝʩʪʠ: 

1) ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ; 

2) ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʪʚʦ, ʪ.ʝ. ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʶ ʧʝʨʝʜʘʯʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʦʪ ʧʦ-

ʩʪʘʚʱʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʢ ʠʭ ʧʦʣʫʯʘʪʝʣʷʤ. 

2.4. ʇʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ (ʌʠʨʤʘ) ʠ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʦʙʱʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ ʨʝʰʘʶʱʫʶ 

ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʨʳʥʢʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʇʝʨʚʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ 

ʚʪʦʨʦʡ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʙʝʟʜʦʥʝʥ. ʀʤʝʥʥʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʬʠʨʤʘ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪ ʤʘʩʩʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʧʫʪʝʤ ʵʤʠʩʩʠʠ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙ-

ʣʠʛʘʮʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚ. ʆʙʱʘʷ ʩʭʝ-

ʤʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ, ʩʚʷʟʳʚʘʶʱʠʭ ʬʠʨʤʫ ʠ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ 

ʥʘ ʨʠʩ. 2.2. 
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ʇʨʠʤʝʯʘʥʠʝ: ʃʦʛʠʢʘ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʥʘ ʨʠʩ. 2.2 ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝ-

ʜʫʶʱʝʤ: 

1 ð ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʟʘ ʩʯʝʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʝʝ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʝʡ (ʠʤʝʝʪ ʤʝ-

ʩʪʦ ʥʘ ʵʪʘʧʘʭ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʠ ʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ); 

2 ð ʬʠʨʤʘ ʚʳʭʦʜʠʪ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʨʠ-

ʚʣʝʯʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʥʘ 

ʵʪʘʧʝ ʨʫʪʠʥʥʦʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ); 

3 ð ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʶʱʠʭ ʵʤʠʪʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʬʠʨʤʦʡ ʜʦʣʝ-

ʚʳʝ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʪ.ʝ. ʚ ʦʙʤʝʥ ʥʘ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʩ ʧʝʨʚʠʯ-

ʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʦʩʪʫʧʘʶʪ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ (ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʥʘ ʵʪʘʧʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʬʠʨʤʳ ʚ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʤ ʨʝʞʠʤʝ ʢʘʢ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʚʳʭʦʜʘ ʝʝ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ; ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʩʣʝʜʩʪʚʠʝʤ ʧʨʝʜʜrʫʱʝʛʦ ʜʝʡʩʪʚʠʷ); 

4 ð ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʚ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʠ ʦʙʦ-

ʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ; 

5 ð ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʢʘʢ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ ʫʩʧʝʰʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʥɹʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ; 

6 ð ʫʧʣʘʪʘ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʟʘʢʦʥʦʤ ʥʘʣʦʛʦʚ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʡ; 

7 ð ʚʳʧʣʘʪʘ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ (ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤ ʠ ʣʝʥʜʝʨʘʤ) ʧʨʠʯʠʪʘʶʱʝʛʦʩʷ 

ʠʤ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ; ʠʤʝʶʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ (ʘ) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤ (ʦʙʳʯʥʦ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʯʘʩʪʴ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʩʦʩʪʦʷʱʝʡ ʠʟ ʜʚʫʭ 

ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ: ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʠ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʚ ʘʢʪʠʚʳ 

ʬʠʨʤʳ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʧʨʝʜʳʜʫʱʠʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ) ʠ (ʙ) ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʣʝʥʜʝʨʘʤ; 

8 ð ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚ ʘʢʪʠʚʳ ʬʠʨʤʳ ʯʘʩʪʠ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʪ.ʝ. ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʥʝ 

ʠʟʳʤʘʶʪʩʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ, ʘ ʚʢʣʘʜʳʚʘʶʪʩʷ ʚ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʬʠʨʤʳ); 

9 ð ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʯʘʩʪʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚ ʚʠʜʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ 

(ʪ.ʝ. ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʢʘʢ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʡ ʨʘʙʦʪʳ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʣʷ ʧʨʠʦʙʨʝ-

ʪʝʥʠʷ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʟʘʧʘʩʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʦʚ ʠʣʠ 
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ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʩʚʦʙʦʜʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʜʦ-

ʭʦʜʘ); 

10 ð ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ ʩʚʦʙʦʜʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

 

ʃʶʙʘʷ ʢʨʫʧʥʘʷ ʬʠʨʤʘ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʥʝ ʦʛʨʘʥʠʯʠʚʘʝʪʩʷ ʤʝʩʪʥʳʤʠ ʨʳʥʢʘ-

ʤʠ ð ʦʥʘ ʧʳʪʘʝʪʩʷ ʚʳʡʪʠ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ 

ʨʳʥʢʠ. ʕʪʦ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʩʣʦʞʥʘʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʢʘʞʜʘʷ ʙʠʨʞʘ ʧʨʝʜʲʷʚʣʷʝʪ 

ʩʚʦʠ, ʧʦʨʦʡ ʚʝʩʴʤʘ ʥʝʧʨʦʩʪʳʝ ʢʨʠʪʝʨʠʠ, ʢʦʪʦʨʳʤ ʜʦʣʞʝʥ ʦʪʚʝʯʘʪʴ ʵʤʠʪʝʥʪ, 

ʧʨʝʪʝʥʜʫʶʱʠʡ ʥʘ ʚʢʣʶʯʝʥʠʝ ʚ ʣʠʩʪʠʥʛ ʜʘʥʥʦʡ ʙʠʨʞʠ. ɺ ʯʠʩʣʝ ʵʪʠʭ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ 

ð ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʧʦ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ 

ʫʯʝʪʘ ʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. 

ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʢ ʪʘʢʦʚʳʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ (ʄʉʌʆ) ʠ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʡ ɻɸɸʇ. ʈʘʟʨʘʙʦʪʯʠʢ ʄʉʌʆ ð 

ʉʦʚʝʪ ʧʦ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ɻɸɸʇ, ʢʘʢ ʩʠʩ-

ʪʝʤʘ ʫʯʝʪʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ, ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʘʷ ʚ ʉʐɸ, ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʪʩʷ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠ-

ʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʯʝʪʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ
4
.
 

ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʚ ʤʠʨʝ ʧʦʜ ʵʛʠʜʦʡ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʬʝʜʝʨʘʮʠʠ ʙʫʭ-

ʛʘʣʪʝʨʦʚ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʧʨʦʝʢʪ ʢʦʥʚʝʨʛʝʥʮʠʠ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʤʦʜʝʣʝʡ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ 

ʫʯʝʪʘ, ʠʤʝʶʱʠʡ ʮʝʣʴʶ ʥʠʚʝʣʠʨʦʚʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʤʝʞʜʫ ʄʉʌʆ ʠ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ 

ɻɸɸʇ ʠ ʧʦʩʪʨʦʠʪʴ ʪʘʢ ʥʘʟʚrʘʝʤʳʡ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʡ ɻɸɸʇ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʨʠʟʥʘʚʘʣʩʷ 

ʙʳ ʚʩʝʤʠ ʬʦʥʜʦʚʳʤʠ ʙʠʨʞʘʤʠ ʙʝʟ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʷ. 

2.5. ʄʝʪʦʜʳ, ʧʨʠʝʤʳ ʠ ʤʦʜʝʣʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʝ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʀʟʥʘʯʘʣʴʥʦ ʨʝʰʝʥʠʷ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʠʥʠʤʘʣʠʩʴ ʚ ʦʩ-

ʥʦʚʥʦʤ ʥʘ ʠʥʪʫʠʪʠʚʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ð ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʳʭ ʯʝʨʪ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ 

ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ (XVIII ïXIX  ʚʚ.) ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʙʳʣʘ ʝʝ ʦʧʠʩʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ð ʢʘʢʠʭ-

ʣʠʙʦ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʠ ʩʯʝʪʥʳʭ ʘʣʛʦʨʠʪʤʦʚ ʝʝ ʩʦʟʜʘʪʝʣʷʤʠ ʥʝ ʧʨʝʜ-

ʣʘʛʘʣʦʩʴ. ʇʦ ʤʝʨʝ ʫʩʣʦʞʥʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʧʦʜʦʙʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʩʪʘʥʦʚʠʣʩʷ 

ʘʨʭʘʠʯʝʩʢʠʤ ʠ ʥʝʧʨʠʝʤʣʝʤʳʤ. ʂ ʥʘʩʪʦʷʱʝʤʫ ʚʨʝʤʝʥʠ ʚ ʘʨʩʝʥʘʣʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʠʤʝʝʪʩʷ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʙʦʛʘʪʳʡ ʥʘʙʦʨ ʤʝʪʦʜʦʚ, ʧʨʠʝʤʦʚ ʠ ʤʦʜʝʣʝʡ, ʧʦ-

ʟʚʦʣʷʶʱʠʭ ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʳʭ ʢ ʧʨʠʥʷ-

ʪʠʶ ʨʝʰʝʥʠʡ. 

ʄʝʪʦʜʳ ʠ ʧʨʠʝʤʳ. ʉ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʜʦʣʝʡ ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʠ ʤʝʪʦʜʳ ʠ ʧʨʠʝʤʳ 

ʤʦʞʥʦ ʨʘʟʜʝʣʠʪʴ ʥʘ ʪʨʠ ʙʦʣʴʰʠʝ ʛʨʫʧʧʳ: 

1) ʦʙʱʝʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ; 

2) ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʣʴʥʳʝ (ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ) ʤʝʪʦʜʳ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʭ 

ʨʝʰʝʥʠʡ; 

3) ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ. 

ʆʙʱʝʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʤʝʪʦʜʳ. ʂ ʵʪʦʡ ʛʨʫʧʧʝ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ, 

ʩʩʫʜʦʟʘʝʤʥʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʢʘʩʩʦʚʳʭ ʠ ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʩʠʩʪʝʤʘ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʨʘʩʯʝʪʦʚ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʘʥʢʮʠʡ, ʪʨʘʩʪʦʚʳʝ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ, ʟʘʣʦʛʦʚʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʪʨʘʥʩʬʝʨʪʥʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʘʤʦʨ-

                                           
4
 ɸʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʡ ɻɸɸʇ ʧʦʣʫʯʠʣ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʰʠʨʦʢʦʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜ-

ʥʳʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʦʪʥʦʰʝʥʠʷʭ ʚʚʠʜʫ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʉʐɸ. 
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ʪʠʟʘʮʠʦʥʥʳʭ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʡ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ ʠ ʜʨ. ʆʙʱʘʷ ʣʦʛʠʢʘ ʧʦ-

ʜʦʙʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ, ʠʭ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʘʨʘʤʝʪʨʳ, ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʣʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠʩ-

ʧʦʣʥʝʥʠʷ ʟʘʜʘʶʪʩʷ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʩʠʩʪʝʤʳ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʢʦʡ, ʘ ʚʘʨʠʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ ʚ ʠʭ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʠ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʦʛʨʘʥʠ-

ʯʝʥʘ. ʇʝʨʝʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ ʥʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʤʠ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ, ʦʜʥʘʢʦ ʦʥ ʜʦʣʞʝʥ ʠʤʝʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦ ʥʠʭ. ʊʘʢ, 

ʩʠʩʪʝʤʘ ʘʤʦʨʪʠʟʘʮʠʦʥʥʳʭ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʬʝʨʦʡ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʘ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʳʙʦʨ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʤʝʪʦʜʘ ʘʤʦʨʪʠʟʘʮʠʠ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 

ʩʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʭ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʦʚ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ, ʯʪʦ, ʢʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʷʝʪ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʳʡ ʠʥʪʝʨʝʩ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ 

ʢʘʢ ʚʥʫʪʨʠʬʠʨʤʝʥʥʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʦʮʝʥʢʠ ʩʪʘʪʫʩ-ʢʚʦ ʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴ-

ʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ. 

ʀʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʣʴʥʳʝ (ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ) ʤʝʪʦʜʳ. ɺ ʵʪʫ ʛʨʫʧʧʫ ʚʭʦʜʷʪ ʤʝ-

ʪʦʜʳ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʬʘʢʪʦʨʥʳʡ ʘʥʘʣʠʟ, ʤʝʪʦʜʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʤʘʪʝʤʘʪʠʢʠ, 

ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʜʨ. ʕʪʠ ʤʝʪʦʜʳ, ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʧʦ ʩʚʦʝʡ ʧʨʠʨʦʜʝ 

ʫʞʝ ʠʤʧʨʦʚʠʟʘʮʠʦʥʥʳ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʠ ʥʘʣʦʛʦʚʦʤ 

ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʠ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʚ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠʥ-

ʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʢʘʢʘʷ ʠʟ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʘ?) ʠ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʢʘʢʘʷ ʠʟ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪ-

ʥʘ?). ʏʠʩʣʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʣʴʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʦʛʨʦʤʥʦ. ɺʝʨʦʷʪʥʦ, ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʟʥʘʯʠʤʳ 

ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʛʨʫʧʧʳ: ʤʝʪʦʜʳ ʬʘʢʪʦʨʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ; 

ʤʝʪʦʜʳ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ; ʤʝʪʦʜʳ ʪʝʦʨʠʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ. 

ʉʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ. ʇʦ ʩʪʝʧʝʥʠ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʦʩʪʠ ʠ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʵʪʠ ʤʝʪʦʜʳ ʟʘʥʠʤʘʶʪ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ 

ʤʝʞʜʫ ʧʝʨʚʳʤʠ ʜʚʫʤʷ ʛʨʫʧʧʘʤʠ, ʘ ʤʥʦʛʠʝ ʠʟ ʥʠʭ ʝʱʝ ʪʦʣʴʢʦ ʥʘʯʠʥʘʶʪ ʧʦʣʫ-

ʯʘʪʴ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʚ ʈʦʩʩʠʠ. ɺ ʵʪʫ ʛʨʫʧʧʫ ʚʭʦʜʷʪ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʘʨʝʥʜʘ, ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʦʚʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʬʨʘʥʯʘʡʟʠʥʛ, ʬʴʶʯʝʨʩʳ ʠ ʪ.ʧ. ɺ 

ʦʩʥʦʚʝ ʤʥʦʛʠʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʣʝʞʘʪ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ, ʠʣʠ ʜʝ-

ʨʠʚʘʪʠʚʳ. 

ʄʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʝ. ʊʝʨʤʠʥʦʤ çʤʦʜʝʣʴè ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʣʶʙʦʡ ʦʙʨʘʟ, ʦʧʠ-

ʩʘʥʠʝ, ʘʥʘʣʦʛ (ʤʳʩʣʝʥʥʳʡ ʠʣʠ ʫʩʣʦʚʥʳʡ) ʢʘʢʦʛʦ-ʣʠʙʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʠʣʠ ʷʚʣʝʥʠʷ 

(ʪ.ʝ. çʦʨʠʛʠʥʘʣʘè ʜʘʥʥʦʡ ʤʦʜʝʣʠ), ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʡ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʝʛʦ çʟʘʤʝʩʪʠʪʝʣʷè 

ʠʣʠ çʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʷè. ʇʨʦʮʝʩʩ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʷ ʤʦʜʝʣʠ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʝʤ. 

ʉ ʧʦʤʦʱʴʶ ʤʦʜʝʣʝʡ ʠʟʫʯʘʶʪʩʷ, ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʶʪʩʷ ʠ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ 

ʚʦʟʤʦʞʥʳʝ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʦʙʲʝʢʪʘ (ʩʠʩʪʝʤʳ, ʧʨʦʮʝʩʩʘ, ʷʚʣʝʥʠʷ) ʠʜʝʥʪʠ-

ʬʠʮʠʨʫʶʪʩʷ ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʳʝ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʳʝ ʬʘʢʪʦʨʳ, ʦʢʘʟʳʚʘʶʱʠʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ 

ʵʪʦʪ ʦʙʲʝʢʪ, ʦʮʝʥʠʚʘʶʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠ ʩʧʦʩʦʙʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʵʪʠʤʠ ʬʘʢʪʦʨʘ-

ʤʠ. ʄʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʜʚʝ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʛʨʫʧʧʳ ʤʦʜʝʣʝʡ: ʜʝʩʢʨʠʧʪʠʚʥʳʝ (ʦʧʠʩʘ-

ʪʝʣʴʥʳʝ) ʠ ʧʨʝʜʠʢʘʪʥʳʝ (ʧʨʝʜʩʢʘʟʘʪʝʣʴʥʳʝ). 

ɼʝʩʢʨʠʧʪʠʚʥʳʝ ʤʦʜʝʣʠ. ɺ ʛʨʫʧʧʫ ʤʦʜʝʣʝʡ ʦʧʠʩʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʧʨʝ-

ʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʚʭʦʜʷʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ (ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʘʷ) ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʩʭʝʤʘʪʠ-

ʯʝʩʢʠʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʠ ʷʚʣʝʥʠʡ. ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚ-

ʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʥʘʠʣʫʯʰʫʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʤʦʜʝʣʴ ʬʠʨʤʳ, ʦʥʘ ʜʘʝʪ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʝ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦʙ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʤ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʦʩʪʦʷʥʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. ʂʨʦʤʝ 
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ʪʦʛʦ, ʵʪʘ ʤʦʜʝʣʴ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴ ʮʝʣʳʡ ʨʷʜ ʚʟʘʠʤʦʫʚʷʟʘʥʥʳʭ ʠʥʜʠʢʘ-

ʪʦʨʦʚ, ʦʪʩʣʝʞʠʚʘʷ ʜʠʥʘʤʠʢʫ ʢʦʪʦʨʳʭ, ʤʦʞʥʦ ʫʧʨʘʚʣʷʪʴ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʬʠʨʤʳ, 

ʚʢʣʶʯʘʷ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʧʨʠʯʠʥ ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ ʠ ʘʢʪʠʚʠʟʘʮʠʶ ʧʦʟʠ-

ʪʠʚʥʦ ʚʣʠʷʶʱʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ. ʂ ʤʦʜʝʣʷʤ, ʥʘʟʚʘʥʥʳʤ ʥʘʤʠ ʩʭʝʤʘʪʠʯʝʩʢʠʤ ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʝʤ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʠ ʷʚʣʝʥʠʡ, ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

1) ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʟʘʮʠʷ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ; 

2) ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʠ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ; 

3) ʩʭʝʤʘ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷ, ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ; 

4) ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘʤʠ; 

5) ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠ ʜʨ. 

ʇʨʦʮʝʩʩ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʟ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʩʭʝʤʘʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝ-

ʥʠʡ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʠ ʵʪʘʧʦʚ ʜʝʡʩʪʚʠʡ, ʧʦʩʣʝ-

ʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠʭ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ, ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ, 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʩʠʩʪʝʤ ʧʦʦʱʨʝʥʠʷ ʠ ʥʘʢʘʟʘʥʠʷ ʠ ʜʨ. ʇʦʜʦʙʥʳʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʧʨʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʤ ʥʘʧʦʣʥʝʥʠʠ ʛʦʜʦʚʦʛʦ 

ʦʪʯʝʪʘ, ʧʦʷʩʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʟʘʧʠʩʢʠ, ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ ʠ ʜʨ. 

ʇʨʝʜʠʢʘʪʥʳʝ ʤʦʜʝʣʠ (ʪ.ʝ. ʤʦʜʝʣʠ ʧʨʝʜʩʢʘʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ, ʧʨʦʛʥʦʩʪʠʯʝʩʢʦʛʦ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ) ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʣʷ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʝʛʦ ʙʫ-

ʜʫʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ. ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʤʠ ʠʟ ʥʠʭ ʷʚʣʷʶʪʩʷ 

ʨʘʩʯʝʪ ʪʦʯʢʠ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʝ ʧʨʦʛʥʦʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʪʯʝʪʦʚ, ʤʦʜʝʣʠ ʜʠʥʘʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ (ʞʝʩʪʢʦ ʜʝʪʝʨʤʠʥʠʨʦʚʘʥʥʳʝ 

ʬʘʢʪʦʨʥʳʝ ʤʦʜʝʣʠ ʠ ʨʝʛʨʝʩʩʠʦʥʥʳʝ ʤʦʜʝʣʠ), ʤʦʜʝʣʠ ʩʠʪʫʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ, 

ʤʦʜʝʣʠ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. 

ʇʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ. ɺ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʩʨʝʜʝ, ʢʦʛʜʘ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ 

ʢʘʨʜʠʥʘʣʴʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʠ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʙʳʩʪʨʦ, ʢʘʞʜʦʝ ʨʝʘʣʴʥʦ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʝ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴ ʥʘ ʫʢʘʟʘʥʠʷ ʚʳʰʝʩʪʦʷʱʠʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʠ ʧʦ-

ʪʦʤʫ ʝʛʦ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʠ ʚʳʥʫʞʜʝʥʳ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʪʴ ʮʝʣʝʚʳʝ 

ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ. ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʚʝʩʴʤʘ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʭ ʧʨʠʝʤʦʚ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚ-

ʣʷʝʪʩʷ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʨʝʛʨʝʩʩʠʦʥʥʳʭ ʤʦʜʝʣʝʡ. ʇʦʩʪʨʦʝʥʥʳʝ ʤʦʜʝʣʠ ʦʙʳʯʥʦ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʫʶʪ ʚ ʨʝʞʠʤʝ ʠʤʠʪʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ð ʟʘʜʘʶʪʩʷ ʢʦʨʠʜʦʨʳ 

ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʘʢʪʦʨʥʳʭ ʧʨʠʟʥʘʢʦʚ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʮʝʣʝʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ. ɺʳʙʨʘʚ ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʮʝʣʠ, ʚ ʜʘʣʴʥʝʡ-

ʰʝʤ ʩʪʘʨʘʶʪʩʷ ʫʧʨʘʚʣʷʪʴ ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ, ʥʝ ʧʦʟʚʦʣʷʷ ʠʤ ʚʳʭʦʜʠʪʴ ʟʘ ʧʨʝʜʝʣʳ ʚʳ-

ʷʚʣʝʥʥʳʭ ʨʘʥʝʝ ʢʦʨʠʜʦʨʦʚ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɺʝʩʴʤʘ ʰʠʨʦʢʦʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʝ ʧʦʣʫʯʠʣ 

ʤʝʪʦʜ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʝʡ. ɺ ʝʛʦ ʦʩ-

ʥʦʚʝ ʣʝʞʠʪ ð ʚʧʦʣʥʝ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʘʷ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʘ ʦ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʠ ʠ ʠʥʝʨʮʠʦʥʥʦ-

ʩʪʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶ-

ʱʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʵʪʦʡ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʦʡ ʤʦʞʥʦ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ 

ʥʝʢʠʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʷʚʣʷʶʱʠʡʩʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʳʤ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʪʘʢʦʤʫ ʩʚʦʡʩʪʚʫ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥ ʢʘʢ ʙʘʟʦʚʳʡ ʜʣʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʜʨʫʛʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝ-

ʣʝʡ, ʚ ʪʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʯʪʦ ʦʥʠ çʧʨʠʚʷʟʳʚʘʶʪʩʷè ʢ ʙʘʟʦʚʦʤʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʶ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ 

ʧʨʦʩʪʝʡʰʠʭ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʝʡ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ 
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ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʣʠʙʦ ʚʳʨʫʯʢʘ ʦʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ, ʣʠʙʦ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʨʝʘ-

ʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ (ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʥʦʡ) ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ. ʆʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʵʪʦʛʦ ʚʳʙʦʨʘ ʣʝʛʢʦ 

ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʣʦʛʠʢʠ ʠ ʥʘʭʦʜʠʪ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʠʝ ʧʨʠ ʠʟʫʯʝʥʠʠ ʜʠʥʘʤʠ-

ʢʠ ʠ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʝʡ ʜʨʫʛʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʦʧʠʩʳʚʘʶʱʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 
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ɻʃɸɺɸ 3. ʆʩʥʦʚr  ʬʠʥʘʥʩʦʚr ʭ ʚr ʯʠʩʣʝʥʠʡ 

3.1. ʆʧʝʨʘʮʠʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʷʤʠ ʥʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʨʘʩʯʝʪʳ, ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʤʳʝ ʩ ʜʘʥ-

ʥʳʤʠ, ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʤʠ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ, ʠʣʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʤʠ ʦʪ ʥʠʭ (ʢ ʯʠʩʣʫ 

ʧʦʩʣʝʜʥʠʭ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʝ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ). ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʷ ʙʘʟʠʨʫʶʪʩʷ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ, 

ʚʧʦʣʥʝ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦʤ ʠ ʣʝʛʢʦ ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʝʤʦʤ ʪʝʟʠʩʝ: ʚʨʝʤʷ ʝʩʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʘʷ ʢʘʪʝʛʦʨʠʷ, çʛʝʥʝʨʠʨʫʶʱʘʷè ʜʝʥʴʛʠ (ʠʣʠ, ʯʪʦ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʥʦ: ʜʝʥʴʛʘʤ ʧʨʠ-

ʩʫʱʘ ʚʨʝʤʝʥʥʘʷ ʮʝʥʥʦʩʪʴ). ɺ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʠʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ʪʝʟʠʩʘ ʤʦʞʥʦ ʩʦ-

ʩʪʘʚʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʮʝʧʦʯʢʫ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʦʯʝʚʠʜʥʳʭ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʠʡ: 

1) ʣʶʙʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ (ʪ.ʝ. ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʦʧʝʨʘʮʠʷ) 

ʜʦʣʞʥʦ ʦʩʥʦʚʳʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ; 

2) ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʘʢʮʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚʳʨʘʞʝʥʠʡ ʫʧʦʤʷʥʫʪʦʡ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʜʦʭʦʜʘ ʦʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ; 

3) ʩʣʝʜʩʪʚʠʝʤ ʥʝʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ (ʙʝʟʜʝʡʩʪʚʠʷ) ʣʶʙʦʛʦ ʨʝʩʫʨʩʘ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩ-

ʣʝ ʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ) ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʷʤʦʡ ʠʣʠ ʢʦʩʚʝʥʥʳʡ ʫʙʳʪʦʢ (ʧʦʪʝʨʷ); 

4) ʚ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ ʢ ʜʝʥʝʞʥʳʤ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤ ʢʦʩʚʝʥʥʳʡ ʫʙʳʪʦʢ (ʧʦʪʝʨʷ) ʧʨʦ-

ʷʚʣʷʝʪʩʷ: ʘ) ʚ ʥʝʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʜʦʭʦʜʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʤʦʛ ʙʳ ʙʳʪʴ ʩʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥ, ʝʩʣʠ ʙʳ 

ʵʪʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʙʳʣʠ ʧʫʱʝʥʳ ʚ ʦʙʦʨʦʪ; ʙ) ʚ ʦʙʝʩʮʝʥʝʥʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʪ.ʝ. 

ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʘʷ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʝʜʠʥʠʮʳ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʢʦʪʦʨʘʷ, 

ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚʩʝʛʜʘ ʩʦʧʫʪʩʪʚʫʝʪ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤʫ ʨʘʟʚʠʪʠʶ, ʩ ʪʝʯʝʥʠʝʤ ʚʨʝʤʝ-

ʥʠ ʩʥʠʞʘʝʪʩʷ); 

5) ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʥʝ ʜʦʣʞʥʳ ʙʝʟʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ, ʘ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʪʠ-

ʧʦʚʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʜʦʣʞʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʪʴʩʷ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʢʨʠʪʝʨʠʷ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʩʪʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʬʘʢʪʦʨʘ ʚʨʝʤʝʥʠ. 

ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʡ ʣʝʞʠʪ ʧʦʥʷʪʠʝ ʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʮʝʥʥʦʩʪʠ 

ʜʝʥʝʛ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʳʨʘʞʝʥʦ ʧʨʦʩʪʦʡ ʩʝʥʪʝʥʮʠʝʡ: ʨʫʙʣʴ çʩʝʛʦʜʥʷè ʙʦ-

ʣʝʝ ʮʝʥʝʥ, ʯʝʤ ʪʦʪ ʞʝ ʩʘʤʳʡ ʨʫʙʣʴ, ʥʦ çʟʘʚʪʨʘè. ʃʦʛʠʢʘ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʷ ʦʩʥʦʚʥʳʭ 

ʘʣʛʦʨʠʪʤʦʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʦʩʪʘ ʠ ʦʩʥʦʚʘʥʘ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʠʜʝʝ. ʇʨʦʩʪʝʡʰʠʤ ʚʠ-

ʜʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʜʝʣʢʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʢʨʘʪʥʦʝ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʚ ʜʦʣʛ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ 

ʩʫʤʤʳ PV ʩ ʫʩʣʦʚʠʝʤ, ʯʪʦ ʯʝʨʝʟ ʥʝʢʦʪʦʨʦʝ ʚʨʝʤʷ t ʙʫʜʝʪ ʚʦʟʚʨʘʱʝʥʘ ʙʦʣʴʰʘʷ 

ʩʫʤʤʘ FV. ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦʩʪʴ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʩʜʝʣʢʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨʠʟʦʚʘʥʘ ʜʚʦʷʢʦ: ʣʠʙʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʘʙʩʦʣʶʪʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ð ʧʨʠʨʦʩʪʘ 

(FV ï PV), ʣʠʙʦ ʧʫʪʝʤ ʨʘʩʯʝʪʘ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ. ɸʙʩʦ-

ʣʶʪʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʥʝ ʧʦʜʭʦʜʷʪ ʜʣʷ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʚʚʠʜʫ ʠʭ ʥʝ-

ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʩʪʠ ʚ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦ-ʚʨʝʤʝʥʥʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ 

ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʤ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʤ ð ʩʪʘʚʢʦʡ. ʕʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʝʤ ʧʨʠʨʘʱʝʥʠʷ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʢ ʙʘʟʦʚʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʝ, ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦʪʦ-

ʨʦʡ, ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʤʦʞʥʦ ʚʟʷʪʴ ʣʠʙʦ PV, ʣʠʙʦ FV. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʪʘʚʢʘ ʨʘʩʩʯʠ-

ʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʜʚʫʭ ʬʦʨʤʫʣ: 
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ʇʝʨʚʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, ʘ ʚʪʦʨʦʡ ð ʫʯʝʪʥʘʷ 

ʩʪʘʚʢʘ, ʜʠʩʢʦʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, ʜʠʩʢʦʥʪ. ʇʨʦʮʝʩʩ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʟʘʜʘʥʳ ʠʩʭʦʜʥʘʷ ʩʫʤʤʘ 

ʠ ʩʪʘʚʢʘ (ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʠʣʠ ʫʯʝʪʥʘʷ), ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʷʭ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʨʦ-

ʮʝʩʩʦʤ ʥʘʨʘɦ ʝʥʠʷ, ʠʩʢʦʤʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ð ʥʘʨʘʱʝʥʥʦʡ ʩʫʤʤʦʡ, ʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʘʷ ʚ 

ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩʪʘʚʢʘ ð ʩʪʘʚʢʦʡ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ. ʇʨʦʮʝʩʩ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʟʘʜʘʥʳ ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ 

ʚ ʙʫʜʫɦ ʝʤ ʢ ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ (ʚʦʟʚʨʘʱʘʝʤʘʷ) ʩʫʤʤʘ ʠ ʩʪʘʚʢʘ, ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʨʦʮʝʩʩʦʤ 

ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʠʩʢʦʤʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʫʤʤʦʡ (ʠʥʦʛʜʘ ʠʩ-

ʧʦʣɹʟʫʝʪʩʷ ʪʝʨʤʠʥ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ), ʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʘʷ ʚ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩʪʘʚʢʘ ð 

ʩʪʘʚʢʦʡ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʚʠʞʝʥʠʠ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ 

ʧʦʪʦʢʘ ʦʪ ʥʘʩʪʦʷʱʝʛʦ ʢ ʙʫʜʫʱʝʤʫ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ð ʦ ʜʚʠʞʝʥʠʠ ʦʪ ʙʫʜʫʱʝʛʦ ʢ ʥʘ-

ʩʪʦʷʱʝʤʫ (ʨʠʩ. 3.1). 

 
ʀʪʘʢ, ʚ ʣʶʙʦʡ ʧʨʦʩʪʝʡʰʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʜʝʣʢʝ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʝʡ ʫʯʝʪ 

ʬʘʢʪʦʨʘ ʚʨʝʤʝʥʠ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ ʠ (ʠʣʠ) ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʪʨʠ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʣʶʯʝʚʳʤʠ: 

1) ʩʭʝʤʘ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ (ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ); 

2) ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʘʷ ʩʪʘʚʢʘ; 

3) ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʪ.ʝ. ʚʳʙʨʘʥʥʦʝ ʜʨʦʙʣʝʥʠʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʙʘʟʦʚʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ). 

ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʜʚʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʪʩʷ ʟʘʜʘʥʥʳʤʠ, ʘ ʦʜʥʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʩ-

ʢʦʤʦʡ. 

3.2. ɺʠʜʳ ʩʪʘʚʦʢ ʠ ʩʭʝʤʳ ʠʭ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʜʚʝ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʭʝʤʳ ʜʠʩʢʨʝʪʥʦʛʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ: ʩʭʝʤʘ ʧʨʦʩʪʳʭ ʠ 

ʩʭʝʤʘ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ. ʉʭʝʤʘ ʧʨʦʩʪʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʥʝʠʟʤʝʥ-

ʥʦʩʪʴ ʙʘʟʳ, ʩ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ. ʇʫʩʪʴ ʠʩʭʦʜʥʳʡ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʤʳʡ 

ʢʘʧʠʪʘʣ ʨʘʚʝʥ P; ʪʨʝʙʫʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ð r (ʚ ʜʦʣʷʭ ʝʜʠʥʠʮʳ). ʉʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ 
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ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ ʩʜʝʣʘʥʘ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʨʦʩʪʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ, ʝʩʣʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣ ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ Pr. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʨʘʟʤʝʨ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʯʝʨʝʟ n ʣʝʪ (Rn) ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʝʥ: 

 
ʉʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ ʩʜʝʣʘʥʘ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʩʣʦʞʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ, ʝʩʣʠ 

ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʜʦʭʦʜ ʠʩʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʥʝ ʩ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥ-

ʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘ ʩ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʳ, ʚʢʣʶʯʘʶʱʝʡ ʪʘʢʞʝ ʠ ʨʘʥʝʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʠ 

ʥʝʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʤ ʧʨʦʮʝʥʪʳ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʢʘʧʠʪʘʣʠ-

ʟʘʮʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦ ʤʝʨʝ ʠʭ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ, ʪ.ʝ. ʙʘʟʘ, ʩ ʢʦʪʦʨʦʡ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʳ, ʚʩʝ ʚʨʝʤʷ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ FVn ʢ ʢʦʥʮʫ n-ʛʦ ʛʦʜʘ ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ: 

 
ʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʩʣʦʞʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʤʥʦʛʦʢʨʘʪʥʦʛʦ ʝʛʦ 

ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʙʦʣʝʝ ʣʦʛʠʯʥʦ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʶʱʠʡ 

ʜʦʭʦʜʳ, ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. ʇʨʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʠ ʧʨʦʩʪʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʜʦʭʦʜʳ ʧʦ 

ʤʝʨʝ ʠʭ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʩʥʠʤʘʪʴ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʷ ʠʣʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʷ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʘʭ ʠʣʠ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʌʦʨʤʫʣʘ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʙʘʟʦʚʳʭ ʬʦʨʤʫʣ ʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʷʭ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʜʣʷ ʫʜʦʙʩʪʚʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʤʥʦʞʠʪʝ-

ʣʷ FM1(r, n) = (1 + r)
n
, ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ ʤʫʣʴʪʠʧʣʠʮʠʨʫʶʱʠʤ ʤʥʦʞʠʪʝʣʝʤ ʜʣʷ 

ʝʜʠʥʠʯʥʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʛʦ ʥʘʨʘʱʝʥʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥʳ 

ʜʣʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ r ʠ n (ʵʪʫ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʪʘʙʣʠʮʳ, ʫʧʦʤʠʥʘʝʤʳʝ 

ʚ ʢʥʠʛʝ, ʩʤ. ʚ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ 3). ʊʦʛʜʘ ʬʦʨʤʫʣʘ ʘʣʛʦʨʠʪʤʘ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ ʧʦ ʩʭʝʤʝ 

ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʝʨʝʧʠʩʳʚʘʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 

 (ʥʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ FVn ð ʩʫʤʤʘ, ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʢ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʶ ʯʝʨʝʟ n ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ; 

CF ð ʠʩʭʦʜʥʘʷ ʩʫʤʤʘ; r ð ʩʪʘʚʢʘ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ; 

FM1(r, n) ð ʤʫʣʴʪʠʧʣʠʮʠʨʫʶʱʠʡ ʤʥʦʞʠʪʝʣʴ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ ʤʥʦʞʠʪʝʣʷ Fʄ1(r, n) ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʦʥ ʧʦ-

ʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʝʤʫ ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ ʦʜʥʘ ʜʝʥʝʞʥʘʷ ʝʜʠʥʠʮʘ (1 ʨʫʙ., 1 ʜʦʣʣ., 1 ʠʝʥʘ ʠ 

ʪ.ʧ.) ʯʝʨʝʟ n ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʦʪ çʩʝʛʦʜʥʷè ʧʨʠ ʟʘʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ r. ʇʨʠ 

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʪʘʙʣʠʮʘʤʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʩʣʝʜʠʪʴ ʟʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝʤ 

ʜʣʠʥʳ ʧʝʨʠʦʜʘ ʠ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ. ʊʘʢ, ʝʩʣʠ ʙʘʟʦʚʳʤ ʧʝʨʠʦʜʦʤ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ 

ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʚʘʨʪʘʣ, ʪʦ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʜʦʣʞʥʘ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʢʚʘʨʪʘʣʴʥʘʷ 

ʩʪʘʚʢʘ. 
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ʇʨʠʤʝʨ. ʈʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʥʘʨʘʱʝʥʥʫʶ ʩʫʤʤʫ ʩ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʚ 1 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. 

ʧʨʠ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʠ ʝʝ ʚ ʙʘʥʢʝ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʩʪʳʭ ʠ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʦʚ, ʝʩʣʠ: 1) ʛʦʜʦʚʘʷ ʩʪʘʚʢʘ 20%; 2) ʧʝʨʠʦʜʳ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ: 90 ʜʥ., 180 ʜʥ., 1 

ʛʦʜ, 5 ʣʝʪ, 10 ʣʝʪ. ʇʦʣʘʛʘʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʛʦʜʫ 360 ʜʥʝʡ. 

ʈʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ ʪʘʙʣ. 3.1 (ʪʳʩ. ʜʦʣʣ.). 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 3.1 

ʉʭʝʤʘ ʥʘʯʠʩ-

ʣʝʥʠʷ 

90 ʜʥʝʡ (n 

= 1/4) 

180 ʜʥʝʡ 

(n = 1/2) 

1 ʛʦʜ (n = 

1) 

5 ʣʝʪ (n = 

5) 

10 ʣʝʪ (n 

= 10) 

ʇʨʦʩʪʳʝ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪ r

1,05 1,10 1,20 2,0 3,0 

ʉʣʦʞʥʳʝ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʳ 

1,0466 1,0954 1,20 2,4883 6,1917 

 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʝʩʣʠ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʨʘʟʤʝʱʝʥʳ ʚ ʙʘʥʢʝ ʥʘ ʩʨʦʢ ʚ 90 

ʜʥʝʡ (ʤʝʥʝʝ 1 ʛʦʜʘ), ʪʦ ʥʘʨʘʱʝʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ ʩʦʩʪʘʚʠʪ: ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʩʭʝʤʳ 

ʧʨʦʩʪʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ð 1,05 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ.; ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʩʭʝʤʳ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʦʚ ð 1,0466 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʙʦʣʝʝ ʚʳʛʦʜʥʘ ʧʝʨʚʘʷ ʩʭʝʤʘ (ʨʘʟ-

ʥʠʮʘ ð 3,4 ʜʦʣʣ.). ɽʩʣʠ ʩʨʦʢ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ 1 ʛʦʜ, 

ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʜʠʘʤʝʪʨʘʣʴʥʦ ð ʙʦʣʝʝ ʚʛrʦʜʥʘ ʩʭʝʤʘ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ, 

ʧʨʠʯʝʤ ʥʘʨʘʱʝʥʠʝ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʜʝʪ ʦʯʝʥʴ ʙʳʩʪʨʳʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ. ʊʘʢ, ʧʨʠ 

ʩʪʘʚʢʝ ʚ 20% ʛʦʜʦʚʳʭ ʫʜʚʦʝʥʠʝ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʪʝʤ-

ʧʦʤ: ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʩʭʝʤʳ ʧʨʦʩʪʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʟʘ 5 ʣʝʪ, ʘ ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʠ ʩʭʝʤʳ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ð ʤʝʥʝʝ ʯʝʤ ʟʘ 4 ʛʦʜʘ. 

 

ʄʥʦʞʠʪʝʣʴ Fʄ1(r, n) ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʥʘʨʘʱʝʥʠʝ; ʚ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʘʥʘʣʠʟʝ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʠ ʝʛʦ ʧʨʦʪʠʚʦʧʦʣʦʞʥʦʩʪʴ ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʡ 

ʤʥʦʞʠʪʝʣʴ ʜʣʷ ʝʜʠʥʠʯʥʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ. ɹʘʟʦʚʘʷ ʨʘʩʯʝʪʥʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ ʜʣʷ ʘʥʘʣʠʟʘ ʩ 

ʧʦʤʦʱʴʶ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝʤ ʬʦʨʤʫʣʳ (3.5): 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ FVn ð ʜʦʭʦʜ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʡ ʢ ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ ʚ n-ʤ ʛʦʜʫ; 

P ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ (ʚʩʪʨʝʯʘʶʱʠʝʩʷ ʚ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʩʠʥʦʥʠʤʳ: ʧʨʠʚʝ-

ʜʝʥʥʘʷ, ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʷʷ, ʪʝʢʫʱʘʷ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʦʮʝʥʢʘ ʚʝʣʠʯʠʥʳ FVn ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ 

çʩʝʛʦʜʥʷè (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʤʦʤʝʥʪʘ); 

r ð ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

FM2(r, n) ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʡ ʤʥʦʞʠʪʝʣʴ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ ʪʘʢʦʛʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: 

ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʯʝʨʝʟ n ʣʝʪ (FVn) ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ 

çʩʝʛʦʜʥʷè (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʤʦʤʝʥʪʘ) ʙʫʜʝʪ ʤʝʥʴʰʝ ʠ ʨʘʚʥʘ ʈ (ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ 

ʟʥʘʤʝʥʘʪʝʣʴ ʜʨʦʙʠ ʙʦʣʴʰʝ ʝʜʠʥʠʮʳ). ʕʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʪʘʢʞʝ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ 

ʩʫʤʤʘ ʈ ʚ ʜʘʥʥʳʡ ʤʦʤʝʥʪ ʚʨʝʤʝʥʠ ʠ ʩʫʤʤʘ FVn ʯʝʨʝʟ n ʣʝʪ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳ ʧʦ ʩʚʦʝʡ 
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ʮʝʥʥʦʩʪʠ. ʀʩʧʦʣʴʟʫʷ ʵʪʫ ʬʦʨʤʫʣʫ, ʤʦʞʥʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪʴ ʚ ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʳʡ ʚʠʜ ʦʮʝʥ-

ʢʫ ʜʦʭʦʜʦʚ ʦʪ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʢ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʶ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʨʷʜʘ ʣʝʪ. 

ɿʥʘʯʝʥʠʷ ʤʥʦʞʠʪʝʣʷ Fʄ2(r, n) ʪʘʢʞʝ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥʳ, ʘ ʝʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ 

ʩʤʳʩʣ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʦʥ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ çʩʝʛʦʜʥʷʰʥʶʶè ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʦʜ-

ʥʦʡ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʝʜʠʥʠʮʳ ʙʫʜʫʱʝʛʦ, ʪ.ʝ. ʯʝʤʫ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ çʩʝʛʦʜʥʷè ʨʘʚʥʘ ʦʜʥʘ ʜʝ-

ʥʝʞʥʘʷ ʝʜʠʥʠʮʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 1 ʨʫʙ.), ʮʠʨʢʫʣʠʨʫʶʱʘʷ ʚ ʩʬʝʨʝ ʙʠʟʥʝʩʘ n ʧʝʨʠʦ-

ʜʦʚ ʩʧʫʩʪʷ ʦʪ çʩʝʛʦʜʥʷè, ʧʨʠ ʟʘʜʘʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ) r ʠ ʯʘʩ-

ʪʦʪʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʘ. 

ɺ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʥʝʨʝʜʢʦ ʦʛʦʚʘʨʠʚʘʝʪʩʷ 

ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʠ ʯʘʩʪʦʪʘ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ, ʦʪʣʠʯʥʘʷ ʦʪ ʝʞʝʛʦʜʥʦʡ. ɺ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʘʩʯʝʪ ʚʝʜʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦ ʧʦʜʳʥʪʝʨʚʘʣʘʤ 

ʠ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ, ʨʘʚʥʦʡ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʜʦʣʝ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʧʦ ʬʦʨ-

ʤʫʣʝ: 

 
ʛʜʝ r ð ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʘʷ ʛʦʜʦʚʘʷ ʩʪʘʚʢʘ; 

m ð ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʡ ʚ ʛʦʜʫ; 

k ð ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʣʝʪ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʙʘʥʢ ʚʣʦʞʝʥʳ ʜʝʥʴʛʠ ʚ ʩʫʤʤʝ 50 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʥʘ 2 ʛʦʜʘ ʩ ʧʦʣʫʛʦ-

ʜʦʚʳʤ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝʤ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦʜ 20% ʛʦʜʦʚʳʭ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ 

ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ 4 ʨʘʟʘ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ 10% (20% : 2), ʘ ʩʭʝʤʘ ʚʦʟʨʘʩʪʘʥʠʷ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʙʫʜʝʪ ʠʤʝʪʴ ʚʠʜ: 

ʇʝʨʠʦʜ ʉʫʤʤʘ, ʩ ʢʦʪʦʨʦʡ 

ʠʜʝʪ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ 

 ʉʪʘʚʢʘ (ʚ ʜʦʣʷʭ ʝʜ.) ʉʫʤʤʘ ʢ 

ʢʦʥʮʫ ʧʝ-

ʨʠʦʜʘ 

6 ʤʝʩʮ̫ʝʚ 50,0 ʭ 1,10 = 55,0 

12 ʤʝʩʮ̫ʝʚ 55,0 ʭ 1,10 = 60,5 

18 ʤʝʩʮ̫ʝʚ 60,5 ʭ 1,10 = 66,55 

24 ʤʝʩʮ̫ʘ 66,55 ʭ 1,10 = 73,205 

 

ʄʦʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʬʦʨʤʫʣʦʡ (3.7); ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ k = 2, m = 2, ʩʣʝʜʦʚʘ-

ʪʝʣʴʥʦ, ʠʤʝʝʤ: 

FVn = 50 ʭ (1 + 20% : 100% : 2)
4
 = 73,205 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʨʝʜʳʜʫʱʝʛʦ ʧʨʠʤʝʨʘ ʧʨʦʘʥʘʣʠʟʠʨʦʚʘʪʴ, ʠʟʤʝʥʠʪʩʷ 

ʣʠ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢ ʢʦʥʮʫ ʜʚʫʭʣʝʪʥʝʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʝʩʣʠ ʙʳ ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʥʘʯʠʩʣʷ-

ʣʠʩʴ ʝʞʝʢʚʘʨʪʘʣʴʥʦ. 

ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʴʩʷ 8 ʨʘʟ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ 5% (20% 

: 4), ʘ ʩʫʤʤʘ ʢ ʢʦʥʮʫ ʜʚʫʭʣʝʪʥʝʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʩʦʩʪʘʚʠʪ: 

FVn = 50 ʭ (1 + 0,05)
8
 = 73,87 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

 

ɼʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʙʳʜʝʥʥʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ, ʟʘʢʣʯʁʘʝʤʳʝ 

ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ, ʦʪʣʠʯʘʶʱʠʡʩʷ ʦʪ ʮʝʣʦʛʦ ʯʠʩʣʘ ʣʝʪ, ʧʨʠʯʝʤ ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʤʦʛʫʪ ʥʘʯʠʩ-
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ʣʷʪʴʩʷ ʥʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʦʜʠʥ ʨʘʟ ʚ ʛʦʜ (ʧʦʜ-ʧʝʨʠʦʜ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʡ ʯʘʩʪʦʪʫ ʥʘ-

ʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ, ʥʘʟʦʚʝʤ ʙʘʟʦʚʳʤ). ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʤʦʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʩɹʷ 

ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʜʚʫʭ ʤʝʪʦʜʦʚ: 

Å ʩʭʝʤʘ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ: 

 

 
Å ʩʤʝʰʘʥʥʘʷ ʩʭʝʤʘ (ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʩʭʝʤʘ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʜʣʷ ʮʝʣʦʛʦ 

ʯʠʩʣʘ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʦʚ ʠ ʩʭʝʤʘ ʧʨʦʩʪʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ð ʜʣʷ ʜʨʦʙʥʦʡ ʯʘʩʪʠ 

ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʘ): 

 
ʛʜʝ w ð ʮʝʣʦʝ ʯʠʩʣʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʦʚ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ; 

f ð ʜʨʦʙʥʘʷ ʯʘʩʪʴ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʘ; 

r ð ʛʦʜʦʚʘʷ ʩʪʘʚʢʘ; 

m ð ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʡ ʚ ʛʦʜʫ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ f < 1, ʪʦ (1 + fr) > (1 + r)
f
, ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʥʘʨʘʱʝʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ 

ʙʫʜʝʪ ʙʦʣʴʰʝ ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʩʤʝʰʘʥʥʦʡ ʩʭʝʤʳ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɹʘʥʢ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʣ ʢʨʝʜʠʪ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 10 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʥʘ 30 ʤʝʩʷʮʝʚ 

ʧʦʜ 30% ʛʦʜʦʚʳʭ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʝʞʝʛʦʜʥʦʛʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ. ʂʘʢʫʶ ʩʫʤʤʫ 

ʧʨʝʜʩʪʦʠʪ ʚʝʨʥʫʪʴ ʙʘʥʢʫ ʧʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʩʨʦʢʘ? 

ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (3.8): FVn = 10 ʭ (1 + 0,3)
2+0,5

 = 19,269 ʤʣʥ ʨʫʙ. 

ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (3.9): FVn = 10 ʭ (1 + 0,3)
2
 ʭ (1 + 0,3 ʭ 0,5) = 19,435 ʤʣʥ ʨʫʙ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʟʘʜʘʯʠ ʩʤʝʰʘʥʥʘʷ ʩʭʝʤʘ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥ-

ʪʦʚ ʙʦʣʝʝ ʚʳʛʦʜʥʘ ʜʣʷ ʙʘʥʢʘ. 

 

ɺ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘʭ ʤʦʛʫʪ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʩʭʝʤʳ ʥʘ-

ʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʛʦʚʘʨʠʚʘʝʪʩʷ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʘʷ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, ʦʙʳʯʥʦ ʛʦʜʦʚʘʷ. ʕʪʘ ʩʪʘʚʢʘ, ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʥʝ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʨʝʘʣʥɹʦʡ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʩʜʝʣʢʠ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʘ ʜʣʷ ʩʦʧʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʠʡ. ɼʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʥɹʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʪʘʢʠʭ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʳʙʨʘʪʴ ʥʝʢʠʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʳʣ ʙʳ ʫʥʠʚʝʨ-

ʩʘʣʴʥʳʤ ʜʣʷ ʣʶʙʦʡ ʩʭʝʤʳ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ. ʊʘʢʠʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚ-

ʥʘʷ ʛʦʜʦʚʘʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ re, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʘʷ ʧʝʨʝʭʦʜ ʦʪ P ʢ FVn ʧʨʠ ʟʘ-

ʜʘʥʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʷʭ ʵʪʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʠ ʦʜʥʦʢʨʘʪʥʦʤ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʠ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠ 

ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʘʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 
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ʀʟ ʬʦʨʤʫʣʳ (3.10) ʩʣʝʜʫʝʪ, ʯʪʦ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʢʦʣʠʯʝʩʪ-

ʚʘ ʚʥʫʪʨʠʛʦʜʦʚʳʭ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʡ, ʧʨʠʯʝʤ ʩ ʨʦʩʪʦʤ m ʦʥʘ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʝʪʩʷ. ʂʨʦʤʝ 

ʪʦʛʦ, ʜʣʷ ʢʘʞʜʦʡ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʫʶ ʝʡ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ; ʜʚʝ ʵʪʠ ʩʪʘʚʢʠ ʩʦʚʧʘʜʘʶʪ ʣʠʰʴ ʧʨʠ m = 1. ʀʤʝʥʥʦ ʩʪʘʚʢʘ re 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʨʠʪʝʨʠʝʤ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʜʝʣʢʠ ʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʘ ʜʣʷ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦ-ʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʡ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʇʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ ʤʦʞʝʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʩʩʫʜʫ: ʘ) ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʝʞʝ-

ʤʝʩʷʯʥʦʛʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠʟ ʨʘʩʯʝʪʘ 26% ʛʦʜʦʚʳʭ; ʙ) ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʦʣʫ-

ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠʟ ʨʘʩʯʝʪʘ 27% ʛʦʜʦʚʳʭ. ʂʘʢʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʥʘʠ-

ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʝʥ? 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʆʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʷ ʧʦ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʶ 

ʩʩʫʜʳ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʨʘʩʯʝʪʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ð ʯʝʤ ʦʥʘ ʚʳʰʝ, ʪʝʤ ʙʦʣʴʰʝ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʘʩʭʦʜʦʚ. ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ 

(3.10): 

ʚʘʨʠʘʥʪ ʘ): 

re = (1 + 0,26/12)
12

 ï 1 = 0,2933 ʠʣʠ 29,3%; 

ʚʘʨʠʘʥʪ ʙ): 

re = (1 + 0,27/2)
2
 ï 1 = 0,2882 ʠʣʠ 28,8%. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚʘʨʠʘʥʪ (ʙ) ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʣʷ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʷ. ʇʨʠʥʷʪʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʥʝ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ 

ʢʨʠʪʝʨʠʝʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ð ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, ʘ 

ʦʥʘ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʫʝʪ ʠʟ ʬʦʨʤʫʣʳ (3.10), ʟʘʚʠʩʠʪ ʣʠʰʴ ʦʪ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʠ 

ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʡ. 

 

ʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʨʦʣʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʦ ʚʘʞʥʦ ʜʣʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʧʨʠʥʷʪʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʠ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʩʫʜʳ ʥʘ ʪʝʭ ʠʣʠ ʠʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ, ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʯʘʱʝ 

ʚʩʝʛʦ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʩʪʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʚ ʵʪʦʤ 

ʩʣʫʯʘʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʟʘʝʤʱʠʢʘ. ɺ ʨʝʢʣʘʤʥʳʭ ʧʨʦʩʧʝʢ-

ʪʘʭ ʥʝʧʨʦʠʟʚʦʣʴʥʦ ʠʣʠ ʫʤʳʰʣʝʥʥʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘ ʧʨʠʨʦʜʝ ʩʪʘʚʢʠ ʦʙʳʯʥʦ ʥʝ ʘʢ-

ʮʝʥʪʠʨʫʝʪʩʷ, ʭʦʪʷ ʚ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʯʠʩʣʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ 

ʩʪʘʚʢʝ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʤʦʞʝʪ ʚʝʩʴʤʘ ʩʫɦ ʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʪʣʠʯʘʪʴʩʷ ʦʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʈʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʫʶ ʛʦʜʦʚʫʶ ʧʨʦʮʝʥʪʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ ʧʨʠ 

ʨʘʟʣʠʯʥʦʡ ʯʘʩʪʦʪʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ, ʝʩʣʠ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʨʘʚʥʘ 

10%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (3.10) ʠʤʝʝʤ: 

 

m: 1 2 4 12 365 Ð 

re 0,10 0,1025 0,10381 0,10471 0,10516 0,10517 

 

ʉʤʳʩʣ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʚ ʪʘʙʣʠʮʝ ʜʘʥʥʳʭ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʯʝʚʠʜʝʥ. ʕʬʬʝʢʪʠʚ-

ʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʥʝ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ (ʪ.ʝ. ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʦʡ) ʩʪʘʚʢʦʡ r, ʘ 

ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʝʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ re, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʯʘʩ-
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ʪʦʪʳ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʩʫʤʤʘ ʫʧʣʘʯʠʚʘʝʤʦʛʦ ʠʣʠ ʧʦʣʫʯʘʝʤʦʛʦ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ (ʪ.ʝ. 

ʩʫʤʤʳ ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ) ʙʫʜʝʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ. ɹʣʘʛʦʜʘʨʷ ʵʪʦʤʫ ʤʦʞʥʦ ʚ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʫʘʣʠʨʦʚʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʜʦʛʦʚʦʨʳ. ʀʟ ʪʘʙʣʠʮʳ ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ 

ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʜʥʦʢʨʘʪʥʦʛʦ (ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʛʦʜʦʚʦʛʦ) ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥ-

ʪʦʚ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʘʷ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʘʷ ʩʪʘʚʢʠ ʩʦʚʧʘʜʘʶʪ. ɽʩʣʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪ-

ʨʠʚʘʝʪʩʷ ʝʞʝʜʥʝʚʥʦʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ, ʪʦ ʜʣʷ ʟʘʝʤʱʠʢʘ ʨʝʘʣʴʥʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ 

(ʧʣʘʪʘ ʟʘ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ) ʩʦʩʪʘʚʷʪ ʥʝ ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʳʝ 10%, ʘ 10,52%, ʪ.ʝ. 

ʙʫʜʫʪ ʛʦʨʘʟʜʦ ʚʳʰʝ. 

 

3.3. ʆʮʝʥʢʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʷʚ-

ʣʷʝʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʉF1, ʉF2, ..., ʉFn, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʦʛʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʨʷ-

ʜʘ ʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʢʘʢʦʛʦ-ʣʠʙʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʠʣʠ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʚʠʜʘ ʘʢʪʠʚʦʚ. ʕʣʝʤʝʥʪʳ ʧʦʪʦʢʘ CFk ʤʦʛʫʪ 

ʙʳʪʴ ʣʠʙʦ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʳʤʠ, ʣʠʙʦ ʩʚʷʟʘʥʥʳʤʠ ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʦʡ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʘʣʛʦ-

ʨʠʪʤʦʤ. ɺʨʝʤʝʥʥʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʪʩʷ ʨʘʚʥʳʤʠ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʜʣʷ ʧʨʦʩʪʦʪʳ ʠʟʣʦʞʝʥʠʷ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦ-

ʪʦʢʘ ʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ ʦʜʥʦʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʤʠ, ʪ.ʝ. ʥʝʪ ʯʝʨʝʜʦʚʘʥʠʷ ʦʪʪʦʢʦʚ ʠ ʧʨʠʪʦ-

ʢʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʊʘʢʞʝ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʳʝ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʜʥʦʛʦ 

ʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʠʤʝʶʪ ʤʝʩʪʦ ʣʠʙʦ ʚ ʝʛʦ ʥʘʯʘʣʝ, ʣʠʙʦ ʚ ʝʛʦ 

ʢʦʥʮʝ, ʪ.ʝ. ʦʥʠ ʥʝ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʚʥʫʪʨʠ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʘ ʩʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʥʳ ʥʘ ʦʜʥʦʡ 

ʠʟ ʝʛʦ ʛʨʘʥʠʮ. 

ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʪʦʢ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦʪʦʢʦʤ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ, ʠʣʠ ʘʚʘʥʩʦ-

ʚʳʤ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ð ʧʦʪʦʢʦʤ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ (ʨʠʩ. 3.2). 

 
 

ʅʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʙʦʣʴʰʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʧʦʣʫʯʠʣ ʧʦʪʦʢ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ, ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʠʤʝʥʥʦ ʵʪʦʪ ʧʦʪʦʢ ʣʝʞʠʪ ʚ ʦʩʥʦʚʝ ʤʝʪʦʜʠʢ ʘʥʘʣʠʟʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ 

ʧʨʦʝʢʪʦʚ. ʅʝʢʦʪʦʨʳʝ ʦʙʲʷʩʥʝʥʠʷ ʵʪʦʤʫ ʤʦʞʥʦ ʜʘʪʴ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʦʙʱʠʭ ʧʨʠʥʮʠ-

ʧʦʚ ʫʯʝʪʘ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʨʠʥʷʪʦ ʧʦʜʚʦʜʠʪʴ ʠʪʦʛʠ ʠ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʧʦ ʦʢʦʥʯʘʥʠʠ ʦʯʝʨʝʜʥʦʛʦ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝ-

ʨʠʦʜʘ. 
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ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʩʯʝʪ ʦʧʣʘʪʳ, ʪʦ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠ-

ʢʝ ʦʥʦ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʦ ʚʦ ʚʨʝʤʝʥʠ ʥʝʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʠ ʧʦʪʦʤʫ ʫʜʦʙʥʝʝ 

ʫʩʣʦʚʥʦ ʦʪʥʝʩʪʠ ʚʩʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʢ ʢʦʥʮʫ ʧʝʨʠʦʜʘ. ɹʣʘʛʦʜʘʨʷ ʵʪʦʤʫ ʩʦʛʣʘʰʝ-

ʥʠʶ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʨʘʚʥʳʝ ʚʨʝʤʝʥʥʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ 

ʫʜʦʙʥʳʝ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʦʮʝʥʢʠ. ʇʦʪʦʢ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʠʤʝʝʪ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʝ ʧʨʠ ʘʥʘʣʠʟʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʭʝʤ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʧʦʩʣʝ-

ʜʫʶʱʝʛʦ ʠʭ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʆʮʝʥʢʘ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʤʦʞʝʪ ʚʳʧʦʣʥʷʪʴʩʷ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʚʫʭ ʟʘ-

ʜʘʯ: 

1) ʧʨʷʤʦʡ, ʪ.ʝ. ʧʨʦʚʦʜʠʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʙʫʜʫʱʝʛʦ (ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʩʭʝʤʘ 

ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ); 

2) ʦʙʨʘʪʥʦʡ, ʪ.ʝ. ʧʨʦʚʦʜʠʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʥʘʩʪʦʷʱʝʛʦ (ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ 

ʩʭʝʤʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ). 

ʇʨʷʤʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʫʤʤʘʨʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʥʘʨʘʱʝʥʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ 

ʧʦʪʦʢʘ: ʢ ʢʘʞʜʦʤʫ ʵʣʝʤʝʥʪʫ ʧʦʪʦʢʘ ʧʨʠʤʝʥʷʝʪʩʷ ʬʦʨʤʫʣʘ (3.5). ʇʦʵʪʦʤʫ ʙʫʜʫ-

ʱʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʭʦʜʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ FVpst ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪ-

ʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 
ɼʣʷ ʥʘʛʣʷʜʥʦʩʪʠ ʧʨʠʚʝʜʝʤ ʧʨʠʤʝʨ ʪʠʧʦʚʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ, ʢʦʛʜʘ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʨʝʰʝʥʠʷ ʧʨʷʤʦʡ ʟʘʜʘʯʠ. ʇʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ ʠʤʝʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʜʝʣʘʪʴ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠʝ ʚʟʥʦʩʳ ʚ ʙʘʥʢ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʜʣʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʠ ʧʳʪʘʝʪʩʷ 

ʦʮʝʥʠʪʴ, ʢʘʢʘʷ ʩʫʤʤʘ ʙʫʜʝʪ ʥʘʢʦʧʣʝʥʘ ʠʤ ʢ ʢʦʥʮʫ ʵʪʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. ʇʦʜʦʙʥʳʝ 

ʨʘʩʯʝʪʳ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʧʨʠʤʝʨ ʨʝʰʝʥʠʷ ʧʨʷʤʦʡ ʟʘʜʘʯʠ. 

ʆʙʨʘʪʥʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʫʤʤʘʨʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

(ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʛʦ) ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ: ʢ ʢʘʞʜʦʤʫ ʵʣʝʤʝʥʪʫ ʧʦʪʦʢʘ ʧʨʠʤʝʥʷʝʪʩʷ 

ʬʦʨʤʫʣʘ (3.6). ʇʦʵʪʦʤʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʭʦʜʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦ-

ʪʦʢʘ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ PVpst ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

 
ʅʝʩʣʦʞʥʦ ʧʦʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʧʦʪʦʢʦʚ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʬʦʨʤʫʣʳ (3.11) ʠ 

(3.12) ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 

 
ʆʮʝʥʢʘ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ. ɺʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʝʛʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ 

ʧʝʨʚʦʤʫ ʧʦʜʭʦʜʫ ʘʥʥʫʠʪʝʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʥʦʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʡ ʜʝʥʝʞʥʳʡ 

ʧʦʪʦʢ, ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʠʤʝʶʪ ʤʝʩʪʦ ʯʝʨʝʟ ʨʘʚʥʳʝ ʚʨʝʤʝʥʥʳʝ ʠʥʪʝʨʚʘʣʳ. 
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ɺʪʦʨʦʡ ʧʦʜʭʦʜ ʥʘʢʣʘʜʳʚʘʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʝ, ʘ ʠʤʝʥʥʦ ʵʣʝʤʝʥʪʳ 

ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳ ʧʦ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʉF1 = ʉF2 = ... = ʉFn = ɸ (ʵʪʦʪ ʧʦʜ-

ʭʦʜ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʤ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ). 

ɼʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʙʫʜʫʱʝʡ ʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʝʡ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ʤʦʞʥʦ 

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʚʳʰʝʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʤʠ ʬʦʨʤʫʣʘʤʠ, ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʩʧʝʮʠ-

ʬʠʢʝ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʨʘʚʝʥʩʪʚʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʦʥʠ ʤʦʛʫʪ 

ʙʳʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʧʨʦʱʝʥʳ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʧʨʷʤʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʦʮʝʥʢʠ ʩʨʦʯʥʳʭ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʚ ʧʦ-

ʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʠ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʧʨʠ ʟʘʜʘʥʥʳʭ ʚʝʣʠʯʠʥʘʭ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʛʦ ʧʦʩʪʫʧʣʝ-

ʥʠʷ (ɸ), ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ð n ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʙʘʟʦ-

ʚʦʤʫ ʧʝʨʠʦʜʫ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ r ʤʦʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʬʦʨʤʫʣʘʤʠ (3.15) ʠ 

(3.16): 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 

ʛʜʝ 

 
 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ FM3(r, n), ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ ʤʫʣʴʪʠʧʣʠʮʠʨʫʶʱʠʤ 

ʤʥʦʞʠʪʝʣʝʤ ʜʣʷ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ, ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʦʥ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʝʤʫ 

ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ ʩʫʤʤʘʨʥʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ʚ ʦʜʥʫ ʜʝʥʝʞʥʫʶ ʝʜʠʥʠʮʫ 

(ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 1 ʨʫʙʣʴ) ʢ ʢʦʥʮʫ ʩʨʦʢʘ ʝʛʦ ʜʝʡʩʪʚʠʷ. ɿʥʘʯʝʥʠʷ ʤʥʦʞʠʪʝʣʷ ʟʘʚʠʩʷʪ 

ʣʠʰʴ ʦʪ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ (r) ʠ ʩʨʦʢʘ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ (n), ʧʨʠʯʝʤ ʩ ʫʚʝʣʠ-

ʯʝʥʠʝʤ ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʟ ʵʪʠʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʚʝʣʠʯʠʥʘ FM3(r, n) ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. ɿʥʘʯʝʥʠʷ 

ʤʥʦʞʠʪʝʣʷ ʜʣʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʦʯʝʪʘʥʠʡ r ʠ n ʤʦʞʥʦ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʪʴ. 

ɼʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʦʙʨʘʪʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʦʮʝʥʢʠ ʩʨʦʯʥʳʭ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʚ ʧʦʩʪ-

ʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʠ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ, ʷʚʣʷʶʱʝʡʩʷ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʧʨʠ ʘʥʘʣʠʟʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʨʠʪʦʢʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʠʤʝʶʪ ʚʠʜ ʘʥʥʫʠʪʝʪʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝ-

ʥʠʡ, ʤʦʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʬʦʨʤʫʣʘʤʠ (3.18) ʠ (3.19): 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ 
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ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ FM4(r, n), ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʤ ʤʥʦ-

ʞʠʪʝʣʝʤ ʜʣʷ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ, ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʦʥ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʝʤʫ ʨʘʚ-

ʥʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ʩ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʤʠ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ 

ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷʤʠ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ ʦʜʥʦʡ ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʝʜʠʥʠʮʳ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 1 ʨʫʙʣʴ), ʧʨʦ-

ʜʦʣʞʘʶʱʝʛʦʩʷ n ʨʘʚʥʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʩ ʟʘʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ r. ɿʥʘʯʝʥʠʷ 

ʵʪʦʛʦ ʤʥʦʞʠʪʝʣʷ ʪʘʢʞʝ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥʳ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺʘʤ ʧʨʝʜʣʘʛʘʶʪ ʩʜʘʪʴ ʚ ʘʨʝʥʜʫ ʫʯʘʩʪʦʢ ʥʘ 3 ʛʦʜʘ, ʚʳʙʨʘʚ ʦʜʠʥ 

ʠʟ ʜʚʫʭ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʦʧʣʘʪʳ ʘʨʝʥʜʳ: 1) 100 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʚ ʢʦʥʮʝ ʢʘʞʜʦʛʦ ʛʦʜʘ; 2) 

350 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʚ ʢʦʥʮʝ ʪʨʝʭʣʝʪʥʝʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. ʂʘʢʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠ-

ʪʝʣʝʥ, ʝʩʣʠ ʙʘʥʢ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪ 20% ʛʦʜʦʚʳʭ ʧʦ ʚʢʣʘʜʘʤ? 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʇʝʨʚʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʦʧʣʘʪʳ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʘʥʥʫʠ-

ʪʝʪ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʧʨʠ n = 3 ʠ ɸ = 100 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʤʝʝʪʩʷ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʴ ʝʞʝʛʦʜʥʦʛʦ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʘʨʝʥʜʥʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʣʫ-

ʯʝʥʥʳʭ ʩʫʤʤ ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʫʤ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 20% ʛʦʜʦʚʳʭ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʣʦʞʝʥʠʝ ʚ 

ʙʘʥʢ). ʂ ʢʦʥʮʫ ʪʨʝʭʣʝʪʥʝʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʥʘʢʦʧʣʝʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʨʘʩʩʯʠ-

ʪʘʥʘ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (3.15): 

FVp
a
s t = A ʭ FM3(20%,3) = 100 ʭ 3,640 = 364 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʨʘʩʯʝʪ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʪʦ ʧʝʨʚʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʙʦʣʝʝ ʚʳʛʦʜʝʥ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɽʞʝʛʦʜʥʦ ʚ ʥʘʯʘʣʝ ʛʦʜʘ ʚ ʙʘʥʢ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʚʟʥʦʩ ʚ ʨʘʟ-

ʤʝʨʝ 10 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ɹʘʥʢ ʧʣʘʪʠʪ 20% ʛʦʜʦʚʳʭ. ʂʘʢʘʷ ʩʫʤʤʘ ʙʫʜʝʪ ʥʘ ʩʯʝʪʝ ʧʦ 

ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʪʨʝʭ ʣʝʪ? 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɺ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʤʝʝʤ ʜʝʣʦ ʩ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʤ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ, ʙʫ-

ʜʫʱʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪʩʷ ʦʮʝʥʠʪʴ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʬʦʨ-

ʤʫʣʦʡ (3.15) ʥʘʡʜʝʤ ʠʩʢʦʤʫʶ ʩʫʤʤʫ S: 

S = 10 ʭ FM3(20%,3) ʭ (1 + 0,2) = 10 ʭ 3,640 ʭ 1,2 = 43,68 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

 

ʇʨʠ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʪʝʭʥʠʢʘ ʦʮʝʥʢʠ ʙʝʩ-

ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ. ɸʥʥʫʠʪʝʪ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʙʝʩʩʨʦʯʥʳʤ, ʝʩʣʠ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʩʪʫ-

ʧʣʝʥʠʷ ʧʨʦʜʦʣʞʘʶʪʩʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʜʣʠʪʝʣʴʥʦʝ ʚʨʝʤʷ (ʚ ʟʘʧʘʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʢ 

ʙʝʩʩʨʦʯʥʳʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʘʥʥʫʠʪʝʪʳ, ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʳʝ ʥʘ 50 ʠ ʙʦʣʝʝ ʣʝʪ). ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫ-

ʯʘʝ ʧʨʷʤʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʩʤʳʩʣʘ ʥʝ ʠʤʝʝʪ. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʦʙʨʘʪʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ, ʪʦ ʝʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʜʣʷ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʚ ʧʦʩʪʥʫʤʝ-

ʨʘʥʜʦ ʠ ʧʨʝʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʬʦʨʤʫʣ: 
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ʇʨʠʤʝʨ. ʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʫʶ (ʪʝʢʫʱʫʶ, ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʫʶ) ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʙʝʩʩʨʦʯʥʦʛʦ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ ʩ ʝʞʝʛʦʜʥʳʤ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʝʤ 4,2 

ʪʳʩ. ʨʫʙ., ʝʩʣʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʳʡ ʙʘʥʢʦʤ ʧʨʦʮʝʥʪ ʧʦ ʩʨʦʯʥʳʤ ʚʢʣʘʜʘʤ ʨʘʚʝʥ 14% 

ʛʦʜʦʚʳʭ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (3.21): 

PVpst = 4,2 : 0,14 = 30 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʝʩʣʠ ʘʥʥʫʠʪʝʪ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʦ ʮʝʥʝ, ʥʝ ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʝʡ 

30 ʪʳʩ. ʨʫʙ., ʦʥ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʚʳʛʦʜʥʫʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ. 

 

ʉʣʝʜʫʝʪ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʯʠʪʘʪʝʣʷ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʝ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ. ɺʦ 

ʚʩʝʭ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʬʦʨʤʫʣʘʭ ʦʮʝʥʠʚʘʥʠʷ ʢʣʶʯʝʚʳʤ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ r, ʠʛʨʘʶʱʘʷ ʨʦʣʴ ʣʠʙʦ ʩʪʘʚʢʠ ʥʘʨʘʱʝʥʠʷ, ʣʠʙʦ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥ-

ʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɽʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ ʪʘʢʦʚ: r ʨʘʚʥʘ ʪʦʤʫ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʤʫ ʨʘʟ-

ʤʝʨʫ ʜʦʭʦʜʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʭʦʯʝʪ ʠʣʠ ʤʦʞʝʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʤʳʡ 

ʠʤ ʢʘʧʠʪʘʣ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ (ʘʥʘʣʠ-

ʪʠʢʦʚ) ʥʝ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳ, ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʥʠʭ ʟʘʢʣʘʜʳʚʘʝʪ ʚ ʤʦʜʝʣʴ ʦʮʝʥʢʠ ʩʚʦʝ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʝ ʩʪʘʚʢʠ ð ʦʪʩʶʜʘ ʧʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʥʦʞʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʥʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʯʪʦ ʠ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʢʫʧʣʠ/ʧʨʦʜʘʞʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢ-

ʪʠʚʦʚ. ʉʪʘʚʢʫ r ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʩʦʩʪʦʷʱʝʡ ʠʟ ʜʚʫʭ ʯʘʩʪʝʡ: 

r =r f + rr, 

ʛʜʝ rf,ð ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʘʷ ʩʪʘʚʢʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʪʘʚʢʘ ʧʦ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʤ ʛʦʩʫʜʘʨ-

ʩʪʚʝʥʥʳʤ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤ); 

rr ð ʥʘʜʙʘʚʢʘ ʟʘ ʨʠʩʢ. 

ʆʪʩʶʜʘ ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʩʪʘʚʢʠ ʤʦʞʝʪ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ ʜʘʞʝ ʫ ʦʜʥʦʛʦ ʠʥ-

ʚʝʩʪʦʨʘ ð ʝʩʣʠ, ʧʦ ʝʛʦ ʤʥʝʥʠʶ, ʜʚʘ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʳʭ ʘʢʪʠʚʘ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪʩʷ ʨʠʩʢʦʚʦ-

ʩʪʴʶ, ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʩʪʘʚʢʠ r, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʜʣʷ ʠʭ ʦʮʝʥʢʠ, ʙʫʜʫʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ. 

3.4. ʄʝʪʦʜ ʜʝʧʦʟʠʪʥʦʡ ʢʥʠʞʢʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʄʦʞʥʦ ʜʘʪʴ ʠʥʫʶ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʶ ʨʘʩʯʝʪʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʤʝʪʦʜʘ ʜʝʧʦʟʠʪʥʦʡ ʢʥʠʞʢʠ. ʃʦʛʠʢʘ ʵʪʦʛʦ ʤʝʪʦʜʘ ʟʘʢʣʶ-

ʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ʉʫʤʤʘ, ʧʦʣʦʞʝʥʥʘʷ ʥʘ ʜʝʧʦʟʠʪ, ʧʨʠʥʦʩʠʪ ʜʦʭʦʜ ʚ ʚʠʜʝ 

ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ; ʧʨʠ ʩʥʷʪʠʠ ʩ ʜʝʧʦʟʠʪʘ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʩʫʤʤʳ ʙʘʟʦʚʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ, ʩ ʢʦʪʦ-

ʨʦʡ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʧʨʦʮʝʥʪʳ, ʫʤʝʥʴʰʘʝʪʩʷ. ʂʘʢ ʨʘʟ ʵʪʘ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʠ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʩ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʤ. 

ʊʝʢʫʱʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ ð ʵʪʦ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʝʧʦʟʠʪʘ ʩ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʦʡ 

ʧʨʠʯʠʪʘʶʱʠʭʩʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ, ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʫʤʝʥʴʰʘʶʱʘʷʩʷ ʥʘ ʨʘʚʥʳʝ ʩʫʤʤʳ. ʕʪʘ 
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ʩʫʤʤʘ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʟʘ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʦʮʝʥʪʳ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʝʢʦʪʦʨʫʶ ʯʘʩʪʴ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʜʦʣʛʘ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʦʛʘʰʝʥʠʝ 

ʠʩʭʦʜʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʚʩʝʛʦ ʩʨʦʢʘ ʜʝʡʩʪʚʠʷ 

ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ. 

ʉʪʨʫʢʪʫʨʘ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ð ʚ ʥʘʯʘʣʴʥʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ 

ʚ ʥʝʤ ʧʨʝʦʙʣʘʜʘʶʪ ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʟʘ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʦʮʝʥʪʳ; ʩ ʪʝʯʝʥʠʝʤ 

ʚʨʝʤʝʥʠ ʜʦʣʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʫʤʝʥʴʰʘʝʪʩʷ ʠ ʧʦʚʳʰʘʝʪʩʷ ʜʦ-

ʣʷ ʧʦʛʘʰʘʝʤʦʡ ʯʘʩʪʠ ʦʩʥʦʚʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ. ʃʦʛʠʢʫ ʠ ʩʯʝʪʥʳʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʤʝʪʦʜʘ 

ʨʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʥʘ ʧʨʦʩʪʝʡʰʝʤ ʧʨʠʤʝʨʝ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʙʘʥʢʝ ʧʦʣʫʯʝʥʘ ʩʩʫʜʘ ʥʘ 5 ʣʝʪ ʚ ʩʫʤʤʝ 20 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ʧʦʜ 13% 

ʛʦʜʦʚʳʭ, ʥʘʯʠʩʣʷʝʤʳʭ ʧʦ ʩʭʝʤʝ ʩʣʦʞʥʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʥʘ ʥʝʧʦʛʘʰʝʥʥʳʡ ʦʩʪʘ-

ʪʦʢ. ɺʦʟʚʨʘʱʘʪʴ ʩʩʫʜʫ ʥʫʞʥʦ ʨʘʚʥʳʤʠ ʩʫʤʤʘʤʠ ʚ ʢʦʥʮʝ ʢʘʞʜʦʛʦ ʛʦʜʘ. ʊʨʝʙʫ-

ʝʪʩʷ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɽʩʣʠ ʦʙʦʟʥʘʯʠʪʴ ʟʘ ɸ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʠʩʢʦʤʦʛʦ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ, ʪʦ 

ʜʘʥʥʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʢʦʥʪʨʘʢʪ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʚ ʚʠʜʝ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʩʭʝʤʳ 

(ʨʠʩ. 3.3). 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 

 

ʅʘ ʨʠʩ. 3.3 ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʠʟʦʙʨʘʞʝʥʳ ʜʚʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʘ: 

ʘ) ʧʝʨʚʳʡ ʩʚʷʟʘʥ ʩ ʦʪʪʦʢʦʤ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʩʦʩʪʦʠʪ ʠʟ ʦʜʥʦʛʦ ʵʣʝ-

ʤʝʥʪʘ, ʨʘʚʥʦʛʦ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʚ ʩʫʤʤʝ 20 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ.; 

ʙ) ʚʪʦʨʦʡ ʩʚʷʟʘʥ ʩ ʧʨʠʪʦʢʘʤʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ ʘʥʥʫʠʪʝ-

ʪʦʤ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ (ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʷ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʙʘʥʢʘ). 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʩʪʨʝʣʢʘ, ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫʶʱʘʷ ʦʪʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʥʝ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫʶʱʝʛʦ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ, ʪ.ʝ. 

ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʚʳʰʝ ʧʨʘʚʠʣʦ ʦ ʩʦʚʧʘʜʝʥʠʠ ʯʠʩʣʘ ʩʪʨʝʣʦʯʝʢ ʠ ʯʠʩʣʘ ʙʘʟʦ-

ʚʳʭ ʠʥʪʝʨʚʘʣʦʚ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʦʜʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʟʜʝʩʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʦ. 

ɼʣʷ ʣʫʯʰʝʛʦ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʣʦʛʠʢʠ ʤʝʪʦʜʘ ʜʝʧʦʟʠʪʥʦʡ ʢʥʠʞʢʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟ-

ʥʦ ʨʘʩʩʫʞʜʘʪʴ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘ. ɼʣʷ ʙʘʥʢʘ ʜʘʥʥʳʡ ʢʦʥʪʨʘʢʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ 

ʩʦʙʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 20 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ., ʪ.ʝ. ʦʪʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʯʪʦ ʠ 

ʧʦʢʘʟʘʥʦ ʥʘ ʩʭʝʤʝ. ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 5 ʣʝʪ ʙʘʥʢ ʙʫʜʝʪ ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʧʦʣʫ-

ʯʘʪʴ ʚ ʢʦʥʮʝ ʛʦʜʘ ʩʫʤʤʫ ɸ, ʧʨʠʯʝʤ ʢʘʞʜʳʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʣʘʪʝʞ ʙʫʜʝʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ 

ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʟʘ ʠʩʪʝʢʰʠʡ ʛʦʜ ʠ ʯʘʩʪʴ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʜʦʣʛʘ. 

ʊʘʢ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʝʨʚʦʛʦ ʛʦʜʘ ʟʘʝʤʱʠʢ ʧʦʣʴʟʦʚʘʣʩʷ ʢʨʝʜʠʪʦʤ ʚ 

ʨʘʟʤʝʨʝ 20 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ., ʪʦ ʧʣʘʪʝʞ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʩʜʝʣʘʥ ʚ ʢʦʥʮʝ ʵʪʦʛʦ ʛʦʜʘ, ʩʦ-
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ʩʪʦʠʪ ʠʟ ʜʚʫʭ ʯʘʩʪʝʡ: ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʟʘ ʛʦʜ ʚ ʩʫʤʤʝ 2600 ʜʦʣʣ. (13% ʦʪ 20 ʪʳʩ. 

ʜʦʣʣ.) ʠ ʧʦʛʘʰʘʝʤʦʡ ʯʘʩʪʠ ʜʦʣʛʘ ʚ ʩʫʤʤʝ (ɸ ï 2600 ʜʦʣʣ.). 

ɺ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʛʦʜʫ ʨʘʩʯʝʪ ʙʫʜʝʪ ʧʦʚʪʦʨʝʥ ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ, ʯʪʦ ʨʘʟʤʝʨ ʢʨʝʜʠ-

ʪʘ, ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʟʘʝʤʱʠʢ ʩʦʩʪʘʚʠʪ ʫʞʝ ʤʝʥʴʰʫʶ ʩʫʤʤʫ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ 

ʧʝʨʚʳʤ ʛʦʜʦʤ, ʘ ʠʤʝʥʥʦ: (20 000 ï ɸ + 2600) ʜʦʣʣ. 

ʊʘʢ, ʩ ʪʝʯʝʥʠʝʤ ʚʨʝʤʝʥʠ ʩʫʤʤʘ ʫʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʩʥʠʞʘʝʪʩʷ, ʘ 

ʜʦʣʷ ʧʣʘʪʝʞʘ ʚ ʩʯʝʪ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʜʦʣʛʘ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. ʀʟ ʩʭʝʤʳ ʥʘ ʨʠʩ. 3.3 ʚʠʜʥʦ, 

ʯʪʦ ʤʳ ʠʤʝʝʤ ʜʝʣʦ ʩ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʤ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ, ʦ ʢʦʪʦʨʦʤ ʠʟʚʝʩʪʥʳ ʝʛʦ ʪʝʢʫ-

ʱʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʷ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʜʣʷ 

ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʛʦʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ɸ ʤʦʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʬʦʨʤʫʣʦʡ 

(3.18): 

20 000 = ɸ ʭ FM4(13%, 5) = A ʭ 3,517, ʪ.ʝ. ɸ = 5687 ʜʦʣʣ. 

ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʧʦʢʘʟʘʥʘ ʚ ʪʘʙʣ. 3.2. ɼʘʥʥʳʝ ʚ ʭʦʜʝ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʡ ʦʢ-

ʨʫʛʣʷʣʠʩʴ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʡ ʩʪʨʦʢʝ ʥʘʡʜʝʥʘ ʙʘʣʘʥʩʦ-

ʚʳʤ ʤʝʪʦʜʦʤ. 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 3.2 

ʄʝʪʦʜ ʜʝʧʦʟʠʪʥʦʡ ʢʥʠʞʢʠ (ʜʦʣʣ.) 
ɻʦʜ ʆʩʪʘʪʦʢ ʢʨʝ-

ʜʠʪʘ ʥʘ ʥʘ-

ʯʘʣʦ ʛʦʜʘ 

ʉʫʤʤʘ ʛʦ-

ʜʦʚʦʛʦ ʧʣʘ-

ʪʝʞʘ 

ɺ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʆʩʪʘʪʦʢ ʢʨʝʜʠʪʘ ʥʘ 

ʢʦʥʝʮ ʛʦʜʘ 

 

 
 

 

 

 

ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʟʘ ʛʦʜ ʧʦʛʘʰʝʥʥʘʷ 

ʯʘʩʪʴ ʜʦʣʛʘ 

 

 

1 20 000 5687 2600 3087 16 913 

2 16 913 5687 2199 3488 13 425 

3 13 425 5687 1745 3942 9483 

4 9483 5687 1233 4454 5029 

5 5029 5687 658 5029 0 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 3.2 ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʮʝʣʳʡ ʨʷʜ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʡ ʠʥʪʝʨʝʩ ʜʣʷ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦ-

ʢʦʚ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʦʙʱʫʶ ʩʫʤʤʫ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ, ʚʝʣʠ-

ʯʠʥʫ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʧʣʘʪʝʞʘ ʚ k-ʤ ʧʝʨʠʦʜʝ, ʜʦʣʶ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʧʦʛʘʰʝʥʥʫʶ ʚ ʧʝʨʚʳʝ 

k ʣʝʪ ʠ ʪ.ʧ. 

ʉʠʩʪʝʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʩʚʦʜʢʫ ʬʦʨʤʫʣ ʠ ʤʝʪʦʜʦʚ ʧʨʠʢʣʘʜʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʤʘʪʝʤʘʪʠʢʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʤʝʨʳ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʨʘʙʦʪʝ [13]. ɺ 

ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ 2 ʧʨʠʚʝʜʝʥ ʥʘʙʦʨ ʬʦʨʤʫʣ ʨʘʩʯʝʪʘ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʡ ʤʘʪʝʤʘʪʠʢʠ. 

ɿʘʢʘʥʯʠʚʘʷ ʠʟʣʦʞʝʥʠʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʛʣʘʚʳ, ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʫʝʤ ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʤʦ-

ʤʝʥʪʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʠʤʝʪʴ ʚ ʚʠʜʫ ʧʨʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠ ʢʦʤ-

ʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ: 

1) ʧʨʦʚʦʜʷ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʦʚʘʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʙʘʟʠʩʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ; 

2) ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʜʘʚʘʪʴ ʩʝʙʝ ʦʪʯʝʪ ʚ ʪʦʤ, ʚ ʢʘʢʠʭ ʝʜʠʥʠʮʘʭ (ʧʨʦʮʝʥʪ ʠʣʠ 

ʜʦʣʷ ʝʜʠʥʠʮʳ) ʩʣʝʜʫʝʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʚ ʨʘʩʯʝʪ ʜʘʥʥʳʝ ʦ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʩʪʘʚʢʘʭ; 



 50 

3) ʨʝʘʣʴʥʘʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʜʝʣʢʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘʭ 

ʨʝʯʴ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʠʜʝʪ ʦ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʦʪ-

ʣʠʯʘʝʪʩʷ ʦʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ; 

4) ʟʘʢʣʶʯʘʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪ, ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʫʪʦʯʥʷʪʴ, ʦ ʢʘʢʦʡ ʩʪʘʚʢʝ (ʧʨʦʮʝʥʪ-

ʥʦʡ, ʫʯʝʪʥʦʡ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʠ ʜʨ.) ʠʜʝʪ ʨʝʯʴ ʠʣʠ, ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ, ʦʪʜʘʚʘʪʴ ʩʝʙʝ 

ʦʪʯʝʪ ʚ ʵʪʦʤ; 

5) ʥʠ ʦʜʥʘ ʠʟ ʩʭʝʤ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʫʥʠʚʝʨʩʘʣʴʥʦʡ ʠ 

ʧʨʠʛʦʜʥʦʡ ʥʘ ʚʩʝ ʩʣʫʯʘʠ ʞʠʟʥʠ, ʪ.ʝ. ʥʝʣʴʟʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦ ʠ ʦʜʥʦʟʥʘʯʥʦ ʦʪʜʘʚʘʪʴ 

ʧʨʠʦʨʠʪʝʪ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʭʝʤʝ ð ʚʩʝ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚ; 

6) ʧʨʠ ʘʥʘʣʠʟʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʝʛʦ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʥʝ 

ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʧʨʦʩʫʤʤʠʨʦʚʘʥʳ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ð ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʫʯʪʝʥʘ ʚʨʝʤʝʥ-

ʥʘʷ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ; 

7) ʥʘʯʘʣʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʠ ʤʦʤʝʥʪ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʡ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ, ʠʣʠ ʢ 

ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʧʨʠʚʦʜʠʪʩʷ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ (ʧʦʪʦʢʠ), ʤʦʛʫʪ ʥʝ ʩʦʚʧʘʜʘʪʴ; 

8) ʧʨʠʚʝʜʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʚ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦʤ ʘʥʘʣʠʟʝ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ 

ʤʦʞʝʪ ʜʝʣʘʪʴʩʷ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʣʶʙʦʤʫ ʤʦʤʝʥʪʫ ʚʨʝʤʝʥʠ, ʦʜʥʘʢʦ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠ-

ʣʦ, ʚʳʙʠʨʘʝʪʩʷ ʣʠʙʦ ʥʘʯʘʣʦ, ʣʠʙʦ ʢʦʥʝʮ ʧʝʨʠʦʜʘ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʦʜʥʦʛʦ ʠʟ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʧʦʪʦʢʦʚ. 
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ɻʃɸɺɸ 4. ɸʥʘʣʠʟ ʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 
ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 

4.1. ɸʥʘʣʠʟ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ: ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɸʥʘʣʠʟ ʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʛʨʘʶʪ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʘʞʥʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝʤ. ʃʶʙʦʝ ʥʝ ʩʧʦʥʪʘʥʥʦ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʦʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʥʝʢʦʪʦʨʦʝ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʝ ʝʛʦ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ 

ʧʣʘʥʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʝʛʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ. ɸ ʧʦʪʦʤʫ ʚ ʣʶʙʦʡ ʩʬʝʨʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ, ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʫʶʪ ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ, 

ʙʦʣʝʝ ʠʣʠ ʤʝʥʝʝ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ, ʚʳʧʦʣʥʷʝʤʳʝ ʩ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʝʡ, 

ʪʱʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ, ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴʶ ʠ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʯʥʦʩʪʴʶ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ, ʨʘʚʥʦ ʢʘʢ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʘ, ʠʥʪʝʨʝʩʫʝʪ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝ-

ʛʦ ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ, ʚ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʩʚʷʟʘʥ-

ʥʳʭ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʦʨʦʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʨʘʟʜʝʣʳ 

ʵʪʦʛʦ ʢʦʤʧʣʝʢʩʘ ʤʳ ʥʘʟʦʚʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʥʘʣʠʟʦʤ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘ-

ʥʠʝʤ. ʕʪʠ ʧʦʥʷʪʠʷ ʪʘʢʞʝ ʚʝʩʴʤʘ ʨʘʩʧʣʳʚʯʘʪʳ ʠ ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳ; ʪʦʯʥʝʝ, ʠʭ 

ʩʤʳʩʣʦʚʘʷ ʥʘʛʨʫʟʢʘ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʝ ʥʘʧʦʣʥʝʥʠʝ ʫ ʨʘʟʥʳʭ ʘʚʪʦʨʦʚ ʤʦʛʫʪ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʪʴʩʷ. 

ɺ ʦʙʱʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʦʩʦʙʦʝ ʤʝʩʪʦ 

ʟʘʥʠʤʘʶʪ ʪʝʭʥʠʢʘ ʠ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ɸʥʘʣʠʟʫ ʧʦʜ-

ʚʝʨʛʘʝʪʩʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʢʘʢ ʩʘʤʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʝʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ. ʇʦʩʣʝʜ-

ʥʝʝ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʦ ʚʘʞʥʦ, ʠʙʦ ʣʶʙʦʡ ʙʠʟʥʝʩʤʝʥ (ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨ, ʠʥʚʝʩʪʦʨ) ʚʩʝʛʜʘ ʜʦʣʞʝʥ ʠʤʝʪʴ ʚ ʚʠʜʫ ʠʟʚʝʩʪʥʦʝ ʧʨʘʚʠʣʦ: çʇʨʝʞʜʝ 

ʯʝʤ ʟʘʢʣʶʯʘʪʴ ʜʦʛʦʚʦʨ ʩ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʤ, ʦʟʥʘʢʦʤʴʩʷ ʩ ʝʛʦ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʩʪʴʶ!è. 

ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʘʥʘʣʠʟʘ. ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ, 

ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʤʦʞʥʦ ʯʝʨʧʘʪʴ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʝ, ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳ. ɺ ʦʙʱʝʡ 

ʠʭ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʦʩʦʙʘʷ ʨʦʣʴ ʦʪʚʦʜʠʪʩʷ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ (ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ) ʦʪʯʝʪʥʦ-

ʩʪʠ. ɻʣʘʚʥʘʷ ʧʨʠʯʠʥʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩʦʩʪʘʚ, ʧʦʨʷʜʦʢ ʠ ʧʨʘʚʠʣʘ ʩʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʠʷ ʵʪʦʛʦ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʧʨʦʧʠʩʘʥʳ ʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʭ ʨʝʛʫʣʷʪʠ-

ʚʘʭ, ʯʪʦ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʯʝʩʢʫʶ ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʠ ʝʜʠʥʦʦʙʨʘ-

ʟʠʝ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʬʦʨʤ, ʠʭ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʨʘʩʯʝʪʘ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝ-

ʩʢʠʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ. 

ʆʩʥʦʚʥʫʶ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʫʶ ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʥʝʩʫʪ ʜʚʝ ʦʪʯʝʪʥʳʝ ʬʦʨʤʳ: ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʩʢʠʡ ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ. ɿʘʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʧʦʩʣʝʜ-

ʥʠʤʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʬʦʨʤʘʪʦʚ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʦʪ-

ʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ ʧʨʠʦʙʨʝʣ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ: ʠʤʝʥʥʦ ʚ 

ʵʪʦʡ ʬʦʨʤʝ ʤʦʞʥʦ ʚʠʜʝʪʴ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʡ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠ-

ʝʤ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. 

ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʯʪʝʥʠʷ ʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ʗʜʨʦʤ ʩʦʚʨʝʤʝʥ-

ʥʳʭ ʤʝʪʦʜʠʢ ʘʥʘʣʠʟʘ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥ-

ʪʦʚ. ɼʣʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʣʦʛʠʢʠ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʠ ʫʜʦʙʩʪʚʘ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʠ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʠʭ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʚ ʚʠʜʝ ʙʣʦʯʥʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ð ʢʘʞʜʳʡ ʙʣʦʢ 

ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦ 
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ʥʝʢʦʪʦʨʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 

(ʨʠʩ. 4.1). 

ʆʜʠʥ ʠʟ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʥʦʡ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʭʝʤʳ, 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʦʡ ʥʘ ʨʠʩ. 4.1, ʧʨʠʚʝʜʝʥ ʚ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ 1; ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ 

ʠ ʠʭ ʧʦʜʨʦʙʥʫʶ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʨʘʙʦʪʝ [11]. 

 

4.2. ʌʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʙʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ 
ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝʤ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʣʘʥ: ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ, ʩʦʜʝʨʞʘʥʠʝ. ʇʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ 

ʩʦʙʦʡ ʧʨʦʮʝʩʩ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʮʝʣʝʚʳʭ ʫʩʪʘʥʦʚʦʢ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʫʪʝʡ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠʭ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ. ʕʪʠ ʫʩʪʘʥʦʚʢʠ, ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʤʳʝ ʯʘʱʝ 

ʚʩʝʛʦ ʚ ʚʠʜʝ ʜʝʨʝʚʘ ʮʝʣʝʡ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʪ ʞʝʣʘʝʤʦʝ ʙʫʜʫʱʝʝ ʠ ʯʠʩʣʝʥʥʦ ʚʳʨʘ-

ʞʘʶʪʩʷ ʥʘʙʦʨʦʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʷʚʣʷʶʱʠʭʩʷ ʢʣʶʯʝʚʳʤʠ ʜʣʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. 

ʇʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚʭʦʜʠʪ ʚ ʯʠʩʣʦ ʦʙʱʠʭ ʬʫʥʢʮʠʡ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʠʤʤʘʥʝʥʪʥʦ 

ʧʨʠʩʫʱʠʭ ʣʶʙʦʡ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʶʱʝʡ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ-ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ. ʅʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʧʣʘʥʦʚ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʤʥʦʛʠʤʠ ʧʨʠʯʠʥʘʤʠ; ʚ ʠʭ 

ʯʠʩʣʝ: ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʴ ʙʫʜʫʱʝʛʦ, ʢʦʦʨʜʠʥʠʨʫʶʱʘʷ ʨʦʣʴ ʧʣʘʥʘ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʡ, ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʩʪʴ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. 

ɺ ʪʝʦʨʠʠ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʦʙʱʠʝ ʧʦʜʭʦʜʳ ʢ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʶ. 

ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʠʟ ʥʠʭ: 

1) ʧʣʘʥ ʜʦʣʞʝʥ ʦʙʣʘʜʘʪʴ ʨʷʜʦʤ ʦʯʝʚʠʜʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ, ʪʘʢʠʭ ʢʘʢ ʨʘ-

ʟʫʤʥʘʷ ʧʨʦʩʪʦʪʘ ʠ ʥʘʛʣʷʜʥʦʩʪʴ, ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʴ, ʪʦʯʥʦʩʪʴ, ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʘʷ 

ʧʦʣʝʟʥʦʩʪʴ ʠ ʜʨ.; 
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2) ʥʘʣʠʯʠʝ ʧʣʘʥʘ, ʢʘʢ ʙʳ ʧʣʦʭʦ ʦʥ ʥʠ ʙʳʣ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥ, ʚʩʝ ʞʝ ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜ-

ʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʦ, ʥʝʞʝʣʠ ʝʛʦ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʜʘʚʘʪʴ ʩʝʙʝ ʦʪʯʝʪ ʚ 

ʪʦʤ, ʯʪʦ ʧʣʘʥ ʥʝ ʧʘʥʘʮʝʷ; ʥʠʢʘʢʦʡ ʧʣʘʥ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʜʘʪʴ ʪʦʯʥʳʝ ʦʪʚʝʪʳ ʥʘ ʚʦʧʨʦ-

ʩʳ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʪʴ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʦʙʳʪʠʡ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʧʣʘʥʦʚʳʝ ʟʘʜʘʥʠʷ 

ð ʵʪʦ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ, ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʘʜʦ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ; 

3) ʣʶʙʦʡ ʧʣʘʥ ʭʦʨʦʰ ʥʘʩʪʦʣʴʢʦ, ʥʘʩʢʦʣʴʢʦ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦ ʧʦʜʛʦʪʦʚ-

ʣʝʥʳ ʣʶʜʠ, ʝʛʦ ʩʦʩʪʘʚʣʷʚʰʠʝ. 

ɺ ʦʙʱʝʤ ʚʠʜʝ ʣʦʛʠʢʫ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʝʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʠ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ (ʨʠʩ. 4.2). ʅʘ ʩʭʝʤʝ ʚʳʜʝʣʝʥʳ ʪʨʠ 

ʟʘʤʢʥʫʪʳʭ ʢʦʥʪʫʨʘ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʪʨʝʤ ʚʠʜʘʤ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ð ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝ-

ʩʢʦʤʫ, ʪʘʢʪʠʯʝʩʢʦʤʫ ʠ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʤʫ. ɺ ʢʘʞʜʦʤ ʠʟ ʢʦʥʪʫʨʦʚ ʥʘʣʠʯʝʩʪʚʫʝʪ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʘʥʘʣʠʟʘ, ʧʨʠʯʝʤ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʘʥʘʣʠʟʘ ʠʟ ʦʜʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʦ-

ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ ʧʦʧʘʜʘʶʪ ʚ ʜʨʫʛʫʶ. 

ʄʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʬʫʥʢʮʠʠ ʢʘʞʜʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʘʥʘʣʠʟʘ: ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, 

ʦʮʝʥʠʪʴ ʩʪʝʧʝʥʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʧʣʘʥʦʚʳʭ ʟʘʜʘʥʠʡ, ʚʳʷʚʠʪʴ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ, ʬʘʢʪʦʨʳ 

ʠ ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʛʦ ʚʣʠʷʥʠʷ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝ-

ʤʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ; ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʚʥʝʩʪʠ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʧʘʨʘʤʝʪ-

ʨʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ; ʚ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʫʪʦʯʥʠʪʴ ʩʠʩʪʝʤʫ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʩʦʩʪʘʚ ʜʝʨʝʚʘ ʮʝʣʝʡ. 

ʈʝʛʫʣʷʨʥʦʩʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʚ ʩʠʩʪʝʤʘʭ ʩʪʨʘʪʝʛʠ-

ʯʝʩʢʦʛʦ, ʪʘʢʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʨʘʟʣʠʯʥʘ, 

ʨʘʟʣʠʯʥʳ ʢʨʠʪʝʨʠʠ, ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʠ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʤʝʪʦʜʳ. ʉʭʝʤʘ ʟʘʜʘʝʪ ʝʩʪʝʩʪ-

ʚʝʥʥʫʶ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʧʣʘʥʦʚ ð ʦʪ ʦʙʱʝʛʦ ʢ ʯʘʩʪʥʳʤ. 
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ɺ ʣʶʙʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʪʩʷ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ ʧʣʘʥʦʚ, ʦʜʥʘʢʦ ʦʩʥʦʚʥʳ-

ʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ: ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ, ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʡ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ. ʇʝʨʚʳʡ ʨʘʟʨʘ-

ʙʘʪʳʚʘʝʪʩʷ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʜʚʘ ʜʨʫʛʠʭ ð ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ 

ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʪʘʢʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʪʦ ʟʜʝʩʴ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʣʦʢʘʣʴʥʳʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘʭ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʜʝʡʩʪ-

ʚʫʶʱʠʭ ʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʣʠʥʠʡ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚ. 

ʀ ʚ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʤ ʧʣʘʥʝ, ʠ ʚ ʣʦʢʘʣʴʥʦʤ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʝ ʪʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʧʨʠ-

ʩʫʪʩʪʚʫʶʪ ʙʦʣʝʝ ʠʣʠ ʤʝʥʝʝ ʜʝʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʘʟʜʝʣʳ, ʚʢʣʶʯʘʶ-

ʱʠʝ ʜʘʥʥʳʝ ʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʭ, ʦʙʲʝʤʘʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪ-

ʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ, ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʠ ʟʘʪʨʘʪ, ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʜʨ. 

ʎʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʦʙʦʩʦʙʣʝʥʠʷ ʪʘʢʦʛʦ ʨʘʟʜʝʣʘ ʚ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʧʣʘʥ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ. 

ʉʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʧʣʘʥ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʮʝʣʝʡ, ʟʘʜʘʯ, ʤʘʩ-

ʰʪʘʙʦʚ, ʩʬʝʨ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʝʝ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ 

ʨʝʩʫʨʩʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ. ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʣʘʥʳ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʘ ʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ, 

ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʦʚʦʡ, ʥʘʫʯʥʦ-ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ. 

ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʣʦʞʥʦʩʪʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦ-ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʛʦʨʠʟʦʥʪʘ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʘʢʠʭ ʧʣʘʥʦʚ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ. ʌʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʣʘʥ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡ ʩʧʦʩʦʙ ʜʦʩʪʠ-

ʞʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʣʝʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʫʚʷʟʳʚʘʶʱʠʡ ʝʝ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ. 

ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʣʝʞʘʪ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʳʝ ʧʣʘʥʳ. ʉʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʧʣʘʥ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʶ ʠ ʜʝʢʣʘʨʠ-

ʨʦʚʘʥʠʝ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʮʝʣʝʡ ʠ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʅʝʨʝʜʢʦ ʵʪʠ ʮʝʣʠ 

ʬʦʨʤʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʥʘ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ ʠʣʠ ʚ ʚʠʜʝ ʚʝʩʴʤʘ ʦʙʱʠʭ ʢʦʣʠʯʝʩʪ-

ʚʝʥʥʳʭ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʫʪʝʤ ʟʘʜʘʥʠʷ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʛʦ ʪʝʤʧʘ 

ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠʣʠ ʦʨʠʝʥʪʠʨʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʦʣʠ ʨʳʥʢʘ, ʢʦʥ-

ʪʨʦʣʠʨʫʝʤʦʡ ʬʠʨʤʦʡ. 

ʉʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʧʣʘʥ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ ʠ 

ʩʣʫʞʠʪ ʦʩʥʦʚʦʡ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʣʘʥʦʚ ʠ ʟʘʜʘʥʠʡ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪ-

ʨʠʚʘʶʱʠʭ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʶ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʥʘʫʯʥʦ-

ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʠʭ ʠ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʟʨʘʙʦʪʦʢ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ, ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʦʡ ʠ ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʭʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʨʝ-

ʩʫʨʩʥʳʝ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ, ʘ ʟʘʪʝʤ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʆʯʝ-

ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʪʝʨʘʮʠʦʥʥʳʤ ʧʨʦʮʝʩʩʦʤ, ʘ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʝʛʦ 

ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ð ʦʙʲʝʤ ʠ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʞʝʣʘʝʤʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʭ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʪʨʝʙʫʝʤʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ. 

ʉʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʧʣʘʥ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ. 

ʈʘʟʜʝʣ 1. ʉʦʜʝʨʞʘʥʠʝ ʠ ʮʝʣʝʚʳʝ ʫʩʪʘʥʦʚʢʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. 

(ʀʟʣʘʛʘʶʪʩʷ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʘʷ ʮʝʣʴ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ, 

ʤʘʩʰʪʘʙʳ ʠ ʩʬʝʨʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʪʘʢʪʠʯʝʩʢʠʝ ʮʝʣʠ ʠ ʟʘʜʘʯʠ.) 

ʈʘʟʜʝʣ 2. ʇʨʦʛʥʦʟʳ ʠ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ. 
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(ʇʨʠʚʦʜʠʪʩʷ ʧʨʦʛʥʦʟ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ, ʧʨʦ-

ʜʫʢʮʠʠ ʠ ʪʨʫʜʘ, ʥʘʤʝʯʝʥʥʳʝ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ ʧʦ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝ-

ʣʷʤ.) 

ʈʘʟʜʝʣ 3. ʉʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʧʣʘʥʳ ʠ ʧʨʦʛʥʦʟʳ: 

Å ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ; 

Å ʤʘʨʢʝʪʠʥʛ; 

Å ʬʠʥʘʥʩʳ (ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʣʘʥ); 

Å ʢʘʜʨʦʚʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ; 

Å ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ (ʅʀʆʂʈ); 

Å ʥʦʚʘʷ ʧʨʦʜʫʢʮʠʷ ʠ ʨʳʥʢʠ ʩʙʳʪʘ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʣʘʥ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡ ʩʧʦ-

ʩʦʙ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʣʝʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʫʚʷʟʳʚʘʶʱʠʡ ʝʝ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩ-

ʭʦʜʳ. ɺ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ: ʘ) ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʫʶʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʝ ʮʝʣʠ ʠ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ ʬʠʨʤʳ; ʙ) ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʩʪʝʧʝʥʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʵʪʠʭ 

ʮʝʣʝʡ ʪʝʢʫʱʝʤʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʬʠʨʤʳ; ʚ) ʬʦʨʤʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʶ ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʜʚʘ ʪʠʧʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʣʘʥʦʚ: ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʡ (ʢʘʢ ʵʣʝʤʝʥʪ ʩʪʨʘ-

ʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʘ ʠʣʠ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ) ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʡ (ʢʘʢ ʵʣʝʤʝʥʪ ʩʠʩʪʝʤʳ 

ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ). ʆʩʥʦʚʥʦʝ ʮʝʣʝʚʦʝ ʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʝʨʚʦʛʦ ð ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ 

ʜʦʧʫʩʪʠʤʳʭ (ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ) ʪʝʤʧʦʚ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ; 

ʮʝʣʴʶ ʚʪʦʨʦʛʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. 

ɺʳʜʝʣʷʶʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʵʪʘʧʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ: 

1) ʘʥʘʣʠʟ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ; 

2) ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʭ ʩʤʝʪ ʠ ʙʶʜʞʝʪʦʚ; 

3) ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʦʙʱʝʡ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʘʭ; 

4) ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

5) ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʜʝʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ; 

6) ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʚʥʝʩʝʥʠʷ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʩʠʩʪʝʤʫ ʧʣʘʥʦʚ (ʢʦʥʪʫʨ 

ʦʙʨʘʪʥʦʡ ʩʚʟ̫ʠ). 

C ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʪʩʷ ʛʦʪʦʚʠʪʴ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʘ: ʧʝʩʩʠʤʠʩʪʠʯʝʩʢʠʡ, ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʝʨʦʷʪʥʳʡ ʠ ʦʧʪʠʤʠʩʪʠʯʝʩʢʠʡ. ʇʨʠ 

ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʧʣʘʥʘ ʥʘʜʦ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴ ʥʘʣʠʯʠʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʩ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʩʪʘʣʢʠʚʘ-

ʝʪʩʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ (ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʦʭʨʘʥʝ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ, ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʨʳʥʢʘ 

ʧʦ ʦʙʲʝʤʫ, ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʫ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ; ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʠʝ, ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʠ 

ʢʘʜʨʦʚʳʝ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ), ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʠʨʫʶʱʫʶ ʨʦʣʴ ʧʣʘʥʘ ʜʣʷ ʨʘ-

ʙʦʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ, ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʴ ʣʶʙʳʭ ʧʣʘʥʦʚ ʚ ʩʠʣʫ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʚ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʤ ʠ ʣʦʢʘʣʴʥʦʤ 

ʤʘʩʰʪʘʙʘʭ. ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʦʜʠʥ ʠʟ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʘ. 

1. ʇʨʝʘʤʙʫʣʘ. 

2. ʀʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ: 

Å ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʅʀʆʂʈ; 

Å ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

Å ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʝʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ; 
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Å ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ. 

3. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ: 

Å ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʠ ʠʭ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʘʤʠ; 

Å ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ; 

Å ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷʭ ʩ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘ-

ʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ. 

4. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʚʠʜʘʤʠ ʠ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

5. ɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ. 

6. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦʛʥʦʟʳ: 

Å ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ; 

Å ʜʦʭʦʜʳ ʬʠʨʤʳ; 

Å ʨʘʩʭʦʜʳ ʬʠʨʤʳ; 

Å ʧʨʦʛʥʦʟʥʘʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ (ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪ-

ʢʘʭ); 

Å ʙʶʜʞʝʪ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

Å ʦʙʱʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

Å ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚʦ ʚʥʝʰʥʝʤ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ. 

7. ʋʯʝʪʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ. 

8. ʉʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʣʘʥ ʩʣʦʞʥʳʡ ʢʘʢ ʧʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ, ʪʘʢ ʠ ʧʦ ʩʦʜʝʨʞʘʥʠʶ. ʂʨʦ-

ʤʝ ʪʦʛʦ, ʜʣʷ ʝʛʦ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʪʨʝʙʫʶʪʩʷ ʫʩʠʣʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ ʢʦʤ-

ʧʘʥʠʠ. ʃʦʛʠʢʘ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʘ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ʠ ʧʦʩʪʨʦʝʥʘ ʩ 

ʫʯʝʪʦʤ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʷ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʘʩʧʝʢʪ), ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʠʭ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ (ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚʳʡ, ʠʣʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʡ, ʘʩʧʝʢʪ) ʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʚʦʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʚ 

ʦʙʦʨʦʪ ʨʝʩʫʨʩʦʚ (ʵʬʬʝʢʪ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ). 

ɺ ʧʨʝʘʤʙʫʣʝ ʜʘʝʪʩʷ ʦʙʱʘʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ, ʧʨʠʚʦ-

ʜʷʪʩʷ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʳʝ ʝʶ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʢʘʢ ʙʘʟʘ ʜʣʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪ-

ʢʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʣʘʥʘ, ʠʟʣʘʛʘʶʪʩʷ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʧʣʘʥʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ, ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʠ ʠ ʜʦʧʫʱʝʥʠʷ; ʫʢʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʩʣʫʞʙʳ, ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʚʰʠʝ ʚ ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʝ ʧʣʘʥʘ, ʠ ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʦʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦʝ, ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʦʝ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ. 

ɺ ʨʘʟʜʝʣʝ çʀʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘè ʠʟʣʘʛʘʶʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ 

ʧʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ: ʦʙʲʝʤʳ, ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠ 

ʩʨʦʢʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ ʚ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʫʶ ʙʘʟʫ 

(ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ), ʚ ʥʝʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʧʘʠ, 

ʘʢʮʠʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʠ ʜʨ.). ʆʪʜʝʣʴʥʳʡ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣ ʤʦʞʝʪ ʩʦʜʝʨʞʘʪʴ ʧʣʘʥʳ ʚ ʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʘʢʪʠʚʦʚ ʧʦ ʜʦʛʦʚʦʨʘʤ ʣʠʟʠʥʛʘ. ʆʙʱʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʠ ʅʀʆʂʈ ʠʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʚ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʤ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝ, ʬʦʨʤʠʨʫʝʤʦʤ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʘ ʬʠʨʤʳ. 

ɺ ʨʘʟʜʝʣʝ çʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤè ʧʨʠʚʦʜʷʪʩʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠ 

ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʘʨʘʤʝʪʨʳ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʪʨʝʭ ʢʨʫʧʥʳʭ ʙʣʦʢʦʚ ʦʙʦ-

ʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ: 

1. ɼʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ. ɼʘʝʪʩʷ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʢʦʤʤʝʥʪʘʨʠʡ ʢ ʙʶʜʞʝʪʫ 

ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʧʠʩʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥ-
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ʩʦʚʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ, ʠʭ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʪʩʷ ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʠ, ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʶʪʩʷ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʥʘ ʦʩʪʘʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʩʯʝʪʘʭ 

ʬʠʨʤʳ, ʫʩʣʦʚʠʷ ʚʟʘʠʤʥʦʡ ʢʦʥʚʝʨʪʘʮʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʣʠʢʚʠʜʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ 

ʙʫʤʘʛ ʠ ʜʨ. 

2. ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ. ʍʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʚʳʙʨʘʥʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʧʘʩʘʤʠ ʚ ʮʝʣʦʤ, ʧʦ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʷʤ, ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʥʠʷʤ ʠ 

ʫʢʨʫʧʥʝʥʥʦʡ ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʝ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ; ʫʢʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʦʙʲʝʤʳ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʶʪʩʷ ʦʙʲʝʤʳ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦ ʚʦʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʚ ʦʙʦʨʦʪ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʣʠ ʠʭ ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʩ ʠʥʬʣʷ-

ʮʠʝʡ, ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ ʠ ʜʨ. 

3. ɼʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ. ʀʟʣʘʛʘʶʪʩʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʬʠʨʤʳ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠ-

ʷʭ ʩ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ, ʫʩʣʦʚʠʷ ʠʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʜʠʥʘʤʠʢʘ ʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʝ ʦʙʲʝ-

ʤʳ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʦʪ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ 

ʩʢʠʜʦʢ, ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ, ʧʨʠʥʮʠʧʳ 

ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʥʝʘʢʢʫʨʘʪʥʳʤʠ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ, ʩʠʩʪʝʤʘ ʰʪʨʘʬʥʳʭ ʩʘʥʢʮʠʡ ʠ 

ʜʨ. 

ɺ ʨʘʟʜʝʣʝ çʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʚʠʜʘʤʠ ʠ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠè̫ ʠʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦ- ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʤʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɺ ʯʘʩʪʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ (ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʵʤʠʩʩʠʷ ʘʢʮʠʡ, ʚʳ-

ʧʫʩʢ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚ) ʨʘʟʜʝʣ ʧʦʜʛʦʪʘʚʣʠʚʘ-

ʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʘ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʚ ʪʝʢʫʱʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʧʣʘʥʝ 

ʫʪʦʯʥʷʶʪʩʷ ʧʘʨʘʤʝʪʨʳ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ, ʟʘʜʘʥʥʳʝ ʩʪʨʘʪʝʛʠʝʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʨʤʳ; 

ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʶʪʩʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʵʤʠʪʠʨʫʝʤʳʭ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ; ʫʢʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʨʝʟʝʨʚʳ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ ʜʣʷ ʦʩʫɦ ʝʩʪʚʣʝʥʠʷ 

ʵʤʠʩʩʠʠ, ʠ ʜʨ. 

ɺ ʯʘʩʪʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ 

ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʠ ʪʝʭʥʠʢʫ ʨʘʩ-

ʯʝʪʦʚ ʩ ʙʶʜʞʝʪʦʤ; ʧʨʠʚʦʜʷʪʩʷ ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʠʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʮʝʣʝ-

ʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʳʤʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ ʩʢʠʜʢʘʤʠ. 

ɺ ʨʘʟʜʝʣʝ çɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘè ʠʟʣʘʛʘʶʪʩʷ ʦʙʱʠʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʠ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ (ʜʠʥʘʤʠʢʘ, ʚʠʜʳ ʚʳʧʣʘʪ, ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ, ʩʨʦʢʠ, ʩʫʤʤʳ ʠ ʚʠʜʳ ʚʳʧʣʘʪ ʠ ʜʨ.). ɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘ-

ʝʪʩʷ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʤʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʝʡ ʬʠʨʤʳ. 

ʈʘʟʜʝʣ çʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦʛʥʦʟʳè ʠʤʝʝʪ ʩʫʛʫʙʦ ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʝ ʥʘʧʦʣʥʝʥʠʝ ʠ ʚ 

ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʥʦʩʠʪ ʩʧʨʘʚʦʯʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ (ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʜʨʫʛʠʤ 

ʨʘʟʜʝʣʘʤ ʧʣʘʥʘ). ɺ ʥʝʤ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪʩʷ ʧʣʘʥʦʚʳʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ 

ʧʦ ʜʦʭʦʜʘʤ ʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤ ʬʠʨʤʳ ʧʦ ʚʠʜʘʤ ʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤ ʚ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʛʨʘ-

ʜʘʮʠʷʭ (ʧʦ ʧʝʨʠʦʜʘʤ, ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʷʤ). 

ʇʨʦʛʥʦʟʥʳʝ ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪʩʷ ʚ ʫʢʨʫʧ-

ʥʝʥʥʦʡ ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʝ. ʇʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʙʶʜʞʝʪʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚʳʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʛʦ ʦʩʪʘʪʢʘ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʩʯʝʪʘʭ ʬʠʨʤʳ ʧʦ ʧʝʨʠʦʜʘʤ ʠ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʠ ʦʙʲʝʤ ʪʨʝʙʫʝʤʳʭ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʡ. 
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ʈʘʟʜʝʣ çʋʯʝʪʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘè ʥʦʩʠʪ ʚʩʧʦʤʦʛʘʪʝʣʴʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʘ ʝʛʦ ʩʦ-

ʜʝʨʞʠʤʦʝ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʙʦʣʝʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦ ʪʨʘʢʪʦʚʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ, 

ʦʧʠʩʳʚʘʝʤʳʝ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʨʘʟʜʝʣʘʭ ʧʣʘʥʘ. ʉʪʨʫʢʪʫʨʘ ʨʘʟʜʝʣʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʩʢʦʡ ʩʣʫʞʙʦʡ ʠ ʤʦʞʝʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʪʘʢʠʝ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʳ, ʢʘʢ: ʜʝʢʣʘʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʙʘ-

ʟʦʚʳʭ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʭ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʦʚ, ʧʨʠʥʮʠʧ ʧʨʠʟʥʘʥʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʬʠʨʤʳ, ʤʝʪʦʜʳ 

ʦʮʝʥʢʠ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʤʝʪʦʜʳ ʘʤʦʨʪʠʟʘʮʠʠ, ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʢʦʥʩʦʣʠʜʘʮʠʠ (ʧʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʦʩʪʠ). 

ʈʘʟʜʝʣ çʉʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷè ʪʘʢʞʝ ʥʦʩʠʪ 

ʚʩʧʦʤʦʛʘʪʝʣʴʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʤʝ-

ʞʜʫ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʷʤʠ, ʧʨʘʚʘ, ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʠ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʦʪʜʝʣʥɹʳʭ 

ʩʣʫʞʙ (ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ) ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʠʣʠ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-

ʛʦ ʧʣʘʥʘ. 

ɹʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʠʝ. ɺ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ, ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʘʥʛʣʦʷʟʳʯʥʦʡ, 

ʤʦʞʥʦ ʚʩʪʨʝʪʠʪʴʩʷ ʩ ʜʚʫʤʷ ʙʣʠʟʢʠʤʠ ʧʦʥʷʪʠʷʤʠ ð çʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝè ʠ çʙʶʜʞʝ-

ʪʠʨʦʚʘʥʠʝè. ʆʙʘ ʵʪʠ ʪʝʨʤʠʥʘ ʦʟʥʘʯʘʶʪ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, 

ʧʣʘʥʘ ʠ ʙʶʜʞʝʪʘ. ʂʘʢʦʛʦ-ʣʠʙʦ ʩʪʨʦʛʦʛʦ ʠ ʦʙʱʝʧʨʠʥʷʪʦʛʦ ʨʘʟʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʵʪʠʭ 

ʧʦʥʷʪʠʡ ʥʝʪ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥ ʧʦʜʭʦʜ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʦ-

ʤʫ ʧʣʘʥ ð ʵʪʦ ʙʦʣʝʝ ʦʙʲʝʤʣʶʱʝʝ ʧʦʥʷʪʠʝ, ʥʝʞʝʣʠ ʙʶʜʞʝʪ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʥ 

ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʚʝʩʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʫʧʦʨʷʜʦʯʝʥʥʳʡ ʩʧʝʢʪʨ ʜʝʡʩʪʚʠʡ, ʥʘ-

ʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʮʝʣʝʡ, ʧʨʠʯʝʤ ʵʪʠ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʤʦʛʫʪ ʦʧʠ-

ʩʳʚʘʪʴʩʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ, ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ, ʥʦ ʠ 

ʧʫʪʝʤ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʷ ʨʷʜʘ ʥʝʬʦʨʤʘʣʠʟʫʝʤʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ. 

ɹʶʜʞʝʪ ð ʵʪʦ ʙʦʣʝʝ ʫʟʢʦʝ ʧʦʥʷʪʠʝ, ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʶʱʝʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʦʝ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʧʣʘʥʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ, ʧʨʠʯʝʤ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝ-

ʥʠʠ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʟʜʝʩʴ ʘʢʮʝʥʪ ʜʝʣʘʝʪʩʷ, ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʥʘ ʜʦʤʠʥʘʥʪʫ ʩʪʦʠʤʦʩʪ-

ʥʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʳ ʚ ʙʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʠʠ, ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʥʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʙʦʣʴʰʫʶ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʴ, ʧʨʦʨʘʙʦʪʘʥʥʦʩʪʴ ʠ ʜʝʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʙʶʜʞʝʪʘ. 

ɺ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʝʤ ʚʠʜʝ ʙʶʜʞʝʪ ʤʦʞʥʦ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ, ʢʘʢ: ʘ) ʨʦʩʧʠʩʴ (ʩʤʝ-

ʪʘ) ʦʪʥʦʩʷʱʠʭʩʷ ʢ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤʫ ʚʨʝʤʝʥʥʦʤʫ ʧʝʨʠʦʜʫ ʧʨʝʜʩʪʦʷʱʠʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ 

ʨʘʩʭʦʜʦʚ (ʟʘʪʨʘʪ) ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ; ʙ) ʫʩʣʦʚʥʳʡ ʪʝʨʤʠʥ ʚ ʩʠʩ-

ʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʦʟʥʘʯʘʶʱʠʡ ʧʨʦʮʝʜʫʨʫ ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʪʦʢʦʚ ʠ 

ʦʪʪʦʢʦʚ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʨʝʩʫʨʩʘ (ʘʢʪʠʚʘ) ʠʣʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ (ʥʘ-

ʧʨʠʤʝʨ, ʙʶʜʞʝʪ ʧʨʷʤʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʙʶʜʞʝʪ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, 

ʙʶʜʞʝʪ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʭ ʥʘʢʣʘʜʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʠ ʜʨ.). 

ɺ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʘʭ ʙʶʜʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʜʣʷ 

ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʷ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ (ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʭ) ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ, ʝʛʦ 

ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʠ ʤʝʩʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʚʣʘʩʪʠ. ɽʩʣʠ ʜʦʭʦʜʥʘʷ ʯʘʩʪʴ ʙʶʜʞʝʪʘ ʧʨʝʚʦʩʭʦ-

ʜʠʪ ʨʘʩʭʦʜʥʫʶ, ʛʦʚʦʨʷʪ ʦ ʧʨʦʬʠʮʠʪʝ ʙʶʜʞʝʪʘ; ʝʩʣʠ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʦʙʨʘʪʥʦʝ ð ʦ 

ʝʛʦ ʜʝʬʠʮʠʪʝ; ʨʘʚʝʥʩʪʚʦ ʜʦʭʦʜʥʦʡ ʠ ʨʘʩʭʦʜʥʦʡ ʯʘʩʪʝʡ ʙʶʜʞʝʪʘ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ-

ʩʷ ʢʘʢ ʩʙʘʣʘʥʩʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʙʶʜʞʝʪʘ. ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʪʝʦʨʠʠ ʧʦ ʧʦʚʦʜʫ 

ʪʦʛʦ, ʢʘʢʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʙʶʜʞʝʪʘ ʠ ʚ ʢʘ-

ʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʘ. 

ɺ ʜʝʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʘʭ ʧʦʥʷʪʠʝ çʙʶʜʞʝʪè ʪʘʢʞʝ ʠʤʝʝʪ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʦʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʚ ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʦʤ ʝʛʦ ʧʦʥʠʤʘʥʠʠ ʢʘʢ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘ, ʚ ʢʦʪʦ-

ʨʦʤ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʳ ʚʩʝ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʟʘʪʨʘʪʳ ʜʘʥʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʩʫʙʲʝʢ-
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ʪʘ, ʦʪʥʦʩʷʱʠʝʩʷ ʢ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤʫ ʧʝʨʠʦʜʫ. ʉʦʧʦʩʪʘʚʣʷʷ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʟʘʪʨʘʪʳ, 

ʤʦʞʥʦ ʚʳʚʦʜʠʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ð ʢʘʢ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʳʝ, ʪʘʢ 

ʠ ʬʠʥʘʣʴʥʳʡ. 

ɹʶʜʞʝʪ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ 

ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʠʤʝʶʪʩʷ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʷ ʠʟ ʵʪʦʛʦ ʧʨʘʚʠʣʘ. ʆʜʥʠʤ 

ʠʟ ʧʨʠʤʝʨʦʚ ʙʶʜʞʝʪʘ ʤʦʞʝʪ ʩʣʫʞʠʪʴ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ, ʩʦʩʪʘʚʣʝʥ-

ʥʳʡ ʚ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ 

ʟʘʪʨʘʪ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʘʷ ʬʦʨʤʘʪʦʤ ʦʪʯʝʪʥʦʡ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ ʬʦʨʤʳ, ʥʦ ʧʦʜʛʦ-

ʪʘʚʣʠʚʘʝʤʘʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʠ (ʠʣʠ) ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ. 

ɺ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʝʩʪʴ ʪʘʢʞʝ ʧʦʥʷʪʠʝ ʙʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʙʘʣʘʥʩʘ, ʢʘʢ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʥʦʛʦ ʥʘ ʢʦʥʝʮ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʠ ʦʪʨʘ-

ʞʘʶʱʝʛʦ ʦʞʠʜʘʝʤʦʝ (ʠʣʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʝ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʘ) ʩʦʩʪʦʷʥʠʝ ʘʢʪʠ-

ʚʦʚ, ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʬʠʨʤʳ. ɹʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠ-

ʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʦʩʥʦʚʫ ʧʨʦʛʥʦʟʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʢʦ-

ʪʦʨʘʷ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʪʩʷ ʚ ʢʨʫʧʥʳʭ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʷʭ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʦ ʪʘʢʞʝ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ ʙʶʜʞʝʪʘ ʢʘʢ ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʩ ʧʦʤʦ-

ʱʴʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʣʘʥʘ ʨʘʙʦʪʳ ʬʠʨʤʳ; ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ-

ʩʷ, ʯʪʦ ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʪʩʷ ʥʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ. ɺ 

ʢʨʫʧʥʳʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʷʭ ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʠʩʪʝʤʘ ʚʟʘʠ-

ʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʙʶʜʞʝʪʦʚ, ʫʧʦʨʷʜʦʯʝʥʥʳʭ ʧʦ ʫʨʦʚʥʷʤ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʮʝʥʪʨʘʤ ʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ, ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʥʠʷʤ ʠ ʜʨ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʜʠʥ ʠʟ ʚʝʩʴʤʘ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʶ 

ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʫʧʥʦʡ ʬʠʨʤʳ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʠ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝ-

ʤʦʛʦ ʛʝʥʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʙʶʜʞʝʪʘ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʱʝʛʦ ʩʦʙʦʡ ʩʠʩʪʝʤʫ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥ-

ʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʳʭ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʙʶʜʞʝʪʦʚ. 

ʆʧʝʨʘʮʠʦʥʥʳʝ ʙʶʜʞʝʪʳ (ʢ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʙʶʜʞʝʪʳ ʧʨʦʜʘʞ, ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʘ, ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʭ ʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʠ ʜʨ.) ʠʤʝʶʪ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʶ ʪʝʢʫʱʝʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʆʥʠ ʚʘʞʥʳ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʜʣʷ ʣʠʥʝʡʥʳʭ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ; ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʝ ʙʶʜʞʝʪʳ (ʢ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʙʶʜʞʝʪʳ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦ-

ʜʦʚ, ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝ-

ʩʫʨʩʦʚ) ʠʤʝʶʪ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʙʦʣʴʰʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʜʣʷ ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʠ ʨʫʢʦ-

ʚʦʜʩʪʚʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʣʫʞʙʳ. ʍʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʙʶʜʞʝʪʦʚ ʧʨʠʚʝʜʝʥʘ ʚ ʨʘʙʦʪʝ [4]. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʠ ʙʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʦʩʫʱʝ-

ʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʩ ʨʘʟʣʠʯʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʴʶ ʛʠʙʢʦʩʪʠ ʠ ʚʘʨʠʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʩʭʦʜʥʳʭ ʧʘʨʘ-

ʤʝʪʨʦʚ ʠ (ʠʣʠ) ʮʝʣʝʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ; ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʜʝʡ-

ʩʪʚʠʡ: 

ʘ) ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʧʣʘʥʦʚʳʭ ʟʘʜʘʥʠʡ, ʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʢʦʪʦʨʳʤ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʥʝ-

ʫʢʦʩʥʠʪʝʣʴʥʳʤ; 

ʙ) ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʢʦʨʠʜʦʨʦʚ ʚʦʟʤʦʞʥʦʛʦ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʘʢʪʦʨʦʚ (ʮʝʣʝʚʳʭ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ) ʩ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʦʡ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʢʦʨʨʝʩʧʦʥʜʠʨʫʶʱʠʭ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ. 

ʀʤʝʥʥʦ ʚʪʦʨʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʣʷ ʢʨʫʧʥʳʭ 

ʤʥʦʛʦʧʨʦʬʠʣʴʥʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʨʝʟʝʨʚʳ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʘ-
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ʨʠʘʥʪʳ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʢʣʘʜʳʚʘʶʱʝʡʩʷ ʢʦʥʲʶʥʢʪʫʨʳ 

ʨʳʥʢʘ. ʕʪʦʪ ʚʘʨʠʘʥʪ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʛʠʙʢʦʛʦ ʙʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ. 

ɻʠʙʢʠʤ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʙʶʜʞʝʪ, ʦʙʣʘʜʘʶʱʠʡ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ-

ʤʠ: 

1) ʚʳʙʨʘʥ ʮʝʣʝʚʦʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ (ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ, ʚʦʟʤʦʞʥʘ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʷ ʥʝ-

ʩʢʦʣʴʢʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ), ʢ ʢʦʪʦʨʦʤʫ çʧʨʠʚʷʟʳʚʘʶʪʩʷè ʜʨʫʛʠʝ ʟʥʘʯʠʤʳʝ ʬʘʢʪʦ-

ʨʳ; 

2) ʟʘʜʘʥʳ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʤʝʞʜʫ ʮʝʣʝʚʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʠ ʦʩʥʦʚ-

ʥʳʤʠ ʟʘʚʠʩʠʤʳʤʠ ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ; 

3) ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʘ ʩʠʩʪʝʤʘ ʠʤʠʪʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʟʘ-

ʜʘʥʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ 

ʤʥʦʛʦʚʘʨʠʘʥʪʥʳʭ ʙʶʜʞʝʪʦʚ; 

4) ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʘ ʩʠʩʪʝʤʘ ʦʙʨʘʪʥʦʡ ʩʚʷʟʠ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʘʷ ʚʥʦʩʠʪʴ ʪʝʢʫʱʠʝ 

ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʠ ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʙʶʜʞʝʪʦʚ. 

ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʙʝʨʝʪʩʷ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ (ʚ 

ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʳʭ ʝʜʠʥʠʮʘʭ); ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʚʦʟʤʦʞʥʘ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʧʘ-

ʨʘʤʝʪʨʳ çʧʨʠʚʷʟʘʥʳè ʢ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʙʘʟʘʤ (ʧʦʜʦʙʥʦʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʜʣʷ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʥʘʢʣʘʜʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ). ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʠʟʥʘ-

ʯʘʣʴʥʦ ʟʘʜʘʝʪʩʷ ʥʝʢʠʡ ʙʘʟʦʚʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ, ʦʪʢʣʦ-

ʥʝʥʠʷʤʠ ʦʪ ʢʦʪʦʨʳʭ ʚʘʨʴʠʨʫʶʪ ʚ ʭʦʜʝ ʠʤʠʪʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɹʶʜʞʝʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʨʫʪʠʥʥʳʡ ʘʩʧʝʢʪ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʬʠʨʤʳ ʠ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʚ ʧʦʚʪʦʨʷʶʱʝʤʩʷ ʨʝʞʠʤʝ ʩ ʟʘʜʘʥʥʦʡ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʩʪʴʶ. 

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʚ ʣʶʙʦʡ ʬʠʨʤʝ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʝʨʝ-

ʩʤʦʪʨʘ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʚʳʙʦʨʘ ʥʦʚʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʨʤʳ. ɽʛʦ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʚʳʧʦʣʥʷʝʪʩʷ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɹʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ. ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʣʶʙʦʡ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʢʨʫʧʥʦʡ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʡ ʧʦʠʩʢ ʧʫʪʝʡ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʝʝ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʀʤʝʶʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ: ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚ, ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ 

ʣʠʥʠʡ, ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʚʳʭʦʜ ʥʘ ʥʦʚʳʝ ʨʳʥʢʠ ʠ ʜʨ. 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ, ʥʦ ʜʘʞʝ ʙʘʥʘʣʴʥʦʝ ʚʳ-

ʞʠʚʘʥʠʝ ʚ ʞʝʩʪʢʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ ʩʨʝʜʝ ʦʩʥʦʚʳʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʦʯʝʚʠʜ-

ʥʦʤ ʪʝʟʠʩʝ: ʜʘʞʝ ʚ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʝʝ, ʦʪʣʘʞʝʥʥʦʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʨʝʤʷ 

ʦʪ ʚʨʝʤʝʥʠ ʚʥʝʜʨʷʪʴ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʥʦʚʘʪʦʨʩʪʚʘ, ʥʦʚʠʟʥʳ, ʨʫʪʠʥʥʦʡ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ. ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʚʩʝʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʶ, ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ, 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ, ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʫ ʚʚʦʜʠʤʳʭ ʥʦʚʰʝʩʪʚ ʯʝʪʢʦ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠ-

ʨʫʝʪʩʷ, ʥʝʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʬʦʨʤʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʠ ʚ ʮʝʣʦʤ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʢʘʢ ʙʠʟʥʝʩ-

ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʝ. ʂʣʶʯʝʚʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʦʯʝʨʝʜ-

ʥʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʨʦʝʢʪʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ. 

ɹʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥ ð ʵʪʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʠʡ ʚ ʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʬʦʨʤʝ 

ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʶʱʠʝ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ, 

ʯʝʪʢʦ ʠ ʥʘʛʣʷʜʥʦ ʨʘʩʢʨʳʚʘʶʱʠʡ ʩʫʪʴ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʦʛʦ ʥʦʚʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʠʣʠ ʚʚʦʜʠʤʦʛʦ ʫʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ. 
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ʇʨʦʮʝʩʩ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʩʣʦʞʝʥ ʠ ʪʨʝʙʫʝʪ ʫʩʠʣʠʡ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ ʬʠʨʤʳ ʠʣʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʩʪʦʨʦʥʥʝʡ ʧʨʦʝʢʪʥʦʡ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʠ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʣʠʰʴ ʥʝʙʦʣʴʰʫʶ, ʭʦʪʷ ʠ ʚʝʩʴʤʘ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʫʶ, ʝʛʦ ʯʘʩʪʴ. ɺʩʝ ʦʥʠ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʜʚʫʤʷ ʬʦʨʤʘʤʠ: ʦʪ-

ʯʝʪʦʤ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ ʠ ʦʪʯʝʪʦʤ ʦ ʜʚʠʞʝʥʠʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʩʦʩʪʘʚ-

ʣʷʝʤʳʤ ʧʦ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʤ ʜʘʥʥʳʤ. ʉʪʝʧʝʥʴ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʪʨʝʙʫʝʤʳʭ ʧʨʠ ʵʪʦʤ 

ʜʘʥʥʳʭ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʘ ʩʪʘʪʝʡ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ) 

ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʩʣʦʞʥʦʩʪʴʶ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʩʪʝʧʝʥʴʶ ʢʦʥʬʠʜʝʥʮʠʘʣʴʥʦʩʪʠ, ʢʨʫʛʦʤ ʣʠʮ, 

ʜʣʷ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥ, ʠ ʪ.ʧ. 

ɾʝʩʪʢʦ ʨʝʛʣʘʤʝʥʪʠʨʫʝʤʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʥʝ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʫʝʪ. ʆʥʘ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʥʘʟʥʘʯʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ, ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, 

ʚʳʧʫʩʢʘʝʤʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ. ɹʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥ ʜʦʣʞʝʥ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ 

ʯʝʪʢʦ ʠ ʫʙʝʜʠʪʝʣʴʥʦ ʦʩʚʝʪʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʚʦʧʨʦʩʳ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝ-

ʤʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ: 

ʘ) ʩʫʱʥʦʩʪʴ ʙʠʟʥʝʩʘ (ʧʨʦʝʢʪʘ); 

ʙ) ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʝ, ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʝ, ʨʝʩʫʨʩʥʦʝ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ; 

ʚ) ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʘ; 

ʛ) ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʜʝʣʘ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʝʛʦ ʢʘʜʨʦʚʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ; 

ʜ) ʩʪʝʧʝʥʴ ʥʘʜʝʞʥʦʩʪʠ ʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʝʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ; 

ʝ) ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ. 

ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʦʜʠʥ ʠʟ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ. 

ʊʠʪʫʣʴʥʳʡ ʣʠʩʪ. 

1. ɺʚʦʜʥʘʷ ʯʘʩʪʴ. 

2. ʆʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʩʦʩʪʦʷʥʠʝ ʚʳʙʨʘʥʥʦʡ ʩʬʝʨʳ ʙʠʟʥʝʩʘ. 

3. ʉʫʱʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ (ʧʨʦʝʢʪʘ). 

4. ʆʞʠʜʘʝʤʘʷ ʢʚʦʪʘ ʨʳʥʢʘ ʠ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʝʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ. 

5. ʇʣʘʥ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʡ ʧʣʘʥ, ʧʣʘʥ ʩʙʳʪʘ ʧʨʦ-

ʜʫʢʮʠʠ ʠʣʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʫʩʣʫʛ ð ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʬʝʨʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ). 

6. ʇʣʘʥ ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʘ. 

7. ɸʜʤʠʥʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʠʝ (ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʳʡ ʧʣʘʥ). 

8. ʆʮʝʥʢʘ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʠʭ ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʠʭ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ. 

9. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʘʟʜʝʣ (ʧʣʘʥ). 

10. ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɼʝʪʘʣʴʥʦʝ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʥʳʭ ʨʘʟʜʝʣʦʚ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ-

ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠ ʪʝʭʥʠʢʫ ʠʭ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘ-

ʪʫʨʝ. 
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ɻʃɸɺɸ 5. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʦʭʦʜʘʤʠ, ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ, ʧʨʠʙʳʣʴʶ ʠ 
ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 

5.1. ɼʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ: ʧʦʥʷʪʠʝ, ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʚʠʜ r

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜ. 9.3) 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʜʚʘ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʢʦʥʢʫʨʠʨʫʶʱʠʭ 

ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʨʠ ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʮʝʣʝʡ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ð ʦʨʠʝʥ-

ʪʘʮʠʠ ʣʠʙʦ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʫʶ, ʣʠʙʦ ʥʘ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʴ. ʅʝʩʣʦʞʥʦ 

ʧʦʥʷʪʴ, ʯʪʦ ʣʶʙʦʡ ʧʦʜʭʦʜ ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʠ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ 

ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʦʧʨʘʚʜʘʥʥʘʷ ʪʝʢʫʱʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʢʘʢ ʩʦʚʝʨʰʝʥʠʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʢʦʤʤʝʨ-

ʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦʤ ʠ ʧʨʦʜʘʞʝʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ (ʫʩʣʫʛ), ʠ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʧʦʢʨʳʚʘʶʱʠʭ ʩʜʝʣʘʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ 

ʦʙʱʝʤ ʚʠʜʝ ʧʨʠʙʳʣʴ (P) ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʧʠʩʘʥʘ ʢʘʢ ʬʫʥʢʮʠʷ ʜʚʫʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ð 

ʜʦʭʦʜʦʚ (R) ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ (Ex): 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ R ð j-ʡ ʚʠʜ ʜʦʭʦʜʦʚ ʬʠʨʤʳ, i = 1, 2, é, n; 

Exk ð k-ʡ ʚʠʜ ʨʘʩʭʦʜʦʚ (ʟʘʪʨʘʪ), k = 1, 2, é, m. 

ʇʦʥʷʪʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʳ. ʆʜʠʥ ʠʟ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʠʭ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʚʝʜʝʥ ʚ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷʭ ʧʦ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤʫ ʫʯʝʪʫ ð ʇɹʋ 9/99 çɼʦʭʦ-

ʜʳ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠè ʠ ʇɹʋ 10/99 çʈʘʩʭʦʜʳ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠè (ʩʤ.: [ʅʦʨʤʘʪʠʚʥʘʷ ʙʘ-

ʟʘé]); ʦʙʱʠʝ ʜʝʬʠʥʠʮʠʠ ʤʦʞʥʦ ʪʘʢʞʝ ʥʘʡʪʠ ʚ ʄʉʌʆ (ʩʤ.: [ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʳé, 1999. ʉ. 50ï51]). 

ɼʦʭʦʜʳ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʪʝʦʨʠʠ, ð ʵʪʦ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʚʳʛʦʜ
5
 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʘʢʪʠʚʦʚ (ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʠʥʦʛʦ ʠʤʫ-

ʱʝʩʪʚʘ) ʠ (ʠʣʠ) ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʚ ʭʦʜʝ ʦʙʳʯʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʧʨʠʚʦ-

ʜʷʱʝʝ ʢ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʵʪʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝ-

ʥʠʝʤ ʠʭ ʚʢʣʘʜʦʚ. ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ, ʜʘʥʥʳʡ ʪʝʨʤʠʥ ʦʙʦʟʥʘʯʘʝʪ ʚʘʣʦʚʳʝ ʧʦ-

ʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʚʳʛʦʜ ʚ ʭʦʜʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʩʦʩʪʦʷʱʠʝ 

ʠʟ ʜʚʫʭ ʯʘʩʪʝʡ ð ʚʳʨʫʯʢʠ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ (ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ 

ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, çʠʩʯʝʟʥʦʚʝʥʠʝè ʢʨʝʜʠʪʦʨʘ). 

ʆʩʥʦʚʘ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ð ʚʳʨʫʯʢʘ ʚ ʚʠʜʝ ʜʦʭʦʜʦʚ ʦʪ ʦʙʳʯʥʳʭ ʚʠ-

ʜʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʧʨʦʜʘʞʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʦʢʘʟʘʥʠʝ ʫʩʣʫʛ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʫʩ-

ʪʘʚʥʳʤʠ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ). ɼʨʫʛʠʤ (ʪ.ʝ. ʥʝʦʩʥʦʚʥʳʤ) ʚʠʜʦʤ ʜʦʭʦʜʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ 

                                           
5
 ʕʪʦʪ ʪʝʨʤʠʥ ʥʝ ʠʤʝʝʪ ʩʪʨʦʛʦʛʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ. ʄʳ ʙʫʜʝʤ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ 

ʜʝʬʠʥʠʮʠʠ: ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʚʳʛʦʜʘ ð ʵʪʦ ʟʘʢʣʶʯʝʥʥʳʡ ʚ ʘʢʪʠʚʝ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʧʨʷʤʦʛʦ ʠʣʠ ʢʦʩ-

ʚʝʥʥʦʛʦ ʧʨʝʚʨʘʱʝʥʠʷ ʝʛʦ ʚ ʧʦʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʣʠ ʠʭ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʦʚ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʧʦ-

ʥʠʤʘʶʪʩʷ ʚʳʩʦʢʦʣʠʢʚʠʜʥʳʝ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ (ʦʙʳʯʥʦ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘ-

ʛʠ). 
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ʧʨʦʯʠʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ð ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʳʝ ʠ ʚʥʝʨʝʘʣʠʟʘʮʠʦʥʥʳʝ ʜʦʭʦʜʳ (ʧʦʣʫʯʝʥ-

ʥʳʝ ʰʪʨʘʬʳ, ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞʠ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ, ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʦʪ ʩʜʘʯʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ 

ʘʨʝʥʜʫ ʠ ʜʨ.). ʅʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʚ ʘʥʘʣʠʟʝ, ʰʠʨʦʢʦʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ 

ʧʦʣʫʯʠʣ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ çʯʠʩʪʘʷ ʚʳʨʫʯʢʘè, ʪ.ʝ. ʚʳʨʫʯʢʘ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞ, ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ ʢʦʩ-

ʚʝʥʥʳʭ ʥʘʣʦʛʦʚ (ʥʘʣʦʛ ʥʘ ʜʦʙʘʚʣʝʥʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʘʢʮʠʟʳ, ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʥʳʝ ʧʣʘʪʝʞʠ), ʩʙʦʨʦʚ ʠ ʩʢʠʜʦʢ ʧʦ ʦʪʜʝʣʴʥʳʤ ʩʜʝʣʢʘʤ (ʩʠʥʦʥʠʤʳ: ʯʠʩʪʘʷ 

ʧʨʦʜʘʞʘ, ʥʝʪʪʦ-ʧʨʦʜʘʞʘ, ʥʝʪʪʦ-ʚʳʨʫʯʢʘ). 

ʈʘʩʭʦʜʘʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʚʳʛʦʜ ʚ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʚʳʙʳʪʠʷ ʘʢʪʠʚʦʚ (ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʠʥʦʛʦ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ) ʠ (ʠʣʠ) ʚʦʟ-

ʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʧʨʠʚʦʜʷʱʠʭ ʢ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ 

ʵʪʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ ʠʟʲʷʪʠʡ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʩʜʝʣʘʥʥʳʭ ʧʦ ʠʭ ʨʝʰʝ-

ʥʠʶ. 

ʅʝ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʠ ʧʦʪʦʤʫ ʥʝ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚʳ-

ʙʳʪʠʝ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ: 

ʘ) ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝʤ (ʩʦʟʜʘʥʠʝʤ) ʚʥʝʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ; 

ʙ) ʚʢʣʘʜʘʤʠ ʚ ʫʩʪʘʚʥʳʝ (ʩʢʣʘʜʦʯʥʳʝ) ʢʘʧʠʪʘʣʳ ʜʨʫʛʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ 

ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝʤ ʘʢʮʠʡ ʠ ʠʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʥʝ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʞʠ; 

ʚ) ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʝʤ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʙʣʘʛʦʪʚʦʨʠʪʝʣʴʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʦʪʜʳʭʘ, ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʩʧʦʨʪʠʚʥʦʛʦ ʠ ʢʫʣʴʪʫʨʥʦ-ʧʨʦʩʚʝʪʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ; 

ʛ) ʜʦʛʦʚʦʨʘʤʠ ʢʦʤʠʩʩʠʠ; 

ʜ) ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʝʤ ʘʚʘʥʩʦʚ ʠ ʟʘʜʘʪʢʦʚ; 

ʝ) ʧʦʛʘʰʝʥʠʝʤ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʨʘʥʝʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʠ ʟʘʡʤʦʚ. 

ɼʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʝʩʫʪ ʚʘʞʥʫʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʫʶ ʥʘʛʨʫʟʢʫ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʚ 

ʪʠʧʦʚʫʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ ʚʭʦʜʠʪ ʬʦʨʤʘ çʆʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭè. ɺ 

ʥʝʡ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʨʘʟʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ. ɺ ʟʘʚʠ-

ʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʫʩʣʦʚʠʡ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʜʦʭʦʜʳ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʚʠʜʦʚ: ʦʪ ʦʙʳʯʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʳʝ, ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʳʝ, ʚʥʝʨʝʘʣʠʟʘʮʠʦʥʥʳʝ ʠ ʜʨ. 

5.2. ʇʨʠʙʳʣʴ: ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʚʠʜ r
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʩʘʤʦʤ ʦʙʱʝʤ ʩʤʳʩʣʝ ʧʨʠʙʳʣʴ ʤʦʞʥʦ ʪʨʘʢʪʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʥʝʢʠʡ ʜʦʭʦʜ ʦʪ 

ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʪʨʝʙʦʚʘʚʰʝʡ ʠʟʥʘʯʘʣʴʥʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ (ʠʣʠ) ʨʘʩʭʦʜʘ, 

ʠ ʧʨʦʷʚʣʷʶʱʠʡʩʷ ʚ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ (ʙʦ-

ʛʘʪʩʪʚʘ) ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʧʦ ʦʢʦʥʯʘʥʠʠ (ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʤ ʠʣʠ ʫʩʣʦʚʥʦʤ) ʜʘʥʥʦʡ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ. ʀʟʚʝʩʪʥʦ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʨʘʟʥʦʚʠʜʥʦʩʪʝʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʯʪʦ 

ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʠʷʤʠ ʚ ʘʣʛʦʨʠʪʤʘʭ ʝʝ ʨʘʩʯʝʪʘ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʦʮʝʥʦʢ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʝʝ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʄʦʞʥʦ ʛʦʚʦʨʠʪʴ ʦ ʜʚʫʭ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʶ-

ʱʠʭʩʷ ʧʦʜʭʦʜʘʭ ʩ ʫʩʣʦʚʥʳʤʠ ʥʘʟʚʘʥʠʷʤʠ ð ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʧʝʨʚʦʤʫ ʧʦʜʭʦʜʫ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʧʨʠʨʘʱʝʥʠʝ ʠʥʪʝʨʝʩʘ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘ, ʧʨʦʠʟʦʰʝʜʰʝʝ ʟʘ ʦʪʯʝʪʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ. ʈʘʩʯʝʪ ʧʨʠʙʳʣʠ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʧʦ 
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ʜʘʥʥʳʤ ʨʳʥʢʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʵʪʦ ʨʘʟʥʠʮʘ ʚ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʬʠʨʤʳ ʥʘ ʢʦʥʝʮ ʠ ʥʘʯʘʣʦ ʧʝʨʠʦʜʘ)
6
. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʚʪʦʨʦʤʫ ʧʦʜʭʦʜʫ ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʵʪʦ ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ ʜʦʭʦʜʘʤʠ ʠ 

ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʤʠ ʠ ʦʪʥʝʩʝʥʥʳʤʠ ʢ ʦʪʯʝʪʥʦʤʫ ʧʝʨʠʦʜʫ. 

ɹʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠʩʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʫʯʝʪʘ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʩʢʠʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʘʤʠ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (5.1), ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ 

ʣʠʰʴ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʝ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʫʪʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʧʨʦ-

ʪʠʚʦʩʪʦʷʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʚ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʟʘ-

ʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʩʪʳ ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ ʘʢʮʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦ ʚʳʨʘʞʘʪʴ ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʠʥʚʝʩʪʦ-

ʨʦʚ (ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ), ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʨʥrʦʯʥʳʤʠ ʦʮʝʥʢʘʤʠ, 

ʪ.ʝ. ʚʥʝʰʥʠʤʠ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʬʠʨʤʝ ʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʳʤʠ. ʅʘʧʨʦʪʠʚ, 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʳ ʚʝʩʴʤʘ ʦʩʪʦʨʦʞʥʦ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʢ ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʦʮʝʥʢʘʤ, ʦʥʠ ʥʝ ʩʯʠʪʘʶʪ 

ʠʭ ʘʙʩʦʣʶʪʥʦ ʨʝʘʣʴʥʳʤʠ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʵʪʠʭ ʦʮʝʥʢʘʭ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʧʝ-

ʢʫʣʷʪʠʚʥʳʝ ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʦʞʠʜʘʥʠʷ ʠ ʥʝʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ ʜʦʭʦʜʳ ʠ ʨʘʩʭʦʜʳ. 

ʇʨʠʙʳʣʴ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʮʝʣʝʚʦʡ ʦʨʠʝʥʪʠʨ ʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʠ 

ʨʘʙʦʪʳ ʬʠʨʤʳ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺʚʠʜʫ ʤʥʦʛʦʦʙʨʘʟʠʷ ʜʦ-

ʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ ʣʠʮ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʧʨʷʤʦʝ ʠʣʠ ʢʦʩ-

                                           
6
 ʋʯʝʥʳʤʠ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʘʤʠ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʯʝʨʝʟ ʨʳ-

ʥʦʯʥʳʝ ʦʮʝʥʢʠ. ʊʘʢ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʫʶ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʠʣʘ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ 

(ʮʝʥʥʦʩʪʴʶ) ʬʠʨʤʳ, ʚ ʦʩʥʦʚʫ ʢʦʪʦʨʦʡ ʟʘʣʦʞʝʥ ʢʨʠʪʝʨʠʡ ʜʦʙʘʚʣʝʥʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʠ (ʮʝʥʥʦʩʪʠ). ʉʫʪʴ ʢʨʠʪʝʨʠʷ EVA ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ʉʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʫʶ ʦʩʥʦʚʫ 

ʬʠʨʤʳ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʟʘ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʶ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʬʠʨʤʘ ʢʘʢ ʩʘʤʦʩʪʦʷ-

ʪʝʣʴʥʳʡ ʩʫʙʲʝʢʪ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʜʦʣʞʥʘ ʧʣʘʪʠʪʴ. ʇʣʘʪʥʦʩʪʴ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʢʘʪʝʛʦʨʠʝʡ çʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘè (WACC). ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʪʦ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʠ ʥʝʢʦʪʦʨʘʷ ʩʨʝʜʥʝʨr-

ʥʦʯʥʘʷ ʦʪʜʘʯʘ ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʤʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ. ɿʥʘʷ ʜʣʷ ʜʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʳ ʦʙʲʝʤ ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʫʶ ʥʦʨʤʫ ʦʪʜʘʯʠ, ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʜʣʷ ʥʝʝ, ʫʩʣʦʚʥʦ ʛʦʚʦʨʷ, 

çʥʦʨʤʘʣʴʥʫʶè ʧʨʠʙʳʣʴ. ʉ ʵʪʦʡ çʥʦʨʤʘʣʴʥʦʡè ʧʨʠʙʳʣʴʶ ʩʣʝʜʫʝʪ ʩʨʘʚʥʠʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴ ʬʘʢʪʠ-

ʯʝʩʢʫʶ; ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ ʥʠʤʠ ʧʦʢʘʞʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʨʘʙʦʪʳ ʬʠʨʤʳ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʨʳʥʢʘ. ʕʪʦ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʦʮʝʥʢʠ ʚʥʫʪʨʠʬʠʨʤʝʥʥʦʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ, ʪʦʯʥʝʝ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʪʦʧ-

ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ EVA. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʦʜʥʦʤʫ ʠʟ 

ʥʠʭ, ʚʝʨʦ̫ʪʥʦ ʩʘʤʦʤʫ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʤʫ, EVA ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʨʘʟʥʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫ ʯʠʩʪʦʡ 

ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʴʶ, ʩʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʥʘ ʥʘʣʦʛʦʚʳʝ ʚʳʧʣʘʪʳ, ʠ ʥʦʨʤʘʣʴʥʳʤʠ ʟʘʪʨʘ-

ʪʘʤʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʂʘʢ ʥʝʩʣʦʞʥʦ ʟʘʤʝʪʠʪʴ, ʨʘʩʯʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ EVA ʦʪʣʠʯʘʝʪʩʷ ʠʩ-

ʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ, ʯʪʦ ʟʥʘʯʠʤʦ ʩʥʠʞʘʝʪ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʫʶ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʵʪʦ-

ʛʦ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘ. ʆʜʥʦʡ ʠʟ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚ ʢʦʥʮʝʧʮʠʠ EVA ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʜʦʙʘʚʣʝʥʥʘʷ ʨʳ-

ʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (ʮʝʥʥʦʩʪʴ), ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʢʘʢ ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʬʠʨʤʳ (ʩʫʤʤʘ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ) 

ʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʫʯʝʪʥʦʡ (ʙʘʣʘʥʩʦʚʦʡ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʬʠʨʤʳ (ʩʫʤʤʘ ʙʘʣʘʥʩʦʚʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ). ʆʩʥʦʚʥʦʝ ʨʘʟʣʠʯʠʝ ʤʝʞʜʫ EVA ʠ MVA ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ 

ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: E VA ʜʘʝʪ ʦʮʝʥʢʫ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʨʦʰʣʦʛʦ ʠ ʥʘʩʪʦʷʱʝʛʦ, ʪʦʛʜʘ 

ʢʘʢ MVA ð ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʙʫʜʫʱʝʛʦ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʨʠ ʨʘʩʯʝʪʝ MVA ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʦʮʝʥ-

ʢʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠ-

ʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʮʝʥʢʠ ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ ʜʦʭʦʜʦʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʨʘʩʯʝʪ ʠʥʜʠ-

ʢʘʪʦʨʘ MVA ʛʦʨʘʟʜʦ ʚ ʤʝʥʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʩʦʧʨʷʞʝʥ ʩ ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʷʤʠ ʠ ʩʣʦʞʥʦʩʪʷʤʠ, ʠʤʝʶʱʠ-

ʤʠ ʤʝʩʪʦ ʧʨʠ ʦʮʝʥʢʝ WACC ʠ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ EVA. ʇʦʜʨʦʙʥʝʝ ʩʤ. [6]. 
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ʚʝʥʥʦʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʶ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʠʩʯʠʩʣʝʥʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ɺ ʦʙʱʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʣʠʮ ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʩʦʙʩʪ-

ʚʝʥʥʠʢʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʠ ʝʛʦ ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʳ: ʧʝʨʚʳʝ ʩʦʟʜʘʶʪ ʬʠʨʤʫ, ʚʢʣʘʜʳʚʘ-

ʶʪ ʚ ʥʝʝ ʩʪʘʨʪʦʚʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʚʪʦʨʳʝ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ 

ʚʚʝʨʝʥʥʳʤ ʠʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʬʦʨʤʠʨʫʷ ʩ ʝʛʦ ʧʦʤʦʱʴʶ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʢʦʤʧʣʝʢʩ, 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʧʨʠʨʦʩʪ ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʦʚ ʩ ʫʩʪʨʘʠʚʘʶʱʝʡ ʠʭ ʥʦʨʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ. ʈʝʟʫʣʴʪʠʨʫʶʱʠʤʠ ʮʝʣʝʚʳʤʠ ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʷʤʠ ʚʳʩʪʫʧʘʶʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ: ʜʣʷ ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʠ-

ʙʳʣʴ, ʜʣʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ð ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ. 

ʆʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʠʣʠ ʧʨʠʙʳʣʴ ʜʦ ʚʳʯʝʪʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠ ʥʘʣʦʛʦʚ, 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʠʥ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʦʮʝʥʦʯʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦ-

ʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʬʠʨʤʳ. ʕʪʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʘʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʫʨʦʚʥʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ, ʣʝʞʘʱʝʛʦ ʚ ʦʩʥʦʚʝ ʝʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ. ʉʧʝʮʠʬʠʢʘ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ ʠʤ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʤ ʧʝʨʩʦʥʘʣʦʤ (ʪ.ʝ. ʘʛʝʥʪʘʤʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʦʚ), ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ EBIT ʚʭʦʜʠʪ ʚ ʩʠʩʪʝʤʫ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʦʮʝʥʢʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʡ ʢʦʤʧʝʪʝʥʪʥʦʩʪʠ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʨʘʙʦʪʳ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ. 

ʏʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʵʪʦ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʦʩʪʘʶʱʘʷʩʷ ʚ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʠʢʦʚ ʬʠʨʤʳ. ʀʩʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʢʘʢ ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ 

ʚʩʝʤʠ ʜʦʭʦʜʘʤʠ ʠ ʟʘʪʨʘʪʘʤʠ (ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ) ʬʠʨʤʳ, ʦʪʥʦʩʷʱʠʤʠʩʷ ʢ ʵʪʦʤʫ ʧʝʨʠʦ-

ʜʫ. ʏʘʩʪʴ ʵʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʜʣʷ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ (ʧʦʧʦʣʥʝʥʠʷ) ʦʙʷʟʘʪʝʣʴ-

ʥʭr ʠ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʫʩʪʘʚʥʳʤʠ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʨʝʟʝʨʚʦʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʨʝʟʝʨʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ), ʘ ʦʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʯʘʩʪʴ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʨʘʩʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʘ ʩʨʝʜʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ. 

ʏʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʥʝ ʠʟʲʷʪʘʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ ʠ ʥʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʥʘʷ ʜʣʷ 

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʨʝʟʝʨʚʦʚ, ʦʪʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʚ ʥʘʢʦʧʠʪʝʣʴʥʦʤ ʧʦ-

ʨʷʜʢʝ ʚ ʧʘʩʩʠʚʥʦʡ ʩʪʘʪʴʝ çʅʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʥʝʧʦʢʨʳʪʳʡ ʫʙʳʪʦʢ). 

ɺʝʣʠʯʠʥʫ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʤʦʞʥʦ ʚʠʜʝʪʴ ʚ ʦʪʯʝʪʝ 

ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ. 

ɸʣʛʦʨʠʪʤʳ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʪʠʭ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʩʭʝ-

ʤʘʪʠʯʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʥʘ ʨʠʩ. 5.1. ʂʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʡ ʩʭʝʤʳ, ʧʦʩʣʝʜʦ-

ʚʘʪʝʣʴʥʦʝ ʚʢʣʶʯʝʥʠʝ ʚ ʩʯʝʪʥʳʡ ʘʣʛʦʨʠʪʤ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ 

ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʦʙʦʩʦʙʠʪʴ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ 

ʣʠʮ, ʜʣʷ ʢʦʪʦʨʳʭ ʦʥʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ, ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ, ʮʝʣʝʚʳʤʠ ʦʨʠʝʥʪʠʨʘʤʠ. 

ɺʩʝ ʵʪʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ (ʠʣʠ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʳ) ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ð ʦʙʳʯʥʦ ʛʦʜʘ. ʆʥʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʣʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʨʝ-

ʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʣʫʞʘʪ ʠʩʭʦʜʥʳʤʠ ʜʘʥʥʳʤʠ ʜʣʷ 

ʨʘʩʯʝʪʘ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ, ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

5.3. ʆʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʪʦʯʢʠ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘ-

ʝʪʩʷ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʨʘʟʥʦʛʦ ʚʠʜʘ ʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʡ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʠ. ʀʭ ʫʯʝʪ ʠ ʩʦʧʦʩʪʘʚ-
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ʣʝʥʠʝ ʩ ʚʩʪʨʝʯʥʳʤ ʧʦʪʦʢʦʤ ð ʜʦʭʦʜʘʤʠ ð ʧʦʟʚʦʣʷʶʪ ʚʳʚʝʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʢʘʢ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. 

ʈʘʩʭʦʜʳ ʤʥʦʞʝʩʪʚʝʥʥʳ ʠ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳ, ʦʥʠ ʩʦʚʝʨʰʘʶʪʩʷ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦ, 

ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʠʭ ʤʦʞʥʦ ʧʦ-ʨʘʟʥʦʤʫ ʧʨʠʟʥʘʚʘʪʴ ʠ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ ð ʚʦʪ ʧʦʯʝʤʫ ʫʯʝʪ 

ʟʘʪʨʘʪ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʨʘʟʜʝʣʦʚ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ 

ʫʯʝʪʘ. ɽʛʦ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʦʜʯʝʨʢʠʚʘʝʪʩʷ ʪʝʤ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦʤ, ʯʪʦ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʘʥʛʣʦ-ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʵʪʦʪ ʨʘʟʜʝʣ ʚʳʜʝʣʝʥ ʚ 

ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʫʶ ʚʝʪʚʴ ð ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʡ ʫʯʝʪ. 
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(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 

ɺ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʠʠ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʫʯʝʪʘ ʨʘʩʭʦʜʦʚ (ʟʘʪʨʘʪ) ʥʘ ʧʨʦʠʟ-

ʚʦʜʩʪʚʦ ʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ. ʇʝʨʚʳʡ, ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʳʡ ʜʣʷ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ 
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ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʝ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʧʫʪʝʤ 

ʛʨʫʧʧʠʨʦʚʢʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʧʨʷʤʳʝ ʠ ʢʦʩʚʝʥʥʳʝ. ʇʝʨʚʳʝ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʥʘ ʩʝʙʝʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ, ʚʪʦʨʳʝ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʧʦ ʚʠʜʘʤ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ ʟʘʚʠʩʠ-

ʤʦʩʪʠ ʦʪ ʧʨʠʥʷʪʦʡ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʤʝʪʦʜʠʢʠ 

 ɺʪʦʨʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ, ʰʠʨʦʢʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʡ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘ-

ʥʘʭ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʠʥʫʶ ʛʨʫʧʧʠʨʦʚʢʫ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ð ʥʘ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ (ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʳʝ) ʠ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʝ (ʠʭ ʪʘʢʞʝ ʥʘʟʚrʘʶʪ ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤʠ). 

ʇʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ (ʟʘʪʨʘʪʳ) ð ʵʪʦ ʨʘʩʭʦʜʳ, ʤʝʥʷʶʱʠʝʩʷ ʩ ʠʟʤʝʥʝ-

ʥʠʝʤ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʫʩʣʦʚʥʦ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʜʘʥʥʘʷ ʟʘʚʠ-

ʩʠʤʦʩʪʴ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʷʤʦ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ. ʇʨʠʤʝʨʳ: ʪʨʫʜʦʟʘʪʨʘʪʳ, ʟʘʪʨʘʪʳ 

ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʚʨʝʤʷ ʨʘʙʦʪʳ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ ʠ ʜʨ. ɿʘʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʦ ʧʨʷʤʦ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʩ ʨʦʩʪʦʤ ʦʙʲʝʤʦʚ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʦʙʱʘʷ ʩʫʤʤʘ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʨʘʩʪʝʪ ʣʠʥʝʡʥʦ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʝʣʠʯʠ-

ʥʘ ʫʜʝʣʴʥʳʭ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ (ʪ.ʝ. ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ ʝʜʠʥʠʮʫ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ) ʥʝ ʤʝʥʷʝʪ-

ʩʷ. 

ʇʦʩʪʦʷʥʥʳʝ (ʪʦʯʥʝʝ, ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʝ) ʨʘʩʭʦʜʳ (ʟʘʪʨʘʪʳ) ð ʵʪʦ 

ʨʘʩʭʦʜʳ, ʟʘʚʠʩʷʱʠʝ ʥʝ ʦʪ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʘ ʦʪ ʚʨʝʤʝʥʠ. ʇʨʠʤʝʨʳ: ʘʤʦʨ-

ʪʠʟʘʮʠʦʥʥʳʝ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʷ, ʘʨʝʥʜʥʘʷ ʧʣʘʪʘ, ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʚʠʜʳ ʩʪʨʘʭʦʚʢʠ, ʠ ʜʨ. ʉ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʥʝ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʦʙʱʘʷ ʩʫʤʤʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʭ ʟʘ-

ʪʨʘʪ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʫʜʝʣʴʥʳʭ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʩʥʠʞʘʝʪʩʷ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʘʤʦʨʪʠʟʘ-

ʮʠʦʥʥʳʝ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʷ, ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʦʪʦʨʳʭ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʦʝ ʚʦʩʧʦʣʥʝ-

ʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʯʝʨʝʟ ʧʦʩʪʫʧʘʶʱʫʶ ʚʳʨʫʯʢʫ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞʠ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥ-

ʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ), ʚ ʩʚʦʝ ʚʨʝʤʷ ʧʦʪʨʘʯʝʥʥʳʭ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʜʦʨʦʛʦʩʪʦʷʱʠʭ 

ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. 

ɽʩʣʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ ʚ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʙʳʣʘ ʩʜʝʣʘʥʘ ʥʝʦʧʨʘʚʜʘʥʥʦ ʠ ʛʝʥʝ-

ʨʠʨʫʝʤʘʷ ʠʤʠ ʚʳʨʫʯʢʘ ʩʪʦʣʴ ʤʘʣʘ, ʯʪʦ ʜʘʞʝ ʥʝ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʝʪ ʛʦʜʦʚʦʡ ʘʤʦʨʪʠ-

ʟʘʮʠʠ, ʪʦ ʩ ʪʝʯʝʥʠʝʤ ʣʝʪ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ çʧʨʦʝʜʘʥʠʝè ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʬʠʨ-

ʤʳ, ʟʘʢʘʥʯʠʚʘʶʱʝʝʩʷ ʝʝ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʦʤ. ɺʦʪ ʧʦʯʝʤʫ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʝʤ 

ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʞʠʟʥʝʥ-

ʥʦ ʚʘʞʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. ʉ ʵʪʦʡ ʮʝʣʴʶ ʚ ʧʨʠʢʣʘʜʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʘʥʘʣʠʪʠʢʝ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʘʥ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʡ ʘʣʛʦʨʠʪʤ ʢʦʥʪʨʦʣʷ, ʠʟʚʝʩʪʥʳʡ ʢʘʢ ʤʝʪʦʜ ʦʮʝʥʢʠ ʢʨʠʪʠʯʝ-

ʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ, ʠʣʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʪʦʯʢʠ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ. 

ʂʨʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʜʘʞ ð ʵʪʦ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʜʦʭʦʜʳ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞʠ 

ʢʦʪʦʨʦʡ ʚ ʪʦʯʥʦʩʪʠ ʧʦʢʨʳʚʘʶʪ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʘ ʝʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʠ ʨʝʘ-

ʣʠʟʘʮʠʶ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʷ ʪʝʤ ʩʘʤʳʤ ʥʫʣʝʚʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʦʯʝʨʝʜ-

ʥʘʷ ʝʜʠʥʠʮʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʧʨʦʜʘʥʥʘʷ ʩʚʝʨʭ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ, ʙʫʜʝʪ 

ʧʨʠʥʦʩʠʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴ ʬʠʨʤʝ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ ʧʨʦʜʘʞʘ ʧʨʝʜʳʜʫʱʠʭ ʝʜʠʥʠʮ ʰʣʘ ʣʠʰʴ ʚ 

ʧʦʢʨʳʪʠʝ ʟʘʪʨʘʪ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʦʮʝʥʢʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʣʶʙʦ-

ʛʦ ʥʦʚʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ (ʪ.ʝ. ʪʦʛʦ 

ʤʠʥʠʤʫʤʘ, ʥʠʞʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʥʝʚʳʛʦʜʥʦ) ʠ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʦʙʲʝʤʦʚ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʚ ʩʨʘʚʥʝʥʠʠ ʩ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʝʤʢʦʩʪʴʶ ʨʳʥʢʘ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʪʨʠ ʚʟʘʠʤʦ-

ʩʚ̫ʟʘʥʥʳʭ ʤʝʪʦʜʘ ʨʘʩʯʝʪʘ ʪʦʯʢʠ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ ð ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʡ, ʛʨʘʬʠʯʝ-

ʩʢʠʡ, ʨʘʩʯʝʪ ʫʜʝʣʴʥʦʡ ʚʘʣʦʚʦʡ ʤʘʨʞʠ. 
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ɸʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʤʝʪʦʜ. ʅʘʟʚʘʥʠʝ ʤʝʪʦʜʘ ʫʩʣʦʚʥʦ, ʘ ʚ ʝʛʦ ʦʩʥʦʚʝ ʣʝʞʠʪ 

ʦʯʝʚʠʜʥʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ: 

 

 
ʛʜʝ S ð ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ; 

VC ð ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ; 

FC ð ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ; 

EBIT ð ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ. 

ʇʝʨʝʭʦʜʷ ʢ ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʳʤ ʝʜʠʥʠʮʘʤ, ʬʦʨʤʫʣʫ (5.2) ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʪʴ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 
ʛʜʝ Q ð ʦʙʲʝʤ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʚ ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ; 

p ð ʮʝʥʘ ʝʜʠʥʠʮʳ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ; 

v ð ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʘ ʝʜʠʥʠʮʫ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ. 

ɺ ʪʦʯʢʝ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʨʘʚʥʘ ʥʫʣʶ, ʪ.ʝ. EBIT = 

0, ʧʦʵʪʦʤʫ ʠʟ (5.3) ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʡ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʜʘʞ (ʚ ʥʘʪʫʨʘʣʴ-

ʥʳʭ ʝʜʠʥʠʮʘʭ), ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʡ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʠʤ (Qc): 

 
ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʙʘʟʦʚʳʭ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʚʥʫʪʨʠʬʠʨ-

ʤʝʥʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʠ ʤʦʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʢʘʢ ʚ ʨʝʪʨʦʩʧʝʢʪʠʚʥʦʤ 

ʘʥʘʣʠʟʝ, ʪʘʢ ʠ ʚ ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʨʘʙʦʪʝ. ʇʨʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʠ, ʟʘʜʘʚʘʷ 

ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʠʩʭʦʜʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ (ʮʝʥʘ, ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʝ ʠ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦ-

ʜʳ), ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʡ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʥʝʦʙʭʦ-

ʜʠʤʳʡ ʜʣʷ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʪ.ʝ. ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʠʡ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ɻʨʘʬʠʯʝʩʢʠʡ ʤʝʪʦʜ ʫʜʦʙʝʥ ʜʣʷ ʠʣʣʶʩʪʨʘʮʠʠ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʤʝʞʜʫ ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʷʤʠ, ʫʯʘʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʚ ʨʘʩʯʝʪʝ ʪʦʯʢʠ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʤ ʤʝʪʦ-

ʜʦʤ. ɻʨʘʬʠʯʝʩʢʦʝ ʠʟʦʙʨʘʞʝʥʠʝ ʤʦʜʝʣʠ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʝʝ ʣʦʛʠʢʫ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʠ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʭ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ, ʧʨʠʚʝʜʝʥʦ 

ʥʘ ʨʠʩ. 5.2. 
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ʉʧʣʦʰʥʘʷ ʣʠʥʠʷ ʆɺ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʚʳʨʫʯʢʠ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞ. ɿʜʝʩʴ ʠʤʝʝʪ 

ʤʝʩʪʦ ʧʨʷʤʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ: ʩ ʨʦʩʪʦʤ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʨʘʩʪʝʪ ʠ ʚʝ-

ʣʠʯʠʥʘ ʚʳʨʫʯʢʠ. ʐʪʨʠʭ-ʧʫʥʢʪʠʨʥʘʷ ʣʠʥʠʷ ɸD ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʫʩʣʦʚʥʦ-

ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ; ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʵʪʠ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʝ ʟʘʚʠʩʷʪ ʦʪ ʦʙʲʝʤʘ 

ʧʨʦʜʘʞ, ʣʠʥʠʷ ʧʘʨʘʣʣʝʣʴʥʘ ʦʩʠ ʘʙʩʮʠʩʩ. ʐʪʨʠʭʦʚʘʷ ʣʠʥʠʷ ɸʉ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʢʘʢ ʩʫʤʤʳ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠ ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ. 

ʊʦʯʢʘ ʧʝʨʝʩʝʯʝʥʠʷ ʣʠʥʠʡ ʆɺ ʠ ɸʉ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʪʦʪ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦʜʘʞ Qc, ʧʨʠ 

ʢʦʪʦʨʦʤ ʚʳʨʫʯʢʘ ʨʘʚʥʘ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʤ ʟʘʪʨʘʪʘʤ. ʕʪʦ ʠ ʝʩʪʴ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʦʙʲʝʤ 

ʧʨʦʜʘʞ, ʪ.ʝ. ʪʦʪ ʤʠʥʠʤʫʤ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʙʝʟʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʴ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʦ ʪʝʭ ʧʦʨ ʧʦʢʘ ʦʙʲʝʤ ʧʨʦ-

ʜʘʞ ʥʝ ʜʦʩʪʠʛ ʫʨʦʚʥʷ Qc, ʬʠʨʤʘ ʨʘʙʦʪʘʝʪ ʚ ʫʙʳʪʦʢ; ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʝ Qc ʦʟʥʘʯʘʝʪ 

ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

5.4. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʴʶ ʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʴ. ʕʪʦʪ ʪʝʨʤʠʥ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ 

ʙʠʟʥʝʩʘ çʜʝʣʘʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴè. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʤʥʦʛʦ, ʨʘʩʩʫʞʜʝ-

ʥʠʷ ʚʝʜʫʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʬʠʨʤʳ, ʠʛʨʘʶʱʠʭ ʢʣʶʯʝ-

ʚʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʩʫʜʴʙʝ ʙʠʟʥʝʩʘ. 

ɼʣʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʙʘʟʦʚʦʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʥʦʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʯʠʩ-

ʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ. ʀʤʝʥʥʦ ʵʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʠʤʠ ʢʘʢ ʦʜʠʥ ʠʟ ʦʩʥʦʚ-

ʥʳʭ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ. 

ʏʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʵʪʦ ʨʘʟʥʦʩʪʴ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʧʦʥʠʤʘʝʤʳʭ ʚ 

ʦʙʦʙʱʝʥʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʡ ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʧʨʦʮʝʜʫʨ 

ʦʮʝʥʢʠ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʴʶ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʪʘʢʠʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʘʢ-

ʪʦʨʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʣʠ ʙʳ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʨʘʩʭʦʜʦʚ. 

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʜʦʣʞʥʳ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴʩʷ ʦʮʝʥʢʘ, ʘʥʘʣʠʟ ʠ ʧʣʘ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʧʣʘʥʦʚʳʭ ʟʘʜʘʥʠʡ ʠ ʜʠʥʘʤʠʢʠ ʧʨʦʜʘʞ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʨʘʟ-

ʨʝʟʘʭ, ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʧʨʦʜʘʞ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ 

ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʮʝʥʦʚʦʡ ʧʦ-
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ʣʠʪʠʢʠ, ʚʣʠʷʥʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ (ʬʦʥʜʦʚʦʦʨʫʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʟʘʛʨʫʞʝʥʥʦʩʪʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ, ʩʤʝʥʥʦʩʪʠ, ʮʝʥʦʚʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʢʘʜʨʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʘ-

ʚʘ ʠ ʜʨ.) ʥʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʧʨʦʜʘʞ, ʩʝʟʦʥʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʧʨʦʜʘʞ, 

ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ (ʧʨʦʜʘʞ) ʧʦ ʚʠʜʘʤ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʧʦʜʨʘʟʜʝ-

ʣʝʥʠʷʤ ʠ ʪ.ʧ. ʈʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʧʣʘʥʦʚʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʦʙʳʯʥʦ ʦʬʦʨʤʣʷʶʪ-

ʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʪʘʙʣʠʮ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʠʭ ʧʣʘʥʦʚʳʝ (ʙʘʟʦʚʳʝ) ʠ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʝ (ʦʞʠʜʘʝʤʳʝ) 

ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʦʙʲʝʤʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʧʨʦʜʘʞ ʠ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʥʠʭ ʚ ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʳʭ ʠ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ. 

ʇʦʠʩʢ ʠ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʷ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʥʘʭʦʜʷʪʩʷ ʚ ʢʦʤʧʝ-

ʪʝʥʮʠʠ ʚʳʩʰʝʛʦ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʝʝ ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʦʚʦʡ ʩʣʫʞʙʳ. 

ʈʦʣʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʣʫʞʙʳ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʢ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʶ ʨʘʟʫʤʥʦʡ ʮʝʥʦ-

ʚʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʦʮʝʥʢʝ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʥʦʚʦ-

ʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʢʦʥʪʨʦʣʶ ʟʘ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʝʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚ ʧʦ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʠ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚ. 

ɺʪʦʨʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ð ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʨʘʩʭʦʜʦʚ (ʟʘʪʨʘʪ) ð ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʦʮʝʥʢʫ, 

ʘʥʘʣʠʟ, ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝʤ ʧʣʘʥʦʚʳʭ ʟʘʜʘʥʠʡ ʧʦ ʤʝʩʪʫ 

ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʠ ʚʠʜʫ ʨʘʩʭʦʜʦʚ (ʟʘʪʨʘʪ), ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦʠʩʢ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ. ʆʙʱʝʠʟʚʝʩʪʝʥ ʪʝʟʠʩ: çɿʘʪʨʘʪʳ ʥʠʢʦʛʜʘ 

ʥʝʣʴʟʷ ʦʩʪʘʚʣʷʪʴ ʙʝʟ ʧʨʠʩʤʦʪʨʘ, ʠʥʘʯʝ ʦʥʠ ʠʤʝʶʪ ʪʝʥʜʝʥʮʠʶ ʢ ʥʝʦʙʦʩʥʦʚʘʥ-

ʥʦʤʫ ʨʦʩʪʫè. ʅʝʩʣʫʯʘʡʥʦ ʣʶʙʳʝ ʨʝʩʪʨʫʢʪʫʨʠʟʘʮʠʠ ʬʠʨʤʳ ʠ ʧʣʘʥʳ ʧʦ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʶ ʝʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʥʘʯʠʥʘʶʪʩʷ ʩ ʠʥʚʝʥʪʘʨʠʟʘʮʠʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʠ ʠʭ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦ-

ʛʦ ʨʘʜʠʢʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʷ. 

ʆʜʠʥ ʠʟ ʚʝʩʴʤʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʭ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʪʝʢʫʱʠʤʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ 

ð ʦʙʦʩʦʙʣʝʥʠʝ ʮʝʥʪʨʦʚ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ, ʪ.ʝ. ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʩʫʙʲʝʢʪʘ, ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʦ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʘʜʝʣʝʥʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤʠ ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ ʠ ʧʦʣʥʦ-

ʤʦʯʠʷʤʠ. ʉʤʳʩʣ ʚʳʜʝʣʝʥʠʷ ʮʝʥʪʨʦʚ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ð ʚ ʧʦʦʱʨʝʥʠʠ ʠʥʠʮʠʘ-

ʪʠʚʳ ʫ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʟʚʝʥʘ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦʜ-

ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ, ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʠ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʦʙ-

ʨʘʱʝʥʠʷ. 

ʈʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ. ɼʣʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʝʥ ʦʜʠʥ ʦʙʱʠʡ ʥʝ-

ʜʦʩʪʘʪʦʢ ð ʦʥʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʘʙʩʦʣʶʪʥʳʤʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ, ʯʪʦ ʟʘʪʨʫʜʥʷʝʪ ʠʭ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʚ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦ-ʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷʭ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʚ ʘʥʘʣʠʟʝ 

ʵʪʠ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʜʦʧʦʣʥʷʶʪʩʷ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳʤʠ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘʤʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ, ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʊʝʨʤʠʥ çʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴè ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʚ ʜʚʫʭ ʚʝʩʴʤʘ ʙʣʠʟʢʠʭ 

ʟʥʘʯʝʥʠʷʭ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʧʝʨʚʦʡ ʪʨʘʢʪʦʚʢʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ ʤʦʞʝʪ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴʩʷ ʢʘʢ 

ʩʠʥʦʥʠʤ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʠ; ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʙʠʟʥʝʩ ʨʝʥʪʘʙʝʣʝʥ, ʝʩʣʠ ʦʥ ʛʝʥʝʨʠʨʫ-

ʝʪ ʧʨʠʙʳʣʴ. 

ɺʪʦʨʘʷ ʪʨʘʢʪʦʚʢʘ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʥʘʣʦʞʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʩʣʦʚʠʷ: 

ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ ð ʵʪʦ ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʥʳʭ ʠʣʠ 

ʧʦʪʨʘʯʝʥʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. 

ʉʤʳʩʣ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʚ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷʭ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤʫ. ɺ 

ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʙʝʟʦʛʦʚʦʨʦʯʥʦ ʦʜʦʙʨʷʝʪʩʷ ʣʶʙʦʝ ʜʝʡʩʪʚʠʝ (ʧʨʦʝʢʪ), ʩʫʣʷʱʝʝ 

ʧʨʠʙʳʣʴ, ʭʦʪʷ ʙʳ ʠ ʩʘʤʫʶ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʫʶ: ʚʳʛʦʜʥʦ ʚʩʝ, ʯʪʦ ʥʝ ʫʙʳʪʦʯʥʦ. ɺʦ 
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ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʜʝʡʩʪʚʠʝ (ʧʨʦʝʢʪ) ʦʜʦʙʨʷʝʪʩʷ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʚ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʝ ʙʫʜʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʦʪʜʘʯʠ ʦʪ ʩʜʝʣʘʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ. 

ʇʦʜʦʧʣʝʢʘ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʵʪʠʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ʠ ʢʨʦʝʪʩʷ ʚ ʤʥʦʛʦʦʙʨʘʟʠʠ 

ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʷ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʀʤʝʥʥʦ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ʟʥʘʯʝʥʠʠ ʠ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʧʦʥʷʪʠʝ çʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴè. 

ʂʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʦ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠʥ-

ʜʠʢʘʪʦʨʦʚ ð ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘ-

ʝʪʩʷ ʧʫʪʝʤ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩ ʣʦʛʠʯʝʩʢʠ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʝʡ ʝʡ ʙʘʟʦʡ (ʩʤ. ʨʘʟʜ. 5 ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʷ 1). ʇʦʵʪʦʤʫ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴʶ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʜʚʘ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ: ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʴʶ (ʯʠʩʣʠʪʝʣʴ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ 

ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ) ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʙʘʟʦʡ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʟʥʘʤʝʥʘʪʝʣʴ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʷ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ). 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʞʝ-

ʣʘʝʤʦʡ ʜʠʥʘʤʠʢʠ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʨʠ ʨʘʩʯʝʪʝ ʪʝʭ 

ʠʣʠ ʠʥʳʭ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʙʘʟʳ, 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ ʥʘ ʬʘʢʪʦ-

ʨʳ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʪ.ʝ. ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʚʠʜʳ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ), ʥʦ ʠ ʚʳ-

ʙʦʨ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚʠʜʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʜʝ̫ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʤʝʥʷʷ ʮʝʣʝʚʫʶ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʤʦʞʥʦ ʚʣʠʷʪʴ 

ʥʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ; ʤʝʥʷʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, 

ʤʦʞʥʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʥʘ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʦʜʘʞ. 

ɺ ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʭ ʨʝʰʝ-

ʥʠʡ ʙʫʜʫʪ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴʩʷ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦ ð ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ-

ʤʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʜʦʣʞʥʳ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴʩʷ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʳʝ ʤʦʤʝʥʪʳ, 

ʬʘʢʪʦʨʳ ʠ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ. 
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ɻʃɸɺɸ 6. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 
ʬʠʨʤ r

6.1. ʀʥʚʝʩʪʠʮʠʠ: ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʜ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʝʡ ʧʦʥʠʤʘʶʪʩʷ ʦʮʝʥʝʥʥʳʝ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ ʨʘʩʭʦʜʳ, 

ʩʜʝʣʘʥʥʳʝ ʚ ʦʞʠʜʘʥʠʠ ʙʫʜʫʱʠʭ ʜʦʭʦʜʦʚ. ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʛʦʨʠʟʦʥʪʘ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʤʦʞʥʦ ʢʣʘʩʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʠ 

ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ. ʊʨʘʜʠʮʠʦʥʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪ ʜʚʘ ʚʠʜʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ð ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠ 

ʨʝʘʣʴʥʳʝ. 

ʇʝʨʚʳʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʚʣʦʞʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ð ʧʘʠ, ʘʢʮʠʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ; ʚʪʦʨʳʝ ð ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-

ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʙʘʟʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠ ʥʝʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʬʝʨ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʤʦʛʫʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʢʘʢ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʦ ʚʟʷʪʳʡ ʘʢʪʠʚ 

(ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʘʢʮʠʠ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ ʬʠʨʤʳ), ʪʘʢ ʠ ʚ ʥʘʙʦʨ ʘʢʪʠʚʦʚ; ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ 

ʩʣʫʯʘʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ ʥʦʩʠʪ ʥʘʟʚʘʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʦʡ. 

ɿʘ ʨʝʘʣʴʥʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤʠ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʟʘʢʨʝʧʣʝʥ 

ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʡ ʪʝʨʤʠʥ ð ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʧʦʥʠʤʘʶʪʩʷ ʠʥ-

ʚʝʩʪʠʮʠʠ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ (ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ), ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʥʦ-

ʚʦʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ, ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ, ʨʝʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʶ ʠ ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʝ ʧʝʨʝʚʦʦʨʫʞʝʥʠʝ 

ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ, ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʤʘʰʠʥ, ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ, ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ, 

ʠʥʚʝʥʪʘʨʷ, ʧʨʦʝʢʪʥʦ-ʠʟʳʩʢʘʪʝʣʴʩʢʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʟʘʪʨʘʪʳ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʤ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʦʤ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʥʘ ʫʨʦʚʥʝ 

ʩʪʨʘʥʳ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʳʡ ʟʘʢʦʥ ʦʪ 25 ʬʝʚʨʘʣʷ ˉ 39-ʌɿ çʆʙ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʤʦʡ ʚ ʬʦʨʤʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴ-

ʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡè (ʩ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ). ʆʪʜʝʣʴʥʳʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʩʫʙʲʝʢʪʳ ʈʌ ʪʘʢʞʝ ʠʤʝ-

ʶʪ ʩʚʦʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚ ʵʪʦʡ ʦʙʣʘʩʪʠ. 

ɺ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʘʢʪʘʭ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʧʦʥʷʪʠʡ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʜʘʥʥʦʤʫ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʤʫ ʟʘ-

ʢʦʥʫ, ʧʦʜ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʝʡ ʧʦʥʠʤʘʶʪʩʷ çʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʠʥʦʝ 

ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʨʘʚʘ, ʠʥʳʝ ʧʨʘʚʘ, ʠʤʝʶʱʠʝ ʜʝʥʝʞ-

ʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ, ʚʢʣʘʜʳʚʘʝʤʳʝ ʚ ʦʙʲʝʢʪʳ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʠ (ʠʣʠ) ʠʥʦʡ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ (ʠʣʠ) ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʠʥʦʛʦ ʧʦʣʝʟʥʦʛʦ ʵʬ-

ʬʝʢʪʘè, ʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʝʩʪʴ çʚʣʦʞʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʠ ʦʩʫʱʝʩʪ-

ʚʣʝʥʠʝ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ (ʠʣʠ) ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ 

ʠʥʦʛʦ ʧʦʣʝʟʥʦʛʦ ʵʬʬʝʢʪʘè. ʅʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʝʨʝʜʢʦ ʪʝʨʤʠʥ çʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷè ʧʦʥʠʤʘ-

ʝʪʩʷ ʚ ʦʙʦʙʱʝʥʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ð ʢʘʢ ʚʢʣʘʜʳʚʘʝʤʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ/ʠʣʠ ʢʘʢ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ 

ʧʨʦʮʝʩʩ ʚʣʦʞʝʥʠʷ. 

ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʧʨʠʥʠʤʘʝ-

ʤʳʭ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʪʝʢʫʱʠʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ, ʠʥʦʛʜʘ ʪʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ, ʩʦ-

ʦʙʨʘʞʝʥʠʡ, ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʫʶ ʙʘʟʫ (ʪ.ʝ. ʨʝʘʣʴʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʠ) ʚʩʝ ʞʝ ʠʤʝʶʪ ʷʨʢʦ ʚʳʨʘʞʝʥʥʫʶ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʫʶ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʦʩʪʴ ʠ ʩʚʷʟʘ-

ʥʳ ʩ ʧʦʥʷʪʠʝʤ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ (ʬʦʨʤʫʣʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʣʝʚʝʨʠʜʞʘ ʢʘʢ ʤʝʨʳ 

ʨʠʩʢʘ ʩʤ. ʚ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ 2). ɺ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʢʘʢ ʦʙ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʭ, ʪʘʢ 
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ʠ ʦ ʜʝʟʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʭ, ʧʦʥʠʤʘʝʤʳʭ ʢʘʢ ʧʨʦʮʝʩʩ ʚʳʩʚʦʙʦʞʜʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʫʪʝʤ ʧʨʦʜʘʞʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʡ ʘʩʧʝʢʪ ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʫʝʪ ʚ ʪʘʢʠʭ ʨʝʰʝʥʠʷʭ, ʢʘʢ 

ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ, ʤʦʜʝʨʥʠʟʘʮʠʷ ʠ ʨʝʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʷ 

ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʝʡ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʙʘʟʳ, ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜ-

ʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʤ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝʤ ʥʦʚʳʭ ʚʠʜʦʚ ʧʨʦʜʫʢ-

ʮʠʠ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʜʨ. 

ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ, ʚʢʣʘʜʳʚʘʷ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʠʭ ʩʦʙʩʪ-

ʚʝʥʥʠʢʠ ʥʘʜʦʣʛʦ ʦʤʝʨʪʚʣʷʶʪ ʩʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʠ, ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʦʥʠ ʧʦʜʚʝʨʞʝʥʳ ʨʠʩ-

ʢʫ ʧʦʪʝʨʴ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʜʦʩʨʦʯʥʦʡ ʜʝʟʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʳʝ ʘʤʝʨʠ-

ʢʘʥʩʢʠʤʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘʤʠ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʣʠ, ʯʪʦ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʘʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ ʤʦʞʝʪ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʧʦʪʝʨʝʡ ʦʢʦʣʦ 60% ʠʭ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʠ. ɽʩʣʠ ʜʘʞʝ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʣʠʢʚʠʜʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʢʘʢʦʚʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʨʦʠʟ-

ʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ, ʚʦʟʤʦʞʝʥ ʩʪʦʣʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʭ 

ʧʦʪʝʨʴ, ʪʦ ʩʪʝʧʝʥʴ ʨʠʩʢʘ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʛʦ ʩ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦʡ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʝʡ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯ-

ʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʟʥʘʯʠʪʝʣʥɹʦʡ. 

ʈʝʘʣʴʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʬʦʨʤʣʷʶʪʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-

ʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ɿʘʢʦʥʫ ˉ 39-ʌɿ, çʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʝʩʪʴ ʦʙʦʩʥʦʚʘ-

ʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ, ʦʙʲʝʤʘ ʠ ʩʨʦʢʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘʷ ʧʨʦʝʢʪʥʦ-ʩʤʝʪʥʘʷ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʮʠʷ, 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʥʘʷ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠ 

ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʥʳʤʠ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ (ʥʦʨʤʘʤʠ ʠ ʧʨʘʚʠʣʘʤʠ), 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ (ʙʠʟ-

ʥʝʩ-ʧʣʘʥ)è. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʝʩʣʠ ʩʣʝʜʦʚʘʪʴ ʫʢʘʟʘʥʥʦʤʫ ɿʘʢʦʥʫ, ʪʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ 

ʧʨʦʝʢʪ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʥʘʙʦʨ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʮʠʠ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʠʡ ʜʚʘ ʢʨʫʧʥʳʭ ʙʣʦʢʘ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ: 

Å ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʣʴʥʦ ʦʬʦʨʤʣʝʥʥʦʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟ-

ʥʦʩʪʠ, ʦʙʲʝʤʘ ʠ ʩʨʦʢʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʫʶ ʧʨʦʝʢʪʥʦ-ʩʤʝʪʥʫʶ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʮʠʶ, ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʥʫʶ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʌ ʠ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʥʫʶ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ 

(ʥʦʨʤʘʤʠ ʠ ʧʨʘʚʠʣʘʤʠ); 

Å ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥ ʢʘʢ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʥʝ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʥʘʙʦʨʫ ʜʦʢʫ-

ʤʝʥʪʦʚ, ʘ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʚ ʙʦʣʝʝ ʰʠʨʦʢʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ ð ʢʘʢ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡ-

ʩʪʚʠʡ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʝʤ ʦʙʲʝʤʦʚ ʠ ʧʦʨʷʜʢʘ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʠʭ ʨʝ-

ʘʣʴʥʳʤ ʚʣʦʞʝʥʠʝʤ, ʚʚʝʜʝʥʠʝʤ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ ʚ ʜʝʡʩʪʚʠʝ, ʪʝʢʫʱʝʡ ʦʮʝʥʢʦʡ ʮʝʣʝ-

ʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʠ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ ʠ ʠʪʦʛʦʚʦʡ ʦʮʝʥʢʦʡ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʧʦ ʝʛʦ ʟʘʚʝʨʰʝʥʠʠ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʤʫ ʧʨʦʝʢ-

ʪʫ ʩʚʦʡʩʪʚʝʥʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʵʪʘʧʥʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʦʥ ʨʘʟʚʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪ-

ʨʝʥʥʳʭ ʬʘʟ (ʩʪʘʜʠʡ), ʘ ʥʘʙʦʨ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ, ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʶʱʠʭ ʝʛʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟ-

ʥʦʩʪʴ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ, ʚʳʩʪʫʧʘʝʪ ʣʠʰʴ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ, ʭʦʪʷ ʠ ʢʣʶʯʝʚʳʭ, 

ʧʨʦʝʢʪʘ ʚ ʮʝʣʦʤ. ʀʤʝʥʥʦ ʪʘʢ ʠ ʤʳ ʙʫʜʝʤ ʪʨʘʢʪʦʚʘʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ. 
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ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʣʴʥʦʛʦ ʦʬʦʨʤʣʝʥʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʘ, ʪʦ ʣʦʛʠʢʘ, ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʤʝʪʦ-

ʜʠʢʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʦʜʨʦʙʥʦ ʦʧʠʩʘʥʳ ʚ ʩʧʝʮʠ-

ʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ. 

ʆʜʠʥ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ð ʨʠʩʢ, ʧʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦʜʦʙʥʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʠʩʢʦʚʦʡ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ. ʋʯʝʪ ʨʠʩ-

ʢʦʚʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʳ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʥʘʜʙʘʚʢʠ ʢ ʩʪʘʚʢʘʤ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʫʪʝʤ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ, ʦʞʠʜʘʝ-

ʤʳʭ ʦʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ. 

6.2. ɹʘʟʦʚʘʷ ʤʦʜʝʣʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜʝʣʫ 8.1) 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜʝʣʫ 8.4) 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉ ʣʶʙʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʝʡ ʩʚʷʟʳʚʘʝʪʩʷ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ, ʘ ʝʝ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʚʳʨʘʞʝʥʳ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʦʞʠʜʘʝʤʦʛʦ 

ʜʦʭʦʜʘ ʠ (ʠʣʠ) ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʘ ʠ ʵʤʠʩʩʠʷ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʠ ʜʦʣʝʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ 

ʙʫʤʘʛ. ɺ ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʦʮʝʥʢʠ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠ-

ʩʪʠʢʠ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ. ɹʘʟʦʚʦʡ ʤʦʜʝʣʴʶ ʦʮʝʥʢʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʦʜʝʣʴ ʜʠʩʢʦʥʪʠ-

ʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ (Discounted Cash Flow Model, DCF-model), ʚ ʢʦ-

ʪʦʨʦʡ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʘ ʠʜʝʷ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʠʪʦʢʦʚ ʠ ʦʪʪʦʢʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʝʤʳʭ ʩ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʝʡ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 75)  

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 108) 

ʛʜʝ Vt ð ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ (ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʠʣʠ 

ʟʘʜʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʠʩʭʦʜʥʳʡ ʧʘʨʘʤʝʪʨ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʨʝʰʘʝʤʦʡ ʟʘʜʘʯʠ); 

CFk ð ʵʣʝʤʝʥʪ ʦʞʠʜʘʝʤʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʚ k-ʤ ʧʝʨʠʦʜʝ, ʦʣʠʮʝʪʚʦ-

ʨʷʝʤʦʛʦ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʝʡ (ʵʪʦʪ ʧʦʪʦʢ ʪʘʢʞʝ ʥʘʟʳʚʘʶʪ ʚʦʟʚʨʘʪʥʳʤ); 

r ð ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ). ɺ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚ ʤʦʜʝʣʠ (6.1) 

ʫʚʷʟʘʥʳ ʯʝʪʳʨʝ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘ: ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ, ʚʨʝʤʷ (ʯʠʩʣʦ ʨʘʚʥʳʭ 

ʙʘʟʦʚʳʭ ʠʥʪʝʨʚʘʣʦʚ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʢʦʥʝʯʥʳʤ ʠʣʠ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʳʤ), ʵʣʝʤʝʥ-

ʪʳ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ. ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʚʠʜʘ ʨʝʰʘʝʤʦʡ ʟʘ-

ʜʘʯʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʠʟ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʟʘʜʘʶʪʩʷ ʢʘʢ ʠʩʭʦʜʥʳʝ, ʜʨʫʛʠʝ ʥʘʭʦ-

ʜʷʪʩʷ ʚ ʭʦʜʝ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʩʯʝʪʥʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʤʦʜʠ-

ʬʠʢʘʮʠʠ DCF-ʤʦʜʝʣʠ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, 

ʠʤʝʶʱʝʛʦ ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ {CFk, k = 1, 2, é, n}, ʩʯʠʪʘʶʪʩʷ ʟʘʜʘʥ-

ʥʳʤʠ ʚʩʝ ʧʘʨʘʤʝʪʨʳ, ʩʪʦʷʱʠʝ ʚ ʧʨʘʚʦʡ ʯʘʩʪʠ (6.1), ʘ ʚʝʣʠʯʠʥʘ Vt ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ 

ʩʦʙʦʡ ʠʩʢʦʤʫʶ ʚʝʣʠʯʠʥʫ. ɽʩʣʠ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘ-

ʛʠ, ʪʦ ʚ ʣʝʚʦʡ ʯʘʩʪʠ (6.1) ʙʝʨʝʪʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠ-

ʚʘ, ʩʯʠʪʘʶʪʩʷ ʠʟʚʝʩʪʥʳʤʠ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʦʞʠʜʘʝʤʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, ʘ ʠʩʢʦʤʦʡ 
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ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʪʘʚʢʘ r. ɿʜʝʩʴ ʤʦʞʥʦ ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʜʚʝ ʪʠʧʦʚʳʝ ʟʘʜʘʯʠ, 

ʨʝʰʘʝʤʳʝ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ DCF-ʤʦʜʝʣʠ: 

1) ʟʘʜʘʥʘ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ {CFk, n, r} ʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

Vt; 

2) ʟʘʜʘʥʘ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ {Vt, CFk, n} ʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʝ r. 

ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʧʨʠʤʝʨʘ ʧʝʨʚʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʫʧʦʤʷʥʝʤ ʦ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʠ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝ-

ʩʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʯʠʩʪʦʡ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʠ ʜʨ.; ʟʘʜʘʯʝʡ ʚʪʦʨʦʛʦ ʪʠʧʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʝ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʠ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʪʦʨʛʫʝʤʦʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ, ʠʣʠ ʨʘʩʯʝʪ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʥʦʨʤʳ 

ʧʨʠʙʳʣʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ. 

ʉʬʦʨʤʫʣʠʨʫʝʤ ʨʷʜ ʦʙʦʙʱʘʶʱʠʭ ʚʳʚʦʜʦʚ. ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, DCF-ʤʦʜʝʣʴ ʷʚʣʷ-

ʝʪʩʷ ʙʘʟʦʚʦʡ ʜʣʷ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠʣʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʣʠʙʦ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʥʠʤ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʩʦʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʫʨʘʚʥʝʥʠʷ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦ ʙʝʟ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʘʣʴʢʫʣʷʪʦʨʘ), ʜʣʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪ-

ʨʝʥʳ ʫʧʨʦʱʝʥʥʳʝ ʩʧʦʩʦʙʳ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʠʩʢʦʤʦʛʦ 

ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, DCF-ʤʦʜʝʣʴ ʠʤʝʝʪ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ, ʪ.ʝ. ʦʥʘ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʥʘʢʣʘʜʳʚʘʝʤʳʭ ʥʘ ʚʦʟʚʨʘʪʥʳʡ 

ʧʦʪʦʢ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʧʦʪʦʢʘ ʩʚʷʟʘʥʳ ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʦʡ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ 

ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴʶ, ʪ.ʝ. ʥʝ ʤʝʥʷʶʪʩʷ ʭʘʦʪʠʯʥʦ). 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʨʘʩʯʝʪ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ DCF-ʤʦʜʝʣʠ ʚʩʝʛʜʘ ʚʝʜʝʪʩʷ ʚ ʫʩʣʦ-

ʚʠʷʭ ʥʝʷʚʥʦʛʦ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʦ ʨʘʚʥʦʚʝʩʥʦʩʪʠ ʨʳʥʢʘ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. 

ɽʩʣʠ ʨʳʥʦʢ ʥʝʩʪʘʙʠʣʝʥ, ʪʦ ʦ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʠ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʩʯʝʪʘ ʩʣʝ-

ʜʫʝʪ ʟʘʙʳʪʴ. 

ɺ-ʯʝʪʚʝʨʪʳʭ, ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦʝ ʩʚʦʝʦʙʨʘʟʠʝ 

ʧʘʨʘʤʝʪʨʘ r ʚ ʤʦʜʝʣʠ. ɽʩʣʠ ʚʝʜʝʪʩʷ ʨʘʩʯʝʪ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ, 

ʵʪʦʪ ʧʘʨʘʤʝʪʨ ʚʳʧʦʣʥʷʝʪ ʨʦʣʴ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʧʦʩʣʝʜʥʝʡ 

ʙʝʨʝʪʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʘʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʢʘʢ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ, ʢʦʪʦʨʫʶ 

ʤʦʞʝʪ ʧʦʟʚʦʣʠʪʴ ʩʝʙʝ (ʥʝʪ ʜʨʫʛʦʛʦ ʚʳʙʦʨʘ) ʠʣʠ ʭʦʯʝʪ ʠʤʝʪʴ (ʚ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʫʞʝ ʝʩʪʴ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʳ ʧʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʩʚʦʙʦʜʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʙʝʱʘʶʱʠʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ) ʠʥʚʝʩʪʦʨ. 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʵʪʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ, ʥʝ ʠʤʝʶʱʘʷ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʷ ʢ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʤʫ ʘʢʪʠʚʫ, ʵʪʦ ʥʝʢʦʪʦʨʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ, ʚʟʷʪʳʡ ʠʟʚʥʝ ʠ 

ʧʨʠʣʘʛʘʝʤʳʡ ʢ ʜʘʥʥʦʤʫ ʘʢʪʠʚʫ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ r ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʟʷʪʘ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʴ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʳʭ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʤʫ, ʪ.ʝ. ʧʨʠʥʘʜ-

ʣʝʞʘʱʠʭ ʪʦʤʫ ʞʝ ʢʣʘʩʩʫ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ). 

ɼʠʘʤʝʪʨʘʣʴʥʦ ʠʥʘʷ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ, ʢʦʛʜʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢʪʠʚʘ. ɿʜʝʩʴ ʠʟ ʬʦʨʤʫʣʳ (6.1) ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ r, ʥʦ ʵʪʘ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚ-

ʢʘ ʫʞʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʦʡ ʠʤʝʥʥʦ ʜʘʥʥʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, 

ʚʳʨʘʞʘʷ ʧʨʠʩʫʱʫʶ ʝʤʫ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʦʪʜʘʯʫ ʥʘ ʚʣʦʞʝʥʥʳʡ ʚ ʥʝʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣ. 

ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʜʣʷ ʨʘʟʣʠʯʝʥʠʷ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʩʠʪʫʘʮʠʡ ʚ ʤʦʜʝʣʷʭ ʙʫʜʫʪ ʠʩʧʦʣʴ-
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ʟʦʚʘʪʴʩʷ ʦʙʦʟʥʘʯʝʥʠʷ: r ð ʝʩʣʠ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʠ, k ð ʝʩʣʠ ʨʝʯʴ 

ʠʜʝʪ ʦʙ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ). 

ɺ-ʧʷʪʳʭ, ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʦʤʥʠʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʧʨʠ ʣʶʙʳʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷʭ 

ʠ ʜʦʧʫʱʝʥʠʷʭ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠʣʠ ʦʮʝʥʢʘ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʳʤʠ ʜʝʡʩʪʚʠʷʤʠ, ʧʦʵʪʦ-

ʤʫ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʣʠʰʴ ʥʝʢʠʡ ʦʨʠʝʥʪʠʨ ʥʘ ʙʫʜʫʱʝʝ, ʦʪʢʣʦʥʝ-

ʥʠʷ ʦʪ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʚ ʣʶʙʫʶ ʩʪʦʨʦʥʫ, ʧʨʠʯʝʤ ʥʝ ʠʩʢʣʶʯʝʥʦ, ʯʪʦ ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ. 

6.3. ʂʨʠʪʝʨʠʠ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜ. 10.2) 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦʡ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʣʶʙʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ 

ʨʷʜʘ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʘʥʘʣʠʟʘ ʧʦʜʣʝʞʘʪ ʦʮʝʥʢʝ ʠ ʥʝʨʝʜʢʦ ʟʘʜʘ-

ʶʪʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʩʢʨʝʪʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ ʵʪʦʪ ʘʥʘʣʠʟ ʚ 

ʨʝʞʠʤʝ ʠʤʠʪʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʝʤ ʚʠʜʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ IP ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʤʦʜʝʣʴ: 

 
ʛʜʝ: Iʉj. ð ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ ʚ j-ʤ ʛʦʜʫ, j = 1, 2, é , ʪ (ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ, 

ʯʪʦ ʪ = 1); 

CFk ð ʧʨʠʪʦʢ (ʦʪʪʦʢ) ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʢ-ʤ ʛʦʜʫ, ʢ = 1, 2, é, ʧ; 

ʧ ð ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʦʝʢʪʘ (ʥʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʢʦʥʝʯʥʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ); 

r ð ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʣʠ ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ 

ʦʪ ʚʠʜʘ ʟʘʜʘʯʠ, ʨʝʰʘʝʤʦʡ ʚ ʭʦʜʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ). 

ʉʜʝʣʘʝʤ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʧʦʷʩʥʝʥʠʡ ʢ ʤʦʜʝʣʠ. ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ {CFk} ʥʦ-

ʩʠʪ ʥʘʟʚʘʥʠʝ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ. ʕʪʦ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʳʡ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʳʤ ʧʨʦʝʢʪʦʤ ʧʦʩʣʝ ʟʘʧʫʩʢʘ ʝʛʦ ʚ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ, ʪ.ʝ. ʧʦʩʣʝ ʦʩʚʦʝʥʠʷ 

ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʜʣʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʠʩʭʦʜʷʪ ʠʟ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝ-

ʥʠʷ ʦ ʢʦʥʝʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʝʢʪʘ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʪʦ ʩʠʪʫʘʮʠʠ, 

ʢʦʛʜʘ ʧʨʠʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʙʝʩʢʦʥʝʯʝʥ, ʟʜʝʩʴ ʚʩʪʨʝʯʘʶʪʩʷ ʛʦʨʘʟʜʦ ʯʘʱʝ 

(ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦʙ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʙʝʩʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ). ɺ 

ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʜʝʣʘʷ ʦʮʝʥʢʫ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, 

ʦʙʳʯʥʦ ʧʨʠʙʝʛʘʶʪ ʢ ʧʦʤʦʱʠ ʘʥʥʫʠʪʝʪʦʚ. 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʝʩʣʠ ʜʣʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʙʘʟʦʚʳʤ ʧʝʨʠʦʜʦʤ ʦʙʳʯʥʦ 

ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʛʦʜ, ʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚʦʟʤʦʞʥʘ ʠʥʘʷ ʧʝʨʠʦʜʠʯ-

ʥʦʩʪʴ ʧʦʪʦʢʘ. 

ɻʨʘʬʠʯʝʩʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʨʠʩ. 6.1. ʃʦʛʠʢʘ 

ʦʪʙʦʨʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ 

ʢʨʠʪʝʨʠʷ ʠʩʭʦʜʥʘʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷ (1ʉ) ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʪʩʷ ʩ ʧʦʪʦʢʦʤ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʧʦʩʪʫ-

ʧʣʝʥʠʡ {CFk}. 
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ɺ ʪʝʦʨʠʠ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ 

ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʦʮʝʥʢʠ ʧʨʦʝʢʪʦʚ. ʇʦʜ ʢʨʠʪʝʨʠʷʤʠ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ 

ʧʦʥʠʤʘʶʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʜʣʷ: 

ʘ) ʦʪʙʦʨʘ ʠ ʨʘʥʞʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ; 

ʙ) ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ; 

ʚ) ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ. 

ʂʨʠʪʝʨʠʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʚ ʘʥʘʣʠʟʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʪ̫ʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʤʦʞʥʦ 

ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʠʪʴ ʥʘ ʜʚʝ ʛʨʫʧʧʳ: 

1) ʦʩʥʦʚʘʥʥʳʝ ʥʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ; 

2) ʦʩʥʦʚʘʥʥʳʝ ʥʘ ʫʯʝʪʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ. 

ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ ʬʘʢʪʦʨ ʚʨʝʤʝʥʠ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ð 

ʥʝʪ. ɺ ʧʝʨʚʫʶ ʛʨʫʧʧʫ ʚʭʦʜʷʪ ʢʨʠʪʝʨʠʠ: 

- ʯʠʩʪʘʷ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ð NPV (Net Present Value); 

- ʠʥʜʝʢʩ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ð PI (Profitability Index); 

- ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ð IRR (Internal Rate of Return); 

- ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʩʨʦʢ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ð DPP (Discounted 

Payback Period). 

ɺʦ ʚʪʦʨʫʶ ʛʨʫʧʧʫ: 

- ʩʨʦʢ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ð PP (Payback Period); 

- ʫʯʝʪʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ð ARR (Accounting Rate of Return). 

6.3.1. ̇ ̆̓̏̅ ̘̑́̒̆̓́ ̘̉̒̓̏̊ ̅̉̒̋̏̎̓̉̑̏̃́̎̎̏̊ ̒̓̏̉̍̏̒̓̉ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʜ ʯʠʩʪʦʡ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ (NPV) ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʨʘʟʥʠʮʘ 

ʤʝʞʜʫ ʩʫʤʤʦʡ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ {CF1, CF2, ..., CFn}, ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʭ ʢ ʥʘʯʘʣʫ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʠ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʝʡ (IC): 

 
ɼʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʪʘʚʢʠ r, ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʤʦʡ 

ʘʥʘʣʠʪʠʢʦʤ (ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʤ) ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʝʞʝʛʦʜʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʚʦʟ-

ʚʨʘʪʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʥ ʭʦʯʝʪ ʠʣʠ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʤʳʡ ʠʤ ʢʘʧʠʪʘʣ. ʕʢʦ-

ʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʷ ʢʨʠʪʝʨʠʷ NPV ʪʘʢʦʚʘ: 

Å ʝʩʣʠ NPV < 0, ʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʫʤʝʥʴ-

ʰʠʪʩʷ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʚʝʨʛʥʫʪʴ; 
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Å ʝʩʣʠ NPV = 0, ʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝ ʠʟ-

ʤʝʥʠʪʩʷ, ʪ.ʝ. ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʝ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʦʩʪʘʥʝʪʩʷ ʥʘ ʧʨʝʞʥʝʤ ʫʨʦʚʥʝ, 

ʧʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʦʥ ʥʝ ʧʨʠʥʝʩʝʪ ʥʠ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʥʠ ʫʙʳʪʢʘ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʨʝʰʝ-

ʥʠʝ ʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʝʛʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʦʣʞʥʦ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴʩʷ ʩ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝʤ 

ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʘʨʛʫʤʝʥʪʦʚ; 

Å ʝʩʣʠ NPV > 0, ʪʦ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʙʣʘʛʦ-

ʩʦʩʪʦʷʥʠʝ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʫʚʝʣʠʯʘʪʩʷ; ʧʦʵʪʦʤʫ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʥʷʪʴ. 

ɸʜʝʢʚʘʪʥʦʝ ʚʦʩʧʨʠʷʪʠʝ ʩʫʱʥʦʩʪʠ ʢʨʠʪʝʨʠʷ NPV ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʦʥʠ-

ʤʘʥʠʠ ʩʫʪʠ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ r. ʕʪʫ ʩʪʘʚʢʫ ʩʣʝʜʫʝʪ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʠʨʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʥʝ-

ʢʠʡ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ (ʛʦʜʦʚʦʛʦ) ʜʦʭʦʜʘ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʡ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ çʩʨʝʜ-

ʥʠʡ ʠʥʚʝʩʪʦʨè, ʧʦʥʠʤʘʝʤʳʡ ʢʘʢ ʥʝʢʦʝ ʦʙʦʙʱʝʥʠʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ ʣʝʥʜʝʨʦʚ
7
. 

ʕʪʦʪ ʜʦʭʦʜ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪʩʷ ʚʩʝʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʬʠʨʤʳ. 

ɽʩʣʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʥʦʚʴ ʚʚʦʜʠʤʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʠʤʝʝʪ NPV < 0, ɻ ʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʥʘ ʚʣʦʞʝʥʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʜʘʥʥʳʤ ʧʨʦʝʢʪʦʤ ʥʝ 

ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪʩʷ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʝʛʦ ʜʦʚʝʜʝʥʠʝ ʜʦ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʣʠʰʴ ʟʘ 

ʩʯʝʪ ʜʨʫʛʠʭ ʧʘʨʘʣʣʝʣʴʥʦ ʚʚʦʜʠʤʳʭ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʫʶ 

ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʩʪʴ, ʯʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ, ʠʣʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʥʝʝ ʥʘʢʦʧʣʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʇʝʨʚʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʫʧʫʱʝʥʥʫʶ ʚʳʛʦʜʫ, ʚʪʦʨʦʡ ð ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ 

ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. ʆʪʩʶʜʘ ʤʦʞʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ ʚʳʚʦʜ ʦ ʥʝʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟ-

ʥʦʩʪʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ ʩ NPV < 0. ɸʥʘʣʦʛʠʯʥʳʝ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʷ ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʶʪʩʷ ʠ 

ʚ ʩʣʫʯʘʝ NPV > 0 ʠ NPV = 0. 

ʋʤʝʩʪʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ ʝʱʝ ʦʜʥʦ ʟʘʤʝʯʘʥʠʝ: ʧʨʦʝʢʪ ʩ NPV = 0 ʠʤʝʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʡ ʘʨʛʫʤʝʥʪ ʚ ʩʚʦʶ ʧʦʣʴʟʫ ð ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʢʘʧʠʪʘʣ ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʥʝ ʚʦʟʨʘʩʪʝʪ, ʦʜʥʘʢʦ ʠ ʨʝʩʫʨʩʥʘʷ ʤʘʩʩʘ, ʠ ʦʙʲʝʤʳ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ 

ʚʦʟʨʘʩʪʫʪ, ʪ.ʝ. ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʫʚʝʣʠʯʠʪʩʷ ʚ ʤʘʩʰʪʘʙʘʭ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʥʝʨʝʜʢʦ ʫʚʝʣʠʯʝ-

ʥʠʝ ʨʘʟʤʝʨʦʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ (ʥʘʧʨʠ-

ʤʝʨ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʘʨʛʫʤʝʥʪʘʮʠʷ ʪʘʢʦʚʘ: ʚ ʢʨʫʧʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʙʦʣʝʝ 

ʧʨʝʩʪʠʞʥʦ ʨʘʙʦʪʘʪʴ, ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʠ ʞʘʣʦʚʘʥʠʝ ʥʝʨʝʜʢʦ ʚʳʰʝ), ʧʨʦʝʢʪ ʚʩʝ ʞʝ 

ʤʦʞʝʪ ʨʝʢʦʤʝʥʜʦʚʘʪʴʩʷ ʢ ʧʨʠʥʪ̫ʠʶ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʊʨʝʙʫʝʪʩʷ ʧʨʦʘʥʘʣʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʦʝʢʪ ʩʦ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝ-

ʨʠʩʪʠʢʘʤʠ (ʤʣʥ ʨʫʙ.): ï150 30 70 70 45. ʈʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʜʚʘ ʩʣʫʯʘʷ: 1) ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 12%; 2) ʦʞʠʜʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʙʫʜʝʪ ʤʝ-

ʥʷʪʴʩʷ ʧʦ ʛʦʜʘʤ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 12%, 13%, 14%, 14%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. 1. ɺʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʚʰʠʩʴ ʬʦʨʤʫʣʦʡ (6.3) ʩ r = 12%, ʥʘʭʦʜʠʤ: 

NPV = 11,0 ʤʣʥ ʨʫʙ., ʪ.ʝ. ʧʨʦʝʢʪ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʤ. 

2. ɿʜʝʩʴ NPV ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʧʨʷʤʳʤ ʧʦʜʩʯʝʪʦʤ: 

 
ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʝʢʪ ʥʝʧʨʠʝʤʣʝʤ. 

 

                                           
7
 ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʬʠʨʤʳ ʩʪʘʚʢʘ r ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

(ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ). 
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6.3.2. ̇ ̆̓̏̅ ̘̑́̒̆̓́ ̉̎̅̆̋̒́ ̝̑̆̎̓́̂̆̌̎̏̒̓̉ ̗̉̎̃̆̒̓̉̉ ̉
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʕʪʦʪ ʤʝʪʦʜ ʷʚʣʷʝʪʩʷ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʩʣʝʜʩʪʚʠʝʤ ʤʝʪʦʜʘ ʨʘʩʯʝʪʘ NPV. ʇʦʜ ʠʥ-

ʜʝʢʩʦʤ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ (PI) ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʫʤʤʳ ʜʠʩ-

ʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʢ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ: 

 
ʉʫʤʤʘ, ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʤʘʷ ʩ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʝʡ IC, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʩʫʤʤʘʨʥʫʶ 

ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʤ ʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʢ ʤʦʤʝʥʪʫ ʠʥ-

ʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʧʨʦʝʢʪ. ʆʪʩʶʜʘ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ʣʦʛʠʢʘ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʢʨʠʪʝʨʠʷ: ʘ) ʝʩʣʠ 

PI > 1, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʥʷʪʴ; ʙ) ʝʩʣʠ PI < 1, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʚʝʨʛʥʫʪʴ; 

ʚ) ʝʩʣʠ PI = 1, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʠ ʧʨʠʙʳʣʴʥʳʤ, ʥʠ ʫʙʳʪʦʯʥʳʤ. 

ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʯʠʩʪʦʡ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ (NPV) ʠʥʜʝʢʩ ʨʝʥʪʘ-

ʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ: ʦʥ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʦ-

ʭʦʜʦʚ ʥʘ ʝʜʠʥʠʮʫ ʟʘʪʨʘʪ, ʪ.ʝ. ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʚʣʦʞʝʥʠʡ ð ʯʝʤ ʙʦʣʴʰʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ, ʪʝʤ ʚʳʰʝ ʦʪʜʘʯʘ ʢʘʞʜʦʛʦ ʨʫʙʣʷ, ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚ ʜʘʥʥʳʡ 

ʧʨʦʝʢʪ. ɹʣʘʛʦʜʘʨʷ ʵʪʦʤʫ ʢʨʠʪʝʨʠʡ PI ʦʯʝʥʴ ʫʜʦʙʝʥ ʧʨʠ ʚʳʙʦʨʝ ʦʜʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ 

ʠʟ ʨʷʜʘ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʳʭ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ NPV (ʚ ʯʘ-

ʩʪʥʦʩʪʠ, ʝʩʣʠ ʜʚʘ ʧʨʦʝʢʪʘ ʠʤʝʶʪ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ NPV, ʥʦ ʨʘʟʥʳʝ ʦʙʲʝʤʳ 

ʪʨʝʙʫʝʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʪʦ ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʚʳʛʦʜʥʝʝ ʪʦʪ ʠʟ ʥʠʭ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʠʚʘʝʪ ʙʦʣʴʰʫʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʚʣʦʞʝʥʠʡ) ʣʠʙʦ ʧʨʠ ʢʦʤʧʣʝʢʪʦʚʘʥʠʠ ʧʦʨʪʬʝʣʷ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʩ ʮʝʣʴʶ ʤʘʢʩʠʤʠʟʘʮʠʠ ʩʫʤʤʘʨʥʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ NPV. ʕʪʦʪ ʢʨʠʪʝʨʠʡ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʝʥ ʧʨʠ ʢʦʤʧʣʝʢʪʦʚʘʥʠʠ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦ-

ʝʢʪʦʚ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʧʦ ʦʙʲʝʤʫ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

6.3.3. ̇ ̆̓̏̅ ̘̑́̒̆̓́ ̃̎̔̓̑̆̎̎̆̊ ̜̎̏̑̍ ̜̐̑̉̂̌̉ ̗̉̎̃̆̒̓̉̉̉ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʜ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʥʦʨʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ (IRR) ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʫʝʤʳʡ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ ʯʠʩʣʝʥʥʦ ʨʘʚʥʳʡ ʟʥʘʯʝʥʠʶ 

ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʯʠʩʪʘʷ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ (ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʘʷ) 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ (NPV) ʨʘʚʥʘ ʥʫʣʶ. ʂʨʠʪʝʨʠʡ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʚʦ 

ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʚʨʝʤʝʥʥʫʶ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʉʠʥʦʥʠʤʳ: ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʴ. ɼʣʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʨʘʚ-

ʥʷʝʪʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʶ ʩʪʘʚʢʠ r, ʥʘʡʜʝʥʥʦʤʫ ʠʟ ʫʨʘʚʥʝʥʠʷ: 

 
ʛʜʝ CFk ð ʵʣʝʤʝʥʪ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʦʛʦ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʝʡ 1ʉ ʚ ʢ-ʤ ʛʦʜʫ (ʙʘʟʦʚʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ), ʢ = 1, 2, é, ʧ; 

ʧ ð ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ (ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ). 
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ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ ʢʨʠʪʝʨʠʷ IRR ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʧʨʝʜʧʨʠ-

ʷʪʠʝ ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʣʶʙʳʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʫʨʦʚʝʥʴ 

ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʝ ʥʠʞʝ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ çʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʘè (ʉʉ). ʇʦʜ ʥʠʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʣʠʙʦ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

(WACC), ʝʩʣʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʩʨʝʜʩʪʚ ʪʦʯʥʦ ʥʝ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥ, ʣʠʙʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʮʝ-

ʣʝʚʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ, ʝʩʣʠ ʪʘʢʦʚʦʡ ʠʤʝʝʪʩʷ. ʀʤʝʥʥʦ ʩ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʉʉ ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʪ-

ʩʷ IRR, ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʳʡ ʜʣʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʩʚʷʟʴ ʤʝʞʜʫ ʥʠʤʠ ʪʘ-

ʢʦʚʘ: 

ʘ) ʝʩʣʠ: IRR > ʉʉ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʥʷʪʴ; 

ʙ) ʝʩʣʠ IRR < ʉʉ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʪʚʝʨʛʥʫʪʴ; 

ʚ) ʝʩʣʠ IRR = ʉʉ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʠ ʧʨʠʙʳʣʴʥʳʤ, ʥʠ ʫʙʳʪʦʯʥʳʤ. 

ʅʝʟʘʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʩ ʯʝʤ ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʪʩʷ IRR, ʦʯʝʚʠʜʥʦ ʦʜʥʦ: ʧʨʦʝʢʪ ʧʨʠ-

ʥʠʤʘʝʪʩʷ, ʝʩʣʠ ʝʛʦ IRR ʙʦʣʴʰʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʧʦʨʦʛʦʚʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ; ʧʦʵʪʦʤʫ ʧʨʠ 

ʧʨʦʯʠʭ ʨʘʚʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʙʦʣʴʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʧʨʝʜ-

ʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʳʤ. ɿʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʜʣʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʣʠ-

ʙʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʘʣʴʢʫʣʷʪʦʨʘ, ʣʠʙʦ ʤʝʪʦʜʘ ʣʠʥʝʡʥʦʡ ʘʧʧʨʦʢʩʠʤʘʮʠʠ: 

 
ʛʜʝ r1 ð ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʡ 

f(r1) > 0 (f(r1) < 0); 

r2 ð ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʡ f(r2) 

< 0 (f(r2) > 0). 

ʉʤʳʩʣ ʬʦʨʤʫʣʳ (6.6) ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ɺʳʙʠʨʘʝʪʩʷ ʠʥʪʝʨʚʘʣ (r1, r2), 

ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʪʦʯʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR. ɼʘʣʝʝ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ 

(6.6) ʚʳʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʝʛʦ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʴʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. ɽʩʣʠ ʠʥʪʝʨʚʘʣ ʚʳʙʨʘʥ ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦ ʰʠʨʦʢʠʤ, ʧʝʨʚʦʝ ʧʨʠʙʣʠʞʝʥʠʝ IRR ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʫʞʝ ʧʦʩʣʝ ʧʝʨʚʦʡ ʠʪʝʨʘ-

ʮʠʠ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ IRR ʜʣʷ ʧʨʦʝʢʪʘ, 

ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʦʛʦ ʥʘ 3 ʛʦʜʘ, ʪʨʝʙʫʶʱʝʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 10 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʠ 

ʠʤʝʶʱʝʛʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʳʝ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 3 ʤʣʥ ʨʫʙ., 4 ʤʣʥ 

ʨʫʙ., 7 ʤʣʥ ʨʫʙ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɺʦʟʴʤʝʤ ʜʚʘ ʧʨʦʠʟʚʦʣʴʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ: 

r = 10%, r = 20%. ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʨʘʩʯʝʪʳ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʪʘʙʫʣʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ ʪʘʙʣ. 6.1. ʊʦʛʜʘ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (6.6) ʚr -

ʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 
ʄʦʞʥʦ ʫʪʦʯʥʠʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. ɼʦʧʫʩʪʠʤ, ʯʪʦ ʧʫʪʝʤ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ 

ʠʪʝʨʘʮʠʡ ʤʳ ʦʧʨʝʜʝʣʠʣʠ ʙʣʠʞʘʡʰʠʝ ʮʝʣʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʳʭ NPV ʤʝʥʷʝʪ ʟʥʘʢ: ʧʨʠ r = 16% NPV = +0,05; ʧʨʠ r = 17% NPV = ï

0,14. 

ʊʦʛʜʘ ʫʪʦʯʥʝʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʦ: 
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ʀʩʪʠʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ IRR ʨʘʚʥʦ 16,23%, ʪ.ʝ. ʤʝʪʦʜ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʠʪʝʨʘʮʠʡ ʚ ʩʠʣʫ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʛʣʘʜʢʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʠ y = f(r) = NPV 

ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʚʝʩʴʤʘ ʚʳʩʦʢʫʶ ʪʦʯʥʦʩʪʴ (ʩ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʡ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʪʘʢʘʷ 

ʪʦʯʥʦʩʪʴ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʟʣʠʰʥʝʡ). ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʝʩʣʠ ʚʟʷʪʴ ʚ ʨʘʩʯʝʪ ʜʚʘ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʷ r, ʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʦʪʩʪʦʷʱʠʝ ʜʨʫʛ ʦʪ ʜʨʫʛʘ, ʪʦ ʤʦʞʥʦ çʥʘ-

ʢʨʳʪʴè ʵʪʠʤ ʠʥʪʝʨʚʘʣʦʤ ʟʥʘʯʝʥʠʝ IRR ʩ ʧʝʨʚʦʡ ʠʪʝʨʘʮʠʠ, ʪ.ʝ. ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʧʨʠ-

ʝʤʣʝʤʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʢʨʠʪʝʨʠʷ. 

ʉʚʦʜ ʚʩʝʭ ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʡ ʧʨʠʚʝʜʝʥ ʚ ʪʘʙʣ. 6.1 (PV ð ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦ-

ʚʘʥʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ). ɿʥʘʯʝʥʠʷ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦ-

ʢʘ ʤʦʞʥʦ ʥʘʭʦʜʠʪʴ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʪʘʙʣʠʮ. 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 6.1 

ʀʩʭʦʜʥʳʝ ʜʘʥʥʳʝ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ IRR 
ɻʦʜ ʇʦ-

ʪʦʢ 

ʇʝʨʚʘʷ ʘʧʧʨʦʢʩʠʤʘʮʠʷ ɺʪʦʨʘʷ ʘʧʧʨʦʢʩʠʤʘʮʠʷ 

 

 

 

 

 

ʈʘʩʯʝʪ 1 ʈʘʩʯʝʪ 2 ʈʘʩʯʝʪ 3 ʈʘʩʯʝʪ 4 

 

 

ʛ = 10% PV ʛ = 20% PV ʛ = 16% PV ʛ = 17% PV 

0 -10 1,000 -10,00 1,000 -10,00 1,000 -10,00 1,000 -10,00 

1 3 0,909 2,73 0,833 2,50 0,862 2,59 0,855 2,57 

2 4 0,826 3,30 0,694 2,78 0,743 2,97 0,731 2,92 

3 7 0,751 5,26 0,579 4,05 0,641 4,49 0,624 4,37 

   1,29  -0,67  0,05  -0,14 

 

6.3.4. ̇ ̆̓̏̅ ̠̏̐̑̆̅̆̌̆̎̉ ̒̑̏̋́ ̏̋̔̐́̆̍̏̒̓̉ ̗̉̎̃̆̒̓̉̉̊ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʜ ʩʨʦʢʦʤ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ (PP) ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʢʨʠʪʝʨʠʡ, ʧʨʠʤʝ-

ʥʷʝʤʳʡ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʡ ʨʘʩʯʝʪ 

ʯʠʩʣʘ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ, ʟʘ ʢʦʪʦʨʦʝ ʧʨʦʠʟʦʡʜʝʪ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʝ ʩʜʝʣʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʙʝʟ ʫʯʝʪʘ ʬʘʢʪʦʨʘ ʚʨʝʤʝʥʠ. ʕʪʦʪ ʤʝʪʦʜ, ʷʚʣʷʶʱʠʡʩʷ ʦʜ-

ʥʠʤ ʠʟ ʩʘʤʳʭ ʧʨʦʩʪʳʭ ʠ ʰʠʨʦʢʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʭ ʚ ʤʠʨʦʚʦʡ ʫʯʝʪʥʦ-

ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ, ʥʝ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʫʧʦʨʷʜʦʯʝʥʥʦʩʪʠ ʜʝʥʝʞ-

ʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ. ʆʙʱʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ PP ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

 
ʛʜʝ CFk ð ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʧʦ ʛʦʜʘʤ, n Ò m, m ð ʩʨʦʢ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʧʨʦʝʢʪʘ. 

ʅʝʨʝʜʢʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʈʈ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʪʦʯʥʦ, ʪ.ʝ. ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ 

ʠ ʜʨʦʙʥʘʷ ʯʘʩʪʴ ʛʦʜʘ; ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʤʦʣʯʘʣʠʚʦʝ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ 

ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʢʘʞʜʦʛʦ ʛʦʜʘ. ʊʘʢ, ʜʣʷ 

ʧʨʦʝʢʪʘ ʩ ʜʝʥʝʞʥʳʤ ʧʦʪʦʢʦʤ (ʤʣʥ ʨʫʙ.): ï100 40 40 40 30 20 ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘ-
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ʪʝʣʷ ʈʈ ʨʘʚʥʦ 3 ʛʦʜʘʤ, ʝʩʣʠ ʨʘʩʯʝʪ ʚʝʜʝʪʩʷ ʩ ʪʦʯʥʦʩʪʴʶ ʜʦ ʮʝʣʦʛʦ ʛʦʜʘ, ʠʣʠ 2,5 

ʛʦʜʘ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʪʦʯʥʦʛʦ ʨʘʩʯʝʪʘ. 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʦʚ ʢʨʠʪʝʨʠʷ ʈʈ ̫ʚʣʷʝʪʩʷ ʠʛʥʦʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʤ ʬʘʢʪʦʨʘ 

ʚʨʝʤʝʥʠ. ɼʣʷ ʧʨʝʦʜʦʣʝʥʠʷ ʵʪʦʛʦ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʣʠ ʤʦʜʠʬʠʢʘʮʠʶ ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʷ ʈʈ, ʠʟʚʝʩʪʥʫʶ ʢʘʢ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʩʨʦʢ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ 

(DPP) ʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʡ ʨʘʩʯʝʪ ʯʠʩʣʘ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ, ʟʘ ʢʦʪʦʨʦʝ ʧʨʦ-

ʠʟʦʡʜʝʪ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʝ ʩʜʝʣʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʬʘʢʪʦʨʘ 

ʚʨʝʤʝʥʠ (ʪ.ʝ. ʧʫʪʝʤ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ r, ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦʪʦʨʦʡ ʤʦʞʝʪ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ WACC). ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶɦ ʘʷ 

ʨʘʩʯʝʪʥʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʥʘʷ ʥʘ ʙʘʟʝ DCF-ʤʦʜʝʣʠ, ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

 
ʇʨʠʤʝʨ. ʂʦʤʧʘʥʠʷ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ, 

ʩ ʜʝʥʝʞʥʳʤ ʧʦʪʦʢʦʤ, ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʤ ʚʦ ʚʪʦʨʦʡ ʛʨʘʬʝ ʥʠʞʝʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʪʘʙʣʠ-

ʮʳ. ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 14%. ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʧʨʦʝʢʪʳ ʩʦ ʩʨʦʢʦʤ ʧʦ-

ʛʘʝhʥʠʷ, ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʠʤ 4 ʛʦʜʘ, ʥʝ ʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ. ʉʜʝʣʘʪʴ ʘʥʘʣʠʟ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ 

ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʦʛʦ ʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʩʨʦʢʦʚ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʈʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ ʪʘʙʣ. 6.2. 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 6.2 

ʆʮʝʥʢʘ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʩʪʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʧʦ ʢʨʠʪʝʨʠʷʤ PP ʠ DPP 
ɻʦʜ 

 

ɼʝʥʝʞʥʳʡ 

ʧʦʪʦʢ, 

(ʤʣʥ ʨʫʙ.) 

ɼʠʩʢʦʥʪʠ-

ʨʫʶʱʠʡ ʤʥʦ-

ʞʠʪʝʣʴ ʧʨʠ r 

= 14% 

ɼʠʩʢʦʥʪʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʡ ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʡ ʧʦ-

ʪʦʢ (ʤʣʥ ʨʫʙ.) 

ʂʫʤʫʣʷʪʠʚʥʦʝ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʝ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʠ ʜʣʷ ʧʦʪʦʢʘ (ʤʣʥ ʨʫʙ.): 

ʠʩʭʦʜʥʦʛʦ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦ-

ʚʘʥʥʦʛʦ 

0 -130 1,000 -130,0 -130 -130,0 

1 30 0,877 26,3 -100 -103,7 

2 40 0,769 30,8 -60 -72,9 

3 50 0.675 33,8 -10 -39,1 

4 50 0,592 29,6 40 -9,5 

5 20 0,519 10,4 60 0,9 

 

ʀʟ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʚ ʪʘʙʣ. 6.2 ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʈʈ = 4 ʛʦʜʘ (ʧʨʠ ʪʦʯʥʦʤ 

ʨʘʩʯʝʪʝ ʈʈ = 3,25 ʛʦʜʘ), ʘ DPP = 5 ʣʝʪ (ʧʨʠ ʪʦʯʥʦʤ ʨʘʩʯʝʪʝ DPP = 4,9 ʛʦʜʘ). 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʝʩʣʠ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʦʛʦ ʩʨʦʢʘ ʦʢʫ-

ʧʘʝʤʦʩʪʠ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ ʧʨʠʝʤʣʝʤ, ʝʩʣʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʢʨʠʪʝʨʠʡ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥ-

ʥʦʛʦ ʩʨʦʢʘ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ, ʩʢʦʨʝʝ ʚʩʝʛʦ, ʙʫʜʝʪ ʦʪʚʝʨʛʥʫʪ. 

 

ɺ ʦʮʝʥʢʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʢʨʠʪʝʨʠʠ PP ʠ DPP ʤʦʛʫʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʪʴʩʷ ʜʚʦʷʢʦ: ʘ) ʧʨʦʝʢʪ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ, ʝʩʣʠ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʴ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ; ʙ) ʧʨʦʝʢʪ 

ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʩʨʦʢ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʠ ʥʝ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʥʦʛʦ ʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʣʠʤʠʪʘ (ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩʪʨʘʭʫ-

ʝʪʩʷ ʧʦ ʚʨʝʤʝʥʥʦʤʫ ʘʩʧʝʢʪʫ: ʢʘʢʠʤ ʙʳ ʧʨʠʙʳʣʴʥʳʤ ʥʠ ʙʳʣ ʧʨʦʝʢʪ ʚ ʦʪʜʘʣʝʥ-
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ʥʦʤ ʙʫʜʫʱʝʤ, ʦʥ ʦʪʚʝʨʛʘʝʪʩʷ, ʝʩʣʠ ʥʝʪ ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʷ ʟʘʪʨʘʪ ʚ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʳʝ, ʜʦʩ-

ʪʘʪʦʯʥʦ ʢʦʨʦʪʢʠʝ ʩʨʦʢʠ). 

6.3.5. ̇ ̆̓̏̅ ̘̑́̒̆̓́ ̘̔̆̓̎̏̊ ̜̎̏̑̍ ̜̐̑̉̂̌̉ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʜ ʫʯʝʪʥʦʡ ʥʦʨʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ (ARR) ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʢʨʠʪʝʨʠʡ, ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʳʡ 

ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʡ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ 

ʩʨʝʜʥʠʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ. ʕʪʦʪ ʤʝʪʦʜ ʠʤʝʝʪ ʜʚʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʳʝ 

ʯʝʨʪʳ: 1) ʦʥ ʥʝ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʘ; 2) ʜʦʭʦʜ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ PN (ʧʨʠʙʳʣʴ ʟʘ ʤʠʥʫʩʦʤ ʦʪʯʠʩ-

ʣʝʥʠʡ ʚ ʙʶʜʞʝʪ). 

ɸʣʛʦʨʠʪʤ ʨʘʩʯʝʪʘ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʧʨʦʩʪ, ʯʪʦ ʠ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʰʠʨʦʢʦʝ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ: ʫʯʝʪʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ (ARR), 

ʥʘʟʳʚʘʝʤʘʷ ʪʘʢʞʝ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʤ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ 

ʜʝʣʝʥʠʝʤ ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ PN ʥʘ ʩʨʝʜʥʶʶ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ (ʢʦʵʬ-

ʬʠʮʠʝʥʪ ʙʝʨʝʪʩʷ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ). ʉʨʝʜʥʷʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʜʝʣʝ-

ʥʠʝʤ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ ʥʘ 2, ʝʩʣʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʧʦ 

ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʩʨʦʢʘ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʚʩʝ ʢʘʧʠʪʘʣʥɹʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ 

ʙʫʜʫʪ ʩʧʠʩʘʥʳ; ʝʩʣʠ ʜʦʧʫʩʢʘʝʪʩʷ ʥʘʣʠʯʠʝ ʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʠʣʠ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʦʥʥʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ (RV), ʪʦ ʝʝ ʦʮʝʥʢʘ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʫʯʪʝʥʘ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ARR, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ 

ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʡ: 

 
6.3.6. ˞̑ ̝̜́̃̎̉̓̆̌̎̊ ́̎́̌̉̈ ̐̑̏̆̋̓̏̃ ̘̑́̈̌̉̎̏̊ ̝̐̑̏̅̏̌̇̉̓̆̌̎̏Ȥ

̒̓̉ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʞʠʟʥʠ ʚʧʦʣʥʝ ʚʝʨʦʷʪʥʘ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʩʨʘʚʥʠ-

ʚʘʪʴ ʧʨʦʝʢʪʳ ʨʘʟʥʦʡ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʈʝʯʴ ʤʦʞʝʪ ʠʜʪʠ ʢʘʢ ʦ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʳʭ, 

ʪʘʢ ʠ ʦʙ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʘʭ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʩʨʘʚʥʝʥʠʝ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʳʭ ʧʨʦʝʢ-

ʪʦʚ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ, ʢʦʛʜʘ ʟʘʨʘʥʝʝ ʥʝ ʠʟʚʝʩʪʝʥ ʦʙʲʝʤ ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ; ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʚʦʜʠʪʩʷ ʨʘʥʞʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʧʦ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʠʭ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʩʪʠ, ʪ.ʝ. ʦʥʠ ʢʘʢ ʙʳ ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʶʪʩʷ ʚ ʦʯʝʨʝʜʴ ð ʧʦ ʤʝʨʝ ʧʦʷʚ-

ʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʧʨʦʝʢʪʳ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ ʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ ʢ 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ. 

ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʩʠʪʫʘʮʠʶ. ʀʤʝʶʪʩʷ ʜʚʘ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʳʭ ʧʨʦʝʢʪʘ ʩʦ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʤʠ, ʤʣʥ ʨʫʙ.: 

- IʈA : ï100 120; 

- IʈB : ï50 30 40 15. 

ʊʨʝʙʫʝʪʩʷ ʨʘʥʞʠʨʦʚʘʪʴ ʠʭ ʧʦ ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʩʪʠ, ʝʩʣʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 10%. 

ɿʥʘʯʝʥʠʷ NPV ʧʨʠ CC = 10% ʠ IRR ʜʣʷ ʵʪʠʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, 

ʨʘʚʥʳ: 
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- IʈA : NPV = 9,1 ʤʣʥ ʨʫʙ., IRR = 20%; 

- IʈB : NPV = 21,6 ʤʣʥ ʨʫʙ., IRR = 35,4%. 

ʅʘ ʧʝʨʚʳʡ ʚʟʛʣʷʜ, ʤʦʞʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ ʚʳʚʦʜ, ʯʪʦ ʧʦ ʚʩʝʤ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘʤ ʧʨʦʝʢʪ 

IʈB ʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʝʥ. ʆʜʥʘʢʦ, ʥʘʩʢʦʣʴʢʦ ʧʨʘʚʦʤʦʯʝʥ ʪʘʢʦʡ ʚʳʚʦʜ? 

ʉʨʘʟʫ ʞʝ ʙʨʦʩʘʝʪʩʷ ʚ ʛʣʘʟʘ ʚʨʝʤʝʥʥʘʷ ʥʝʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʩʪʴ ʧʨʦʝʢʪʦʚ: ʧʝʨ-

ʚʳʡ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥ ʥʘ 1 ʛʦʜ, ʚʪʦʨʦʡ ð ʥʘ 3. ʉʨʘʚʥʠʚʘʷ ʧʨʦʝʢʪʳ ʧʦ ʢʨʠʪʝʨʠʶ NPV, 

ʤʳ ʢʘʢ ʙʳ ʘʚʪʦʤʘʪʠʯʝʩʢʠ ʚʳʨʘʚʥʠʚʘʝʤ ʠʭ ʧʦ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʥʝʷʚʥʦ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʷ, ʯʪʦ ʧʨʠʪʦʢʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʦ ʧʨʦʝʢʪʫ Iʈɸ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ʠ ʪʨʝʪʴ-

ʝʤ ʛʦʜʘʭ ʨʘʚʥʳ ʥʫʣʶ. ɺ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʪʘʢʦʝ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʥʝʣʴʟʷ ʩʯʠʪʘʪʴ ʘʙʩʦ-

ʣʶʪʥʦ ʥʝʧʨʘʚʦʤʦʯʥʳʤ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʦʟʤʦʞʥʘ ʠ ʜʨʫʛʘʷ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʨʘʩʩʫʞ-

ʜʝʥʠʡ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʩʨʘʚʥʝʥʠʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʨʘʟʣʠʯʥʦʡ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ, ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ, 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʵʣʠʤʠʥʠʨʦʚʘʪʴ ʚʣʠʷʥʠʝ ʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʬʘʢʪʦʨʘ. ʆʜʠʥ ʠʟ ʥʠʭ ð ʤʝ-

ʪʦʜ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʮʝʧʥʦʛʦ ʧʦʚʪʦʨʘ ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʤʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ. ʉʫʪʴ ʤʝʪʦʜʘ ʩʦ-

ʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. 

ʇʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥ ʥʝʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʝ ʯʠʩʣʦ ʨʘʟ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠ ʧ Ÿ +Ð ʯʠʩʣʦ ʩʣʘ-

ʛʘʝʤʳʭ ʚ ʬʦʨʤʫʣʝ ʨʘʩʯʝʪʘ NPV(i, n) ʙʫʜʝʪ ʩʪʨʝʤʠʪʴʩʷ ʢ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦʩʪʠ, ʘ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʝ NPV(i, Ð) ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʥʘʡʜʝʥʦ ʧʦ ʠʟʚʝʩʪʥʦʡ ʬʦʨʤʫʣʝ ʜʣʷ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦ ʫʙʳ-

ʚʘʶʱʝʡ ʛʝʦʤʝʪʨʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʛʨʝʩʩʠʠ: 

 
 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʢʘʞʜʦʡ ʠʟ ʜʚʫʭ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʥʠʞʝ ʩʠʪʫʘʮʠʡ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʚʳ-

ʙʨʘʪʴ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ (ʤʣʥ ʨʫʙ.), ʝʩʣʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 10%. 

1. ʇʨʦʝʢʪ IʈA: ï100; 50; 70. ʇʨʦʝʢʪ IʈB: ï100; 30; 40; 60. 

2. ʇʨʦʝʢʪ IʈC: ï100; 50; 72. ʇʨʦʝʢʪ IʈB: ï100; 30; 40; 60. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɽʩʣʠ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ NPV ʜʣʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ IʈA, IʈB  ʠ IʈC, ʪʦ ʦʥʠ ʩʦ-

ʩʪʘʚʷʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ: 3,30 ʤʣʥ ʨʫʙ.; 5,4 ʤʣʥ ʨʫʙ.; 4,96 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʅʝʧʦʩʨʝʜ-

ʩʪʚʝʥʥʦʤʫ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʵʪʠ ʜʘʥʥʳʝ ʥʝ ʧʦʜʜʘʶʪʩʷ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʨʘʩʩʯʠʪʘʝʤ NPV 

ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʧʦʚʪʦʨʷʶʱʠʭʩʷ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦ ʜʦʣʛʦ (ʪ.ʝ. ʩ ʦʢʦʥʯʘʥʠʝʤ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʨʝʘ-

ʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ ʥʘʯʠʥʘʝʪʩʷ ʥʦʚʘʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ. ʀʟ ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʤʳʭ 

ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚ ʧʨʦʝʢʪ, ʠʤʝʶʱʠʡ ʙʦʣʴʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ NPV(i, Ð), ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʝʜ-

ʧʦʯʪʠʪʝʣʥɹʳʤ. 

ʊʘʢ, ʜʣʷ ʥʘʰʝʛʦ ʧʨʠʤʝʨʘ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ (6.10) ʠʤʝʝʤ: 

- ʚʘʨʠʘʥʪ 1: 

ʧʨʦʝʢʪ IʈA: i = 2, ʧʦʵʪʦʤʫ: 

 
ʧʨʦʝʢʪ IPB: i = 3, ʧʦʵʪʦʤʫ: 
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- ʚʘʨʠʘʥʪ 2: 

ʧʨʦʝʢʪ IʈB: NPV(3, Ð) = 21,71 ʤʣʥ ʨʫʙ.; 

ʧʨʦʝʢʪ IPC: NPV(2, Ð) = 28,57 ʤʣʥ ʨʫʙ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʦʣʫʯʠʤ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ: ʚ ʚʘʨʠʘʥʪʝ 1 ʧʨʝʜʧʦʯ-

ʪʠʪʝʣʴʥʝʝ ʧʨʦʝʢʪ IʈB, ʚ ʚʘʨʠʘʥʪʝ 2 ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʝʝ ʧʨʦʝʢʪ Iʈʉ. 
 

6.4. ɸʥʘʣʠʟ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠ 
ʨʠʩʢʘ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʨʠ ʦʮʝʥʢʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʦ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʣʠ ʝʩʣʠ ʵʪʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴ ʚʣʠʷʥʠʝ ʠʥʬʣʷʮʠʠ. ʕʪʦ ʤʦʞ-

ʥʦ ʜʝʣʘʪʴ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʦʡ ʥʘ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (/) ʣʠʙʦ ʙʫʜʫʱʠʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ, 

ʣʠʙʦ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʢʦʨʨʝʢʪʥʦʡ, ʥʦ ʠ ʙʦʣʝʝ ʪʨʫʜʦʝʤʢʦʡ ʚ 

ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʘʷ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʫ ʚʩʝʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, 

ʚʣʠʷʶʱʠʭ ʥʘ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ ʩʨʘʚʥʠʚʘʝʤʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ. 

ʉʨʝʜʠ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʚʳʜʝʣʠʤ ʦʙʲʝʤ ʚʳʨʫʯʢʠ ʠ ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦ-

ʜʳ. ʂʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʘ ʤʦʞʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʥʜʝʢ-

ʩʦʚ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʠʥʜʝʢʩʳ ʮʝʥ ʥʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠ ʧʦ-

ʪʨʝʙʣʷʝʤʦʝ ʝʶ ʩʳʨʴʝ ʤʦʛʫʪ ʩʫɦ ʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʪʣʠʯʘʪʴʩʷ ʦʪ ʠʥʜʝʢʩʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ. ʉ 

ʧʦʤʦʱʴʶ ʪʘʢʠʭ ʧʝʨʝʩʯʝʪʦʚ ʠʩʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʥʦʚʳʝ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʪʦʢʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʠ 

ʩʨʘʚʥʠʚʘʶʪʩʷ ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʦʡ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʨʠʪʝʨʠʷ NPV. 

ɹʦʣʝʝ ʧʨʦʩʪʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʠ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʥʘ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʇʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ ʛʦʪʦʚ ʩʜʝʣʘʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ 10% ʛʦ-

ʜʦʚʳʭ. ʕʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ 1 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʚ ʥʘʯʘʣʝ ʛʦʜʘ ʠ 1,1 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʚ ʢʦʥʮʝ ʛʦʜʘ 

ʦʙʣʘʜʘʶʪ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʷ ʦʜʠʥʘʢʦʚʦʡ ʮʝʥʥʦʩʪʴʶ. ɽʩʣʠ ʜʦʧʫʩʪʠʪʴ, ʯʪʦ 

ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 5% ʚ ʛʦʜ, ʪʦ ʜʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʩʦʭʨʘʥʠʪʴ ʧʦ-

ʢʫʧʘʪʝʣʴʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʛʦ ʚ ʢʦʥʮʝ ʛʦʜʘ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ 1,1 

ʤʣʥ ʨʫʙ., ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʘʪʴ ʵʪʫ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʥʘ ʠʥʜʝʢʩ ʠʥʬʣʷʮʠʠ: 

1,1 ʭ 1,05 = 1,155 ʤʣʥ ʨʫʙ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʯʪʦʙʳ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʞʝʣʘʝʤʳʡ ʜʦʭʦʜ, ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ 

ʜʦʣʞʝʥ ʙʳʣ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʥʝ 10%-ʡ ʨʦʩʪ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘ ʜʨʫʛʦʡ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʴ, ʦʪʣʠʯʘʶʱʠʡʩʷ ʦʪ ʠʩʭʦʜʥʦʛʦ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʠʥʜʝʢʩʘ ʠʥʬʣʮ̫ʠʠ: 

1,10 ʭ 1,05 = 1,155. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʤʦʞʥʦ ʥʘʧʠʩʘʪʴ ʦʙʱʫʶ ʬʦʨʤʫʣʫ, ʩʚʷʟʳʚʘʶʱʫʶ ʨʝʘʣʴ-

ʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (r), ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʫʶ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʥʦʤʠʥʘʣʴ-

ʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (p) ʠ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (i): 

1 + p = (1 + r) ʭ (1 + i). 

ɼʘʥʥʫʶ ʬʦʨʤʫʣʫ ʤʦʞʥʦ ʫʧʨʦʩʪʠʪʴ. 

1 + p = (1 + r) ʭ (1 + i) = 1 + r + i + r ʭ i. 
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ʇʦʩʣʝʜʥʠʤ ʩʣʘʛʘʝʤʳʤ ʚʚʠʜʫ ʝʛʦ ʤʘʣʦʩʪʠ ʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʧʨʝ-

ʥʝʙʨʝʛʘʶʪ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʦʢʦʥʯʘʪʝʣʴʥʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

p = r + i. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʈʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʧʨʦʝʢʪʘ ʧʨʠ ʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ: ʘ) ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ð 5 ʤʣʥ ʨʫʙ.; ʙ) ʧʝ-

ʨʠʦʜ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ð 3 ʛʦʜʘ; ʚ) ʜʦʭʦʜʳ ʧʦ ʛʦʜʘʤ (ʪʳʩ. ʨʫʙ.): 2000, 2000, 

2500; ʛ) ʪʝʢʫʱʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʙʝʟ ʫʯʝʪʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ) ð 9,5%; (ʜ) 

ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ð 5%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɽʩʣʠ ʦʮʝʥʢʫ ʜʝʣʘʪʴ ʙʝʟ ʫʯʝʪʘ ʚʣʠʷʥʠʷ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʪʦ ʧʨʦʝʢʪ 

ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʥʷʪʴ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ NPV = +399 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʆʜʥʘʢʦ ʝʩʣʠ ʩʜʝʣʘʪʴ ʧʦ-

ʧʨʘʚʢʫ ʥʘ ʠʥʜʝʢʩ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʪ.ʝ. ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʤʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʫʶ 

ʩʪʘʚʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (p = 15%, ʪʘʢ ʢʘʢ 1,095 ʭ 1,05 = 1,15), ʪʦ ʚʳʚʦʜ ʙʫ-

ʜʝʪ ʜʠʘʤʝʪʨʘʣʴʥʦ ʧʨʦʪʠʚʦʧʦʣʦʞʥʳʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ NPV = ï105 

ʪʳʩ. ʨʫʙ., IRR = 13,8%. ɽʩʣʠ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʫʧʨʦʱʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʫʣʦʡ, ʪʦ ʚʳʚʦʜ ʚ 

ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝ ʠʟʤʝʥʠʪʩʷ, ʭʦʪʷ ʯʠʩʣʘ ʙʫʜʫʪ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʠʥʳʤʠ: p = 14,5%, 

NPV = ï62,3 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

ɸʥʘʣʠʟ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʠʩʢʘ ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʦʭʦʞʠʭ ʠʜʝʷʭ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʩ-

ʥʦʚʥʳʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʜʝ-

ʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʠ ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʫʯʝʪ ʨʠʩʢʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʧʨʘʚ-

ʢʦʡ ʦʜʥʦʛʦ ʠʟ ʵʪʠʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ. 

ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚʚʦʜʷʪʩʷ ʧʦʥʠʞʘʶʱʠʝ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʳ ʧʦ ʛʦʜʘʤ, ʩ ʧʦ-

ʤʦʱʴʶ ʢʦʪʦʨʳʭ ʜʝʣʘʶʪ ʙʦʣʝʝ ʦʩʪʦʨʦʞʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ, 

ʧʦʩʣʝ ʯʝʛʦ ʚʥʦʚʴ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪ ʟʥʘʯʝʥʠʝ NPV. 

ɺʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʪ ʥʘ 

ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʨʠʩʢʦʚʦʡ ʥʘʜʙʘʚʢʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ WACC ʨʘʚʥʦ 

18%, ʥʦ, ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʴ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʚʚʦʜʠʤ ʧʦʧʨʘʚʢʫ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 4%, ʧʦʵʪʦʤʫ 

ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ 22%). 

6.5. ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʙʶʜʞʝʪʘ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʣʦʞʝʥʠʡ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʢʨʫʧʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʣʶʙʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʨʘʩ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʯʘʱʝ 

ʚʩʝʛʦ ʬʠʨʤʘ ʠʤʝʝʪ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ, ʦʜʥʘʢʦ ʝʝ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʝ ʙʝʩʧʨʝʜʝʣʴʥʳ. ʆʪʩʶʜʘ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ 

ʚ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʙʶʜʞʝʪʘ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ (Capital Rationing), ʧʦʜ ʢʦʪʦ-

ʨʦʡ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʣʦʞʝʥʠʡ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʛʨʘ-

ʥʠʯʝʥʥʦʩʪʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʫʪʝʤ ʦʪʙʦʨʘ ʠ ʚʢʣʶʯʝʥʠʷ ʚ ʥʝʛʦ ʥʝ-

ʟʘʚʠʩʠʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʠʭ ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʝ ʩʫʤʤʘʨʥʦʝ 

ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ (NPV). 

ʊʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʪʨʠ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ: ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʘʷ, 

ʚʨʝʤʝʥʥʘʷ ʠ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦ-ʚʨʝʤʝʥʥʘʷ. ɺ ʩʘʤʦʤ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳʡ 

ʚʘʨʠʘʥʪ ʜʦʩʪʠʛʘʝʪʩʷ ʧʫʪʝʤ ʨʝʰʝʥʠʷ ʟʘʜʘʯʠ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʧʨʦʛʨʘʤʤʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʅʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦʡ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ, ʚ 

ʭʦʜʝ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʪʙʠʨʘʶʪʩʷ ʧʨʦʝʢʪʳ, ʚʦʟʤʦʞʥʳʝ ʢ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦʤʫ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ-
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ʤʫ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ. ʉʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʬʠʨʤʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʘ ʚ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ, ʘ ʯʠʩʣʦ ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʚʝʣʠʢʦ ð ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ 

ʟʘʜʘʯʘ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʝʥʥʦʡ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ, ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʶʱʘʷ ʦʪʙʦʨ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʚ ʫʩ-

ʣʦʚʠʷʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʩʪʠ ʦʙʲʝʤʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʢʨʠʪʝ-

ʨʠʷ ʤʦʞʥʦ ʚʳʙʠʨʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʦʜʥʘʢʦ ʪʝʦʨʠʷ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪ ʦʨʠʝʥʪʠ-

ʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʢʨʠʪʝʨʠʡ çʤʘʢʩʠʤʠʟʘʮʠʷ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ NPVè. ʇʨʠ ʩʜʝʣʘʥʥʳʭ ʜʦʧʫ-

ʱʝʥʠʷʭ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʙʘʟʦʚʳʭ ʚʘʨʠʘʥʪʘ. 

ɺʘʨʠʘʥʪ 1. ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʥʝʠʟʤʝʥ-

ʥʦʡ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʵʪʦ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ). ɺ ʵʪʦʤ 

ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʪʘʢʦʚʘ: Å ʜʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘ-

ʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ çʠʥʜʝʢʩ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠè (PI) ʢʘʢ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʫʤ-

ʤʳ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʢ ʠʩʭʦʜʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ 

(ʟʘʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʚʩʝʭ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʚʳʛʦʜʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʩ ʦʯʝʚʠʜʥʦʩʪʴʶ PI > 

1); 

Å ʧʨʦʝʢʪʳ ʫʧʦʨʷʜʦʯʠʚʘʶʪʩʷ ʧʦ ʫʙʳʚʘʥʠʶ PI; 

Å ʚ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʫʶ ʧʨʦʛʨʘʤʤʫ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ ʚʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʚʩʝ ʧʨʦʝʢ-

ʪʳ ʩ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʤʠ ʟʥʘʯʝʥʠʷʤʠ PI, ʧʦʢʘ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ; 

Å ʤʦʞʥʦ ʧʦʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʜʦʩʪʠʛʘʝʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʵʬʬʝʢʪ, ʪ.ʝ. 

ʩʫʤʤʘʨʥʳʡ NPV ʚʩʝʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʭ ʚ ʧʨʦʛʨʘʤʤʫ, ʙʫʜʝʪ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʤ 

ʠʟ ʚʩʝʭ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʢʦʤʙʠʥʘʮʠʡ. 

ɺʘʨʠʘʥʪ 2. ʇʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠʩʭʦʜʷʪ ʠʟ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʡ: 

ʘ) ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʭ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʙʫʜʫʪ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʳ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʝ ʦʙʲʝʤʳ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʩʪʦʨʦʥʥʠʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ; 

ʙ) ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʥʝʪ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʥʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

ʚ) ʩ ʨʦʩʪʦʤ ʜʦʣʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠ-

ʢʦʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʯʝʨʝʜʥʦʛʦ ʚʥʦʚʴ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 

ʚʦʟʨʘʩʪʘʪʴ, ʯʪʦ ʘʚʪʦʤʘʪʠʯʝʩʢʠ ʧʨʠʚʝʜʝʪ ʢ ʨʦʩʪʫ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʨʦʩʪʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʬʠʨʤʳ. 

ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʪʘʢʦʚʘ: 

Å ʜʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʚʥʫʪ-

ʨʝʥʥʝʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ (IRR) ʠ ʩʪʨʦʠʪʩʷ ʛʨʘʬʠʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦ-

ʩʪʝʡ (ʫʙʳʚʘʶʱʘʷ ʣʦʤʘʥʘʷ); 

Å ʩʪʨʦʠʪʩʷ ʛʨʘʬʠʢ ʧʨʝʜʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʘʷ ʣʦʤʘ-

ʥʘʷ); 

Å ʧʨʠ ʥʘʣʦʞʝʥʠʠ ʛʨʘʬʠʢʦʚ ʜʨʫʛ ʥʘ ʜʨʫʛʘ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʪʦʯʢʘ ʧʝʨʝʩʝʯʝʥʠʷ 

ʛʨʘʬʠʢʦʚ; 

Å ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʚʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʚʩʝ ʧʨʦʝʢʪʳ, ʨʘʩʧʦʣʦʞʝʥʥʳʝ ʣʝʚʝʝ ʥʘʡʜʝʥʥʦʡ 

ʪʦʯʢʠ ʧʝʨʝʩʝʯʝʥʠʷ; 

Å ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʚʢʣʘʜ ʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʙʫʜʝʪ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʪʴ ʟʘʝʤ-

ʥʦʤʫ ʢʘʧʠʪʘʣʫ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʮʝʥʠʪʴ ʨʝʘʣʴʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ, ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʚʳʧʣʘ-

ʪʳ ʪʝʢʫʱʠʭ ʟʘʪʨʘʪ ʧʦ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʶ ʜʘʥʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ, ʪ.ʝ. ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ 

ʢʘʢ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʥʫʞʥʦ ʦʮʝʥʠʪʴ, ʭʚʘʪʠʪ ʣʠ ʫ ʬʠʨʤʳ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʚʳʧʣʘʪʳ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʜʦ ʪʦʛʦ, ʢʘʢ ʥʦʚʳʝ ʧʨʦʝʢʪʳ ʙʫʜʫʪ 

ʜʘʚʘʪʴ ʦʪʜʘʯʫ), ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʜʦʣʛʘ (ʪ.ʝ. ʥʫʞʥʦ ʦʮʝʥʠʪʴ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ). 
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ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚʘʨʠʘʥʪ 1 ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʨʝʘʣʝʥ, ʥʝʩʣʦʞʝʥ ʚ ʚʳ-

ʯʠʩʣʠʪʝʣʴʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʠ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʜʦʩʪʠʯʴ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʡ ʦʪʜʘʯʠ ʥʘ ʚʣʦʞʝʥʥʳʡ 

ʢʘʧʠʪʘʣ. 
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ɻʃɸɺɸ 7. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ ʬʠʨʤ r

7.1. ʆʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ: ʚʠʜʳ, ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʷ 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʨʘʟʜʝʣʫ 7.4) 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʆʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ð ʵʪʦ ʘʢʪʠʚʳ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʚʦʟʦʙʥʦʚʣʷʝʤʳʝ ʩ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʩʪʴʶ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ 

ʢʦʪʦʨʳʝ ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʫʤ ʦʜʥʦʢʨʘʪʥʦ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʶʪʩʷ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʛʦʜʘ ʠʣʠ ʦʜʥʦʛʦ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ, ʝʩʣʠ ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ 12 ʤʝʩʷʮʝʚ. ʆʙʦʨʦʪʥʳʝ 

ʘʢʪʠʚʳ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʦʪʜʝʣʴʥʳʤ ʨʘʟʜʝʣʦʤ. 

ɺ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʤʦʛʫʪ ʦʙʦʟʥʘʯʘʪʴʩʷ ʠ 

ʜʨʫʛʠʤʠ ʧʦʥʷʪʠʷʤʠ, ʢʘʢ ʪʦ: ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʪʝʢʫʱʠʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʦʙʦʨʦʪʥʳʡ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣ ʠ ʜʨ. ʆʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʠ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʵʪʠʤʠ ʘʢ-

ʪʠʚʘʤʠ ʚʘʞʥʳ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʠ ʠ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʩʪʠ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʣʫʯʘʷʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ 

ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʝʪʩʷ ʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ (ʧʘʩʩʠʚʦʚ), ʪʦ ʦʙʘ 

ʵʪʠ ʦʙʲʝʢʪʘ ʫʯʝʪʘ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪʩʷ, ʢʘʢ: ʧʨʘʚʠʣʦ, ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʣʠʪʠʢʠ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʯʠʩʪʳʤ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ. ɽʛʦ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ 

ʨʘʟʥʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ (CA) ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʤʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ 

(CL). ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʬʘʢʪʦʨʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʧʨʠʥʷʪʦ ʚʳʜʝʣʷʪʴ ʪʘʢʠʝ ʬʘʢʪʦʨʥʳʝ ʢʦʤ-

ʧʦʥʝʥʪʳ ʯʠʩʪʦʛʦ ʦʙʦʨʦʪʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʢʘʢ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ (Inv), ʜʝ-

ʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ (AR), ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ (CE), ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʧʘʩʩʠ-

ʚʳ. 

ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʨʫʛʦʦʙʦʨʦʪʘ ʩʨʝʜʩʪʚ ʪʝʢʫʱʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʤʦ-

ʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʢʘʢ ʧʨʦʮʝʩʩ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʛʦ ʧʨʝʚʨʘʱʝʥʠʷ ʦʜʥʦʛʦ ʚʠʜʘ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ ʜʨʫʛʦʡ: 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 

ʛʜʝ ɼʉ ð ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ; 

ʇɿ ð ʟʘʧʘʩʳ ʩʳʨʴʷ, ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ; 

ʅɿ ð ʥʝʟʘʚʝʨʰʝʥʥʦʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ; 

ɻʇ ð ʛʦʪʦʚʘʷ ʧʨʦʜʫʢʮʠʷ; 

ɼɿ ð ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ. 

ʕʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʠʚʥʦʩʪʴ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʀʥʳʤʠ 

ʩʣʦʚʘʤʠ, ʩʫʪʴ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʙʦʨʦʪʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʡ 

ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʧʠʩʘʥʥʦʛʦ ʤʦʜʝʣʴʶ (7.1) ʮʠʢʣʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ, 

ʯʝʤ ʩʢʦʨʝʝ ʚʦʟʚʨʘʱʘʶʪʩʷ ʚʣʦʞʝʥʥʳʝ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʪʝʤ 

ʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʦʥʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʠ ʪʝʤ ʤʝʥʴʰʠʤ ʠʭ ʦʙʲʝʤʦʤ ʤʦʞʥʦ ʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʪʴʩʷ. 

ʂʣʶʯʝʚʳʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ð ʵʪʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ 

ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ, ʢʘʢ ʜʦʣʛʦ ʚ ʪʦʤ ʠʣʠ ʠʥʦʤ ʚʠʜʝ ʘʢʪʠʚʦʚ (ʦʙʳʯʥʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʧʨʦʠʟ-
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ʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʘʭ ʠ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ) ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ ʜʝʥʝʞʥʳʝ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘ. 

ʇʣʘʥʦʚʘʷ (ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʘʷ) ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʩʪʴ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʟʘʧʘ-

ʩʘʤʠ. ʆʜʥʘ ʠʟ ʮʝʣʝʚʳʭ ʫʩʪʘʥʦʚʦʢ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ð ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ 

ʨʠʪʤʠʯʥʦʡ ʝʛʦ ʨʘʙʦʪʳ. ʕʪʘ ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʴ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʟʘʜʘʝʪʩʷ ʥʘ-

ʣʠʯʠʝʤ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ (ʜʣʷ ʧʨʦʤʳʰʣʝʥʥʦʛʦ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʷʪʠʷ) ʠʣʠ ʪʦʚʘʨʦʚ ʜʣʷ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʞʠ (ʜʣʷ ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ). 

ʉʪʝʧʝʥʴ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʤʦʞʝʪ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʪʴʩʷ ʚ ʧʣʘʥʦʚʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ ʧʫʪʝʤ 

ʟʘʜʘʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʛʦ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʴ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ 

(ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ) ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʯʠʩʣʘ ʜʥʝʡ ʙʝʟ ʚʦʟʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ 

ʟʘʧʘʩʦʚ. ɼʣʷ ʵʪʦʡ ʮʝʣʠ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘ-

ʧʘʩʘʤʠ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʪ̫ʝʣʴʥʦʩʪʠ (Sd), ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤʫ ʘʣʛʦʨʠʪʤʫ: 

 
ʛʜʝ St ð ʟʘʧʘʩʳ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʘ ʜʘʪʫ ʘʥʘʣʠʟʘ (ʜʣʷ ʧʨʦʤʳʣhʝʥʥʦʛʦ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ) ʣʠʙʦ ʪʦʚʘʨʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ (ʜʣʷ ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ); 

zp ð ʝʞʝʜʥʝʚʥʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʩʳʨʴʝ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ ʧʦ ʧʣʘʥʫ (ʜʣʷ ʧʨʦ-

ʤʳʰʣʝʥʥʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ) ʣʠʙʦ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʦʜʥʦʜʥʝʚʥʳʡ ʪʦʚʘʨʦʦʙʦʨʦʪ (ʜʣʷ 

ʪʦʨʛʦʚʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ). 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʡ ʦʮʝʥʢʦʡ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʧʨʠʚʦʜʠʤʦʡ 

ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʩʣʫʞʠʪ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ. ɺ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʦʥʘ ʚʝʩʴʤʘ 

ʥʝʠʥʬʦʨʤʘʪʠʚʥʘ. ʀʥʦʝ ʜʝʣʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ Sd, ʢʦʪʦʨʳʡ ʜʘʝʪ ʠʥʫʶ (ʪ.ʝ. ʥʝ ʩʪʦʠʤʦ-

ʩʪʥʫʶ) ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʟʘʧʘʩʦʚ; ʦʥ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʜʥʷʭ ʠ ʛʦʚʦʨʠʪ ʦ ʪʦʤ, ʥʘ 

ʩʢʦʣʴʢʦ ʜʥʝʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʪʦʨʛʦʚʣʠ) ʭʚʘʪʠʪ ʠʤʝʶʱʝʛʦʩʷ 

ʟʘʧʘʩʘ. 

ʄʠʥʠʤʘʣʴʥʦ ʜʦʧʫʩʪʠʤʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʧʨʦʮʝʩ-

ʩʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʘ ʪʝʢʫʱʠʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʤʦʞʝʪ ʚʳʧʦʣʥʷʪʴʩʷ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ; ʚ ʯʘ-

ʩʪʥʦʩʪʠ, ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʟʘʧʘʩ ʚ ʜʥʷʭ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʦʜʠʥ ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʘʨʘ-

ʤʝʪʨʦʚ ʩʠʩʪʝʤʳ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʧʘʩʘʤʠ. 

ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʟʘʧʘʩʦʚ (ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ). ɺʘʞʥʝʡʰʠʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ð ʚʳʨʫʯʢʘ ʦʪ ʧʨʦʜʘʞ ʠ ʧʨʠʙʳʣʴ ð ʥʘ-

ʭʦʜʷʪʩʷ ʚ ʧʨʷʤʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ. ɺʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ 

ʟʜʝʩʴ ʦʯʝʚʠʜʥʘ: ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʠʤʝʶʱʝʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʙʦʣʴʰʦʡ ʟʘʧʘʩ ʦʙʦʨʦʪ-

ʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʥʦ ʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʝʝ, ʤʦʞʝʪ ʜʦʙʠʪʴʩʷ ʪʝʭ ʞʝ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ, ʯʪʦ ʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʩ ʙʦʣʴʰʠʤ ʦʙʲʝʤʦʤ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʥʦ ʥʝ-

ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʠʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʠ ʟʘʚʳʰʝʥʥʦʡ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʪʝʢʫʱʠʤʠ ʧʦʪʨʝʙ-

ʥʦʩʪʷʤʠ ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʥʘʭʦʜʷʱʠʝʩʷ ʥʘ ʨʘʟʥʳʭ ʩʪʘʜʠʷʭ ʢʨʫʛʦ-

ʦʙʦʨʦʪʘ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʳ, ʧʦʵʪʦʤʫ, ʫʩʢʦʨʝʥʠʝ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʥʘ 

ʦʪʜʝʣʴʥʦʡ ʩʪʘʜʠʠ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʝʪʩʷ ʤʝʨʘʤʠ ʧʦ ʫʩʢʦʨʝʥʠʶ ʦʙʦʨʘʯʠ-

ʚʘʝʤʦʩʪʠ ʠ ʥʘ ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʘʜʠʷʭ. 

ʕʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ ʤʦʞʝʪ ʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨʠʟʦʚʘʪʴʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ, ʠʟʤʝʨʷʝʤʳʤʠ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ ʠʣʠ 
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ʚ ʜʥʷʭ. ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ (Invt) ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤʫ ʘʣ-

ʛʦʨʠʪʤʫ: 

 
ʛʜʝ COGS ð ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦ-

ʜʝ (ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ); 

Inv ð ʩʨʝʜʥʠʝ ʟʘʧʘʩʳ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ (ʚ ʩʪʦʠʤʦ-

ʩʪʥʦʤ ʚʳʨʘʞʝʥʠʠ). 

ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ; ʝʛʦ ʨʦʩʪ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʨʘʩ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʫʩʢʦʨʝʥʠʝ 

ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʟʘʧʘʩʘʭ. ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʜʘʥ-

ʥʳʤ ʙʘʣʘʥʩʘ ʠ ʦʪʯʝʪʘ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ. 

ɼʣʷ ʪʦʨʛʦʚʳʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʬʦʨʤʫʣʘ (7.3) ʠʤʝʝʪ ʠʥʦʡ ʚʠʜ: ʚ ʯʠʩʣʠʪʝʣʝ 

ʜʨʦʙʠ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʙʝʨʝʪʩʷ ʪʦʚʘʨʦʦʙʦʨʦʪ, ʘ ʩʘʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʩʢʦʨʦʩʪʴʶ 

ʪʦʚʘʨʦʦʙʦʨʦʪʘ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʷ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘ ʪʘʢʦʚʘ: ʦʥ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʩʢʦʣʴ-

ʢʦ ʨʘʟ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʦʙʝʨʥʫʣʠʩʴ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚʣʦʞʝʥʥʳʝ 

ʚ ʟʘʧʘʩʳ. ʆʩʥʦʚʥʦʡ ʬʘʢʪʦʨ ʫʩʢʦʨʝʥʠʷ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ð ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʝ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʟʘʧʘʩʦʚ: ʯʝʤ 

ʤʝʥʴʰʠʤ ʟʘʧʘʩʦʤ ʫʜʘʝʪʩʷ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʴ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ, ʪʝʤ ʚʳʰʝ ʙʫʜʫʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ. 

ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʟʘʧʘʩʦʚ (ʚ ʜʥʷʭ). ʕʪʦ ʠʥʦʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝ-

ʤʦʩʪʠ ð ʥʝ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ, ʘ ʚ ʜʥʷʭ. ɸʣʛʦʨʠʪʤ ʨʘʩʯʝʪʘ ʪʘʢʦʚ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ D ð ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʜʥʝʡ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. 

ɺ ʟʥʘʤʝʥʘʪʝʣʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʡ ʜʨʦʙʠ ð ʦʜʥʦʜʥʝʚʥʘʷ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. 

ʦʙʲʝʤ ʩʳʨʴʷ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʧʦʪʨʝʙʣʷʚʰʠʭʩʷ ʝʞʝʜʥʝʚʥʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝ-

ʨʠʦʜʘ. ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʜʥʷʭ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ, ʩʢʦʣʴʢʦ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʜʥʝʡ 

ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʙʳʣʠ ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʘʭ. ʏʝʤ ʤʝʥʴʰʝ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʵʪʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʪʝʤ ʣʫʯʰʝ, ʪ.ʝ. ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ ʜʠ-

ʥʘʤʠʢʝ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ. 

ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ ʠ ʜʥʷʭ ʩʚʷʟʘʥʳ ʦʯʝʚʠʜʥʦʡ ʚʟʘʠ-

ʤʦʩʚʷʟʴʶ ð ʠʭ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʠʝ ʨʘʚʥʦ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʛʦ (ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʛʦ) ʧʝʨʠʦʜʘ. 

ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ (ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ). ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʡ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ (ARt) ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤʫ ʘʣʛʦʨʠʪʤʫ: 

 
ʛʜʝ S ð ʚʳʨʫʯʢʘ ʦʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ; 
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AR ð ʩʨʝʜʥʷʷ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. 

ɼʘʥʥʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʦʙʦʨʦʪʘʭ (ʨʘʟʘʭ) ʠ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʩʢʦʣʴʢʦ 

ʨʘʟ ʦʙʝʨʥʫʣʠʩʴ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚʣʦʞʝʥʥʳʝ ʚ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣ-

ʞʝʥʥʦʩʪʴ. ʈʦʩʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ 

ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ. 

ʆʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ (ʚ ʜʥʷʭ). ɼʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ 

(ɸRd) ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤʫ ʘʣʛʦʨʠʪʤʫ: 

 
ʛʜʝ D ð ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʜʥʝʡ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. 

ɼʘʥʥʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʜʥʷʭ ʠ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʩʢʦʣʴʢʦ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 

ʜʥʝʡ ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. ʉʥʠʞʝʥʠʝ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ. ʇʨʦʠʟ-

ʚʝʜʝʥʠʝ ʜʚʫʭ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʨʘʚʥʦ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. 

ʆʮʝʥʢʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ. ɼʣʷ ʦʙʦʙʱʘʶ-

ʱʝʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ (ʪ.ʝ. ʦʪʚʣʝʯʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʟ ʘʢʪʠʚ-

ʥʦʛʦ ʦʙʦʨʦʪʘ) ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʟʘʧʘʩʘʭ ʠ ʜʝʙʠʪʦʨʘʭ ʧʨʠʤʝʥʷʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ. ʃʦʛʠʢʘ ʨʘʩʯʝʪʘ ʪʘʢʦʚʘ. 

ʄʦʜʝʣʴ (7.1) ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʡ ʮʠʢʣ. ʏʝʤ ʙʳʩʪʨʝʝ 

ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʮʠʢʣʘ, ʪʝʤ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʝʝ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʫʶʪʩʷ ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʘʙʩʦʣʶʪ-

ʥʦ ʣʠʢʚʠʜʥʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ, ʩʢʦʨʦʩʪʴ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʠ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʚʫʤʷ 

ʘʢʪʠʚʘʤʠ ð ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʟʘʧʘʩʘʤʠ ʠ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʵʪʠʭ ʘʢʪʠʚʘʭ, ʟʘʜʘʚʘʝ-

ʤʳʝ ʬʦʨʤʫʣʘʤʠ (7.4) ʠ (7.6), ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʤʦʞʥʦ ʩʦʩʪʘʚʠʪʴ ʦʙʦʙʱʝʥʥʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ 

ʩʢʦʨʦʩʪʠ ʧʨʦʭʦʞʜʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʜʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ. ʆʥ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʝʤ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

 

 
 

ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʩʢʦʣʴʢʦ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʜʥʝʡ ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ 

ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʥʝʜʝʥʝʞʥʳʭ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʘʭ. ʉʥʠʞʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ 

ʜʠʥʘʤʠʢʝ ð ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ. ʉʨʝʜʥʝʦʪʨʘʩʣʝʚʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʠʤʝʥʥʦ 

ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʯʘʩʪʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʤʦʛʫʪ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʪʴʩʷ ʧʨʠ ʦʮʝʥʢʝ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʛʦ ʢ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʥʦʚʦʛʦ 

ʧʨʦʝʢʪʘ ʢʘʢ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʩʫʤʤʳ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʢʦʪʦʨʫʶ ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦ ʟʘʨʝʟʝʨʚʠʨʦʚʘʪʴ. 

ɺ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʜʘʥʥʳʝ ʦ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʧʦ ʦʪʨʘʩʣʷʤ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʤʠ 

ʘʛʝʥʪʩʪʚʘʤʠ ʠ ʚʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʚ ʩʧʨʘʚʦʯʥʳʝ ʬʘʡʣʳ. 
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7.2. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷʤʠ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʵʪʦʪ ʦʙʲʝʢʪ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʚ ʙʦʣʝʝ ʰʠʨʦ-

ʢʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ, ʥʝʞʝʣʠ ʧʨʦʩʪʦ ʩʳʨʴʝ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʝ ʜʣʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ. ʂ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: ʩʳʨʴʝ, ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ, ʥʝʟʘʚʝʨʰʝʥʥʦʝ ʧʨʦʠʟ-

ʚʦʜʩʪʚʦ, ʛʦʪʦʚʘʷ ʧʨʦʜʫʢʮʠʷ, ʪʦʚʘʨʳ ʜʣʷ ʧʝʨʝʧʨʦʜʘʞʠ ʠ ʜʨ. ɼʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʠ ʘʥʘʣʠʪʠʢʦʚ ʧʨʝʜʤʝʪʥʦ-ʚʝʱʥʦʩʪʥʘʷ ʧʨʠʨʦʜʘ ʟʘʧʘʩʦʚ ʥʝ ʠʤʝʝʪ 

ʦʩʦʙʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ. ɺʘʞʥʘ ʣʠʰʴ ʦʙʱʘʷ ʩʫʤʤʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʥʳʭ 

ʚ ʟʘʧʘʩʘʭ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ (ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ) ʮʠʢʣʘ; ʠʤʝʥʥʦ ʧʦ-

ʵʪʦʤʫ ʤʦʞʥʦ ʦʙʲʝʜʠʥʠʪʴ ʵʪʠ, ʥʘ ʧʝʨʚʳʡ ʚʟʛʣʷʜ, ʨʘʟʥʦʨʦʜʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʚ ʦʜʥʫ 

ʛʨʫʧʧʫ. 

ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʟʘʧʘʩʘʤʠ ʠʤʝʝʪ ʦʛʨʦʤʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʢʘʢ ʚ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʤ, 

ʪʘʢ ʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʘʩʧʝʢʪʘʭ. ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 

ʟʘʧʘʩʳ ð ʵʪʦ ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʦʚʘʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʪ.ʝ. ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ 

ʦʪʚʣʝʯʝʥʥʳʝ ʠʟ ʦʙʦʨʦʪʘ. ʇʦʥʷʪʥʦ, ʯʪʦ ʙʝʟ ʪʘʢʦʡ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦʡ ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ 

ʥʝ ʦʙʦʡʪʠʩʴ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʧʦʣʥʝ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ ʞʝʣʘʥʠʝ ʤʠʥʠʤʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʚʳʟʳʚʘʝʤʳʝ 

ʵʪʠʤ ʧʨʦʮʝʩʩʦʤ ʢʦʩʚʝʥʥʳʝ ʧʦʪʝʨʠ, ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʜʦʣʝʡ ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʠ ʯʠʩʣʝʥʥʦ 

ʨʘʚʥʳʝ ʜʦʭʦʜʫ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʤʦʞʥʦ ʙʳʣʦ ʙʳ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪ-

ʚʫʶʱʫʶ ʩʫʤʤʫ ʚ ʢʘʢʦʡ-ʪʦ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʦʡ 

ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʠʶ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʟʘʧʘʩʘʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʠʭ ʯʘʩʪʠ ʚ ʙʘʥ-

ʢʝ ʧʦʜ ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʠʣʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʣʠʢʚʠʜʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ). 

ʂʩʪʘʪʠ, ʵʪʠ ʢʦʩʚʝʥʥʳʝ ʧʦʪʝʨʠ ʧʨʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʘʭ ʤʦʛʫʪ 

ʩʪʘʪʴ ʠ ʧʨʷʤʳʤʠ ð ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʧʨʠ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦʡ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʠ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʤʥʦʛʠʝ ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘ çʚʜʨʫʛè ʧʦʧʘʜʘʶʪ ʚ ʨʘʟʨʷʜ ʥʝʣʠʢʚʠʜʦʚ, ʘ ʚʳʨʫʯʝʥʥʘʷ ʟʘ ʥʠʭ ʩʫʤʤʘ 

ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʛʦʨʘʟʜʦ ʥʠʞʝ ʫʯʝʪʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ. 

ʌʦʨʤʘʣʠʟʘʮʠʷ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʧʘʩʘʤʠ ʪʨʝʙʫʝʪ ʦʪʚʝʪʘ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶ-

ʱʠʝ ʚʦʧʨʦʩʳ: ʤʦʞʥʦ ʣʠ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʦʧʪʠʤʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚʝ-

ʣʠʯʠʥʦʡ ʟʘʧʘʩʦʚ? ʢʘʢʦʡ ʦʙʲʝʤ ʟʘʧʘʩʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤ? ʢʦ-

ʛʜʘ ʩʣʝʜʫʝʪ ʟʘʢʘʟʳʚʘʪʴ ʦʯʝʨʝʜʥʫʶ ʧʘʨʪʠʶ ʟʘʧʘʩʦʚ? ʢʘʢʠʤ ʜʦʣʞʝʥ ʙʳʪʴ ʦʧʪʠ-

ʤʘʣʴʥʳʡ ʦʙʲʝʤ ʟʘʢʘʟʳʚʘʝʤʦʡ ʧʘʨʪʠʠ? 

ʆʪʚʝʪʳ ʥʘ ʚʩʝ ʵʪʠ ʚʦʧʨʦʩʳ ʜʘʶʪʩʷ ʚ ʪʝʦʨʠʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʧʘʩʘʤʠ. ɺ ʯʘʩʪ-

ʥʦʩʪʠ, ʧʦʢʘʟʘʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷʭ ʠ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʘʭ ʤʦʞʥʦ ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʘʪʴ ʨʘʟʤʝʨ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʧʘʨʪʠʠ ʟʘʢʘʟʘ (EOQ). ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ ʬʦʨʤʫʣʘ 

ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

 

 
ʛʜʝ EOQ ð ʦʙʲʝʤ ʧʘʨʪʠʠ ʚ ʝʜʠʥʠʮʘʭ; 

F ð ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʦʜʥʦʡ ʧʘʨʪʠʠ ʟʘʢʘʟʘ; 

D ð ʦʙʱʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʩʳʨʴʝ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ, ʝʜ.; 

ʅð ʟʘʪʨʘʪʳ ʧʦ ʭʨʘʥʝʥʠʶ ʝʜʠʥʠʮʳ ʩʳʨʴʷ. 



 95 

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʵʪʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʠ ʩʭʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʢʘʟʘʤʠ, ʧʦʟʚʦ-

ʣ̫ ʶʱʠʝ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʨʷʜʘ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʪʴ ʧʨʦʮʝʜʫʨʫ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ ʟʘ-

ʧʘʩʦʚ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʫʨʦʚʝʥʴ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʜʝ-

ʣʘʪʴ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʟʘʢʘʟ. ʆʜʥʘ ʠʟ ʪʘʢʠʭ ʩʭʝʤ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʩʠʩʪʝʤʦʡ ʤʦʜʝʣʝʡ: 

RP = MU - MD; 

SS = RP ʭ AU ʭ AD; 

MS = RP + EOQ ʭ LU ʭ LD, 

ʛʜʝ AU ð ʩʨʝʜʥʷʷ ʜʥʝʚʥʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʩʳʨʴʝ, ʝʜ.; 

AD ð ʩʨʝʜʥʷʷ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʟʘʢʘʟʘ (ʦʪ ʤʦʤʝʥʪʘ ʨʘʟ-

ʤʝʱʝʥʠʷ ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʳʨʴʷ), ʜʥ.; 

SS ð ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʝʨʦʷʪʥʳʡ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʝʜ.; 

MS ð ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʝʜ.; 

RP ð ʫʨʦʚʝʥʴ ʟʘʧʘʩʦʚ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʤ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʟʘʢʘʟ, ʝʜ.; 

LU ð ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʘʷ ʜʥʝʚʥʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʩʳʨʴʝ, ʝʜ.; 

MU ð ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʘʷ ʜʥʝʚʥʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʩʳʨʴʝ, ʝʜ.; 

MD ð ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʝ ʯʠʩʣʦ ʜʥʝʡ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʟʘʢʘʟʘ; 

LD ð ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʝ ʯʠʩʣʦ ʜʥʝʡ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʟʘʢʘʟʘ. 

7.3. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʫ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦʩʪʦ-

ʷʥʥʦ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ, 

ʙʶʜʞʝʪʦʤ, ʥʘʣʦʛʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ. ʆʪʛʨʫʞʘʷ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʠʣʠ 

ʦʢʘʟʳʚʘʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʥʝ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʜʝʥʴʛʠ ʚ 

ʦʧʣʘʪʫ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ, ʪ.ʝ., ʧʦ ʩʫʪʠ, ʦʥʦ ʢʨʝʜʠʪʫʝʪ ʩʚʦʠʭ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʡ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʚ 

ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʝʨʠʦʜʘ ʦʪ ʤʦʤʝʥʪʘ ʦʪʛʨʫʟʢʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʧʣʘ-

ʪʝʞʘ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ ʚ ʚʠʜʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. ɽʝ 

ʫʨʦʚʝʥʴ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʤʥʦʛʠʤʠ ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ: ʚʠʜ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʝʤʢʦʩʪʴ ʨʳʥʢʘ, ʩʪʝ-

ʧʝʥʴ ʥʘʩʳʱʝʥʥʦʩʪʠ ʨʳʥʢʘ ʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʝʡ, ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ, ʧʨʠʥʷʪʘʷ ʥʘ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʩʠʩʪʝʤʘ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʠ ʜʨ. ʇʦʩʣʝʜʥʠʡ ʬʘʢʪʦʨ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʚʘʞʝʥ ʜʣʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʝʢʫʱʠʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ. 

ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ 

ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴʶ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ. ʋʩʢʦʨʝʥʠʝ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ 

ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ. ɹʦʣʴʰʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʠʤʝʶʪ ʦʪʙʦʨ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʡ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʦʧʣʘʪʳ ʪʦʚʘ-

ʨʦʚ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʤʳʭ ʚ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘʭ. 

ʆʪʙʦʨ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʥʝʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ: ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʝ 

ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ ʚ ʧʨʦʰʣʦʤ, ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʦ-

ʢʫʧʘʪʝʣʷ ʧʦ ʦʧʣʘʪʝ ʟʘʧʨʘʰʠʚʘʝʤʦʛʦ ʠʤ ʦʙʲʝʤʘ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʫʨʦʚʝʥʴ ʪʝʢʫʱʝʡ ʧʣʘ-

ʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ, ʫʨʦʚʝʥʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ, ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʫʩʣʦʚʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ-ʧʨʦʜʘʚʮʘ (ʟʘʪʦʚʘʨʝʥʥʦʩʪʴ, ʩʪʝʧʝʥʴ ʥʫʞʜʘʝʤʦʩʪʠ ʚ 

ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʥʘʣʠʯʥʦʩʪʠ ʠ ʪ.ʧ.). ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʘʷ ʜʣʷ ʘʥʘʣʠʟʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʘ ʠʟ ʧʫʙʣʠʢʫʝʤʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʦʪ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ, ʠʟ ʥʝʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ. 
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ʆʧʣʘʪʘ ʪʦʚʘʨʦʚ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤʠ ʢʣʠʝʥʪʘʤʠ ʦʙʳʯʥʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ ʚ ʢʨʝʜʠʪ
8
, 

ʧʨʠʯʝʤ ʫʩʣʦʚʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ ʟʘʚʠʩʷʪ ʦʪ ʤʥʦʞʝʩʪʚʘ ʬʘʢʪʦʨʦʚ. ɺʳʨʘʙʘʪʳʚʘʷ ʧʦʣʠʪʠ-

ʢʫ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʡ ʩʚʦʝʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʜʦʣʞʥʦ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʠʪʴʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʢʣʶʯʝʚʳʤ ʚʦʧʨʦʩʘʤ. 

1. ʉʨʦʢ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ. ʏʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʧʨʠʤʝʥʷʶʪʩʷ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʦ-

ʚʘʥʥʳʝ ʧʦ ʫʩʣʦʚʠʷʤ ʦʧʣʘʪʳ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, 

ʜʦʛʦʚʦʨʳ, ʪʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʠ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʜʘʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ. ʆʧʨʝʜʝ-

ʣʷʷ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦ ʜʦʧʫʩʪʠʤʳʡ ʩʨʦʢ ʦʧʣʘʪʳ ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, 

ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʢʘʢ ʧʨʘʚʦʚʳʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ 

ʧʦʩʪʘʚʢʠ, ʪʘʢ ʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʚʘʨʠʘʥʪʘ (ʚ ʯʘʩʪʥʦ-

ʩʪʠ, ʫʯʝʪ ʚʣʠʷʥʠʷ ʠʥʬʣʷʮʠʠ). 

2. ʉʪʘʥʜʘʨʪʳ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ. ɿʘʢʣʶʯʘʷ ʜʦʛʦʚʦʨ ʥʘ ʧʦʩʪʘʚʢʫ ʧʨʦ-

ʜʫʢʮʠʠ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʷ ʚ ʥʝʤ ʫʩʣʦʚʠʷ ʦʧʣʘʪʳ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ 

ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʭ ʠʤ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʦʢʫʧʘ-

ʪʝʣʝʡ. ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʥʘʩʢʦʣʴʢʦ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʝʥ ʠ ʥʘʜʝʞʝʥ ʧʦʢʫʧʘ-

ʪʝʣʴ, ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʦʡ ʩʢʠʜʢʠ, ʨʘʟ-

ʤʝʨʘ ʧʘʨʪʠʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʬʦʨʤ ʦʧʣʘʪʳ ʠ ʜʨ., ʤʦʛʫʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ. 

3. ʉʠʩʪʝʤʘ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ. ʇʨʠ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʠ 

ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪ ʥʘ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʝ ʧʦʩʪʫʧ-

ʣʝʥʠʝ ʧʣʘʪʝʞʝʡ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʥʝ ʠʩʢʣʶʯʝʥʳ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʩ ʧʦʷʚʣʝʥʠʝʤ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʡ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʧʦʣʥʦʡ ʥʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴʶ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴʩʷ ʧʦ ʩʚʦʠʤ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ. ɺʦʟʥʠʢʘʶʪ ʧʦʥʷʪʠʷ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʠ ʙʝʟʥʘʜʝʞʥʦʛʦ ʜʦʣʛʦʚ. 

ɺʟʘʠʤʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘ ʠ ʜʦʣʞʥʠʢʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 

ʩʨʦʢʘ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ. ʊʘʢ, ʚ ʩʪ. 314 

ɻʂ ʈʌ ʫʢʘʟʘʥʦ, ʯʪʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʠʩʧʦʣʥʝʥʦ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʧʨʝʜʫ-

ʩʤʦʪʨʝʥʥʦʛʦ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʧʝʨʠʦʜʘ ʚʨʝʤʝʥʠ ʣʠʙʦ ʚ ʨʘʟʫʤʥʳʡ ʩʨʦʢ, ʝʩʣʠ ʵʪʦʪ ʧʝ-

ʨʠʦʜ ʥʝ ʦʛʦʚʦʨʝʥ. ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ, ʥʝ ʠʩʧʦʣʥʝʥʥʦʝ ʚ ʨʘʟʫʤʥʳʡ ʩʨʦʢ, ʘ ʨʘʚʥʦ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ, ʩʨʦʢ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥ ʤʦʤʝʥʪʦʤ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ, 

ʜʦʣʞʥʠʢ ʦʙʷʟʘʥ ʠʩʧʦʣʥʠʪʴ ʚ 7-ʜʥʝʚʥʳʡ ʩʨʦʢ ʩʦ ʜʥʷ ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʤ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʦ ʝʛʦ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʠ. 
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 ʇʨʦʜʘʞʘ ʚ ʢʨʝʜʠʪ ð ʵʪʦ ʧʨʦʜʘʞʘ ʪʦʚʘʨʘ ʩ ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʦʧʣʘʪʳ ʝʛʦ ʯʝʨʝʟ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ 

ʚʨʝʤʷ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʦʝ ʚ ʜʦʛʦʚʦʨʝ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ. ɽʩʣʠ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ, ʧʦʣʫʯʠʚʰʠʡ ʪʦʚʘʨ, ʥʝ 

ʠʩʧʦʣʥʷʝʪ ʚ ʩʨʦʢ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴ ʧʦ ʝʛʦ ʦʧʣʘʪʝ, ʧʨʦʜʘʚʝʮ ʚʧʨʘʚʝ ʧʦʪʨʝʙʦʚʘʪʴ ʦʧʣʘʪʳ ʠʣʠ ʚʦʟ-

ʚʨʘʪʘ ʪʦʚʘʨʘ. ɽʩʣʠ ʠʥʦʝ ʥʝ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʦ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ, ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʝʨʝʜʘʯʠ 

ʪʦʚʘʨʘ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʶ ʠ ʜʦ ʝʛʦ ʦʧʣʘʪʳ ʪʦʚʘʨ, ʧʨʦʜʘʥʥʳʡ ʚ ʢʨʝʜʠʪ, ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʥʘʭʦʜʷʱʠʤʩʷ ʚ 

ʟʘʣʦʛʝ ʫ ʧʨʦʜʘʚʮʘ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʤ ʝʛʦ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʧʦ ʦʧʣʘʪʝ ʪʦʚʘ-

ʨʘ (ʩʪ. 488 ɻʂ ʈʌ). ʇʨʦʜʘʞʘ ʚ ʨʘʩʩʨʦʯʢʫ ð ʵʪʦ ʧʨʦʜʘʞʘ ʪʦʚʘʨʘ ʚ ʢʨʝʜʠʪ ʩ ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʦʧʣʘʪʳ 

ʝʛʦ ʩʝʨʠʝʡ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʛʨʘʬʠʢʦʤ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʤ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʢʫʧʣʠ-

ʧʨʦʜʘʞʠ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 489 ɻʂ ʈʌ ʜʦʛʦʚʦʨ ʦ ʧʨʦʜʘʞʝ ʪʦʚʘʨʘ ʚ ʢʨʝʜʠʪ ʩ ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʦ ʨʘʩʩʨʦʯʢʝ 

ʧʣʘʪʝʞʘ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʟʘʢʣʶʯʝʥʥʳʤ, ʝʩʣʠ ʚ ʥʝʤ, ʥʘʨʷʜʫ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ 

ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ, ʫʢʘʟʘʥʳ ʮʝʥʘ ʪʦʚʘʨʘ, ʧʦʨʷʜʦʢ, ʩʨʦʢʠ ʠ ʨʘʟʤʝʨʳ ʧʣʘʪʝʞʝʡ. ɽʩʣʠ ʧʦ-

ʢʫʧʘʪʝʣʴ ʥʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʩʨʦʢ ʦʯʝʨʝʜʥʦʡ ʧʣʘʪʝʞ, ʧʨʦʜʘʚʝʮ ʚʧʨʘ-

ʚʝ, ʝʩʣʠ ʠʥʦʝ ʥʝ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʦ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ, ʦʪʢʘʟʘʪʴʩʷ ʦʪ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʠ ʧʦʪʨʝʙʦʚʘʪʴ 

ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʧʨʦʜʘʥʥʦʛʦ ʪʦʚʘʨʘ, ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ ʩʣʫʯʘʝʚ, ʢʦʛʜʘ ʩʫʤʤʘ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ 

ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʧʦʣʦʚʠʥʫ ʮʝʥʳ ʪʦʚʘʨʘ. 
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ʇʦʜ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʦʤ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩʦ ʩʪ. 266 ʅʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʢʦʜʝʢʩʘ 

ʈʌ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʣʶʙʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʧʝʨʝʜ ʥʘʣʦʛʦʧʣʘʪʝʣʴʱʠʢʦʤ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʥʝ 

ʧʦʛʘʰʝʥʘ ʚ ʩʨʦʢʠ, ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʝ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ, ʠ ʥʝ ʠʤʝʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ (ʟʘʣʦʛ, ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴʩʪʚʦ, ʙʘʥʢʦʚʩʢʘʷ ʛʘʨʘʥʪʠʷ). ʀʩʭʦʜʷ ʠʟ ʧʨʠʥʮʠʧʘ 

ʦʩʤʦʪʨʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʦʩʪʦʨʦʞʥʦʩʪʠ) ʜʣʷ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʩʦʟʜʘʶʪ ʨʝʟʝʨʚ 

ʟʘ ʩʯʝʪ ʧʨʠʙʳʣʠ ʜʦ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ ʠ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘ-

ʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ ʤʠʥʫʩʦʤ ʨʝʟʝʨʚʘ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʘʤ ʨʝʟʝʨʚ ʧʦ ʩʦʤʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʩʦʟʜʘʝʪʩʷ ʧʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤ ʠʥʚʝʥʪʘʨʠʟʘʮʠʠ ʥʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʜʝʥʴ 

ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʪ.ʝ. ʧʦ ʬʘʢʪʫ. ʆʜʥʘʢʦ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʧʦʤʠʤʦ 

ʧʨʷʤʦʛʦ ʩʧʠʩʘʥʠʷ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ ʥʘ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʚ ʪʝ-

ʯʝʥʠʝ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʜʦʣʛʠ ʦʙʦʩʦʙʣʷʶʪʩʷ, ʥʘʢʘʧʣʠʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʦʪ-

ʜʝʣʴʥʦʤ ʩʯʝʪʝ ʠ ʥʘ ʜʘʪʫ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʘ ʩʧʠʩʳʚʘʁ ʪʩʷ) ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪʩʷ 

ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʫʯʝʪʘ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʩ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ, ʘ ʠʤʝʥʥʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʝʟʝʨ-

ʚʘ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʦʪ ʦʙʲʝʤʘ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠʣʠ ʜʝʙʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ (ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʘʢʮʝʥʪ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʥʝ ʥʘ ʨʝʪʨʦʩʧʝʢʪʠʚʫ, ʘ ʥʘ 

ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʫ). 

ʆʙʦʩʥʦʚʳʚʘʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʘ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣ-

ʛʘʤ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʳ ʩʧʠʩʘʥʠʶ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ, 

ʦʙʳʯʥʦ ʧʨʠʚʦʜʷʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʘʨʛʫʤʝʥʪʳ: ʧʦʜʦʙʥʳʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ, ʚʦ-

ʧʝʨʚʳʭ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʙʦʣʝʝ ʩʪʨʦʛʦ ʩʣʝʜʦʚʘʪʴ ʧʨʠʥʮʠʧʫ ʩʦʧʦʩ-

ʪʘʚʣʝʥʠʷ ʜʦʭʦʜʦʚ ʩ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ, ʦʙʫʩʣʦʚʠʚʰʠʤʠ ʵʪʠ ʜʦʭʦʜʳ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʠʟʙʝʛʘʪʴ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʟʘʚʳʰʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʜʝʙʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʪ.ʝ. ʧʨʠʫʢʨʘʰʠʚʘʥʠʷ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ 

ʬʠʨʤʳ. ɺʦʪ ʧʦʯʝʤʫ ʢʨʫʧʥʳʝ ʟʘʧʘʜʥʳʝ ʬʠʨʤʳ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʥʝ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʤʝ-

ʪʦʜʦʤ ʩʧʠʩʘʥʠʷ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʳʭ ʜʦʣʛʦʚ ʧʦ ʬʘʢʪʫ, ʘ ʜʝʣʘʶʪ ʨʝʟʝʨʚ ʧʦ ʫʧʦʤʷʥʫʪʦʡ 

ʤʝʪʦʜʠʢʝ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 266 ʅʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʢʦʜʝʢʩʘ ʈʌ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʝʟʝʨʚʘ ʧʦ ʩʦ-

ʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʚʳʧʦʣʥʷʝʪʩʷ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʠʥʚʝʥʪʘʨʠʟʘʮʠʠ, ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʦʡ ʥʘ 

ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʜʝʥʴ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ (ʥʘʣʦʛʦʚʦʛʦ) ʧʝʨʠʦʜʘ. ɺ ʩʦʟʜʘʚʘʝʤʳʡ ʨʝʟʝʨʚ ʚʢʣʶ-

ʯʘʶʪʩʷ: 

Å ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʩʦ ʩʨʦʢʦʤ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʩʚʳʰʝ 90 ʜʥʝʡ 

ð ʚ ʧʦʣʥʦʡ ʩʫʤʤʝ; 

Å ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʩʦ ʩʨʦʢʦʤ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʦʪ 45 ʜʦ 90 ʜʥʝʡ 

ð ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 50%; 

Å ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʩʦ ʩʨʦʢʦʤ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʜʦ 45 ð ʥʝ ʫʚʝ-

ʣʠʯʠʚʘʝʪ ʩʫʤʤʫ ʩʦʟʜʘʚʘʝʤʦʛʦ ʨʝʟʝʨʚʘ. 

ʆʙʱʘʷ ʩʫʤʤʘ ʨʝʟʝʨʚʘ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʧʨʝʚʳʰʘʪʴ 10% 

ʚʳʨʫʯʢʠ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ (ʥʘʣʦʛʦʚʦʛʦ) ʧʝʨʠʦʜʘ. 

ʇʨʦʮʝʜʫʨʘ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʘ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʚ ʫʯʝʪʝ ʠʤʝʝʪ ʩʣʝ-

ʜʫʶʱʠʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ: ʚ ʨʝʟʝʨʚ çʧʝʨʝʙʨʘʩʳʚʘʝʪʩʷè ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʜʦ 

ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ, ʟʘ ʩʯʝʪ ʢʦʪʦʨʦʡ ʠ ʤʦʞʥʦ ʙʫʜʝʪ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʩʧʠʩʘʪʴ ʩʦʤʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʡ ʜʦʣʛ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʝʛʦ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʠ ʚ ʙʝʟʥʘʜʝʞʥʳʡ. ʈʝʟʝʨʚ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʥʘ ʧʦʢʨʳʪʠʝ ʫʙʳʪʢʦʚ ʦʪ ʜʦʣʛʦʚ, ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʙʝʟ-

ʥʘʜʝʞʥʳʤʠ. 
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ɹʝʟʥʘʜʝʞʥʳʡ ʜʦʣʛ ð ʵʪʦ ʜʦʣʛ, ʥʝʨʝʘʣʴʥʳʡ ʢ ʚʟʳʩʢʘʥʠʶ, ʪ.ʝ. ʜʦʣʛ ʧʝʨʝʜ 

ʥʘʣʦʛʦʧʣʘʪʝʣʴʱʠʢʦʤ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʠʩʪʝʢ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʡ ʩʨʦʢ ʠʩʢʦʚʦʡ ʜʘʚʥʦ-

ʩʪʠ
9
, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʦʣʛ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʛʨʘʞʜʘʥʩʢʠʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪ-

ʚʦʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʧʨʝʢʨʘʱʝʥʦ ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʝʛʦ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ, ʥʘ 

ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʘʢʪʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʦʨʛʘʥʘ ʠʣʠ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ (ʩʪ. 266 

ʅʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʢʦʜʝʢʩʘ ʈʌ). 

ʇʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʟʘ 

ʤʠʥʫʩʦʤ ʨʝʟʝʨʚʘ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ, ʪ.ʝ. ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʧʨʠʚʦʜʠʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʦʩ-

ʪʦʨʦʞʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʦʪ ʜʝʙʠʪʦʨʦʚ, ʥʝʞʝʣʠ ʵʪʦ ʦʪʨʘʞʝʥʦ ʚ 

ʫʯʝʪʝ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʩʦʙʦ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʝ ʦʙʩʪʦʷ-

ʪʝʣʴʩʪʚʦ: ʚ ʫʯʝʪʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʧʨʦʜʦʣʞʘʝʪ ʯʠʩʣʠʪʴʩʷ ʚ ʧʦʣʥʦʤ 

ʦʙʲʝʤʝ, ʥʦ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʦʥʘ ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫʝʪʩʷ ʚ ʫʤʝʥʴʰʝʥʥʦʤ ʨʘʟʤʝʨʝ. 

ʇʨʘʢʪʠʢʘ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʚʦ ʚʩʝʭ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ. ʏʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪ ʨʝʟʝʨʚ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʧʦ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʝ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. ʕʪʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ, ʚʦ-

ʧʝʨʚʳʭ, ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʜʣʷ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʫʙʳʪʢʦʚ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʠʤʝʪʴ ʙʦ-

ʣʝʝ ʨʝʘʣʴʥʫʶ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʬʠʨʤʳ. ɼʘʥʥʳʝ ʦ ʨʝʟʝʨ-

ʚʘʭ ʧʦ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʜʦʣʛʘʤ ʠ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʪʝʨʷʭ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʥʝʧʦʛʘʰʝʥʠ-

ʝʤ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʜʦʣʞʥʳ ʧʦʜʚʝʨʛʘʪʴʩʷ ʪʱʘʪʝʣʴʥʦʤʫ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦ-

ʤʫ ʘʥʘʣʠʟʫ. 

4. ʉʠʩʪʝʤʘ ʩʙʦʨʘ ʧʣʘʪʝʞʝʡ. ʕʪʦʪ ʨʘʟʜʝʣ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘ-

ʛʘʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ: ʘ) ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʩ ʥʠʤʠ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ ʫʩ-

ʣʦʚʠʡ ʦʧʣʘʪʳ; ʙ) ʢʨʠʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʫʶʱʠʭ ʦ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʨʫʰʝʥʠʡ; ʚ) ʩʠʩʪʝʤʳ ʥʘʢʘʟʘʥʠʷ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʦʚ. 

5. ʉʠʩʪʝʤʘ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʳʭ ʩʢʠʜʦʢ. ɺ ʧ. 4 ʜʝʣʘʣʩʷ ʘʢʮʝʥʪ ʥʘ ʨʝʧʨʝʩ-

ʩʠʚʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʤʠ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ. ɻʦʨʘʟʜʦ ʙʦʣʴʰʠʡ 

ʵʬʬʝʢʪ ʠʤʝʶʪ ʤʝʪʦʜʳ ʧʦʦʱʨʝʥʠʷ, ʢ ʢʦʪʦʨʳʤ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʧʨʝ-

ʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷʤ ʦʧʮʠʦʥʘ ʥʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʩʢʠʜʢʠ ʩ ʦʪʧʫʩʢʥʦʡ ʮʝʥʳ. 

ɺ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʭ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʭʝʤʘ ʪʠʧʘ çd/k ʯʠʩʪʦ nè (d/k net n), ʦʟʥʘʯʘʶʱʘʷ, ʯʪʦ: 

ʘ) ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʩʢʠʜʢʫ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ d% ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʧʣʘʪʳ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦ-

ʛʦ ʪʦʚʘʨʘ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ k ʜʥʝʡ ʩ ʥʘʯʘʣʘ ʧʝʨʠʦʜʘ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʠʣʠ ʦʪʛʨʫʟʢʠ ʪʦʚʘʨʘ); 

ʙ) ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ ʦʧʣʘʯʠʚʘʝʪ ʧʦʣʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʪʦʚʘʨʘ, ʝʩʣʠ ʦʧʣʘʪʘ ʩʦʚʝʨ-

ʰʘʝʪʩʷ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʩ (k + 1)-ʛʦ ʧʦ n-ʡ ʜʝʥʴ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʦʪʩʶʜʘ, ʢʩʪʘʪʠ, 

ʚʠʜʥʘ ʩʤʳʩʣʦʚʘʷ ʥʘʛʨʫʟʢʘ ʪʝʨʤʠʥʘ net ð ʢ ʢʦʥʮʫ ʩʨʦʢʘ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘ-

ʪʝʣʴ ʦʙʷʟʘʥ çʨʘʩʯʠʩʪʠʪʴè ʩʚʦʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʝʨʝʜ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʤ); 

ʚ) ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʫʧʣʘʪʳ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ n ʜʥʝʡ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ ʙʫʜʝʪ ʚʳʥʫʞʜʝʥ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦ ʦʧʣʘʪʠʪʴ ʰʪʨʘʬ, ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʤʦʞʝʪ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ ʚ ʟʘʚʠʩʠ-

ʤʦʩʪʠ ʦʪ ʤʦʤʝʥʪʘ ʦʧʣʘʪʳ. 

                                           
9
 ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʩʪ. 196 ʠ 197 ɻʂ ʈʌ ʦʙʱʠʡ ʩʨʦʢ ʠʩʢʦʚʦʡ ʜʘʚʥʦʩʪʠ ʨʘʚʝʥ 3 ʛʦʜʘʤ, ʦʜʥʘʢʦ 

ʜʣʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʟʘʢʦʥʦʤ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʳ ʠ ʠʥʳʝ ʩʨʦʢʠ. 
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ʆʧʠʩʘʥʥʘʷ ʩʭʝʤʘ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʦʜʜʘʝʪʩʷ ʧʨʦʩʪʦʡ ʠ ʥʘʛʣʷʜʥʦʡ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘ-

ʮʠʠ. ʇʦʣʫʯʝʥʠʝ ʪʦʚʘʨʘ ʩ ʦʙʝʱʘʥʠʝʤ ʦʧʣʘʪʠʪʴ ʝʛʦ ʧʦʟʜʥʝʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʧʦʢʫ-

ʧʘʪʝʣʴ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ ʙʫʜʝʪ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʯʫʞʠʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ. 

ʕʪʦ ʚʳʛʦʜʥʦ, ʝʩʣʠ ʟʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʥʝ ʥʫʞʥʦ ʧʣʘʪʠʪʴ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʙʝʩʧʣʘʪʥʦʩʪʴ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʚ ʧʝʨʚʳʝ k ʜʥʝʡ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʜʦʣʞ-

ʥʠʢ ʥʘʚʝʨʥʷʢʘ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʝʰʠʪʴ ʩ ʦʧʣʘʪʦʡ. ɽʤʫ ʥʝʚʳʛʦʜʥʦ ʥʝ ʧʣʘʪʠʪʴ ʧʦ ʠʩʪʝ-

ʯʝʥʠʠ n ʜʥʝʡ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʟʘ ʧʨʦʩʨʦʯʢʫ ʥʫʞʥʦ ʙʫʜʝʪ ʧʣʘʪʠʪʴ ʰʪʨʘʬ. ɿʘʪʦ ʚʨʝʤʝʥ-

ʥʦʡ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʢ {k, n} ʥʝ ʦʯʝʚʠʜʝʥ ʚ ʪʨʘʢʪʦʚʢʝ. 

ɼʦʣʞʥʠʢ ʤʦʞʝʪ ʥʝ ʧʣʘʪʠʪʴ, ʥʦ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʦʭʨʘʥʝʥʥʳʡ ʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢ 

ʩʨʝʜʩʪʚ (ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ) ʫʞʝ ʥʝ ʙʝʩʧʣʘʪʝʥ. ɸ ʧʦʪʦʤʫ ʜʦʣʞʥʠʢ 

ʚʦʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʵʪʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʚ 

ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʦʢʘʞʝʪʩʷ ʜʣʷ ʥʝʛʦ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʡ. 

ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ çʂʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴè (kcr) 

ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʪʢʘʟʘ ʦʪ ʦʧʮʠʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

 
ʛʜʝ d ð ʩʢʠʜʢʘ, ʢʦʪʦʨʫʶ ʤʦʞʥʦ ʧʦʣʫʯʠʪʴ, ʦʧʣʘʪʠʚ ʪʦʚʘʨ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ k 

ʜʥʝʡ, %; 

n ð ʯʠʩʣʦ ʜʥʝʡ, ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʪʦʚʘʨ ʧʦʜʣʝʞʠʪ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʡ ʦʧʣʘʪʝ. 

ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʶʪ ʪʘʢʠʤʠ, ʯʪʦʙʳ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʙʳʣʘ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʚʳʩʦʢʦʡ; ʵʪʠʤ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʥʝʚʳʛʦʜʥʦʩʪʴ ʝʛʦ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ, ʪ.ʝ. ʜʦʣʞʥʠʢʘ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤʠ ʤʝʨʘʤʠ ʧʦʥʫʞʜʘʶʪ ʦʧʣʘʪʠʪʴ 

ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʡ ʠʤ ʪʦʚʘʨ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʝʨʚʳʭ k ʜʥʝʡ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʇʨʝʜʧʦʣʦʞʠʤ ʜʣʷ ʧʨʦʩʪʦʪʳ, ʯʪʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʠʤʝʝʪ ʦʜʥʦʛʦ 

ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ, ʫ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʦʢʫʧʘʝʪ ʩʳʨʴʝ ʥʘ 18 ʤʣʥ ʨʫʙ. ʚ ʛʦʜ. ɼʦʛʦʚʦʨʦʤ ʧʦ-

ʩʪʘʚʢʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ 3%-ʷ ʩʢʠʜʢʘ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʧʣʘʪʳ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʛʦ ʩʳʨʴʷ ʚ 

ʪʝʯʝʥʠʝ 10 ʜʥʝʡ; ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʳʡ ʩʨʦʢ ʦʧʣʘʪʳ ð 45 ʜʥʝʡ. ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʷʪʠʝ ʩʪʦʠʪ ʧʝʨʝʜ ʚʳʙʦʨʦʤ: 

1) ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴʩʷ ʩ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʤ ʥʘ 10-ʡ ʜʝʥʴ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʠ ʧʦ-

ʣʫʯʠʪʴ ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʩʢʠʜʢʫ, ʪ.ʝ. ʩʦʢʨʘʪʠʪʴ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʘ ʦʧʣʘʪʫ ʩʳʨʴʷ; 

2) ʦʪʢʘʟʘʪʴʩʷ ʦʪ ʩʢʠʜʢʠ, ʪ.ʝ. ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦ ʦʪʪʷʥʫʪʴ ʦʧʣʘʪʫ (ʨʘʩʩʯʠ-

ʪʳʚʘʪʴʩʷ ʥʘ 45-ʡ ʜʝʥʴ). 

ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʚʘʨʠʘʥʪʝ ʩʦʢʨʘʱʘʶʪʩʷ ʨʘʩʭʦʜʳ, ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ð ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 35 

ʜʥʝʡ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʠʤʝʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʚʠʜʝ ʢʨʝʜʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. ʂʘʢʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʚʳʛʦʜʥʝʝ? 

ʏʪʦʙʳ ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʵʪʦʪ ʚʦʧʨʦʩ, ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʥʫʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʠ ʩʨʘʚʥʠʪʴ ʝʝ ʩʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʜʦʩʪʫʧʥʦʛʦ 

ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʡ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʩʫʜʳ. 

ʉʪʘʥʜʘʨʪʥʘʷ ʩʭʝʤʘ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʪʘʢʦʚʘ. 

ɽʩʣʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʚʦʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʦʡ ʩʢʠʜʢʦʡ, ʝʛʦ ʝʞʝʜʥʝʚ-

ʥʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʧʝʨʝʜ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʤ ʩʦʩʪʘʚʠʪ: 

18 000 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʭ (100% ï 3%) : 100% : 360 ʜʥ. = 48,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 
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ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʧʣʘʪʘ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʥʘ 10-ʡ ʜʝʥʴ, ʩʨʝʜʥʷʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ 485 ʪʳʩ. ʨʫʙ. (48,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʭ 10 ʜʥʝʡ). 

ʇʨʠ ʦʪʢʘʟʝ ʦʪ ʩʢʠʜʢʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʦʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʩʯʝʪʘ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ ʥʘ 45-ʡ 

ʜʝʥʴ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʘʚʢʠ, ʪ.ʝ. ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʚʦʟʨʘʩʪʝʪ ʜʦ 

2182,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. (48,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʭ 45 ʜʥʝʡ). 

ʇʦʷʚʣʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ ʚ ʩʫʤʤʝ 1697,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. (2182,5 

ʪʳʩ. ʨʫʙ. ï 485 ʪʳʩ. ʨʫʙ.) ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʝʪʩʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʚ 

ʩʫʤʤʝ ʥʝʧʦʣʫʯʝʥʥʦʡ ʩʢʠʜʢʠ, ʨʘʚʥʦʡ 540 ʪʳʩ. ʨʫʙ. (18 000 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʭ 3% : 

100%). ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ çɼʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴè ʨʘʚʥʘ 31,8% (540 ʪʳʩ. ʨʫʙ. : 1697,5 ʪʳʩ. ʨʫʙ. ʭ 100%). 

ɼʝʡʩʪʚʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʪʘʢʦʚʳ. 

ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʙʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʥʫʞʥʦ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʙʝʩʧʣʘʪʥʳʤ ʢʨʝʜʠʪʦʤ, ʪ.ʝ. 

ʦʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʩʯʝʪʘ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ ʥʝ ʨʘʥʝʝ, ʯʝʤ ʥʘ 10-ʡ ʜʝʥʴ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʚʳʙʦ-

ʨʘ çʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʩʢʠʜʢʦʡ, ʪ.ʝ. ʜʝʣʘʪʴ ʦʧʣʘʪʫ ʥʘ 10-ʡ ʜʝʥʴ, ʠʣʠ ʦʪʢʘʟʘʪʴʩʷ 

ʦʪ ʩʢʠʜʢʠ, ʪ.ʝ. ʜʝʣʘʪʴ ʦʧʣʘʪʫ ʥʘ 45-ʡ ʜʝʥʴè, ʪʦ ʟʜʝʩʴ ʥʫʞʝʥ ʘʥʘʣʠʟ ʧʦ ʧʨʠʚʝ-

ʜʝʥʥʦʡ ʩʭʝʤʝ, ʘ ʚʳʚʦʜ ʧʦ ʝʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤ ʦʯʝʚʠʜʝʥ: ʝʩʣʠ ʝʩʪʴ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʫʶ ʙʘʥʢʦʚʩʢʫʶ ʩʩʫʜʫ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ, ʤʝʥʴʰʝʡ 31,8%, ʪʦ ʦʪ-

ʢʘʟ ʦʪ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʦʡ ʩʢʠʜʢʠ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʚʳʛʦʜʥʳʤ. 

ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʨʘʩʯʝʪʳ ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʩʴʤʘ ʜʦʨʦʛʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ. ʅʝ ʩʣʫʯʘʡʥʦ ʙʦʣʴʰʠʥ-

ʩʪʚʦ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʢʨʫʧʥʳʭ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʩʦʣʠʜʥʳʝ ʦʙʦʨʦʪʳ, ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘ-

ʶʪ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʩʭʝʤʘʤʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ (ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ) ʩʢʠʜʦʢ. ʕʪʠʤ ʦʙʲʷʩʥʷ-

ʝʪʩʷ ʧʦʚʩʝʤʝʩʪʥʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʩʭʝʤ ʚ ʤʠʨʦʚʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ. 

 

ʇʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʩʢʠʜʢʠ ʚʳʛʦʜʥʦ ʢʘʢ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʶ, ʪʘʢ ʠ ʧʨʦʜʘʚʮʫ. ʇʝʨʚʳʡ 

ʠʤʝʝʪ ʧʨʷʤʫʶ ʚʳʛʦʜʫ ʦʪ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ ʧʦʢʫʧʢʫ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʚʪʦʨʦʡ ʧʦʣʫʯʘʝʪ 

ʢʦʩʚʝʥʥʫʶ ʚʳʛʦʜʫ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʫʩʢʦʨʝʥʠʝʤ ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʠ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʚʣʦʞʝʥʥʳʭ 

ʚ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʢʘʢ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʩʳ ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʶ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʝʨ ʤʦʞʝʪ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ ʣʶʙʳʤ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʤ ʚ ʜʘʥʥʦʡ 

ʩʭʝʤʝ, ʦʜʥʘʢʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʩʢʠʜʢʠ. ʆʥʘ ʤʦʞʝʪ 

ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʪʴʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʥʝʢʦ-

ʪʦʨʳʭ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʘʣʛʦʨʠʪʤʦʚ, ʫʯʠʪʳʚʘʶʱʠʭ ʚʣʠʷʥʠʝ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠ ʩʦ-

ʢʨʘʱʝʥʠʝ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. 

ʉʠʩʪʝʤʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ ʪʨʝʙʫʝʪ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʛʦ 

ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʧʦ ʨʷʜʫ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ. ʂ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

- ʚʨʝʤʷ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʚʣʦʞʝʥʥʳʭ ʚ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ; 

- ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʜʝʙʠʪʦʨʦʚ ʧʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʧʨʠʟʥʘʢʘʤ; 

- ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʳʝ ʩʭʝʤʳ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʩ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷʤʠ ʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʭ ʫʥʠʬʠ-

ʢʘʮʠʠ; 

- ʩʭʝʤʘ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʟʘ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝʤ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ ʩʚʦʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ; 

- ʩʭʝʤʘ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʠ ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʨʝʟʝʨʚʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʤʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʜʦʣʛʦʚ; 

- ʩʠʩʪʝʤʘ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʤʝʨ ʢ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʤ ʠʣʠ ʥʝʠʩʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʧʦ-

ʢʫʧʘʪʝʣʷʤ ʠ ʜʨ. 
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ʇʨʦʮʝʜʫʨʳ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʤʥʦʛʠʭ ʠʟ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʧʘʨʘ-

ʤʝʪʨʦʚ ʥʦʩʷʪ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʥʝʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠ ʥʘʨʘʙʘʪʚrʘʶʪʩʷ ʧʦ 

ʤʝʨʝ ʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʂʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʨʘʥʞʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʙʠ-

ʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦ ʩʨʦʢʘʤ ʝʝ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ. ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥ-

ʥʘʷ ʢʣʘʩʩʠʬʠʢʘʮʠʷ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʛʨʫʧʧʠʨʦʚʢʫ (ʚ ʜʥʷʭ): 

- 0ï30; 

- 31ï60; 

- 61ï90; 

- 90ï120; 

- ʩʚʳʰʝ 120. 

ɺʦʟʤʦʞʥʳ ʠ ʠʥʳʝ ʛʨʫʧʧʠʨʦʚʢʠ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʙʝʟʥʘ-

ʜʝʞʥʳʭ ʜʦʣʛʦʚ ʩ ʮʝʣʴʶ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʨʝʟʝʨʚʘ. 

ɼʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ, ʤʥʦʛʠʝ 

ʢʨʫʧʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩʦʟʜʘʶʪ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʝ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʷ ʠʣʠ ʜʦʯʝʨʥʠʝ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʫʶʱʠʝʩʷ ʥʘ ʨʘʙʦʪʝ ʩ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ. ʋʟ-

ʢʘʷ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʘʮʠʷ ʵʪʠʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʠʤ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ 

ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʳʤʠ ʧʨʠʝʤʘʤʠ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʜʝʙʠʪʦʨʘʤʠ, ʥʦ ʠ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʝ 

ʤʝʪʦʜʳ, ʪʘʢʠʝ ʢʘʢ ʩʝʢʲʶʨʠʪʠʟʘʮʠʷ ʠ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛ. 

ʌʘʢʪʦʨʠʥʛ (ʘʥʛʣ. factor ð ʧʦʩʨʝʜʥʠʢ) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʠʥ ʠʟ ʩʧʦʩʦ-

ʙʦʚ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʪʦʨʛʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʤ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʷ (ʬʘʢʪʦʨ-ʬʠʨʤʘ) ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʫ ʬʠʨʤʳ-ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ ʚʩʝ ʧʨʘʚʘ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʝ 

ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʪʦʚʘʨʘ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʶ, ʠ ʩʘʤʘ ʚʟʳʩʢʠʚʘʝʪ ʜʦʣʛ. ʊʝʤ ʩʘʤʳʤ ʧʦ-

ʩʪʘʚʱʠʢ ʦʩʚʦʙʦʞʜʘʝʪʩʷ ʦʪ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʛʦ ʩ ʚʦʟʤʦʞʥʦʡ ʥʝʫʧʣʘ-

ʪʦʡ ʜʦʣʛʘ. 

ɹʦʣʴʰʫʶ ʯʘʩʪʴ ʩʫʤʤʳ (60ï90%) ʟʘ ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢ 

ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʦʪ ʬʘʢʪʦʨʘ ʩʨʘʟʫ ʞʝ ʧʦʩʣʝ ʦʪʛʨʫʟʢʠ ʪʦʚʘʨʘ. ʆʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʯʘʩʪʴ ʧʨʠ-

ʜʝʨʞʠʚʘʝʪʩʷ ʜʣʷ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʨʠʩʢʘ ʥʝʦʧʣʘʪʳ. ʇʦʩʣʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʧʣʘʪʝʞʘ ʙʣʦʢʠ-

ʨʦʚʘʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠ ʢʦʤʠʩʩʠʦʥʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨ-ʬʠʨʤʳ, ʚʳʧʣʘ-

ʯʠʚʘʝʪʩʷ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʫ ʚ ʩʨʦʢ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʤʳʡ ʬʘʢʪʦʨ-ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʝʤ, ʧʨʠʯʝʤ ʥʝʟʘ-

ʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ. ʕʪʘ ʦʧʝʨʘʮʠʷ ð ʜʦʩ-

ʪʘʪʦʯʥʦ ʜʦʨʦʛʘʷ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. 

ɺ ʟʘʧʘʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʝʨʝʜʢʠ ʩʣʫʯʘʠ, ʢʦʛʜʘ ʧʦʪʝʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʜʦ 50% 

ʩʫʤʤʳ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʠʜʳ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʘ. 

ʆʪʢʨʳʪʳʡ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʶ, ʢʦʛʜʘ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩʪʘ-

ʚʠʪ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ ʩʚʦʝʛʦ ʜʦʣʞʥʠʢʘ ʦʙ ʫʯʘʩʪʠʠ ʙʘʥʢʘ (ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ) ʚ 

ʦʧʣʘʪʝ ʩʜʝʣʦʢ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʘ ʩʯʝʪʘʭ-ʬʘʢʪʫʨʘʭ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ ʦʪʤʝʪ-

ʢʘ, ʘ ʚʩʝ ʧʣʘʪʝʞʠ ʥʘʧʨʘʚʣʷʶʪʩʷ ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʇʨʠ ʟʘʢʨʳʪʦʤ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʝ ʜʦʣʞʥʠʢʠ ʥʝ ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʳ ʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʢʦʡ 

ʨʦʣʠ ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʆʧʝʨʘʮʠʠ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʘ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʟʘʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʩ 

ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʨʝʛʨʝʩʩʘ, ʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʤ ʟʘ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʧʨʘʚʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʚʦʟʤʝʩʪʠʪʴ ʫʧʣʘʯʝʥʥʫʶ ʟʘ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʩʫʤʤʫ. ʕʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, 

ʯʪʦ ʨʠʩʢ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʚʦʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ. 
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7.4. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʠ ʠʭ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʘʤʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɸʢʪʠʚʳ ʵʪʦʛʦ ʪʠʧʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʚ ʥʘʯʘʣʝ ʠ ʚ ʢʦʥʮʝ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ 

ʮʠʢʣʘ. ʇʦ ʩʫʪʠ, ʵʪʠʤ ʚʳʨʘʞʝʥʘ ʦʩʥʦʚʥʘʷ ʠʜʝʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ð ʚʩʝ ʥʘʯʠʥʘʝʪʩʷ ʜʝʥʴʛʘʤʠ, ʜʝʥʴʛʘʤʠ ʠ ʟʘʢʘʥʯʠʚʘ-

ʝʪʩʷ. ʇʨʠʯʝʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʚʦʟʚʨʘ-

ʱʘʝʤʘʷ ʜʝʥʝʞʥʘʷ ʩʫʤʤʘ ʜʦʣʞʥʘ ʧʨʝʚʳʰʘʪʴ ʩʫʤʤʫ ʚʣʦʞʝʥʥʫʶ (ɼʉ2 > ɼʉ1). 

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʷʝʪʩʷ ʪʨʝʤʷ ʧʨʠʯʠʥʘʤʠ: ʨʫʪʠʥʥʦʩʪʴ (ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʪʝʢʫʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ), ʧʨʝʜʦʩʪʦʨʦʞʥʦʩʪʴ (ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʥʝʧʨʝʜʚʠ-

ʜʝʥʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ), ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʩʪʴ (ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʫʯʘʩʪʠʷ ʚ ʟʘʨʘʥʝʝ ʥʝʧʨʝʜʫ-

ʩʤʦʪʨʝʥʥʦʤ ʚʳʛʦʜʥʦʤ ʧʨʦʝʢʪʝ). 

ʉʠʩʪʝʤʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘ-

ʝʪ ʚʳʜʝʣʝʥʠʝ ʯʝʪʳʨʝʭ ʢʨʫʧʥʳʭ ʙʣʦʢʦʚ ʧʨʦʮʝʜʫʨ, ʪʨʝʙʫʶʱʠʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ 

ʚʥʠʤʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ: 

1) ʨʘʩʯʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʠʢʣʘ; 

2) ʘʥʘʣʠʟ ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

3) ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ; 

4) ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. 

ʈʘʩʯʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʠʢʣʘ. ʈʘʥʝʝ (ʩʤ. 7.1) ʙʳʣʦ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʦ ʧʦʥʷʪʠʝ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ Doc ʢʘʢ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʝ-

ʛʦ ʜʣʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʝʨʠʦʜʘ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ, ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ 

ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʳ ʚ ʥʝʜʝʥʝʞʥʳʭ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʘʭ. ʕʪʦ ð ʦʮʝʥʢʘ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠ ʩʙʳʪʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʛʣʘʚʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʢʦ-

ʪʦʨʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴʩʷ ʧʦ ʩʚʦ-

ʠʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ, ʪʦ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʙʦʣʝʝ ʧʨʠʛʦʜʝʥ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʠʢʣʘ, ʫʯʠʪʳʚʘʶʱʠʡ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ. 

ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʚ ʯʘʩʪʠ 

ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʩ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʩʪʴʶ ʚʦʩʪʨʝ-

ʙʦʚʘʥʠʷ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʥʦ ʠ ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʦʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ. ʂʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴʶ ʤʦʞʥʦ ʫʧʨʘʚʣʷʪʴ, ʦʪʢʣʘʜʳʚʘʷ 

ʠʣʠ ʧʨʠʙʣʠʞʘʷ ʩʨʦʢ ʝʝ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ. ɹʣʘʛʦʜʘʨʷ ʵʪʦʤʫ ʨʝh ʘʶʪʩʷ ʜʚʝ ʟʘʜʘʯʠ: 

1) ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʩʯʝʪʝ; 

2) ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɼʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʚʟʘʠʤʦ-

ʫʨʘʚʥʦʚʝʰʠʚʘʶʪ ʜʨʫʛ ʜʨʫʛʘ, ʘ ʠʭ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʮʠʨʢʫ-

ʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʯʝʨʝʟ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʦʜʦʣʞʠ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʠʢʣʘ Dcc, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 
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ʛʜʝ Invd ð ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʥʳʭ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʟʘʧʘʩʘʭ, ʜʥ.; 

ARd ð ʦʙʦʨʘʯʠʚʘʝʤʦʩʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʥʳʭ ʚ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥ-

ʥʦʩʪʠ, ʜʥ.; 

APd ð ʧʝʨʠʦʜ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ, ʜʥ. 

ɸʥʘʣʠʟ ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʉʤʳʩʣʦʚʘʷ ʥʘʛʨʫʟʢʘ ʵʪʦʛʦ ʙʣʦʢʘ 

ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʪʝʤ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦʤ, ʯʪʦ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʠ 

ʦʮʝʥʢʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʠʤʝʪʴ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦ ʪʦʤ, ʢʘʢʠʝ ʚʠʜʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʛʝʥʝʨʠʨʫʶʪ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʦʙʲʝʤ ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʠ ʦʪʪʦʢʦʚ. ɸʥʘʣʠʟ ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ 

ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʩʘʣʴʜʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʪʝʢʫʱʝʡ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥ ʚ ʘʥʘʣʠʟʝ ʧʨʷʤʦʡ ʤʝʪʦʜ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʠʡ 

ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʶ ʚʩʝʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʟʘʪʨʘʛʠʚʘʶʱʠʭ ʜʝʙʝʪ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʯʝʪʦʚ (ʧʨʠʪʦʢ 

ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ) ʠ ʢʨʝʜʠʪ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʯʝʪʦʚ (ʦʪʪʦʢ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ). ʀʜʝʥ-

ʪʠʬʠʢʘʮʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʨʦʚʦʜʦʢ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʠʚʘʝʪ ʧʦʤʠʤʦ ʧʨʦʯʝʛʦ ʛʨʫʧʧʠʨʦʚʢʫ ʦʪʪʦʢʦʚ ʠ ʧʨʠʪʦʢʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʦ 

ʚʘʞʥʝʡʰʠʤ ʚʠʜʘʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʪʝʢʫʱʘʷ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ, ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ). 

ʇʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ. ʉʤʳʩʣʦʚʘʷ ʥʘʛʨʫʟʢʘ ʵʪʦʛʦ ʙʣʦʢʘ 

ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʪʝʤ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦʤ, ʯʪʦ ʤʥʦʛʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝ-

ʨʘ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʥʝʨʝʜʢʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʪ ʝʜʠʥʦ-

ʚʨʝʤʝʥʥʳʝ ʦʪʪʦʢʠ ʢʨʫʧʥʳʭ ʦʙʲʝʤʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ 

ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦ ʥʘʢʦʧʣʝʥʳ. ʇʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʨʝ-

ʤʝʥʥʳʤ ʘʪʨʠʙʫʪʦʤ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʚʦʦʙʱʝ ʚʟʘʠʤʦʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʩ ʧʦʪʝʥ-

ʮʠʘʣʴʥʳʤ ʠ/ʠʣʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʤ. 

ʉʪʘʥʜʘʨʪʥʘʷ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʚʳʛʣʷʜʠʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʧʦ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʘʤ; ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʪʪʦʢʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʦ 

ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʘʤ; ʨʘʩʯʝʪ ʯʠʩʪʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ (ʠʟʣʠʰʝʢ/ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʢ) ʧʦ ʧʦʜ-

ʧʝʨʠʦʜʘʤ; ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʤ (ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯ-

ʥʦʤ) ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʚ ʨʘʟʨʝʟʝ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʦʚ. 

ʆʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʉʤʳʩʣʦʚʘʷ ʥʘ-

ʛʨʫʟʢʘ ʧʦʩʣʝʜʥʝʛʦ ʙʣʦʢʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴʶ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ ʢʦʤʧʨʦ-

ʤʠʩʩʘ ʤʝʞʜʫ ʞʝʣʘʥʠʝʤ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʦʙʝʟʦʧʘʩʠʪʴ ʩʝʙʷ ʦʪ ʩʠʪʫʘʮʠʡ ʭʨʦʥʠ-

ʯʝʩʢʦʡ ʥʝʭʚʘʪʢʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ, ʩ ʜʨʫʛʦʡ ð ʚʣʦʞʠʪʴ ʩʚʦʙʦʜʥʳʝ ʜʝʥʝʞ-

ʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʢʘʢʦʝ-ʪʦ ʜʝʣʦ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ. ɺ 

ʤʠʨʦʚʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥ ʨʷʜ ʤʝʪʦʜʦʚ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʦʩʪʘʪʢʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. ɺ ʠʭ ʦʩʥʦʚʝ ʟʘʣʦʞʝʥʳ ʪʝ ʞʝ ʠʜʝʠ, ʯʪʦ ʠ ʚ ʤʝʪʦʜʘʭ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʠʟ-

ʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ. 

ʅʘʠʙʦʣʴʰʫʶ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʠʣʠ ʤʦʜʝʣʠ ɹʘʫʤʦʣʷ, ʄʠʣʣʝʨʘïʆʨʨʘ, 

ʉʪʦʫʥʘ ʠ ʠʤʠʪʘʮʠʦʥʥʦʝ ʤʦʜʝʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦ ʤʝʪʦʜʫ ʄʦʥʪʝ-ʂʘʨʣʦ. ʉʫʪʴ ʜʘʥʥʳʭ 

ʤʦʜʝʣʝʡ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦʙʳ ʜʘʪʴ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʦ ʢʦʨʠʜʦʨʝ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʩ-

ʪʘʪʢʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʚʳʭʦʜ ʟʘ ʧʨʝʜʝʣʳ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʣʠʙʦ ʢʦʥʚʝʨ-

ʪʘʮʠʶ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʣʠʢʚʠʜʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʣʠʙʦ ʦʙʨʘʪʥʫʶ ʧʨʦʮʝʜʫ-

ʨʫ. 
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ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʜʘʥʥʳʭ ʤʝʪʦʜʠʢʘʭ ʠʛʨʘʶʪ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝ-

ʤʳʝ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʳ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʕʪʠʤ ʪʝʨʤʠʥʦʤ ʦʧʠʩʳʚʘʶʪʩʷ ʣʠʢʚʠʜʥʳʝ 

ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʩ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʤ ʚʨʝʤʝʥʥʳʤ ʣʘʛʦʤ ʤʦʛʫʪ 

ʙʳʪʴ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʳ ʚ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ. çɾʠʚʳʝè ʜʝʥʴʛʠ ʥʫʞʥʳ ʣʶʙʦʤʫ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʶ. 

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʚʳʰʝ ʤʦʜʝʣʠ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʦʩʪʘʪ-

ʢʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚʝʩʴʤʘ ʪʝʦʨʝʪʠʟʠʨʦʚʘʥʳ, ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʦʙʳʯʥʦ ʨʫʢʦʚʦ-

ʜʩʪʚʫʶʪʩʷ ʟʜʨʘʚʳʤ ʩʤʳʩʣʦʤ, ʚʳʙʠʨʘʷ, ʢʘʢʫʶ ʯʘʩʪʴ ʤʦʙʠʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʜʝʨ-

ʞʘʪʴ ʥʘ ʨʘʩʯʝʪʥʦʤ ʩʯʝʪʝ, ʘ ʢʘʢʫʶ ð ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʨʘʟʤʝʩʪʠʪʴ ʚ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛʘʭ. ɺ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʪʘʢʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʫ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʥʘ ʙʘʣʘʥʩʝ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʢʨʘʪʢʦ-

ʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷ. 

ʀʣʣʶʩʪʨʘʪʠʚʥʳʝ ʧʨʠʤʝʨʳ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʨʘʙʦʪʝ [4]. 
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ɻʃɸɺɸ 8. ʄʝʪʦʜʳ ʦʮʝʥʢʠ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚr ʭ ʘʢʪʠ-
ʚʦʚ 

8.1. ʇʦʜʭʦʜʳ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʂ ʯʠʩʣʫ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʩ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ ʠʤʝʪʴ 

ʜʝʣʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʤʝʥʝʜʞʝʨʫ, ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ. ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʯʝʪʢʦʝ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʵʪʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ ʧʨʠʚʦʜʠʪʩʷ ʚ ʄʉʌʆ 32. ʉʨʝʜʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʦʩʦʙʘʷ ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢ-

ʪʠʚʘʤ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʤʳ ʙʫʜʝʤ ʧʦʥʠʤʘʪʴ ʘʢʮʠʠ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ʀʤʝʥʥʦ ʩ ʧʦʤʦ-

ʱʴʶ ʵʪʠʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʢʘʧʠʪʘʣ ʬʠʨʤʳ, ʦʥʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʜʥʦʚʨʝ-

ʤʝʥʥʦ ʠ ʦʙʲʝʢʪʘʤʠ, ʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʦʙʦʠʭ ʪʠʧʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦ-

ʮʝʩʩʦʚ ð ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ (ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʵʤʠʩʩʠʠ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʪʩʷ 

ʢʘʧʠʪʘʣ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ) ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʚ ʘʢʮʠʠ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚʢʣʘ-

ʜʳʚʘʶʪʩʷ ʩʚʦʙʦʜʥʳʝ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʢʘʢ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ, ʪʘʢ ʠ ʚ ʢʨʘʪʢʦ-

ʩʨʦʯʥʳʭ ʮʝʣʷʭ). 

ʂʘʧʠʪʘʣʴʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʫʩʣʦʚʥʦ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʳ ʥʘ 

ʜʚʝ ʛʨʫʧʧʳ ð ʨʠʩʢʦʚʳʝ ʠ ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʳʝ. ʇʦʜ ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠ-

ʚʦʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʘʢʪʠʚ, ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʦʭʦʜ ʧʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʝʥ (ʚ ʪʦʤ 

ʩʤʳʩʣʝ, ʯʪʦ ʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʥʝ ʚʘʨʴʠʨʫʝʪ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʢʘʢʠʭ-ʣʠʙʦ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ). 

ɺ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʤ ʘʥʘʣʠʟʝ ʢ ʪʘʢʦʛʦ ʨʦʜʘ ʘʢʪʠʚʘʤ ʧʨʠʥʷʪʦ ʦʪʥʦʩʠʪʴ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ). ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ, ʦʞʠ-

ʜʘʝʤʳʝ ʜʦʭʦʜʳ ʧʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʚʘʨʴʠʨʫʶʪ ʠ ʥʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʩʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʳ ʩ ʘʙ-

ʩʦʣʶʪʥʦʡ ʪʦʯʥʦʩʪʴʶ, ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʨʠʩʢʦʚʳʤ. ʂ ʪʘʢʠʤ ʘʢʪʠʚʘʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʣʙʁʳʝ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ (ʘʢʮʠʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʠ ʜʨ.). 

ʎʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʮʝʣʷʭ. ʊʘʢ, ʧʫʪʝʤ ʵʤʠʩʩʠʠ ʜʦ-

ʣʝʚʳʭ ʠ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʵʤʠ-

ʪʝʥʪʦʤ; ʥʘʧʨʦʪʠʚ, ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʪʝʣʴ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʨʝʰʘʝʪ ʟʘʜʘʯʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ-

ʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ɺʳʩʦʢʦ ʣʠʢʚʠʜʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʧʨʠʤʝʥʷʶʪʩʷ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʵʢʚʠ-

ʚʘʣʝʥʪʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ. 

ʉ ʧʦʤʦʱʴʶ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʪʠʧʘ ʨʝʰʘʶʪʩʷ ʟʘʜʘʯʠ ʭʝʜʞʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ
10

. 

ʎʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʪʦʨʛʫʶʪʩʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ. ʂʘʢ ʠ ʣʶʙʦʡ ʪʦʚʘʨ, 

ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ ʠʤʝʝʪ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʦʮʝʥʦʢ; ʢʣʶʯʝʚʳʤʠ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʜʚʝ: 

1) ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ (ʈm); 

2) ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ (ʠʣʠ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (Vt). 

ʇʝʨʚʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʟʘʜʘʝʪʩʷ ʨʳʥʢʦʤ, ʪ.ʝ. ʦʥʘ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʤʥʝʥʠʝ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʨʝʜ-

ʥʝʤ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. ɺʪʦʨʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʢʘ-

                                           
10

 ʍʝʜʞʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʶ ʢʫʧʣʠ/ʧʨʦʜʘʞʠ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʠʣʠ ʯʘʩʪʠʯʥʦ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʫʶʪ ʧʦʪʝʨʠ ʦʪ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠʣʠ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ, ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʝʤʦʛʦ ʩ ʭʝʜʞʠʨʫʝʤʦʡ ʩʜʝʣʢʦʡ 

(ʩʪʘʪʴʝʡ). ʍʝʜʞʝʨʩʢʠʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʦʙʳʯʥʦ ʚʳʧʦʣʥʷʶʪʩʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʜʝʣʦʢ ʩ ʪʦʚʘʨʘʤʠ, ʚʘ-

ʣʶʪʦʡ ʠʣʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ. 
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ʞʜʳʤ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʤ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʤ ʨʳʥʢʘ ʠ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʝʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ 

ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ. ʕʪʠ ʦʮʝʥʢʠ ʥʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʥɹʦ ʩʦʚʧʘʜʘʶʪ, ʪ.ʝ. ʚʩʝʛʜʘ ʥʘʭʦʜʷʪʩʷ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʝ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴ ʠ ʧʨʦʜʘʚʝʮ, ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʠʤʝʝʪ ʩʚʦʡ ʩʦʙʩʪ-

ʚʝʥʥʳʡ ʚʟʛʣʷʜ ʥʘ ʮʝʥʥʦʩʪʴ ʘʢʪʠʚʘ ʠ ʧʦʪʦʤʫ ʩʦʚʝʨʰʘʝʪ ʦʧʝʨʘʮʠʶ ʢʫʧʣʠ (ʧʨʦ-

ʜʘʞʠ). 

ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʨʳʥʢʘ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʪʨʠ ʩʠʪʫʘʮʠʠ: 

 

ʈm > Vt, ʈm < Vt, ʈm = Vt. 

 

ʇʝʨʚʦʝ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʛʦʚʦʨʠʪ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, 

ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʳʡ ʘʢʪʠʚ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʠʡ ʤʦʤʝʥʪ ʚʨʝʤʝʥʠ ʧʦ ʟʘʚʳʰʝʥʥʦʡ ʮʝ-

ʥʝ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʠʥʚʝʩʪʦʨʫ ʥʝʪ ʩʤʳʩʣʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʪʴ ʝʛʦ ʥʘ ʨʳʥʢʝ. 

ɺʪʦʨʦʝ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʫʝʪ ʦʙ ʦʙʨʘʪʥʦʤ: ʮʝʥʘ ʘʢʪʠʚʘ ʟʘʥʠʞʝʥʘ, 

ʝʩʪʴ ʩʤʳʩʣ ʝʛʦ ʢʫʧʠʪʴ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʪʨʝʪʴʝʤʫ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʦʪʨʘʞʘʝʪ 

ʚʥʫʪʨʝʥʥʶʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʪʠʚʘ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʧʦ ʝʛʦ ʩʢʫʧ-

ʢʝ/ʧʨʦʜʘʞʝ ʚʨʷʜ ʣʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʳ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʝʩʣʠ ʚ ʢʘʞʜʳʡ ʤʦʤʝʥʪ ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʢʦʥʢʨʝʪ-

ʥʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʚ ʝʜʠʥʩʪʚʝʥʥʦʤ ʯʠʩʣʝ, ʪʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʝʛʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ 

ʤʥʦʞʝʩʪʚʝʥʥʘ. 

ɺ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʢʘʞʜʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʘʢʪʠʚ ʠʤʝʝʪ ʩʪʦʣʴʢʦ ʦʮʝʥʦʢ ʟʥʘʯʝʥʠʡ 

ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ, ʩʢʦʣʴʢʦ ʝʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʥʘ ʨʳʥʢʝ, ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʜʘʥ-

ʥʦʤ ʘʢʪʠʚʝ (ʚ ʵʪʦʤ ʩʦʩʪʦʠʪ ʦʜʥʘ ʠʟ ʧʨʠʯʠʥ ʩʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʨʳʥʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ ð ʢʘʞʜʳʡ ʫʯʘʩʪʥʠʢ ʨʳʥʢʘ ʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʫʞ ʦʥ-ʪʦ ʚʣʘʜʝʝʪ ʙʦʣʝʝ ʢʘʯʝ-

ʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʝʡ ʠ ʤʝʪʦʜʘʤʠ ʝʝ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ ʫʯʘ-

ʩʪʥʠʢʘʤʠ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʤʦʞʝʪ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦ ʦʮʝʥʠʪʴ ʩʪʝʧʝʥʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʈm ʠ Vt ʠ 

ʧʨʠʥʷʪʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʝ ʨʝh ʝʥʠʝ). 

ʂʘʢʠʤ ʞʝ ʦʙʨʘʟʦʤ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʘʢʪʠʚʘ Vt, ʠʤʝʶʱʝʛʦ ʚ ʥʝʢʦʪʦʨʳʡ ʤʦʤʝʥʪ ʚʨʝʤʝʥʠ t0 ʪʝʢʫʱʫʶ ʮʝʥʫ ʈm? ʂ ʥʘ-

ʩʪʦʷʱʝʤʫ ʚʨʝʤʝʥʠ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʣʠʩʴ ʪʨʠ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʦʮʝʥʢʝ (ʠʥʦʛʜʘ ʠʭ 

ʥʘʟʳʚʘʶʪ ʪʝʦʨʠʷʤʠ): 

1) ʪʝʭʥʦʢʨʘʪʠʯʝʩʢʠʡ; 

2) ʪʝʦʨʠʷ çʭʦʜʴʙʘ ʥʘʫʛʘʜè; 

3) ʬʫʥʜʘʤʝʥʪʘʣʠʩʪʩʢʠʡ. 

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʪʝʭʥʦʢʨʘʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪʩʷ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ Vt ʧʫʪʝʤ 

ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʮʝʥʦʚʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ. ʇʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʠ ʪʝʦʨʠʠ çʭʦʜʴʙʳ ʥʘʫʛʘʜè ʧʨʝʜʣʘ-

ʛʘʶʪ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ çʥʝʚʠʜʠʤʫʶ ʨʫʢʫè ʨʳʥʢʘ. ʇʦ ʠʭ ʤʥʝʥʠʶ, ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʢ 

ʦʙʣʘʜʘʝʪ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ, ʪʦ ʧʝʨʝʠʛʨʘʪʴ ʝʛʦ (ʪ.ʝ. ʥʘʡʪʠ 

ʙʦʣʝʝ ʪʦʯʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʧʨʦʜʘʚʘʝʤʳʭ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ) ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦ, 

ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʣʶʙʳʝ ʩʯʝʪʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʙʝʩʧʦʣʝʟʥʳ. ɺ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʥʫʞʥʦ 

ʧʦʣʘʛʘʪʴʩʷ ʥʘ ʩʚʦʶ ʠʥʪʫʠʮʠʶ ʠ ʧʳʪʘʪʴʩʷ ʜʦʙʳʪʴ ʥʝʢʫʶ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʫʶ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʶ, ʥʝ ʷʚʣʷʶʱʫʶʩʷ ʦʙʱʝʜʦʩʪʫʧʥʦʡ (ʠʣʠ ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʪʴʩʷ ʝʶ ʜʦ ʪʦʛʦ, ʢʘʢ ʦʥʘ ʩʪʘʥʝʪ ʦʙʱʝʜʦʩʪʫʧʥʦʡ). 

ʇʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʠ ʬʫʥʜʘʤʝʥʪʘʣʠʩʪʩʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʩʯʠʪʘʶʪ, ʯʪʦ ʣʶʙʘʷ ʮʝʥʥʘʷ 

ʙʫʤʘʛʘ ʠʤʝʝʪ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝ ʧʨʠʩʫʱʫʶ ʝʡ ʮʝʥʥʦʩʪʴ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʢʦʣʠʯʝʩʪ-



 107 

ʚʝʥʥʦ ʦʮʝʥʝʥʘ ʢʘʢ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʙʫʜʫʱʠʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ, ʛʝʥʝʨʠ-

ʨʫʝʤʳʭ ʵʪʦʡ ʙʫʤʘʛʦʡ, ʪ.ʝ. ʥʫʞʥʦ ʜʚʠʛʘʪʴʩʷ ʦʪ ʙʫʜʫʱʝʛʦ ʢ ʥʘʩʪʦʷʱʝʤʫ. ɺʩʝ ʜʝ-

ʣʦ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ, ʥʘʩʢʦʣʴʢʦ ʪʦʯʥʦ ʫʜʘʝʪʩʷ ʧʨʝʜʩʢʘʟʘʪʴ ʵʪʠ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ, ʘ ʵʪʦ 

ʤʦʞʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ, ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʷ ʦʙʱʫʶ ʩʠʪʫʘʮʠʶ ʥʘ ʨʳʥʢʝ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʫʶ ʠ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʥʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠ ʪ.ʧ. ʀʤʝʥʥʦ 

ʵʪʦʪ ʧʦʜʭʦʜ ʧʦʣʫʯʠʣ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʰʠʨʦʢʦʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ, ʘ ʚ ʝʛʦ ʦʩʥʦʚʝ ʣʝ-

ʞʠʪ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʘʷ ʚ ʨʘʟʜʝʣʝ 6.2 ʤʦʜʝʣʴ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ 

(DCF-ʤʦʜʝʣʴ): 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʩʪʫ) 
ʛʜʝ Vt ð ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ (ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ; 

Dk ð ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʚʣʘʜʝʥʠʷ ʜʘʥʥʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ ʚ k-ʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ; 

r ð ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʘʷ ʤʦʜʝʣʴ ʤʦʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʜʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʚʫʭ ʪʠʧʦʚʳʭ 

ʟʘʜʘʯ: 

1) ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ; 

2) ʨʘʩʯʝʪ ʧʨʠʩʫʱʝʡ ʜʘʥʥʦʤʫ ʘʢʪʠʚʫ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ (ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ). 

ʆʩʦʙʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʤʝʝʪ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʝ ʤʦʜʝʣʠ (8.1) ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, 

ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʝʡ ʢʘʧʠʪʘʣʘ; ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʠ ʜʦʣʝʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ 

ʙʫʤʘʛʘʭ. 

8.2. ʆʮʝʥʢʘ ʜʦʣʛʦʚr ʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɼʦʣʛʦʚʳʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʥʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ 

ʟʘʢʦʥʦʤ ʠʭ ʵʤʠʩʩʠʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤʠ ʣʠʮʘʤʠ, ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʠʩʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʣʠʙʦ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʤʝʩʪʥʦʛʦ ʩʘʤʦʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʠ ʧʨʠʥʦʩʷʪ ʠʭ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤ ʜʦʭʦʜ ʚ ʚʠʜʝ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʢ ʥʘʨʠʮʘ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʣʘʚʘʶʱʝʡ ʩʪʘʚʢʦʡ, 

ʤʝʥʷʶʱʝʡʩʷ ʧʦ ʥʝʢʦʪʦʨʦʤʫ ʚʧʦʣʥʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤʫ ʘʣʛʦʨʠʪʤʫ. 

ʇʦ ʩʨʦʢʫ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ (ʦʪ 1 ʛʦ-

ʜʘ ʜʦ 3 ʣʝʪ), ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʳʝ (ʦʪ 3 ʜʦ 7 ʣʝʪ), ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ (ʦʪ 7 ʜʦ 30 ʣʝʪ) ʠ ʙʝʩ-

ʩʨʦʯʥʳʝ (ʚʳʧʣʘʪʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦ ʜʦʣʛʦ). ʇʝʨʠʦʜʠ-

ʯʝʩʢʘʷ ʚʳʧʣʘʪʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʢʫʧʦʥʘʤ ð ʚr -

ʨʝʟʥʳʤ ʪʘʣʦʥʘʤ ʩ ʥʘʧʝʯʘʪʘʥʥʦʡ ʥʘ ʥʝʤ ʮʠʬʨʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ. 

ʌʘʢʪ ʦʧʣʘʪʳ ʜʦʭʦʜʘ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʝʪʩʷ ʠʟʲʷʪʠʝʤ ʢʫʧʦʥʘ ʠʟ ʧʨʠʣʘʛʘʝʤʦʡ ʢ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʢʘʨʪʳ. ʇʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴ ʚʳʧʣʘʪʳ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ-

ʩʷ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ ʟʘʡʤʘ ʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʢʚʘʨʪʘʣʴʥʦʡ, ʧʦʣʫʛʦʜʦʚʦʡ ʠʣʠ ʛʦʜʦʚʦʡ. ʇʨʠ 

ʧʨʦʯʠʭ ʨʘʚʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ, ʯʝʤ ʯʘʱʝ ʥʘʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʜʦʭʦʜ, ʪʝʤ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʚʳʛʦʜʥʝʝ 

ʠ ʪʝʤ ʚʳʰʝ ʝʝ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ. 

ʇʦ ʩʧʦʩʦʙʘʤ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʦʭʦʜʘ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ: 

ʘ) ʩ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ; 
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ʙ) ʩ ʧʣʘʚʘʶʱʝʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ (ʨʘʟʤʝʨ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʟʘʚʠʩʠʪ 

ʦʪ ʫʨʦʚʥʷ ʩʩʫʜʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ); 

ʚ) ʩ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʝʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ (ʦʥʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʫʚʷʟʘ-

ʥʘ ʩ ʫʨʦʚʥʝʤ ʠʥʬʣʷʮʠʠ); 

ʛ) ʩ ʥʫʣʝʚʳʤ ʢʫʧʦʥʦʤ (ʵʤʠʩʩʠʦʥʥʳʡ ʢʫʨʩ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ 

ʥʠʞʝ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʛʦ; ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ ʥʠʤʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʭʦʜ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, 

ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʡ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ; ʧʨʦʮʝʥʪ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʥʝ ʚʳ-

ʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ); 

ʜ) ʩ ʦʧʣʘʪʦʡ ʧʦ ʚʳʙʦʨʫ (ʢʫʧʦʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʧʦ ʞʝʣʘʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʤʦʞʝʪ 

ʟʘʤʝʥʷʪʴʩʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤʠ ʥʦʚʦʛʦ ʚʳʧʫʩʢʘ); 

ʝ) ʩʤʝʰʘʥʥʦʛʦ ʪʠʧʘ (ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʦʭʦʜʘ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ, ʟʘʪʝʤ ð ʧʦ ʧʣʘʚʘʶʱʝʡ ʩʪʘʚʢʝ). 

ʇʦ ʩʧʦʩʦʙʫ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʚʳʜʝʣʷʶʪ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ: 

ʘ) ʩ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʟʘʣʦʛʦʤ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, çʟʦʣʦʪʳʝè ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʳ ʟʦʣʦʪʦʚʘʣʶʪʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ); 

ʙ) ʩ ʟʘʣʦʛʦʤ ʚ ʬʦʨʤʝ ʙʫʜʫʱʠʭ ʟʘʣʦʛʦʚʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ (ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʙʣʘʛʦ-

ʪʚʦʨʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ, ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʠ ʜʨ.); 

ʚ) ʩ ʟʘʣʦʛʦʤ ʚ ʬʦʨʤʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʦʪ ʙʫʜʫʱʝʡ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ (ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʚʳʢʫʧʥʳʤ ʬʦʥʜʦʤ, ʨʝʟʝʨʚʠʨʫʝʤʳʤ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʚʳ-

ʧʫʩʢʘ ʜʣʷ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʟʘʡʤʘ); 

ʛ) ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤʠ ʛʘʨʘʥʪʠʡʥʳʤʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ; 

ʜ) ʥʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʳʝ ʟʘʣʦʛʦʤ (ʤʦʛʫʪ ʚʳʧʫʩʢʘʪʴʩʷ ʢʘʢ ʧʦ ʧʨʠʯʠʥʝ ʦʪʩʫʪʩʪ-

ʚʠʷ ʫ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʪʘʢ 

ʠ, ʥʘʧʨʦʪʠʚ, ʚʚʠʜʫ ʭʦʨʦʰʝʡ ʨʝʧʫʪʘʮʠʠ ʬʠʨʤʳ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʝʡ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʚ ʜʦʣʛ, 

ʥʝ ʧʨʠʙʝʛʘʷ ʢ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʚʦʠʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ 

ʘʢʪʠʚʘʤʠ). 

ʇʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʫ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʦʙʳʯʥʳʝ ʠ ʢʦʥ-

ʚʝʨʪʠʨʫʝʤʳʝ. ʇʦʩʣʝʜʥʠʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʝʨʝʭʦʜʥʦʡ ʬʦʨʤʦʡ ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʤ ʠ 

ʟʘʝʤʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʜʘʶʪ ʠʭ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤ ʧʨʘʚʦ ʦʙʤʝʥʷʪʴ ʠʭ ʥʘ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʥʘ ʘʢʮʠʠ ʪʦʛʦ ʞʝ ʵʤʠʪʝʥʪʘ. 

ʆʮʝʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʥʫʣʝʚʳʤ ʢʫʧʦʥʦʤ. ʕʪʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʦʡ ʥʝ 

ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʭ ʢʫʧʦʥʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ, ʥʦ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙ-

ʣʠʛʘʮʠʷ ʝʝ ʜʝʨʞʘʪʝʣʶ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ ʥʦʤʠʥʘʣ (M). ɼʣʷ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʢ ʧʦʢʫʧʢʝ 

ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʦʥʘ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʩ ʜʠʩʢʦʥʪʦʤ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʚʳʛʦʜʘ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʜʦʭʦʜʘ ʢʘʢ ʨʘʟʥʠʮʳ ʤʝʞʜʫ ʥʦʤʠʥʘʣʦʤ ʠ 

ʮʝʥʦʡ ʧʦʢʫʧʢʠ. ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ ʠʤʝʝʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʡ ʚʠʜ 

(ʩʤ. ʨʠʩ. 8.1). 
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ʇʦʢʫʧʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ ʚʝʣʠ-

ʯʠʥʦʡ Pm, ʢʦʪʦʨʘʷ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʠʤʝʝʪ ʩʤʳʩʣ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʚʥʫʪ-

ʨʝʥʥʷʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʪʠʚʘ, ʩ ʝʛʦ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ, ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʟʘʧʨʘʰʠʚʘʝʤʫʶ ʨʳ-

ʥʦʯʥʫʶ ʮʝʥʫ, ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʫʶ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʪʦʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʫʩʪʨʘʠʚʘʝʪ 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ: Vt > ʈm. ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʚ ʧʣʘʥʝ ʦʮʝʥʢʠ ʵʪʦ ʩʘʤʳʡ ʧʨʦʩʪʦʡ ʩʣʫʯʘʡ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʧʦ ʛʦʜʘʤ ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ ʧʦʩʣʝʜʥʝʛʦ ʛʦʜʘ 

ʨʘʚʥʳ ʥʫʣʶ, DCF-ʤʦʜʝʣʴ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ Vt ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

 
ʛʜʝ Vt ð ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ (ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ); 

CF ð ʩʫʤʤʘ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʘʷ ʧʨʠ ʧʦʛʘʰʝʥʠʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, ʨʘʚʥʘʷ ʝʝ ʥʦʤʠ-

ʥʘʣʫ ʄ; 

ʧ ð ʯʠʩʣʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ (ʦʙʳʯʥʦ ʣʝʪ), ʯʝʨʝʟ ʢʦʪʦʨʦʝ ʧʨʦʠʟʦʡʜʝʪ ʧʦ-

ʛʘʰʝʥʠʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ; 

r ð ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ ʙʘʟʦʚʦʤʫ ʧʝʨʠʦʜʫ ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

FM2(r, n) ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʡ ʤʥʦʞʠʪʝʣʴ ʠʟ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʪʘʙʣʠʮʳ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʆʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʥʫʣʝʚʳʤ ʢʫʧʦʥʦʤ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ 1000 

ʨʫʙ. ʠ ʩʨʦʢʦʤ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʯʝʨʝʟ 5 ʣʝʪ ʧʨʦʜʘʶʪʩʷ ʟʘ 630,12 ʨʫʙ. ʅʘʜʦ ʧʨʦʘʥʘʣʠ-

ʟʠʨʦʚʘʪʴ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʝʩʣʠ ʠʤʝʝʪʩʷ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʴ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩ ʥʦʨʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ 12%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɸʥʘʣʠʟ ʤʦʞʥʦ ʚʳʧʦʣʥʷʪʴ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦ-

ʩʪʠ, ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʠ ʩʨʘʚʥʠʪʴ ʝʝ 

ʩ ʪʝʢʫʱʝʡ ʮʝʥʦʡ ʣʠʙʦ ʤʦʞʥʦ ʠʩʯʠʩʣʠʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʜʘʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ʀʟ 

ʬʦʨʤʫʣʳ (8.2): 

 
ʈʘʩʯʝʪ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʪʦ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʚʳʛʦʜʥʳʤ 

ʚʣʦʞʝʥʠʝʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʤʝʥʴʰʝ 

ʟʘʧʨʘʰʠʚʘʝʤʦʡ ʟʘ ʥʝʝ ʮʝʥʳ; ʪʘʢʞʝ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʜʘʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʝʡ (8,2%), 

ʤʝʥʴʰʝ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʦʡ (12%). 
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ʆʮʝʥʢʘ ʙʝʩʩʨʦʯʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ʕʪʘ ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʥʝ-

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦ ʜʦʣʛʫʶ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʦʭʦʜʘ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʨʘʟʤʝʨʝ ʠʣʠ ʧʦ ʧʣʘʚʘʶ-

ʱʝʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ. ʆʙʣʠʛʘʮʠʷ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʛʘʰʝʥʘ, ʪ.ʝ. ʜʦʭʦʜ ʝʝ ʜʝʨ-

ʞʘʪʝʣʷ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʣʠʰʴ ʠʟ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʚ ʚʠʜʝ ʢʫʧʦʥʥʦʛʦ 

ʜʦʭʦʜʘ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʥʝʠʟʤʝʥʥʦʩʪʠ ʢʫʧʦʥʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ (CFk = CF = const) ʜʝʥʝʞ-

ʥʳʡ ʧʦʪʦʢ, ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʝʤʳʡ ʩ ʦʙʣʠʛʘʮʠʝʡ, ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ ʙʝʩʩʨʦʯʥʦʛʦ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ 

(ʨʠʩ. 8.2). 

 
 

ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ DCF-ʤʦʜʝʣʴ (6.1) ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʚ ʬʦʨʤʫʣʫ ʩʫʤʤʳ 

ʯʣʝʥʦʚ ʙʝʩʢʦʥʝʯʥʦ ʫʙʳʚʘʶʱʝʡ ʛʝʦʤʝʪʨʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʛʨʝʩʩʠʠ, ʧʦʵʪʦʤʫ: 

 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʇʨʠʤʝʨ. ʀʩʯʠʩʣʠʪʴ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʙʝʩʩʨʦʯʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, 

ʝʩʣʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʡ ʧʦ ʥʝʡ ʛʦʜʦʚʦʡ ʜʦʭʦʜ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 1000 ʨʫʙ., ʘ ʨʳʥʦʯʥʘʷ 

(ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ) ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ð 18%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (8.3): 

Vt = 1000 : 0,18 = 5555,6 ʨʫʙ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʚʥʦʚʝʩʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʜʘʥʥʳʡ ʤʦʤʝʥʪ ʚʨʝʤʝʥʠ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʪʘʢʦʛʦ ʪʠʧʘ ʙʫʜʫʪ ʧʨʦʜʘʚʘʪʴʩʷ ʧʦ ʮʝʥʝ, ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʨʘʚʥʦʡ 5500 ʨʫʙ. 

ʇʦ ʤʝʨʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʙʫʜʝʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ. 

 

ʆʮʝʥʢʘ ʙʝʟʦʪʟʳʚʥʦʡ ʩʨʦʯʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ ʜʦʭʦ-

ʜʦʤ. ʕʪʘ ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʜʚʘ ʪʠʧʘ ʜʦʭʦʜʘ: 

ʘ) ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʡ (ʪ.ʝ. ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʘʷ ʚʳʧʣʘʪʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʦʡ ð 

ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʠʣʠ ʧʝʨʝʤʝʥʥʦʡ ð ʩʪʘʚʢʝ); 

ʙ) ʝʜʠʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʡ (ʪ.ʝ. ʥʦʤʠʥʘʣ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ). 

ɹʘʟʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ð ʦʙʳʯʥʦ ʛʦʜ ʠʣʠ ʧʦʣʫʛʦʜʠʝ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʝʥʝʞʥʳʡ 

ʧʦʪʦʢ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʠʟ ʦʜʠʥʘʢʦʚʳʭ ʧʦ ʛʦʜʘʤ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ (CFk = 

CF = const) ʠ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ (ʄ) (ʨʠʩ. 8.3). ʇʦʜʦʙʥʦʛʦ 

ʚʠʜʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʤʦʛʫʪ ʣʠʙʦ ʙʝʟʦʪʟʳʚʥʳʤʠ, ʣʠʙʦ ʦʪʟʳʚʥʳʤʠ. 
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ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʩ ʙʝʟʦʪʟʳʚʥʦʡ ʩʨʦʯʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʝʡ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ ʜʦ-

ʭʦʜʦʤ DCF-ʤʦʜʝʣʴ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʫʶ: 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 110) 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 115) 

ʛʜʝ CF ð ʛʦʜʦʚʦʡ ʢʫʧʦʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ; 

ʄ ð ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʘʷ ʧʨʠ ʧʦʛʘʰʝʥʠʠ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʠ; 

r ð ʪʨʝʙʫʝʤʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ); 

ʧ ð ʯʠʩʣʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ (ʦʙʳʯʥʦ ʣʝʪ) ʣʝʪ ʜʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ; 

Vt ð ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ); 

FM2(r, n) ʠ FM4(r, n) ð ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʝ ʤʥʦʞʠʪʝʣʠ ʠʟ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʪʘʙ-

ʣʠʮ. 

ɺʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʚʝʩʴʤʘ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʝ 

ʟʘʡʤʳ ʩ ʧʦʣʫʛʦʜʦʚʦʡ ʚʳʧʣʘʪʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ. ʊʘʢʠʝ ʟʘʡʤʳ ʙʦʣʝʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʟʘʱʠʱʝʥ ʦʪ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠ 

ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ ʠʤʝʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʦʪ ʨʝʠʥʚʝ-

ʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʭ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ. ʇʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʚ ʬʦʨʤʫʣʫ (8.4), ʤʦʞʥʦ ʜʘʪʴ 

ʦʙʱʫʶ ʬʦʨʤʫʣʫ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʚʳʧʣʘʪʦʡ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʘ ʢʘʞʜʳʝ ʧʦʣʛʦʜʘ: 

 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 110) 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʈʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʨʳʥʦʯʥʫʶ ʮʝʥʫ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦ-

ʩʪʴʶ 1000 ʨʫʙ., ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ 15% ʛʦʜʦʚʳʭ ʠ ʩʨʦʢʦʤ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʯʝʨʝʟ 4 ʛʦ-

ʜʘ, ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ ʪʘʢʦʛʦ ʢʣʘʩ-

ʩʘ ʨʘʚʥʘ 10%. ʇʨʦʮʝʥʪ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ ʜʚʘʞʜʳ ʚ ʛʦʜ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʃʦʛʠʢʘ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʡ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʪʘʢʦʚʘ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʚ-

ʥʦʚʝʩʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩʦʚʧʘʜʘʝʪ ʩ ʝʝ ʪʝʢʫʱʝʡ 



 112 

ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ, ʪ.ʝ. ʈʪ = Vt ʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʥʘʡʜʝʥʘ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ 

(8.5). 

ɼʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘ-

ʟʦʤ: ʠʤʝʝʪʩʷ 8 ʧʝʨʠʦʜʦʚ; ʚ ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʧʝʨʚʳʭ 7 ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝ-

ʥʠʷ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ 75 ʨʫʙ. (1000 ʭ 15% : 2 : 100%); ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʦʤʠʤʦ 

75 ʨʫʙ. ʠʥʚʝʩʪʦʨʫ ʧʨʠʯʠʪʘʝʪʩʷ ʝʱʝ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 10%, ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʜʠʩ-

ʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʨʘʩʯʝʪʝ ʥʘ ʧʦʣʫʛʦʜʦʚʦʡ ʧʝʨʠʦʜ ʩʦʩʪʘʚʠʪ 5%. 

ɼʠʩʢʦʥʪʠʨʫʶʱʠʡ ʤʥʦʞʠʪʝʣʴ FM4(r, n) ʜʣʷ ʧ = 8 ʠ r = 5% ʨʘʚʝʥ 6,463; 

FM2(5%, 8) = 0,677. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʠʟ ʬʦʨʤʫʣʳ (8.5): 

ʈʪ = Vt = 75 ʭ 6,463 + 1000 ʭ 0,677 = 1162 ʨʫʙ. 

ʀʤʝʥʥʦ ʧʦ ʪʘʢʦʡ ʮʝʥʝ ʜʘʥʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩʪʘʣʠ ʙʳ ʧʨʦʜʘʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ʃʝʛʢʦ ʟʘʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʪʝʢʫʱʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚ ʟʥʘʯʠ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ (ʪ.ʝ. ʩʨʝʜʥʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦ-

ʩʪʠ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʪʘʢʦʛʦ ʞʝ ʢʣʘʩʩʘ). ʊʘʢ, ʝʩ-

ʣʠ ʚ ʥʘʰʝʤ ʧʨʠʤʝʨʝ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʙʳʣʘ ʙʳ 18%, ʪʦ ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳ-

ʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩʦʩʪʘʚʠʣʘ ʙʳ: 

Vt = CF ʭ FM4(9%, 8) + M ʭ FM2(9%, 8) = 75 ʭ 5,535 + 1000 ʭ 0,502 = 917 

ʨʫʙ. 

ʅʝʩʣʦʞʥʦ ʧʦʥʷʪʴ, ʯʪʦ ʧʨʠ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʥʦʨʤʝ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʨʘʚʥʦʡ 15%, ʦʙʣʠ-

ʛʘʮʠʷ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʧʦ ʥʦʤʠʥʘʣʫ. 

 

ʈʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʩʜʝʣʘʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʚʳʚʦʜʳ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴ-

ʥʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʮʝʥʳ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ: 

Å ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʝʚʦʩʭʦʜʠʪ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʢʫʧʦʥʥʫʶ 

ʩʪʘʚʢʫ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʩʦ ʩʢʠʜʢʦʡ (ʜʠʩʢʦʥʪʦʤ), ʪ.ʝ. ʧʦ ʮʝʥʝ ʥʠʞʝ ʥʦʤʠ-

ʥʘʣʘ; 

Å ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʤʝʥʴʰʝ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚ-

ʢʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʩ ʧʨʝʤʠʝʡ, ʪ.ʝ. ʧʦ ʮʝʥʝ ʚʳʰʝ ʥʦʤʠʥʘʣʘ (ʨʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ 

ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʦʡ ʠ ʥʦʤʠʥʘʣʦʤ ʥʦʩʠʪ ʥʘʟʚʘʥʠʝ çʘʞʠʦè); 

Å ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩʦʚʧʘʜʘʝʪ ʩ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ 

ʩʪʘʚʢʦʡ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʧʨʦʜʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʚʦʝʡ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ; 

Å ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ 

ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ ʥʘʭʦʜʷʪʩʷ ʚ ʦʙʨʘʪʥʦ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ð ʩ 

ʨʦʩʪʦʤ (ʫʙʳʚʘʥʠʝʤ) ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʪʘʢʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ 

ʫʙʳʚʘʝʪ (ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ). 

ʆʮʝʥʢʘ ʦʪʟʳʚʥʦʡ ʩʨʦʯʥʦʡ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ ʜʦʭʦ-

ʜʦʤ. ʂʘʢ ʩʣʝʜʫʝʪ ʠʟ ʥʘʟʚʘʥʠʷ, ʦʪʟʳʚʥʘʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʜʦʧʫʩʢʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʜʦʩ-

ʨʦʯʥʦʛʦ ʝʝ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ. ɼʣʷ ʟʘʱʠʪʳ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʨʝʜʢʦ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʟʘʱʠʪʘ ʚ ʚʠʜʝ ʟʘʧʨʝʪʘ ʥʘ ʜʦʩʨʦʯʥʦʝ 

ʧʦʛʘʰʝʥʠʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʚ ʧʝʨʚʳʝ m ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ (ʦʙʳʯʥʦ ʣʝʪ) ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ 

ʵʤʠʩʩʠʠ. ʇʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʵʪʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʵʤʠʪʝʥʪ ʚʧʨʘʚʝ ʦʙʲʷʚʠʪʴ ʦ ʜʦʩʨʦʯʥʦʤ 

ʧʦʛʘʰʝʥʠʠ ʚ ʪʦʪ ʤʦʤʝʥʪ, ʢʦʛʜʘ ʦʥ ʩʦʯʪʝʪ ʥʫʞʥʳʤ. 
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ʀʪʘʢ, ʦʪʟʳʚʥʘʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʦʪʣʠʯʘʝʪʩʷ ʦʪ ʙʝʟʦʪʟʳʚʥʦʡ ʥʘʣʠʯʠʝʤ ʜʚʫʭ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ: 

1) ʚʳʢʫʧʥʦʡ ʮʝʥʳ (Pc), ʪ.ʝ. ʮʝʥʳ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʦʡ ʜʝʨʞʘʪʝʣʶ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʝʝ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʠ ʧʨʝʚʦʩʭʦʜʷʱʝʡ ʥʦʤʠʥʘʣ; 

2) ʩʨʦʢʘ ʟʘʱʠʪʳ ʦʪ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ (m ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ). 

ʆʮʝʥʢʘ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ 

ʬʦʨʤʫʣ (8.4) ʠ (8.5), ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʄ ʟʘʤʝʥʝʥʘ ʚʳʢʫʧʥʦʡ 

ʮʝʥʦʡ Pʩ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʠʟʤʝʥʝʥʦ ʯʠʩʣʦ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʭ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʚʦʟ-

ʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ. ɺ ʧʝʨʠʦʜ, ʢʦʛʜʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʟʘʱʠʱʝʥʘ ʦʪ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝ-

ʥʠʷ, ʦʮʝʥʢʘ ʝʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʤʦʞʝʪ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚ 

ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʟʘʢʣʘʜʳʚʘʝʤʦʡ ʚ ʨʘʩʯʝʪ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʡ ʥʦʨʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʥʦ ʠ ʦʪ 

ʪʦʛʦ, ʩ ʢʘʢʦʡ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴʶ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪ ʘʥʘʣʠʪʠʢ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘ-

ʰʝʥʠʷ. 

ʇʨʠʤʝʨ. ʆʪʟʳʚʥʘʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʥʦʤʠʥʘʣʦʤ 1000 ʜʦʣʣ., ʩ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ 

12% ʠ ʝʞʝʛʦʜʥʦʡ ʚʳʧʣʘʪʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʙʫʜʝʪ ʧʦʛʘʰʝʥʘ ʯʝʨʝʟ 10 ʣʝʪ. ʅʘ ʤʦ-

ʤʝʥʪ ʘʥʘʣʠʟʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʠʤʝʝʪ ʟʘʱʠʪʫ ʦʪ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 5 

ʣʝʪ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʦʪʟʳʚʘ ʚʳʢʫʧʥʘʷ ʮʝʥʘ ʚ ʧʝʨʚʳʡ ʛʦʜ, ʢʦʛʜʘ ʦʪʟʳʚ 

ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʳʤ, ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ ʥʦʤʠʥʘʣʫ ʧʣʶʩ ʩʫʤʤʘ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʟʘ ʛʦʜ; 

ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʩʫʤʤʘ ʧʨʝʤʠʠ ʫʤʝʥʴʰʘʝʪʩʷ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦ ʯʠʩʣʫ ʠʩʪʝʢʰʠʭ 

ʣʝʪ. ʉʪʦʠʪ ʣʠ ʧʨʠʦʙʨʝʩʪʠ ʵʪʫ ʦʙʣʠʛʘʮʠʶ, ʝʩʣʠ ʝʝ ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʷʝʪ 920 ʜʦʣʣ., ʘ ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʨʘʚʥʘ 14%? 

ʈʝhʝʥʠʝ. ʈʝʰʝʥʠʝ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʧʦʟʠʮʠʠ ʘʥʘʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʠ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʨʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʜʚʝ ʩʠʪʫʘʮʠʠ. 

1. ʆʮʝʥʢʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴ 

ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʯʝʥʴ ʤʘʣʘ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ ʤʦʞʥʦ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʙʫʜʝʪ ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʳ ʚ ʩʫʤʤʝ 120 ʜʦʣʣ., ʘ ʧʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ 10 ʣʝʪ ʦʥ ʧʦʣʫʯʠʪ ʥʦʤʠʥʘʣ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. 

ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (8.4): 

Vt = 120 ʭ FM4(14%, 10) + 1000 ʭ FM2(14%, 10) = 120 ʭ 5,216 + 1000 ʭ 

0,270 = 895,92 ʜʦʣʣ. 

ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʟʘʚʳʰʝʥʘ, ʧʦʵʪʦ-

ʤʫ ʝʝ ʧʦʢʫʧʢʘ ʥʝʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʘ (ʈm > Vt). 

2. ʆʮʝʥʢʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴ 

ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʚʝʣʠʢʘ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʜʦʣʞʝʥ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʮʝʥʫ ʦʪʟʳʚʘ (ʈʩ = 1000 + 120 = 1120 ʜʦʣʣ.) ʠ 5-

ʣʝʪʥʠʡ ʛʦʨʠʟʦʥʪ ʧʨʦʛʥʦʟʘ ʙʫʜʫʱʠʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ. 

Vt = 120 ʭ FM4(14%, 5) + 1120 ʭ FM2(14%, 5) = 120 ʭ 3,433 + 1120 ʭ 0,519 

= 993,24 ʜʦʣʣ. 

ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʟʘʥʠʞʝʥʘ, ʧʦʵʪʦ-

ʤʫ ʝʝ ʧʦʢʫʧʢʘ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʘ (ʈm < Vt). 

 

8.3. ʆʮʝʥʢʘ ʜʦʣʝʚr ʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 
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ɼʦʣʝʚʳʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʠʜʳ ʘʢʮʠʡ. ʆʮʝʥʢʘ 

ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʘʢʮʠʠ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʙʝʩʩʨʦʯʥʦʛʦ ʘʥʥʫʠʪʝʪʘ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʩ 

ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʤʠ ʘʢʮʠʷʤʠ ʙʘʟʦʚʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʪʨʠ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʜʠʥʘʤʠʢʠ ʧʨʦʛʥʦʟ-

ʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ: 

1) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝ ʤʝʥʷʶʪʩʷ (ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʘ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʩ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʤʠ ʘʢʮʠʷʤʠ, ʪ.ʝ. ʧʨʠʤʝʥʷʝʪʩʷ ʬʦʨʤʫʣʘ (8.3)); 

2) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʪ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ ʪʝʤʧʦʤ ʧʨʠʨʦʩʪʘ; 

3) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʪ ʩ ʠʟʤʝʥʷʶʱʠʤʩʷ ʪʝʤʧʦʤ ʧʨʠʨʦʩʪʘ. 

ʆʮʝʥʢʘ ʘʢʮʠʠ ʩ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʠʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʤ. ɸʢʮʠʝʡ ʩ 

ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʠʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʤ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʘʢʮʠʷ, ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʦʪʦ-

ʨʦʡ ʩʜʝʣʘʥʦ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʝ ʧʦ ʥʝʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʨʘʩ-

ʪʫʪ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ ʪʝʤʧʦʤ ʧʨʠʨʦʩʪʘ g. ʕʪʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʝʪ ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʡ ʥʘ ʨʠʩ. 8.4, ʘ ʦʮʝʥʢʘ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚʳʧʦʣʥʷʝʪʩʷ ʧʦ 

ʤʦʜʝʣʠ ɻʦʨʜʦʥʘ: 

 
ʛʜʝ V, ð ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʮʠʠ; 

D0 ð ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʚʳʧʣʘʯʝʥʥʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ; 

D1 ð ʧʝʨʚʳʡ ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ; 

r ð ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (ʩʪʘʚʢʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ); 

g ð ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʪʝʤʧ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 
 

 
 

ʆʮʝʥʢʘ ʘʢʮʠʠ ʩ ʠʟʤʝʥʷʶʱʠʤʩʷ ʪʝʤʧʦʤ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ. ɺ ʵʪʦʤ 

ʩʣʫʯʘʝ ʛʦʨʠʟʦʥʪ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʘʟʙʠʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʜʚʝ ʬʘʟʳ: 

1) ʙʝʩʩʠʩʪʝʤʥʦʛʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ; 

2) ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʝʛʦ ʨʦʩʪʘ (ʨʠʩ. 8.5). 

ɸ ʦʮʝʥʢʘ ʘʢʮʠʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 
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ʛʜʝ ʢ ð ʯʠʩʣʦ ʧʝʨʠʦʜʦʚ ʬʘʟʳ ʙʝʩʩʠʩʪʝʤʥʦʛʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ Dj, ð 

j = 1, 2, é, ʢ; 

Dk+1 ð ʧʝʨʚʳʡ ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʬʘʟʳ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦʛʦ ʨʦʩʪʘ ʩ ʪʝʤʧʦʤ 

g; r ð ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

 

 
ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʯʝʪʳʨʝʭ ʣʝʪ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚʳ-

ʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ 1,5; 2; 2,2; 2,6 ʜʦʣʣ. ʥʘ ʘʢʮʠʶ. ʆʞʠʜʘ-

ʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʙʫʜʝʪ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʪʴʩʷ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʩ ʪʝʤʧʦʤ 

4% ʚ ʛʦʜ. ʈʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʮʠʠ, ʝʩʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʥʦʨʤʘ 

ʧʨʠʙʣrʠ 12%. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʦʞʠʜʘʝʤʦʛʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʧʷʪʦʛʦ ʛʦʜʘ ʙʫʜʝʪ ʨʘʚʥʘ: 2,6 

ʭ 1,04 = 2,7 ʜʦʣʣ. ʇʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (8.7): 

 
ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʘʢʮʠʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʦʮʝʥʢʠ ʜʦʣʞʥʳ ʧʨʦʜʘʚʘʪʴʩʷ ʧʦ ʮʝʥʝ, ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʨʘʚʥʦʡ 27,62 ʜʦʣʣ. 

 

8.4. ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ: ʚʠʜʳ ʠ ʦʮʝʥʢʘ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʠ ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʩʦʦʪʥʝʩʝʥʠʝʤ ʜʦ-

ʭʦʜʘ (D), ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʦʛʦ ʜʘʥʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ, ʠ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ 

(IC) ʚ ʵʪʦʪ ʘʢʪʠʚ, ʪ.ʝ. ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʝʤ ʚʠʜʝ ʦʥ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ ʩʣʝ-

ʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 
ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʚʠʜʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʜʦʭʦʜʘ D ʯʘʱʝ ʚʩʝ-

ʛʦ ʚʳʩʪʫʧʘʶʪ ʜʠʚʠʜʝʥʜ, ʧʨʦʮʝʥʪ ʠ ʧʨʠʨʦʩʪ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʕʪʦʪ ʧʦ-
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ʢʘʟʘʪʝʣʴ ʠʟʤʝʨʷʝʪʩʷ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʠʣʠ ʜʦʣʷʭ ʝʜʠʥʠʮʳ; ʧʝʨʚʳʡ ʠʟʤʝʨʠʪʝʣʴ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʜʣʷ ʚʝʨʙʘʣʴʥʦʡ, ʠʣʠ ʦʧʠʩʘʪʝʣʴʥʦʡ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢ-

ʪʠʚʘ, ʚʪʦʨʦʡ ð ʧʨʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʨʘʩʯʝʪʦʚ. 

ʂʘʢ ʦʪʤʝʯʘʣʦʩʴ ʨʘʥʝʝ (ʚ ʨʘʟʜʝʣʝ 6.2), ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, 

ʨʘʚʥʦ ʢʘʢ ʠ ʝʛʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʷʷ (ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʥʘʡʜʝʥʘ ʩ 

ʧʦʤʦʱʴʶ DCF-ʤʦʜʝʣʠ; ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʩʣʝʜʫʝʪ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʦʚʘʪʴʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤʠ ʧʨʘ-

ʚʠʣʘʤʠ: 

ʘ) ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠʩʭʦʜʥʳʝ, ʪ.ʝ. ʠʟʚʝʩʪʥʳʝ, ʧʘʨʘʤʝʪʨʳ ʚ DCF-

ʤʦʜʝʣʠ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ: ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ (ʪ.ʝ. ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ 

ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ), ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ, ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ, 

ʝʜʠʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʧʦ ʦʢʦʥʯʘʥʠʠ ʦʧʝʨʘʮʠʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʘʷ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʮʝʥʘ ʚʳʢʫʧʘ ʠ ʜʨ.); 

ʙ) ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠʩʭʦʜʥʳʤʠ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘʤʠ ʚ DCF-ʤʦʜʝʣʠ ʙʫʜʫʪ: 

ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ, ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ, ʪʝʢʫʱʘʷ ʚʥʫʪʨʝʥ-

ʥʷʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʪʠʚʘ (ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ ʨʘʚʥʦʡ ʝʛʦ ʪʝʢʫʱʝʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʝ), ʝʜʠ-

ʥʦʚʨʝʤʝʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʧʦ ʦʢʦʥʯʘʥʠʠ ʦʧʝʨʘʮʠʠ. 

ɽʩʣʠ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʨʘʩʯʝʪʝ ʥʝʠʟʚʝʩʪʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ, ʪʦ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʷ 

ʪʘʢʦʚʳ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʚʥʦʚʝʩʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʘʢʪʠʚʘ ʜʦʣʞʥʘ ʩʦʚʧʘʜʘʪʴ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʩ ʦʮʝʥʢʘʤʠ ʝʛʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, ʜʝ-

ʣʘʝʤʳʤʠ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʨʳʥʢʘ. 

ɽʩʣʠ ʪʘʢʦʛʦ ʩʦʚʧʘʜʝʥʠʷ ʥʝʪ, ʪ.ʝ. ʤʥʦʛʠʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ ʧʦʣʘʛʘʶʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʘ ʘʢ-

ʪʠʚʘ ʟʘʥʠʞʝʥʘ ʠʣʠ ʟʘʚʳʰʝʥʘ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʝʛʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ, ʪʦ 

ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ ʥʘʯʥʫʪʩʷ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʢʫʧʣʠ-ʧʨʦʜʘʞʠ ʩ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʤ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ 

ʪʝʢʫʱʝʡ ʮʝʥʳ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʝʩʣʠ ʩʧʨʦʩ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʝ, ʵʪʦ ʨʘʚʥʦʩʠʣʴʥʦ 

ʪʦʤʫ, ʯʪʦ ʤʥʦʛʠʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ ʨʳʥʢʘ ʩʯʠʪʘʶʪ ʮʝʥʫ ʟʘʥʠʞʝʥʥʦʡ ʠ ʧʦʪʦʤʫ ʩʪʘʨʘ-

ʶʪʩʷ ʢʫʧʠʪʴ ʘʢʪʠʚ, ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʯʝʛʦ ʮʝʥʘ ʥʘʯʠʥʘʝʪ ʨʘʩʪʠ) ʜʦ ʪʝʭ ʧʦʨ, ʧʦʢʘ ʮʝʥʘ 

ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷʤ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ 

(ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʠʩʪʠʥʥʦʡ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʚʥʦʚʝʩʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʦ ʜʘʥʥʦʤʫ ʘʢʪʠʚʫ ʪʝʢʫ-

ʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʩʦʚʧʘʜʘʝʪ ʩ ʝʛʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʝʩʣʠ ʚ 

DCF-ʤʦʜʝʣʠ ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʥʝʠʟʚʝʩʪʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ r, ʘ ʚ ʣʝʚʫʶ ʯʘʩʪʴ ʧʦʜʩʪʘʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʳ, ʪʦ (8.1) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ ʩ 

ʦʜʥʠʤ ʥʝʠʟʚʝʩʪʥʳʤ. ʅʝʩʣʦʞʥʦ ʧʦʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ r ʚ DCF-ʤʦʜʝʣʠ 

ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʵʣʝʤʝʥʪʘʨʥʳʡ ʧʨʠʤʝʨ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɹʘʥʢ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʣ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʶ ʢʨʝʜʠʪ ʚ ʩʫʤʤʝ 10 000 ʜʦʣʣ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʜʦʛʦʚʦʨʫ ʟʘʝʤʱʠʢ ʨʘʩʧʣʘʪʠʪʩʷ ʧʦ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʤʫ ʢʨʝʜʠʪʫ ʯʝʪʳʨʴʤʷ 

ʝʞʝʛʦʜʥʳʤʠ ʧʣʘʪʝʞʘʤʠ ʧʦ ʩʭʝʤʝ ʧʦʩʪʥʫʤʝʨʘʥʜʦ (ʜʦʣʣ.): 2000, 4000, 3000, 

4500. ʂʘʢʦʚʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ) ʵʪʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʙʘʥʢʘ? 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ʆʙʱʘʷ ʩʫʤʤʘ ʜʝʥʝʛ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʙʘʥʢʦʤ, ʨʘʚʥʘ 13 500 ʜʦʣʣ. ʠ 

ʧʨʝʚʦʩʭʦʜʠʪ ʠʩʭʦʜʥʫʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ. ʇʨʝʚʳʰʝʥʠʝ ʚ ʩʫʤʤʝ 3500 ʜʦʣʣ. ʧʨʝʜʩʪʘʚ-

ʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʜʦʭʦʜ ʙʘʥʢʘ ʟʘ 4 ʛʦʜʘ. ʕʪʘ ʩʫʤʤʘ ʪʨʫʜʥʦ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʠʨʫʝʤʘ, ʧʦ-

ʵʪʦʤʫ ʠʤʝʝʪ ʩʤʳʩʣ ʧʝʨʝʡʪʠ ʢ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʦ-

ʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʡ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʧʦʪʦʢ, ʠʟʦʙʨʘʞʝʥʥʳʡ ʥʘ ʨʠʩ. 8.6, ʦʧʠʩʳʚʘʝʪʩʷ 

ʤʦʜʝʣʴʶ (8.1), ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʩʫʤʤʘ ʚ 10 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʥʦʚʨʝ-
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ʤʝʥʥʦ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʶ (IC), ʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (PV) 

ʚʦʟʚʨʘʪʥʦʛʦ ʧʦʪʦʢʘ {2000, 4000, 3000, 4500}. 

 

 
DCF-ʤʦʜʝʣʴ ʜʣʷ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ r ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʤʝʝʪ ʩʣʝʜʫʶʱʠʡ ʚʠʜ: 

 
ʈʘʟʨʝʰʠʚ ʵʪʦ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ r, ʥʘʡʜʝʤ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ (ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʛʦʜʦʚʳʭ): r = 11,87%. 

ɼʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʫʙʝʜʠʪʴʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʥʘʡʜʝʥʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʜʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʪ.ʝ. ʧʨʦʮʝʥʪʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ, ʧʦ 

ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʥʘʨʘʱʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʫʤʤʳ, ʧʨʦʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤ 

ʪʘʙʣ. 8.1. 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 8.1 

ʀʣʣʶʩʪʨʘʮʠʷ ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ r ʢʘʢ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ (ʜʦʣʣ.) 

ɻʦʜ ʅʝʧʦʛʘʰʝʥʥʘʷ 

ʯʘʩʪʴ ʜʦʣʛʘ ʥʘ 

ʥʘʯʘʣʦ ʛʦʜʘ 

ʉʫʤʤʘ ʜʦʣʛʘ ʥʘ 

ʢʦʥʝʮ ʛʦʜʘ, ʥʘ-

ʨʘʱʝʥʥʘʷ ʧʦ 

ʩʪʘʚʢʝ r = 

11,87% 

ɺʳʧʣʘʪʳ ʚ ʧʦ-

ʛʘʰʝʥʠʝ ʜʦʣʛʘ 

ʅʝʧʦʛʘʰʝʥʥʘʷ 

ʯʘʩʪʴ ʜʦʣʛʘ ʥʘ 

ʢʦʥʝʮ ʛʦʜʘ 

1 10 000 11 187 2000 9187 

2 9187 10 277 4000 6277 

3 6277 7022 3000 4022 

4 4022 4500 4500 - 

 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ, ʩʪʘʚʢʘ r, ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʘʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ DCF-

ʤʦʜʝʣʠ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ 

ʙʘʥʢʘ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʦʡ ʩʭʝʤʝ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʥ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʢʘʢ ʦʩʥʦʚʥʫʶ 

ʩʫʤʤʫ ʜʦʣʛʘ, ʪʘʢ ʠ ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʥʪʳ. 

ʃʦʛʠʢʘ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ 

ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ð ʝʩʣʠ ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢ-

ʪʠʚʘ ʫʩʪʨʘʠʚʘʝʪ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, ʵʪʦʪ ʘʢʪʠʚ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʧʨʠʦʙʨʝʩʪʠ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ 
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ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠ-

ʚʦʚ. 

ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʙʝʟ ʧʨʘʚʘ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ. ʆʮʝʥʢʘ ʩʪʦʠʤʦ-

ʩʪʠ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʚʳʧʦʣʥʷʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ (8.4). ʕʪʘ ʞʝ ʬʦʨʤʫʣʘ ʤʦʞʝʪ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʦʪʟʳʚʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ʇʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, 

ʯʪʦ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʬʦʨʤʫʣʝ ʠʟʚʝʩʪʥʳ ʚʩʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʢʨʦʤʝ r. ʈʘʟʨʝʰʘʷ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ 

ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ r, ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʤ ʦʙʱʫʶ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʜʘʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. ʕʪʦʪ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʴ ʚ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʧʨʝʩʩʝ ʠʥʦʛʜʘ ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴʶ ʢ 

ʧʦʛʘʰʝʥʠʶ ʠ ʦʙʦʟʥʘʯʘʝʪʩʷ YTM (Yield to Maturity). 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʚ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʘʟʨʝʰʠʪʴ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ (8.4) ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ r 

ʤʦʞʥʦ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʢʦʤʧʴʶʪʝʨʘ, ʣʠʙʦ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʘʣʴ-

ʢʫʣʷʪʦʨʘ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʠʟʚʝʩʪʥʘ ʬʦʨʤʫʣʘ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʘʷ ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʴ-

ʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʫʧʦʥʥʦʡ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʙʝʟ ʧʨʘʚʘ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʩ 

ʧʦʤʦʱʴʶ ʦʙʳʯʥʦʛʦ ʢʘʣʴʢʫʣʷʪʦʨʘ. ʕʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝʤ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ (ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪ ʧʣʶʩ ʯʘʩʪʴ ʨʘʟʥʠʮʳ ʤʝʞʜʫ ʥʘʨʠʮʘ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʠ ʮʝʥʦʡ ʧʦʢʫʧʢʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ) ʢ ʩʨʝʜʥʝʡ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʠ ʠ ʜʘʝʪ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʴʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ YTM: 

 
ʛʜʝ M ð ʥʦʤʠʥʘʣ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ; 

ʈ ð ʪʝʢʫʱʘʷ ʮʝʥʘ (ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʦʮʝʥʢʠ); 

ʉ ð ʢʫʧʦʥʥʳʡ (ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʡ) ʜʦʭʦʜ; 

k ð ʯʠʩʣʦ ʣʝʪ, ʦʩʪʘʚʰʠʭʩʷ ʜʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ. 

ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʨʘʚʦʤ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ. ʇʦʤʠʤʦ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʷ YTM ʧʦʜʦʙʥʘʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷ ʠʤʝʝʪ ʝʱʝ ʦʜʥʫ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ ð ʜʦʭʦʜ-

ʥʦʩʪʴ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ð YTC (Yield to Call). ʕʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʜʘʝʪ ʦʮʝʥ-

ʢʫ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʦʪʟʳʚʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʨʳʥʢʘ, ʠʣʠ ʝʝ ʜʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʦʛʘ-

ʰʝʥʠʷ. ʇʦ ʘʥʘʣʦʛʠʠ ʩ ʦʙʱʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴʶ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ YTC ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʠʟ ʬʦʨ-

ʤʫʣʳ (8.4), ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʚʤʝʩʪʦ n ʙʝʨʝʪʩʷ m, ʚ ʣʝʚʫʶ ʯʘʩʪʴ ʬʦʨʤʫʣʳ ʧʦʜʩʪʘʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʪʝʢʫʱʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, ʘ ʥʦʤʠʥʘʣ ʄ ʟʘʤʝʥʝʥ ʚʳʢʫʧʥʦʡ ʮʝʥʦʡ Pʩ. 

ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢʮʠʠ. ɼʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʦʙʱʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ 

ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ʩ ʨʘʚʥʦʤʝʨʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʶʱʠʤʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤʠ ʤʦʞʥʦ ʚʦʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʬʦʨʤʫʣʦʡ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʡ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʤʦʜʝʣʠ ɻʦʨʜʦʥʘ: 

 
ʛʜʝ D0 ð ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʡ ʢ ʤʦʤʝʥʪʫ ʦʮʝʥʢʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʧʦ ʘʢʮʠʠ; 

D1 ð ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ; 

ʈ0 ð ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʠ ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʦʮʝʥʢʠ; 

g ð ʪʝʤʧ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ. 
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8.5. ʂʦʥʮʝʧʮʠʷ ʨʠʩʢʘ, ʜʦʭʦʜʘ ʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʆʧʝʨʘʮʠʷʤ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ, ʚʝʨʦʷʪʥʦ, ʚ ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʩʚʦʡʩʪʚʝʥʥʘ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʴ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ 

ʟʥʘʯʠʤʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʬʘʢʪʦʨʳ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ, ʦʞʠʜʘʥʠʷ, ʫʤʝʥʠʷ ʜʦʙʳʚʘʪʴ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʠ ʜʨ. ɺʩʝ ʵʪʦ ʚʤʝʩʪʝ ʚʟʷʪʦʝ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʚʳʩʦʢʫʶ ʮʝʥʦʚʫʶ ʚʦ-

ʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ð ʩʧʫʩʪʷ ʢʦʨʦʪʢʠʡ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʢ ʚʨʝʤʝʥʠ ʩʜʝʣʘʥʥʦʝ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ 

ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʦʞʝʪ ʦʙʦʛʘʪʠʪʴ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ, ʘ ʤʦʞʝʪ ʠ ʨʘʟʦʨʠʪʴ ʝʛʦ. 

ʉʪʝʧʝʥʴ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʠ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ, ʪʦʨʛʫʝʤʦʛʦ ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ, ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʝʛʦ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʆʯʝʚʠʜʥʘ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ ʤʝʞʜʫ ʵʪʠʤʠ ʧʦ-

ʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ: ʯʝʤ ʚʳʰʝ ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ (ʠʣʠ ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʘʷ) ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʪʝʤ ʚʳʰʝ 

ʨʠʩʢ ʝʝ ʥʝʧʦʣʫʯʝʥʠʷ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʦʮʝʥʢʠ ʨʠʩʢʘ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʜʠʩ-

ʧʝʨʩʠʷ ʠ ʩʨʝʜʥʝʝ ʢʚʘʜʨʘʪʠʯʝʩʢʦʝ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʝ. ʈʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʩʪʴ ʠ ʧʨʠʛʦʜ-

ʥʦʩʪʴ ʚ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦʤ ʘʥʘʣʠʟʝ ʵʪʠʭ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ ʪʝʤ 

ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦʤ, ʯʪʦ ʙʘʟʦʚʳʤ (ʚʘʨʴʠʨʫʶʱʠʤ) ʧʨʠʟʥʘʢʦʤ ʚ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʳʡ ʢʘʢ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ, ʪʘʢ 

ʠ ʧʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʚʠʜʘʤ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ɺʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ ʤʝʞʜʫ ʨʠʩʢʦʤ ʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴʶ, ʩʚʦʡʩʪʚʝʥʥʳʤ ʜʦʣʝʚʳʤ ʮʝʥ-

ʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ, ʦʧʠʩʳʚʘʝʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʡ ʤʦʜʝʣʴʶ; ʩ ʝʝ ʧʦʤʦʱʴʶ ʜʝʣʘʶʪʩʷ ʩʫ-

ʞʜʝʥʠʷ ʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ. 

ʄʦʜʝʣʴ, ʦʧʠʩʳʚʘʶʱʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠ 

ʨʠʩʢʘ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʠ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ, ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʤʦʜʝ-

ʣʴʶ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʠʣʠ ʤʦʜʝ-

ʣʴʶ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ð CAPM (Capital Asset Pricing Model): 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 
ʛʜʝ ke ð ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ ʩ ʢʦʪʦʨʦʡ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʪʩʷ; 

ʢʪ ð ʩʨʝʜʥʷʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ; 

krf ð ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʦʥʠʤʘʶʪ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ; 

ɓ ð ʙʝʪʘ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʴ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʡ ʮʝʥ-

ʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ (ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʤ ʜʘʥʥʳʤ ʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪ ʚʘʨʠʘʙʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦ-

ʩʪʠ). 

ʃʦʛʠʢʘ ʤʦʜʝʣʠ ʪʘʢʦʚʘ. ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘʤʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ, ʷʚʣʷʶʪʩʷ: 

- ʩʨʝʜʥʷʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ km; 

- ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ krf , ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʙʳʯʥʦ ʧʦʥʠʤʘʶʪ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ; 

- ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ ke, ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ 

ʢʦʪʦʨʦʡ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʪʩʷ; 
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- ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ɓ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡ ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʡ ʚʢʣʘʜ ʜʘʥʥʦʡ ʘʢʮʠʠ ʚ 

ʨʠʩʢ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʧʦʨʪʬʝʣʴ, ʩʦʩʪʦʷʱʠʡ ʠʟ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚʦ ʚʩʝ ʢʦʪʠʨʫʝʤʳʝ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʧʨʠʯʝʤ ʧʨʦʧʦʨʮʠʷ 

ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʢʦʥʢʨʝʪʥʫʶ ʙʫʤʘʛʫ ʨʘʚʥʘ ʝʝ ʜʦʣʝ ʚ ʦʙʱʝʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʨʳʥʢʘ. 

ɺ ʩʨʝʜʥʝʤ ʜʣʷ ʨʳʥʢʘ ɓ = 1; ʜʣʷ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʙʦʣʝʝ ʨʠʩʢʦʚʦʡ ʧʦ ʩʨʘʚ-

ʥʝʥʠʶ ʩ ʨʳʥʢʦʤ, ɓ > 1; ʜʣʷ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʤʝʥʝʝ ʨʠʩʢʦʚʦʡ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ 

ʨʳʥʢʦʤ, ɓ < 1. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʨʘʟʥʦʩʪʴ (km ï kr) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʨʳʥʦʯʥʫʶ ʧʨʝʤʠʶ ʟʘ 

ʨʠʩʢ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʝ ʚ ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʳʝ, ʘ ʚ ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ
11
; ʨʘʟʥʦʩʪʴ (ke ï 

krf) ð ʵʪʦ ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʧʨʝʤʠʷ ʟʘ ʨʠʩʢ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʜʘʥʥʫʶ ʮʝʥʥʫʶ ʙʫʤʘʛʫ; ʜʚʘ 

ʵʪʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʩʚʷʟʘʥʳ ʧʨʷʤʦ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴʶ ʯʝʨʝʟ ʙʝʪʘ-

ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ: 

 
ʇʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ (8.12) ʫʜʦʙʥʦ ʜʣʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʩʫʪʠ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʠ ʤʝʞʜʫ 

ʧʨʝʤʠʷʤʠ ʠ ʨʠʩʢʦʤ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʬʠʨʤʳ (ʥʘʧʦʤʥʠʤ, ʯʪʦ ʜʣʷ ʨʳʥʢʘ ɓ = 1). ʇʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦʙ ʦʮʝʥʢʝ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ 

ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ (ʠʣʠ ʧʦʨʪʬʝʣʷ), ʪʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ (8.12) ʧʨʝʦʙʨʘʟʫʝʪʩʷ ʚ (8.11). 

ʆʙʘ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʚʳʨʘʞʘʶʪ ʩʦʙʦʡ ʤʦʜʝʣʴ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ (CAPM), ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʫʶ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʣʷ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʣʶʙʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ, ʦʙʨʘʱʘʶʱʝʡʩʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ. 

ʄʦʜʝʣʴ ʠʤʝʝʪ ʦʯʝʥʴ ʧʨʦʩʪʫʶ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʶ: ʯʝʤ ʚʳʰʝ ʨʠʩʢ, ʦʣʠʮʝʪʚʦ-

ʨʷʝʤʳʡ ʩ ʜʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʦʡ, ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩʦ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʳʤ (ʘ ʨʳʥʦʢ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʨʠʩʢʦʚʳʤ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ), ʪʝʤ ʙʦʣʴʰʝ ʧʨʝʤʠʷ, ʧʦʣʫʯʘʝʤʘʷ ʦʪ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʚ ʝʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ. ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʦʛʥʦʟʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠ ʜʘʥʥʳʭ 

ʦʙ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʜʦʭʦʜʘʭ, ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʳʭ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʦʡ, ʤʦʞʥʦ ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʘʪʴ ʝʝ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ð ʚʦʪ ʧʦʯʝʤʫ ʤʦʜʝʣʴ CAPM ʯʘʩʪʦ ʥʘʟʳ-

ʚʘʶʪ ʤʦʜʝʣʴʶ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ʂʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʤʦʜʝʣʠ (8.11), ʦʞʠʜʘʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (ke) ʘʢʮʠʡ ʥʝʢʦʡ ʬʠʨ-

ʤʳ ɸɸ ̫ʚʣʷʝʪʩʷ ʬʫʥʢʮʠʝʡ ʪʨʝʭ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʠ ʚʟʘʠʤʦʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʳʭ ʧʘʨʘ-

ʤʝʪʨʦʚ: 

1) ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ; 

2) ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ; 

3) ʧʨʠʩʫɦ ʝʛʦ ʜʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʝ ɓ-ʢʦʬɻʬʠʮʠʝʥʪʘ. 

                                           
11

 ʉʤʳʩʣ ʧʨʝʤʠʠ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨ ʩʪʦʠʪ ʧʝʨʝʜ ʚʳʙʦʨʦʤ: ʘ) ʚʣʦʞʠʪʴ 

ʩʚʦʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʙʝʱʘʶʪ ʭʦʪʴ ʠ ʥʝʙʦʣʴʰʦʡ ʜʦʭʦʜ, 

ʥʦ ʟʘʪʦ ʠ ʵʪʦʪ ʜʦʭʦʜ, ʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʚ ʘʢʪʠʚʳ ʩʫʤʤʫ ʤʦʞʥʦ ʙʫʜʝʪ ʥʘʚʝʨʥʷʢʘ 

ʧʦʣʫʯʠʪʴ; ʙ) ʚʣʦʞʠʪʴʩʷ ʚ ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʨʠʩʢʦʚʳʤʠ ʩʘʤʠ ʧʦ 

ʩʝʙʝ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʥʠʢʪʦ ʥʝ ʛʘʨʘʥʪʠʨʫʝʪ ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʚʣʦʞʝʥʥʳʭ ʚ ʥʠʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʀʥʚʝʩʪʦʨ ʚʳʙʝʨʝʪ 

ʚʘʨʠʘʥʪ (ʙ) ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʝʤʫ ʧʨʝʜʣʦʞʘʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʝ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʝ ʚ ʚʠʜʝ 

ʥʘʜʙʘʚʢʠ ʢ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ, ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʦʡ ʧʦ ʙʝʟʨʠʩʢʦʚʳʤ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ. ʕʪʠʤ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ 

ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ km ʚʩʝʛʜʘ ʙʦʣʴʰʝ krf, ʠʥʘʯʝ ʥʠʢʪʦ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʧʦʢʫʧʘʪʴ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫ-

ʤʘʛʠ. 
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ʉʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (km) ʚ ʩʘʤʦʤ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦ-

ʙʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ km ʙʝʨʫʪ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʨʝʜʥʶʶ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʧʦ ʘʢʮʠʷʤ, ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʤ ʚ ʨʳʥʦʯʥʳʡ ʧʦʨʪʬʝʣʴ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʡ ʜʣʷ 

ʨʘʩʯʝʪʘ ʢʘʢʦʛʦ-ʣʠʙʦ ʦʙʱʝʠʟʚʝʩʪʥʦʛʦ ʠʥʜʝʢʩʘ (ʫʧʦʤʷʥʝʤ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʙ ʠʥ-

ʜʝʢʩʘʭ çDow Jones 30 Industrialsè ʠ çStandard & Poorôs 500-Stock Indexè). ɿʥʘ-

ʯʝʥʠʷ km ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʬʘʡʣʘʭ ʚʝʜʫʱʠʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ 

ʘʛʝʥʪʩʪʚ ʠ ʙʠʨʞ. 

ɹʝʟʨʠʩʢʦʚʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (krf) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʡ ʪʝʤʧ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ, ʥʦ ʩ ʧʦ-

ʧʨʘʚʢʦʡ ʥʘ ʪʝʢʫʱʫʶ ʬʣʫʢʪʫʘʮʠʶ, ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʫʶ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʡ 

ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ ʠ ʠʥʬʣʷʮʠʝʡ. ɽʜʠʥʦʛʦ ʤʥʝʥʠʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʟʥʘʯʝʥʠʷ krf ʥʝʪ. ʊʘʢ, 

ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʥʘʣʠʪʠʢʠ ʚ ʮʝʣʦʤ ʩʦʛʣʘʩʥʳ ʩ ʪʝʤ, ʯʪʦ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ krf 

ʩʣʝʜʫʝʪ ʙʨʘʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʧʦ ʢʘʟʥʘʯʝʡʩʢʠʤ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ, ʥʦ ʚʦʪ ʢʘʢʠʝ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ð ʜʦʣʛʦ- ʠʣʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ, ʝʜʠʥʩʪʚʘ ʥʝʪ. 

ɹʝʪʘ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ (ɓ) ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʷʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʬʘʢʪʦʨ, ʦʪʨʘ-

ʞʘʁʱʠʡ ʵʬʬʝʢʪ ʚʟʘʠʤʥʳʭ ʢʦʨʨʝʣʷʮʠʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʜʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʳ ʩ ʜʦʭʦʜʥʦ-

ʩʪʷʤʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʦʙʨʘʱʘʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʜʘʥʥʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʆʥ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ 

ʤʝʨʫ ʩʠʩʪʝʤʘʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʘʢʮʠʡ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʫʶ ʚʘ-

ʨʠʘʙʝʣʥɹʦʩʪʴ ʝʝ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ (ʪ.ʝ. 

ʢ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ). 

ʄʦʞʥʦ ʝʱʝ ʩʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ɓ ʚʳʨʘʞʘʝʪ ʯʫʚʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ 

ʜʘʥʥʦʛʦ ʵʤʠʪʝʥʪʘ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ɿʥʘʯʝʥʠʝ ɓ ʢʦ-

ʣʝʙʣʝʪʩʷ ʦʢʦʣʦ 1 (ʜʣʷ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ɓ = 1), ʧʦʵʪʦʤʫ ʜʣʷ ʬʠʨʤʳ ʩ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ 

ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʟʥʘʯʝʥʠʷʤʠ ʵʪʦʛʦ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘ ʣʙʁʦʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 

ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʚʦʜʠʪʴ ʢ ʝʱʝ ʙʦʣʴʰʝʡ ʢʦʣʝʙʣʝʤʦʩʪʠ ʝʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʂʦ-

ʨʦʯʝ ʛʦʚʦʨʷ, ɓ ʵʪʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʨʠʩʢʦʚʦʩʪʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʬʠʨʤʳ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʦʩʪʳʝ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʥʘʡʪʠ ʧʨʠʙʣʠʟʠ-

ʪʝʣʴʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʜʣʷ ʜʘʥʥʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʠ. ʇʫʩʪʴ kij ð ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢʮʠʡ i-ʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ j-ʤ ʛʦʜʫ, ʘ kmj ð ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 

(j = 1, 2, é, n) ʟʘ ʚʩʝ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ. 

ɽʩʣʠ ʢ ʨʳʥʢʫ ʧʨʠʤʝʥʠʤʘ ʤʦʜʝʣʴ ʉɸʈʄ, ʪʦ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʫʝʪ ʠʟ ʤʦʜʝʣʠ, ɓ-

ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʵʣʘʩʪʠʯʥʦʩʪʠ, ʘ ʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʢʘʢ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʧʨʠʨʘʱʝʥʠʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ i-ʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʢ ʧʨʠʨʘʱʝʥʠʶ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ɸʣʛʦʨʠʪʤ, ʟʘʜʘʚʘʝʤʳʡ ʬʦʨʤʫʣʦʡ (8.13), ʚʝʩʴʤʘ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʝʥ, ʧʦʩʢʦʣʴ-

ʢʫ ʧʨʠʨʘʱʝʥʠʷ ʤʦʞʥʦ ʩʯʠʪʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ; ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʡ 

ʚʘʨʠʘʥʪ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʪʘʢʠʤ: 

1) ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʩʨʝʜʥʠʝ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʦ ʛʦʜʘʤ) ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ 

ʘʢʮʠʡ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠ ʧʦ ʨʳʥʢʫ ʚ ʮʝʣʦʤ; 
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2) ʩʪʨʦʠʪʩʷ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ ʣʠʥʝʡʥʦʡ ʨʝʛʨʝʩʩʠʠ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʝʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ 

ʩʨʝʜʥʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʦʪ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʚ ʩʨʝʜ-

ʥʝʤ; 

3) ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʨʝʛʨʝʩʩʠʠ (ʪ.ʝ. ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʧʨʠ ʧʘʨʘʤʝʪʨʝ km) ʠ ʙʫʜʝʪ ɓ-

ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʤ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ɺ ʪʘʙʣ. 8.2 ʧʨʠʚʝʜʝʥʘ ʜʠʥʘʤʠʢʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʦʤ-

ʧʘʥʠʠ N ʧʦ ʛʦʜʘʤ. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 8.2 

ɼʠʥʘʤʠʢʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ 

ɻʦʜ ɼʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ N, % 

ʉʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʘʷ ʜʦʭʦʜ-

ʥʦʩʪʴ, % 

1 12 10 

2 18 12 

4 4 8 

5 9 10 

6 18 13 

7 16 14 

 

ʊʨʝʙʫʝʪʩʷ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʜʣʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ N. 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɿʘ ʠʩʩʣʝʜʫʝʤʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢʮʠʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ N ʤʝʥ̫ʣʘʩʴ 

ʦʪ 4 ʜʦ 18%, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʠʟʤʝʥʠʣʘʩʴ ʩ 8 ʜʦ 

14%. ʇʦʵʪʦʤʫ ʠʟ (8.13) ʩʣʝʜʫʝʪ: 

 
ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʘʢʮʠʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ N ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʚ 2,3 ʨʘʟʘ ʙʦʣʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʝ, 

ʥʝʞʝʣʠ ʩʨʝʜʥʝʨʳʥʦʯʥʳʡ ʧʦʨʪʬʝʣʴ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʘʢʮʠʡ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ N ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʘʨʴʠʨʫʝʪ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʳʥʢʦʤ. ʆʪʩʶʜʘ ʚʳʚʦʜ: 

ʦʪʜʘʚʘʷ ʧʨʝʜʧʦʯʪʝʥʠʝ ʘʢʮʠʷʤ ʢʦʤʧʘʥʠʠ N, ʤʦʞʥʦ ʙʦʣʴʰʝ ʚʳʠʛʨʘʪʴ, ʥʦ ʤʦʞ-

ʥʦ ʠ ʙʦʣʴʰʝ ʧʨʦʠʛʨʘʪʴ. 

ʄʦʞʥʦ ʩʜʝʣʘʪʴ ʙʦʣʝʝ ʪʦʯʥʳʡ ʨʘʩʯʝʪ, ʧʦʩʪʨʦʠʚ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝ ʨʝʛʨʝʩʩʠʠ ʠ 

ʥʘʡʜʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʨʝʛʨʝʩʩʠʠ: 

ke = ï12,4 + 2,6 x km. 

ʇʨʠ ʪʘʢʦʤ ʨʘʩʯʝʪʝ ʧʦʣʫʯʘʝʤ, ʯʪʦ ɓ = 2,6, ʪ.ʝ. ʘʢʮʠʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ N ʧʨʠ-

ʤʝʨʥʦ ʚ 2,6 ʨʘʟʘ ʙʦʣʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʝ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʳʥʢʦʤ. 

 

ɺ ʮʝʣʦʤ ʧʦ ʨʳʥʢʫ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʨʘʚʝʥ 1; ʜʣʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʦʥ ʢʦʣʝʙʣʝʪʩʷ ʦʢʦʣʦ 1, ʧʨʠʯʝʤ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ɓ -ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʥʘʭʦ-

ʜʠʪʩʷ ʚ ʠʥʪʝʨʚʘʣʝ ʦʪ 0,5 ʜʦ 2,0. ʀʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʷ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʜʣʷ ʘʢʮʠʡ ʢʦʥ-

ʢʨʝʪʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: 

Å ɓ = 1 ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʘʢʮʠʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠʤʝʶʪ ʩʨʝʜʥʶʶ ʩʪʝʧʝʥʴ 

ʨʠʩʢʘ, ʩʣʦʞʠʚʰʫʶʩʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʚ ʮʝʣʦʤ; 

Å ɓ < 1 ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʤʝʥʝʝ ʨʠʩʢʦʚʘʥʥʳ, 

ʯʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ ʨʳʥʢʝ (ʪʘʢ, ɓ = 0,5 ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʯʪʦ ʜʘʥʥʘʷ ʮʝʥʥʘʷ ʙʫʤʘʛʘ ʚ 2 ʨʘʟʘ 

ʤʝʥʝʝ ʨʠʩʢʦʚʘʷ, ʯʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʧʦ ʨʳʥʢʫ); 
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Å ɓ > 1 ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʙʦʣʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʝ, 

ʯʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ ʨʳʥʢʝ; 

Å ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʮʝʥ-

ʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ ʙʦʣʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʤʠ; 

Å ʩʥʠʞʝʥʠʝ ɓ-ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʮʝʥʥʳʝ 

ʙʫʤʘʛʠ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ ʤʝʥʝʝ ʨʠʩʢʦʚʳʤʠ. 

ʄʦʜʝʣʴ ʉɸʈʄ ̫ʚʣʷʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʤ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙ-

ʨʘʟʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺ ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ 

ʤʦʜʝʣʠ ɻʦʨʜʦʥʘ ʦʥʘ ʫʞʝ ʥʝ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʦʮʝʥʢʠ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʢ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ð ʨʝʰʘʶʱʫʶ ʨʦʣʴ ʠʤʝʝʪ ʪʦʯʥʦʩʪʴ ʦʮʝʥʢʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪ-

ʚʫʶʱʠʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʉɸʈʄ. ʕʪʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʠʥʝʨʮʠʦʥʥʳ, ʘ ʠʭ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʷ ʦʮʝʥʠʚʘʶʪʩʷ, ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʫʶʪʩʷ ʠ ʧʫʙʣʠʢʫʶʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʤʠ ʘʛʝʥʪʩʪʚʘʤʠ ʧʦ ʬʠʨʤʘʤ, ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʢʦʪʠʨʫʶʪʩʷ ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ, ʪ.ʝ. ʫʨʦʚʝʥʴ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʠʟʤʘ ʚ ʦʮʝʥʢʝ krf , ɓ ʠ km ʛʦʨʘʟʜʦ ʚʳʰʝ, ʥʝʞʝ-

ʣʠ ʧʨʠ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ ʨʷʜʦʚʳʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʤ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚ ʬʠʨʤʳ ʚ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʠ ʝʝ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ. 

8.6. ʀʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʠ ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʝʛʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʃʶʙʦʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʤʦʞʝʪ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴʩʷ ʢʘʢ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ (ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ), ʥʘʭʦʜʷʱʠʭʩʷ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤ ʩʦʯʝʪʘ-

ʥʠʠ. ɺʣʘʜʝʥʠʝ ʣʶʙʳʤ ʠʟ ʵʪʠʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʨʘʚʥʦ ʢʘʢ ʠ ʟʘʜʘʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʠʭ ʢʦʤ-

ʙʠʥʘʮʠʠ, ʩʚʷʟʘʥʦ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʨʠʩʢʦʤ ʚ ʧʣʘʥʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʵʪʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʠʣʠ 

ʢʦʤʙʠʥʘʮʠʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʦʙʱʝʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʉʢʘʟʘʥʥʦʝ ʚ 

ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʠ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʘʤ. 

ʎʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʣʶʙʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʩ 

ʧʦʤʦʱʴʶ ʜʚʫʭ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ/ʨʠʩʢ). ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʦʙʨʘʱʘʶʪʩʷ ʘʢʪʠʚʳ, ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʩ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʨʘʟʣʠʯʘʶ-

ʱʠʤʠʩʷ ʟʥʘʯʝʥʠʷʤʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠ ʨʠʩʢʘ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʚʟʘʠʤʥʦ ʚʣʠʷʶʱʠʝ ʜʨʫʛ 

ʥʘ ʜʨʫʛʘ, ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ (ʠʣʠ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ) ʧʦʨʪʬʝʣʷ, ʧʦʜ ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ: 

1) ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʚʩʝʭ ʘʢʮʠʡ, ʪʦʨʛʫʝʤʳʭ ʥʘ ʜʘʥʥʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʚʟʚʝʰʝʥʥʳʭ ʧʦ 

ʦʙ̡ʝʤʫ ʠʭ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ; 

2) ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʘʢʮʠʡ, ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʠʥ-

ʜʝʢʩʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʠʥʜʝʢʩʘ ɼʦʫ-ɼʞʦʥʩʘ). 

ɼʣʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ð ʦʥʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʶʪ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʤ ʢʣʠʝʥʪʘʤ, 

ʠʤʝʶʱʠʤ ʩʚʦʙʦʜʥʳʝ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ 

ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʩ ʪʝʤ ʠʣʠ ʠʥʳʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ (ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ/ʨʠʩʢ). 

ɼʣʷ ʦʙʳʯʥʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʬʠʨʤ ʧʦʜʦʙʥʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʡ, ʪʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʤʝʥʝʜʞʝʨʫ ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦ ʠʤʝʪʴ ʭʦʪʷ ʙʳ ʩʘʤʳʝ ʦʙʱʠʝ ʩʚʝʜʝʥʠʷ ʦʙ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʤ ʧʦʨʪʬʝʣʝ, ʧʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʤʦʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʜʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠ-

ʦʥʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ, ʥʦ ʠ ʢʘʢ ʩʧʦʩʦʙ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʟʘʧʘʩʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. 
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ʇʨʠ ʦʮʝʥʢʝ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʩ ʚʭʦʜʷʱʠʤʠ ʚ ʥʝʛʦ 

ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʧʝʨʠʨʦʚʘʪʴ ʩ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʠ ʨʠʩʢʘ ʧʦʨʪʬʝ-

ʣʷ ʚ ʮʝʣʦʤ. ʆʮʝʥʠʚʘʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʡ ʩ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʝʤ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠ ʝʛʦ ʦʙʲʝʤʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʨʘʩʩʫʞ-

ʜʘʶʪ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʝʡ ʨʠʩ-

ʢʘ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʧʦʨʪʬʝʣʷ (kʨ) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʣʠʥʝʡʥʫʶ 

ʬʫʥʢʮʠʶ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʥʝʛʦ ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʘʥʘ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ ʩʨʝʜʥʝʡ ʘʨʠʬʤʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ (ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ 

ʨʝʯʴ ʤʦʞʝʪ ʠʜʪʠ ʢʘʢ ʦʙ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ, ʪʘʢ ʠ ʦ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ): 

 
ʛʜʝ kj ð ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ j-ʛʦ ʘʢʪʠʚʘ; 

dj ð ʜʦʣʷ j-ʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ; 

n ð ʯʠʩʣʦ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ. 

ʂʘʢ ʠ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʩ ʦʪʜʝʣʴʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ, ʤʝʨʦʡ ʨʠʩʢʘ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʩʣʫʞʠʪ ʚʘ-

ʨʠʘʮʠʷ ʝʛʦ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʤʝʨʳ ʨʠʩʢʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʝʣʠʥʝʡʥʳ-

ʤʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ, ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ ʤʝʞʜʫ ʨʠʩʢʦʤ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠ ʨʠʩʢʦʤ 

ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʥʝʛʦ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʦʩʠʪ ʙʦʣʝʝ ʩʣʦʞʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠ ʥʝ ʦʧʠʩʳʚʘʝʪʩʷ ʬʦʨ-

ʤʫʣʦʡ ʩʨʝʜʥʝʡ ʘʨʠʬʤʝʪʠʯʝʩʢʦʡ. ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ ʠʟ ʢʫʨʩʘ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ, ʚ ʤʥʦʛʦ-

ʤʝʨʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʘʢʪʠ-

ʚʦʚ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʢʦʚʘʨʠʘʮʠʠ ʠ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʢʦʨʨʝʣʷʮʠʠ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʝʩʣʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʤʝʨʳ ʨʠʩʢʘ ʚʳʙʨʘʥʦ ʩʨʝʜʥʝʝ ʢʚʘʜʨʘʪʠʯʝʩʢʦʝ 

ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʝ, ʪʦ ʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʜʣʷ ʧʦʨʪʬʝʣʷ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʝʛʦ ʢ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʥʘʡʜʝʥʦ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

 
ʛʜʝ di ð ʜʦʣʷ i-ʛʦ ʘʢʪʠʚʘ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ; 

 ð ʚʘʨʠʘʮʠʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ i-ʛʦ ʘʢʪʠʚʘ; 

r i ð ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʢʦʨʨʝʣʷʮʠʠ ʤʝʞʜʫ ʦʞʠʜʘʝʤʳʤʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʷʤʠ i-ʛʦ ʠ j-

ʛʦ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ɼʣʷ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠʟ ʜʚʫʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʵʪʘ ʬʦʨʤʫʣʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʧʨʦʱʘʝʪʩʷ ʠ 

ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ: 

 
ɿʘʜʘʯʘ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʘʢʪʫʘʣʴʥʘ ʜʣʷ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ, ʪ.ʝ. ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦ ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʭ-
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ʩʷ ʘʢʢʫʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʩʚʦʠʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ 

ʠʭ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʉʐɸ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʦʧʫʣʷʨʥʳʤ ʪʠʧʦʤ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʚʟʘʠʤʥʳʝ ʬʦʥʜʳ (mutual funds), ʧʨʝʜʩʪʘʚ-

ʣʷʶʱʠʝ ʩʦʙʦʡ ʧʘʝʚʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʬʦʥʜ ʦʪʢʨʳʪʦʛʦ ʪʠʧʘ, ʜʘʶʱʠʡ ʠʥʚʝʩʪʦ-

ʨʘʤ ʜʦʩʪʫʧ ʢ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʤ ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʤ ʩʪʘʚʢʘʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʴ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ ʨʠʩʢ ʠ ʵʢʦʥʦʤʠʪʴ ʥʘ ʙʨʦʢʝʨʩʢʠʭ ʢʦʤʠʩʩʠʦʥʥʳʭ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘʤʠ ʚʟʘʠʤʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘ-

ʮʠʷ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʝʤ, ʚʣʘʜʝ-

ʥʠʝ ʤʥʦʛʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʧʨʠ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʤ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʝ. 

ʀʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦ ʫʧʨʘʚʣʷʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ 

ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ ʩʚʦʠʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʢʨʠʪʝʨʠʠ, ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʙʝʨʝʪʩʷ ʟʘ ʪʘʢʫʶ ʨʘʙʦʪʫ. ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʥʠʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʤʝʨ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʢʣʠʝʥʪʘ. 

ʊʘʢ, ʤʥʦʛʠʝ ʩʦʣʠʜʥʳʝ ʟʘʧʘʜʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʶʪ 

ʙʨʘʪʴʩʷ ʟʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʤʝʥʝʝ ʯʝʤ ʥʘ 50ï100 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ɽʩʣʠ ʞʝ ʩ ʢʣʠ-

ʝʥʪʦʤ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʜʦʛʦʚʦʨ ʥʘ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ, ʪʦ ʨʝʯʴ 

ʦʙʳʯʥʦ ʠʜʝʪ ʦ 500 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ʠ ʙʦʣʝʝ. 

ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʫʞʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʝʩʷ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʝʤ ʩʚʦʙʦʜʥʳʤʠ ʚʘʣʶʪʥʳʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʢʣʠʝʥʪʦʚ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʥʘʰʝʡ 

ʩʪʨʘʥʝ ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚʩʝ ʝʱʝ ʥʝʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʘ, ʤʝʥʝʜʞʝʨʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʩʥʠʞʘʶʪ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʝ ʣʠʤʠʪʳ. 

ʇʦʩʣʝ ʪʦʛʦ ʢʘʢ ʚʘʣʶʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚʳʜʝʣʝʥʳ, ʧʨʠʩʪʫʧʘʶʪ ʢ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘ-

ʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ. ɸʨʩʝʥʘʣ ʤʝʪʦʜʦʚ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʨʪʬʝʣʷ 

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʙʰʠʨʝʥ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʪʝʦʨʠʷ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʪ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ ʨʷʜʘ ʙʘʟʦ-

ʚʳʭ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ. 

1. ʋʩʧʝʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʧʨʘʚʠʣʴʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʦ ʪʠʧʘʤ ʘʢʪʠʚʦʚ. ʇʨʦʚʝʜʝʥʥʳʝ ʟʘʧʘʜʥʳʤʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘʤʠ ʵʢʩʧʝʨʠ-

ʤʝʥʪʳ ʧʦʢʘʟʘʣʠ, ʯʪʦ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ: 

ʘ) ʥʘ 94% ʚʳʙʦʨʦʤ ʪʠʧʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ 

(ʘʢʮʠʠ ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʢʘʟʥʘʯʝʡʩʢʠʝ ʚʝʢʩʝʣʷ, ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʠ ʜʨ.); 

ʙ) ʥʘ 4% ʚʳʙʦʨʦʤ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʟʘʜʘʥʥʦʛʦ ʪʠʧʘ; 

ʚ) ʥʘ 2% ʦʮʝʥʢʦʡ ʤʦʤʝʥʪʘ ʟʘʢʫʧʢʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ɼʘʥʥʳʡ ʬʝʥʦʤʝʥ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ ʪʝʤ, ʯʪʦ ʙʫʤʘʛʠ ʦʜʥʦʛʦ ʪʠʧʘ ʩʠʣʴʥʦ ʢʦʨʨʝ-

ʣʠʨʫʶʪ, ʪ.ʝ. ʝʩʣʠ ʢʘʢʘʷ-ʪʦ ʦʪʨʘʩʣʴ ʠʩʧʳʪʳʚʘʝʪ ʩʧʘʜ, ʪʦ ʫʙʳʪʦʢ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʥʝ 

ʦʯʝʥʴ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʧʨʝʦʙʣʘʜʘʶʪ ʚ ʝʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʝ ʙʫʤʘʛʠ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʢʦʤ-

ʧʘʥʠʠ. 

2. ʈʠʩʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʡ ʪʠʧ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʚʝ-

ʨʦʷʪʥʦʩʪʴʶ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪ ʦʞʠʜʘʝʤʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ. ʇʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʦʝ 

ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʤʦʞʥʦ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʘʥ-

ʥʳʭ ʦ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʵʪʠ ʙʫʤʘʛʠ ʚ ʧʨʦʰʣʦʤ, ʘ ʨʠʩʢ ð ʢʘʢ 

ʩʨʝʜʥʝʢʚʘʜʨʘʪʠʯʝʩʢʦʝ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʝ ʦʪ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

3. ʆʙʱʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʠ ʨʠʩʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʤʦʛʫʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ 

ʧʫʪʝʤ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʷ ʝʛʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ. ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ, ʧʦ-

ʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʢʦʥʩʪʨʫʠʨʦʚʘʪʴ ʞʝʣʘʝʤʫʶ ʧʨʦʧʦʨʮʠʶ ʘʢʪʠʚʦʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʪʠʧʦʚ, 
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ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʤʠʥʠʤʠʟʠʨʫʶʱʫʶ ʨʠʩʢ ʧʨʠ ʟʘʜʘʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ 

ʠʣʠ ʤʘʢʩʠʤʠʟʠʨʫʶʱʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʨʠ ʟʘʜʘʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ ʨʠʩʢʘ ʠ ʜʨ. 

4. ɺʩʝ ʦʮʝʥʢʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʧʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝ-

ʣʷ, ʥʦʩʷʪ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ. ʂʦʥʩʪʨʫʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤʠ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʣʠʰʴ ʧʨʠ ʥʘʣʠʯʠʠ ʨʷʜʘ ʬʘʢʪʦ-

ʨʦʚ: ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʚʰʝʛʦʩʷ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʝʛʦ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ ʨʳʥʢʘ ʠ ʜʨ. 

ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ 

ʵʪʘʧʦʚ: 

Å ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʮʝʣʝʡ ʝʛʦ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʠʭ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʩʪʠ, 

ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʯʪʦ ʚʘʞʥʝʝ ð ʨʝʛʫʣʷʨʥʦʝ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠʣʠ ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ, ʟʘʜʘʥʠʝ ʫʨʦʚʥʝʡ ʨʠʩʢʘ, ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ 

ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʪ.ʧ.; 

Å ʚʳʙʦʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ (ʵʪʦ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʘʷ ʠʣʠ ʟʘʨʫ-

ʙʝʞʥʘʷ ʬʠʨʤʘ. ʇʨʠ ʧʨʠʥʷʪʠʠ ʨʝʰʝʥʠʷ ʤʦʞʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʨʷʜ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ: ʨʝ-

ʧʫʪʘʮʠʷ ʬʠʨʤʳ, ʝʝ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ, ʚʠʜʳ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʳʭ ʬʠʨʤʦʡ ʧʦʨʪʬʝʣʝʡ, ʠʭ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʚʠʜʳ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʠ ʪ.ʧ.); 

Å ʚʳʙʦʨ ʙʘʥʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʚʝʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʩʯʝʪ. 

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʟʚʠʪʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʠ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʤ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʩʣʦʞʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩ; ʥʝ ʩʣʫʯʘʡʥʦ ʫʩʣʫʛʠ 

ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤʠ ʦʮʝʥʠʚʘʶʪʩʷ ʚʝʩʴ-

ʤʘ ʚʳʩʦʢʦ. ʂʨʫʧʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʦʙʳʯʥʦ ʠʤʝʶʪ ʦʪʜʝʣʴʥʦʝ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʧʦ 

ʧʦʨʪʬʝʣʴʥʳʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʧʦʨʪʬʝ-

ʣʝʡ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʦʩʪʘʚʘ ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʭ ʚ ʥʠʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 
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ɻʃɸɺɸ 9. ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʤʝʪʦʜʳ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

9.1. ɺʘʨʠʘʥʪʳ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤ r
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʪʠʧʘ ʥʘ ʤʠʢʨʦʫʨʦʚʥʝ ʣʝʞʠʪ ʧʷʪʠʵʣʝ-

ʤʝʥʪʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʝʝ ʩʠʩʪʝʤʦʦʙʨʘʟʫʶʱʠʭ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ (ʬʠʨʤ): 

1) ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ; 

2) ʧʨʷʤʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʯʝʨʝʟ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ; 

3) ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ; 

4) ʙʶʜʞʝʪʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ; 

5) ʚʟʘʠʤʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ. 

ʉʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʟʘ ʩʯʝʪ ʛʝʥʝʨʠʨʫʝʤʦʡ ʝʶ ʧʨʠʙʳʣʠ. ɽʩʣʠ ʫʩʣʦʚʥʦ ʧʨʝʜʧʦʣʦ-

ʞʠʪʴ, ʯʪʦ ʧʦʣʫʯʝʥʥʘʷ ʚ ʠʩʪʝʢʰʝʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʨʠʙʳʣʴ ʜʝʣʠʪʩʷ ʥʘ ʜʚʝ ʯʘʩʪʠ ð ʚr -

ʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʠ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ, ð ʪʦ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ 

ʢʨʘʡʥʠʭ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ: 

ʘ) ʠʟʲʷʪʴ ʚʩʶ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʥʘʧʨʘʚʠʚ ʝʝ ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ; 

ʙ) ʥʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʘ ʚʩʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʪʴ ʥʘ ʨʘʩʰʠ-

ʨʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. 

ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʢʘʢʦʤʫ ʠʟ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʧʨʠʙʳʣʠ ʠʣʠ ʠʭ ʤʦʜʠʬʠʢʘʮʠʠ ʦʪʜʘʝʪʩʷ ʧʨʝʜʧʦʯʪʝʥʠʝ, ʤʦʛʫʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ ʠ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʦʧʣʦʱʝʥʠʷ ʠʜʝʠ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʇʨʠ ʧʨʦʩʪʦʤ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʶʪʩʷ ʚʩʝ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ, ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʠʚʘʶʱʠʝ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʥʘ ʩʣʦʞʠʚʰʝʤʩʷ ʠ ʫʩʪ-

ʨʘʠʚʘʶʱʝʤ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʫʨʦʚʥʝ, ʘ ʦʩʪʘʪʦʢ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ ʠʟʳʤʘ-

ʝʪʩʷ ʠʤʠ. 

ʈʘʩʰʠʨʝʥʥʦʝ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ ʦʨʠʝʥʪʠ-

ʨʦʚʘʥʳ ʥʘ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ; ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʙʦʣʴʰʠʭ ʪʝ-

ʢʫʱʠʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʣʷ ʥʠʭ ʥʝ ʩʘʤʦʮʝʣʴ ʠ ʧʦʪʦʤʫ ʦʥʠ ʛʦʪʦʚʳ ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʠʭ ʧʦ 

ʦʩʪʘʪʦʯʥʦʤʫ ʧʨʠʥʮʠʧʫ ʧʦʩʣʝ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʚʩʝʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʧʨʦʩʦʚ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʉʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ð ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʯʝʚʠʜʥʳʡ ʩʧʦʩʦʙ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʜʥʘʢʦ ʦʥ ʪʨʫʜʥʦ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤ ʚ ʜʦʣʛʦ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥ ʚ ʦʙʲʝʤʘʭ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʢʘʢ 

ʧʨʦʮʝʩʩ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʧʝʨʤʘʥʝʥʪʥʦ, ʧʦ ʥʘʨʘʩʪʘʶʱʝʡ ʠ ʢʘʢ ʙʳ ʥʝʟʘ-

ʤʝʪʥʦ ð ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚʩʝ ʚʨʝʤʷ ʥʘʭʦʜʷʪʩʷ çʚ ʜʝʣʝè, ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʚ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜ-

ʩʪʚʘʭ, ʦʥʠ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʥʝ ʦʱʫʪʠʤʳ ʢʘʢ ʢʨʫʧʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ 

ʘʢʮʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʤ ʚʠʜʝ ʝʛʦ ʵʬʬʝʢʪ ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʤʦʤʝʥʪ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝh ʝʥʠʷ ʦ 

ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ð ʝʩʣʠ ʪʘʢʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʨʠʥʷʪʦ, ʟʘ ʥʠʤ ʩʣʝʜʫʝʪ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ 

ʙʳʩʪʨʳʡ ʦʪʪʦʢ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʜʝʥʝʞʥʳʭ). 

ʇʦʜʦʙʥʘʷ ʥʝʟʘʤʝʪʥʦʩʪʴ ʧʨʦʷʚʣʝʥʠʷ ʦʩʣʦʞʥʷʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʧʣʘʥʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʘʩh ʪʘʙʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ. ʀʤʝʥʥʦ 

ʵʪʠʤ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʦʙʲ̫ ʩʥʷʝʪʩʷ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʣʶʙʦʝ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʝ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ ʩ ʥʝʠʟʙʝʞʥʦʩʪʴʶ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 
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ʌʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʯʝʨʝʟ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɼʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʯʝ-

ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʨʦʩʪʦʛʦ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚʦʟʤʦʞʥʦʝ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ, ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʤ ʧʣʘ-

ʥʝ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʜʘʞʝ ʨʘʩʰʠʨʝʥʥʦʝ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʚ ʯʠʩʪʦʤ 

ʚʠʜʝ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʚʩʝʛʜʘ ʠʤʝʶʪʩʷ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʝ ʩʚʦʙʦʜʥʳʝ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ, ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʛʦʪʦʚʳ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʪʴ ʠʭ ʟʘ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʥʫʶ ʧʣʘʪʫ. ʆʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʧʦʜʦʙʥʦʝ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʦʙʦʶʜʦʚʳ-

ʛʦʜʥʦ. ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʩʩʫʜʦʟʘʝʤʥʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʫʶʪʩʷ ʠ ʦʬʦʨʤʣʷʶʪʩʷ 

ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʜʚʘ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ: ʜʦʣʝʚʦʝ ʠ ʜʦʣ-

ʛʦʚʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ. ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʚʳʭʦʜʠʪ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ 

ʘʢʮʠʷʤʠ, ʪ.ʝ. ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʦʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʧʨʦʜʘʞʠ ʘʢʮʠʡ ʣʠʙʦ ʧʫʪʝʤ 

ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʯʠʩʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ, ʣʠʙʦ ʟʘ ʩʯʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʚʢʣʘʜʦʚ ʫʞʝ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ. 

ɺʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʚʳʧʫʩʢʘʝʪ ʠ ʧʨʦʜʘʝʪ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʩʨʦʯʥʳʝ ʮʝʥ-

ʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ (ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ), ʢʦʪʦʨʳʝ ʜʘʶʪ ʧʨʘʚʦ ʠʭ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷʤ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʝ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʠ ʚʦʟʚʨʘʪ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪ-

ʚʠʠ ʩ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ, ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤʠ ʧʨʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ 

ʟʘʡʤʘ. 

ʇʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʴʶ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʷʚ-

ʣʷʝʪʩʷ ʝʛʦ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ çʙʝʟʜʦʥʥʦʩʪʴè ð ʝʩʣʠ ʫʩʣʦʚʠʷ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʤ ʧʣʘʥʝ, ʤʦʞʥʦ 

ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʠʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʟʘʧʨʦʩʳ ʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʙʦʣʴʰʠʭ ʦʙʲʝʤʘʭ. ʆʜʥʘ-

ʢʦ ʧʦʜʦʙʥʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʦʙʳʪʠʡ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʣʠʰʴ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ, ʘ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʜʘ-

ʣʝʢʦ ʥʝ ʢʘʞʜʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʤʦʞʝʪ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʨʳʥʢʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʘʢ ʩʨʝʜʩʪ-

ʚʦʤ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɹʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʳʝ ʚʳʰʝ ʜʚʘ ʤʝʪʦʜʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʠʤʝʶʪ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʠ: ʧʝʨʚʦʤʫ ʤʝʪʦʜʫ ʩʚʦʡʩʪʚʝʥʥʘ 

ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʩʪʴ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʚʪʦʨʦʤʫ ð ʩʣʦʞʥʦʩʪʴ ʚ 

ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠ ʥʝʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʜʣʷ ʤʥʦʛʠʭ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʝʡ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ 

ʙʠʟʥʝʩʘ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʚʳʛʣʷʜʠʪ ʚʝʩʴʤʘ ʧʨʠʚʣʝʢʘ-

ʪʝʣʴʥʳʤ. ʇʨʠʯʠʥ ʪʦʤʫ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ. 

ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ, ʥʝ ʩʚʷʟʘʥʦ ʩ 

ʨʘʟʤʝʨʘʤʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʟʘʝʤʱʠʢʘ, ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴʶ ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ, 

ʩʪʝʧʝʥʴʶ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʩʪʠ ʝʛʦ ʘʢʮʠʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʢʘʢ ʵʪʦ ʫʯʠʪʳʚʘʝʪ-

ʩʷ ʧʨʠ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʦʙʲʝʤʳ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʩʢʦʣʴ ʫʛʦʜʥʦ ʙʦʣʴʰʠʤʠ. 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʦʬʦʨʤʣʝʥʠʝ ʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʜʝʣʘʥʦ ʚ ʢʨʘʪ-

ʯʘʡʰʠʝ ʩʨʦʢʠ ʠ ʪ.ʧ. 

ɻʣʘʚʥʘʷ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʢʘʢ ʫʙʝʜʠʪʴ ʙʘʥʢʠʨʘ ʚʳʜʘʪʴ ʜʦʣʛʦ-

ʩʨʦʯʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ ʥʘ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ. 

ɹʶʜʞʝʪʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ. ʕʪʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʞʝʣʘʝʤʳʡ ʤʝʪʦʜ ʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʠʡ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʟ ʙʶʜʞʝʪʦʚ ʨʘʟʣʠʯʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ. 

ʇʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʵʪʦʡ ʬʦʨʤʳ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʟʘ ʛʦʜʳ ʩʦ-



 129 

ʚʝʪʩʢʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʧʨʠʚʳʢʣʠ ʢ ʪʦʤʫ, ʯʪʦ ʵʪʦʪ ʠʩʪʦʯʥʠʢ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʙʝʩʧʣʘʪʝʥ, ʥʝʨʝʜʢʦ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʥʝ ʚʦʟʚʨʘʱʘʶʪ-

ʩʷ, ʘ ʠʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚʘʥʠʝ ʩʣʘʙʦ ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʫʝʪʩʷ. ɺ ʩʠʣʫ ʨʷʜʘ ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʳʭ ʧʨʠʯʠʥ 

ʜʦʩʪʫʧ ʢ ʵʪʦʤʫ ʠʩʪʦʯʥʠʢʫ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʩʫʞʘʝʪʩʷ. 

ɺʟʘʠʤʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ 

ʭʦʜʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʚʷʟʝʡ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʜʨʫʛ ʜʨʫʛʫ 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʧʣʘʪʳ ʩ ʦʪʩʨʦʯʢʦʡ ʧʣʘʪʝʞʘ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ 

ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʚʟʘʠʤʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ. ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʦʤʝʨʪʚʣʝʥʥʳʭ ʚ ʨʘʩʯʝ-

ʪʘʭ, ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʤʥʦʛʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʨʘʟʚʝʪʚ-

ʣʝʥʥʦʩʪʠ ʠ ʛʠʙʢʦʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ. 

ʇʨʠʥʮʠʧʠʘʣʴʥʦʝ ʦʪʣʠʯʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʤʝʪʦʜʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʪ ʧʨʝʜʳʜʫ-

ʱʠʭ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʦʥ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʩʪʘʚʥʦʡ ʯʘʩʪʴʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯ-

ʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ ʜʨʫʛʠʝ ʤʝʪʦʜʳ ʠʤʝʶʪ 

ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ. ʇʦʜʦʙʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘʟʳʚʘʶʪ 

ʝʱʝ ʩʧʦʥʪʘʥʥʳʤʠ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʥʠ ʤʝʥʷʶʪʩʷ, ʠʥʦʛʜʘ ʥʝʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʦ, ʚ ʟʘʚʠʩʠ-

ʤʦʩʪʠ ʦʪ ʫʜʘʯʣʠʚʦʩʪʠ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʝʛʦ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ, ʜʠʥʘʤʠʢʠ. 

ʅʝʩʣʦʞʥʦ ʧʦʥʷʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʨʘʟʚʠʪʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦ-

ʙʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʘʤʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʬʦʥʜʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ. 

9.2. ʂʘʧʠʪʘʣ: ʩʫʱʥʦʩʪʴ, ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʦʥʷʪʠʝ çʢʘʧʠʪʘʣè, ʙʝʟ ʩʦʤʥʝʥʠʷ, ʦʪʥʦʩʷʱʝʝʩʷ ʢ ʯʠʩʣʫ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʧʦʥʷ-

ʪʠʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʚ ʨʘʟʥʳʭ ʢʦʥʪʝʢʩʪʘʭ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʧʨʠ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʝ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʠ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʚ ʮʝʣʦʤ, ʝʝ 

ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʠ ʬʠʨʤ. ʄʦʞʥʦ ʛʦʚʦʨʠʪʴ ʦ ʜʚʫʭ ʙʘʟʦʚʳʭ ʧʦʜʭʦʜʘʭ ʢ ʝʛʦ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ð ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʳʭ ʨʝʘʣʠʟʫ-

ʶʪʩʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʠʨʦʜʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʧʨʠʨʦʜʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʦʙ ʵʪʠʭ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷʭ ʩʤ. ʧʦʜʨʦʙʥʝʝ [18. ʉ. 59ï61]). 

ʇʝʨʚʘʷ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷ ʛʦʚʦʨʠʪ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʢʘʧʠʪʘʣ ʩʣʝʜʫʝʪ ʧʦʥʠʤʘʪʴ ʢʘʢ ʩʦʚʦ-

ʢʫʧʥʦʩʪʴ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʷʚʣʷʶʱʠʭʩʷ ʫʥʠʚʝʨʩʘʣʴʥʳʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʜʦʭʦʜʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ 

ʚ ʮʝʣʦʤ ʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʝʛʦ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ. ɺ ʧʨʠʣʦʞʝʥʠʠ ʢ ʬʠʨʤʝ ʢʘʧʠʪʘʣ ʦʟʥʘʯʘʝʪ 

ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʝʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʚʪʦʨʦʡ ʢʦʥʮʝʧʮʠʠ ʢʘʧʠʪʘʣ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʠʥʪʝʨʝʩ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʦʚ ʬʠʨʤʳ ʚ ʝʝ ʘʢʪʠʚʘʭ, ʘ ʝʛʦ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʨʘʚʥʘ ʩʫʤʤʝ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʪ.ʝ. ʨʘʟʥʦ-

ʩʪʠ ʤʝʞʜʫ ʩʫʤʤʦʡ ʘʢʪʠʚʦʚ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʠ ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ ʝʛʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ. ʂʘʧʠʪʘʣ ʚ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ ʨʘʟʜʝʣʦʤ ʙʘʣʘʥʩʘ çʂʘʧʠʪʘʣ ʠ ʨʝʟʝʨʚʳè. 

ʅʝʢʦʪʦʨʦʡ ʨʘʟʥʦʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʚʪʦʨʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʡ 

ʫʯʝʪʥʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʧʦʜʭʦʜ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʧʦʜ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ ʧʦʥʠʤʘʶʪ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʝ ʚ ʨʘʟʜ. III ʠ IV ʙʘ-

ʣʘʥʩʘ (ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʘʥʘʣʠʟʝ ʠʭ ʥʘʟʳʚʘʶʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ ʢʘʧʠʪʘʣ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʦʚ ʠ ʟʘʝʤʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ). 

ʉʣʝʜʫʝʪ ʘʢʮʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʯʠʪʘʪʝʣʷ ʥʘ ʝʱʝ ʦʜʥʦʤ ʚʘʞʥʦʤ ʦʙʩʪʦʷ-

ʪʝʣʴʩʪʚʝ. ʂʘʢ ʙʳʣʦ ʧʦʢʘʟʘʥʦ ʧʨʠ ʠʟʣʦʞʝʥʠʠ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, 

ʝʛʦ ʦʮʝʥʢʘ ʩ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʧʦʟʠʮʠʡ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʘ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʩʢʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ. ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʙʘʣʘʥʩ ʚ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʩʦ-
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ʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʤ ʠʩʪʦʨʠʯʝʩʢʠʤ ʮʝʥʘʤ (ʩʠʥʦʥʠʤʳ: ʮʝʥʳ ʧʨʠʦʙʨʝ-

ʪʝʥʠʷ, ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʴ), ʩʨʘʟʫ ʞʝ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʚʦʧʨʦʩ, ʦ ʢʘʢʦʡ ʦʮʝʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð 

ʙʘʣʘʥʩʦʚʦʡ ʠʣʠ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ð ʜʦʣʞʥʘ ʠʜʪʠ ʨʝʯʴ? 

ʂʘʢ ʚʠʜʥʦ ʠʟ ʥʘʟʚʘʥʠʷ, ʙʘʣʘʥʩʦʚʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʦʙʲʝʢʪʘ ʫʯʝʪʘ ʵʪʦ 

ʝʛʦ ʦʮʝʥʢʘ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʘʷ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʡ ʬʦʨʤʝ ð ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ ʙʘ-

ʣʘʥʩʝ. ʈʳʥʦʯʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʪʣʠʯʘʝʪʩʷ ʦʪ ʙʘʣʘʥʩʦʚʦʡ, 

ʧʨʠʯʝʤ ʚ ʣʶʙʫʶ ʩʪʦʨʦʥʫ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʧʨʠʤʝʨʘ ʤʦʞʥʦ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʡ 

ʢʘʧʠʪʘʣ: ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʠʩʯʠʩʣʝʥʘ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʥʦʤʠʥʘʣʘ 

ʘʢʮʠʡ, ʦʜʥʘʢʦ ʠʭ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ, ʘ ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʫʩ-

ʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʳʰʝ. 

ʂʘʢʘʷ ʞʝ ʦʮʝʥʢʘ ʚʘʞʥʝʝ: ʙʘʣʘʥʩʦʚʘʷ ʠʣʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ? ʆʜʥʦʟʥʘʯʥʦʛʦ ʦʪʚʝʪʘ 

ʥʘ ʵʪʦʪ ʚʦʧʨʦʩ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ ʫʯʝʪʝ 

ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʦʩʥʦʚʦʧʦʣʘʛʘʶʱʠʭ ʝʛʦ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʠʥʮʠʧ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, 

ʠʣʠ ʠʩʪʦʨʠʯʝʩʢʠʭ ʮʝʥ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʚʩʝ ʦʙʲʝʢʪʳ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ 

ʜʦʣʞʥʳ ʦʪʨʘʞʘʪʴʩʷ ʚ ʫʯʝʪʝ ʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʚ ʥʝʠʟʤʝʥʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ, ʘ ʠʤʝʥʥʦ ʧʦ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ. ʕʪʦʤʫ ʧʨʠʥʮʠʧʫ ʩʣʝʜʫʶʪ ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʪʨʘʥ ʤʠʨʘ, 

ʧʦʵʪʦʤʫ ʙʘʣʘʥʩʦʚʳʝ ʦʮʝʥʢʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʚʩʝʭ ʤʝʪʦʜʠʢ 

ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʆʜʥʘʢʦ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʤʦʞʥʦ ʩʪʨʦʠʪʴ ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʚ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʦʮʝʥʢʘʭ, ʧʨʠ-

ʥʠʤʘʷ, ʧʨʘʚʜʘ, ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʝʛʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʙʦʣʴʰʫʶ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ. ʋʤʝʩʪ-

ʥʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʚ ʄʉʌʆ, ʢʘʢ ʦʜʥʦʤ ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʦʙʱʝʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʨʝʛʫʣʷʪʠ-

ʚʦʚ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʯʝʪʘ ʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤʠ ʜʘʥʥʳʤʠ, 

ʧʨʠʥʮʠʧ ʦʮʝʥʢʠ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʜʘʥʥʳʭ ʧʦ ʠʩʪʦʨʠʯʝʩʢʠʤ ʮʝʥʘʤ ʫʞʝ ʥʝ ʨʘʩ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʝʜʠʥʩʪʚʝʥʥʦ ʚʦʟʤʦʞʥʳʡ. 

9.3. ʇʨʠʙʳʣʴ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʇʨʠʙʳʣʴ, ʢʘʢ ʫʞʝ ʦʪʤʝʯʘʣʦʩʴ ʚ ʨʘʟʜ. 5.1, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʥʦ ʠʟ 

ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʧʦʥʷʪʠʡ ʙʠʟʥʝʩʘ. ɽʝ ʨʦʣʴ ʤʥʦʛʦʘʩʧʝʢʪʥʘ: ʧʨʠʙʳʣʴ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚ-

ʥʳʤ ʮʝʣʝʚʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ, ʟʘ ʩʯʝʪ ʥʝʝ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʷʶʪʩʷ 

ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ, ʦʥʘ ʚʭʦʜʠʪ ʚ ʯʠʩʣʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʬʠʨʤʳ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʧʦʥʷʪʠʝ çʧʨʠʙʳʣʴè ʚʝʩʴʤʘ ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦ ʚ ʧʣʘʥʝ 

ʘʣʛʦʨʠʪʤʠʟʘʮʠʠ. 

ɺ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʪʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ ʬʦʨʤʘʭ, 

ʚʢʣʶʯʘʷ ʙʘʣʘʥʩ ʠ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ, ʧʨʠʯʝʤ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʘʩʧʝʢʪʘʭ. 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʠʥʬʦʨʤʘʪʠʚʥʳʤ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʪʯʝʪ ʦ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʠ ʫʙʳʪʢʘʭ, ʚ 

ʢʦʪʦʨʦʤ ʤʦʞʥʦ ʚʠʜʝʪʴ ʯʠʩʪʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʫʶ ʬʠʨʤʦʡ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. 

ɼʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʘʤʠ ʥʝ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠ-

ʚʘʝʪʩʷ ʜʝʤʦʥʩʪʨʘʮʠʷ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ð ʟʜʝʩʴ ʦʪʨʘʞʘʝʪʩʷ 

ʣʠʰʴ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ
12
. ʋʢʘʟʘʥʥʦʝ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ 

ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʬʦʨʤ. 

                                           
12

 ɿʘʤʝʪʠʤ ʚ ʵʪʦʡ ʩʚʷʟʠ, ʯʪʦ ʘʢʪʠʚʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʚʰʝʝʩʷ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʘʤʠ ʧʦʥʷʪʠʝ ʙʘʣʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʢʘʢ ʩʠʥʦʥʠʤʘ ʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʧʝʨʠʦʜʘ ʥʳʥʝ 

ʧʦʪʝʨʷʣʦ ʩʚʦʝ ʧʝʨʚʦʥʘʯʘʣʴʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. 
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ʇʨʠʙʳʣʴ, ʥʝ ʠʟʲʷʪʘʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʥʘʢʘʧʣʠʚʘʝʪʩʷ ʩ 

ʪʝʯʝʥʠʝʤ ʣʝʪ ʠ ʦʪʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʙʘʣʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʪʴʝ çʅʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴè 

ʢʘʢ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʵʪʦ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶ-

ʱʠʡʩʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢ. ʉ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʧʦʟʠʮʠʡ, ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ (ʪ.ʝ. ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ, 

ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʚ ʨʘʟʜʝʣʝ çʂʘʧʠʪʘʣ ʠ ʨʝʟʝʨʚʳè) ʤʦʞʝʪ ʥʘʨʘʱʠʚʘʪʴʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠ-

ʤʠ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ: 

1) ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʚʟʥʦʩʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ (ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʚʥʦʚʴ ʧʦʷʚ-

ʣʷʶʱʠʭʩʷ); 

2) ʨʦʩʪ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ; 

3) ʧʝʨʝʦʮʝʥʢʘ ʘʢʪʠʚʦʚ ʬʠʨʤʳ; 

4) ʵʤʠʩʩʠʦʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ (ʢʘʢ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʧʨʦʜʘʞʠ ʚʥʦʚʴ ʵʤʠʪʠʨʫʝʤʳʭ ʘʢʮʠʡ 

ʧʦ ʮʝʥʝ ʚʳʰʝ ʥʦʤʠʥʘʣʘ); 

5) ʙʝʟʚʦʟʤʝʟʜʥʳʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ. 

ʀʟ ʚʩʝʭ ʵʪʠʭ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʠʤʝʥʥʦ ʨʦʩʪ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʨʝʛʫʣʷʨʥʦ ʧʦʚʪʦʨʷʶʱʠʤʩʷ ʠ ʧʝʨʤʘʥʝʥʪʥʦ ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʫʶʱʠʤ ʩʦʙʳʪʠʝʤ ʠ ʬʘʢʪʦ-

ʨʦʤ ʥʘʨʘʱʠʚʘʥʠʷ ʨʝʩʫʨʩʥʦʡ ʤʘʩʩʳ ʬʠʨʤʳ. 

ʉʫʚʝʨʝʥʥʦʝ ʧʨʘʚʦ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʷ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʴʶ ʠʤʝʶʪ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ (ʦʪʩʶʜʘ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʯʝʚʠʜʥʳʡ ʚʳʚʦʜ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʪʘʢʦʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, 

ʢʘʢ çʧʨʠʙʳʣʴ, ʦʩʪʘʶʱʘʷʩʷ ʚ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷè, ʧʦʪʝʨʷʣ ʩʚʦʡ ʠʟʥʘ-

ʯʘʣʴʥʳʡ ʩʤʳʩʣ); ʵʪʦ ʧʨʘʚʦ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʠʤʠ ʚ ʭʦʜʝ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʥʘ: 

ʘ) ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʝʟʝʨʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʚ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ 

ʧʨʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʡ ʬʦʨʤʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ); 

ʙ) ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ; 

ʚ) ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʨʫʛʠʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʫʩʪʘʚʥʳʤʠ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ ʠ ʫʯʝʪʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʦʡ; 

ʛ) ʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʦʩʪʘʪʢʘ ʚ ʚʠʜʝ çʦʙʝʟʣʠʯʝʥʥʦʛʦè ʠʩʪʦʯ-

ʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʊʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʳ ʬʠʨʤʳ ʤʦʛʫʪ ʧʨʝʜʣʘʛʘʪʴ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ ʩʚʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʨʘʩ-

ʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʦʙʦʩʥʦʚʳʚʘʪʴ ʝʛʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ, ʦʜʥʘʢʦ ʧʦʩʣʝʜʥʝʝ 

ʩʣʦʚʦ ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʟʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ. ɿʘʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦ ʦʢʘʟʳʚʘʝʪ ʥʝʢʦʪʦ-

ʨʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʜʘʞʝ ʥʘ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ: ʪʘʢ, ʜʣʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʝ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʷ ʚ ʨʝʟʝʨʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ. 

ʉʪʨʦʛʦ ʛʦʚʦʨʷ, ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ ʨʘʩʧʦʨʷʞʘʶʪʩʷ ʥʝ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʴʶ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʦʙʳʯʥʦ ʛʦʜʘ), ʥʦ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʦʡ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, 

ʚʢʣʶʯʘʶʱʝʡ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʨʦʰʣʳʭ ʣʝʪ ʠ ʯʠʩʪʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ; ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʵʪʦʤʫ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʡ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, 

ʢʦʛʜʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʠ ʧʨʠ ʥʘʣʠʯʠʠ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʫʙʳʪʢʘ. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʦʜʥʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʝ ʟʘʙʣʫʞʜʝʥʠʝ ʩʨʝʜʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʤʝ-

ʥʝʜʞʝʨʦʚ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʧʨʠʙʳʣʴ ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʞʝʣʘʝʤʳʡ, ʜʝ-

ʰʝʚʳʡ ʠ ʙʳʩʪʨʦ ʤʦʙʠʣʠʟʫʝʤʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʦʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠ-

ʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩ ʟʘʝʤʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ. ʉʢʘʟʘʥʥʦʝ 

ʚʝʨʥʦ, ʥʦ ʣʠʰʴ ʦʪʯʘʩʪʠ. ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʵʪʦʛʦ ʟʘʙʣʫʞʜʝʥʠʷ ð ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʝʥʠʝ ʧʨʠʙʳ-

ʣʠ ʠ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. 
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ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʚʳʚʝʜʝʥʠʝ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʫʯʝ-

ʪʘ ʚʦʚʩʝ ʥʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʘʚʪʦʤʘʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʩʚʦʙʦʜʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, 

ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ. ɽʩʣʠ ʬʠʨʤʘ ʨʝʰʠʣʘ ʜʣʷ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʠ ʧʨʦʝʢʪʘ ʧʨʠʙʝʛʥʫʪʴ ʢ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʤʫ ʢʨʝʜʠʪʫ, ʪʦ ʟʜʝʩʴ ʜʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ ʧʦ-

ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ (ʧʨʘʚʜʘ, ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʠ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʧʘʩ-

ʩʠʚʦʚ ʙʘʣʘʥʩʘ ʚ ʩʪʦʨʦʥʫ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʣʝʚʝʨʠʜʞʘ ʠ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʠʩʢʘ, ʦʣʠʮʝʪʚʦʨʷʝʤʦʛʦ ʩ ʬʠʨʤʦʡ) ʠ ʠʭ ʤʦʞʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ 

ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʮʝʣʠ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠ-

ʙʳʣʠ ʚʝʩʴʤʘ ʧʨʝʫʚʝʣʠʯʝʥʳ, ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ, ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ. 

9.4. ʊʨʘʜʠʮʠʦʥʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ ʩʨʝʜʥʝ- ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-
ʚʘʥʠʷ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɼʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʤʝʝʪ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ; ʯʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʦʚʩʝʜʥʝʚʥʦʡ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʪʦ ʝʝ ʫʩ-

ʧʝʰʥʦʩʪʴ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʤʠ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʠ ʧʘʩʩʠʚʘʤʠ. ʇʨʦʙʣʝʤʳ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʮʝʣʦʤ ʪʝʩʥʦ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʳ; ʵʪʦ ʠ 

ʧʦʥʷʪʥʦ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʣʶʙʦʛʦ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʝʣʴʟʷ ʦʜʥʦʟʥʘʯʥʦ ʩʢʘʟʘʪʴ, ʯʪʦ ʦʥ ʥʦʩʠʪ ʮʝʣʝʚʦʡ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʪ.ʝ. ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʚʠʜʘ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʵʪʦʤʫ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʦʣʛʦ-

ʩʨʦʯʥʦʡ ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʳ ʧʝʨʝʧʣʝʪʝʥʳ. 

ʃʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴ ʠ ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢ-

ʪʠʚʦʚ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʫʨʦʚʥʝʤ ʯʠʩʪʦʛʦ ʦʙʦʨʦʪʥʦʛʦ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ. ɽʩʣʠ ʠʩʭʦʜʠʪʴ ʠʟ ʚʧʦʣʥʝ ʨʝʘʣʴʥʦʛʦ ʧʦʩʳʣʘ, ʯʪʦ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨ-

ʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʠʣʠ ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʥʝ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʤ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʚʥʝʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʪʦ ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʵʪʦʛʦ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʦʪ ʥʫʣʷ ʜʦ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʄV. 

ʇʨʠ ʥʫʣʝʚʦʤ ʟʥʘʯʝʥʠʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ çʏʠʩʪʳʡ ʦʙʦʨʦʪʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣè ʨʠʩʢ ʧʦ-

ʪʝʨʠ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ ʜʦʩʪʠʛʘʝʪ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ; ʩ ʨʦʩʪʦʤ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʵʪʦʛʦ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʨʠʩʢ ʫʙʳʚʘʝʪ. ʄʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʄV ʯʠʩʪʳʡ ʦʙʦʨʦʪʥʳʡ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʤʦʞʝʪ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʦʪʩʫʪʩʪʚʫʝʪ ʢʨʘʪʢʦ-

ʩʨʦʯʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʄV ʨʘʚʥʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʦʙʦ-

ʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʘ ʨʠʩʢ ʧʦʪʝʨʠ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʨʘʚʝʥ ʥʫʣʶ. 

ɺ ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʧʨʠʥʷʪʦ ʚʳʜʝʣʷʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʩʪʨʘʪʝ-

ʛʠʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʤʝʥʝʜʞʝ-

ʨʘ ʢ ʚʳʙʦʨʫ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʚʘʨʴʠʨʫʶʱʝʡ ʠʭ ʯʘʩʪʠ, ʪ.ʝ. ʢ ʚʳʙʦʨʫ ʦʪʥʦʩʠ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʯʠʩʪʦʛʦ ʦʙʦʨʦʪʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʯʝʪʳʨʝ ʤʦʜʝʣʠ ʧʦ-

ʚʝʜʝʥʠʷ: 

1) ʠʜʝʘʣʴʥʘʷ; 

2) ʘʛʨʝʩʩʠʚʥʘʷ; 

3) ʢʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʘʷ; 

4) ʢʦʤʧʨʦʤʠʩʩʥʘʷ. 
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ɺʳʙʦʨ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʬʦʨ-

ʤʘʣʴʥʦʤʫ ʚʳʜʝʣʝʥʠʶ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʜʦʣʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʪ.ʝ. ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʧʦʢʨʳʪʠʷ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

ɺ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʦʛʨʦʤʥʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʝʪ ʢʨʝʜʠʪʦ-

ʚʘʥʠʝ. ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʩʧʦʩʦʙʘʤʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʦʤ-

ʤʝʨʯʝʩʢʠʡ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʢʨʝʜʠʪ. 

ʉʫʪʴ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʧʨʦʜʘʚʮʘʤʠ 

ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷʤ ʢʨʝʜʠʪʘ ʚ ʚʠʜʝ ʘʚʘʥʩʘ, ʧʨʝʜʚʘʨʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʧʣʘʪʳ, ʦʪʩʨʦʯʢʠ ʠ ʨʘʩ-

ʩʨʦʯʢʠ ʦʧʣʘʪʳ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʨʘʙʦʪ ʠ ʫʩʣʫʛ. ʂʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʡ ʢʨʝʜʠʪ ʩʚʷʟʘʥ ʩ ʪʦʨʛʦʚʦ-

ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʢʠʤʠ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤʠ ʠ ʦʬʦʨʤʣʷʝʪʩʷ ʧʦ-ʨʘʟʥʦʤʫ: ʚʝʢʩʝʣʝʤ, ʘʚʘʥʩʦʤ 

ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ, ʦʪʢʨʳʪʳʤ ʩʯʝʪʦʤ. 

ʈʘʟʥʦʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʙʳʯʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, ʦʙʨʘʟʫʶʱʘʷʩʷ ʚʚʠʜʫ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʦʧʣʘʪʳ ʧʦ ʙʝʟʥʘ-

ʣʠʯʥʦʤʫ ʨʘʩʯʝʪʫ. ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʛʦ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʧʨʦʩʪʳʭ ʠ ʧʝʨʝʚʦʜʥʳʭ ʚʝʢʩʝʣʝʡ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʷʪʠʡ. 

ɹʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʥʫ ʠʟ ʩʘʤʳʭ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘ-

ʥʝʥʥʳʭ ʬʦʨʤ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʢʦʛʜʘ ʚ ʨʦʣʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘ ʚʳʩʪʫʧʘʝʪ ʩʧʝ-

ʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʥʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʠʤʝʶʱʘʷ ʣʠʮʝʥʟʠʶ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ 

ʙʘʥʢʘ ʈʌ ʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ. ʇʦʨʷʜʦʢ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʙʘʥʢʦʤ, ʦʬʦʨʤʣʝʥʠʝ ʠ ʧʦʛʘʰʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʪʩʷ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʤ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ. ɼʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ ʟʘʝʤʱʠʢ ʧʦʜʘʝʪ ʚ ʙʘʥʢ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʝ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ: 

ʘ) ʟʘʷʚʢʫ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʫʢʘʟʳʚʘʶʪʩʷ ʮʝʣʴ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʩʫʤʤʘ ʠ ʩʨʦʢ, 

ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʥ ʠʩʧʨʘʰʠʚʘʝʪʩʷ; 

ʙ) ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʴʥʳʝ ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ ʟʘʝʤʱʠʢʘ; 

ʚ) ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ; 

ʛ) ʢʘʨʪʦʯʢʫ ʩ ʦʙʨʘʟʮʘʤʠ ʧʦʜʧʠʩʝʡ ʠ ʧʝʯʘʪʠ. 

ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʘʥʘʣʠʟʘ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ ʥʘ 

ʪʝʭ ʠʣʠ ʠʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʡ ʜʦʛʦʚʦʨ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʫʢʘʟʳʚʘʶʪ-

ʩʷ ʚʠʜ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʩʫʤʤʘ ʠ ʩʨʦʢ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ, ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʟʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʤ, 

ʚʠʜ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʬʦʨʤʘ ʧʝʨʝʜʘʯʠ ʢʨʝʜʠʪʘ ʟʘʝʤʱʠʢʫ. 

ɹʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʤʦʞʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʬʦʨʤʘʭ: 

ʩʨʦʯʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ, ʢʦʥʪʦʢʦʨʨʝʥʪʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ, ʦʥʢʦʣʴʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ, ʫʯʝʪʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ, 

ʘʢʮʝʧʪʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ, ʬʘʢʪʦʨʠʥʛ ʠ ʬʦʨʬʝʡʪʠʥʛ. 

ʉʨʦʯʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ ð ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʘʷ ʬʦʨʤʘ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʙʘʥʢ ʧʝʨʝʯʠʩʣʷʝʪ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʫʶ ʩʫʤʤʫ ʥʘ ʨʘʩʯʝʪʥʳʡ ʩʯʝʪ 

ʟʘʝʤʱʠʢʘ. ʇʦ ʠʩʪʝʯʝʥʠʠ ʩʨʦʢʘ ʢʨʝʜʠʪ ʧʦʛʘʰʘʝʪʩʷ. 

ʂʦʥʪʦʢʦʨʨʝʥʪʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ (ʠʪʘʣ. conto corrent ð ʪʝʢʫʱʠʡ ʩʯʝʪ) ʧʨʝʜʫ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʚʝʜʝʥʠʝ ʙʘʥʢʦʤ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʩʯʝʪʘ ʢʣʠʝʥʪʘ ʩ ʦʧʣʘʪʦʡ ʧʦʩʪʫʧʠʚʰʠʭ 

ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ ʠ ʟʘʯʠʩʣʝʥʠʝʤ ʚʳʨʫʯʢʠ. ɽʩʣʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʣʠʝʥʪʘ ʦʢʘʟʳʚʘ-

ʝʪʩʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʜʣʷ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʙʘʥʢ ʢʨʝʜʠʪʫʝʪ ʝʛʦ ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ 

ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʡ ʚ ʢʨʝʜʠʪʥʦʤ ʜʦʛʦʚʦʨʝ ʩʫʤʤʳ, ʪ.ʝ. ʢʦʥʪʦʢʦʨʨʝʥʪ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʠ 

ʜʝʙʝʪʦʚʦʝ, ʠ ʢʨʝʜʠʪʦʚʦʝ ʩʘʣʴʜʦ. 
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ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ ʦʚʝʨʜʨʘʬʪʥʳʝ ʩʯʝʪʘ, ʢʦʛʜʘ ʙʘʥʢ ʢʨʝʜʠʪʫʝʪ 

ʢʣʠʝʥʪʘ ʩʚʝʨʭ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʡ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʩʫʤʤʳ. ʈʘʩʯʝʪʳ ʧʦ ʢʦʥʪʦ-

ʢʦʨʨʝʥʪʫ ʧʨʦʚʦʜʷʪʩʷ ʩ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʡ ʜʦʛʦʚʦʨʦʤ ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴʶ ʧʫʪʝʤ ʩʘʣʴ-

ʜʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʠ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ. 

ʆʥʢʦʣʴʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ (ʘʥʛʣ. on call ð ʧʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʶ) ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʥʦʚʠʜʥʦ-

ʩʪʴʶ ʢʦʥʪʦʢʦʨʨʝʥʪʘ ʠ ʚʳʜʘʝʪʩʷ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʧʦʜ ʟʘʣʦʛ ʪʦʚʘʨʥʦ-ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ 

ʮʝʥʥʦʩʪʝʡ ʠʣʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɺ ʧʨʝʜʝʣʘʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ ʙʘʥʢ ʦʧʣʘʯʠ-

ʚʘʝʪ ʚʩʝ ʩʯʝʪʘ ʢʣʠʝʥʪʘ, ʧʦʣʫʯʘʷ ʧʨʘʚʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ ʧʦ ʧʝʨʚʦʤʫ ʩʚʦʝʤʫ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʶ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʧʦʩʪʫʧʠʚʰʠʭ ʥʘ ʩʯʝʪ ʢʣʠʝʥʪʘ, ʘ ʧʨʠ ʠʭ ʥʝʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦʩʪʠ ð ʧʫʪʝʤ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʟʘʣʦʛʘ. ʇʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʧʦ ʵʪʦʤʫ ʢʨʝʜʠʪʫ ʥʠ-

ʞʝ, ʯʝʤ ʧʦ ʩʨʦʯʥʳʤ ʩʩʫʜʘʤ. 

ʋʯʝʪʥʳʡ (ʚʝʢʩʝʣʴʥʳʡ) ʢʨʝʜʠʪ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʙʘʥʢʦʤ ʚʝʢʩʝʣʝʜʝʨʞʘʪʝ-

ʣʶ ʧʫʪʝʤ ʧʦʢʫʧʢʠ (ʫʯʝʪʘ) ʚʝʢʩʝʣʷ ʜʦ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʩʨʦʢʘ ʧʣʘʪʝʞʘ. ɺʝʢʩʝʣʝʜʝʨ-

ʞʘʪʝʣʴ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʦʪ ʙʘʥʢʘ ʫʢʘʟʘʥʥʫʶ ʚ ʚʝʢʩʝʣʝ ʩʫʤʤʫ ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ ʫʯʝʪʥʦʛʦ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʘ, ʢʦʤʠʩʩʠʦʥʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʥʘʢʣʘʜʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ. ɿʘʢʨʳʪʠʝ ʢʨʝʜʠ-

ʪʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʠʟʚʝʱʝʥʠʷ ʙʘʥʢʘ ʦʙ ʦʧʣʘʪʝ ʚʝʢʩʝʣʷ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʬʦʨʤʳ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʚʝʢʩʝʣʷ. 

ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʦʙʨʝʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʚʝʢʩʝʣʴ ʧʦ ʮʝʥʝ ʥʠʞʝ 

ʥʦʤʠʥʘʣʘ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʝʛʦ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʧʣʘʪʝʞʥʦʛʦ ʩʨʝʜʩʪʚʘ. ʇʦʩʣʝʜʥʝʝ ʚ ʮʝ-

ʧʦʯʢʝ ʧʨʝʜʧʨʠ̫ ʪʠʝ ʚ ʥʫʞʥʳʡ ʤʦʤʝʥʪ ʧʨʝʜʲʷʚʠʪ ʚʝʢʩʝʣʴ ʙʘʥʢʫ ʜʣʷ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʠ 

ʧʦʣʫʯʠʪ ʦʟʥʘʯʝʥʥʫʶ ʚ ʥʝʤ ʩʫʤʤʫ. ʇʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʢʫʧʠʚʰʝʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʚʝʢʩʝʣʴ, 

ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʨʘʟʥʠʮʘ 

ʤʝʞʜʫ ʥʦʤʠʥʘʣʦʤ ʚʝʢʩʝʣʷ ʠ ʫʧʣʘʯʝʥʥʦʡ ʟʘ ʥʝʛʦ ʩʫʤʤʦʡ); ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʥʝ ʧʨʦʠʩ-

ʭʦʜʠʪ ʩʨʳʚʘ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʚ ʮʝʧʦʯʢʝ. 

ɸʢʮʝʧʪʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ ʪʘʢʞʝ ʩʚʷʟʘʥ ʩ ʦʙʨʘʱʝʥʠʝʤ ʚʝʢʩʝʣʝʡ; ʦʥ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ 

ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʚʦ ʚʥʝʰʥʝʡ ʪʦʨʛʦʚʣʝ ʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʤ ʠʤʧʦʨʪʝʨʫ 

ʧʫʪʝʤ ʘʢʮʝʧʪʘ ʙʘʥʢʦʤ ʚʳʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʥʝʛʦ ʵʢʩʧʦʨʪʝʨʦʤ ʪʨʘʪʪ. 

ʌʘʢʪʦʨʠʥʛ (ʘʥʛʣ. factor ð ʧʦʩʨʝʜʥʠʢ) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʜʠʥ ʠʟ ʩʧʦʩʦ-

ʙʦʚ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʪʦʨʛʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʤ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʷ (ʬʘʢʪʦʨ-ʬʠʨʤʘ) ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʫ ʬʠʨʤʳ-ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ ʚʩʝ ʧʨʘʚʘ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʝ 

ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʪʦʚʘʨʘ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʶ, ʠ ʩʘʤʘ ʚʟʳʩʢʠʚʘʝʪ ʜʦʣʛ. ʊʝʤ ʩʘʤʳʤ ʧʦ-

ʩʪʘʚʱʠʢ ʦʩʚʦʙʦʞʜʘʝʪʩʷ ʦʪ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʛʦ ʩ ʚʦʟʤʦʞʥʦʡ ʥʝʫʧʣʘ-

ʪʦʡ ʜʦʣʛʘ. ɹʦʣʴʰʫʶ ʯʘʩʪʴ ʩʫʤʤʳ (60ï90%) ʟʘ ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʧʦ-

ʩʪʘʚʱʠʢ ʧʦʣʫʯʘʝʪ ʦʪ ʬʘʢʪʦʨʘ ʩʨʘʟʫ ʞʝ ʧʦʩʣʝ ʦʪʛʨʫʟʢʠ ʪʦʚʘʨʘ. ʆʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʯʘʩʪʴ 

ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʝʪʩʷ ʜʣʷ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʨʠʩʢʘ ʥʝʦʧʣʘʪʳ. 

ʇʦʩʣʝ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʧʣʘʪʝʞʘ ʙʣʦʢʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʩʫʤʤʘ ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ 

ʠ ʢʦʤʠʩʩʠʦʥʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨ-ʬʠʨʤʳ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʫ ʚ ʩʨʦʢ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʝ-

ʤʳʡ ʬʘʢʪʦʨ-ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʝʤ, ʧʨʠʯʝʤ ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦ-

ʞʝʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʷ. ʕʪʘ ʦʧʝʨʘʮʠʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʜʦʨʦʛʘʷ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ; ʚ ʟʘʧʘʜ-

ʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʝʨʝʜʢʠ ʩʣʫʯʘʠ, ʢʦʛʜʘ ʧʦʪʝʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʜʦ 50% ʩʫʤʤʳ ʜʝʙʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʠʜʳ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʘ. ʆʪʢʨʳʪʳʡ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛ ʧʨʝʜ-

ʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʶ, ʢʦʛʜʘ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩʪʘʚʠʪ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ ʩʚʦʝʛʦ ʜʦʣʞʥʠ-

ʢʘ ʦʙ ʫʯʘʩʪʠʠ ʙʘʥʢʘ (ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ) ʚ ʦʧʣʘʪʝ ʩʜʝʣʦʢ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʘ ʩʯʝ-
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ʪʘʭ-ʬʘʢʪʫʨʘʭ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ ʦʪʤʝʪʢʘ, ʘ ʚʩʝ ʧʣʘʪʝʞʠ ʥʘʧʨʘʚʣʷʶʪʩʷ 

ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʇʨʠ ʟʘʢʨʳʪʦʤ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʝ ʜʦʣʞʥʠʢʠ ʥʝ ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʳ ʦ 

ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʢʦʡ ʨʦʣʠ ʬʘʢʪʦʨʩʢʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʆʧʝʨʘʮʠʠ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʘ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ 

ʟʘʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʩ ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʨʝʛʨʝʩʩʘ, ʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʤ ʟʘ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʧʨʘʚʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ 

ʢ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚʦʟʤʝʩʪʠʪʴ ʫʧʣʘʯʝʥʥʫʶ ʟʘ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʫʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʩʫʤʤʫ; ʵʪʦ 

ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʨʠʩʢ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʚʦʟʣʘʛʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘ. 

ʌʦʨʬʝʡʪʠʥʛ (ʬʨʘʥʮ. a forfait ð ʮʝʣʠʢʦʤ) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘ-

ʥʠʝ ʵʢʩʧʦʨʪʝʨʘ ʧʫʪʝʤ ʧʦʢʫʧʢʠ ʚʝʢʩʝʣʝʡ, ʘʢʮʝʧʪʦʚʘʥʥʳʭ ʠʤʧʦʨʪʝʨʦʤ. 

9.5. ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʦʩʥʦʚr  ʪʝʦʨʠʠ 
ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʃʶʙʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʥʫʞʜʘʝʪʩʷ ʚ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʪʦʛʦ, ʯʪʦʙʳ ʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʪʴ ʩʚʦʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʘʢ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʳ, ʪʘʢ ʠ ʚ ʧʣʘʥʝ ʪʝʢʫʱʠʭ 

ʦʧʝʨʘʮʠʡ. ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʜʣʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ 

ʬʦʨʤʝ ʘʢʪʠʚʳ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʨʘʚʥʦ ʢʘʢ ʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʤʦʞʥʦ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʠʪʴ 

ʥʘ ʢʨʘʪʢʦ- ʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ. ʇʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʪʦʛʦ ʠʣʠ ʠʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʩʚʷʟʘʥʦ ʜʣʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤʠ ʟʘʪʨʘʪʘʤʠ: ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ ʥʫʞʥʦ 

ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʙʘʥʢʘʤ ð ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʟʘ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʝ ʠʤʠ ʩʩʫʜʳ, 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ ð ʧʨʦʮʝʥʪʳ ʟʘ ʩʜʝʣʘʥʥʳʝ ʠʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ ʜʨ. 

ʉʫʤʤʘ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʢʦʪʦʨʫʶ ʥʫʞʥʦ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦ ʧʣʘʪʠʪʴ ʟʘ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʚʳʨʘʞʝʥʥʘʷ ʚ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʘʭ ʢ ʵʪʦʤʫ ʦʙʲʝʤʫ, ʪ.ʝ. ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʘʷ ʚ ʚʠʜʝ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ, 

ʥʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʀʟ ʩʘʤʦʡ ʣʦʛʠʢʠ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʧʦʥʷʪʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʙʝʩʧʣʘʪʥʳʤ. ɺ ʦʙʱʝʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʩʦʙʘʷ ʨʦʣʴ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤ, ʪ.ʝ. ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʫ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʟʘʝʤʥʦʛʦ) ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷ-

ʝʪ ʩʦʙʦʡ ʦʯʝʥʴ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʳʡ ʰʘʛ ʠʤʝʥʥʦ ʚ ʩʠʣʫ ʨʷʜʘ ʦʯʝʚʠʜʥʳʭ ʦʙʩʪʦʷ-

ʪʝʣʴʩʪʚ. 

ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʟʘʝʤʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ (ʪ.ʝ. ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ) ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʪʩʷ ʚ ʢʨʫʧʥʳʭ ʦʙʲʝʤʘʭ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʵʪʫ ʩʫʤʤʫ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʙʫʜʝʪ ʩʦ ʚʨʝʤʝʥʝʤ ʚʝʨʥʫʪʴ. 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʟʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ ʥʫʞʥʦ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʜʣʠ-

ʪʝʣʴʥʦʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ ʧʣʘʪʠʪʴ ʦʛʦʚʦʨʝʥʥʫʶ ʩʫʤʤʫ (ʠʣʠ ʧʨʦʮʝʥʪʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ). ɽʩʣʠ 

ʛʨʘʬʠʢ ʧʣʘʪʝʞʝʡ ʥʘʨʫʰʘʝʪʩʷ, ʪʦ ʩʪʦʨʦʥʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ (ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʳʝ ʣʝʥʜʝ-

ʨʳ) ʤʦʛʫʪ ʠʥʠʮʠʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʦʮʝʜʫʨʫ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʨʠʚʣʝʢʘʷ ʟʘʝʤʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʥʘ ʜʦʣʛʠʝ ʛʦʜʳ 

ʩʚʷʟʳʚʘʝʪ ʩʝʙʷ ʚʝʩʴʤʘ ʞʝʩʪʢʠʤʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ, ʥʘʨʫʰʝʥʠʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʤʦʞʝʪ 

ʠʤʝʪʴ ʚʝʩʴʤʘ ʧʝʯʘʣʴʥʳʝ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʜʣʷ ʝʛʦ ʩʫʜʴʙʳ. ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʵʪʦʤʫ ʦʜʠʥ ʠʟ 

ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ð ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ, ʠʣʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð ʜʦʣʞʝʥ ʪʱʘʪʝʣʴʥʦ ʦʪʩʣʝʞʠʚʘʪʴʩʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʠ ʢʘʢ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ, ʪʘʢ ʠ (ʯʪʦ ʛʦʨʘʟʜʦ ʚʘʞʥʝʝ) ʧʣʘʥʠ-

ʨʫʝʤʳʭ ʢ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ. 
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ʂʦʥʮʝʧʮʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ (ʮʝʥʳ) ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʙʘʟʦʚʳʭ ʚ ʪʝʦ-

ʨʠʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʆʥʘ ʥʝ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʢ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʶ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ 

ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʥʫʞʥʦ ʧʝʨʝʯʠʩʣʠʪʴ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʚʰʠʤ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ, ʥʦ ʪʘʢʞʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʪʦʪ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥ-

ʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʜʦʣʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʪʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ, ʯʪʦʙʳ 

ʥʝ ʫʤʝʥʴʰʠʪʴ ʩʚʦʶ ʨʳʥʦʯʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ. 

ʉʣʝʜʫʝʪ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘ ʪʝʨʤʠʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ: 

ʪʝʨʤʠʥ çʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘè ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʪʝʨʤʠʥʳ 

çʩʪʦʠʤʦʩʪʴè ʠ çʢʘʧʠʪʘʣè, ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʤʳʝ ʧʦ ʦʪʜʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʠʤʝʶʪ ʘʙʩʦʣʶʪʥʦ 

ʠʥʫʶ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʶ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʤʝʨʳ. ʉʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʫʪʴ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ. ɽʩʣʠ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʭ (ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʭ) ʚʝʣʠʯʠʥʘʭ, ʥʫʞʥʦ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʪʝʨʤʠʥʘʤʠ çʦʮʝʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘè, çʚʝʣʠ-

ʯʠʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘè, çʢʘʧʠʪʘʣè. 

ɸʥʘʣʠʟ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʧʘʩʩʠʚʘ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʝʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʯʪʦ ʦʩʥʦʚʥʳʤʠ ʠʭ ʚʠʜʘʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ: ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠ-

ʢʠ (ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠʣʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʚ ʚʠʜʝ ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʥʝʨʘʩ-

ʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʬʦʥʜʦʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ), ʟʘʝʤʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ (ʩʩʫ-

ʜʳ ʠ ʟʘʡʤʳ ʙʘʥʢʦʚ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ), ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ 

(ʢʨʝʜʠʪʦʨʳ). ʇʨʠʯʠʥʳ ʠʭ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʠ ʜʦʣʷ ʚ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʝ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ. 

ʋʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʠʟʥʘʯʘʣʴʥʦ ʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʦʩʥʦʚʘ ʩʪʘʨʪʦʚʦʛʦ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚʣʘ-

ʜʝʣʴʮʳ ʠʣʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪ ʝʛʦ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʠ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʤ ʜʣʷ ʚʳʧʦʣ-

ʥʝʥʠʷ ʪʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʨʘʜʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʥʘ ʩʦʟʜʘʝʪʩʷ. 

ʌʦʥʜʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʱʠʝ ʩʦʙʦʡ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʦʪʣʦʞʝʥ-

ʥʫʶ ʢ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʣʠʙʦ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʨʝ-

ʟʝʨʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ), ʣʠʙʦ ʦʩʦʟʥʘʥʥʦ ð ʚʣʘʜʝʣʴʮʳ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʪ, ʯʪʦ ʜʦʩʪʠʛʘʝ-

ʤʦʝ ʪʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʙʦ-

ʣʝʝ ʚʳʛʦʜʥʦʝ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʯʝʤ ʠʟʳʤʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʝʝ 

ʥʘ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ ʠʣʠ ʚ ʜʨʫʛʫʶ ʩʬʝʨʫ ʙʠʟʥʝʩʘ. ɺʨʝʤʝʥʥʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ 

ʦʙʨʘʟʫʶʪʩʷ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠ̫ ʪʠʠ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʣʘʛʘ ʤʝʞʜʫ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝʤ ʪʦʚʘʨʥʦ-ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʮʝʥʥʦʩʪʝʡ ʠ ʠʭ ʦʧʣʘʪʦʡ. 

ʆʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʘʤʦʮʝʣʴʶ. ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, 

ʵʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ 

ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʳ. ʊʘʢ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ ʝʝ 

ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʣʷ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʩʪʘʪʴ ʝʝ ʩʦʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤʠ; ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʟʘʝʤʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠ-

ʟʫʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʶ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʦʯʝʚʠʜ-

ʥʦ, ʯʪʦ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ çʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʡ ʟʘʝʤè ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʨʘʟʥʦʡ ʜʣʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʠ ʵʪʦ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʩʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ 

ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ). ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʬʠʨʤʳ ʷʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʨʠ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʙʶʜʞʝʪʘ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʣʦʞʝ-

ʥʠʡ. 
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ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʟ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ ʨʘʟʣʠʯʥʘ, ʧʦʵʪʦ-

ʤʫ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʘʭʦʜʷʪ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ ʩʨʝʜʥʝʡ 

ʘʨʠʬʤʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ. ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʠʩʯʠʩʣʷʝʪʩʷ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʠ, ʢʘʢ ʧʨʘ-

ʚʠʣʦ, ʧʦ ʛʦʜʦʚʳʤ ʜʘʥʥʳʤ. ʆʩʥʦʚʥʘʷ ʩʣʦʞʥʦʩʪʴ ʧʨʠ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʠʩ-

ʯʠʩʣʝʥʠʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʝʜʠʥʠʮʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʛʦ ʠʟ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. ɼʣʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʝʝ ʤʦʞʥʦ ʚʳʯʠʩʣʠʪʴ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʣʝʛʢʦ (ʥʘ-

ʧʨʠʤʝʨ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ), ʜʣʷ ʨʷʜʘ ʜʨʫʛʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʵʪʦ ʩʜʝ-

ʣʘʪʴ ʜʦʚʦʣʴʥʦ ʪʨʫʜʥʦ, ʧʨʠʯʝʤ ʪʦʯʥʦʝ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʝ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦ. ʊʝʤ 

ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʜʘʞʝ ʧʨʠʙʣʠʟʠʪʝʣʴʥʦʝ ʟʥʘʥʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʬʠʨʤʳ ʚʝʩʴʤʘ ʧʦ-

ʣʝʟʥʦ ʢʘʢ ʜʣʷ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʘʚʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ 

ʝʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ, ʪʘʢ ʠ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʦ-

ʣʠʪʠʢʠ. 

ʄʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʧʷʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʦʪʦ-

ʨʳʭ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʟʥʘʪʴ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʬʠʨ-

ʤʳ: 

1) ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʝ ʢʨʝʜʠʪʳ; 

2) ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʝ ʟʘʡʤʳ; 

3) ʜʦʣʝʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʚ ʚʠʜʝ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ; 

4) ʜʦʣʝʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʚ ʚʠʜʝ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ; 

5) ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʪ.ʝ. ʵʪʦ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʧʨʦ-

ʯʠʝ ʬʦʥʜʳ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ). 

ʇʨʠʥʮʠʧʠʘʣʴʥʦʝ ʨʘʟʣʠʯʠʝ ʤʝʞʜʫ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ 

ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ʈʝʛʫʣʷʨʥʦʝ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʝ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤ ð ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ð ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ ʠʟ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ 

ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʝ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʘʤ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð ʧʨʦʮʝʥʪʳ ð ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʥʘ 

ʨʘʩʭʦʜʳ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ. ʆʪʩʶʜʘ ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʠ ʧʨʦʯʠʭ ʨʘʚʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʬʠʨʤʦʡ ʦʜʥʦʛʦ ʠ ʪʦʛʦ ʞʝ ʦʙʲʝʤʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʦʪ ʣʝʥʜʝ-

ʨʦʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʚʠʜʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʟʘʡʤʘ) ʦʙʭʦʜʠʪʩʷ ʜʝʰʝʚʣʝ, ʥʝʞʝʣʠ ʦʪ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʚʠʜʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʵʤʠʩʩʠʠ ʘʢʮʠʡ). 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʬʠʨʤʝ ʜʦʩʪʫʧʥʳ ʨʘʟʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʠ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʠʭ ʨʘʟʣʠʯʥʘ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʧʦʥʷʪʠʷ ʮʝʣʝʚʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʩʨʝʜʥʝʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ. ʇʦʜ ʮʝʣʝʚʦʡ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʪʘʢʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʬʠʨʤʦʡ ʢʘʢ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʘʷ, ʚʦ-

ʧʝʨʚʳʭ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʨʠʪʤʠʯʥʦʡ ʪʝʢʫʱʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʨʤʳ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʦʧʨʘʚʜʘʥʥʦʡ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʦʙʱʠʭ 

ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʝʝ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ. 

ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʳ ʨʝ-

ʛʫʣʷʨʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ (ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ, ʮʝʣʝʚʦʡ ʠ ʜʨ.) 

ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘʚʘʥʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʢ 

ʦʙʱʝʤʫ ʦʙʲʝʤʫ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʡ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʛʦʜʦʚʦʡ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ, ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘʚʘʥʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʠ ʥʦʩʠʪ ʥʘʟʚʘʥʠʝ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ (WA C C ). ʕʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʦʪʨʘʞʘʝʪ ʩʣʦʞʠʚʰʠʡʩʷ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʠ ʤʠ-

ʥʠʤʫʤ ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʥʘ ʚʣʦʞʝʥʥʳʡ ʚ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʝʛʦ ʨʝʥʪʘʙʝʣʴʥʦʩʪʴ. 
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ʆʥ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ ʩʨʝʜʥʝʡ ʘʨʠʬʤʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ ʧʦ ʥʠʞʝ-

ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʤʫ ʘʣʛʦʨʠʪʤʫ: 

 
ʛʜʝ kj ð ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ j-ʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

dj ð ʫʜʝʣʴʥʳʡ ʚʝʩ j-ʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʦʙʱʝʡ ʠʭ ʩʫʤʤʝ. 

ʉ ʧʦʟʠʮʠʠ ʬʠʨʤʳ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ WACC ʪʨʘʢʪʫʝʪʩʷ ʢʘʢ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʫʨʦ-

ʚʝʥʴ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʧʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʶ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ; ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʧʦʩʪʘʚʱʠ-

ʢʦʚ ʵʪʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʬʠʨʤʳ ʠ ʝʝ ʣʝʥʜʝʨʦʚ ð WACC (ʙʝʟ ʧʦ-

ʧʨʘʚʢʠ ʥʘ ʥʘʣʦʛʦʚʫʶ ʩʪʘʚʢʫ) ʚʳʨʘʞʘʝʪ ʩʨʝʜʥʠʡ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʝʛʫ-

ʣʷʨʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ. 

ʅʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʨʘʩʯʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ WACC, ʥʦ ʠ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʧʨʠ-

ʤʝʥʝʥʠʷ ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʩʚʷʟʘʥʳ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤʠ 

ʦʛʦʚʦʨʢʘʤʠ ʠ ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʷʤʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʠ ʘʥʘʣʠʟʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢ-

ʪʦʚ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ WACC ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʩʪʘʚʢʠ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʣʠʰʴ ʚ 

ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʠʤʝʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚʘʥʠʝ ʧʦʣʘʛʘʪʴ, ʯʪʦ ʥʦʚʳʝ ʠ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʠ ʠʤʝʶʪ ʦʜʠʥʘʢʦʚʫʶ ʩʪʝʧʝʥʴ ʨʠʩʢʘ ʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʶʪʩʷ ʠʟ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʦʚ, ʷʚʣʷʶʱʠʭʩʷ ʪʠʧʦʚʳʤʠ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʅʝʨʝʜʢʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʮʝʣʦʤ, 

ʪ.ʝ. ʢ ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʟʥʘʯʝʥʠʷ WACC. ʅʘ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʵʪʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ 

ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʥʦ ʠ ʚʥʝʰʥʷʷ 

ʢʦʥʲʶʥʢʪʫʨʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʊʘʢ, ʧʨʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʠ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʩʪʘʚʦʢ ʠʟ-

ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʠ ʪʨʝʙʫʝʤʘʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤʠ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣ, ʯʪʦ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʟʥʘʯʝʥʠʝ WACC. 

9.6. ʉʪʦʠʤʦʩʪʥʳʝ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʨʤ r
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʪʨʠ ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠ-

ʢʠ ʬʠʨʤʳ, ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʨʠ ʦʙʩʫʞʜʝʥʠʠ ʝʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʨʳʥʦʯʥʳʭ 

ʦʮʝʥʢʘʭ: ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ, ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ. ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʠʭ ʢʨʘʪʢʫʶ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʫ. 

ʇʦʜ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ (ʮʝʥʥʦʩʪʴʶ) ʬʠʨʤʳ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʝʝ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʪʦʯʥʝʝ, ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ). ɽʩʣʠ ʚʟʷʪʴ ʟʘ ʦʩʥʦʚʫ 

ʙʘʣʘʥʩ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʬʠʨʤʳ, ʪʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ ʨʘʟʜʝʣʘ çʂʘʧʠ-

ʪʘʣ ʠ ʨʝʟʝʨʚʳè. ʆʮʝʥʢʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʜʝʣʘʥʘ ʢʘʢ ʧʦ ʫʯʝʪʥʳʤ, ʪʘʢ ʠ ʧʦ ʨʳʥʦʯ-

ʥʳʤ ʮʝʥʘʤ. ʀʤʝʥʥʦ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʫʶ (ʧʦ 

ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʨʳʥʢʘ) ʦʮʝʥʢʫ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ. ɻʦʚʦʨʷ ʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʬʠʨʤʳ ʚ ʪʝʨʤʠʥʘʭ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʮʝʥ, ʩʣʝʜʫʝʪ ʨʘʟʣʠʯʘʪʴ ʜʚʝ ʩʠʪʫʘʮʠʠ: 

1) ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦʙ ʦʙʳʯʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʝʩʣʠ ʠ ʠʤʝʶʱʝʡ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʬʦʥʜʦ-

ʚʦʤʫ ʨʳʥʢʫ, ʪʦ ʣʠʰʴ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʚʪʦʨʠʯʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

2) ʬʠʨʤʘ ʢʦʪʠʨʫʝʪ ʩʚʦʠ ʘʢʮʠʠ ʥʘ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʦʤ ʬʦʥʜʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʪ.ʝ. 

ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʣʠʩʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 
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ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʥʷʪʠʝ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʮʝʥ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʫʩʣʦʚʥʦʩʪʴʶ 

ʧʨʠʤʝʥʠʤʦ ʣʠʰʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʬʠʨʤʳ, ʘ ʥʝʢʠʡ ʩʫʨʨʦʛʘʪ ʨʳʥʦʯʥʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʪʘʢʦʡ ʬʠʨʤʳ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥ ʧʫʪʝʤ ʦʮʝʥʢʠ ʝʝ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, 

ʩʜʝʣʘʥʥʦʡ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʬʠʢʪʠʚʥʦʡ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʠ ʠ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʨʳʥʦʯʥʳʭ 

ʦʮʝʥʦʢ ʠʤʝʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʙʘʣʘʥʩʝ ʬʠʨʤʳ ʘʢʪʠʚʦʚ. ɻʦʚʦʨʷ ʦ ʩʫʨʨʦʛʘʪʥʦʩʪʠ, ʤʳ 

ʠʤʝʝʤ ʚ ʚʠʜʫ ʩʣʝʜʫʶʱʝʝ. 

ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʮʝʥʳ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʥʝ ʥʘ ʚʩʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʧʨʠ-

ʭʦʜʠʪʩʷ ʧʨʠʙʝʛʘʪʴ ʢ ʚʝʩʴʤʘ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʤʫ ʧʦʥʷʪʠʶ çʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʘʷ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴè
13

. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ 

ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʡ ʠ ʚ ʪʦʤ ʩʤʳʩʣʝ, ʯʪʦ ʦʥʘ ʩ ʦʯʝʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʠʤʝʝʪ ʣʦʢʘʣʴʥʳʡ, ʠʥʜʠ-

ʚʠʜʫʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʚʳʨʘʞʘʝʪ ʤʥʝʥʠʝ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦ-

ʛʦ ʦʮʝʥʱʠʢʘ, ʤʥʝʥʠʝ ʧʫʩʪʴ ʠ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ, ʥʦ ʚʩʝ ʞʝ ʦʪ-

ʜʝʣʴʥʦʛʦ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ, ʘ ʥʝ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ. 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʠʩʪʠʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʥʝʣʠʩ-

ʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʦ ʣʠʰʴ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʩʜʝʣʢʠ ʧʦ ʝʝ ʢʫ-

ʧʣʝ/ʧʨʦʜʘʞʝ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʣʶʙʳʝ ʦʮʝʥʢʠ ʝʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʢʦʩʚʝʥʥʳʤ, 

ʨʘʩʯʝʪʥʳʤ ʧʫʪʝʤ, ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʚʝʩʴʤʘ ʠ ʚʝʩʤɹʘ ʫʩʣʦʚʥʳʤʠ. 

ɺʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʪ.ʝ. ʜʣʷ ʬʠʨʤʳ, ʢʦʪʠʨʫʶʱʝʡ ʩʚʦʠ ʘʢʮʠʠ ʥʘ ʙʠʨʞʝ, 

ʦʮʝʥʢʘ ʝʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʦʨʤʠʨʫʝʪʩʷ ʨʳʥʢʦʤ ʠ ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʪʝʢʫʱʝʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ 

ʮʝʥʝ ʘʢʮʠʡ, ʪ.ʝ. ʚ ʨʝʞʠʤʝ ʨʝʘʣʴʥʦʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʠʟʚʝʩʪʥʦʡ ʠ ʦʙʱʝʜʦʩ-

ʪʫʧʥʦʡ ʝʝ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʵʪʦʛʦ ʩʣʦʚʘ. 

ʀʤʝʥʥʦ ʜʣʷ ʣʠʩʪʠʥʛʦʚʳʭ ʬʠʨʤ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʡ ʪʝʨʤʠʥ ð ʨr -

ʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʢʘʢ ʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʥʥʦʩʪʠ ʚʩʝʭ 

ʘʢʮʠʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʜʦʧʫʱʝʥʥʳʭ ʢ ʦʬʠʮʠʘʣʴʥʦʡ ʪʦʨʛʦʚʣʝ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʦʡ ʙʠʨʞʝ; 

ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʧʦʥʷʪʠʷ çʨʳʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷè ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʠʥʦʥʠʤʦʤ ʧʦʥʷ-

ʪʠʝ çʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (ʮʝʥʥʦʩʪʴ) ʣʠʩʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠè. 

ʇʦʥʷʪʠʝ çʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳè ʥʝ ʩʣʝʜʫʝʪ ʩʤʝʰʠʚʘʪʴ ʩ ʦʮʝʥʢʦʡ (ʫʯʝʪʥʦʡ 

ʠʣʠ ʨʳʥʦʯʥʦʡ) ʘʢʪʠʚʦʚ ʬʠʨʤʳ ð ʚ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʧʠʪʘʣ (ʪ.ʝ. 

ʯʘʩʪʴ ʧʘʩʩʠʚʘ ʙʘʣʘʥʩʘ) ʠʣʠ ʯʠʩʪʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʠ ʚʥʫʪʨʠʬʠʨʤʝʥʥʳʡ ʛʫʜ-ʚʠʣʣ, ʘ ʚʦ 

ʚʪʦʨʦʤ ð ʘʢʪʠʚ ʙʘʣʘʥʩʘ. ɺ ʙʦʣʝʝ ʧʦʜʨʦʙʥʦʤ ʠʟʣʦʞʝʥʠʠ ʩʫʪʴ ʜʘʥʥʦʛʦ ʪʝʟʠʩʘ 

ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ. ʉ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʧʦʟʠʮʠʡ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ ʦʙʦʙʱʘʝʪ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʪʨʝʭ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ: 

ʘ) ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʬʠʨʤʳ, ʦʩʪʘʶʱʠʭʩʷ ʚ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ 

ʧʦʩʣʝ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʪʨʝʪʴʠʭ ʣʠʮ, ʧʨʠʯʝʤ ʦʮʝʥʢʘ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʠʩʭʦʜʷ 

ʠʟ ʮʝʥ ʚʦʟʤʦʞʥʦʡ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʬʠʨʤʳ ʧʦ ʦʪʜʝʣʴʥʦʩʪʠ; 
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 ʇʦʜ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘ ʦʙʲʝʢʪʘ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʘʷ 

ʝʛʦ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʚ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʠʣʠ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʤʝʥʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʷʭ ʚ ʫʩ-

ʣʦʚʠʷʭ ʧʦʣʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʩʜʝʣʢʠ, ʠʭ ʥʝʘʥʛʘʞʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʠ ʩʚʦʙʦʜʳ ʚ 

ʧʨʠʥʷʪʠʠ ʨʝʰʝʥʠʷ. ʏʠʩʣʝʥʥʦ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʡ ʩʫʤʤʦʡ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦʡ ʜʣʷ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʘʢʪʠʚʘ ʠʣʠ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʨʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʠʠ ʥʝʚʳʥʫʞ-

ʜʝʥʥʦʡ ʩʜʝʣʢʠ ʤʝʞʜʫ ʭʦʨʦʰʦ ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʥʳʤʠ, ʜʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ ʞʝʣʘʶʱʠʤʠ ʩʦʚʝʨʰʠʪʴ ʪʘ-

ʢʫʶ ʩʜʝʣʢʫ, ʥʝ ʟʘʚʠʩʠʤʳʤʠ ʜʨʫʛ ʦʪ ʜʨʫʛʘ ʩʪʦʨʦʥʘʤʠ. ʉʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʫʩʣʦʚʠʷʤʠ ʩʜʝʣʢʠ ʷʚ-

ʣʷʶʪʩʷ: ʘ) ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʩʪʦʨʦʥ; ʙ) ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʥʦʩʪʴ ʩʪʦʨʦʥ; ʚ) ʥʝʚʳʥʫʞʜʝʥʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ 

ʩʜʝʣʢʠ; ʛ) ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʠ ʧʫʙʣʠʯʥʦʩʪʴ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʢʦʪʦʨʦʡ ʩʦʚʝʨʰʘʝʪʩʷ ʩʜʝʣʢʘ. 
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ʙ) ʛʫʜ-ʚʠʣʣʘ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʥʝʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʚʥʫʪʨʠʬʠʨʤʝʥ-

ʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʠʭ ʬʠʨʤʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʳʝ ʧʨʝ-

ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ; 

ʚ) ʦʞʠʜʘʥʠʡ ʨʳʥʢʘ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʳ (ʵʪʦʪ 

ʢʦʤʧʦʥʝʥʪ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʧʨʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʣʠʰʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʣʠʩʪʠʥʛʦʚʳʭ ʢʦʤ-

ʧʘʥʠʡ). 

ɺ ʦʩʥʦʚʝ ʧʝʨʚʦʛʦ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ ð ʘʢʪʠʚʳ ʬʠʨʤʳ; ʚʪʦʨʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪ ʤʦʞ-

ʥʦ ʪʨʘʢʪʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʧʨʠʩʫʱʫʶ ʬʠʨʤʝ ʥʘʨʘʙʦʪʘʥʥʫʶ ʩ ʛʦʜʘʤʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦ-

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʘʷ ʢʫʣʴʪʫʨʫ ʚ ʧʣʘʥʝ ʚʝʜʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʝʝ ʩʚʷʟʠ, ʨʝʧʫʪʘʮʠʶ; ʚ ʦʩ-

ʥʦʚʝ ʪʨʝʪʴʝʛʦ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ ð ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʫʩʪʦʡʯʠʚʳʝ ʠʣʠ ʘʞʠʦʪʘʞʥʳʝ ʦʞʠ-

ʜʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʠ ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʦʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʪʦʚʘʨʘ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʅʘʠʙʦʣʴʰʠʡ 

ʚʢʣʘʜ ʚ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʬʠʨʤʳ ʚʥʦʩʠʪ ʠʤʝʥʥʦ ʧʦʩʣʝʜ-

ʥʠʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪ, ʧʨʠʯʝʤ ʧʨʠʤʝʨʳ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʛʦ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ (ʠʤʝʶʪʩʷ ʚ 

ʚʠʜʫ ʩʣʫʯʘʠ ʩ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʷʤʠ Enron, WorldCom ʠ ʜʨ.) ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʢʦʨʦʪʢʠʭ ʧʨʦʤʝʞʫʪʢʦʚ ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ 

ʤʝʥʷʪʴʩʷ ʚ ʨʘʟʳ. 

ʉʪʨʦʛʦʝ ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʚʳʜʝʣʝʥʥʳʭ ʪʨʝʭ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʦʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʥʝʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦ, ʣʶʙʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʦ ʧʦʜʦʙʥʦʤʫ ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʶ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦ, 

ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ ʬʠʨʤʳ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʬʦʥʜʦʚʳʤ 

ʨʳʥʢʦʤ ʢʘʢ ʩʨʝʜʥʷʷ ʠʟ ʦʮʝʥʦʢ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʝʝ ʘʢʮʠʡ, ʩʢʣʘʜʳʚʘʶ-

ʱʠʭʩʷ ʥʘ ʵʪʦʤ ʨʳʥʢʝ ʠ ʦʩʥʦʚʳʚʘʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʦʞʠʜʘʥʠʷʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʚ ʦʪ-

ʥʦʰʝʥʠʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʬʠʨʤʳ. 

ʀʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʷ ʧʦʥʷʪʠʷ çʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳè ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʝʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ 

ʥʘ ʩʘʤʦʤ ʜʝʣʝ ʚʝʩʴʤʘ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʳ. ʄʦʞʥʦ ʩʪʨʦʠʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʮʝʧʦʯʢʠ ʨʘʩ-

ʩʫʞʜʝʥʠʡ, ʦʪʪʘʣʢʠʚʘʷʩʴ ʦʪ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʙʘʟʳ. ɽʩʣʠ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴ ʬʠʨʤʫ ʢʘʢ 

ʪʦʚʘʨ, ʪʦ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʘʷ ʚʳʰʝ ʪʨʘʢʪʦʚʢʘ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ, ʙʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʨʥʦʡ. ɺ ʵʪʫ ʢʦʥʮʝʧʮʠʶ ʭʦʨʦʰʦ ʚʧʠ-

ʩʳʚʘʝʪʩʷ ʠ ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʘʩʧʝʢʪ ð ʚ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʦʩʣʦʞʥʷʶʱʠʭ ʚʥʝʰʥʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ 

(ʠʤʝʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚʳʥʫʞʜʘʶʱʠʭ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʶ ʬʠʨʤʳ) ʠʤʝʥʥʦ ʩʦʙʩʪ-

ʚʝʥʥʠʢʠ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦ ʤʦʛʫʪ ʨʝʰʠʪʴ ʩʫʜʴʙʫ ʬʠʨʤʳ. 

ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʚʳʰʝ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʩʪʨʦʠ-

ʣʠʩʴ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʝʩʪʴ ʠ ʝʱʝ ʦʜʠʥ ʢʣʘʩʩ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ð 

ʣʝʥʜʝʨʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʪʘʢʞʝ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʶʪ ʬʠʨʤʫ, ʘ ʧʦʪʦ-

ʤʫ, ʝʩʣʠ ʠʩʭʦʜʠʪʴ ʠʟ ʩʫʱʥʦʩʪʠ ʠ ʟʘʢʦʥʦʤʝʨʥʦʩʪʝʡ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ, ʪʦ 

ʮʝʥʥʦʩʪʴ (ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ) ʬʠʨʤʳ ʤʦʞʥʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʦʚʘʪʴ ʠ ʢʘʢ ʩʦʚʦʢʫʧʥʫʶ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʥʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʝʱʝ ʦʜʥʦ ʚʘʞʥʦʝ ʧʦʥʷʪʠʝ çʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʨʳʥʦʯ-

ʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ (ʮʝʥʥʦʩʪʴ) ʬʠʨʤʳè ʢʘʢ ʩʫʤʤʘʨʥʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʵʤʠʪʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʭ ʬʠʨʤʦʡ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʦʙʨʘʱʘʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʦʤ ʨʳʥ-

ʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ʕʪʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʬʠʨʤʳ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʚʩʝʭ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʚ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ), ʪ.ʝ. ʣʠʮ, ʚʣʦʞʠʚʰʠʭ ʚ ʥʝʝ ʩʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ 

ʦʩʥʦʚʝ. 

ɽʩʣʠ ʚʟʷʪʴ ʟʘ ʦʩʥʦʚʫ ʙʘʣʘʥʩ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʬʠʨʤʳ, ʪʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪ-

ʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ ʨʘʟʜʝʣʦʚ çʂʘʧʠʪʘʣ ʠ ʨʝʟʝʨʚʳè ʠ çɼʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘè. 



 141 

ʃʦʛʠʢʘ ʦʙʲʝʜʠʥʝʥʠʷ ʨʘʟʜʝʣʦʚ ʜʣʷ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʷ ʝʜʠʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʚ 

ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʦʙʲʷʩʥʠʤʘ. ɼʝʡʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦ, ʝʩʣʠ ʘʙʩʪʨʘʛʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʦʪ ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʩʪʦ-

ʨʦʥʳ ʜʝʣʘ (ʪʘʢ, ʜʝʨʞʘʪʝʣʠ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠʤʝʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʨʘʚʘ ʚ ʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʠ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʭʦʟʷʡʩʪʚʦʚʘʥʠʷ) ʠ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʚʦ 

ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʪʦʣʴʢʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʘʩʧʝʢʪ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʠʥʮʠʧ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʘ ʩʦ-

ʜʝʨʞʘʥʠʷ ʧʝʨʝʜ ʬʦʨʤʦʡ, ʪʦ ʜʣʷ ʨʳʥʢʘ ʢʘʢ ʤʝʩʪʘ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʦʤ ʦʙʨʘʱʘʶʪʩʷ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʳ, ʥʝʪ ʦʩʦʙʦʡ ʨʘʟʥʠʮʳ ʤʝʞʜʫ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘʤʠ 

ð ʦʙʘ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʬʠʨʤʳ ʚ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʤ ʘʩʧʝʢʪʝ. ʆʙʘ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʜʦʣʛʦʚʨʝʤʝʥʥʳʝ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʦ ʦʢʦʥʯʘʥʠʠ ʩʨʦʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʟʘʡʤʘ ʦʥ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚ 

ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʧʨʦʣʦʥʛʠʨʦʚʘʥ, ʪ.ʝ. ʚʳʧʫʱʝʥ ʥʦʚʳʡ ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʳʡ ʟʘʝʤ. 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʧʦʜʦʙʥʘʷ ʧʨʦʣʦʥʛʘʮʠʷ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ 

ʩʤʳʩʣʝ ʫʨʘʚʥʠʚʘʝʪ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʡ ʠ ʟʘʝʤʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣʳ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʦ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ ʥʘʨʘʱʠʚʘʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʢ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʠʢʠ ʨʝʰʠʣʠ ʯʘʩʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠʟʲʷʪʴ ʚ ʬʦʨʤʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ) ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪɹ ʚʦʩʧʦʣʥʝʥ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʨʝʜʩʪʚ ʣʝʥʜʝʨʦʚ. 

ɺʩʧʦʤʥʠʤ ʠ ʝʱʝ ʦʜʥʦ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ: ʚ ʩʦʩʪʘʚʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʦʚʘʪʴ ʪʘʢʦʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ, ʢʘʢ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʘʢʮʠʠ, ʷʚʣʷʶ-

ʱʠʝʩʷ ʛʠʙʨʠʜʥʳʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʠ ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʝ, ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ, 

ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʦʝ ʤʝʩʪʦ ʤʝʞʜʫ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ ʠ ʟʘʝʤ-

ʥʤr ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ. ʕʪʠʤ ʪʘʢʞʝ ʧʦʜʯʝʨʢʠʚʘʝʪʩʷ ʙʣʠʟʦʩʪʴ (ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʩʤʳʩ-

ʣʝ) ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʳʝ ʠ ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʝ ʦʮʝʥʢʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʠ ʦʙ-

ʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚ ʬʠʨʤʳ ʚ ʥʝʤʘʣʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʳ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʣʝʚʝʨʠʜʞʘ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʪʦʤʫ, ʯʪʦ ʜʝʨʞʘʪʝʣʠ 

ʘʢʮʠʡ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʥʝʩʫʪ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʨʠʩʢ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʦʞʠʜʘʶʪ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠ 

ʨʦʩʪʘ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ (ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ), ʯʪʦ ʩʢʘʟʳ-

ʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʝ ʘʢʮʠʡ. ʇʨʦʙʣʝʤʘ ʪʨʘʢʪʦʚʢʠ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʠ ʤʝʞʜʫ ʩʦʙʩʪ-

ʚʝʥʥʳʤ ʠ ʟʘʝʤʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʘʤʠ ʥʝ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ, ʢʦʛʜʘ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ ʥʝʟʘ-

ʚʠʩʠʤʦʡ ʬʠʨʤʝ ð ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʩʪʦ ʥʝʪ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 
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ɻʃɸɺɸ 10. ʇʦʣʠʪʠʢʘ ʚr ʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ 

10.1. ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʠ ʧʨʠʙʳʣʴ: ʣʦʛʠʢʘ ʚʟʘʠʤʦʩʚ̫ ʟʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʢʘʢ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʦʢʘʟʳʚʘʝʪ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ 

ʥʘ ʜʠʥʘʤʠʢʫ ʮʝʥʳ ʝʝ ʘʢʮʠʡ. ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʜʝʥʝʞʥʳʡ ʜʦʭʦʜ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʠ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʩʠʛʥʘʣʠʟʠʨʫʶʪ ʠʤ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʬʠʨʤʘ, ʚ 

ʘʢʮʠʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʥʠ ʚʣʦʞʠʣʠ ʩʚʦʠ ʜʝʥʴʛʠ, ʨʘʙʦʪʘʝʪ ʫʩʧʝʰʥʦ. 

ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴʶ ʠ ʚ ʩʦʟʥʘʥʠʠ 

ʨʷʜʦʚʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʩʚʷʟʳʚʘʶʪʩʷ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʩ ʟʘʨʘʙʦʪʘʥʥʦʡ ʬʠʨʤʦʡ ʧʨʠʙʳ-

ʣʴʶ. ɺ ʵʪʦʤ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʫʧʨʦʱʝʥʥʫʶ ʩʭʝʤʫ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ 

ʧʝʨʠʦʜʘ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪ-

ʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʦʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʯʘʩʪʴ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʪʩʷ ʚ ʘʢʪʠʚʳ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʅʝ ʠʟʲʷʪʘʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝ̫ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʦʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ 

ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʨʘʟʤʝʨ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʚʥʝʰʥʠʭ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɽʩʣʠ ʬʠʨʤʘ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦ ʨʘʟʚʠʚʘʝʪʩʷ, ʝʡ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʚʩʝ ʙʦʣʴʰʠʡ ʦʙʲʝʤ ʨʝ-

ʩʫʨʩʦʚ. ɺ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʬʠʨʤʘ ʠʩʧʳʪʳʚʘʝʪ ʝʩʣʠ ʥʝ ʭʨʦ-

ʥʠʯʝʩʢʠʡ ʜʝʬʠʮʠʪ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʪʦ ʠʭ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʥʝʭʚʘʪʢʫ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ 

ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʦʝ ʤʘʩʰʪʘʙʥʦʝ ʠʟʲʷʪʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ ʚʳʟʳ-

ʚʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʦʠʩʢʘ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚʩʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʧʣʘʪʥʳʝ, ʧʨʠʯʝʤ ʠʭ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ 

ʚʘʨʴʠʨʫʝʪ, ʪʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʩ ʦʯʝʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʩʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝ-

ʚʟʚʝʰʝʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘ ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ (ʮʝʥʥʦʩʪʠ) 

ʬʠʨʤʳ. ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʷ ʥʦʩʷʪ ʩʘʤʳʡ ʦʙʱʠʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ; ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠ 

ʪʝʦʨʠʠ, ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʩʣʦʞʥʝʝ. 

ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʦʪʦʞʜʝʩʪʚʣʷʪʴ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ 

ʥʝʣʴʟʷ ð ʵʪʦ ʥʘʛʣʷʜʥʦ ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫʝʪʩʷ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤ ʙʘʣʘʥʩʦʤ. ʇʨʠʙʳʣʴ ð 

ʵʪʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʦʪʨʘʞʘʝʤʳʡ ʚ ʧʘʩʩʠʚʝ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʢʦʪʦ-

ʨʦʛʦ ʜʘʞʝ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʤʦʞʝʪ ʚʝʩʴʤʘ ʩʫʱʝʩʪ-

ʚʝʥʥʦ ʚʘʨʴʠʨʦʚʘʪʴ. 

ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ (ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʷʨʢʦʡ ʬʦʨʤʝ) ð ʵʪʦ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʚʳʧʣʘ-

ʯʠʚʘʝʤʳʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤ ʬʠʨʤʳ ʠ, ʢʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʦʪʨʘʞʘʝʤʳʝ ʚ ʘʢʪʠʚʝ ʙʘʣʘʥʩʘ. 

ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʵʪʦ ʙʣʠʟʢʠʝ, ʚ ʯʝʤ-ʪʦ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʥʳʝ ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ, ʥʦ ʜʘʣʝʢʦ 

ʥʝ ʪʦʞʜʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʜʨʫʛ ʜʨʫʛʫ ʠ ʥʝ ʥʘʭʦʜʷʱʠʝʩʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷʭ ʚʟʘʠʤʦʧʦʛʣʦʱʝ-

ʥʠʷ. 

ʇʦʜ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʤ ʙʫʜʝʤ ʧʦʥʠʤʘʪʴ ʯʘʩʪʴ ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪ-

ʚʘ, ʠʟʳʤʘʝʤʫʶ ʝʛʦ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤʠ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦ ʠʭ ʜʦʣʷʤ ʚ ʫʩʪʘʚʥʦʤ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʝ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ, ʥʝ ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʝʤ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʡ ʦʙʲʝʤ ʥʝ ʠʟʲʷʪʦʡ ʨʘʥʝʝ ʯʠʩʪʦʡ 

ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ɽʩʣʠ ʘʙʩʪʨʘʛʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʦʪ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʘʩʧʝʢʪʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷʭ 

ʤʝʞʜʫ ʬʠʨʤʦʡ ʠ ʝʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤʠ ʠ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴ ʣʠʰʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʫʶ 

ʧʨʠʨʦʜʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʪʦ ʤʦʞʥʦ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʢʘʢ ʨʝʛʫʣʷʨ-
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ʥʦʝ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʝ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʦʝ ʬʠʨʤʦʡ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʫ ʟʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝ-

ʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʤ ʠʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ. ʀ ʟʜʝʩʴ ʥʘʜʦ ʠʤʝʪʴ ʚ ʚʠʜʫ ʨʷʜ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʤʦʤʝʥ-

ʪʦʚ: 

1) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʥʘʯʠʩʣʝʥʳ ʠ ʚʳʧʣʘʯʝʥʳ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ 

ʧʝʨʠʦʜʘ; 

2) ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʶ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʦʣʞʥʦ ʧʨʝʜʰʝʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʜʚʝʜʝʥʠʝ ʠʪʦʛʦʚ 

ʨʘʙʦʪʳ ʟʘ ʵʪʦʪ ʧʝʨʠʦʜ, ʪ.ʝ. ʚʳʚʝʜʝʥʠʝ ʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ ð 

ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ; 

3) ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦʩʣʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʷ ʠ ʚʳ-

ʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʥʝ ʜʦʣʞʝʥ ʫʤʝʥʴʰʠʪʴʩʷ ʧʦ 

ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʥʘ ʥʘʯʘʣʦ ʧʝʨʠʦʜʘ (ʵʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʟʘʧʨʝʪ ʥʘ çʧʨʦʝʜʘ-

ʥʠʝè ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʪ.ʝ. ʥʘ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʝ ʤʦʞʥʦ ʪʨʘʪʠʪʴ ʣʠʰʴ ʠʟʣʠʰʝʢ ʥʘʜ ʚʣʦ-

ʞʝʥʥʦʡ ʩʫʤʤʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʘ); 

4) ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʩʚʷʟʘʥ ʩ ʦʙʱʝʡ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʴʶ, ʘ ʥʝ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʦʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ; 

5) ʩʫʚʝʨʝʥʥʦʝ ʧʨʘʚʦ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʴʶ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠ-

ʢʘʤ ʬʠʨʤʳ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʦʥʠ ʚʦʣʴʥʳ ʚ ʩʚʦʝʤ ʨʝʰʝʥʠʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʨʘʟʤʝʨʘ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ (ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ) ʠ ʤʦʤʝʥʪʘ ʠʭ ʠʟʲʪ̫ʠʷ. 

ʅʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʠ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ð ʵʪʦ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʥʝʦʯʝʚʠʜʥʘʷ ʟʘʜʘʯʘ, 

ʩʚʷʟʘʥʥʘʷ ʩ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʝ ʬʠʨʤʳ ʠ ʦʪʨʘʞʘʶʱʘʷʩʷ 

ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʥʘ ʪʝʢʫʱʝʤ, ʥʦ ʠ ʥʘ ʙʫʜʫʱʝʤ ʝʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʥʝ-

ʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴʶ ʚʦʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʠʟ ʜʨʫʛʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʧʦʪʨʘʯʝʥʥʳʭ ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ). ʇʦʵʪʦʤʫ ʠ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʧʦʥʷʪʠʝ çʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘè, 

ʦʟʥʘʯʘʶʱʘʷ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʧʦ ʥʘʭʦʞʜʝʥʠʶ ʢʦʤʧʨʦʤʠʩʩʘ ʤʝʞʜʫ ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦʩʪʴʶ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʬʠʨʤʳ ð ʩ ʜʨʫʛʦʡ. 

ɺ ʩʘʤʦʤ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʛʨʘʬʠʢʠ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ ʠ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠʤʝʶʪ ʚʦʣʥʦʦʙʨʘʟʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ. ʈʘʟʣʠʯʠʝ ʠʭ ʩʦʩʪʦʠʪ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ 

ʧʝʨʚʳʡ ʛʨʘʬʠʢ ʤʦʞʝʪ ʦʧʫʩʢʘʪʴʩʷ ʥʠʞʝ ʦʩʠ ʘʙʩʮʠʩʩ (ʬʠʨʤʘ ʠʤʝʝʪ ʫʙʳʪʦʢ), ʪʦ-

ʛʜʘ ʢʘʢ ʚʪʦʨʦʡ ʛʨʘʬʠʢ ʚʩʝʛʜʘ ʨʘʩʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ ʥʘʜ ʦʩʴʶ ʘʙʩʮʠʩʩ (ʦʥ ʤʦʞʝʪ ʝʝ ʢʘ-

ʩʘʪʴʩʷ, ʝʩʣʠ ʥʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪʩʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ). ʅʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʛʨʘʬʠʢ ʠʟ-

ʤʝʥʝʥʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠʤʝʝʪ ʚʠʜ ʢʫʩʦʯʥʦ-ʣʠʥʝʡʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ð ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, 

ʧʦ ʤʝʨʝ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ çʞʠʨʢʘè, ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥ. 
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ʀʟ ʨʠʩ. 10.1 ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʩʠʪʫʘʮʠʠ, ʢʦʛʜʘ ʩʫʤʤʘ ʥʘ-

ʯʠʩʣʝʥʥʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʳ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʠ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʘʞʝ ʧʨʠ ʥʘʣʠʯʠʠ ʫʙʳʪʢʘ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ (ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠ-

ʙʳʣʠ ʧʨʦʰʣʳʭ ʣʝʪ). ʇʦʜʦʙʥʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʤʦʛʫʪ ʠʤʝʪʴ ʨʘʟʥʫʶ ʧʦʜʦʧʣʝʢʫ: ʞʝʣʘ-

ʥʠʝ ʠʟʙʝʞʘʪʴ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʛʦ ʩʠʛʥʘʣʴʥʦʛʦ ʵʬʬʝʢʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʥʘʤʝ-

ʨʝʥʠʝ ʜʦʤʠʥʠʨʫʶʱʠʭ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʚʳʚʝʩʪʠ ʩʚʦʠ ʘʢʪʠʚʳ ʠʟ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ, ʦʪʢʨʳʚʰʠʝʩʷ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʙʦʣʝʝ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʜʨ. 

ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʧʨʠʤʝʨʘ ʧʨʠʚʝʜʝʤ ʢʦʤʧʘʥʠʶ çʉʠʙʥʝʬʪʴè, ʢʦʪʦʨʘʷ ʦʙʲʷʚʠʣʘ ʦ 

ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʟʘ 2004 ʛ. ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 2,3 ʤʣʨʜ ʜʦʣʣ., ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ ʧʨʠʙʳʣʴ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʟʘ ʵʪʦʪ ʛʦʜ ʩʦʩʪʘʚʠʣʘ 2 ʤʣʨʜ ʜʦʣʣ. (ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʬʠʨʤʳ 

ð ʦʢʦʣʦ 17,5 ʤʣʨʜ ʜʦʣʣ.). 

ʀʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʙʱʝʩʪʚʘ 

(ʠʤʝʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ ʧʨʠʙʳʣʴ ʢʘʢ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʪʘʢ ʠ ʧʨʦʰʣʳʭ ʣʝʪ, ʪ.ʝ. ʢʨʝʜʠ-

ʪʦʚʦʝ ʩʘʣʴʜʦ ʩʯʝʪ 84 çʅʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʥʝʧʦʢʨʳʪʳʡ ʫʙʳʪʦʢ)è). ɼʠ-

ʚʠʜʝʥʜʳ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʪʠʧʦʚ ʤʦʛʫʪ ʚʳʧʣʘʯʠ-

ʚʘʪʴʩʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʥʳʭ ʜʣʷ ʵʪʦʛʦ ʬʦʥʜʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʕʪʠ 

ʬʦʥʜʳ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ 

ʩʪʨʘʭʫʶʪ ʥʘ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʫ ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʜʝʨʞʘʪʝʣʝʡ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ. ʅʘ-

ʧʨʠʤʝʨ, ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʠʤ, ʯʪʦ ʚ ʧʝʨʚʳʡ ʛʦʜ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʦʥʦ ʧʦ-

ʣʫʯʠʣʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ. ʇʦʩʣʝ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ 

ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʜʝʡʩʪʚʠʡ: 

1) ʚʳʧʣʘʯʝʥʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ, ʘ ʦʩʪʘʚʰʘʷʩʷ 

ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʘ ʤʝʞʜʫ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷʤʠ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ; 

2) ʚʧrʣʘʯʝʥʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ, ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ 

ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʘ ʚ ʬʦʥʜ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ ʠ ʫʞʝ 

ʦʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʘ ʤʝʞʜʫ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷʤʠ ʦʙʳʢ-

ʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ. 
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ɽʩʣʠ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʛʦʜʫ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʧʦʣʫʯʠʪ ʫʙʳʪʦʢ, ʪʦ ʧʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʧʝʨʚʦʛʦ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʙʝʟ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʩʪʘʥʫʪʩʷ ʚʩʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ, ʪʦʛʜʘ ʢʘʢ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ 

ʚʘʨʠʘʥʪʝ ʙʫʜʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢ-

ʮʠʷʤ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳ-

ʣʴʶ
14

 ʛʦʚʦʨʠʪ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʚ ʙʠʟʥʝʩʝ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʶʪʩʷ ʧʨʘʚʠʣʘ ʥʝʫʤʝʥʴʰʝʥʠʷ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʬʠʨʤʳ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʦʛʦ ʫʩʪʘʚʥʳʤ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ ʠ 

ʬʦʨʤʠʨʫʝʤʳʤʠ ʬʦʥʜʘʤʠ
15

 ʠ ʨʝʟʝʨʚʘʤʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʛʘ-

ʨʘʥʪʠʝʡ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʩʪʦʨʦʥʥʠʭ ʣʠʮ (ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ). 

ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʬʦʥʜʦʚ, ʨʘʚʥʦ ʢʘʢ ʠ ʧʨʦʩʪʦ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ, 

ʪ.ʝ. ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʙʝʟʣʠʯʝʥʥʦʛʦ ʚ ʩʤʳʩʣʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ 

çʈʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ (ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ) ʧʨʠʙʳʣʴè, ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʥʫʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʦʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʴ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʘʞʝ ʚ ʪʝ ʛʦʜʳ, ʢʦʛʜʘ ʬʠʨʤʘ ʨʘʙʦʪʘʣʘ ʩ ʫʙʳʪʢʦʤ (ʚ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʥʝʨʘʩʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʦʰʣʳʭ ʣʝʪ). ʕʪʦ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʦ ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʦ ʚʘʞʥʦ, ʚ ʯʘ-

ʩʪʥʦʩʪʠ, ʠ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʆʯʝʚʠʜʥʳʡ ʚʳʚʦʜ ʠʟ ʪʘʢʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ð ʚ ʦʙʱʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʜʠʥʘʤʠʢʘ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ (ʧʦ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ) ʠ ʪʝʢʫʱʝʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʥʝ ʩʦʚʧʘʜʘʶʪ; ʝʩʣʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʢʦʣʝʙʘʪʴʩʷ (ʦʪ ʟʥʘʯʠʤʦʡ ʪʝʢʫʱʝʡ ʧʨʠ-

ʙʳʣʠ ʢ ʟʥʘʯʠʤʦʤʫ ʪʝʢʫʱʝʤʫ ʫʙʳʪʢʫ), ʪʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʢʦʣʝʙʣʶʪʩʷ 

ʚʝʩʴʤʘ ʥʝʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʠ ʧʨʠ ʥʘʣʠʯʠʠ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʦh ʣʳʭ ʣʝʪ 

ʤʦʛʫʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ ʜʘʞʝ ʚ ʪʝ ʧʝʨʠʦʜʳ, ʢʦʛʜʘ ʬʠʨʤʘ ʨʘʙʦʪʘʣʘ ʩ ʫʙʳʪʢʦʤ. 

ʅʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʠ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʩʚʷʟʘʥʳ ʩ ʦʪʪʦʢʦʤ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʪ.ʝ. ʩ 

ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʬʠʨʤʳ. ʅʘʧʨʦʪʠʚ, ʝʩʣʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ 

ʥʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʳ, ʵʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ ʬʠʨʤʳ ʩʦʛʣʘʩʠʣʠʩʴ ʦʪʩʨʦʯʠʪʴ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʜʦ ʣʫʯʰʠʭ ʚʨʝʤʝʥ ʠ ʧʨʝʜʧʦʯʣʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʠ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʫʶ. 

ʂʘʢ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ð ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʢʦʪʦʨʦʝ 

ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʮʝʣʝʚʳʤ, ʢʦʛʜʘ ʟʘ ʩʯʝʪ ʧʨʠʙʳʣʠ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʝ ʬʦʥ-

ʜʳ, ʣʠʙʦ ʦʙʝʟʣʠʯʝʥʥʳʤ, ʢʦʛʜʘ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʚ ʙʘ-

ʣʘʥʩʝ ʦʜʥʦʡ ʩʪʨʦʢʦʡ çʅʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴè. 

ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʬʦʥʜʦʚ ʥʝ ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʥʝʢʦʝʛʦ çʦʪʢʣʘʜʳʚʘʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚè ʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʝ ʮʝʣʠ, ʧʨʦʩʪʦ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʩʯʝʪʦʚ ʬʠʨʤʳ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ 

ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʝ ʩʯʝʪʘ, ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʝ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦ (ʪ.ʝ. ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʜʚʦʡʥʦʡ ʟʘʧʠʩʠ) çʧʝ-

ʨʝʙʨʘʩʳʚʘʶʪʩʷè ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʩʦ ʩʯʝʪʘ çʅʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʥʝʧʦʢʨʳʪʳʡ 

ʫʙʳʪʦʢ)è. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʨʝʩʪʨʫʢʪʫʨʠʟʘʮʠʷ ʧʘʩʩʠʚʘ 

ʙʘʣʘʥʩʘ. 

                                           
14

 ʉʪʨʦʛʦ ʛʦʚʦʨʷ, ʥʝ ʚʩʷ ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʘ ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ. ʊʘʢ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤʫ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ ʦʪʢʨʳʪʦʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʦʙʷ-

ʟʘʥʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʨʝʟʝʨʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʧʫʪʝʤ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʡ ʠʟ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʣʠʰʴ 

ʦʩʪʘʪʦʢ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʩʧʦʣʟɹʦʚʘʥ ʧʨʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 
15

 ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʬʦʥʜ ʧʝʨʝʦʮʝʥʢʠ ʤʦʞʝʪ ʦʙʦʩʦʙʣʷʪʴʩʷ ʢʘʢ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʚ 

ʩʦʩʪʘʚʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʕʪʦʪ ʠ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʝʤʫ ʬʦʥʜʳ ʥʠ ʚ ʢʦʝʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʧʦʪʨʘʯʝʥʳ ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʩʧʠʩʘʥʠʷ ʧʝʨʝʦʮʝʥʝʥʥʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. 
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10.2. ɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ: ʪʝʦʨʝ-
ʪʠʯʝʩʢʠʝ ʧʦʜʭʦʜʳ 

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʧʦʟʠʮʠʠ ʚʳʙʦʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ 

ʨʝʰʝʥʠʝ ʜʚʫʭ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ: 

1) ʚʣʠʷʝʪ ʣʠ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʥʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʙʦʛʘʪʩʪʚʘ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ; 

2) ʝʩʣʠ ʜʘ, ʪʦ ʢʘʢʦʚʘ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʘʷ ʠʭ ʚʝʣʠʯʠʥʘ? 

ʋʪʚʝʨʜʠʪʝʣʴʥʳʡ ʦʪʚʝʪ ʥʘ ʧʝʨʚʳʡ ʚʦʧʨʦʩ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʥʝ ʚʳʟʳʚʘʝʪ ʩʦʤʥʝ-

ʥʠʷ: ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʢʘʢ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, 

ʦʢʘʟʳʚʘʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʝʝ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ. 

ɼʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʧʦʜʪʚʝʨʜʠʪʴ ʵʪʫ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʦʯʝʚʠʜʥʫʶ ʠʩʪʠʥʫ, ʚʩʧʦʤʥʠʤ ʦʜʥʫ 

ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʤʦʜʝʣʝʡ ʦʮʝʥʢʠ ʘʢʮʠʡ ð ʤʦʜʝʣʴ ɻʦʨʜʦʥʘ (ʩʤ. ʨʘʟʜ. 6.3): 

 
ʛʜʝ Vt ð ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʮʠʠ; 

D1 ð ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʦʯʝʨʝʜʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ; 

r ð ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ (ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ); 

g ð ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʪʝʤʧ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 

ʀʟ ʜʘʥʥʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʯʝʤ ʙʦʣʴʰʝ ʦʞʠʜʘʝʤʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʠ ʯʝʤ 

ʚʳʰʝ ʪʝʤʧ ʝʛʦ ʧʨʠʨʦʩʪʘ, ʪʝʤ ʙʦʣʴʰʝ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʮʠʠ. ʇʦʚʳʰʝ-

ʥʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʠ ʢʘʢ ʨʘʟ ʠ ʨʘʚʥʦʩʠʣʴʥʦ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʘʢʮʠʦ-

ʥʝʨʦʚ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʥʘʧʨʘʰʠʚʘʝʪʩʷ ʚʳʚʦʜ ʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʥʘʨʘʱʠʚʘʥʠʷ 

ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʚʦ ʚʨʝʤʝʥʠ. ʆʜʥʘʢʦ ʪʘʢʦʡ ʚʳʚʦʜ ʯʝʨʝʩʯʫʨ ʧʨʷʤʦʣʠʥʝʝʥ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʫʞʜʘʪʴ ʠ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʠʥʘʯʝ. 

ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʚ ʢʣʘʩʩʠʯʝʩʢʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ, 

ʯʪʦ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʚ ʵʪʦʪ ʤʦʤʝʥʪ ʠʤʝʝʪ ʚ ʩʚʦʝʤ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ ʢʨʫʧʥʫʶ ʩʫʤʤʫ ʩʚʦ-

ʙʦʜʥʳʭ ʥʘʣʠʯʥʳʭ ʜʝʥʝʛ. ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʪʘʢʘʷ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʘ ʚʝʨʥʘ ʥʝ ʚʩʝʛʜʘ ð 

ʙʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʠʩʧʳʪʳʚʘʝʪ ʥʫʞʜʫ ʚ ʥʘʣʠʯʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ, ʚʩʪʨʝʯʘʝʪʩʷ ʛʦʨʘʟʜʦ ʯʘʱʝ, ʧʨʠʯʝʤ ʵʪʦ ʥʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʩʚʷʟʘʥʦ ʩ ʥʝ-

ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʠʪʝʣʴʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʩʦʩʪʦʷʥʠʝʤ. 

ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʚʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʫʤʝʥʴʰʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʯʪʦ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʳ ʤʦʞʝʪ ʦʪʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦ 

ʩʢʘʟʘʪʴʩʷ ʥʘ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʧʨʠʙʳʣʷʭ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʪ.ʝ. ʠ ʥʘ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʠ ʝʝ 

ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ. 

ɺ-ʪʨʝʪʴʠʭ, ʚʦʩʧʦʣʥʷʪʴ ʥʝʭʚʘʪʢʫ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʩʣʝ ʦʪʪʦʢʘ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ 

ʩʚʷʟʠ ʩ ʚʳʧʣʘʪʦʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʨʠʜʝʪʩʷ ʧʫʪʝʤ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʜʨʫʛʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ, 

ʘ ʵʪʦ ʧʦʪʨʝʙʫʝʪ ʚʨʝʤʝʥʠ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ. ʇʨʠ ʪʘʢʦʡ ʩʭʝʤʝ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʡ ʥʘʧʨʘʰʠʚʘ-

ʝʪʩʷ ʧʨʷʤʦ ʧʨʦʪʠʚʦʧʦʣʦʞʥʳʡ ʚʳʚʦʜ ð ʙʦʣʴʰʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝʚʛrʦʜʥʳ. 

ɺ ʪʝʦʨʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʧʦʣʫʯʠʣʠ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ ʪʨʠ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʶ ʦʧ-

ʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ: 

1) ʪʝʦʨʠʷ ʠʨʨʝʣʝʚʘʥʪʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ; 

2) ʪʝʦʨʠʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ; 

3) ʪʝʦʨʠʷ ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʘʮʠʠ. 
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ʊʝʦʨʠʷ ʠʨʨʝʣʝʚʘʥʪʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʈʘʟʨʘʙʦʪʯʠʢʠ ʵʪʦʡ ʪʝʦʨʠʠ (1961) 

ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʝ ʫʯʝʥʳʝ ʌ. ʄʦʜʠʣʴʷʥʠ ʠ ʄ. ʄʠʣʣʝʨ ʧʦʣʘʛʘʣʠ, ʯʪʦ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʦʚ ʥʝ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʙʦʛʘʪʩʪʚʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʢʦʪʦʨʦʝ 

ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴʶ ʬʠʨʤʳ ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʧʨʘʚʠʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʥʝʞʝʣʠ ʦʪ ʪʦʛʦ, ʚ ʢʘʢʦʡ 

ʧʨʦʧʦʨʮʠʠ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʚʳʧʣʘʯʝʥʥʫʶ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠ ʨʝ-

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʫʶ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʢʘʢ 

ʬʘʢʪʦʨʘ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ. 

ʃʦʛʠʢʘ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʡ ʄʦʜʠʣʴʷʥʠ ʠ ʄʠʣʣʝʨʘ ʪʘʢʦʚʘ. ɽʩʣʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʧʦʣʫ-

ʯʠʣʘ ʧʨʠʙʳʣʴ ʈn ʠ ʠʤʝʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʝʝ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʪʴ ʚ ʧʨʦʝʢʪ IP, ʛʝʥʝʨʠ-

ʨʫʶʱʠʡ ʪʘʢʫʶ ʞʝ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʢʘʢ ʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʪʦ ʦʥʘ ʤʦʞʝʪ ʚʳ-

ʙʨʘʪʴ ʣʶʙʦʡ ʠʟ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ: 

ʘ) ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ; 

ʙ) ʚʧrʣʘʪʠʪʴ ʚʩʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠ ʧʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʦʝʢʪ 

ʟʘ ʩʯʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʵʤʠʩʩʠʠ ʘʢʮʠʡ; 

ʚ) ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʚʳʧʣʘʪʠʪʴ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʜʘʣʝʝ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʦʚʘʪʴ 

ʦʪʪʦʢ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʚʳʧʫʩʢʦʤ ʘʢʮʠʡ ʠ ʟʘʪʝʤ ʧʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʪʴ 

ʧʨʦʝʢʪ ʟʘ ʩʯʝʪ ʜʚʫʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ: ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʦʪ 

ʵʤʠʩʩʠʠ ʘʢʮʠʡ. 

ɺ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʚʦʝʡ ʪʝʦʨʠʠ ʄʦʜʠʣʴʷʥʠ ʠ ʄʠʣʣʝʨ ʧʨʝʜʣʦʞʠʣʠ ʥʘʯʠʩʣʷʪʴ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʧʦ ʦʩʪʘʪʦʯʥʦʤʫ ʧʨʠʥʮʠʧʫ. ʆʙʦʩʥʦʚʳʚʘʷ ʵʪʫ ʠʜʝʶ, ʦʥʠ ʚʥʦʚʴ ʫʢʘ-

ʟʳʚʘʶʪ ʥʘ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʩʪʴ ʧʨʘʚʠʣʴʥʦʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʚ 

ʢʦʥʮʝ ʢʦʥʮʦʚ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʮʝʣʠ, ʩʪʦʷʱʝʡ ʧʝʨʝʜ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʝʡ. ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʵʪʦʤʫ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʪʘʢʦʡ: 

1) ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳʡ ʙʶʜʞʝʪ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʣʦʞʝʥʠʡ ʠ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪ-

ʩʷ ʪʨʝʙʫʝʤʘʷ ʩʫʤʤʘ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ; 

2) ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʩʭʝʤʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʧʨʠ 

ʫʩʣʦʚʠʠ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʧʨʠʙʳʣʠ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʮʝʣʝʚʦʡ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ; 

3) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪʩʷ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʥʝ ʚʩʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʘ ʚ ʮʝʣʷʭ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʊʝʦʨʠʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ. ʇʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʠ ʵʪʦʛʦ 

ʧʦʜʭʦʜʘ, ʷʚʣʷʶʱʠʝʩʷ ʦʧʧʦʥʝʥʪʘʤʠ ʪʝʦʨʠʠ ʄʦʜʠʣʴʷʥʠïʄʠʣʣʝʨʘ, ʩʯʠʪʘʶʪ, ʯʪʦ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʦ, ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʘ ʠ ʙʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʦʥʘ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ 

ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʙʦʛʘʪʩʪʚʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʠʜʝʦʣʦʛʘʤʠ ʵʪʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚ ʨʝʰʝʥʠʠ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʚʳʙʦʨʘ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʩʯʠʪʘʶʪʩʷ ʄ. ɻʦʨʜʦʥ ʠ ɼʞ. ʃʠʥʪʥʝʨ. ʆʩʥʦʚʥʦʡ ʠʭ ʘʨ-

ʛʫʤʝʥʪ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʢʨʳʣʘʪʦʡ ʬʨʘʟʦʡ: çʃʫʯʰʝ ʩʠʥʠʮʘ ʚ ʨʫʢʘʭ, ʯʝʤ ʞʫʨʘʚʣʴ ʚ 

ʥʝʙʝè, ʘ ʩʤʳʩʣ ʧʦʜʭʦʜʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ, ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʧʨʠʥʮʠʧʘ 

ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʨʠʩʢʘ, ʚʩʝʛʜʘ ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ ʪʝʢʫʱʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʜʦʭʦʜʘʤ, ʣʠʰʴ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʚʦʟʤʦʞʥʳʤ ʚ ʙʫʜʫʱʝʤ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦʤʫ ʧʨʠʨʦʩʪʫ ʘʢ-

ʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʪʝʢʫʱʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʝ ʚʳʧʣʘʪʳ ʫʤʝʥʴʰʘʶʪ ʫʨʦʚʝʥʴ ʥʝʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʠ ʚʳʛʦʜʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʜʘʥʥʫʶ ʢʦʤʧʘʥʠʶ; ʪʝʤ ʩʘʤʳʤ ʠʭ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʷʝʪ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʤʝʥʴ-
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ʰʘʷ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ ʥʘ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʘʷ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦ-

ʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʚʦʟʨʘʩʪʘʥʠʶ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʅʘʧʨʦʪʠʚ, ʝʩʣʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪʩʷ, ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʴ ʫʚʝʣʠ-

ʯʠʚʘʝʪʩʷ, ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ ʠ ʧʨʠʝʤʣʝʤʘʷ ʜʣʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʥʦʨʤʘ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦ-

ʜʠʪ ʢ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʪ.ʝ. ʢ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʶ 

ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʚʳʚʦʜ ʠʟ ʨʘʩʩʫʞʜʝʥʠʡ ɻʦʨʜʦʥʘ ʠ ʃʠʥʪʥʝʨʘ ʩʦ-

ʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ: ʚ ʬʦʨʤʫʣʝ ʦʙʱʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ 

ʠʤʝʝʪ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ; ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʷ ʜʦʣʶ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʥʘʧʨʘʚʣʷʝʤʫʶ ʥʘ 

ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʤʦʞʥʦ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʨʥrʦʯʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʬʠʨʤʳ, ʪ.ʝ. ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʥ̫ʠʷ ʝʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. 

ʊʝʦʨʠʷ ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʘʮʠʠ. ʉʫʪʴ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ, ʨʘʟʨʘʙʦ-

ʪʘʥʥʦʛʦ ʚ ʢʦʥʮʝ 70-ʭ ð ʥʘʯʘʣʝ 80-ʭ ʛʛ. ʍʍ ʚ. ʈ. ʃʠʪʮʝʥʙʝʨʛʝʨʦʤ ʠ ʂ. ʈʘʤʘʩʚʘ-

ʤʠ, ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʤʝʝʪ ʥʝ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ, ʘ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ. ʕʪʦ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, 

ʝʩʣʠ ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʦʙʣʘʛʘʝʪʩʷ ʥʘʣʦʛʦʤ ʧʦ ʤʝʥʴʰʝʡ ʩʪʘʚʢʝ, ʯʝʤ ʧʦʣʫ-

ʯʝʥʥʳʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ. 

ʊʘʢ, ʚ ʉʐɸ ʩʪʘʚʢʠ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʤʝʥʷʣʠʩʴ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ 

ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʨʘʟʣʠʯʠʝ ʤʝʞʜʫ ʥʠʤʠ ʩʦʭʨʘʥʷʣʦʩʴ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʧʦ ʥʘʣʦʛʦʚʦʤʫ ʟʘ-

ʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ ʉʐɸ 1992 ʛ. ʜʦʭʦʜ ʧʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤ ʦʙʣʘʛʘʣʩʷ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ ʜʦ 31%, 

ʘ ʜʦʭʦʜ ʦʪ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ð 28%). ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʫʧʣʘʪʘ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʜʦʭʦʜ ʦʪ 

ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʣʠʰʴ ʧʨʠ ʝʛʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ. 

ʊʘʢ, ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʵʪʦʡ ʪʝʦʨʠʝʡ, ʝʩʣʠ ʜʚʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪʩʷ ʣʠʰʴ 

ʚ ʩʧʦʩʦʙʘʭ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʪʦ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʬʠʨʤʳ, ʠʤʝʶʱʝʡ ʦʪʥʦʩʠ-

ʪʝʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʜʦʣʞʥʳ ʪʨʝʙʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʥʘ 

ʘʢʮʠʶ, ʯʪʦʙʳ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʦʚʘʪʴ ʧʦʪʝʨʠ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʤ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠ-

ʝʤ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʝʚʳʛʦʜʥʦ ʧʣʘʪʠʪʴ ʚʳʩʦʢʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʘ ʝʝ ʨʳ-

ʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʤʘʢʩʠʤʠʟʠʨʫʝʪʩʷ ʧʨʠ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʠʟʢʦʡ ʜʦʣʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ 

ʚ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ɺ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʤʠʨʘ ʧʦ-ʨʘʟʥʦʤʫ ʧʦʜʭʦʜʷʪ ʢ ʨʝʰʝʥʠʶ ʧʨʦʙʣʝʤʳ 

ʚʳʙʦʨʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ɺʝʣʠ-

ʢʦʙʨʠʪʘʥʠʠ, ɸʚʩʪʨʘʣʠʠ, ʂʘʥʘʜʝ ʠ ʨʷʜʝ ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʨʘʥ ʩʪʘʚʢʘ ʥʘʣʦʛʘ ʦʜʠʥʘʢʦʚʘ, ʚ 

ɻʝʨʤʘʥʠʠ ʠ ʗʧʦʥʠʠ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʙʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʦ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʦʡ 

ʩʪʘʚʢʝ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʚʳʧʣʘʯʝʥʥʳʤʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤʠ, ʚʦ ʌʨʘʥʮʠʠ ð ʥʘʦʙʦʨʦʪ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʪʨʘʥ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʘʮʠʷ ʥʘʣʦʛʦ-

ʧʣʘʪʝʣʴʱʠʢʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʫʧʣʘʪʳ ʥʘʣʦʛʦʚ; ʵʪʦ ʪʘʢʞʝ ʩʢʘʟʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʧʨʝʜʧʦʯ-

ʪʝʥʠʷʭ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʛʨʫʧʧʳ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʦʣʠ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʤʦʡ 

ʧʨʠʙʳʣʠ. ʂʨʘʪʢʠʡ ʦʙʟʦʨ ʵʪʦʛʦ ʘʩʧʝʢʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜ-

ʥʦʤ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʢʥʠʛʝ [1. ʉ. 420ï421]. 

ʊʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠʝ ʜʠʩʢʫʩʩʠʠ ʧʦ ʧʦʚʦʜʫ ʪʦʛʦ, ʢʘʢʘʷ ʠʟ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʪʝʦʨʠʡ 

ʚʝʨʥʘ, ʧʨʦʜʦʣʞʘʶʪʩʷ ʜʦ ʩʠʭ ʧʦʨ. ʊʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʡ ʥʘ ɿʘʧʘʜʝ ʚʩʝ ʞʝ ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ ʨʝʛʫʣʷʨʥʦ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ. ʇʨʠ-

ʤʝʨʳ ʪʘʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ, ʦʪʜʘʶʱʝʛʦ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠ-

ʪʠʢʝ, ʧʨʠʚʦʜʷʪʩʷ ʚ ʟʘʧʘʜʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʦʝ ʘʤʝʨʠʢʘʥ-
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ʩʢʠʤʠ ʫʯʝʥʳʤʠ ʚ 1987 ʛ. ʦʙʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʣʦ, ʯʪʦ 76% ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʢʦʪʠʨʫʶ-

ʱʠʭ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʥʘ ʅʴʶ-ʁʦʨʢʩʢʦʡ ʬʦʥʜʦʚʦʡ ʙʠʨʞʝ ʠ ɸʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʡ ʬʦʥ-

ʜʦʚʦʡ ʙʠʨʞʝ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʣʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʩʚʦʠʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ. 

ʀʟʚʝʩʪʥʳ ʪʘʢʞʝ ʠ ʚʝʩʴʤʘ ʫʥʠʢʘʣʴʥʳʝ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʨʷʜʘ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʢ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʊʘʢ, American Telephone and Tele-

graph Company (AT&T), ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʘʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʩʚʷʟʠ ʠ ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʡ ʩ 

1885 ʛ., ʥʘ ʧʨʦʪʷʞʝʥʠʠ ʚʩʝʡ ʩʚʦʝʡ ʠʩʪʦʨʠʠ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʥʦ ʜʘʞʝ ʥʠ ʨʘʟʫ ʥʝ ʩʥʠʟʠʣʘ ʠʭ ʨʘʟʤʝʨʘ. ʎʝʣʳʡ ʨʷʜ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʦʯʪʠ 150 ʣʝʪ, ʘ ʢʦʨ-

ʧʦʨʘʮʠʷ Chemical New York ʜʝʣʘʝʪ ʵʪʦ ʥʘʯʠʥʘʷ ʩ 1827 ʛ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʠʤʝʶʪʩʷ ʤʥʦʛʦʯʠʩʣʝʥʥʳʝ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦ ʪʦʤ, ʯʪʦ ʣʶʙʳʝ 

ʩʝʨʴʝʟʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ ʩʢʘʟʳʚʘʶʪ-

ʩʷ ʥʘ ʮʝʥʝ ʘʢʮʠʡ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʦʛʜʘ ʚ ʤʘʝ 1987 ʛ. ʠʟʚʝʩʪʥʘʷ 

ʬʠʨʤʘ Apple Computer ʚʧʝʨʚʳʝ ʚ ʩʚʦʝʡ ʠʩʪʦʨʠʠ ʦʙʲʷʚʠʣʘ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥ-

ʜʦʚ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 4 ʮʝʥʪʦʚ ʥʘ ʘʢʮʠʶ (ʚʩʝʛʦ 5 ʤʣʥ ʜʦʣʣ.), ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʮʝʥʘ ʝʝ ʘʢʮʠʡ ʚ 

ʪʦʪ ʞʝ ʜʝʥʴ ʚʦʟʨʦʩʣʘ ʥʘ 219 ʤʣʥ ʜʦʣʣ. 

ɹʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʧʨʘʢʪʠʢʦʚ ʩʯʠʪʘʶʪ ʧʨʦʙʣʝʤʫ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ 

ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʦ ʘʢʪʫʘʣʴʥʦʡ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʠ ʪʦʪ ʬʘʢʪ, ʯʪʦ ʢʘ-

ʢʦʛʦ-ʪʦ ʝʜʠʥʦʛʦ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʛʦ ʘʣʛʦʨʠʪʤʘ ʚ ʚʳʨʘʙʦʪʢʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠ-

ʪʠʢʠ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ð ʦʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʤʥʦʛʠʤʠ ʬʘʢʪʦʨʘʤʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ 

ʪʨʫʜʥʦʬʦʨʤʘʣʠʟʫʝʤʳʤʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ ʧʩʠʭʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤʠ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʢʘʞʜʘʷ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʷ ʜʦʣʞʥʘ ʚʳʙʠʨʘʪʴ ʩʚʦʶ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʠʩʭʦʜʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʠʟ 

ʧʨʠʩʫʱʠʭ ʝʡ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ. 

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʜʚʝ ʦʩʥʦʚʦʧʦʣʘʛʘʶʱʠʝ ʠʥʚʘʨʠʘʥʪʥʳʝ ʟʘ-

ʜʘʯʠ, ʨʝʰʘʝʤʳʝ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʚʳʙʦʨʘ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ. ʆʥʠ 

ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʳ ʠ ʟʘʢʣʶʯʘʶʪʩʷ ʚ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʠ: 

ʘ) ʤʘʢʩʠʤʠʟʘʮʠʠ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʜʦʩʪʦʷʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ; 

ʙ) ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

ʕʪʠ ʟʘʜʘʯʠ ʩʪʘʚʷʪʩʷ ʚʦ ʛʣʘʚʫ ʫʛʣʘ ʧʨʠ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʠ ʚʩʝʭ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʵʣʝ-

ʤʝʥʪʦʚ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ: ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʧʦʨʷʜʢʘ ʠʭ ʚʳʧʣʘʪʳ, 

ʚʠʜʦʚ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ ʠ ʜʨ. 

10.3. ʌʘʢʪʦʨʳ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʣʶʙʦʡ ʩʪʨʘʥʝ ʠʤʝʶʪʩʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʝ ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ, ʚ ʪʦʡ 

ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʩʪʦʨʦʥʳ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʧʦʨʷʜʦʢ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʠ ʥʘ-

ʮʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʪʨʘʜʠʮʠʠ ʚ ʩʦʜʝʨʞʘʥʠʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʦʙʱʠʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷʭ 

ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʜʨʫʛʠʝ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʘ ʬʦʨʤʘʣʴʥʦʛʦ ʠ ʥʝʬʦʨ-

ʤʘʣʴʥʦʛʦ, ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʚʣʠʷʶʱʠʝ ʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʫʶ 

ʧʦʣʠʪʠʢʫ. ʇʨʠʚʝʜʝʤ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʳʝ ʠʟ ʥʠʭ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʧʨʘʚʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ʂʘʧʠʪʘʣ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʡ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʤ ʨʘʟʜʝʣʦʤ ʚ ʧʘʩʩʠʚʝ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ, 

ʫʢʨʫʧʥʝʥʥʦ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʚʝʜʝʥ ʢ ʪʨʝʤ ʵʣʝʤʝʥʪʘʤ: ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʵʤʠʩ-
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ʩʠʦʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ, ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ. ɺ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʪʨʘʥ ʟʘʢʦʥʦʤ 

ʨʘʟʨʝʰʝʥʘ ʦʜʥʘ ʠʟ ʜʚʫʭ ʩʭʝʤ ð ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʤʦʞʝʪ ʨʘʩʭʦʜʦʚʘʪʴʩʷ 

ʣʠʙʦ ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʠ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ 

ʧʨʦʰʣʳʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ), ʣʠʙʦ ʧʨʠʙʳʣʴ ʠ ʵʤʠʩʩʠʦʥʥʳʡ ʜʦʭʦʜ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʉʐɸ ʠ ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʠ ʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʪʨʠ ʦʙʱʠʭ ʧʨʘʚʠʣʘ, 

ʠʤʝʶʱʠʝ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʝ: 

ʘ) ʧʨʘʚʠʣʦ ʯʠʩʪʳʭ ʧʨʠʙʳʣʝʡ; 

ʙ) ʧʨʘʚʠʣʦ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ ʵʨʦʟʠʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ; 

ʚ) ʧʨʘʚʠʣʦ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ. 

ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʧʨʦʚʦʜʠʤʘʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘʤʠ, 

ʜʦʣʞʥʘ ʩʪʨʦʠʪʴʩʷ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʌ. ʊʘʢ, ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʨʝʛʫ-

ʣʷʪʠʚʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʌʝʜʝʨʘʣʥɹʳʡ ʟʘʢʦʥ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭè. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ɺʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʚʝʣʠʯʠʥʘ 

ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʤʠ ʢʦʥʪʨʘʢʪʘʤʠ, ʥʘʧʨʠ-

ʤʝʨ, ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʢʦʛʜʘ ʬʠʨʤʘ ʭʦʯʝʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʡ ʢʨʝʜʠʪ. ɼʣʷ ʪʦʛʦ 

ʯʪʦʙʳ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʝ ʪʘʢʦʛʦ ʜʦʣʛʘ, ʚ ʢʦʥʪʨʘʢʪʝ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʛʦʚʘ-

ʨʠʚʘʝʪʩʷ ʣʠʙʦ ʧʨʝʜʝʣ, ʥʠʞʝ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʦʧʫʩʢʘʪʴʩʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʥʝ ʨʘʩʧʨʝ-

ʜʝʣʷʝʤʦʡ ʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʦʪʯʝʪʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʣʠʙʦ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʡ ʧʨʦʮʝʥʪ ʨʝʠʥ-

ʚʝʩʪʠʨʫʝʤʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʜʦʙʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʥʝʪ. ʅʝʢʦʪʦʨʳʤʠ ʘʥʘʣʦʛʘʤʠ ʝʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʝʟʝʨʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ ʥʝ ʤʝʥʝʝ 5% ʫʩ-

ʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʠ ʟʘʢʨʝʧʣʝʥʥʦʝ ʟʘ ʩʦʚʝʪʦʤ ʜʠʨʝʢʪʦ-

ʨʦʚ (ʥʘʙʣʶʜʘʪʝʣʴʥʳʤ ʩʦʚʝʪʦʤ) ʧʨʘʚʦ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʩʚʝʨʭʫ ʨʘʟʤʝʨʘ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝ-

ʤʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ (ʧ. 3 ʩʪ. 42 ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪ-

ʚʘʭè), ʢʦʪʦʨʳʤ ʘʜʤʠʥʠʩʪʨʘʮʠʷ ʠ ʤʦʞʝʪ ʚʦʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʧʨʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ, ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʧʨʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʩʩʫʜʳ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴʶ. ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚ 

ʜʝʥʝʞʥʦʡ ʬʦʨʤʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʚʳʧʣʘʯʝʥʳ ʣʠʰʴ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʫ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʝʩʪʴ ʜʝʥʴʛʠ ʥʘ ʨʘʩʯʝʪʥʦʤ ʩʯʝʪʝ ʠʣʠ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʳ, ʢʦʥʚʝʨʪʠʨʫʝʤʳʝ ʚ 

ʜʝʥʴʛʠ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʝ ʜʣʷ ʚʳʧʣʘʪʳ. ʊʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ 

ʤʦʞʝʪ ʚʟʷʪʴ ʢʨʝʜʠʪ ʜʣʷ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʦʜʥʘʢʦ ʵʪʦ ʥʝ ʚʩʝʛʜʘ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʠ, 

ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʩʚʷʟʘʥʦ ʩ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʨʠʙʳʣʴʥʦʡ, ʥʦ 

ʥʝ ʛʦʪʦʚʦʡ ʢ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʧʨʠʯʠʥʝ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʦʡ ʚʟʘʠʤʥʦʡ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦ-

ʩʦʙʥʦʩʪʠ ʪʘʢʘʷ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʚʧʦʣʥʝ ʨʝʘʣʴʥʘ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. ʄʥʦʛʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, 

ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʥʘ ʩʪʘʜʠʠ ʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ, ʩʪʘʣʢʠʚʘʶʪʩʷ ʩ ʧʨʦʙʣʝʤʦʡ ʧʦʠʩʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʛʦ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ. 

ɼʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʥʫʞʥʳ ʢʘʢ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ, ʥʘ-

ʨʘʱʠʚʘʶʱʠʤ ʦʙʲʝʤʳ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ, ð ʜʣʷ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ 

ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ, ʪʘʢ ʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ ʩ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴ-

ʥʦ ʥʝʚʳʩʦʢʠʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ ʨʦʩʪʘ ð ʜʣʷ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦ-ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʙʘ-

ʟʳ. ɺ ʵʪʠʭ ʩʣʫʯʘʷʭ ʥʝʨʝʜʢʦ ʧʨʠʙʝʛʘʶʪ ʢ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ 

ʚʳʧʣʘʪ. 
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ʀʟʚʝʩʪʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʘ, ʢʦʛʜʘ ʚ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʴʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʭ ʦʛʦʚʘʨʠʚʘʝʪʩʷ ʤʠ-

ʥʠʤʘʣʴʥʘʷ ʜʦʣʷ ʪʝʢʫʱʝʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʘʷ ʢ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʶ, ʯʪʦ ʢʘʢ 

ʨʘʟ ʠ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʦ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʨʦʠʟ-

ʚʦʜʩʪʚʘ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʠʥʪʝʨʝʩʘʤʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. ɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠ-

ʢʘ ʩʪʨʦʠʪʩʷ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʦʙʱʝʠʟʚʝʩʪʥʦʛʦ ʢʣʶʯʝʚʦʛʦ ʧʨʠʥʮʠʧʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʘʤʠ ð ʧʨʠʥʮʠʧʘ ʤʘʢʩʠʤʠʟʘʮʠʠ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʠʭ ʩʦ-

ʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʟʘ ʠʩʪʝʢʰʠʡ ʧʝʨʠʦʜ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʠʟ ʩʫʤʤʳ ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʛʦ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʘ ʠ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʢʫʨʩʦʚʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ. 

ʇʦʵʪʦʤʫ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʷ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳʡ ʨʘʟʤʝʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʜʠʨʝʢʪʦʨʘʪ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ ʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʜʦʣʞʥʳ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ, ʢʘʢ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʤʦʞʝʪ ʧʦʚʣʠʷʪʴ 

ʥʘ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʮʝʣʦʤ. ʇʦʩʣʝʜʥʷʷ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʨʳʥʦʯ-

ʥʦʡ ʮʝʥʝ ʘʢʮʠʡ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʤʥʦʛʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ: ʦʙʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦ-

ʣʦʞʝʥʠʷ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ ʨʳʥʢʘʭ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʪʦʚʘʨʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʨʘʟʤʝʨʘ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝ-

ʤʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʪʝʤʧʘ ʠʭ ʨʦʩʪʘ ʠ ʜʨ. 

ʆʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʨʝʢʣʘʤʥʦ-ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʨʳʥʢʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʝ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʪʱʘʪʝʣʴʥʦ ʦʪʩʣʝʞʠʚʘʝʪ-

ʩʷ ʘʥʘʣʠʪʠʢʘʤʠ, ʤʝʥʝʜʞʝʨʘʤʠ, ʙʨʦʢʝʨʘʤʠ ʠ ʜʨ. ʉʙʦʠ ʚ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, 

ʣʶʙʳʝ ʥʝʞʝʣʘʪʝʣʴʥʳʝ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʨʘʢʪʠ-

ʢʠ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʢ ʧʦʥʠʞʝʥʠʶ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʳ ʘʢʮʠʡ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʥʝʨʝʜʢʦ ʢʦʤ-

ʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʚʳʥʫʞʜʝʥʘ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʥʘ 

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʚʦʟʤʦʞʥʳʝ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷ ʢʦʥʲʶʥʢʪʫ-

ʨʳ. ʉʪʝʧʝʥʴ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʜʣʷ ʤʥʦʛʠʭ ʥʝʠʩʢʫʰʝʥʥʳʭ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʩʣʫʞʠʪ ʩʚʦʝʦʙʨʘʟʥʳʤ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʤ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʜʘʥ-

ʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. 

10.4. ʇʦʨʷʜʦʢ ʚr ʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʤ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʯʘʩʪʴ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ, ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʤʘʷ ʩʨʝʜʠ ʘʢʮʠʦʥʝ-

ʨʦʚ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦ ʯʠʩʣʫ ʘʢʮʠʡ, ʥʘʭʦʜʷʱʠʭʩʷ ʚ ʠʭ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʠ. ɼʠʚʠʜʝʥʜ 

ʤʦʞʝʪ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʩ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴʶ, ʯʪʦ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʥʘ-

ʮʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ. 

ʊʘʢ, ʚ ʌʈɻ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʦ ʣʠʰʴ ʝʞʝʛʦʜʥʦʝ ʥʘʯʠʩʣʝʥʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʀʟ-

ʚʝʩʪʥʘʷ ʪʨʘʥʩʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʷ BP p.l.c. ʩ 1917 ʛ. ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʪ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʳ ʝʞʝʢʚʘʨʪʘʣʴʥʦ (ʚ ʤʘʨʪʝ, ʠʶʥʝ, ʩʝʥʪʷʙʨʝ ʠ ʜʝʢʘʙʨʝ). 

ʇʨʠʥʷʪʘʷ ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʪʨʘʥ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʩʪʘʥʜʘʨʪ-

ʥʘ ʠ ʧʨʦʭʦʜʠʪ ʚ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʵʪʘʧʦʚ (ʨʠʩ. 10.2). 

 
 



 152 

ɼʘʪʘ ʦʙʲʷʚʣʝʥʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ð ʵʪʦ ʜʝʥʴ, ʢʦʛʜʘ ʩʦʚʝʪ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʧʨʠʥʠ-

ʤʘʝʪ ʨʝʰʝʥʠʝ (ʦʙʲʷʚʣʷʝʪ) ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʠʭ ʨʘʟʤʝʨʝ, ʜʘʪʘʭ ʧʝʨʝʧʠʩʠ ʠ 

ʚʳʧʣʘʪʳ. ʄʥʦʛʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʫʙʣʠʢʫʶʪ ʵʪʫ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʧʨʝʩʩʝ. 

ɼʘʪʘ ʧʝʨʝʧʠʩʠ ð ʵʪʦ ʜʝʥʴ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʧʨʘʚʦ ʥʘ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʚ ʪʘʢʦʡ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʪʝʤ, ʯʪʦ ʩʦʩʪʘʚ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʤʝʥʷʝʪʩʷ ʚʚʠʜʫ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ 

ʘʢʮʠʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ɼʘʪʘ ʧʝʨʝʧʠʩʠ ʦʙʳʯʥʦ ʥʘʟʥʘʯʘʝʪʩʷ ʟʘ 2ï4 ʥʝʜʝʣʠ ʜʦ ʜʥʷ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ. ɼʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ, ʢʪʦ ʠʤʝʝʪ ʧʨʘʚʦ ʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʥʘʟʥʘʯʘʝʪʩʷ 

ʵʢʩ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʜʘʪʘ: ʣʠʮʘ, ʢʫʧʠʚʰʠʝ ʘʢʮʠʠ ʜʦ ʵʪʦʡ ʜʘʪʳ, ʠʤʝʶʪ ʧʨʘʚʦ ʥʘ ʜʠ-

ʚʠʜʝʥʜʳ ʟʘ ʠʩʪʝʢʰʠʡ ʧʝʨʠʦʜ; ʣʠʮʘ, ʢʫʧʠʚʰʠʝ ʘʢʮʠʠ ʚ ʵʪʦʪ ʜʝʥʴ ʠ ʧʦʟʞʝ, ʪʘʢʦ-

ʛʦ ʧʨʘʚʘ ʥʝ ʠʤʝʶʪ. ʕʢʩ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʜʘʪʘ ʥʘʟʥʘʯʘʝʪʩʷ ʦʙʳʯʥʦ ʟʘ 4 ʜʝʣʦʚʳʭ ʜʥʷ 

ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʝʨʝʧʠʩʠ. 

ɼʘʪʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ð ʵʪʦ ʜʝʥʴ, ʢʦʛʜʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ ʨʘʩʩʳʣʢʘ ʯʝʢʦʚ ʘʢʮʠʦʥʝ-

ʨʘʤ ʠʣʠ ʢʦʛʜʘ ʦʥʠ ʤʦʛʫʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ. 

ʕʢʩ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʜʘʪʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʠʤʝʯʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʜʠʥʘʤʠʢʠ ʮʝʥ 

ʜʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ð ʦʙʳʯʥʦ ʚ ʧʝʨʚʳʝ ʤʠʥʫʪʳ ʵʪʦʛʦ ʜʥʷ ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʡ ʧʘʜʘʝʪ ʧʨʠ-

ʤʝʨʥʦ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʦʙʲʷʚʣʝʥʥʦʛʦ ʢ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʯʥʳʝ ʧʨʦʛʥʦʟ-

ʥʳʝ ʨʘʩʯʝʪʳ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʮʝʥʳ ʘʢʮʠʡ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʙʨʦʢʝʨʘʤʠ, ʧʨʠ-

ʥʠʤʘʶʱʠʤʠ ʨʝʰʝʥʠʝ ʦ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʚʳʛʦʜʥʦʩʪʠ ʧʦʢʫʧʢʠ ʘʢʮʠʡ ʥʘʢʘʥʫʥʝ 

ʵʢʩ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʜʘʪʳ ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʫʧʣʘʪʳ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʡ ʜʠʚʠʜʝʥʜ 

ʠʣʠ ʧʦʢʫʧʢʠ ʘʢʮʠʡ ʧʦ ʩʥʠʞʝʥʥʦʡ ʮʝʥʝ ʠ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʦʪʝʨʠ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʘ ʧʦʩʣʝ ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʵʢʩ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʜʘʪʳ. 

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤʫ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʫ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʝ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʚʧʨʘʚʝ 

ʦʙʲʷʚʣʷʪʴ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʧʝʨʚʦʛʦ ʢʚʘʨʪʘʣʘ, ʧʦʣʫʛʦʜʠʷ, 9 ʤʝ-

ʩʷʮʝʚ ʠʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʛʦʜʘ ʚ ʮʝʣʦʤ. ʉʨʦʢ ʠ ʧʦʨʷʜʦʢ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʧ-

ʨʝʜʝʣʷʶʪʩʷ ʫʩʪʘʚʦʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʠʣʠ ʨʝʰʝʥʠʝʤ ʦʙʱʝʛʦ ʩʦʙʨʘʥʠʷ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. ʉʨʦʢ ʚʳʧʣʘʪʳ ʥʝ ʜʦʣʞʝʥ ʧʨʝʚʳʰʘʪʴ 60 ʜʥʝʡ ʩʦ ʜʥʷ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝ-

ʰʝʥʠʷ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ ʧʦ ʘʢʮʠʷʤ, ʧʨʘʚʦ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘ ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʝʨʝʰʣʦ ʢ ʦʙʱʝʩʪʚʫ. 

ʈʝʰʝʥʠʝ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʠʭ ʨʘʟʤʝʨʝ ʠ ʬʦʨʤʝ ʚʳ-

ʧʣʘʪʳ ʧʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʪʠʧʘʤ ʘʢʮʠʡ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ ʩʦʚʝʪʦʤ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ (ʥʘʙʣʶʜʘ-

ʪʝʣʴʥʳʤ ʩʦʚʝʪʦʤ); ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʦ ʛʦʜʦʚʳʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ 

ʦʙʱʠʤ ʩʦʙʨʘʥʠʝʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʧʦ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʩʦʚʝʪʘ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ. 

ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʛʦʜʦʚʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʙʦʣʴʰʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʦʚʘʥʥʦʡ 

ʩʦʚʝʪʦʤ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʠ ʤʝʥʴʰʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʆʪʩʶʜʘ 

ʩʣʝʜʫʝʪ, ʯʪʦ ʩʦʚʝʪ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʠʛʨʘʝʪ ʨʝʰʘʶʱʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʠ ʩʘʤʦʛʦ 

ʬʘʢʪʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ: ʝʩʣʠ ʧʨʦʤʝʞʫʪʦʯʥʳʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʥʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘ-

ʣʠʩʴ, ʠ ʩʦʚʝʪ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʥʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʦʚʘʣ ʦʙʲʷʚʣʝʥʠʝ ʛʦʜʦʚʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʪʦ 

ʦʙʱʝʝ ʩʦʙʨʘʥʠʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʥʝ ʩʤʦʞʝʪ ʧʦʚʣʠʷʪʴ ʥʘ ʵʪʦ ʨʝʰʝʥʠʝ. 

ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʚʳʧʣʘʪʳ ʠʣʠ ʥʝʧʦʣʥʦʡ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤ ʧʨʠ-

ʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ʦʥʠ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʧʨʘʚʦ ʛʦʣʦʩʘ ʥʘ ʚʩʝʭ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʩʦʙ-

ʨʘʥʠʷʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʝʨʚʦʡ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ. 

ʊʦ ʞʝ ʩʘʤʦʝ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʠ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʥʘ ʩʦʙʨʘʥʠʠ ʦʙʩʫʞʜʘʶʪʩʷ ʚʦʧʨʦ-

ʩʳ, ʟʘʪʨʘʛʠʚʘʶʱʠʝ ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ʚ ʯʘʩʪʠ ʜʠ-
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ʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ (ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ, ʦʯʝʨʝʜʥʦʩʪʠ ʚʳʧʣʘʪʳ ʠ 

ʜʨ.). 

ʆʙʱʝʩʪʚʦ ʥʝ ʚʧʨʘʚʝ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʨʝʰʝʥʠʝ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ (ʦʙʲʷʚʣʝʥʠʠ) ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ, ʝʩʣʠ: 

Å ʥʝ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʦʧʣʘʯʝʥ ʫʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʦʙʱʝʩʪʚʘ; 

Å ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʥʝ ʚʳʢʫʧʣʝʥʳ ʚ ʧʦʣʥʦʤ ʦʙʲʝʤʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʝ ʘʢʮʠʠ, ʧʦ ʢʦʪʦ-

ʨʳʤ ʫ ʠʭ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʚʦʟʥʠʢʣʦ ʧʨʘʚʦ ʪʨʝʙʦʚʘʪʴ ʠʭ ʚʳʢʫʧʘ; 

Å ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʦʪʚʝʯʘʝʪ ʧʨʠʟʥʘʢʘʤ ʥʝʩʦʩʪʦʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ), ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʧʨʘʚʦʚʳʤʠ ʘʢʪʘʤʠ ʈʌ, ʠʣʠ ʜʘʥʥʳʝ 

ʧʨʠʟʥʘʢʠ ʧʦʷʚʷʪʩʷ ʫ ʦʙʱʝʩʪʚʝ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ; 

Å ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʤʝʥʴʰʝ ʩʫʤʤʘʨʥʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʝʛʦ 

ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʨʝʟʝʨʚʥʦʛʦ ʬʦʥʜʘ (ʢʘʧʠʪʘʣʘ) ʠ ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʷ ʥʘʜ ʥʦʤʠʥʘʣʴ-

ʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʫʩʪʘʚʦʤ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʨʘʟʤʝʱʝʥ-

ʥʳʭ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ʣʠʙʦ ʩʪʘʥʝʪ ʤʝʥʴʰʝ ʵʪʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ 

ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 

ɺ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʪʨʘʥ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ʨʘʟʤʝʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʦʙʲʷʚʣʷ-

ʝʪʩʷ ʙʝʟ ʫʯʝʪʘ ʥʘʣʦʛʦʚ. ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʧ. 2 ʩʪ. 214 ʠ ʧ. 4. ʩʪ. 224 ʅʘʣʦʛʦʚʦʛʦ 

ʢʦʜʝʢʩʘ ʈʌ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ, ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʱʘʷ ʜʦʭʦʜʳ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʘʢʮʠʦʥʝ-

ʨʘʤ ð ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ, ʦʙʷʟʘʥʘ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʥʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʘʛʝʥʪʘ ʧʦ ʥʘʣʦʛʫ ʥʘ 

ʜʦʭʦʜʳ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʠʩʯʠʩʣʠʪʴ, ʫʜʝʨʞʘʪʴ ʠʟ ʩʫʤʤʳ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʭ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ ʠ ʫʧʣʘʪʠʪʴ ʚ ʙʶʜʞʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʫʶ ʩʫʤʤʫ ʥʘʣʦʛʘ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ, ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʥʦʡ ɿʘʢʦʥʦʤ. 

ɺ ʩʪ. 284 ʅʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʢʦʜʝʢʩʘ ʈʌ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʦ, ʯʪʦ ʜʦʭʦʜʳ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʚ 

ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʪ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʠ ʬʠ-

ʟʠʯʝʩʢʠʤʠ ʣʠʮʘʤʠ ð ʥʘʣʦʛʦʚʳʤʠ ʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤʠ, ʦʙʣʘʛʘʶʪʩʷ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ 6%; ʜʦ-

ʭʦʜʳ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʪ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʦʭʦʜʳ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʚ ʚʠʜʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʦʪ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʙʣʘʛʘʶʪʩʷ ʧʦ ʩʪʘʚʢʝ 15%. 

ɼʠʚʠʜʝʥʜ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ ʢ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʠ 

ʠʣʠ ʚ ʨʫʙʣʷʭ ʥʘ ʦʜʥʫ ʘʢʮʠʶ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ, ʪʦ ʨʘʟʤʝʨ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʠʣʠ ʥʝʠʟʤʝʥʥʳʡ ʩʧʦʩʦʙ ʝʛʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʧʨʠ ʚʳ-

ʧʫʩʢʝ ʪʘʢʠʭ ʘʢʮʠʡ. 

ɼʠʚʠʜʝʥʜʳ ʤʦʛʫʪ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʜʝʥʴʛʘʤʠ, ʘ ʚ ʩʣʫʯʘʷʭ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥ-

ʥʳʭ ʫʩʪʘʚʦʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘ, ð ʠʥʳʤ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦʤ (ʘʢʮʠʷʤʠ, ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤʠ ʠ ʪʦʚʘʨʘ-

ʤʠ). ɺʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʣʠʙʦ ʩʘʤʠʤ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ, ʣʠʙʦ ʙʘʥʢʦʤ-

ʘʛʝʥʪʦʤ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʳʩʪʫʧʘʶʪ ʚ ʵʪʦʪ ʤʦʤʝʥʪ ʘʛʝʥʪʘʤʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʧʦ ʩʙʦʨʫ ʥʘ-

ʣʦʛʦʚ ʫ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʠʭ ʥʘʣʦʛʦʚ. 

ɼʠʚʠʜʝʥʜ ʤʦʞʝʪ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʯʝʢʦʤ, ʧʣʘʪʝʞʥʳʤ ʧʦʨʫʯʝʥʠʝʤ ʠʣʠ ʧʦʯ-

ʪʦʚʳʤ ʧʝʨʝʚʦʜʦʤ. ʇʦ ʥʝʚʳʧʣʘʯʝʥʥʳʤ ʠ ʥʝʧʦʣʫʯʝʥʥʳʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤ ʧʨʦʮʝʥʪʳ 

ʥʝ ʥʘʯʠʩʣʷʶʪʩʷ. 

10.5. ʄʝʪʦʜʠʢʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ ʚr ʧʣʘʪ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 
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ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʧ. 2 ʩʪ. 42 ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭè 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʙʱʝʩʪʚʘ (ʬʦʨʤʘʣʴ-

ʥʦ ʵʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʚʢʣʶʯʘʶʱʝʡ ʯʠʩʪʫʶ 

ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʟʘ ʠʩʪʝʢʰʠʡ ʛʦʜ ʠ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʨʦʰʣʳʭ 

ʣʝʪ). 

ʇʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʤʦʛʫʪ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʟʘ ʩʯʝʪ 

ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦ ʩʦʟʜʘʥʥʳʭ ʜʣʷ ʵʪʦʛʦ ʬʦʥʜʦʚ (ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʣʷ ʚʳʧʣʘʪʳ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʠʣʠ ʫʙʳʪʦʯʥʦʩʪʠ ʦʙʱʝ-

ʩʪʚʘ ʧʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ). ʇʦʵʪʦʤʫ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʚʳʧʣʘʪʠʪʴ ʦʙʱʫʶ ʩʫʤʤʫ ʪʝʢʫʱʠʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ, 

ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʝʤ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. ʆʜʥʘʢʦ ʙʘʟʦʚʳʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʘʨʠʘʥʪ 

ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. 

ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʯʠʩʪʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʣʶʙʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦʜʚʝʨʞʝʥʘ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷʤ. ʅʝ 

ʠʩʢʣʶʯʝʥʘ ʪʘʢʞʝ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʤʦʞʝʪ ʦʪʨʘʙʦʪʘʪʴ ʛʦʜ ʩ ʫʙʳʪʢʦʤ. 

ʇʨʠʥʷʪʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʦ ʨʘʟʤʝʨʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʚ ʣʶʙʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʨʦʩʪʦʡ 

ʟʘʜʘʯʝʡ. 

ɺʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʳʥʢʘ ʚʩʝʛʜʘ ʠʤʝʶʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʨʘʩʰʠʨʝ-

ʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʦʱʥʦʩʪʝʡ ʠʣʠ ʫʯʘʩʪʠʷ ʚ ʥʦʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦ-

ʝʢʪʘʭ. ɺʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʠʣʠ ʨʝʟʢʦʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ 

ʠʭ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʯʨʝʚʘʪʳ ʩʥʠʞʝʥʠʝʤ ʢʫʨʩʦʚʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ. 

ɼʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤ ʘʨʛʫʤʝʥʪʦʤ ʚ ʧʦʣʴʟʫ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠ-

ʪʠʢʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʬʝʥʦʤʝʥ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ çʵʬʬʝʢʪʘ ʢʣʠʝʥʪʫʨʳè. ʇʦʜ çʢʣʠʝʥʪʫ-

ʨʦʡè ʧʦʥʠʤʘʝʪʩʷ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʧʦ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʧʨʠʯʠʥʝ ʟʘʠʥʪʝʨʝ-

ʩʦʚʘʥʥʳʭ ʠʤʝʥʥʦ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʋ ʢʘʞʜʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʩʚʦʷ 

çʢʣʠʝʥʪʫʨʘè, ʪ.ʝ. ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ, ʢʦʪʦʨʳʭ ʚʧʦʣʥʝ ʫʩʪʨʘʠʚʘʝʪ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʘʷ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʝʡ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ 

ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʦʩʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ, ʯʝʤ ʧʦ-

ʣʫʯʝʥʠʝ ʢʘʢʠʭ-ʪʦ ʵʢʩʪʨʘʦʨʜʠʥʘʨʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʣʶʙʳʝ ʝʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʜʦʣʞʥʳ ʜʝ-

ʣʘʪʴʩʷ ʢʨʘʡʥʝ ʦʩʪʦʨʦʞʥʦ. ɿʥʘʯʠʤʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʝ ʤʦʛʫʪ 

ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʢ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤ ʚ ʩʦʩʪʘʚʝ çʢʣʠʝʥʪʫʨʳè, ʪ.ʝ. ʢ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʥʦʚʦʡ 

ʛʨʫʧʧʳ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. ʅʝ ʩʣʫʯʘʡʥʦ ʤʥʦʛʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ ɿʘʧʘʜʝ ʧʨʝʜʧʦʯʠʪʘʶʪ 

ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʜʘʞʝ ʚ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʝ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʝʨʠʦʜʳ. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʘʣʛʦʨʠʪʤʦʚ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʪʦ ʚ 

ʤʠʨʦʚʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʘʨʠʘʥʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ. 

ʂʨʘʪʢʦ ʦʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʤ ʠʭ. 

ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ. ʂʘʢ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʦ, ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʧʨʠʚʠʣʝʛʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ (Dps) ʠ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʜʦʩʪʫʧʥʫʶ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘʤ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ 

(Pcs). ʇʦʩʣʝʜʥʷʷ ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʨʝʰʝʥʠʝʤ ʩʦʙʨʘʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ 

ʥʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʝ ʚʳʧʣʘʪʳ ʧʦ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ (Dcs) ʠ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʫʶ 

(ʪ.ʝ. ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ) ʧʨʠʙʳʣʴ (RP). 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʭ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʥʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ çʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʡ ʚʳʭʦʜè, ʧʨʝʜʩʪʘʚ-
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ʣʷʶʱʠʡ ʩʦʙʦʡ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʧʦ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ ʢ ʧʨʠʙʳʣʠ, 

ʜʦʩʪʫʧʥʦʡ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷʤ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ (ʚ ʨʘʩʯʝʪʝ ʥʘ ʦʜʥʫ ʘʢʮʠʶ). ɼʠʚʠ-

ʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘ-

ʛʘʝʪ ʥʝʠʟʤʝʥʥʦʩʪʴ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʠʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘ-

ʤʠ, ʬʠʨʤʘ ʦʨʠʝʥʪʠʨʫʝʪʩʷ ʥʘ ʥʝʢʦʪʦʨʦʝ ʮʝʣʝʚʦʝ ʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ: 

 
ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʘʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʟʘʢʦʥʯʠʣʘ ʛʦʜ ʩ ʫʙʳʪʢʦʤ, 

ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʤʦʞʝʪ ʚʦʦʙʱʝ ʥʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ. ʆʪʣʠʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʴʶ ʵʪʦʛʦ 

ʧʦʜʭʦʜʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʧʦʣʥʝ ʚʝʨʦʷʪʥʘʷ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʘʷ ʚʘʨʠʘʮʠʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʧʦ ʦʙʳʢ-

ʥʦʚʝʥʥʳʤ ʘʢʮʠʷʤ, ʯʪʦ ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʚʦʜʠʪʴ ʠ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʥʝʞʝʣʘ-

ʪʝʣʴʥʳʤ ʢʦʣʝʙʘʥʠʷʤ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʳ ʘʢʮʠʡ. ɸ ʠʤʝʥʥʦ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝ-

ʤʦʛʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʤʦʞʝʪ ʩʧʨʦʚʦʮʠʨʦʚʘʪʴ ʧʘʜʝʥʠʝ ʢʫʨʩʘ ʘʢʮʠʡ (ʩʣʝʜʫʝʪ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦʤʥʠʪʴ ʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦʤ ʜʣʷ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʩʚʦʡʩʪʚʝ ð ʵʬʬʝʢʪʝ ʢʘʩʢʘʜ-

ʥʦʩʪʠ, ʣʘʚʠʥʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ). ʍʦʪʷ ʪʘʢʘʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʥʝ-

ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʬʠʨʤʘʤʠ, ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʪʝʦʨʝʪʠʢʦʚ ʠ ʧʨʘʢʪʠʢʦʚ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʥʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʶʪ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʝʶ. 

ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʭ ʚʳʧʣʘʪ. ʕʪʘ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʧʨʝʜʫ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʨʝʛʫʣʷʨʥʫʶ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʥʘ ʘʢʮʠʶ ʚ ʥʝʠʟʤʝʥʥʦʤ ʨʘʟʤʝʨʝ ʚ 

ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʚʨʝʤʝʥʠ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, 1,3 ʜʦʣʣ. ʙʝʟʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʢ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʢʫʨʩʦʚʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ. ɽʩʣʠ ʬʠʨʤʘ ʨʘʟʚʠʚʘʝʪʩʷ ʫʩʧʝʰʥʦ ʠ ʚ 

ʪʝʯʝʥʠʝ ʨʷʜʘ ʣʝʪ ʜʦʭʦʜ ʥʘ ʘʢʮʠʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʥʝʢʦʪʦʨʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ, 

ʨʘʟʤʝʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥ. ʊʦ ʝʩʪʴ ʠʤʝʝʪʩʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʡ ʣʘʛ 

ʤʝʞʜʫ ʜʚʫʤʷ ʵʪʠʤʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ. 

ʆʧʨʝʜʝʣʷʷ ʨʘʟʤʝʨ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʥʘ ʥʝʢʦʪʦʨʫʶ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʫ, 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʘ ʥʝʨʝʜʢʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʝ ʜʣʷ ʥʠʭ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʷ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ çʜʠʚʠʜʝʥʜʥʳʡ ʚʳʭʦʜè. ɼʘʥʥʘʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʚ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʥʠʚʝʣʠʨʦʚʘʪʴ ʚʣʠʷʥʠʝ ʧʩʠʭʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʬʘʢʪʦʨʘ ʠ ʠʟʙʝʞʘʪʴ 

ʢʦʣʝʙʘʥʠʷ ʢʫʨʩʦʚʳʭ ʮʝʥ ʘʢʮʠʡ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦʛʦ ʜʣʷ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʛʦ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʦʛʦ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠʙʳʣʠ. 

ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʤʠʥʠʤʫʤʘ ʠ ʵʢʩʪʨʘ-

ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʕʪʘ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʚʠʪʠʝʤ ʧʨʝʜʳʜʫʱʝʡ. ʂʦʤʧʘʥʠʷ ʚʳʧʣʘ-

ʯʠʚʘʝʪ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʝ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ, ʦʜʥʘʢʦ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʚ ʩʣʫʯʘʝ 

ʫʩʧʝʰʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪʩʷ ʵʢʩʪʨʘ-ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ. ʊʝʨʤʠʥ 

çʵʢʩʪʨʘè ʦʟʥʘʯʘʝʪ ʧʨʝʤʠʶ, ʥʘʯʠʩʣʝʥʥʫʶ ʢ ʨʝʛʫʣʷʨʥʳʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘʤ, ʠ ʠʤʝʶ-

ʱʫʶ ʨʘʟʦʚʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʪ.ʝ. ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʝʝ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʛʦʜʫ ʥʝ ʦʙʝʱʘʝʪʩʷ. 

ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʟʜʝʩʴ ʪʘʢʞʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʪʩʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʧʩʠʭʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʝ 

ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ ʧʨʝʤʠʠ: ʦʥʘ ʥʝ ʜʦʣʞʥʘ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʩʣʠʰʢʦʤ ʯʘʩʪʦ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʦʞʠʜʘʝʤʦʡ, ʘ ʩʘʤʘ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʵʢʩʪʨʘ-

ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʝʣʘʝʪʩʷ ʙʝʩʧʦʣʝʟʥʦʡ. ɼʘʥʥʳʝ ʦ ʧʨʝʤʠʠ ʪʘʢʞʝ ʧʫʙʣʠʢʫʶʪʩʷ ʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʧʨʝʩʩʝ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʝʩʣʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʦʙʲʷʚʠʣʘ ʦ ʚʳʧʣʘʪʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʚ 

ʨʘʟʤʝʨʝ 1,2 ʜʦʣʣ. ʠ ʧʨʝʤʠʠ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 30 ʮʝʥʪʦʚ, ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʚ ʧʨʝʩʩʝ ʤʦʞʝʪ 

ʠʤʝʪʴ ʚʠʜ: ç1,2 + 0,3è. 
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ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʧʦ ʦʩʪʘʪʦʯʥʦʤʫ ʧʨʠʥʮʠʧʫ. ʉʫʪʴ ʵʪʦʡ 

ʤʝʪʦʜʠʢʠ, ʷʚʣʷʶʱʝʡʩʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʥʦʡ ʥʘ ɿʘʧʘʜʝ, ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʪʦʤ, 

ʯʪʦ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʜʦʣʞʥʳ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʪʴʩʷ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʶʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ð ʧʦʩʣʝ ʪʦʛʦ ʢʘʢ 

ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʳ ʚʩʝ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʆʪ-

ʩʶʜʘ ʚʠʜʥʘ ʠ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʡʩʪʚʠʡ: 

ʘ) ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳʡ ʙʶʜʞʝʪ ʢʘʧʠʪʘʣʦʚʣʦʞʝʥʠʡ; 

ʙ) ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʪʦʨʦʡ ʚʳʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʜʣʷ 

ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʙʶʜʞʝʪʘ; 

ʚ) ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʶʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʦʩʪʘʣʘʩʴ ʧʨʠ-

ʙʳʣʴ, ʥʝʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʘʷ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ. 

ʄʝʪʦʜʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʘʢʮʠʷʤʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʡ ʬʦʨʤʝ ʨʘʩʯʝʪʦʚ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʚʤʝʩʪʦ ʜʝʥʝʛ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʘʢʝʪ ʘʢʮʠʡ. ʇʨʠʯʠʥʳ ʝʝ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʟʥʳʤʠ. ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʠʤʝʝʪ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʩ ʜʝ-

ʥʝʞʥʦʡ ʥʘʣʠʯʥʦʩʪʴʶ, ʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʥʝ ʦʯʝʥʴ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ. ʏʪʦʙʳ 

ʭʦʪʴ ʢʘʢ-ʪʦ ʠʟʙʝʞʘʪʴ ʥʝʜʦʚʦʣʴʩʪʚʘ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʜʠʨʝʢʪʦʨʘʪ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʤʦʞʝʪ 

ʧʨʝʜʣʦʞʠʪʴ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʘʢʮʠʷʤʠ. ʂʩʪʘʪʠ, ʠʤʝʥʥʦ 

ʪʘʢʦʡ ʧʦʜʭʦʜ ʙʳʣ ʧʨʠʤʝʥʝʥ ʤʥʦʛʠʤʠ ʯʝʢʦʚʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʤʠ ʬʦʥʜʘʤʠ ʚ 

ʥʘʰʝʡ ʩʪʨʘʥʝ ʚ 1994 ʛ. 

ɺʦʟʤʦʞʝʥ ʠ ʠʥʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ: ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ, 

ʙʦʣʝʝ ʪʦʛʦ, ʦʥʘ ʨʘʟʚʠʚʘʝʪʩʷ ʙʳʩʪʨʳʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʝʡ ʥʫʞʥʳ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʥʘ 

ʨʘʟʚʠʪʠʝ ð ʦʥʠ ʠ ʧʦʩʪʫʧʘʶʪ ʢ ʥʝʡ ʚ ʚʠʜʝ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ. ʅʘʢʦ-

ʥʝʮ, ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʠ ʪʘʢʠʝ ʧʨʠʯʠʥʳ, ʢʘʢ ʞʝʣʘʥʠʝ ʠʟʤʝʥʠʪʴ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʥʘʜʝʣʠʪʴ ʫʩʧʝʰʥʦ ʨʘʙʦʪʘʶʱʠʡ ʚʳʩʰʠʡ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʡ ʧʝʨʩʦʥʘʣ ʘʢ-

ʮʠʷʤʠ ʜʣʷ ʪʦʛʦ, ʯʪʦʙʳ çʧʨʠʚʷʟʘʪʴè ʠʭ ʢ ʬʠʨʤʝ ʠ ʪʝʤ ʩʘʤʳʤ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʠʭ 

ʝʱʝ ʙʦʣʝʝ ʘʢʪʠʚʥʫʶ ʨʘʙʦʪʫ ʠ ʪ.ʧ. 

ʇʨʠ ʵʪʦʡ ʤʝʪʦʜʠʢʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʳ ʥʘ ʜʝʣʝ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʥʝ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʥʠʯʝʛʦ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚʳʧʣʘʯʝʥʥʳʡ ʠʤ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʨʘʚʝʥ ʧʦ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʶ ʧʨʠʥʘʜ-

ʣʝʞʘʱʠʭ ʠʤ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʫʩʪʘʚʥʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʝ ʠ ʨʝʟʝʨʚʘʭ. ʂʦ-

ʣʠʯʝʩʪʚʦ ʘʢʮʠʡ ʫʚʝʣʠʯʠʣʦʩʴ, ʚʘʣʶʪʘ ʙʘʣʘʥʩʘ ʥʝ ʠʟʤʝʥʠʣʘʩʴ, ʪ.ʝ. ʩʪʦʠʤʦʩʪʥʘʷ 

ʦʮʝʥʢʘ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ ʦʜʥʫ ʘʢʮʠʶ ʫʤʝʥʴʰʠʣʘʩʴ. ʊʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʜʦ ʥʝʢʦʪʦʨʦʡ ʩʪʝʧʝ-

ʥʠ ʵʪʦʪ ʚʘʨʠʘʥʪ ʫʩʪʨʘʠʚʘʝʪ ʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʥʠ ʚʩʝ ʞʝ ʧʦʣʫʯʘʶʪ ʮʝʥ-

ʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʧʨʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʧʨʦʜʘʥʳ ʠʤʠ ʟʘ ʥʘʣʠʯʥʳʝ. 

ɺ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʨʘʟʤʝʨʘ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʦʛʦ ʘʢʮʠʷʤʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʨʳʥʦʯʥʘʷ 

ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʡ ʚʝʜʝʪ ʩʝʙʷ ʧʦ-ʨʘʟʥʦʤʫ. ʉʯʠʪʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʥʝʙʦʣʴʰʠʝ ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʧʨʘʢ-

ʪʠʯʝʩʢʠ ʥʝ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ ʚʣʠʷʥʠʷ ʥʘ ʮʝʥʫ; ʝʩʣʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥ, ʨʳʥʦʯʥʘʷ 

ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʡ ʧʦʩʣʝ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʤʦʞʝʪ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʫʧʘʩʪʴ. 

ɺʳʧʣʘʪʘ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʘʢʮʠʷʤʠ ʤʦʞʝʪ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʣʠʙʦ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥ-

ʥʳʤ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝʤ ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʚʘʣʶʪʳ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʣʠʙʦ ʧʨʦʩʪʳʤ ʧʝʨʝ-

ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʙʝʟ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʚʘʣʶʪʳ ʙʘ-

ʣʘʥʩʘ. ɺ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʚʪʦʨʦʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʚʩʪʨʝʯʘʝʪʩʷ ʯʘʱʝ. ɺ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʫʩʪʘʚʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʟʘ ʩʯʝʪ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʷ 

ʵʤʠʩʩʠʦʥʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʠ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʧʨʦʰʣʳʭ ʣʝʪ. 

ɺ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʝ ʦʪʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ ʘʢʮʠʷʤʠ ʠʤʝʝʪ 

ʜʘʚʥʶʶ ʠʩʪʦʨʠʶ ð ʚʧʝʨʚʳʝ ʦʥʘ ʙʳʣʘ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʘ ʚ 1690 ʛ. ʘʥʛʣʠʡʩʢʦʡ ʬʠʨ-
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ʤʦʡ Hudsonôs Bay Company ʧʫʪʝʤ ʫʪʨʦʝʥʠʷ ʜʦʣʝʡ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ, ʯʪʦ ʠ ʙʳʣʦ ʦʪ-

ʨʘʞʝʥʦ ʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʭ ʨʝʛʠʩʪʨʘʭ. 

10.6. ɼʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʢʫʨʩʘ ʘʢʮʠʡ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʂʫʨʩʦʚʘʷ ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʡ ʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʘʥʳ, ʭʦʪʷ ʢʘʢʦʡ-

ʪʦ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ. ʈʘʟʫʤʥʘʷ 

ʜʠʚʠʜʝʥʜʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʤʦʞʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʬʣʫʢʪʫʘʮʠʠ ʢʫʨʩʦʚʦʡ 

ʮʝʥʳ. ʂʫʨʩʦʚʘʷ ʮʝʥʘ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʧʦʜ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝʤ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʣʫʯʘʡʥʳʭ 

ʬʘʢʪʦʨʦʚ. ɺ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʠʝʤʳ ʠʩʢʫʩ-

ʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢʫʨʩʦʚʦʡ ʮʝʥʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʤʦʛʫʪ ʦʢʘʟʘʪʴ ʚʣʠʷʥʠʝ ʠ ʥʘ ʨʘʟʤʝʨ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʳʭ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ. ʂ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪ-

ʩʷ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʜʨʦʙʣʝʥʠʷ, ʢʦʥʩʦʣʠʜʘʮʠʠ ʠ ʚʳʢʫʧʘ ʘʢʮʠʡ. 

ʆʜʥʘ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ ʘʢʮʠʠ ð ʝʝ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴ, ʪ.ʝ. ʩʧʦʩʦʙ-

ʥʦʩʪʴ ʩʣʫʞʠʪʴ ʦʙʲʝʢʪʦʤ ʤʥʦʞʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʢʫʧʣʠ/ʧʨʦʜʘʞʠ. ʌʘʢʪʦʨʦʚ, 

ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʭ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ ʮʝʥʥʦʡ ʙʫʤʘʛʦʡ, ʤʥʦ-

ʛʦ; ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʜʥʠʤ ʠʭ ʥʠʭ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʞʜʝʥʠʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʦ ʩʪʝʧʝ-

ʥʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʘ ʠ ʝʛʦ ʪʝʢʫʱʝʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʳ. 

ʅʦ ʝʩʪʴ ʠ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʡ ʤʦʤʝʥʪ: ʝʩʣʠ ʘʢʪʠʚ ʩʘʤ ʧʦ ʩʝʙʝ ʩʪʦʠʪ ʦʯʝʥʴ ʜʦʨʦ-

ʛʦ, ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʡ ʩʫʞʘʝʪʩʷ ð ʥʝ ʫ ʢʘʞʜʦʛʦ ʥʘʡʜʝʪʩʷ ʪʨʝ-

ʙʫʝʤʘʷ ʩʫʤʤʘ ʜʣʷ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʷ ʜʘʞʝ ʦʯʝʚʠʜʥʦ ʚʳʛʦʜʥʦʛʦ ʘʢʪʠʚʘ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʥʘ 

ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ ʬʦʨʤʠʨʫʶʪʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʥʝʬʦʨʤʘʣʴʥʳʝ ʪʝʥʜʝʥʮʠʠ ʠ ʨʝʢʦ-

ʤʝʥʜʘʮʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʩʪʠ ʮʝʥʳ ʘʢʪʠʚʘ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʝʛʦ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ. 

ʊʘʢ, ʤʥʦʛʠʝ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʳ ʧʦʣʘʛʘʶʪ, ʯʪʦ ʥʘʠʣʫʯʰʠʡ ʜʠʘʧʘʟʦʥ ʮʝʥ ʜʣʷ ʘʢ-

ʮʠʡ, ʢʦʪʠʨʫʝʤʳʭ ʥʘ ʅʴʶ-ʁʦʨʢʩʢʦʡ ʬʦʥʜʦʚʦʡ ʙʠʨʞʝ (NYCE), ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 20ï80 

ʜʦʣʣ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʯʝʤ ʙʦʣʴʰʫʶ ʜʦʣʶ ʚ ʦʙʱʝʤ ʯʠʩʣʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʜʘʥʥʦʡ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ ʟʘʥʠʤʘʶʪ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʝ ʣʠʮʘ, ʪʝʤ ʙʣʠʞʝ ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʠ ʢ ʥʠʞʥʝʤʫ ʧʨʝʜʝʣʫ. ʇʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʮʝʥʳ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ ʦʙʳʯʥʦ ʠʤʝʶʪ ʪʝʥʜʝʥʮʠʶ ʢ ʨʦʩʪʫ, ʪʦ ʬʠʨ-

ʤʳ ʧʝʨʠʦʜʠʯʝʩʢʠ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʙʝʛʘʪʴ ʢ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʡ ʧʨʦʮʝʜʫʨʝ, ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʡ ʜʨʦʙ-

ʣʝʥʠʝʤ ʘʢʮʠʡ. ɹʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʵʪʦ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʟʘʢʦʥʦʤʝʨʥʦʩʪʴʶ. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʠ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ʜʠʘʧʘʟʦʥʘ, ʧʨʠʯʝʤ ʥʝʨʝʜʢʦ 

ʚʝʩʴʤʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʛʦ ʠʟʚʝʩʪʥʳ ʩʣʫʯʘʠ, ʢʦʛʜʘ ʘʢʮʠʠ ʥʝ ʜʨʦʙʠʣʠʩʴ, 

ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʠʭ ʚʝʩʴʤʘ ʚʳʩʦʢʫʶ ʮʝʥʫ: ʪʘʢ, ʘʢʮʠʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ Berkshire Hathaway, 

ʧʨʝʜʩʝʜʘʪʝʣʝʤ ʩʦʚʝʪʘ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʠʥ ʠʟ ʙʦʛʘʪʝʡʰʠʭ ʣʶʜʝʡ 

ʧʣʘʥʝʪʳ, ʠʟʚʝʩʪʥʳʡ ʬʠʥʘʥʩʠʩʪ ʋ. ɹʘʬʬʝʪ, ʥʠʢʦʛʜʘ ʥʝ ʧʦʜʚʝʨʛʘʣʠʩʴ ʜʨʦʙʣʝʥʠʶ, 

ʭʦʪʷ ʦʥʠ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʨʘʩʪʫʪ ʚ ʮʝʥʝ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ 1992 ʛ. ʘʢʮʠʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʢʦʪʠʨʦʚʘʣʠʩʴ ʥʘ NYSE ʧʦ ʮʝʥʝ 

ʦʢʦʣʦ 7000 ʜʦʣʣ. ʟʘ ʘʢʮʠʶ, ʚ ʤʘʝ 1997 ʛ. ð 43 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ., ʘ ʣʝʪʦʤ 2004 ʛ. ð 

ʦʢʦʣʦ 100 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. ʆʧʝʨʘʮʠʷ ʜʨʦʙʣʝʥʠʷ ʘʢʮʠʡ, ʥʘʟʳʚʘʝʤʘʷ ʪʘʢʞʝ ʠʭ ʨʘʩʱʝʧ-

ʣʝʥʠʝʤ, ʠʣʠ ʩʧʣʠʪʦʤ, ʥʝ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʢ ʬʦʨʤʝ ʚʳʧʣʘʪʳ ʜʠʚʠ-

ʜʝʥʜʦʚ, ʦʜʥʘʢʦ ʦʥʘ ʤʦʞʝʪ ʚʣʠʷʪʴ ʢʘʢ ʥʘ ʨʘʟʤʝʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʪʘʢ ʠ ʥʘ ʢʫʨʩʦʚʫʶ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʘʢʮʠʡ. 

ɺ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʦʧʠʩʘʥʳ ʩʠʪʫʘʮʠʠ, ʢʦʛʜʘ ʜʨʦʙʣʝʥʠʝ ʘʢʮʠʡ ʧʨʠʚʦʜʠʣʦ ʢ ʨʦʩ-

ʪʫ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚʚʠʜʫ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ 

ʘʢʮʠʡ ʠ, ʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʢ ʨʦʩʪʫ ʯʠʩʣʘ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. ʊʘʢ, ʚ ʬʝʚ-
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ʨʘʣʝ 1989 ʛ. ʢʦʤʧʘʥʠʷ General Motors ʚʧʝʨʚʳʝ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʩʚʦʝʛʦ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʚ 

1955 ʛ. ʦʙʲʷʚʠʣʘ ʦ ʜʨʦʙʣʝʥʠʠ ʘʢʮʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 2 : 1; ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʮʝʥʘ ʘʢʮʠʡ 

ʨʝʟʢʦ ʚʦʟʨʦʩʣʘ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ 1,3 ʤʣʨʜ ʜʦʣʣ. 

ɼʨʦʙʣʝʥʠʝ ʘʢʮʠʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ ʦʙʳʯʥʦ ʧʨʦʮʚʝʪʘʶʱʠʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ, ʘʢ-

ʮʠʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʦ ʚʨʝʤʝʥʝʤ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʧʦʚʳʰʘʶʪʩʷ ʚ ʮʝʥʝ. ʄʥʦʛʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʩʪʘʨʘʶʪʩʷ ʥʝ ʜʦʧʫʩʢʘʪʴ ʩʣʠʰʢʦʤ ʚʳʩʦʢʦʡ ʮʝʥʳ ʩʚʦʠʭ ʘʢʮʠʡ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʵʪʦ 

ʤʦʞʝʪ ʩʢʘʟʘʪʴʩʷ ʥʘ ʠʭ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ. 

ʊʝʭʥʠʢʘ ʜʨʦʙʣʝʥʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ. ʇʦʣʫʯʠʚ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʝ ʦʪ ʘʢʮʠʦ-

ʥʝʨʦʚ ʥʘ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʵʪʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʜʠʨʝʢʪʦʨʘʪ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ 

ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʮʝʥʳ ʘʢʮʠʡ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʳʡ ʤʘʩʰʪʘʙ ʜʨʦʙ-

ʣʝʥʠʷ: ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʜʚʝ ʥʦʚʳʝ ʘʢʮʠʠ ʟʘ ʦʜʥʫ ʩʪʘʨʫʶ, ʪʨʠ ʥʦʚʳʝ ʘʢʮʠʠ ʟʘ ʦʜʥʫ 

ʩʪʘʨʫʶ ʠ ʪ.ʜ. ɼʘʣʝʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ ʟʘʤʝʥʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɺʘʣʶʪʘ ʙʘʣʘʥʩʘ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʪʘʢʞʝ ʥʝ ʤʝʥʷʶʪʩʷ ð ʫʚʝ-

ʣʠʯʠʚʘʝʪʩʷ ʣʠʰʴ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʦʙʳʢʥʦʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ. 

ɺʦʟʤʦʞʥʘ ʠ ʦʙʨʘʪʥʘʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ ð ʢʦʥʩʦʣʠʜʘʮʠʷ ʘʢʮʠʡ, ʠʣʠ ʦʙʨʘʪʥʳʡ 

ʩʧʣʠʪ, ʢʦʛʜʘ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʩʪʘʨʳʭ ʘʢʮʠʡ ʤʝʥʷʶʪʩʷ ʥʘ ʦʜʥʫ ʥʦʚʫʶ (ʧʨʦʧʦʨʮʠʠ ʤʦ-

ʛʫʪ ʙʳʪʴ ʣʶʙʳʤʠ). ʂʦʥʩʦʣʠʜʘʮʠʷ ʠ ʜʨʦʙʣʝʥʠʝ ʘʢʮʠʡ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʳ ʌʝʜʝ-

ʨʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦʤ çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭè. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ, ʪʦ ʟʜʝʩʴ ʚʩʝ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʜʠʨʝʢʪʦʨʘʪʘ ʠ ʩʘʤʠʭ ʘʢ-

ʮʠʦʥʝʨʦʚ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʠʚʠʜʝʥʜʳ ʤʦʛʫʪ ʠʟʤʝʥʠʪʴʩʷ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʶ ʥʘʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʮʠʡ, ʪ.ʝ. ʜʨʦʙʣʝʥʠʝ ʘʢʮʠʡ ʚ ʧʨʠʥʮʠʧʝ ʥʝ 

ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʜʦʣʶ ʢʘʞʜʦʛʦ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘ ʚ ʘʢʪʠʚʘʭ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʆʜʥʘʢʦ ʝʩʣʠ ʥʦʚʘʷ ʥʘ-

ʨʠʮʘʪʝʣʴʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʠ ʥʦʚʳʡ ʨʘʟʤʝʨ ʜʠʚʠʜʝʥʜʘ ʙʳʣʠ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʳ ʩ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʝʤ ʨʘʟʥʳʭ ʘʣʛʦʨʠʪʤʦʚ, ʵʪʦ ʤʦʞʝʪ ʦʢʘʟʘʪʴ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʧʦʣʫʯʘʝʤʳʡ ʘʢ-

ʮʠʦʥʝʨʘʤʠ ʜʦʭʦʜ. 

ʉʣʝʜʫʝʪ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʠ ʵʪʘ, ʠ ʧʨʝʜʳʜʫʱʘʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʠʤʝʶʪ ʦʜʥʫ ʦʙʱʫʶ 

ʥʝʛʘʪʠʚʥʫʶ ʯʝʨʪʫ: ʦʥʠ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʶʪʩʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʨʘʩʭʦʜʘʤʠ ʧʦ ʚʳ-

ʧʫʩʢʫ ʥʦʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ɺʳʢʫʧ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʘʢʮʠʡ ʨʘʟʨʝʰʝʥ ʥʝ ʚʦ ʚʩʝʭ ʩʪʨʘʥʘʭ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ 

ɻʝʨʤʘʥʠʠ ʦʥ ʟʘʧʨʝʱʝʥ. ʆʩʥʦʚʥʘʷ ʧʨʠʯʠʥʘ ð ʞʝʣʘʥʠʝ ʠʟʙʝʞʘʪʴ ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʷ 

ʦʙʱʝʡ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʘʢʪʠʚʦʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʦʪʨʘʞʝʥʠʷ ʚ ʙʘʣʘʥʩʝ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʮʝʥ-

ʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʝ ʚʧʦʣʥʝ ʦʯʝʚʠʜʥʘ. ʇʨʠʯʠʥʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʟʘʩʪʘʚʣʷʶʪ ʢʦʤʧʘʥʠʶ 

ʚʳʢʫʧʘʪʴ ʩʚʦʠ ʘʢʮʠʠ, ʚ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʵʪʦ ʥʝ ʟʘʧʨʝʱʝʥʦ ʟʘʢʦʥʦʤ, ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʤʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʘʢʮʠʠ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ ʥʫʞʥʳ ʜʣʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʩʚʦʠʤ ʨʘ-

ʙʦʪʥʠʢʘʤ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʩʪʘʪʴ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʜʣʷ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʷ ʯʠʩʣʘ 

ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʜʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʫʨʩʦʚʦʡ ʮʝʥʳ ʠ ʜʨ. ɺ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ 

ʩʪʝʧʝʥʠ ʵʪʘ ʦʧʝʨʘʮʠʷ ʦʢʘʟʳʚʘʝʪ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʡ ʜʦʭʦʜ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. 

ʇʨʦʮʝʜʫʨʘ ʚʳʢʫʧʘ ʘʢʮʠʡ ʚ ʥʘʰʝʡ ʩʪʨʘʥʝ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦʤ 

çʆʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭè. 
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ɻʃɸɺɸ 11. ʋʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʬʠʨʤ rʚ ʥʝʪʠʧʦʚr ʭ ʩʠ-
ʪʫʘʮʠʷʭ 

11.1. ʉʧʝʮʠʬʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚr ʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʀʥʬʣʷʮʠʷ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʢʘʢ ʧʨʦʮʝʩʩ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʡʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝʤ 

ʦʙʱʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʮʝʥ ʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʠʣʠ, ʯʪʦ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪʥʦ, ʩʥʠʞʝʥʠʝʤ 

ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʜʝʥʝʛ. ʇʦʥʷʪʠʝʤ, ʦʙʨʘʪʥʳʤ ʢ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʜʝʬʣʷʮʠʷ, ʪ.ʝ. ʧʨʦʮʝʩʩ ʧʘʜʝʥʠʷ ʮʝʥ. ɺʳʜʝʣʷʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʠʜʳ ʠ ʬʦʨʤʳ ʠʥ-

ʬʣʷʮʠʠ. ɼʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʦ ʦʙʦʩʦʙʣʝʥʠʝ ʪʨʝʭ ʚʠʜʦʚ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (ʧʨʠʚʦ-

ʜʠʤʳʝ ʧʦʛʨʘʥʠʯʥʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʪʝʤʧʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʫʩʣʦʚʥʳ): 

ʘ) ʧʦʣʟʫʯʘʷ (ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʜʦ 10% ʚ ʛʦʜ); 

ʙ) ʛʘʣʦʧʠʨʫʶʱʘʷ (ʝʞʝʛʦʜʥʳʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʢʦʣʝʙʣʝʪʩʷ ʚ ʠʥʪʝʨʚʘʣʝ ʦʪ 

10 ʜʦ 50%); 

ʚ) ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʷ (ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳ). 

ʀʥʬʣʷʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʧʨʦʷʚʣʷʪʴʩʷ ʚ ʦʪʢʨʳʪʦʡ ʠ ʩʢʨʳʪʦʡ (ʧʦʜʘʚʣʝʥʥʦʡ) ʬʦʨ-

ʤʘʭ. ɺ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʧʝʨʝʧʦʣʥʝʥʠʝ ʩʬʝʨʳ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʙʫʤʘʞʥʳʤʠ 

ʜʝʥʴʛʘʤʠ ʚʩʣʝʜʩʪʚʠʝ ʠʭ ʯʨʝʟʤʝʨʥʦʛʦ ʚʳʧʫʩʢʘ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴ-

ʥʦʤʫ ʨʦʩʪʫ ʫʨʦʚʥʷ ʮʝʥ; ʦʙʳʯʥʦ ʧʦʜʦʙʥʦʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦ ʜʣʷ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. 

ɺʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʪʦʚʘʨʥʦʡ ʤʘʩʩʳ ʚ ʦʙʨʘʱʝʥʠʠ ʧʨʠ 

ʥʝʠʟʤʝʥʥʦʤ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʭ ʜʝʥʝʛ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʫʩʠʣʝʥʠʶ ʪʦʚʘʨʥʦ-

ʛʦ ʜʝʬʠʮʠʪʘ; ʦʙʳʯʥʦ ʧʦʜʦʙʥʦʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦ ʜʣʷ ʮʝʥʪʨʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʡ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. 

ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʯʠʥʳ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ï ʥʘʨʫʰʝʥʠʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʩʬʝʨʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ, ʦʰʠʙʢʠ ʚ ʧʦʣʠʪʠʢʝ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦ-

ʚʘʥʠʷ, ʥʝʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʠ ʜʨ. ɺʦ 

ʚʨʝʤʷ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʮʝʥʳ ʥʘ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʪʦʚʘʨʳ ʨʘʩʪʫʪ ʙʳʩʪʨʝʝ, ʯʝʤ ʫʚʝʣʠ-

ʯʠʚʘʝʪʩʷ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʘʷ ʟʘʨʘʙʦʪʥʘʷ ʧʣʘʪʘ ʠ ʜʦʭʦʜʳ ʯʣʝʥʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʕʪʦ ʚʝʜʝʪ ʢ 

ʧʘʜʝʥʠʶ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, ʫʩʠʣʝʥʠʶ ʝʛʦ ʦʙʥʠʱʘʥʠʷ, ʘʥʘʨʭʠʠ ʧʨʦ-

ʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, ʜʝʟʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʢʘʢ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ, ʪʘʢ ʠ ʚʥʝʥhʝʡ ʪʦʨʛʦʚʣʠ. 

ʂʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝʤ ʮʝʥ ʥʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʚʠʜʳ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʘ ʧʦ-

ʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʪʦʚʘʨʳ ʚ ʮʝʣʦʤ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʮʝʥ. ʂʘʢ 

ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʠʥʜʝʢʩ ʮʝʥ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʤ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʢʘʢʦʛʦ-ʪʦ ʠʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ. ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʠʥʜʝʢʩ ʮʝʥ ʜʦʣʞʝʥ ʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨʠʟʦʚʘʪʴ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʮʝʥ. ʀʥʜʝʢʩʳ ʠʟʤʝʨʷʶʪʩʷ ʣʠʙʦ ʚ ʜʦʣʷʭ ʝʜʠʥʠʮʳ, ʣʠ-

ʙʦ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ. ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʜʚʘ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʚʠʜʘ ʠʥʜʝʢʩʘ ʮʝʥ: ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʡ, 

ʠʣʠ ʯʘʩʪʥʳʡ (ip) ʠ ʦʙʱʠʡ, ʠʣʠ ʘʛʨʝʛʘʪʥʳʡ (Ip). 

ʀʥʜʝʢʩ ʮʝʥ ð ʵʪʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʥʘʙʦʨʘ ʪʦʚʘʨʦʚ ʠ 

ʫʩʣʫʛ ʚ ʜʘʥʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʚʨʝʤʝʥʠ ʢ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʪʦʛʦ ʞʝ ʥʘʙʦʨʘ ʚ ʥʝʢʦʪʦʨʦʤ ʙʘʟʦ-

ʚʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ. ɼʣʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʮʝʥʦʚʦʡ ʜʠʥʘʤʠʢʠ ʦʪʜʝʣʴʥʦʛʦ ʪʦʚʘʨʘ ʧʨʠʤʝ-

ʥʷʝʪʩʷ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʡ ʠʥʜʝʢʩ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʧʦ ʬʦʨʤʫʣʝ: 
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ʛʜʝ p0 ʠ p1 ï ʮʝʥʘ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʛʦ ʪʦʚʘʨʘ (ʪʦʚʘʨʥʦʡ ʛʨʫʧʧʳ), ʩʦʦʪʚʝʪʩʪ-

ʚʝʥʥʦ, ʚ ʙʘʟʦʚʦʤ ʠ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʘʭ. 

ɼʣʷ ʘʥʘʣʠʟʘ ʛʦʨʘʟʜʦ ʙʦʣʴʰʠʡ ʠʥʪʝʨʝʩ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʚʦʜʥʳʡ ʠʥʜʝʢʩ ʮʝʥ, 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʡ ʦʮʝʥʠʪʴ ʜʠʥʘʤʠʢʫ ʩʨʝʜʥʝʡ ʮʝʥʳ ʧʦ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʪʦʚʘʨʦʚ ʠʣʠ 

ʪʦʚʘʨʥʳʭ ʛʨʫʧʧ. ʌʦʨʤʫʣ ʜʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʩʚʦʜʥʦʛʦ ʠʥʜʝʢʩʘ ʮʝʥ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʦ ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦ ʤʥʦʛʦ, ʦʜʥʘʢʦ ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʝ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʧʦʣʫʯʠʣʠ ʜʚʘ ʧʦʜʭʦʜʘ, ʧʨʝʜ-

ʣʦʞʝʥʥʳʝ ʚ 1874 ʛ. ʥʝʤʝʮʢʠʤ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʤ ɻ. ʇʘʘʰʝ ʠ ʚ 1864 ʛ. ʬʨʘʥʮʫʟʩʢʠʤ 

ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʤ ʕ. ʃʘʩʧʝʡʨʝʩʦʤ. 

ɺ ʦʙʦʠʭ ʧʦʜʭʦʜʘʭ ʥʝʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʩʪʴ ʮʝʥ ʧʨʝʦʜʦʣʝʚʘʝʪʩʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ 

çʚʝʩʦʚè, ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʚ ʠʥʜʝʢʩʝ ʃʘʩʧʝʡʨʝʩʘ ʙʝʨʫʪʩʷ ʦʙʲʝʤʳ ʧʨʦʜʘʥʥʳʭ 

ʪʦʚʘʨʦʚ ʚ ʙʘʟʦʚʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ, ʘ ʚ ʠʥʜʝʢʩʝ ʇʘʘʰʝ ï ʦʙ̡ʝʤʳ ʧʨʦʜʘʥʥʳʭ ʪʦʚʘʨʦʚ ʚ 

ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ (p ï ʮʝʥʘ ʪʦʚʘʨʘ, q ï ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʪʦʚʘʨʦʚ ʚ ʥʘʪʫʨʘʣʴʥʳʭ ʝʜʠ-

ʥʠʮʘʭ). ʌʦʨʤʫʣʳ, ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʥʳʝ ʃʘʩʧʝʡʨʝʩʦʤ ʠ ʇʘʘʰʝ, ʠʤʝʶʪ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥ-

ʥʦ, ʩʣʝʜʫʶɦ ʠʡ ʚʠʜ: 

 
ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʬʦʨʤʫʣʳ ʚʳʛʣʷʜʷʪ ʚʝʩʴʤʘ ʛʨʦʤʦʟʜʢʠʤʠ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʚ ʩʧʝʮʠ-

ʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʯʘʩʪʦ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʠʭ ʫʧʨʦʱʝʥʥʳʤʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷʤʠ, ʢʦʛʜʘ 

ʠʥʜʝʢʩʳ n ʠ k ʦʧʫʩʢʘʶʪ (ʥʘʧʦʤʥʠʤ, ʯʪʦ n ð ʵʪʦ ʯʠʩʣʦ ʨʘʟʥʦʚʠʜʥʦʩʪʝʡ ʪʦʚʘʨʦʚ 

ʚ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʡ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ, ʘ k ð ʥʦʤʝʨ ʜʘʥʥʦʡ ʨʘʟʥʦʚʠʜʥʦʩʪʠ ʪʦʚʘʨʘ, ʪ.ʝ. 

k = 1, 2, é, n): 

 
ɼʣʷ ʥʘʛʣʷʜʥʦʩʪʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʠ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʠ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦ-

ʩʪʠ ʦʪ ʝʝ ʪʝʤʧʦʚ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʪʩʷ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʣʠʙʦ ʪʝʤʧʦʤ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (Ipr = Ip ï 

100%), ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʤ ʚ ʧʨʦʮʝʥʪʘʭ, ʧʨʠ ʟʥʘʯʝʥʠʷʭ ʠʥʜʝʢʩʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʜʦ 200%, 

ʣʠʙʦ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʠʥʜʝʢʩʦʤ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʤ ʚ ʨʘʟʘʭ, ʧʨʠ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʭ 

ʪʝʤʧʘʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥ. 

ʊʘʢ, ʠʥʜʝʢʩ ʠʥʬʣʷʮʠʠ 120% (Ip = 120% ʠʣʠ Ip = 1,2) ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʳ ʚ 

ʩʨʝʜʥʝʤ ʫʚʝʣʠʯʠʣʠʩʴ ʥʘ 20% (ʵʪʦ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ) ʠʣʠ ʚ 1,2 ʨʘʟʘ. ʀʥʜʝʢʩ ʠʥ-

ʬʣʷʮʠʠ 360% (Ip = 360% ʠʣʠ Ip = 3,6) ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʮʝʥʳ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʫʚʝʣʠʯʠʣʠʩʴ 

ʚ 3,6 ʨʘʟʘ (ʠʣʠ ʥʘ 260% ð ʵʪʦ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ). 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʘʥʘʣʠʪʠʢʫ ʩʣʝʜʫʝʪ ʟʥʘʪʴ ʜʚʘ ʧʨʘʚʠʣʘ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʢʦʪʦʨʳʤ 

ʧʨʠ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʝ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʩʝʛʜʘ ʫʢʘʟʳʚʘʪʴ: 

Å ʚʳʙʨʘʥʥʳʡ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨ ð ʠʥʜʝʢʩ ʠʣʠ ʪʝʤʧ; 

Å ʧʝʨʠʦʜ, ʢ ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʜʘʥʥʳʡ ʠʥʜʝʢʩ (ʠʣʠ ʪʝʤʧ) ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ 

(ʦʙʳʯʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʛʦʜ, ʤʝʩʷʮ ʠʣʠ ʜʝʥʴ). 
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ʆʪʜʝʣʴʥʳʝ ʩʪʨʘʥʳ, ʛʜʝ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʘ ʠʣʠ ʥʝʨʘʟʚʠ-

ʪʘ, ʤʦʛʫʪ ʩʪʘʣʢʠʚʘʪʴʩʷ ʩ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʝʡ. ʌʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʦʡ ʛʨʘʥʠʮʳ, ʨʘʟʜʝ-

ʣʷʶʱʝʡ ʠʥʬʣʷʮʠʶ ʦʪ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ; ʯʪʦ ʥʘʟʚʘʪʴ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷ-

ʮʠʦʥʥʦʡ ʩʨʝʜʦʡ ð ʚʦʧʨʦʩ ʜʠʩʢʫʩʩʠʦʥʥʳʡ. 

ɻʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʷ ð ʵʪʦ ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʩ ʦʯʝʥʴ ʚʳʩʦʢʠʤ ʪʝʤʧʦʤ ʨʦʩʪʘ ʮʝʥ ʚ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ. ɽʜʠʥʦʛʦ ʢʨʠʪʝʨʠʷ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʮ̫ʠʠ ʥʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ, ʪʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʪʨʠ 

ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʢʨʠʪʝʨʠʘʣʴʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʡ ʩʨʝʜʳ 

ʧʦʣʫʯʠʣʠ ʥʘʠʙʦʣʴʰʫʶ ʠʟʚʝʩʪʥʦʩʪʴ. 

ʇʝʨʚʳʡ ʧʦʜʭʦʜ, ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʚ 1956 ʛ. ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʤ 

ʌ. ʂʘʛʝʥʦʤ, ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʞʝʩʪʢʠʡ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʡ ʢʨʠʪʝʨʠʡ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷ-

ʮʠʠ. ʂʘʛʝʥ ʧʨʝʜʣʦʞʠʣ ʩʯʠʪʘʪʴ ʥʘʯʘʣʦʤ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʠ ʤʝʩʷʮ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʮʝʥʳ 

ʚʧʝʨʚʳʝ ʫʚʝʣʠʯʠʣʠʩʴ ʙʦʣʝʝ ʯʝʤ ʥʘ 50%, ʘ ʢʦʥʮʦʤ ð ʤʝʩʷʮ ʚ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʤ, ʢʦ-

ʛʜʘ ʧʨʠʨʦʩʪ ʮʝʥ ʦʧʫʩʪʠʣʩʷ ʥʠʞʝ ʵʪʦʡ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʦʪʤʝʪʢʠ ʠ ʥʝ ʜʦʩʪʠʛʘʣ ʝʝ 

ʙʦʣʴʰʝ ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 12 ʤʝʩʷʮʝʚ. 

ʀʪʘʢ, ʩʫʪʴ ʢʨʠʪʝʨʠʷ ʩʦʩʪʦʠʪ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ð ʮʝʥʳ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʨʘʩʪʫʪ ʩ 

ʪʝʤʧʦʤ 50% ʚ ʤʝʩʷʮ. ʉʠʪʫʘʮʠʡ, ʧʦʜʧʘʜʘʶʱʠʭ ʧʦʜ ʵʪʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʛʠʧʝʨʠʥ-

ʬʣʷʮʠʠ, ʚ ʠʩʪʦʨʠʠ ʙʳʣʦ ʥʝʤʥʦʛʦ. 

ɺʪʦʨʦʡ ʧʦʜʭʦʜ ʩʣʦʞʠʣʩʷ ʠʩʪʦʨʠʯʝʩʢʠ, ʩʩʳʣʢʠ ʥʘ ʥʝʛʦ ʤʦʞʥʦ ʚʠʜʝʪʴ ʚ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ. ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʝʤʫ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʷ ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʫʞʝ ʚ ʪʦʤ 

ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ ʮʝʥʳ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʫʚʝʣʠʯʠʣʠʩʴ ʟʘ ʛʦʜ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʯʝʤ ʚ ʜʚʘ ʨʘʟʘ. ʕʪʦ 

ʦʯʝʥʴ çʤʷʛʢʠʡè ʢʨʠʪʝʨʠʡ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʦʪʚʝʯʘʶʱʠʭ ʝʤʫ ʩʠʪʫʘʮʠʡ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʠ 

ʚ ʠʩʪʦʨʠʠ ʙʳʣʦ ʤʥʦʛʦ. 

ʊʨʝʪʠʡ ʧʦʜʭʦʜ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥ ʚ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʩʪʠ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʩʦʯʝʪʘʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʢʨʠ-

ʪʝʨʠʝʚ. ʀʥʬʣʷʮʠʠ ʧʦʩʚʷʱʝʥʳ ʜʚʘ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ çʀʥʬʦʨʤʘʮʠʷ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʘʷ ʚʣʠʷ-

ʥʠʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥè (IAS 15) ʠ çʌʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʛʠʧʝʨʠʥ-

ʬʣʷʮʠʠè (IAS 29). ʀʤʝʥʥʦ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʝʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ 5 ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʛʠ-

ʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʠ: 

1) ʜʣʷ ʩʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʙʣʘʛʦʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʦʩʥʦʚʥʘʷ ʯʘʩʪʴ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʩʪʨʝʤʠʪʩʷ ʚʢʣʘʜʳʚʘʪʴ ʩʚʦʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʥʝʤʦʥʝʪʘʨʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʪ.ʝ. ʘʢ-

ʪʠʚʳ, ʥʝʧʦʜʚʝʨʞʝʥʥʳʝ ʚʣʠʷʥʠʶ ʠʥʬʣʷʮʠʠ) ʠʣʠ ʚ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʩʪʘʙʠʣʴʥʫʶ 

ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʫʶ ʚʘʣʶʪʫ; ʠʤʝʶʱʘʷʩʷ ʤʝʩʪʥʘʷ ʚʘʣʶʪʘ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʝʪʩʷ 

ʜʣʷ ʩʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ; 

2) ʤʦʥʝʪʘʨʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʦʮʝʥʠʚʘʶʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʯʘʩʪʴʶ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʥʝ ʚ ʤʝ-

ʩʪʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ, ʘ ʚ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʡ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ; ʧʦʩʣʝʜʥʷʷ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʠ ʧʨʠ ʦʙʲʷʚʣʝʥʠʠ ʮʝʥ ʥʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʪʦʚʘʨʳ; 

3) ʧʨʦʜʘʞʘ ʠ ʧʦʢʫʧʢʘ ʪʦʚʘʨʦʚ ʚ ʢʨʝʜʠʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʪʩʷ ʧʦ ʮʝʥʘʤ, ʢʦʤ-

ʧʝʥʩʠʨʫʶʱʠʤ ʧʦʪʝʨʶ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʜʝʥʝʛ, ʜʘʞʝ ʝʩʣʠ ʧʝʨʠʦʜ, ʥʘ 

ʢʦʪʦʨʳʡ ʚʳʜʘʥ ʢʨʝʜʠʪ, ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʢʦʨʦʪʦʢ; 

4) ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʝ ʩʪʘʚʢʠ, ʟʘʨʘʙʦʪʥʘʷ ʧʣʘʪʘ ʠ ʮʝʥʳ ʪʝʩʥʦ ʩʚʷʟʘʥʳ ʩ ʠʥʜʝʢʩʦʤ 

ʮʝʥ, ʪ.ʝ. ʠʥʜʝʢʩʠʨʫʶʪʩʷ ʥʘ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ; 

5) ʢʫʤʫʣʷʪʠʚʥʳʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʟʘ ʪʨʝʭʣʝʪʥʠʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʠʙʣʠʞʘʝʪʩʷ ʢ 

100% ʠʣʠ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ ʵʪʫ ʚʝʣʠʯʠʥʫ. 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʛʠʧʝʨʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʚ ʤʠʨʦ-

ʚʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ, ʠʤʝʣ ʤʝʩʪʦ ʚ ɺʝʥʛʨʠʠ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʩ ʘʚʛʫʩʪʘ 1945 ʧʦ ʠʶʣʴ 1946 ʛ., 
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ʢʦʛʜʘ ʫʨʦʚʝʥʴ ʮʝʥ ʟʘ ʛʦʜ ʚʳʨʦʩ ʚ 3,8 Å 10
27 
ʨʘʟ, ʪ.ʝ. ʮʝʥʳ ʝʞʝʤʝʩʷʯʥʦ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘ-

ʣʠʩʴ ʚ 198 ʨʘʟ. ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʩ 1922 ʧʦ 1924 ʛ. ʮʝʥʳ ʨʦʩʣʠ ʩ ʝʞʝʤʝʩʷʯʥʳʤ 

ʪʝʤʧʦʤ 57%. 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʪ ʜʚʝ ʪʠʧʦʚʳʝ ʟʘʜʘʯʠ, ʩ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʥʝʨʝʜʢʦ ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ ʩʪʘʣ-

ʢʠʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ. ʇʝʨʚʘʷ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʨʘʩʯʝʪ ʠʥʜʝʢʩʘ ʮʝʥ ʟʘ ʧʝʨʠʦʜ, ʩʦ-

ʩʪʦʷʱʠʡ ʠʟ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ ʩʤʝʞʥʳʭ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʦʚ, ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ, ʯʪʦ ʠʟʚʝʩʪʥʳ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʷ ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʟʘ ʢʘʞʜʳʡ ʠʟ ʵʪʠʭ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʦʚ. ʈʝʰʝʥʠʝ ʜʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʦʩʥʦ-

ʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʩʚʦʡʩʪʚʝ ʨʝʢʫʨʨʝʥʪʥʦʩʪʠ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ, ʩʫʪʴ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʚ 

ʪʦʤ, ʯʪʦ ʠʟʤʝʥʷʶʱʠʝʩʷ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʮʝʥʳ ʢʘʢ ʙʳ ʦʪʪʘʣʢʠʚʘʶʪʩʷ ʦʪ ʮʝʥ, 

ʠʟʤʝʥʠʚʰʠʭʩʷ ʚ ʧʨʝʜʰʝʩʪʚʫʶʱʝʤ ʧʝʨʠʦʜʝ, ʪ.ʝ. ʩʨʘʙʘʪʳʚʘʝʪ ʵʬʬʝʢʪ ʤʫʣʴʪʠʧ-

ʣʠʮʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʊʘʢ, ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʮʝʥ ʟʘ ʥʝʢʠʡ ʧʝʨʠʦʜ T ʨʘʚʝʥ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʠʶ 

ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʮʝʥ ʟʘ ʧʦʜʧʝʨʠʦʜʳ (tk): 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 

ʛʜʝ T = t1 + t2 + é + tn. 

 

ɺʪʦʨʘʷ ʪʠʧʦʚʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʨʘʩʯʝʪʘ ʠʥʜʝʢʩʘ 

ʠʣʠ ʪʝʤʧʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʟʘ ʧʝʨʠʦʜ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʡ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʟʘ 

ʤʝʩʷʮ, 45 ʜʥʝʡ, 1
3
/4 ʛʦʜʘ ʠ ʪ.ʜ. ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ, ʯʪʦ ʠʟʚʝʩʪʥʦ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ 

ʧʝʨʠʦʜ ʜʨʫʛʦʡ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ð ʙʦʣʴʰʝʡ ʠʣʠ ʤʝʥʴʰʝʡ. ɼʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʵʪʦʡ 

ʟʘʜʘʯʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ ʥʝʢʠʡ ʙʘʟʦʚʳʡ ʧʦʜ-ʧʝʨʠʦʜ, 

ʠʛʨʘʶʱʠʡ ʨʦʣʴ ʩʚʦʝʦʙʨʘʟʥʦʛʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʦʛʦ çʢʠʨʧʠʯʘè, ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʢʣʘʜʳʚʘ-

ʶʪʩʷ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʳʝ ʧʝʨʠʦʜʳ (ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʪʘʢʦʛʦ çʢʠʨʧʠʯʘè ʙʝʨʝʪʩʷ 

ʜʝʥʴ), ʘ ʜʘʣʝʝ ʧʝʨʝʡʪʠ ʢ ʨʘʩʯʝʪʫ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ ʠʥʪʝʨʝʩʫʶʱʠʡ ʥʘʩ ʧʝʨʠʦʜ ʩ ʫʯʝʪʦʤ 

ʵʬʬʝʢʪʘ ʤʫʣʴʪʠʧʣʠʢʘʮʠʠ. ɽʩʣʠ ʠʟʚʝʩʪʝʥ ʠʥʜʝʢʩ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʟʘ k ʜʥʝʡ, ʪʦ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ n ʜʥʝʡ ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʬʦʨʤʫʣʝ: 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ) 
ʛʜʝ Ip

k
 ð ʠʥʜʝʢʩ ʮʝʥ ʟʘ k ʜʥʝʡ. 

ʃʦʛʠʢʘ ʨʘʩʯʝʪʘ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ʠ, ʧʦ ʩʫʪʠ, ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʬʦʨʤʫʣʝ (11.6), ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʥʦʡ ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ ʨʘʚʝʥʩʪʚʘ ʤʥʦʞʠʪʝʣʝʡ: ʠʟʚʣʝʢʘʷ ʢʦʨʝʥʴ k-ʡ ʩʪʝʧʝʥʠ 

ʤʳ ʥʘʭʦʜʠʤ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ ʦʜʠʥ ʜʝʥʴ; ʚʦʟʚʦʜʷ ʚ n-ʫʶ ʩʪʝʧʝʥʴ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʦʜʥʦʜʥʝʚʥʦʛʦ ʠʥʜʝʢʩʘ, ʥʘʭʦʜʠʤ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ n ʜʥʝʡ. 

ɽʩʣʠ ʘʥʘʣʠʪʠʢʫ ʠʟʚʝʩʪʝʥ ʜʥʝʚʥʦʡ ʪʝʤʧ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥ, ʪʦ ʬʦʨʤʫʣʘ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 

 
ʛʜʝ I p

n
 ð ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʟʘ n ʜʥʝʡ; 
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hp
d
 ð ʦʜʥʦʜʥʝʚʥʳʡ ʪʝʤʧ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʮʝʥ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʊʝʤʧʳ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚ ʙʣʠʞʘʡʰʠʝ ʧʷʪʴ ʣʝʪ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʶʪʩʷ ʧʦ ʛʦ-

ʜʘʤ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 14%, 12%, 8%, 7%, 5%. ʂʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʠʟʤʝʥʷʪʩʷ ʮʝ-

ʥʳ ʟʘ ʧʷʪʠʣʝʪʠʝ? 

ʈʝʰʝʥʠʝ. ɼʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʚʦʩʧʦʣʴʟʫʝʤʩʷ ʬʦʨʤʫʣʦʡ (11.6): 

 
ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʟʘ 5 ʣʝʪ ʮʝʥʳ ʚʦʟʨʘʩʪʫʪ ʚ 1,55 ʨʘʟʘ ʠʣʠ ʥʘ 55%. 

 

ʇʦʣʴʟʫʷʩʴ ʬʦʨʤʫʣʦʡ (11.7), ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʩʨʝʜʥʠʝ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʷ ʠʥʜʝʢʩʘ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʡ ʟʘ ʧʷʪʠʣʝʪʠʝ, ʩʨʝʜʥʝʜʥʝʚʥʦʡ ʟʘ ʧʷʪʠʣʝ-

ʪʠʝ, ʩʨʝʜʥʝʜʥʝʚʥʦʡ ʟʘ k-ʡ ʛʦʜ, ʠ ʪ.ʜ. 

ʅʘʡʜʝʤ ʩʨʝʜʥʝʛʦʜʦʚʦʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ: 

 
ʅʘʡʜʝʤ ʩʨʝʜʥʝʜʥʝʚʥʦʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (ʠʩʭʦʜʠʤ ʠʟ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʝʥʠʷ, ʯʪʦ ʚ 

ʛʦʜʫ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ 365 ʜʥʝʡ): 

 
ʅʘʡʜʝʤ ʩʨʝʜʥʝʜʥʝʚʥʦʡ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ʛʦʜʫ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʡ ʧʷ-

ʪʠʣʝʪʢʠ (ʟʘʤʝʪʠʤ, ʯʪʦ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʤʳ ʙʫʜʝʤ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʤ 

ʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʪʝʤʧʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠʤʝʥʥʦ ʵʪʦʛʦ ʛʦʜʘ): 

 
ɿʥʘʯʝʥʠʷ ʩʨʝʜʥʝʜʥʝʚʥʳʭ ʪʝʤʧʦʚ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʨʘʟʣʠʯʘʶʪʩʷ; ʵʪʦ ʠ ʧʦʥʷʪʥʦ, 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʚ ʧʝʨʚʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʥʘʭʦʜʠʣʘʩʴ ʩʨʝʜʥʷʷ ʟʘ ʧʷʪʠʣʝʪʥʠʡ ʧʝʨʠʦʜ, ʚʦ ʚʪʦ-

ʨʦʤ ð ʟʘ ʦʜʠʥ ʛʦʜ. ɿʥʘʯʝʥʠʝ ʪʝʤʧʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʙʦʣʴʰʝ, ʧʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʮʝʥʳ ʚ ʘʥʘʣʠʟʠʨʫʝʤʦʤ ʛʦʜʫ ʨʦʩʣʠ ʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ, ʯʝʤ ʚ 

ʩʨʝʜʥʝʤ ʟʘ ʧʷʪʠʣʝʪʠʝ. 

ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʢʘʢ ʢ ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʦʤʫ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤʫ ʧʨʦʮʝʩʩʫ ʥʘ 

ʧʨʦʪʷʞʝʥʠʠ ʤʥʦʛʠʭ ʣʝʪ ʙʳʣʦ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʳʤ. ʀʟʚʝʩʪʥʳʡ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪ ɼʞ. ʂʝʡʥʩ 

ʧʦʢʘʟʘʣ, ʯʪʦ ʫʤʝʨʝʥʥʘʷ ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʦʙʣʘʜʘʝʪ ʦʛʨʦʤʥʳʤ ʧʦʟʠʪʠʚʥʳʤ ʧʦʪʝʥʮʠʘ-

ʣʦʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʥʘ ʦʙʝʩʮʝʥʠʚʘʝʪ ʜʝʥʴʛʠ, ʜʝʣʘʝʪ ʧʨʦʮʝʩʩ ʠʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷ ʙʝʩ-

ʮʝʣʴʥʳʤ. ʊʝʤ ʩʘʤʳʤ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ, ʠ ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʧʨʝʚʨʘʱʘʝʪʩʷ ʚ 

ʚʘʞʥʝʡʰʠʡ ʬʘʢʪʦʨ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. ʅʘʧʨʦʪʠʚ, ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʧʨʠ-

ʚʦʜʠʪ ʢ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʶ ʜʝʥʝʛ, ʠʭ ʠʤʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʠ ʧʨʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʤʦʞʝʪ ʚʳʟʚʘʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʢʨʠʟʠʩ. 

ʀʥʬʣʷʮʠʷ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʫʩʣʦʞʥʷʝʪ ʨʘʙʦʪʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. ʇʦ-

ʵʪʦʤʫ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʠʤ ʨʝʰʝʥʠʷʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʚ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʡ ʩʨʝ-

ʜʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʘʷ ʩʧʝʮʠʬʠʢʘ. ʆʥʘ ʟʘʜʘʝʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʯʝʪʢʠʤ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝʤ ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʤ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʥʘʠʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʦʜʚʝʨʞʝʥʳ ʚʣʠʷʥʠʶ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʪʝʭ ʧʨʦʙʣʝʤ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ. ʉʬʦʨʤʫʣʠʨʫʝʤ ʠʭ. 
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ʋʩʣʦʞʥʝʥʠʝ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, 

ʠʤʝʶʱʠʝ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʥʦʩʷʪ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯ-

ʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠ ʩʚʷʟʘʥʳ ʩ ʚʳʙʦʨʦʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ. ʂʘʢ ʙʳʣʦ ʧʦʢʘ-

ʟʘʥʦ ʨʘʥʝʝ, ʪʘʢʦʡ ʚʳʙʦʨ ʦʩʥʦʚʳʚʘʝʪʩʷ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʥʘ ʨʘʩʯʝʪʝ ʧʨʦʛʥʦʟʥʳʭ ʚʝʣʠ-

ʯʠʥ ʯʠʩʪʦʛʦ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ʵʬʬʝʢʪʘ. 

ʂʘʯʝʩʪʚʦ ʨʘʩʯʝʪʘ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʪʦʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʛʥʦʟʘ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ ʠ 

ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʟʘʜʘʚʘʝʤʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʤ ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʡ. ʇʨʠ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʦʚʘʪʴʩʷ ʜʚʫʤʷ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤʠ: 

1) ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ ʤʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʫʶ ʩʪʘʚʢʫ ʜʠʩʢʦʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʫʶ 

ʧʦʧʨʘʚʢʫ ʥʘ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʠʥʬʣʷʮʠʠ; 

2) ʧʨʠ ʧʨʦʯʠʭ ʨʘʚʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʪʜʘʚʘʪʴ ʧʨʝʜʧʦʯʪʝʥʠʝ ʧʨʦʝʢʪʘʤ ʩ ʙʦʣʝʝ 

ʢʦʨʦʪʢʠʤ ʩʨʦʢʦʤ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ. 

ʇʣʘʥʠʨʫʷ ʩʚʦʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʪʘʢʞʝ 

ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʧʨʦʩʪʳʭ ʧʨʘʚʠʣ: 

Å ʥʝ ʩʣʝʜʫʝʪ ʜʝʨʞʘʪʴ ʠʟʣʠʰʥʠʝ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ çʚ ʯʫʣʢʝè, ʥʘ ʨʘʩʯʝʪ-

ʥʦʤ ʩʯʝʪʝ, ʚʳʜʘʚʘʪʴ ʟʘʡʤʳ ʠ ʢʨʝʜʠʪʳ ʟʥʘʢʦʤʳʤ ʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤ; 

Å ʩʚʦʙʦʜʥʳʝ ʜʝʥʴʛʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʢʣʘʜʳʚʘʪʴ ʣʠʙʦ ʚ ʥʝʜʚʠʞʠʤʦʩʪʴ, ʣʠʙʦ ʚ 

ʜʝʣʦ, ʩʫʣʷʱʝʝ ʥʝʩʦʤʥʝʥʥʳʝ ʚʳʛʦʜʳ; 

Å ʧʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʞʠʪʴ ʚ ʜʦʣʛ (ʙʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʵʪʦ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ 

ʧʦʜʢʨʝʧʣʝʥʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤʠ ʨʘʩʯʝʪʘʤʠ, ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʶʱʠʤʠ ʚʘʰʫ ʙʫʜʫʱʫʶ 

ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ). 

ɺʦʟʨʘʩʪʘʶʱʘʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʭ ʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʜʣʷ ʥʦʨ-

ʤʘʣʴʥʦʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. 

ʕʪʦ ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʦ ʨʦʩʪʦʤ ʮʝʥ ʥʘ ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʝ ʩʳʨʴʝ, ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝʤ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʧʦ 

ʟʘʨʘʙʦʪʥʦʡ ʧʣʘʪʝ ʠ ʧʨ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʘʞʝ ʧʨʦʩʪʦʝ ʚʦʩʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ, ʪ.ʝ. ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʥʝ-

ʫʤʝʥʴʰʘʶʱʝʡʩʷ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʧʨʝʜʧʨʠ̫ ʪʠʷ, ʪʨʝʙʫʝʪ 

ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʕʪʦ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʢ 

ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʦʤʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʶ. 

ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʢʨʘʪʢʦ- ʠ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, 

ʪʦ ʠ ʟʜʝʩʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʠʩʭʦʜʠʪʴ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʠʟ ʧʨʠʥʮʠʧʘ, ʯʪʦ ʚʳʙʨʘʥʥʦʝ ʨʝ-

ʰʝʥʠʝ ʜʦʣʞʥʦ ʧʦ ʢʨʘʡʥʝʡ ʤʝʨʝ ʥʝ ʫʤʝʥʴʰʘʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʄʦʞʥʦ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʪʘʢʦʡ ʧʨʠʤʝʨ. 

ɼʦʧʫʩʪʠʤ, ʯʪʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ ʚʣʘʜʝʝʪ ʩʫʤʤʦʡ ʚ 100 ʪʳʩ. ʨʫʙ., ʘ ʮʝʥʳ 

ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʪʩʷ ʚ ʛʦʜ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʥʘ 15%. ʕʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʫʞʝ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʛʦ-

ʜʫ, ʝʩʣʠ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ ʙʫʜʝʪ ʭʨʘʥʠʪʴ ʜʝʥʴʛʠ çʚ ʯʫʣʢʝè, ʠʭ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʘʷ 

ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʫʤʝʥʴʰʠʪʩʷ ʠ ʩʦʩʪʘʚʠʪ ʚ ʪʝʢʫʱʠʭ ʮʝʥʘʭ 87 ʪʳʩ. ʨʫʙ. 

ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʯʫʪʴ ʙʦʣʝʝ ʩʣʦʞʥʳʡ ʧʨʠʤʝʨ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʅʝʢʦʪʦʨʦʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʚʣʦʞʠʣʦ ʚ ʜʝʣʦ 2,5 ʤʣʥ ʜʦʣʣ. ʠ ʧʦʣʫʯʠ-

ʣʦ ʚ ʢʦʥʮʝ ʛʦʜʘ ʧʨʠʙʳʣʴ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 0,5 ʤʣʥ ʜʦʣʣ. ʎʝʥʳ ʟʘ ʛʦʜ ʧʦʚʳʩʠʣʠʩʴ ʚ ʩʨʝʜ-

ʥʝʤ ʥʘ 15%, ʧʨʠʯʝʤ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʪʝʤʧʘ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʥʝ ʦʞʠʜʘʝʪʩʷ. ɺʦʟʥʠʢʘʝʪ ʚʦ-

ʧʨʦʩ: ʚʩʶ ʣʠ ʧʨʠʙʳʣʴ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʤʦʞʝʪ ʠʟʲʷʪʴ ʠʟ ʦʙʦʨʦʪʘ ʠ ʧʫʩʪʠʪʴ ʥʘ 

ʩʦʮʠʘʣʴʥʳʝ ʥʫʞʜʳ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʥʘ ʚʳʧʣʘʪʫ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ)? 
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ʈʝʰʝʥʠʝ. ɽʩʣʠ ʙʳ ʮʝʥʳ ʦʩʪʘʣʠʩʴ ʥʝʠʟʤʝʥʥʳʤʠ ʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʥʝ ʧʣʘʥʠ-

ʨʦʚʘʣʦ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʩʚʦʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʦʪʚʝʪ ʙʳʣ ʙʳ ʫʪʚʝʨʜʠʪʝʣʴʥʳʤ. ʅʦ 

ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʮʝʥʳ ʚʳʨʦʩʣʠ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʶ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ ʨʘʟʤʝʨ ʦʙʦʨʦʪ-

ʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ʕʪʦ ʦʟʥʘʯʘʝʪ, ʯʪʦ ʪʦʣʴʢʦ ʯʘʩʪʴ ʧʨʠʙʳʣʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʠʟʲʷʪʘ 

ʠʟ ʦʙʦʨʦʪʘ, ʘ ʦʩʪʘʚʰʘʷʩʷ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʘ ʥʘ ʧʦʧʦʣʥʝʥʠʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʳʭ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. ɽʩʣʠ ʧʨʝʜʧʦʣʦʞʠʪʴ, ʯʪʦ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ ʙʳʣʘ 1,2 ʤʣʥ ʜʦʣʣ., ʪʦ ʜʣʷ ʩʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʩʚʦʝʡ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʧʦʩʦʙ-

ʥʦʩʪʠ ʚ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʛʦʜʫ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʶ ʥʫʞʥʦ ʙʫʜʝʪ ʠʤʝʪʴ ʫʞʝ 1,38 ʤʣʥ ʜʦʣʣ. 

(1,2 ʭ 1,15). ʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʩʚʦʙʦʜʥʳʡ ʦʩʪʘʪʦʢ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ ʥʝ 0,5 

ʤʣʥ ʜʦʣʣ., ʘ ʚʩʝʛʦ ʣʠʰʴ 0,12 ʤʣʥ ʜʦʣʣ. 

 

ɸʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʨʘʩʯʝʪʳ ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʪʠʧʘ ʤʦʛʫʪ ʜʝʣʘʪʴʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʢʘʢ 

ʦʙʱʝʛʦ ʠʥʜʝʢʩʘ ʮʝʥ, ʪʘʢ ʠ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʭ ʠʣʠ ʦʪʨʘʩʣʝʚʳʭ ʠʥʜʝʢʩʦʚ. ʂ ʩʦʞʘ-

ʣʝʥʠʶ, ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʚ ʙʦʣʝʝ ʠʣʠ ʤʝʥʝʝ ʦʧʝʨʘ-

ʪʠʚʥʦʤ ʨʝʞʠʤʝ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʥʝʪ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʨʝʘʣʴʥʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʤ ʧʣʘ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʵʢʩʧʝʨʪʥʳʝ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʮʝʥ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʝ ʢʘʢʠʤ-ʣʠʙʦ 

ʠʟ ʠʟʚʝʩʪʥʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ ʦʮʝʥʠʚʘʥʠʷ (ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʝʝ ʤʝʪʦʜʳ ʛʨʫʧʧʦʚʦʡ ʵʢʩ-

ʧʝʨʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ), ʥʘʧʨʠʤʝʨ ʤʝʪʦʜʦʤ ɼʝʣʴʬʠ. 

ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʤ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝʤ ʵʢʩʧʝʨʪʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʤʦʛʫʪ ʩʣʫʞʠʪʴ ʠʥ-

ʚʝʥʪʘʨʠʟʘʮʠʦʥʥʳʝ ʦʧʠʩʠ, ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʤʦʞʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʘʪʴ ʜʠʥʘʤʠʢʫ ʠ ʠʥ-

ʜʝʢʩʳ ʮʝʥ ʧʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʦʡ ʥʘ ʧʨʝʜʧʨʠ̫ ʪʠʠ ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʝ ʩʳʨʴʷ, ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, 

ʪʦʚʘʨʦʚ. ʂʘʞʜʳʡ ʵʢʩʧʝʨʪ, ʧʦʣʫʯʠʚ ʠʩʭʦʜʥʳʝ ʜʘʥʥʳʝ, ʜʝʣʘʝʪ ʩʚʦʡ ʧʨʦʛʥʦʟ ʠʥ-

ʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʭ ʠʥʜʝʢʩʦʚ ʮʝʥ. 

ɼʘʣʝʝ ʵʢʩʧʝʨʪʳ ʚ ʭʦʜʝ ʦʙʱʝʡ ʜʠʩʢʫʩʩʠʠ, ʚʳʜʚʠʛʘʷ ʘʨʛʫʤʝʥʪʳ çʟʘè ʠ 

çʧʨʦʪʠʚè, ʧʨʠʭʦʜʷʪ ʢ ʦʙʱʝʤʫ ʨʝʰʝʥʠʶ. ɹʦʣʝʝ ʪʦʯʥʦʝ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʳʭ 

ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʠ ʘʧʧʘʨʘʪ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʦʡ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʧʨʠʚʦ-

ʜʠʪʩʷ ʚ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ ʧʦ ʤʝʪʦʜʘʤ ʵʢʩʧʝʨʪʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ. 

 

ʇʨʠʤʝʨ. ʈʘʩʩʤʦʪʨʠʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʫʶ ʪʝʭʥʠʢʫ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʚ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ ʥʘ ʧʨʠʤʝʨʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʘ ʩʳʨʴʷ ʢʦʪʦʨʦʛʦ 

ʥʘʩʯʠʪʳʚʘʝʪ ʪʨʠ ʧʦʟʠʮʠʠ. ʀʩʭʦʜʥʳʝ ʜʘʥʥʳʝ ʠ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʨʠʚʝʜʝ-

ʥʳ ʚ ʪʘʙʣ. 11.1. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 11.1 

ʇʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʚ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ 

 
ʂʦʤʤʝʥʪʘʨʠʡ ʢ ʨʘʩʯʝʪʘʤ. 

1. ʇʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ ʚ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʳʭ ʮʝʥʘʭ (ʮʝʥʘʭ 

ʚʦʟʤʝʱʝʥʠʷ) ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ: 
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ʉʳʨʴʝ ɸ: 50 x 2,5 x 1,06 = 132,5 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. 

2. ʀʥʜʝʢʩ ʮʝʥ ʧʦ ʚʩʝʡ ʥʦʤʝʥʢʣʘʪʫʨʝ ʩʳʨʴʷ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʪʘʢ: 

Iʨ = 595,41 : 565,3 x 100% = 105,3%. 

3. ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʨʘʩʯʝʪʳ ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʦʩʪʘ ʮʝʥ ʥʘ ʩʳ-

ʨʴʝ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʝ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ ʫʚʝ-

ʣʠʯʠʪʩʷ ʥʘ 30,11 ʪʳʩ. ʜʦʣʣ. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʣʷ ʪʦʛʦ ʯʪʦʙʳ ʥʝ ʩʥʠʟʠʪʴ ʩʚʦʝʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦ-

ʪʝʥʮʠʘʣʘ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʜʦʣʞʥʦ ʠʟʳʩʢʘʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠʣʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ. 

ɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʵʪʦʛʦ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʟʥʳʤʠ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʠ ʨʘʩʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʠʠ ʧʨʠʙʳʣʠ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʝ ʥʘ ʩʨʝʜʥʠʝ ʮʝʥʳ ʠ ʨʘʩʭʦ-

ʜʳ ʦʪʯʝʪʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, ʘ ʥʘ ʪʝʢʫʱʠʝ ʠ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʳʝ ʮʝʥʳ ʩ ʪʝʤ, ʯʪʦʙʳ ʥʝ 

ʩʥʠʞʘʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʤʦʞʥʦ 

ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʟʘ ʩʯʝʪ ʧʨʠʙʳʣʠ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʡ ʬʦʥʜʦʚʳʡ ʩʯʝʪ. 

 

ʋʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʠ ʟʘʡʤʘʤ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ, ʧʳʪʘʷʩʴ ʦʙʝʟʦʧʘʩʠʪʴ ʩʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʝʛʦ ʥʘ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʧʦʚʳʰʝʥʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ, ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʛʦ ʪʝʢʫʱʠʤ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘʱʝʛʦ ʧʦʧʨʘʚʢʫ ʥʘ ʠʥ-

ʬʣʷʮʠʶ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʜʚʝ ʩʪʘʚʢʠ: ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʘʷ ʩʪʘʚ-

ʢʘ rn (ʩ ʥʘʜʙʘʚʢʦʡ ʥʘ ʪʝʤʧ ʠʥʬʣʷʮʠʠ) ʠ ʨʝʘʣʴʥʘʷ rr (ʙʝʟ ʥʘʜʙʘʚʢʠ ʥʘ ʪʝʤʧ ʠʥ-

ʬʣʷʮʠʠ). ɺ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʨʦʩʪʦʤ ʠ ʥʘʛʣʷʜʥʦʤ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʩʚʷʟʴ ʩʪʘʚʦʢ ʩ ʪʝʤ-

ʧʦʤ ʠʥʬʣʷʮʠʠ (r i) ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʫʨʘʚʥʝʥʠʝʤ: 

 

rn = rr + r i          (11.9) 

 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʧʨʠ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʥʦʤʠ-

ʥʘʣʴʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, ʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʦʛʦ ʠʩ-

ʪʦʯʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ, ʯʪʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨʫ ʧʨʠ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʨʘʩʭʦʜʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʠʭ 

ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʝʤ. 

ʉʥʠʞʝʥʠʝ ʨʦʣʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠ.̫ ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʣʶʙʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʘ ʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ ʩ ʦʯʝʥʴ ʙʦʣʴʰʦʡ ʦʩʪʦʨʦʞʥʦʩʪʴʶ. ʕʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʢʘʢ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ: ʢʨʝʜʠʪʦʨʳ ʥʝʦʭʦʪʥʦ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʢʨʝʜʠʪʳ (ʣʠʙʦ ʦʙʨʝʤʝʥʷʶʪ ʠʭ ʩʣʠʰʢʦʤ ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʘʚʢʦʡ), ʟʘʝʤ-

ʱʠʢʠ ʥʝ ʩʦʛʣʘʰʘʶʪʩʷ ʥʘ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʜʦʨʦʛʦʛʦ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʘ. ʀʥʳʤʠ 

ʩʣʦʚʘʤʠ, ʨʳʥʦʢ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʩʦʢʨʘʱʘʝʪʩʷ. ʈʘʩ-

ʩʤʦʪʨʠʤ ʦʜʥʦ ʠʟ ʦʯʝʚʠʜʥʳʭ ʧʨʦʷʚʣʝʥʠʡ ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʷʚʣʝʥʠʷ. 

ʂʘʢ ʠʟʚʝʩʪʥʦ, ʚ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʦʩ-

ʥʦʚʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʳ (ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʝʨʳ), ʚʦ-ʧʝʨʚʳʭ, ʦʪʜʘʶʪ 

ʧʨʝʜʧʦʯʪʝʥʠʝ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʤʫ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʶ ʠ, ʚʦ-ʚʪʦʨʳʭ, ʪʨʝʙʫʶʪ ʧʦʚʳʰʝʥ-

ʥʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʥʘ ʩʚʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʝʛʦ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʆʙʳʯʥʳʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʝ ʟʘʡʤʳ ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ ʥʝʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʳʤʠ. 
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ɹʦʣʝʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ ʩ ʧʣʘʚʘʶʱʝʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ 

ʩʪʘʚʢʦʡ, ʧʨʠʚʷʟʘʥʥʦʡ ʢ ʫʨʦʚʥʶ ʠʥʬʣʷʮʠʠ. ʊʘʢʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʧʦʧʫʣʷʨʥʘ 

ʚ ʩʪʨʘʥʘʭ ʩ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʣʘʪʠʥʦʘʤʝʨʠ-

ʢʘʥʩʢʠʭ. ɺ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʝʱʝ ʥʝ ʧʦʣʫʯʠʣʠ ʨʘʩ-

ʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʷ; ʠʭ ʟʘʤʝʥʷʶʪ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʢʨʝʜʠʪʳ ʠ ʟʘʡʤʳ. 

ɽʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʯʪʦ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʧʦʜʦʙʥʳʭ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʥʘ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʚʝʩʴʤʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʳ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʦʩʥʦʚ-

ʥʳʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘ. 

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ 

ʧʦʨʪʬʝʣ.̫ ʇʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʥʝ ʩʘʤʳʭ ʧʦʩʣʝʜʥʠʭ 

ʧʦ ʚʘʞʥʦʩʪʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʣʶʙʦʛʦ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʈʘʥʝʝ ʙʳʣʦ ʧʦʢʘʟʘʥʦ, ʯʪʦ ʦʥʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʣʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʪʨʝʭ 

ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʮʝʣʝʡ: 

ʘ) ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʡ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ; 

ʙ) ʢʘʢ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʣʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʥʝʧʣʘʥʠʨʦʚʘʚʰʝʛʦʩʷ, ʪ.ʝ. ʩʣʫʯʘʡ-

ʥʦʛʦ ʚʳʛʦʜʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ; 

ʚ) ʢʘʢ ʠʩʪʦʯʥʠʢ ʜʦʭʦʜʦʚ. 

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ ʨʠʩʢ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʮʝʥʥʳʝ ʙʫ-

ʤʘʛʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʳ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʢʦʤʧʣʝʢʪʦʚʘʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʧʦʨʪ-

ʬʝʣʷ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʫʜʝʣʝʥʦ ʦʩʦʙʦ ʧʨʠʩʪʘʣʴʥʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ. ɿʜʝʩʴ ʭʦʨʦʰʠ ʜʚʝ ʞʠ-

ʪʝʡʩʢʠʝ ʤʫʜʨʦʩʪʠ:  

1) ʥʝ ʭʨʘʥʠʪʝ ʷʡʮʘ ʚ ʦʜʥʦʡ ʢʦʨʟʠʥʝ (ʥʝʦʙʭʦʜʠʤ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʠ-

ʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ); 

2) ʥʝ ʦʙʦʣʴʱʘʡʪʝʩʴ ʥʘ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʩ ʘʥʦʤʘʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ 

ʦʙʝʱʘʝʤʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ. 

ʋʤʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʘ. ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʠʥʬʣʷʮʠʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʠʩʢʘʞʘʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʩʪʴ, ʧʨʠʯʝʤ ʵʪʦ ʠʩʢʘʞʝʥʠʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʢʘʢ ʚ ʩʪʦʨʦʥʫ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠ-

ʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ, ʪʘʢ ʠ ʚ ʩʪʦʨʦ-

ʥʫ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ. ʇʦʩʣʝʜʥʝʝ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʦʧʘʩʥʦ. 

ɺ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʧʦʢʘʟʘʥʘ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʘʷ ʩʚʝʨʭʧʨʠʙʳʣʴ, ʥʦ ʝʩʣʠ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʚʦʶ ʜʝʷʪʝʣʥɹʦʩʪʴ, ʦʩʥʦʚʳʚʘʷʩʴ ʥʘ ʪʘʢʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ, ʪʦ ʚ 

ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʤʦʛʫʪ ʚʦʟʥʠʢʥʫʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʪʨʫʜʥʦʩʪʠ. ɺʧʦʣʥʝ ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʳʤ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʝ, ʯʪʦ ʣʶʙʦʡ ʩʜʝʣʢʝ ʜʦʣʞʥʦ ʧʨʝʜʰʝʩʪʚʦʚʘʪʴ ʪʱʘʪʝʣʴʥʦʝ ʦʟ-

ʥʘʢʦʤʣʝʥʠʝ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ ʚʦʟʤʦʞʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ. 

ʅʝʨʝʜʢʠ ʩʣʫʯʘʠ, ʢʦʛʜʘ, ʧʦʜʜʘʚʰʠʩʴ ʦʙʘʷʥʠʶ ʟʚʫʯʥʳʭ ʩʣʦʚ çʢʦʨʧʦʨʘʮʠʷè, 

çʧʨʝʟʠʜʝʥʪè ʠ ʧʨʦʯʠʝ, ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʠ ʟʘʢʣʶʯʘʣʠ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ ʩ ʟʘʚʝʜʦʤʦ ʥʝ-

ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʳʤʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘʤʠ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʠʥʬʣʷʮʠʠ ʵʪʘ ʦʧʘʩʥʦʩʪʴ ʤʥʦ-

ʛʦʢʨʘʪʥʦ ʚʦʟʨʘʩʪʘʝʪ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʤʝʥʝʜʞʝʨ, ʢʘʢ ʥʠʢʪʦ ʜʨʫʛʦʡ, ʜʦʣʞʝʥ 

ʟʥʘʪʴ ʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʦʪʯʝʪʘ ʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʝʜʲʷʚʣʷʝʤʳʝ ʢ ʥʠʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ, ʫʤʝʪʴ 

ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʩ ʥʠʤʠ. 
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11.2. ʌʠʥʘʥʩʦʚr ʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ 
ʬʦʨʤ r

(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ɺ ʣʶʙʦʡ ʩʪʨʘʥʝ ʙʠʟʥʝʩ ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʝ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠ-

ʦʥʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʬʦʨʤ. ɹʫʜʫʯʠ ʩʦʟʜʘʥʥʦʡ, ʬʠʨʤʘ ʥʘʯʠʥʘʝʪ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʪʴ ʚ 

ʥʝʢʦʪʦʨʦʤ ʨʫʪʠʥʥʦʤ, ʧʦʚʪʦʨʷʶʱʝʤʩʷ ʨʝʞʠʤʝ. ɺ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʧʨʠʤʝʥʠʤʳ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʥʝ ʠʩʢʣʶʯʝ-

ʥʘ ʩʠʪʫʘʮʠʷ, ʢʦʛʜʘ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦ ʠʣʠ ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦ ʬʠʨʤʘ ʤʝʥʷʝʪ ʩʚʦʶ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʦʥʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʫʶ ʬʦʨʤʫ. 

ʅʘʠʙʦʣʝʝ ʪʠʧʦʚʳʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʩʠʪʫʘʮʠʠ: ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʝ ʟʘ-

ʢʨʳʪʦʛʦ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚ ʦʪʢʨʳʪʦʝ, ʚʳʭʦʜ ʦʪʢʨʳʪʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʩʦ 

ʩʚʦʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʫʶ ʙʠʨʞʫ, ʩʣʠʷʥʠʝ, ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʝ, ʜʨʦʙʣʝ-

ʥʠʝ. ʂʘʞʜʘʷ ʠʟ ʵʪʠʭ ʩʠʪʫʘʮʠʡ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦ ʟʘʪʨʘʛʠʚʘʝʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʩʪʦʨʦʥʫ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤʳ ʚ ʧʣʘʥʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ: 

ʘ) ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ; 

ʙ) ʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ ʢ ʥʦʚʦʤʫ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʶ; 

ʚ) ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʚʝʜʝʥʠʷ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʃʶʙʦʝ ʠʟ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʡ ʙʦʣʝʝ ʠʣʠ ʤʝʥʝʝ ʟʘʪʨʘʪʥʦ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ 

ʫʨʦʚʝʥʴ ʟʘʪʨʘʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʚʘʨʴʠʨʫʝʪ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ 

ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʣʠʰʴ ʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʤ ʵʪʘʧʝ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʨʤʳ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʚ ʧʣʘʥʝ 

ʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʠʤʝʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ ʚʳʭʦʜ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʩʦ ʩʚʦʠʤʠ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘʤʠ. 

ʇʦʜʦʙʥʳʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʚʝʩʴʤʘ ʦʙʳʜʝʥʥʳ ʜʣʷ ʨʘʟʚʠʪʦʡ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʙʠʟʥʝʩ-

ʩʨʝʜʳ, ʦʥʠ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʥʝ ʧʨʦʭʦʜʷʪ ʘʙʩʦʣʶʪʥʦ ʙʝʟʙʦʣʝʟʥʝʥʥʦ ʜʣʷ ʚʩʝʭ ʫʯʘʩʪ-

ʥʠʢʦʚ, ʘ ʧʦʪʦʤʫ ʪʝʦʨʠʷ ʠ ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʠʝ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʧʦ ʠʭ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ 

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʭʦʨʦʰʦ ʧʨʦʨʘʙʦʪʘʥʳ. ʊʘʢ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʯʠʩʪʦʡ ʪʝʦʨʠʠ ʩʣʠʷʥʠʡ ʦʙʦʙ-

ʱʝʥʳ ʤʦʪʠʚʳ ʩʣʠʷʥʠʡ (ʫʩʠʣʝʥʠʝ ʨʳʥʦʯʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ, ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʘ ʦʪ ʤʘʩ-

ʰʪʘʙʘ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʩʙʳʪ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʥʘʜʝʞʥʦʩʪʠ ʢʘʥʘʣʦʚ ʧʦʩʪʘʚʢʠ ʠ ʩʙʳʪʘ ʠ ʜʨ.), ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʤʝ-

ʪʦʜʳ ʧʨʝʦʜʦʣʝʥʠʷ ʧʨʦʪʠʚʦʨʝʯʠʡ ʤʝʞʜʫ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʦʧʝʨʘʮʠʠ, ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘ-

ʥʳ ʬʦʨʤʳ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʩʣʠʷʥʠʡ ʠ ʜʨ. 

ʉʤʝʥʘ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʬʦʨʤʳ ʤʦʞʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʮʝʣʝʥʘ-

ʧʨʘʚʣʝʥʥʦ, ʪ.ʝ. ʙʳʪʴ ʞʝʣʘʝʤʦʡ, ʥʦ ʤʦʞʝʪ ʥʦʩʠʪʴ ʠ ʥʝʞʝʣʘʪʝʣʴʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ. 

ʇʦʩʣʝʜʥʝʝ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩʣʠʷʥʠʡ ʠ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʡ. ɽʩʣʠ ʩʣʠʷʥʠʝ ʥʦʩʠʪ 

ʜʨʫʞʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʪ.ʝ. ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʩ ʦʙʦʶʜʥʦʛʦ ʩʦʛʣʘʩʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʠʢʦʚ ʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʘ ʦʙʲʝʜʠʥʷʶʱʠʭʩʷ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʪʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʘʩ-

ʭʦʜʳ ʠ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʥʦʩʷʪ ʚ ʠʟʚʝʩʪʥʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʡ ʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨ, ʪ.ʝ. ʟʘʚʠʩʷʪ ʦʪ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʦʚ ʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ. 

ʀʥʘʷ ʢʘʨʪʠʥʘ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʜʨʫʞʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ (ʠʣʠ ʚʨʘʞʜʝʙʥʦ-

ʛʦ) ʩʣʠʷʥʠʷ ʠʣʠ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʷ. ʇʦʜʦʙʥʦʝ ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ ʤʝʩʪʦ ʚ ʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ, ʝʩʣʠ 

ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʠ ʠ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʦ ʮʝʣʝʚʦʡ ʬʠʨʤʳ (ʪ.ʝ. ʬʠʨʤʳ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʥʘʤʝʯʝʥʘ ʢ 

ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʶ) ʧʦ ʢʘʢʠʤ-ʣʠʙʦ ʧʨʠʯʠʥʘʤ ʥʝ ʞʝʣʘʶʪ ʪʝʨʷʪʴ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ 

ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʚʦʟʥʠʢʘʶʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʤʦʛʫʪ 

ʟʘʪʨʦʥʫʪʴ ʦʙʝ ʬʠʨʤʳ, ʫʯʘʩʪʚʫʶʱʠʝ ʚ ʦʙʲʝʜʠʥʠʪʝʣʴʥʦʤ ʧʨʦʮʝʩʩʝ. 
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ʃʶʙʦʝ ʩʪʦʣʴ ʩʝʨʴʝʟʥʦʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʚ ʞʠʟʥʠ ʬʠʨʤʳ ʚ ʧʦʜʘʚʣʷʶʱʝʤ ʙʦʣʴ-

ʰʠʥʩʪʚʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʦʨʛʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ ʧʦʛʣʦʱʘʝʤʦʡ ʬʠʨʤʳ, ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʫ ʚʠʜʦʚ ʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, 

ʩʤʝʥʫ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʦʚ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ. ʅʝ ʠʩʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʤʘʩʰʪʘʙʥʦʝ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪ-

ʥʠʢʦʚ, ʚʢʣʯʁʘʷ ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʮʝʣʝʚʘʷ ʬʠʨʤʘ, ʩʪʘʨʘʷʩʴ ʠʟʙʝʞʘʪʴ 

ʚʨʘʞʜʝʙʥʦʛʦ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʷ, ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʩʣʦʞʥʠʪʴ ʩʠʪʫʘʮʠʶ. ʀʟʚʝʩʪʥʳ 

ʠ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʤʝʪʦʜʳ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʝ ʚ ʵʪʦʤ ʩʣʫʯʘʝ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʢ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

Å ʤʝʪʦʜ çʦʪʨʘʚʣʝʥʥʦʡ ʧʠʣʶʣʠè, ʢʦʛʜʘ ʮʝʣʝʚʘʷ ʬʠʨʤʘ ʪʝʤ ʠʣʠ ʠʥʳʤ ʩʧʦ-

ʩʦʙʦʤ ʩʪʘʥʦʚʠʪʩʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʤ ʥʝʞʝʣʘʪʝʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʩʥʠʞʘʶʱʠʭ ʝʝ ʧʨʠ-

ʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʘʢ ʦʙʲʝʢʪʘ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʷ; 

Å ʤʝʪʦʜ çʦʪʧʫʛʠʚʘʥʠʷ ʘʢʫʣè, ʩʚʦʜʷʱʠʡʩʷ ʢ ʚʥʝʩʝʥʠʶ ʚ ʫʩʪʘʚ ʮʝʣʝʚʦʡ 

ʬʠʨʤʳ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʦʙʨʝʤʝʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ, ʚʩʪʫʧʘʶʱʠʭ ʚ ʜʝʡʩʪʚʠʝ ʚ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʝ ʥʝʜʨʫʞʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʷ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʭʝʤ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ ʨʘʙʦʪʥʠ-

ʢʦʚ, ʠʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʧʣʘʥʦʚ ʠ ʜʨ.); 

Å ʤʝʪʦʜ çʟʦʣʦʪʳʭ ʧʘʨʘʰʶʪʦʚè, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʠʡ ʚʢʣʶʯʝʥʠʝ ʚ ʪʨʫʜʦʚʳʝ 

ʜʦʛʦʚʦʨʳ ʩ ʪʦʧ-ʤʝʥʝʜʞʝʨʘʤʠ ʦʛʦʚʦʨʢʠ ʦ ʨʘʟʦʚʳʭ ʢʨʫʧʥʳʭ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷʭ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʷ ʬʠʨʤʳ, ʠ ʜʨ. 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʦʧʠʩʘʥʥʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʙʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʠʛʨʘʶʪ ʝʩʣʠ ʥʝ 

ʨʝʰʘʶʱʫʶ, ʪʦ ʚʝʩʴʤʘ ʟʥʘʯʠʤʫʶ ʨʦʣʴ. ʆʥʠ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʶʪ ʦʧʝʨʘʮʠʶ 

(ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ), ʥʦ ʠ ʚʳʩʪʫʧʘʶʪ ʚ ʨʦʣʠ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʠʣʠ, ʥʘʧʨʦʪʠʚ, 

ʜʝʩʪʠʤʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ. 

ɺ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʙʠʟʥʝʩ-ʩʨʝʜʝ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʧʦʢʘ ʥʝ ʧʦʣʫʯʠʣʠ 

ʟʥʘʯʠʤʦʛʦ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʷ. ʏʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʦʩʚʝʱʝʥʠʷ ʜʘʥʥʦʡ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʚ ʣʠʪʝ-

ʨʘʪʫʨʝ, ʪʦ ʥʘ ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʦʤ ʢʥʠʞʥʦʤ ʨʳʥʢʝ ʫʞʝ ʧʦʷʚʠʣʠʩʴ ʢʘʢ ʧʝʨʝʚʦʜʥʳʝ ʨʘ-

ʙʦʪʳ, ʪʘʢ ʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʦʧʠʩʘʪʝʣʴʥʦ-ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ, ʚʳ-

ʧʦʣʥʝʥʥʳʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤʠ ʘʚʪʦʨʘʤʠ. 

11.3. ɸʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚr ʭ ʟʘʪʨʫʜʥʝʥʠʡ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʉʦʚʨʝʤʝʥʥʘʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʥʘʫʢʘ ʠʤʝʝʪ ʚ ʩʚʦʝʤ ʘʨʩʝʥʘʣʝ ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠ-

ʯʝʩʪʚʦ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳʭ ʧʨʠʝʤʦʚ ʠ ʤʝʪʦʜʦʚ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʝʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʧʣʘʥʝ ʦʮʝʥʢʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦʛʦ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ. ɺ ʪʝʦʨʠʠ ʠ ʧʨʘʢ-

ʪʠʢʝ ʠʟʚʝʩʪʥʳ ʜʚʘ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷ-

ʥʠʷ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦʛʦ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ: 

1) ʨʘʩʯʝʪ ʠʥʜʝʢʩʘ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ; 

2) ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʠ ʥʝʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʢʨʠ-

ʪʝʨʠʝʚ. 

ʈʘʩʯʝʪ ʠʥʜʝʢʩʘ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ. ʉʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ ʤʝʪʦʜʠʢʘ ʧʨʝʜ-

ʣʦʞʝʥʘ ʠʟʚʝʩʪʥʳʤ ʟʘʧʘʜʥʳʤ ʵʢʦʥʦʤʠʩʪʦʤ ʕ. ɸʣʴʪʤʘʥʦʤ ʠ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʶ ʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʤʦʜʝʣʠ: 

 
ʛʜʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ k1, k2, k3, k4, k5 ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʘʣʛʦʨʠʪʤʘʤ: 
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ʂʨʠʪʠʯʝʩʢʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ Z ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʣʦʩʴ ɸʣʴʪʤʘʥʦʤ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ 

ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʦʡ ʚʳʙʦʨʢʠ ʠ ʩʦʩʪʘʚʠʣʦ 2,675. ʉ ʵʪʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ ʩʦʧʦʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ 

ʨʘʩʯʝʪʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. 

ʕʪʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʛʨʘʥʠʮʫ ʤʝʞʜʫ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷʤʠ ʠ ʚʳʩʢʘʟʘʪʴ ʩʫʞʜʝʥʠʝ ʦ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʤ ʚ ʦʙʦʟʨʠʤʦʤ ʙʫʜʫʱʝʤ (2ï3 ʛʦʜʘ) ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʝ ʦʜʥʠʭ (Z < 2,675) ʠ 

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʧʦʣʦʞʝʥʠʠ ʜʨʫʛʠʭ (Z > 2,675). 

ɹʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʦʪ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ʢʨʠʪʝʨʠʘʣʴʥʦʛʦ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʷ, ʧʦʵʪʦʤʫ ɸʣʴʪʤʘʥ ʚʳʜʝʣʠʣ ʠʥʪʝʨʚʘʣ {1,81ï2,99}, ʥʘʟʚʘʥʥʳʡ ʠʤ ʟʦʥʦʡ 

ʥʝʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʩʪʠ. ʉ ʝʛʦ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ, ʧʦʧʘʜʘʥʠʝ ʟʘ ʛʨʘʥʠʮʳ ʵʪʦʛʦ ʠʥʪʝʨʚʘʣʘ ʩ 

ʦʯʝʥʴ ʚʳʩʦʢʦʡ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴʶ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʜʝʣʘʪʴ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʩʫʞʜʝʥʠʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʠ ʦʮʝʥʠʚʘʝʤʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ: ʝʩʣʠ Z < 1,81, ʪʦ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩ ʦʯʝʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʦʪʥʝʩʝʥʘ ʢ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʤ ʙʘʥʢʨʦʪʘʤ, ʝʩʣʠ Z > 2,99, ʪʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʧʦʣʦ-

ʞʝʥʠʝ ʬʠʨʤʳ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ. 

ʅʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʚ ʢʘʞʜʦʤ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʝʩʣʠ 

ʠ ʚʦʟʤʦʞʥʦ, ʪʦ ʩ ʚʝʩʴʤʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʦʛʦʚʦʨʢʘʤʠ. ʇʦʜʭʦʜ ɸʣʴʪʤʘʥʘ ʮʝʥʝʥ 

ʤʝʪʦʜʠʢʦʡ ʚʳʚʦʜʘ ʠʥʜʝʢʩʘ, ʘ ʥʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦ ʥʘʙʦʨʦʤ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʝʛʦ ʬʦʨʤʠʨʫʶ-

ʱʠʭ; ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʵʪʦʪ ʥʘʙʦʨ ʤʦʞʝʪ ʤʝʥʷʪʴʩʷ. 

ʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʠ ʥʝʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ 

ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ. ʈʘʩʯʝʪ ʠʥʜʝʢʩʘ ʢʨʝʜʠʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʟʘʢʦʥʯʝʥʥʦʤ ʚʠʜʝ 

ʚʦʟʤʦʞʝʥ ʣʠʰʴ ʜʣʷ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʢʦʪʠʨʫʶʱʠʭ ʩʚʦʠ ʘʢʮʠʠ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʙʠʨʞʘʭ. 

ɼʦʣʷ ʪʘʢʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʚ ʣʶʙʦʡ ʩʪʨʘʥʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʚʝʣʠʢʘ ð ʦʙʳʯʥʦ ʥʝ ʙʦ-

ʣʝʝ 0,5%. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʦʨʠʝʥʪʘʮʠʷ ʥʘ ʢʘʢʦʡ-ʪʦ ʦʜʠʥ ʢʨʠʪʝʨʠʡ, ʜʘʞʝ ʚʝʩʴʤʘ ʧʨʠʚʣʝ-

ʢʘʪʝʣʴʥʳʡ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʪʝʦʨʠʠ, ʥʘ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʝ ʚʩʝʛʜʘ ʦʧʨʘʚʜʘʥʥʘ. ʇʦʵʪʦʤʫ ʤʥʦ-

ʛʠʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʘʫʜʠʪʦʨʩʢʠʝ ʬʠʨʤʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʝʩʷ ʘʥʘʣʠʪʠ-

ʯʝʩʢʠʤʠ ʦʙʟʦʨʘʤʠ, ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʠ ʢʦʥʩʫʣʴʪʠʨʦʚʘʥʠʝʤ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪ ʜʣʷ 

ʩʚʦʠʭ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʦʮʝʥʦʢ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ. 
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ɹʝʟʫʩʣʦʚʥʦ, ʚ ʵʪʦʤ ʝʩʪʴ ʠ ʩʚʦʠ ʤʠʥʫʩʳ ð ʛʦʨʘʟʜʦ ʣʝʛʯʝ ʧʨʠʥʷʪʴ ʨʝʰʝʥʠʝ 

ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʜʥʦʢʨʠʪʝʨʠʘʣʴʥʦʡ, ʯʝʤ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʤʥʦʛʦʢʨʠʪʝʨʠʘʣʴʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ. 

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʣʶʙʦʝ ʧʨʦʛʥʦʟʥʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʨʦʜʘ, ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʯʠʩʣʘ 

ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʙʲʝʢʪʠʚʥʳʤ, ʘ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʳʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʥʦʩʷʪ, 

ʩʢʦʨʝʝ, ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʢ ʨʘʟʤʳʰʣʝʥʠʶ, ʥʝʞʝʣʠ ʧʦʙʫʜʠʪʝʣʴʥʳʭ ʩʪʠʤʫ-

ʣʦʚ ʜʣʷ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʥʝʤʝʜʣʝʥʥʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚʦʣʝʚʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ. ʉʠʩʪʝʤʘ ʦʮʝʥʦʯ-

ʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʤʦʞʝʪ ʩʦʩʪʦʷʪʴ ʠʟ ʜʚʫʭ ʛʨʫʧʧ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ. 

ʂ ʧʝʨʚʦʡ ʛʨʫʧʧʝ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʝ ʪʝ-

ʢʫʱʠʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʢʦʪʦʨʳʭ ʠʣʠ ʩʢʣʘʜʳʚʘʶʱʘʷʩʷ ʜʠʥʘʤʠʢʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴ-

ʩʪʚʫʶʪ ʦ ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʚ ʦʙʦʟʨʠʤʦʤ ʙʫʜʫʱʝʤ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʟʘʪʨʫʜ-

ʥʝʥʠʷʭ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʝ. ʂ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

- ʧʦʚʪʦʨʷʶʱʠʝʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʦʪʝʨʠ ʚ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ; 

- ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʝ ʥʝʢʦʪʦʨʦʛʦ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʡ ʢʨʝʜʠʪʦʨ-

ʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ; 

- ʯʨʝʟʤʝʨʥʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʚʣʦʞʝʥʠʡ; 

- ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ ʥʠʟʢʠʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ; 

- ʭʨʦʥʠʯʝʩʢʘʷ ʥʝʭʚʘʪʢʘ ʦʙʦʨʦʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

- ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʱʘʷʩʷ ʜʦ ʦʧʘʩʥʳʭ ʧʨʝʜʝʣʦʚ ʜʦʣʷ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ 

ʚ ʦʙʱʝʡ ʩʫʤʤʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ; 

- ʥʝʧʨʘʚʠʣʴʥʘʷ ʨʝʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ; 

- ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʝ ʨʘʟʤʝʨʦʚ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘʜ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʤʠ ʣʠʤʠʪʘʤʠ; 

- ʭʨʦʥʠʯʝʩʢʦʝ ʥʝʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʝʨʝʜ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ, ʢʨʝʜʠʪʦ-

ʨʘʤʠ ʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤʠ (ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʩʪʠ ʚʦʟʚʨʘʪʘ ʩʩʫʜ, ʚʳʧʣʘʪʳ 

ʧʨʦʮʝʥʪʦʚ ʠ ʜʠʚʠʜʝʥʜʦʚ); 

- ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʜʝʣʴʥʳʡ ʚʝʩ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʡ ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʦʡ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ; 

- ʥʘʣʠʯʠʝ ʩʚʝʨʭʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʭ ʠ ʟʘʣʝʞʘʣʳʭ ʪʦʚʘʨʦʚ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʟʘʧʘʩʦʚ; 

- ʫʭʫʜʰʝʥʠʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʩ ʫʯʨʝʞʜʝʥʠʷʤʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ; 

- ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ (ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʦʝ) ʥʦʚʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ 

ʥʘ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʚʛrʦʜʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ; 

- ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʤ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ ʩ ʠʩʪʝʢʰʠʤʠ 

ʩʨʦʢʘʤʠ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʠ; 

- ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʝ ʧʦʪʝʨʠ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ; 

- ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ ʟʘʢʘʟʦʚ. 

ɺʦ ʚʪʦʨʫʶ ʛʨʫʧʧʫ ʚʭʦʜʷʪ ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʝ ʟʥʘ-

ʯʝʥʠʷ ʢʦʪʦʨʳʭ ʥʝ ʜʘʶʪ ʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴ ʪʝʢʫʱʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʩʦʩʪʦʷ-

ʥʠʝ ʢʘʢ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʝ; ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʦʥʠ ʫʢʘʟʳʚʘʶʪ, ʯʪʦ ʧʨʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦ-

ʚʠʷʭ, ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʘʭ ʠʣʠ ʥʝʧʨʠʥʷʪʠʠ ʜʝʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʝʨ ʩʠʪʫʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʨʝʟʢʦ 

ʫʭʫʜʰʠʪʴʩʷ. ʂ ʥʠʤ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

- ʧʦʪʝʨʷ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʘʧʧʘʨʘʪʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ; 

- ʚʳʥʫʞʜʝʥʥʳʝ ʦʩʪʘʥʦʚʢʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ ʨʠʪʤʠʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪ-

ʚʝʥʥʦ-ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʦʮʝʩʩʘ; 
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- ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʘʷ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ, ʪ.ʝ. ʯʨʝʟʤʝʨ-

ʥʘʷ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʦʪ ʢʘʢʦʛʦ-

ʪʦ ʦʜʥʦʛʦ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ, ʪʠʧʘ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ, ʚʠʜʘ ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʜʨ.; 

- ʠʟʣʠʰʥʷʷ ʩʪʘʚʢʘ ʥʘ ʚʦʟʤʦʞʥʫʶ ʠ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤʫʶ ʫʩʧʝʰʥʦʩʪʴ ʠ ʧʨʠ-

ʙʳʣʴʥʦʩʪʴ ʥʦʚʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ; 

- ʫʯʘʩʪʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ ʚ ʩʫʜʝʙʥʳʭ ʨʘʟʙʠʨʘʪʝʣʴʩʪʚʘʭ ʩ ʥʝʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʳʤ 

ʠʩʭʦʜʦʤ; 

- ʧʦʪʝʨʷ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ; 

- ʥʝʜʦʦʮʝʥʢʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʛʦ ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝ-

ʩʢʦʛʦ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ; 

- ʥʝʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʷ; 

- ʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʡ ʨʠʩʢ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʡ ʩ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʝʤ ʚ ʮʝʣʦʤ ʠʣʠ ʝʛʦ ʢʣʶʯʝ-

ʚʳʭ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣʝʥʠʡ. 

ʅʝ ʚʩʝ ʠʟ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʚʳʰʝ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʳ ʥʝʧʦ-

ʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʥʫʞʥʘ ʝʱʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ. ʂʨʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʜʝʪʘʣʠʟʠʨʦ-

ʚʘʥʳ ʧʦ ʦʪʨʘʩʣʷʤ ʠ ʧʦʜʦʪʨʘʩʣʷʤ, ʘ ʠʭ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʘ ʧʦʩʣʝ 

ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʘʥʥʳʭ. 

ʆʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʦʧʳʪ. ɺ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʡ ʥʦʚʦʡ ʨʝʜʘʢʮʠʠ ʌʝʜʝʨʘʣʴ-

ʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ çʆ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʝ)è ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʌ ʙʳʣʦ 

ʚʳʧʫʱʝʥʦ ʇʦʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʦʪ 25 ʠʶʥʷ 2003 ʛ. ˉ 367 çʆʙ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʠʠ ʧʨʘʚʠʣ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʘʨʙʠʪʨʘʞʥʳʤ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘè. 

ɺ ʯʠʩʣʝ ʮʝʣʝʡ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʚ ʧʦʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʠ ʫʢʘʟʘʥʘ 

ʩʣʝʜʫʶʱʘʷ: çʧʦʜʛʦʪʦʚʢʘ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ (ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ) ʚʦʩʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʠʷ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʜʦʣʞʥʠʢʘ ʠ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʚʚʝ-

ʜʝʥʠʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʦʣʞʥʠʢʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘè. 

ɺ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʘʷ ʯʘʩʪʴ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʩʚʦʜʠʪʩʷ ʢ ʨʝ-

ʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʦ ʨʘʩʯʝʪʝ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʜʘʝʪ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʝ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʦʩʪʦʷʥʠʠ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 

(ʪʘʙʣ. 11.2). 

 

ʊʘʙʣʠʮʘ 11. 2 

ʉʠʩʪʝʤʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦ-

ʩʦʙʥʦʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ 
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ʇʨʠʤʝʯʘʥʠʝ: MA ð ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʣʠʢʚʠʜʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʠ ʢʨʘʪʢʦ-

ʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʚʣʦʞʝʥʠʷ); CL ð ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ; ʉɸ ð ʣʠʢʚʠʜ-

ʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ (ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ); LT A ð ʩʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʚʥʝʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ; 

LT L ð ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ; Sm ð ʩʨʝʜʥʝʤʝʩʷʯʥʘʷ ʚʳʨʫʯʢʘ; ɽ ð ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ (ʢʘʧʠʪʘʣ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ); ɸ ð ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ; WC ð ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʦʙʦʨʦʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ; Lexp ð ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʘʷ ʢʨʝʜʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ; L ð ʩʦʚʦʢʫʧ-

ʥʳʝ ʧʘʩʩʠʚʳ; AR ð ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ; PA ð ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ ʢ ʚʦʟ-

ʚʨʘʪʫ, ʪ.ʝ. ʜʝʙʠʪʦʨʩʢʘʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ, ʩʧʠʩʘʥʥʘʷ ʚ ʫʙʳʪʦʢ, ʠ ʚʳʜʘʥʥʳʝ ʛʘʨʘʥʪʠʠ ʠ 

ʧʦʨʫʯʠʪʝʣʴʩʪʚʘ; Pn ð ʯʠʩʪʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ (ʫʙʳʪʦʢ); S ð ʚʳʨʫʯʢʘ ʥʝʪʪʦ. 

 

ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʚ ʪʘʙʣ. 11.2 ʠ ʠʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʷ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ 

ʩʪʨʦʛʦʤ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʤ ʧʦʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝʤ (ʩʣʝʜʫʝʪ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦ 

ʦʮʝʥʠʪʴ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠʚʝʜʝʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ ʠ 

ʚʳʷʚʠʪʴ ʩʧʦʨʥʳʝ ʠ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʦ ʪʨʘʢʪʫʝʤʳʝ ʤʦʤʝʥʪʳ). ɺ ʤʝʪʦʜʠʢʝ ʥʝ ʧʨʠʚʦ-

ʜʷʪʩʷ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ (ʥʦʨʤʘʪʠʚʳ) ʜʣʷ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ; ʚʝʨʦʷʪʥʦ, 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʩʫʞʜʝʥʠʝ ʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙ-

ʥʦʩʪʠ ʜʦʣʞʥʦ ʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʤʥʝʥʠʷ ʫʧʨʘʚ-

ʣʷʶʱʝʛʦ. 

11.4. ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 
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ʇʨʠ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪʨʦʚ ʧʦ ʦʙʲʝʤʘʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ 

ʣʶʙʘʷ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʩʪʨʝʤʠʪʩʷ ʚʳʡʪʠ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʫʶ ʘʨʝʥʫ. ʅʝʩʣʦʞʥʦ ʩʬʦʨ-

ʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʫʤ ʪʨʠ ʧʨʠʯʠʥʳ ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ: 

1) ʛʝʥʝʨʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʧʨʠʙʳʣʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʨʳʥʢʦʚ 

ʩʙʳʪʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ; 

2) ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

3) ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ. 

ʋʩʧʝʰʥʦʩʪʴ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʚʷʟʝʡ ʚ ʩʬʝʨʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ, ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦ-ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ ʩʚʷʟʝʡ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴ-

ʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʫʨʦʚʥʝʤ ʜʦʚʝʨʠʷ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʪʦʨʦʥ. 

ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʡ ʘʩʧʝʢʪ ʵʪʠʭ ʩʚʷʟʝʡ ʠʛʨʘʝʪ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʘʞʥʫʶ ʨʦʣʴ. 

ʇʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʘʷ ʨʝʘʣʠʟʫʝʤʦʩʪʴ ʢʦʥʪʘʢʪʦʚ ʩ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤʠ ʧʘʨʪʥʝʨʘʤʠ, 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ, ʠʥʩʪʠʪʫʪʘʤʠ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʩʪʘʪʫʩ-ʢʚʦ ʠ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ, ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʥʳʭ ʠ ʟʘʩʣʫʞʠʚʘʶʱʠʭ 

ʜʦʚʝʨʠʷ. ʕʪʘ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʥʘʭʦʜʠʪ ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʘʜʝʢ-

ʚʘʪʥʦʛʦ ʚʦʩʧʨʠʷʪʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʡ ʢʘʨʪʠʥʢʠ ʦ ʬʠʨʤʝ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʦʡ ʝʝ 

ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ. 

ɺ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʳ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʤʝʥʝʜʞʝʨʳ ʤʥʦʛʠʭ ʦʪʝʯʝʩʪ-

ʚʝʥʥʳʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʩʪʦʣʢʥʫʣʠʩʴ ʩ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴʶ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʦʥʠʤʘʪʴ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʩʪʴ ʟʘʧʘʜʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ, ʥʦ ʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʪʴ ʩʚʦʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʚ ʬʦʨʤʘʪʘʭ, 

ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʜʣʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʥʘ ɿʘʧʘʜʝ. ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʧʦ-

ʥʷʪʥʦʩʪʠ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʝʝ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ (ʛʦʚʦʨʷ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤ 

ʷʟʳʢʦʤ ð ʪʨʘʥʩʧʘʨʝʥʪʥʦʩʪʠ) ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʫʥʠʢʘʣʴʥʦʡ, ʩʚʦʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʣʠʰʴ 

ʈʦʩʩʠʠ ð ʚ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʩ ʥʝʡ ʩʪʘʣʢʠʚʘʝʪʩʷ ʣʶʙʘʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʢʦʤ-

ʧʘʥʠʷ, ʧʳʪʘʶʱʘʷʩʷ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʠʪʴ ʩʚʦʶ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʟʘ ʧʨʝʜʝʣʳ ʩʪʨʘʥʳ. 

ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʝʩʪʴ ʧʨʦʜʫʢʪ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʩʪʘʣʠ ʛʦʚʦʨʠʪʴ 

ʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʛʘʨʤʦʥʠʟʘʮʠʠ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʫʯʝʪʘ ʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ʕʪʘ ʧʨʦ-

ʙʣʝʤʘ ʩ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʴʶ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʦʩʪʠ ʦʙʩʫʞʜʘʝʪʩʷ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʠ 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʤ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘʭ ʫʞʝ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʜʝʩʷʪʠʣʝʪʠʡ: ʧʦ ʩʫʪʠ, ʥʘ ʧʨʦʪʷʞʝ-

ʥʠʠ ʚʩʝʛʦ ʍʍ ʚ. ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʣʠʩʴ ʚʷʣʦʪʝʢʫʱʠʝ ʧʦʧʳʪʢʠ ʥʘʡʪʠ ʝʝ 

ʨʝʰʝʥʠʝ. 

ʆʜʠʥ ʠʟ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʨʝʰʝʥʠʷ ð ʄʉʌʆ ð ʧʦ ʙʦʣʴʰʦʤʫ ʩʯʝʪʫ ʪʘʢ ʠ ʥʝ 

ʫʚʝʥʯʘʣʩʷ ʫʩʧʝʭʦʤ, ʧʦʩʢʦʣʴʢʫ ʵʪʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʥʝ ʙʳʣʠ ʦʜʦʙʨʝʥʳ ʚʩʝʤʠ ʚʝʜʫʱʠ-

ʤʠ ʬʦʥʜʦʚʳʤʠ ʙʠʨʞʘʤʠ (ʧʦʥʷʪʥʦ, ʧʦʯʝʤʫ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʙʠʨʞʘʭ ð ʠʤʝʥʥʦ ʪʘʤ 

ʬʠʨʤʳ ʧʪrʘʶʪʩʷ ʥʘʡʪʠ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ). 

ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʘʷ ʠʥʜʫʩʪʨʠʷ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʜʝʩʷʪʠʣʝʪʠʷ ʨʘʟʚʠʚʘʝʪʩʷ ʠʩʢʣʶ-

ʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʪʝʭ-

ʥʠʯʝʩʢʦʡ ʙʘʟʳ ʠ ʧʨʦʛʨʘʤʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʠ. ɺʩʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʠʥʬʦʨʤʘ-

ʮʠʦʥʥʦ-ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʘʛʝʥʪʩʪʚʘ ʠʤʝʶʪ ʢʦʤʧʴʶʪʝʨʥʳʝ ʬʘʡʣʳ, ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʝ ʧʦ ʦʪʨʘʩʣʷʤ, ʚʠʜʘʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʪʠʧʘʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʠ ʠ 

ʪ.ʧ. 

ʆʙʱʝʝ ʯʠʩʣʦ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʚ ʤʠʨʝ ʥʘʩʯʠʪʳʚʘʝʪ ʩʦʪʥʠ ʥʘ-

ʠʤʝʥʦʚʘʥʠʡ. ɹʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʪʘʢʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʭʦʨʦʰʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦ-

ʚʘʥʳ, ʦʜʥʘʢʦ ʠʭ ʦʩʥʦʚʥʦʝ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ð ʜʘʪʴ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʙʱʠʝ ʩʚʝʜʝʥʠʷ 

ʠʣʠ ʚʘʞʥʝʡʰʠʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʮʝʣʝʚʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ 
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ʬʘʡʣʘ. ʀʥʳʤʠ ʩʣʦʚʘʤʠ, ʵʪʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ð ʯʘʩʪʴ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦʡ ʯʝʨʪʦʡ ʢʦʪʦʨʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʘʩʩʦʚʦʩʪʴ. 

ɺ ʵʪʦʤ ʩʤʳʩʣʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʥʦ ʠʥʫʶ ʧʨʠʨʦʜʫ ʠ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʤʝʝʪ ʪʘʢʦʡ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʡ ʠʩʪʦʯʥʠʢ, ʢʘʢ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʆʥ ʙʦʣʝʝ ʩʧʝʮʠʬʠʮʠʨʦ-

ʚʘʥ ʢʘʢ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʝʛʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʩ ʧʦʟʠʮʠʠ ʝʛʦ ʧʦʪʝʥʮʠ-

ʘʣʴʥʳʭ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ. ʀʤʝʥʥʦ ʦʥ ʜʘʝʪ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʦʣʥʫʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʦ ʢʦʥ-

ʢʨʝʪʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʩ ʥʠʤ ʠ ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨʫ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʧʨʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʦʚʳʭ ʢʦʥʪʘʢʪʦʚ. 

ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʢʘʢ ʦ ʨʘʙʦʪʝ ʩ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʟʘʨʫʙʝʞʥʳʭ ʢʣʠʝʥ-

ʪʦʚ, ʪʘʢ ʠ ʦ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʚ ʬʦʨʤʘʪʝ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʡ 

ʥʘʩʳʱʝʥʥʦʩʪʠ, ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʷʶʱʝʡ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʷʤ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠ 

ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ. ɻʦʜʦʚʦʡ ʧʫʙʣʠʯʥʳʡ ʦʪʯʝʪ ð ʵʪʦ ʚʠʟʠʪʥʘʷ ʢʘʨʪʦʯʢʘ ʬʠʨʤʳ. ʇʦ-

ʵʪʦʤʫ ʥʝʧʨʝʣʦʞʥʳʤ ʧʨʘʚʠʣʦʤ ʜʣʷ ʛʨʘʤʦʪʥʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʤʝʥʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʣʝʜʫʶʱʝʝ: 

ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʬʦʨʤʘʣʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʢʦʥʪʘʢʪʦʚ ʩ ʬʠʨʤʦʡ ð ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʤ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʦʤ ð ʜʦʣʞʥʘ ʚ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ ʧʨʝʜʰʝʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ ʜʝʪʘʣʴ-

ʥʦʛʦ ʦʟʥʘʢʦʤʣʝʥʠʷ ʩ ʝʛʦ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ. 

ɺ ʣʶʙʦʡ ʩʪʨʘʥʝ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʘ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʚ ʪʦʡ ʠʣʠ ʠʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫ-

ʝʪʩʷ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʤ ʠ/ʠʣʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ. 

ʀʥʪʝʨʥʘʮʠʦʥʘʣʠʟʘʮʠʷ ʨʳʥʢʦʚ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʠ ʥʘʣʠʯʠʝ ʤʥʦʞʝʩʪʚʘ ʩʪʨʘʥʦ-

ʚʳʭ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʚʝʜʝʥʠʷ ʫʯʝʪʘ ð ʩ ʜʨʫʛʦʡ, ʧʨʠʚʝʣʠ ʢ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʢʠ ʥʝʢʦʝʛʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʷ ʧʨʘʚʠʣ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʩʪʠ ʬʠʨʤ. ʕʪʦ ʢʘʩʘʝʪʩʷ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʪʨʘʥʩʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʡ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʭ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʬʠʨʤ, ʧʳʪʘʶʱʠʭʩʷ ʚʳʡʪʠ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜ-

ʥʳʝ ʨʳʥʢʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ. 

ʂ ʩʦʞʘʣʝʥʠʶ, ʝʜʠʥʩʪʚʘ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʤ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʝ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʚ, ʬʠ-

ʥʘʥʩʠʩʪʦʚ ʠ ʙʠʟʥʝʩʤʝʥʦʚ ʥʝʪ, ʧʦʵʪʦʤʫ ʦʪʩʫʪʩʪʚʫʝʪ ʠ ʢʘʢʦʡ-ʣʠʙʦ ʫʥʠʚʝʨʩʘʣʴ-

ʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʢ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʘʤʝʨʠ-

ʢʘʥʩʢʠʝ ʙʠʨʞʠ ʚʝʩʴʤʘ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳ ʜʣʷ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ 

ʯʝʤ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʚʳʥʫʞʜʝʥʳ ʩʣʝʜʦʚʘʪʴ ʧʨʘʚʠʣʘʤ ʠʛʨʳ ʚ ʧʣʘʥʝ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʟʘʜʘ-

ʚʘʝʤʳʤ ʵʪʠʤʠ ʙʠʨʞʘʤʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ, ʝʩʪʝʩʪʚʝʥʥʦ, ʪʨʝʙʫʶʪ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʩʪʠ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ ɻɸɸʇ. 

ʊʘʢʞʝ ʚʧʦʣʥʝ ʦʙʲʷʩʥʠʤʦ, ʯʪʦ ɽʚʨʦʧʝʡʩʢʦʝ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦ ʚ ʙʦʣʴʰʝʡ ʩʪʝʧʝ-

ʥʠ ʩʠʤʧʘʪʠʟʠʨʫʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʬʝʜʝʨʘʮʠʠ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʦʚ ʠ ʉʦ-

ʚʝʪʘ ʧʦ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʠʥʠʮʠʠʨʦʚʘʚʰʠʤ 

ʧʨʦʝʢʪ ʢʦʥʚʝʨʛʝʥʮʠʠ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʤʦʜʝʣʝʡ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ. ɽʛʦ ʢʦʥʝʯʥʳʤʠ 

ʮʝʣʷʤʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʠʚʝʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʘʩʭʦʞʜʝʥʠʡ ʤʝʞʜʫ ʜʚʫʤʷ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʤʠ ʩʠʩ-

ʪʝʤʘʤʠ ð ʄʉʌʆ ʠ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ ɻɸɸʇ ð ʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʥʘʙʦʨʘ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ, ʧʨʠʝʤʣʝʤʦʛʦ ʜʣʷ ʚʩʝʭ ʬʦʥʜʦʚʳʭ ʙʠʨʞ ʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʨʝ-

ʛʫʣʷʪʦʨʦʚ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ ʠ ʨʳʥʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʂʘʢ ʙʳ ʪʦ ʥʠ ʙʳʣʦ, ʥʦ ʨʝʘʣʴʥʦʩʪʴ ʪʘʢʦʚʘ, ʯʪʦ ʜʦ ʪʝʭ ʧʦʨ, ʧʦʢʘ ʧʨʦʝʢʪ 

ʢʦʥʚʝʨʛʝʥʮʠʠ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥ ʚ ʧʦʣʥʦʡ ʤʝʨʝ, ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ 

(ʥʝʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ) ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ ʜʝʣʘʪʴ ʚʳʙʦʨ ʤʝʞʜʫ ʄʉʌʆ ʠ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʤ 

ɻɸɸʇ (ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʚʩʝ ʢʨʫʧʥʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʠʤʝʶʱʠʝ ʢʘʢʦʝ-ʣʠʙʦ ʢʘʩʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʢ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʧʦ ʵʪʦʤʫ ʚʦʧʨʦʩʫ ʨʘʟʜʝʣʠʣʠʩʴ ʧʨʠʤʝʨʥʦ ʥʘ ʜʚʝ 

ʨʘʚʥʳʝ ʯʘʩʪʠ). 
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ɺ ʤʠʨʦʚʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʫʞʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʨʦ-

ʙʣʝʤʳ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤ ʣʠʮʘʤ. ɺ ʯʘ-

ʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʨʠʜʝʨʞʠʚʘʪʴʩʷ ʦʜʥʦʛʦ ʠʟ ʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʚʘʨʠʘʥʪʦʚ ʜʝʡʩʪ-

ʚʠʡ: 

1) ʥʝ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ (ʧʨʦʙʣʝʤʫ ʠʥʪʝʨʧʨʝʪʘʮʠʠ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʦʣʞʝʥ ʨʝʰʠʪʴ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʴ); 

2) ʧʦʜʛʦʪʦʚʠʪʴ ʧʝʨʝʚʦʜ ʪʝʢʩʪʦʚʦʡ ʯʘʩʪʠ ʦʪʯʝʪʘ (ʥʘ ʷʟʳʢ, ʧʦʥʷʪʥʳʡ ʙʦʣʴ-

ʰʝʡ ʯʘʩʪʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʤʳʭ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ ʦʪʯʝʪʘ); 

3) ʧʝʨʝʩʯʠʪʘʪʴ ʜʘʥʥʳʝ ʦʪʯʝʪʘ ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʫʶ ʚʘʣʶʪʫ (ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʨʝʯʴ 

ʠʜʝʪ ʦ ʜʦʣʣʘʨʘʭ ʉʐɸ); 

4) ʚʢʣʶʯʠʪʴ ʚ ʛʦʜʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʫʶ ʧʦʷʩʥʷʶʱʫʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ 

(ʠʤʝʝʪʩʷ ʚ ʚʠʜʫ, ʯʪʦ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʳʝ ʠʣʠ ʥʝʦʜʥʦʟʥʘʯʥʦ ʪʨʘʢʪʫʝʤʳʝ 

ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʧʝʨʝʩʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʠʩʭʦʜʷ ʠʟ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ 

ʩʪʨʘʥʳ, ʜʣʷ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ ʢʦʪʦʨʦʡ ʛʦʪʦʚʠʪʩʷ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʘʷ ʚʝʨʩʠʷ ʦʪʯʝʪʘ); 

5) ʧʦʜʛʦʪʦʚʠʪʴ ʦʪʯʝʪ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʟʘʨʫʙʝʞʥʳʤʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ (ʯʘʱʝ 

ʚʩʝʛʦ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʶʪʩʷ ʣʠʙʦ ʄʉʌʆ, ʣʠʙʦ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʠʡ ɻɸɸʇ). 

ʀʤʝʥʥʦ ʧʦʩʣʝʜʥʠʡ ʚʘʨʠʘʥʪ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʤ ʜʣʷ 

ʢʨʫʧʥʦʡ ʬʠʨʤʳ. ʈʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʦʥ ʧʫʪʝʤ ʪʘʢ ʥʘʟʳʚʘʝʤʦʡ ʧʝʨʝʢʣʘʜʢʠ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ 

ʠʟ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ ʚ ʬʦʨʤʘʪ ʄʉʌʆ (ɻɸɸʇ). ʇʦʜʦʙʥʘʷ ʧʝʨʝʢʣʘʜʢʘ ʥʦʩʠʪ 

ʪʚʦʨʯʝʩʢʠʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʯʪʦ ʧʨʝʜʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʦʪʨʘʩʣʝʚʦʡ ʩʧʝʮʠʬʠʢʦʡ ʬʠʨʤʳ ʠ 

ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʷʤʠ ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʦʡ ʚ ʥʝʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʯʝʪʘ, ʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʩʦʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʤʝʪʦʜʠʢ ʤʦʞʥʦ ʥʘʡʪʠ ʚ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʡ ʣʠʪʝʨʘʪʫʨʝ. 
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ɿʘʢʣʶʯʝʥʠʝ 
(ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

ʄʳ ʟʘʢʦʥʯʠʣʠ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʝ ʦʙʱʠʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ɼʘʞʝ ʢʨʘʪʢʦʝ ʠʟʣʦʞʝʥʠʝ ʪʝʭʥʠʢʠ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʪʠʧʦʚʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʥʘʩʢʦʣʴʢʦ ʪʨʫʜʥʘ ʠ ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʠʥʪʝʨʝʩʥʘ ʨʘ-

ʙʦʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. ʉʬʝʨʘ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʰʠʨʦʢʘ, ʦʜ-

ʥʘʢʦ ʦʩʦʙʦʝ ʤʝʩʪʦ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʠʪ ʜʚʫʤ ʩʝʛʤʝʥʪʘʤ ð ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʥʠʶ. 

ʀʭ ʩʫʪʴ ʥʘʛʣʷʜʥʦ ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫʝʪʩʷ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʤ ʙʘʣʘʥʩʦʤ: ʧʝʨʚʳʡ ʩʝʛ-

ʤʝʥʪ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʚ ʩʝʙʷ ʚʦʧʨʦʩʳ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʣʝʚʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ ʙʘʣʘʥʩʘ (ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ 

ʚʳʙʦʨʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʤ ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʤ ʘʩʧʝʢ-

ʪʘʭ), ʚʪʦʨʦʡ ð ʧʨʘʚʦʡ (ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʤʦʙʠʣʠʟʘʮʠʠ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠ ʚʳʙʦʨʝ 

ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʡ ʠʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ). 

ɸʢʮʝʥʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚʥʠʤʘʥʠʷ ʥʘ ʵʪʠʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʦ ʠʭ ʥʝʧʦʩʨʝʜ-

ʩʪʚʝʥʥʳʤ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝʤ ʢ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʷ. ʆʪʩʶʜʘ ʩʣʝʜʫʝʪ ʦʯʝ-

ʚʠʜʥʳʡ ʚʳʚʦʜ ʠ, ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ, ʧʦʞʝʣʘʥʠʝ ʯʠʪʘʪʝʣʶ: ʦʟʥʘʢʦʤʣʝʥʠʝ ʩ ʦʩʥʦʚʘ-

ʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ, ʠʤʝʚʰʝʝ ʤʝʩʪʦ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʧʨʦʯʪʝʥʠʷ ʜʘʥʥʦʡ 

ʨʘʙʦʪʳ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʣʠʰʴ ʧʝʨʚʳʡ ʰʘʛ ʥʘ ʤʥʦʛʦʪʨʫʜʥʦʤ ʧʫʪʠ, ʠʤʝʶʱʝʤ 

ʮʝʣʴʶ ʛʣʫʙʠʥʥʦʝ ʧʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʪʝʭʥʠʢʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ 

ʬʠʨʤʳ. 

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʪʘʢʞʝ ʦʙʨʘʪʠʪʴ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʯʠʪʘʪʝʣʷ ʥʘ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʩʪʴ ʧʦʜʭʦ-

ʜʘ ʢ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʟʥʘʥʠʡ ʠ ʥʘʚʳʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʤʝʥʝʜʞʝʨʘ. ɼʝʣʦ ʚ ʪʦʤ, ʯʪʦ 

ʨʝʰʝʥʠʷ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʳ, ʚʘʨʠʘʙʝʣʴʥʳ 

ʠ ʨʠʩʢʦʚʳ ʧʦ ʩʚʦʝʡ ʩʫʪʠ; ʢʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʦʢʨʫʞʘʶʱʘʷ ʙʠʟʥʝʩ-ʩʨʝʜʘ ʚʝʩʴʤʘ ʜʠʥʘ-

ʤʠʯʥʘ. ʕʪʠ ʦʙʩʪʦʷʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦʜʚʦʜʷʪ ʥʘʩ ʢ ʦʯʝʚʠʜʥʦʤʫ ʚʳʚʦʜʫ: ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ 

ʤʝʥʝʜʞʝʨʫ (ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦ ʦʪ ʟʘʥʠʤʘʝʤʦʛʦ ʠʤ ʤʝʩʪʘ ʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʯʝʩʢʦʡ ʠʝʨʘʨʭʠʠ) 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ ʩʚʦʶ ʬʦʨʤʫ, ʪ.ʝ. ʘʢʪʫʘʣʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʦ-

ʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʟʥʘʥʠʷ ʠ ʥʘʚʳʢʠ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʚ ʪʘʢʠʭ ʦʙʣʘʩʪʷʭ, ʢʘʢ: 

(1) ʧʨʘʚʦʚʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʙʝʟʫʩʣʦʚ-

ʥʦ, ʘʢʮʝʥʪ ʜʦʣʞʝʥ ʜʝʣʘʪʴʩʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʝ ʧʨʘʚʦ), 

(2) ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʠʡ ʫʯʝʪ (ʚʢʣʶʯʘʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ), 

(3) ʧʨʠʥʮʠʧʳ, ʤʝʪʦʜʳ ʠ ʪʝʭʥʠʢʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ ʭʦʟʷʡʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʩʫʙʲʝʢʪʘ. 

ʇʨʘʚʦ, ʫʯʝʪ ʠ ʬʠʥʘʥʩʳ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʪ ʩʦʙʦʡ ʪʫ ʪʨʠʘʜʫ ʟʥʘʥʠʡ, ʙʝʟ ʢʦʪʦ-

ʨʳʭ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʘʤʠ 

ʬʠʨʤʳ. 
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ʇʈʀʃʆɾɽʅʀɽ 1. ʉʠʩʪʝʤʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 
ʬʠʨʤʳ 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 52)   (ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 71)    
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ʇʨʠʤʝʯʘʥʠʷ: 

1. ɺ ʪʘʙʣʠʮʝ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪʩʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʨʝʢʦʤʝʥʜʦʚʘʥʥʘʷ ʧʨʠʢʘʟʦʤ ʄʠʥʬʠʥʘ ʈʌ ʦʪ 22 ʠʶʣʷ 2003 ʛ. ˉ 67ʥ çʆ ʬʦʨʤʘʭ 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡè. 

2. ɺ ʪʘʙʣʠʮʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʣʠʰʴ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʦʯʥʳʝ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʭ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪʦʚ. ʇʨʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʨʘʩ-

ʯʝʪʦʚ ʵʪʠ ʘʣʛʦʨʠʪʤʳ ʤʦʛʫʪ ʫʪʦʯʥʷʪʴʩʷ. ʊʘʢ, ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʙʘʣʘʥʩʦʚ ʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ, ʧʨʝʜʧʠʩʘʥʥʦʡ ʨʘʥʝʝ ʜʝʡʩʪʚʦʚʘʚʰʠʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʠ-

ʚʘʤʠ, ʤʦʞʝʪ ʧʦʥʘʜʦʙʠʪʴʩʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʯʠʩʪʢʠ ʦʪ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʦʚ. 

3. ʇʨʠ ʨʘʩʯʝʪʝ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʩʪʘʪʴʠ çɼʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘè, ʚ ʨʘʩʯʝʪ ʤʦ-

ʞʝʪ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴʩʷ ʢʘʢ ʚʝʩʴ ʦʜʥʦʠʤʝʥʥʳʡ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣ, ʪʘʢ ʠ ʜʘʥʥʳʡ ʧʦʜʨʘʟʜʝʣ ʟʘ ʤʠʥʫʩʦʤ ʩʪʘʪʴʠ çʆʪʣʦʞʝʥʥʳʝ ʥʘʣʦʛʦʚʳʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘè (ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʨʠ ʠʩʯʠʩʣʝʥʠʠ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʣʝʚʝʨʠʜʞʘ ʚ ʨʘʩʯʝʪ ʤʦʞʝʪ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴʩʷ ʩʫʤʤʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʟʘʡʤʦʚ). 

4. ɸʣʛʦʨʠʪʤʳ ʨʘʩʯʝʪʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʩʤ. ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʨʘʟʜʝʣʘʭ ʢʥʠʛʠ. 

5. ɺ ʪʘʙʣʠʮʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʳ ʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʦʙʦʟʥʘʯʝʥʠʷ: 

 

ʀɹɸ - ʠʪʦʛ ʙʘʣʘʥʩʘ ʧʦ ʘʢʪʠʚʫ;  

ɿʋ - ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʝʡ ʧʦ ʚʟʥʦʩʘʤ ʚ ʫʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣ;  

ʀIV - ʠʪʦʛ ʨʘʟʜʝʣʘ IV ʙʘʣʘʥʩʘ;  

ʀV - ʠʪʦʛ ʨʘʟʜʝʣʘ V ʙʘʣʘʥʩʘ;  

ɼɹʇ - ʜʦʭʦʜʳ ʙʫʜʫʱʠʭ ʧʝʨʠʦʜʦʚ;  

ʨ - ʮʝʥʘ ʝʜʠʥʠʮʳ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ;  

v - ʧʝʨʝʤʝʥʥʳʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʘ ʝʜʠʥʠʮʫ ʧʨʦ-

ʜʫʢʮʠʠ;  

FC - ʫʩʣʦʚʥʦ-ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʘ; 

NOPLAT - ʯʠʩʪʘʷ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ, ʩʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʥʘ ʥʘ-

ʣʦʛʦʚʳʝ ʚʳʧʣʘʪʳ;  

DCC - ʥʦʨʤʘʣʴʥʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ;  

MVC - ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ (ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ);  

WACC - ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʢʘʧʠʪʘʣʘ;  

EBIT - ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ;  

ʊ - ʩʫʤʤʘ ʫʧʣʘʯʝʥʥʳʭ ʥʘʣʦʛʦʚ;  

ʊʉʪ - ʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʨʳʥʦʯʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʩʫʤʤʘ ʨʥrʦʯʥʳʭ 

ʦʮʝʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ;  

ʊʉb - ʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʫʯʝʪʥʘʷ (ʙʘʣʘʥʩʦʚʘʷ) ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʨʤʳ ʢʘʢ ʩʫʤʤʘ 

ʙʘʣʘʥʩʦʚʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʠ ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 
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ʇʈʀʃʆɾɽʅʀɽ 2. ɸʣʛʦʨʠʪʤʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠ ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʭ 
ʚʳʯʠʩʣʝʥʠʡ  

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 49)    (ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

(ʅʘʟʘʜ ʢ ʩʪʨ. 72)               
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ʇʈʀʃʆɾɽʅʀɽ 3. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʪʘʙʣʠʮʳ 
(ʅʘʟʘʜ ʢ ʪʝʢʩʪʫ)   (ʢ ʆʛʣʘʚʣʝʥʠʶ) 

 

 



 205 

 



 206 

 



 207 

 




