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ANNOTATION 

 

In the past 2020, there was an economic crisis, which occurred as a result of 

the spread of a dangerous virus around the world, world financial markets have 

shown that an economic crisis only needs a pretext, be it a pandemic, a terrorist act 

or the invasion of one country into another. Due to the downturns in the global 

financial markets in 2020, many people are interested in investing in financial 

markets in order to make a profit. In such conditions, some companies, for example 

the Moscow Exchange, create training courses, investment strategies, portfolios for 

interested parties in order to attract as many customers as possible, but there are also 

companies that want to cash in on gullible customers. At such times, it is especially 

important to provide sound financial education. 

The object of research is BCS Broker.  

The subject of the research is the development of an investment strategy. 

The purpose of the study is to substantiate the methodology for calculating 

indicators in the developed investment strategy for private clients of BCS Broker. 

To achieve this goal, the following tasks have been set: 

- Analyze the state of the world financial markets; 

- Assess the position of financial markets in Russia; 

- Analyze the activities of BCS Broker in the financial markets of Russia; 

- Develop an investment portfolio in order to attract interested parties to invest 

in securities; 

- Assess the effectiveness of the developed strategy. 

The tasks set define the structure of the work. The final work consists of an 

Introduction, three chapters, a conclusion, a bibliography and Internet resources. 
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ȼȼȿȾȿɇɂȿ 
 

ȼ ɩɪɨɲɥɨɦ 2020 ɝɨɞɭ ɩɪɨɢɡɨɲɟɥ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɤɪɢɡɢɫ, ɤɨɬɨɪɵɣ 

ɩɪɨɢɡɨɲɟɥ ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɢɹ ɨɩɚɫɧɨɝɨ ɜɢɪɭɫɚ ɩɨ ɜɫɟɦɭ ɦɢɪɭ, 

ɦɢɪɨɜɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɩɨɤɚɡɚɥɢ, ɱɬɨ ɞɥɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɤɪɢɡɢɫɚ ɧɭɠɟɧ 

ɬɨɥɶɤɨ ɩɨɜɨɞ, ɛɭɞɶ ɬɨ ɩɚɧɞɟɦɢɹ, ɬɟɪɪɨɪɢɫɬɢɱɟɫɤɢɣ ɚɤɬ ɢɥɢ ɜɬɨɪɠɟɧɢɟ ɨɞɧɨɣ 

ɫɬɪɚɧɵ ɜ ɞɪɭɝɭɸ. ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɩɚɞɟɧɢɣ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɜ 2020 

ɝɨɞɭ, ɦɧɨɝɢɟ ɥɸɞɢ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɥɢɫɶ ɜɥɨɠɟɧɢɹɦɢ ɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɫ 

ɰɟɥɶɸ ɩɨɥɭɱɟɧɢɸ ɩɪɢɛɵɥɢ. ȼ ɬɚɤɢɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɧɟɤɨɬɨɪɵɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤ ɩɪɢɦɟɪɭ 

Ɇɨɫɤɨɜɫɤɚɹ ɛɢɪɠɚ, ɫɨɡɞɚɸɬ ɨɛɭɱɚɸɳɢɟ ɤɭɪɫɵ, ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ, 

ɩɨɪɬɮɟɥɢ ɞɥɹ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɵɯ ɥɢɰ, ɱɬɨɛɵ ɩɪɢɜɥɟɱɶ ɤɚɤ ɦɨɠɧɨ ɛɨɥɶɲɟ 

ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤ ɫɟɛɟ, ɧɨ ɟɫɬɶ ɢ ɬɚɤɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɯɨɬɹɬ ɧɚɠɢɬɶɫɹ ɧɚ 

ɞɨɜɟɪɱɢɜɵɯ ɤɥɢɟɧɬɚɯ. ȼ ɬɚɤɢɟ ɩɟɪɢɨɞɵ ɜɪɟɦɟɧɢ ɨɫɨɛɟɧɧɨ ɜɚɠɧɨ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɬɶ 

ɝɪɚɦɨɬɧɨɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɟ ɨɛɭɱɟɧɢɟ.  

Ɉɛɴɟɤɬ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ – ɤɨɦɩɚɧɢɹ «ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ». 

ɉɪɟɞɦɟɬ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ - ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɚ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ. 

ɐɟɥɶ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ – ɨɛɨɫɧɨɜɚɬɶ ɰɟɥɟɫɨɨɛɪɚɡɧɨɫɬɶ ɤɪɢɬɟɪɢɟɜ ɩɪɢ ɨɬɛɨɪɟ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɜ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ. Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ 

ɩɨɫɬɚɜɥɟɧɧɨɣ ɰɟɥɢ ɩɨɫɬɚɜɥɟɧɵ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɡɚɞɚɱɢ: 

- ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ; 

- ɨɰɟɧɢɬɶ ɩɨɥɨɠɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ; 

- ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ; 

- ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɬɶ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɫ ɰɟɥɶɸ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ 

ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɵɯ ɥɢɰ ɤ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹɦ ɜ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ; 

- ɨɰɟɧɢɬɶ ɢ ɫɪɚɜɧɢɬɶ ɫɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɟ ɜɚɪɢɚɧɬɵ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. 

ɉɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɟ ɡɚɞɚɱɢ ɡɚɞɚɸɬ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɪɚɛɨɬɵ. ȼɵɩɭɫɤɧɚɹ ɪɚɛɨɬɚ 

ɫɨɫɬɨɢɬ ɢɡ ȼɜɟɞɟɧɢɹ, ɬɪɟɯ ɝɥɚɜ, ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɹ, ɫɩɢɫɤɚ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɧɨɣ 

ɥɢɬɟɪɚɬɭɪɵ ɢ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɪɟɫɭɪɫɨɜ. 



8 

 

1 ɋɨɜɪɟɦɟɧɧɵɟ ɬɟɧɞɟɧɰɢɢ ɪɚɡɜɢɬɢя ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ 
 

1.1 ɋɭщɧɨɫɬɶ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ, ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɢ 
ɤɥɚɫɫɢɮɢɤɚɰɢя 
 

Ɇɢɪɨɜɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɧɨɤ — ɷɬɨ ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɶ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɚɧɧɵɯ 

ɦɟɠɞɭ ɫɨɛɨɣ ɪɵɧɤɨɜ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɫɟɯ ɫɬɪɚɧ ɦɢɪɚ. ɉɨɞ ɦɢɪɨɜɵɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ 

ɪɵɧɤɨɦ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɸɬ ɡɚɟɦɧɵɟ ɢ ɫɫɭɞɧɵɟ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɜ ɧɟ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ 

ɜɚɥɸɬɟ, ɢ ɤɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɧɟ ɩɨɞɩɚɞɚɸɳɢɯ ɩɨɞ ɧɚɞɡɨɪ ɷɬɢɯ ɫɬɪɚɧ. ɉɨɞ ɦɢɪɨɜɵɦ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɧɤɨɦ ɬɚɤɠɟ ɦɨɠɧɨ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɬɶ ɤɚɤ ɨɛɴɟɞɢɧɟɧɢɟ ɨɩɟɪɚɰɢɣ 

ɩɨ ɤɭɩɥɟ ɢ ɩɪɨɞɚɠɟ ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ, ɬɚɤɢɯ ɤɚɤ 

ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɜɚɥɸɬɵ, ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɢ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜ, ɚ ɬɚɤɠɟ 

ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɟ ɢ ɫɫɭɞɵ ɧɚ ɦɢɪɨɜɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɚɪɟɧɟ.  

 Ɉɫɧɨɜɚɧɧɵɦɢ ɫɭɛɴɟɤɬɚɦɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɠɢɡɧɢ ɜ ɤɚɠɞɨɣ ɫɬɪɚɧɟ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɸɬ ɧɚ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɹɜɥɹɸɬɫɹ: 

- ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ, ɢɥɢ ɢɧɚɱɟ, ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

- ɧɚɫɟɥɟɧɢɟ ɫɬɪɚɧ; 

- ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ, ɜɥɚɫɬɶ; 

- ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɭɱɚɫɬɧɢɤɢ ɪɵɧɤɚ. 

Ʉɚɤ ɢɡɜɟɫɬɧɨ, ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɬ ɞɜɟ ɫɬɨɪɨɧɵ: ɩɪɨɞɚɜɟɰ ɢ 

ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ. Ʉɚɠɞɵɣ ɜɵɲɟɩɟɪɟɱɢɫɥɟɧɧɵɯ ɫɭɛɴɟɤɬ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ, ɤɚɤ 

ɩɪɨɞɚɜɰɨɦ, ɬɚɤ ɢ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɟɦ, ɬɨ ɟɫɬɶ, ɛɵɬɶ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɦ ɫɩɪɨɫɚ, ɢɥɢ ɠɟ, 

ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɹ. Ʉɚɠɞɵɣ ɢɡ ɧɢɯ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɡɚɢɦɨɞɚɬɟɥɟɦ ɢɥɢ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɦ, ɧɨ 

ɷɬɢ ɫɭɛɴɟɤɬɵ ɦɨɝɭɬ ɫɨ ɜɪɟɦɟɧɟɦ ɩɪɟɜɪɚɬɢɬɶɫɹ ɜ ɨɛɪɚɬɧɵɟ ɫɬɨɪɨɧɵ. ȼ ɫɪɟɞɧɟɦ, 

ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɦɢ, 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɨɤɨɥɨ 66-70%, ɧɨ ɜ ɪɟɚɥɶɧɨɫɬɢ ɛɨɥɶɲɚɹ ɱɚɫɬɶ ɩɪɢɛɵɥɢ 

ɧɚɩɪɚɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɨ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɪɚɫɲɢɪɟɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɣ [1]. ɇɟɪɟɞɤɨ 

ɛɵɜɚɟɬ, ɱɬɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɷɬɨɝɨ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɦɨɝɭɬ ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɧɟɬɬɨ ɡɚɟɦɳɢɤɚɦɢ, ɬɨ ɟɫɬɶ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɦɢ, ɭ ɤɨɬɨɪɵɯ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɩɪɟɜɵɲɟɧɢɟ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɨɣ 

ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ. ȿɫɥɢ ɞɨɯɨɞɵ ɩɪɟɜɵɲɚɸɬ ɪɚɫɯɨɞɵ ɛɸɞɠɟɬɚ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ, ɷɬɨ 

ɦɨɠɟɬ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɬɨɦɭ, ɱɬɨ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨ ɦɨɠɟɬ ɫɬɚɬɶ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɦ 
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[2]. ɇɚɫɟɥɟɧɢɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ ɦɨɠɟɬ ɩɭɬɟɦ ɩɨɤɭɩɤɢ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ 

ɪɨɞɚ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɯ, ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɢ ɦɭɧɢɰɢɩɚɥɶɧɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɫɬɚɬɶ 

ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɦ, ɢɥɢ ɠɟ ɫɬɚɬɶ ɡɚɟɦɳɢɤɨɦ, ɛɟɪɹ ɷɬɢ ɫɚɦɵɟ ɤɪɟɞɢɬɵ ɭ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ. 

ɉɨɞ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦɢ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɪɵɧɤɚ ɦɨɝɭɬ ɬɪɚɤɬɨɜɚɬɶɫɹ: 

1. ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɬ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɪɵɧɤɨɜ, 

ɤɭɞɚ ɜɯɨɞɹɬ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɢ ɞɢɥɟɪɫɤɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, ɨɧɢ 

ɡɚɧɢɦɚɸɬɫɹ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟɦ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɹ ɢɦ ɞɨɫɬɭɩ ɤ ɩɨɤɭɩɤɟ ɢ 

ɩɪɨɞɚɠɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ. 

2. ɏɟɞɠɟɜɵɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɜ ɤɨɬɨɪɵɯ ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɭɩɪɚɜɥɹɸɳɢɟ 

ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɸɬ ɭɫɥɭɝɢ ɩɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ ɫɜɨɢɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ. 

ɋɸɞɚ ɦɨɝɭɬ ɜɯɨɞɢɬɶ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɰɟɥɵɦɢ ɩɚɤɟɬɚɦɢ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɞɨɜɟɪɟɧɧɨɟ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ. Ɏɨɧɞ ɬɚɤɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɫɨɫɬɨɢɬ ɢɡ: ɩɟɪɜɨɧɚɱɚɥɶɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ 

ɫɚɦɢɯ ɨɫɧɨɜɚɬɟɥɟɣ, ɝɚɪɚɧɬɢɣɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ, ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɯ ɩɨ ɞɨɜɟɪɟɧɧɨɦɭ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ. 

3. Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɬɚɤɢɟ ɤɚɤ Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɣ 

ȼɚɥɸɬɧɵɣ Ɏɨɧɞ, Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɣ ɛɚɧɤ ɪɟɤɨɧɫɬɪɭɤɰɢɢ ɢ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɢ ɩɨɯɨɠɢɟ. 

Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɶɸ ɞɚɧɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɨ, ɱɬɨ ɢɯ ɪɨɥɶ ɨɬɥɢɱɚɟɬɫɹ 

ɨɬ ɪɚɛɨɬɵ ɜɫɟɯ ɨɫɬɚɥɶɧɵɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɪɵɧɤɚ. 

4. ɂɧɫɬɢɬɭɬɵ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɳɢɟ ɩɟɪɟɬɨɤ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɥɢ ɩɨ-ɞɪɭɝɨɦɭ – 

ɩɪɨɦɟɠɭɬɨɱɧɵɟ ɡɚɟɦɳɢɤɢ. 

5. Ɏɨɧɞɵ ɩɟɧɫɢɨɧɧɵɟ ɢ ɫɬɪɚɯɨɜɵɟ. ɉɟɪɜɵɟ ɡɚɧɢɦɚɸɬɫɹ 

ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟɦ ɩɟɧɫɢɨɧɧɵɯ ɜɵɩɥɚɬ ɭ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ ɢ ɱɚɫɬɧɵɯ ɥɢɰ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ 

ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɶɸ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɥɶɝɨɬɵ, ɜ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ. 

ɋɬɪɚɯɨɜɵɟ ɠɟ ɮɨɧɞɵ ɡɚɧɢɦɚɸɬɫɹ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɟɦ ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɯ ɢ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ 

ɥɢɰ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɦɟɞɢɰɢɧɵ, ɧɟɩɪɟɞɜɢɞɟɧɧɵɯ ɫɥɭɱɚɟɜ ɢ ɬɚɤ ɞɚɥɟɟ. 

6. Ȼɚɧɤɢ, ɹɜɥɹɸɳɢɟɫɹ ɤɪɭɩɧɵɦɢ ɜ ɨɞɧɨɦ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟ, ɞɪɭɝɢɦɢ 

ɫɥɨɜɚɦɢ – ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɛɚɧɤɢ. 

7. Ɏɨɧɞɵ, ɹɜɥɹɸɳɢɟɫɹ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɦɢ. ɗɬɨ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɜ 

ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɡɚɧɢɦɚɸɬɫɹ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟɦ ɫɪɟɞɫɬɜ ɩɭɬɟɦ ɩɪɨɞɚɠɢ ɫɜɨɢɯ ɩɚɟɜ ɢ 

ɚɤɰɢɣ ɱɚɫɬɧɵɦ ɥɢɰɚɦ ɢɥɢ ɠɟ ɤɨɦɩɚɧɢɹɦ. ȼɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɢ, ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ 
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ɢɧɜɟɫɬɢɪɭɸɬɫɹ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɜ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ, ɫ ɰɟɥɶɸ 

ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɩɪɢɛɵɥɢ. ɂɯ ɨɫɧɨɜɧɚɹ ɰɟɥɶ ɷɬɨ ɫɨɡɞɚɧɢɟ ɩɪɢɧɨɫɹɳɟɝɨ ɞɨɯɨɞ 

ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ. Ɂɚɱɚɫɬɭɸ ɬɚɤɢɟ ɩɨɪɬɮɟɥɢ ɛɵɜɚɸɬ ɨɱɟɧɶ 

ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɰɢɪɨɜɚɧɧɵɦɢ, ɱɬɨɛɵ ɫɧɢɡɢɬɶ ɪɢɫɤɢ. ɋɚɦɚ ɩɪɢɛɵɥɶ ɝɟɧɟɪɢɪɭɟɬɫɹ 

ɩɭɬɟɦ ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɧɚ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɢ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɧɚɯɨɞɹɬɫɹ ɜ ɫɨɫɬɚɜɟ ɫɨɡɞɚɧɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ 

ɩɨɪɬɮɟɥɟɣ [3]. Ɍɚɤɨɝɨ ɪɨɞɚ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɮɨɧɞɵ ɢɦɟɸɬ ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ 

ɪɚɡɧɨɜɢɞɧɨɫɬɟɣ: ɮɨɧɞɵ, ɫɨɡɞɚɸɳɢɟɫɹ ɧɚ ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɣ ɫɪɨɤ ɞɟɣɫɬɜɢɹ. 

Ɂɚɱɚɫɬɭɸ ɬɚɤɢɟ ɮɨɧɞɵ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɨɬɤɪɵɬɵɦɢ. Ⱦɚɧɧɵɟ ɮɨɧɞɵ ɡɚɱɚɫɬɭɸ 

ɩɪɨɦɵɲɥɹɸɬ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɦ ɜɵɩɭɫɤɨɦ ɚɤɰɢɣ (ɷɦɢɫɫɢɹ ɚɤɰɢɣ) ɩɨ 

ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɨɦɭ ɪɟɲɟɧɢɸ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɜ ɮɨɧɞɚ, ɚ ɩɪɢɨɛɪɟɬɟɧɧɵɟ ɪɚɧɟɟ ɞɨɥɢ 

(ɩɚɢ) ɦɨɝɭɬ ɛɵɬɶ ɭɫɬɪɚɧɟɧɵ (ɩɨɝɚɲɟɧɵ) ɭ ɷɦɢɬɟɧɬɚ ɜ ɥɸɛɨɣ ɦɨɦɟɧɬ; ɮɨɧɞɵ, 

ɫɨɡɞɚɸɳɢɟɫɹ ɧɚ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɣ ɫɪɨɤ ɞɟɣɫɬɜɢɹ. Ɍɚɤɢɟ ɮɨɧɞɵ ɧɚɡɵɜɚɸɬ 

ɡɚɤɪɵɬɵɦɢ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɜɢɞ ɮɨɧɞɨɜ ɜɵɩɭɫɤɚɟɬ ɚɤɰɢɢ ɬɨɥɶɤɨ ɜ ɬɨɬ ɦɨɦɟɧɬ, ɤɨɝɞɚ 

ɨɛɪɚɡɨɜɵɜɚɟɬɫɹ, ɧɢɤɚɤɨɝɨ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɵɩɭɫɤɚ ɚɤɰɢɣ ɧɟ ɩɪɟɞɜɢɞɢɬɫɹ. 

ȼɵɪɭɱɟɧɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɢɧɜɟɫɬɢɪɭɸɬɫɹ ɜ ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ ɪɨɞɚ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɫ 

ɰɟɥɶɸ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɞɨɯɨɞɚ ɩɭɬɟɦ ɪɨɫɬɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ɉɨɝɚɲɟɧɢɟ ɞɨɥɢ ɫɬɪɨɝɨ 

ɭɤɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɢ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɜ ɦɨɦɟɧɬ, ɤɨɝɞɚ ɢɫɬɟɤɚɟɬ ɫɪɨɤ, ɭɤɚɡɚɧɧɵɣ ɜ 

ɞɨɝɨɜɨɪɟ. Ɉɫɨɛɟɧɧɨɫɬɶɸ ɬɚɤɢɯ ɮɨɧɞɨɜ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɨ, ɱɬɨ ɚɤɰɢɨɧɟɪ ɦɨɠɟɬ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ ɫɜɨɸ ɞɨɥɸ, ɩɭɬɟɦ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɧɚ ɜɬɨɪɢɱɧɨɦ ɪɵɧɤɟ. 

8. Ɏɨɧɞɵ ɩɪɨɦɟɠɭɬɨɱɧɵɟ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɱɟɪɬɨɣ ɷɬɨɝɨ ɜɢɞɚ ɮɨɧɞɨɜ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɪɨɤ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɷɬɨ ɞɜɟ ɢɥɢ ɬɪɢ ɧɟɞɟɥɢ ɤɚɠɞɵɣ ɤɜɚɪɬɚɥ, ɬɨ ɟɫɬɶ 

ɪɟɚɥɢɡɭɟɬɫɹ ɩɪɨɰɟɫɫ ɩɪɨɞɚɠɢ ɩɚɟɜ, ɮɢɤɫɢɪɭɟɬɫɹ ɮɚɤɬ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɣ 

ɡɚɪɚɧɟɟ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧ ɜ ɞɨɝɨɜɨɪɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɮɨɧɞɚ. 

9. Ɏɨɧɞɵ, ɹɜɥɹɸɳɢɟɫɹ ɜɡɚɢɦɧɵɦɢ. əɜɥɹɸɬɫɹ ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɨɦ ɬɚɤ 

ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɯ «ɭɞɨɛɫɬɜ», ɭɫɥɭɝ ɞɥɹ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɜɬɨɪɢɱɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, 

ɷɬɨ ɞɨɫɬɭɩ ɤ ɰɟɧɧɵɦ ɛɭɦɚɝɚɦ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɤɨɬɢɪɭɸɬɫɹ ɧɚ ɜɬɨɪɢɱɧɨɦ ɪɵɧɤɟ. 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɜɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɞɜɢɠɭɬɫɹ ɩɨɫɬɨɹɧɧɨ ɢ 

ɧɚɯɨɞɹɬɫɹ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɩɟɪɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɦɟɠɞɭ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɦɢɪɨɜɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. ɇɨ ɧɟ ɜɫɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɦɨɠɧɨ ɬɭɞɚ ɨɬɧɨɫɢɬɶ, 
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ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɦɧɨɝɢɟ ɢɡ ɧɢɯ ɦɨɝɭɬ ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɜ ɪɟɡɟɪɜɚɯ ɡɨɥɨɬɨɜɚɥɸɬɧɵɯ, ɚ 

ɧɟɤɨɬɨɪɚɹ ɱɚɫɬɶ ɦɨɠɟɬ ɩɟɪɟɬɟɤɚɬɶ ɜ ɞɪɭɝɢɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ ɩɨɞ ɜɢɞɨɦ ɩɨɦɨɳɢ, 

ɫɭɛɫɢɞɢɣ ɢ ɥɶɝɨɬ. Ɋɟɡɟɪɜɵ ɡɨɥɨɬɨɜɚɥɸɬɧɵɟ ɦɨɠɧɨ ɪɚɡɞɟɥɢɬɶ ɧɚ ɞɜɟ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ: ɨɮɢɰɢɚɥɶɧɵɟ ɢ ɱɚɫɬɧɵɟ [4]. ɀɟɥɚɹ ɨɤɚɡɚɬɶ ɩɨɦɨɳɶ ɞɪɭɝɨɦɭ 

ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɭ, ɩɟɪɜɨɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɤɪɟɞɢɬɵ ɢ ɡɚɣɦɵ, ɤɭɞɚ ɦɨɠɧɨ 

ɨɬɧɟɫɬɢ ɜɫɹɤɨɝɨ ɪɨɞɚ ɝɪɚɧɬɵ, ɫɭɛɫɢɞɢɢ ɢ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɫɩɨɫɨɛɵ ɩɟɪɟɬɨɤɚ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɞɪɭɝɨɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨ, ɩɪɢɱɟɦ ɛɟɡɜɨɡɦɟɡɞɧɨ! ȼ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɬɚɤɚɹ 

ɩɨɦɨɳɶ ɨɤɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚɦ, ɫ ɪɚɡɜɢɜɚɸɳɟɣɫɹ ɷɤɨɧɨɦɢɤɨɣ. Ȼɨɥɶɲɚɹ 

ɱɚɫɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, ɨ ɤɨɬɨɪɨɣ ɭɩɨɦɢɧɚɥɨɫɶ ɜɵɲɟ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ 

ɩɟɪɟɬɟɤɚɟɬ ɧɚ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɢɟ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɟɣ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɨɜ. Ɇɢɪɨɜɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɹɸɬɫɹ ɧɚ: 

1. Ɋɵɧɨɤ ɚɤɰɢɣ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɫɟɝɦɟɧɬ ɪɵɧɤɚ ɦɨɠɧɨ ɤɥɚɫɫɢɮɢɰɢɪɨɜɚɬɶ 

ɤɚɤ ɦɟɫɬɨ ɩɨɤɭɩɤɢ ɢ ɩɪɨɞɚɠɢ ɚɤɰɢɣ ɩɭɬɟɦ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ ɨɬɧɨɲɟɧɢɣ ɦɟɠɞɭ 

ɩɨɬɪɟɛɢɬɟɥɹɦɢ ɢ ɩɪɨɞɚɜɰɚɦɢ. ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, ɬɨɪɝɨɜɥɹ ɚɤɰɢɹɦɢ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ 

ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɣ ɫɟɤɰɢɢ ɛɢɪɠɢ, ɧɨ ɦɨɠɟɬ ɬɚɤɠɟ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɦɟɬɨɞɚɦɢ ɜɧɟ 

ɛɢɪɠɢ. Ɋɟɝɭɥɢɪɭɟɬɫɹ ɞɚɧɧɵɣ ɫɟɝɦɟɧɬ ɪɵɧɤɚ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦ 

ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɨɦ, ɤɭɞɚ ɜɯɨɞɹɬ ɜɫɟ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɭɫɥɨɜɢɹ, ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ ɢ ɩɨɪɹɞɨɤ 

ɬɨɪɝɨɜɥɢ. 

2. ȼɬɨɪɵɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɚɥɸɬɧɵɣ ɪɵɧɨɤ. ȼɚɥɸɬɧɵɣ ɪɵɧɨɤ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ 

ɫɨɛɨɣ ɦɟɯɚɧɢɡɦ, ɜɧɭɬɪɢ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɹɬ: ɩɪɨɰɟɫɫ ɩɪɨɞɚɠɢ ɢ ɩɨɤɭɩɤɢ 

ɢɧɨɫɬɪɚɧɧɨɣ ɜɚɥɸɬɵ, ɨɛɦɟɧ ɷɬɨɣ ɫɚɦɨɣ ɜɚɥɸɬɵ, ɱɟɤɨɜ, ɩɪɨɰɟɫɫɚ ɩɟɪɟɜɨɞɚ ɢ 

ɞɪɭɝɢɯ ɞɨɤɭɦɟɧɬɨɜ ɩɥɚɬɟɠɚ ɜ ɜɚɥɸɬɟ ɞɪɭɝɨɣ ɫɬɪɚɧɵ; ɩɪɨɰɟɫɫɵ 

ɜɧɟɲɧɟɬɨɪɝɨɜɵɯ ɪɚɫɱɟɬɨɜ, ɩɟɪɟɬɨɤɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɬɭɪɢɫɬɚɦɢ ɩɪɢ 

ɩɨɦɨɳɢ ɜɚɥɸɬɵ ɡɚɪɭɛɟɠɧɨɣ ɫɬɪɚɧɵ; ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɟ ɪɢɫɤɨɜ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ 

ɜɚɥɸɬɨɣ, ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶɸ ɜɚɥɸɬɵ ɢ ɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟ ɪɢɫɤɨɜ ɜɚɥɸɬɧɵɯ 

ɪɟɡɟɪɜɨɜ ɩɭɬɟɦ ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɢ; ɦɨɝɭɬ ɬɚɤɠɟ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬɶ ɜɚɥɸɬɧɵɟ 

ɜɦɟɲɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɞɪɭɝɢɯ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜ. 

3. Ɋɵɧɨɤ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɨɜ (ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ) ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɱɟɧɶ 

ɫɩɟɰɢɮɢɱɟɫɤɨɣ ɱɚɫɬɶɸ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ [5]. ɉɪɨɢɡɜɨɞɧɵɟ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɬ ɫɨɛɨɣ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɵ, ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ ɨɬ ɛɚɡɨɜɨɝɨ 
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ɬɨɜɚɪɚ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɢɯ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɮɶɸɱɟɪɫɚɦɢ ɢ ɨɩɰɢɨɧɚɦɢ (ɫɨɝɥɚɲɟɧɢɟ ɢɥɢ 

ɞɨɝɨɜɨɪ, ɫɨɝɥɚɫɧɨ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶ ɞɚɟɬɫɹ ɩɪɚɜɨ, ɧɟ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɨ, 

ɫɞɟɥɚɬɶ ɩɪɨɞɚɠɭ ɢɥɢ ɩɨɤɭɩɤɭ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɝɨ ɚɤɬɢɜɚ ɩɨ ɪɚɧɟɟ ɞɨɝɨɜɨɪɟɧɧɨɣ 

ɰɟɧɟ ɜ ɩɪɟɞɫɬɨɹɳɟɦ ɨɬɪɟɡɤɟ ɜɪɟɦɟɧɢ ɢɥɢ ɧɚ ɢɧɬɟɪɜɚɥɟ ɧɟɤɨɟɝɨ ɜɪɟɦɟɧɢ). 

Ɋɵɧɨɤ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ — ɷɬɨ ɬɨɪɝɨɜɥɹ ɦɧɨɝɢɦɢ ɬɨɜɚɪɚɦɢ: 

ɮɶɸɱɟɪɫɚɦɢ, ɨɩɰɢɨɧɚɦɢ, ɰɟɧɧɵɦɢ ɛɭɦɚɝɚɦɢ, ɡɚɪɭɛɟɠɧɨɣ ɜɚɥɸɬɨɣ, 

ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɢɧɞɟɤɫɚɦɢ ɢ ɜɫɹɤɢɦɢ ɬɨɜɚɪɚɦɢ. ɉɨ ɛɨɥɶɲɟɣ ɱɚɫɬɢ ɷɬɢɦɢ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ ɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɯɟɞɠɟɪɵ ɢ ɫɩɟɤɭɥɹɧɬɵ. Ⱦɚɧɧɚɹ ɫɜɨɟɨɛɪɚɡɧɨɫɬɶ 

ɷɬɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɟɝɨ ɨɫɧɨɜɧɨɣ ɱɟɪɬɨɣ, ɜɟɞɶ ɢɧɨɝɞɚ ɬɨɪɝɨɜɥɹ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ 

ɩɪɨɳɟ ɱɟɦ ɫɚɦɢɦɢ ɛɚɡɨɜɵɦɢ ɚɤɬɢɜɚɦɢ. ɋɚɦɚ ɬɨɪɝɨɜɥɹ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚ 

ɨɪɝɚɧɢɡɨɜɚɧɧɵɯ ɛɢɪɠɚɯ ɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɣ ɮɨɪɦɨɣ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɣ ɫ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɚɦɢ. 

4. Ɋɵɧɨɤ ɭɫɥɭɝ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɱɚɫɬɢɰɟɣ ɦɢɪɨɜɨɝɨ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɸɬɫɹ ɭɫɥɭɝɢ ɫɬɪɚɯɨɜɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ 

ɩɨ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɸ. ɑɟɫɬɧɚɹ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɜɚɠɧɭɸ ɱɚɫɬɶ ɫɚɦɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ. ȼ Ɋɨɫɫɢɢ ɷɬɨ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɧɟɤɢɣ ɡɚɤɨɧ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɳɢɣ ɫɨɛɨɣ ɭɫɬɚɧɨɜɤɭ ɩɪɢɧɰɢɩɨɜ 

ɱɟɫɬɧɨɣ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɭɫɥɭɝ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ. ɇɚ ɷɬɨɦ ɪɵɧɤɟ 

ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɩɨɧɹɬɢɟ ɜɦɟɫɬɢɦɨɫɬɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɢɡ 

ɫɟɛɹ ɝɪɚɧɢɰɵ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɟɣ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɩɨ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɸ ɩɨ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɸ 

ɭɫɥɭɝ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɤɪɭɩɧɵɯ ɢ ɦɟɥɤɢɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɪɵɧɤɚ. ɗɬɭ ɫɢɫɬɟɦɭ ɦɨɠɧɨ 

ɧɚɡɜɚɬɶ ɞɨɜɨɥɶɧɨ ɝɢɛɤɨɣ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɨɧɚ ɫɥɭɠɢɬ ɜ ɢɧɬɟɪɟɫɚɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ. 

ɇɟɤɨɬɨɪɵɟ ɫɬɪɚɧɵ ɦɨɝɭɬ ɨɬɥɢɱɢɬɶɫɹ ɦɚɥɨɣ ɜɦɟɫɬɢɦɨɫɬɶɸ ɧɚ ɫɬɪɚɯɨɜɨɦ 

ɪɵɧɤɟ. ɗɬɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɟɫɥɢ ɭɫɥɭɝɢ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɧɟ ɦɨɝɭɬ ɩɨɥɧɨɦ ɨɛɴɟɦɟ 

ɜɦɟɫɬɢɬɶɫɹ ɧɚ ɪɚɧɤɟ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɫɬɪɚɧɵ. ȼ ɞɚɧɧɨɣ ɫɥɭɱɚɟ ɪɵɧɨɤ ɬɚɤɨɣ ɫɬɪɚɧɵ 

ɦɨɠɧɨ ɧɚɡɜɚɬɶ ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɧɵɦ. 

Ȼɨɝɚɬɫɬɜɚ ɜ ɦɢɪɟ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɵ ɨɱɟɧɶ ɧɟɪɚɜɧɨɦɟɪɧɨ, ɷɬɨ ɢɡɜɟɫɬɧɵɣ 

ɮɚɤɬ. ɉɪɢɦɟɪɧɨ ɱɟɬɜɟɪɬɶ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɸɬɫɹ ɜ 

ɋɟɜɟɪɧɨɣ Ⱥɦɟɪɢɤɟ, ɧɨ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɬɨɥɶɤɨ 5% ɨɬ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɜɫɟɝɨ 

ɦɢɪɚ. Ɉɛɪɚɬɧɚɹ ɫɢɬɭɚɰɢɹ ɫ ɘɠɧɨɣ Ⱥɡɢɟɣ: ɧɚɫɟɥɟɧɢɟ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɱɟɬɜɟɪɬɶ ɨɬ 
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ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɜɫɟɝɨ ɦɢɪɚ, ɧɨ ɬɚɦ ɪɚɫɩɨɥɨɠɟɧɨ ɜɫɟɝɨ ɥɢɲɶ 4% ɨɬ ɜɫɟɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɦɢɪɚ. ɋɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɛɨɥɶɲɨɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɫɩɨɫɨɛɨɜ ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɬɶ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɫɬɪɚɧɵ [6]. ɋɚɦɵɣ ɢɡɜɟɫɬɧɵɣ ɜɫɟɦ ɩɭɬɶ — ɷɬɨ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ 

ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɝɨ ɜɚɥɨɜɨɝɨ ɩɪɨɞɭɤɬɚ ɢ ɜɚɥɨɜɨɝɨ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ ɞɨɯɨɞɚ.  

ɉɨɱɟɦɭ ɫɬɪɚɧɵ ɨɛɥɚɞɚɸɬ ɪɚɡɧɵɦ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜɨ 

ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ – ɜɨɩɪɨɫ ɛɟɡ ɨɬɜɟɬɚ, ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɦɧɨɝɨ ɩɪɢɱɢɧ, ɧɨ ɨɞɧɨɡɧɚɱɧɨɝɨ – 

ɧɟɬ. ȼɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ ɷɬɨɬ ɜɨɩɪɨɫ ɢɫɫɥɟɞɭɟɬɫɹ ɥɭɱɲɢɦɢ ɭɦɚɦɢ ɦɢɪɚ. ɂɡ 

ɢɡɜɟɫɬɧɵɯ ɮɚɤɬɨɜ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ: ɬɨɩ-8 ɛɨɝɚɬɵɯ ɫɬɪɚɧ ɦɢɪɚ 

ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɸɬ ɨɝɪɨɦɧɵɦɢ ɡɚɩɚɫɚɦɢ ɧɟɮɬɢ, ɤɨɬɨɪɭɸ ɨɧɢ ɭɫɩɟɲɧɨ ɞɨɛɵɜɚɸɬ, 

ɩɟɪɟɪɚɛɚɬɵɜɚɸɬ, ɢ ɩɪɨɞɚɸɬ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɷɤɫɩɨɪɬɢɪɭɸɬ. ɇɨ ɧɟ ɜɫɟ ɫɬɪɚɧɵ ɨɛɥɚɞɚɸɬ 

ɬɚɤɢɦɢ ɩɪɢɪɨɞɧɵɦɢ ɛɥɚɝɚɦɢ.  

Ȼɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨ ɫɬɪɚɧ ɧɚ ɡɚɩɚɞɟ ȿɜɪɨɩɵ ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɸɬ ɨɬɤɪɵɬɨɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɨɣ. ɗɬɨ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ ɩɨɞ ɫɨɛɨɣ ɱɬɨ ɢɯ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɟ ɫɢɫɬɟɦɵ 

ɫɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɚɧɵ ɢ ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɰɢɪɨɜɚɧɵ. Ɉɬɫɭɬɫɬɜɢɟ ɩɪɢɪɨɞɧɵɯ ɛɥɚɝ 

ɤɨɦɩɟɧɫɢɪɭɟɬɫɹ ɪɚɡɜɢɬɢɟɦ ɞɪɭɝɢɯ ɨɬɪɚɫɥɟɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɜ ɷɬɢɯ ɫɬɪɚɧɚɯ. ɇɚ 

Ȼɟɪɦɭɞɚɯ ɢ Ɇɚɤɚɨ ɧɟɬ ɩɪɢɪɨɞɧɵɯ ɛɥɚɝ, ɬɚɤɢɯ ɤɚɤ ɧɟɮɬɶ, ɧɨ ɬɚɦ ɨɱɟɧɶ ɪɚɡɜɢɬɨ 

ɬɭɪɢɫɬɢɱɟɫɤɨɟ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɢ ɫɢɫɬɟɦɚ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ. 

ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɢ ɜ ɪɟɚɥɶɧɵɣ ɫɟɤɬɨɪ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ ɜɨɫɩɨɥɧɟɧɢɸ 

ɪɟɚɥɶɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɦ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɤɚɩɢɬɚɥ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ, 

ɤɨɬɨɪɵɣ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɢɡ ɧɚɤɨɩɥɟɧɧɵɯ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɣ. Ⱦɚɧɧɵɣ 

ɩɪɨɰɟɫɫ ɧɨɫɢɬ ɧɚɡɜɚɧɢɟ ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɥɢ ɢɧɚɱɟ – ɤɚɩɢɬɚɥɨ 

ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟ. ɉɟɪɟɬɨɤ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɟɠɞɭ ɫɬɪɚɧɚɦɢ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ ɢɡɦɟɧɟɧɢɸ 

ɤɚɩɢɬɚɥɨɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ ɜ ɫɬɪɚɧɟ. ɇɨ, ɫɬɨɢɬɶ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɫɩɨɫɨɛɨɦ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɨ ɜɫɟɯ ɫɬɪɚɧɚɯ ɦɢɪɚ ɨɫɬɚɟɬɫɹ 

ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɟ. Ɉɧɢ ɦɨɝɭɬ ɫɨɫɬɚɜɥɹɬɶ ɨɱɟɧɶ ɛɨɥɶɲɭɸ ɱɚɫɬɶ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ ɫɬɪɚɧɵ, ɤɚɤ ɛɵɥɨ ɜ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɫɬɪɚɧɚɯ Ⱥɮɪɢɤɢ: ɧɚ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ 2014 ɝ. ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɣ ɩɨ ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɢɯ ɜɚɥɨɜɨɦɭ 

ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɦɭ ɩɪɨɞɭɤɬɭ ɫɨɫɬɚɜɢɥɢ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ 20%, ɩɪɢɱɟɦ ɢɯ ɧɨɪɦɚ ɜɚɥɨɜɨɝɨ 

ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɹ ɫɱɢɬɚɥɚɫɶ ɨɱɟɧɶ ɧɢɡɤɨɣ, ɚ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɢ ɩɪɟɜɵɲɚɥɢ ɱɭɬɶ ɛɨɥɟɟ 25% 

[7]. ɗɬɨ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ, ɱɬɨ ɩɟɪɟɬɨɤ ɢɧɨɫɬɪɚɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɪɟɚɥɶɧɵɟ 
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ɫɟɤɬɨɪɚ ɫɬɪɚɧ Ⱥɮɪɢɤɢ ɛɵɥɢ 5% ɩɨ ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɦɭ ɜɚɥɨɜɨɦɭ 

ɩɪɨɞɭɤɬɭ (ɩɪɢɱɟɦ ɛɟɡ ɭɱɟɬɚ ɨɬɬɨɤɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢɡ ɫɬɪɚɧɵ), ɧɭ ɚ ɜɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɮɨɪɦɟ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɜ ɫɟɤɬɨɪɚ ɜɧɭɬɪɢ ɚɮɪɢɤɚɧɫɤɨɝɨ ɪɟɝɢɨɧɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɥɚ 1/5. 

ɇɚɢɦɟɧɟɟ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɫɬɪɚɧɵ ɦɢɪɚ ɨɛɥɚɞɚɸɬ ɥɢɲɶ 19% ɨɬ ɦɢɪɨɜɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ȼɫɟ ɨɫɬɚɜɲɟɟɫɹ ɠɟ ɫɨɫɪɟɞɨɬɚɱɢɜɚɟɬɫɹ ɜ ɪɭɤɚɯ ɫɚɦɵɯ ɪɚɡɜɢɬɵɯ ɫɬɪɚɧ 

ɤɚɤ, ɋɨɟɞɢɧɟɧɧɵɟ ɒɬɚɬɵ Ⱥɦɟɪɢɤɢ, ȿɜɪɨɫɨɸɡ, ɢ əɩɨɧɢɹ. ɗɬɢ ɫɬɪɚɧɵ ɹɜɥɹɸɬɫɹ 

ɬɪɟɦɹ ɰɟɧɬɪɚɦɢ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɦɚ.  

Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɨɛɥɚɞɚɸɬ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨ ɧɟɛɨɥɶɲɨɣ ɞɨɥɟɣ 

ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. Ɍɭɞɚ ɜɤɥɸɱɚɸɬɫɹ ȼɫɟɦɢɪɧɵɣ Ȼɚɧɤ ɢ 

Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɣ ȼɚɥɸɬɧɵɣ Ɏɨɧɞ. Ʉɚɩɢɬɚɥ ɩɪɢ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɢ 

Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɝɨ ȼɚɥɸɬɧɨɝɨ Ɏɨɧɞɚ ɩɨɫɥɟ ɪɚɫɲɢɪɟɧɢɹ ɩɪɟɜɵɫɢɥɚ 710 ɦɥɪɞ. 

ɞɨɥɥ., ɚ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɜɫɟɝɨ ȼɫɟɦɢɪɧɨɝɨ Ȼɚɧɤɚ ɩɪɟɜɵɫɢɥ 610 ɦɥɪɞ. ɞɨɥɥ., ɡɚ 

ɫɱɟɬ ɪɨɫɬɚ ɜɵɩɭɫɤɚɟɦɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. ɗɬɢ ɞɜɟ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɫɜɨɢɦ ɤɚɩɢɬɚɥɨɦ ɩɪɟɠɞɟ ɜɫɟɝɨ ɞɥɹ ɩɨɦɨɳɢ ɞɪɭɝɢɦ 

ɫɬɪɚɧɚɦ. ɉɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɭ ɨɧɚ ɧɚɦɧɨɝɨ ɧɢɠɟ ɱɟɦ ɩɪɢɬɨɤ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɦɟɧɟɟ 

ɪɚɡɜɢɬɵɟ ɫɬɪɚɧɵ ɦɢɪɚ, ɧɨ ɬɟɦ ɧɟ ɦɟɧɟɟ, ɨɧɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɨɤɨɥɨ 200 ɦɥɪɞ. ɞɨɥɥ. 

ɜ 2017 ɝ. Ɍɚɤɚɹ ɩɨɦɨɳɶ ɩɪɟɞɧɚɡɧɚɱɚɟɬɫɹ ɩɪɟɠɞɟ ɜɫɟɝɨ ɞɥɹ ɦɚɥɟɧɶɤɢɯ ɢ 

ɧɟɪɚɡɜɢɬɵɯ ɫɬɪɚɧ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɫ ɦɟɧɟɟ ɪɚɡɜɢɬɵɦɢ ɷɤɨɧɨɦɢɤɚɦɢ. Ʉ ɬɚɤɢɦ 

ɫɬɪɚɧɚɦ ɨɬɧɨɫɢɥɢɫɶ Ɍɚɞɠɢɤɢɫɬɚɧ, Ʉɢɪɝɢɡɢɹ ɢ Ɇɨɥɞɚɜɢɹ ɜ 2016 ɝ., ɱɬɨ 

ɫɨɫɬɚɜɢɥɨ ɩɪɢɦɟɪɧɨ 7% ɩɨ ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɢɯ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɦɭ ɜɚɥɨɜɨɦɭ ɩɪɨɞɭɤɬɭ 

[8]. Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɦɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɝɨ 

ɩɟɪɟɬɨɤɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɢɡɤɚ, ɧɨ ɷɬɨ ɧɟ ɝɥɚɜɧɚɹ Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɝɨ ȼɚɥɸɬɧɨɝɨ 

Ɏɨɧɞɚ ɢ ȼɫɟɦɢɪɧɨɝɨ Ȼɚɧɤɚ: ɨɧɢ ɬɚɤɠɟ ɞɚɸɬ ɫɨɜɟɬɵ ɢ ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ ɦɧɨɝɢɦ 

ɫɬɪɚɧɚɦ ɩɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɩɨɥɢɬɢɤɟ ɞɥɹ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɫɬɪɚɧ ɜ ɪɚɦɤɚɯ «ɩɨɫɥɟ 

ɜɚɲɢɧɝɬɨɧɫɤɨɝɨ» ɤɨɧɫɟɧɫɭɫɚ. ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɷɬɢɯ ɫɨɜɟɬɨɜ ɢ 

ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɣ ɢ ɫɨɡɞɚɟɬɫɹ ɛɨɥɶɲɚɹ ɱɚɫɬɶ ɩɨɥɢɬɢɤɢ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɜ 

ɪɚɡɜɢɬɵɯ ɫɬɪɚɧɚɯ ɤ ɫɬɪɚɧɚɦ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɷɬɭ ɩɨɦɨɳɶ ɩɨɥɭɱɚɸɬ.  
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Ɍɚɛɥɢɰɚ 1. Ⱦɨɥɹ (ɭɞɟɥɶɧɵɣ ɜɟɫ) ɫɬɪɚɧ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɪɵɧɤɚ ɜ 2020 ɝɨɞɭ, ɜ % 
 Ɋɵɧɨɱɧɚɹ 

ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ 
ɚɤɰɢɣ 

Ⱥɤɬɢɜɵ ɛɚɧɤɨɜ Ⱦɨɥɝɨɜɵɟ ɰɟɧɧɵɟ 
ɛɭɦɚɝɢ 

ȼɟɫɶ ɦɢɪ 100 100 100 
ɋɨɟɞɢɧɟɧɧɵɟ 
ɒɬɚɬɵ Ⱥɦɟɪɢɤɢ 

37,54 36,07 12,6 

ȿɜɪɨɫɨɸɡ 19,79 29,14 40,21 
əɩɨɧɢɹ 8,2 11,5 9,76 
ɇɢɡɤɨɪɚɡɜɢɬɵɟ 
ɫɬɪɚɧɵ 

18,9 12,85 27,89 

ɉɪɨɱɢɟ ɫɬɪɚɧɵ 15,57 10,44 9,56 
 

ȼɫɟɦɢɪɧɵɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɩɨɫɬɨɹɧɧɨ ɞɜɢɠɭɬɫɹ ɨɬ ɨɞɧɨɝɨ ɦɟɫɬɚ ɤ 

ɞɪɭɝɨɦɭ, ɩɟɪɟɯɨɞɹ ɨɬ ɨɞɧɨɝɨ ɫɭɛɴɟɤɬɚ ɤ ɞɪɭɝɨɦɭ, ɩɪɨɯɨɞɹ ɱɟɪɟɡ ɧɟɫɤɨɧɱɚɟɦɵɣ 

ɩɪɨɰɟɫɫ ɤɭɩɥɢ ɢ ɩɪɨɞɚɠɢ. ɇɚ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɦ ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɰɟɧɬɪɚɯ ɢɥɢ ɠɟ 

ɨɮɮɲɨɪɧɵɯ ɡɨɧɚɯ ɨɝɪɨɦɧɵɯ ɪɚɡɦɟɪɨɜ. ɋɚɦ ɦɟɯɚɧɢɡɦ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ 

ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɩɪɢɦɟɧɢɬɶ ɤɚɤ ɧɟɤɭɸ ɫɯɟɦɭ, 

ɤɨɬɨɪɭɸ ɦɨɠɧɨ ɢɥɥɸɫɬɪɢɪɨɜɚɬɶ ɤɚɤ ɜ ɮɨɪɦɟ ɦɢɪɨɜɨɣ, ɬɚɤ ɢ ɜ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɟ. Ƚɥɚɜɧɵɦ ɦɟɫɬɨɦ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɧɨɤ [9]. ɗɬɨɬ ɪɵɧɨɤ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ 

ɫɨɛɨɣ ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɞɪɭɝɢɟ ɪɵɧɤɢ (ɪɵɧɨɤ ɚɤɰɢɣ, ɜɚɥɸɬɵ, ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɨɜ) ɢ 

ɩɨɷɬɨɦɭ ɟɝɨ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɦɢɪɨɜɵɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɧɤɨɦ. ɋ ɨɞɧɨɣ ɬɨɱɤɢ ɡɪɟɧɢɹ, 

ɜɟɫɶ ɷɬɨɬ ɦɟɯɚɧɢɡɦ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɟɳɟ ɛɨɥɶɲɟɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɪɵɧɤɨɜ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɠɧɨ ɩɨɩɵɬɚɬɶɫɹ ɫɢɫɬɟɦɚɬɢɡɢɪɨɜɚɬɶ: 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɦɢɪɚ ɫɨɫɬɨɹɬ ɢɡ: 

1. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɩɨɦɨɳɶ: 

- ɦɟɠɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ ɤɪɟɞɢɬɵ ɢ ɫɭɛɫɢɞɢɢ; 

- ɡɚɣɦɵ ɢ ɝɪɚɧɬɵ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ. 

2. Ɇɢɪɨɜɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɧɨɤ: 

- ɜɚɥɸɬɧɵɣ ɪɵɧɨɤ; 

- ɪɵɧɨɤ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ; 

- ɪɵɧɨɤ ɫɬɪɚɯɨɜɵɯ ɭɫɥɭɝ; 
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- ɤɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɵɧɨɤ (ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɢ ɪɵɧɨɤ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ); 

- ɪɵɧɨɤ ɩɪɹɦɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ. 

3. Ɂɨɥɨɬɨɜɚɥɸɬɧɵɟ ɪɟɡɟɪɜɵ (ɁȼɊ): 

- ɨɮɢɰɢɚɥɶɧɵɟ ɡɨɥɨɬɨɜɚɥɸɬɧɵɟ ɪɟɡɟɪɜɵ; 

- ɱɚɫɬɧɵɟ ɡɨɥɨɬɨɜɚɥɸɬɧɵɟ ɪɟɡɟɪɜɵ. 

ɑɬɨ ɤɚɫɚɟɦɨ ɫɪɨɤɨɜ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ ɦɢɪɨɜɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ 

ɪɵɧɤɟ, ɫɪɨɤɢ ɞɟɥɹɬɫɹ ɧɚ ɞɜɟ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ: ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟ ɢ 

ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ. Ʉ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɦɭ ɩɟɪɟɬɨɤɭ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ 

ɨɬɧɨɫɹɬ ɞɟɧɟɠɧɵɣ ɪɵɧɨɤ, ɚ ɤ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɨɦɭ ɪɵɧɨɤ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ɉɟɪɜɵɣ ɪɵɧɨɤ 

ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɜ ɫɟɛɹ ɪɵɧɨɤ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ, ɪɵɧɨɤ 

ɜɚɥɸɬɵ, ɞɨɥɝɨɜɵɟ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɢ ɤɪɟɞɢɬɵ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟ. Ɋɵɧɨɤ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɜ ɫɟɛɹ ɪɵɧɤɢ ɚɤɰɢɣ, ɭɫɥɭɝ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ, ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɯ ɡɚɣɦɨɜ, 

ɩɪɹɦɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɢ ɞɨɥɝɨɜɵɯ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ. ȿɫɥɢ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ ɷɬɨ ɤɚɤ 

ɡɚɣɦɨɜɵɟ ɢ ɜɚɥɸɬɧɵɟ ɨɬɧɨɲɟɧɢɹ, ɬɨ ɫɸɞɚ ɩɪɟɠɞɟ ɜɫɟɝɨ ɧɚɞɨ ɨɬɧɨɫɢɬɶ ɪɵɧɨɤ 

ɜɚɥɸɬɵ, ɝɞɟ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ ɜɚɥɸɬɧɵɣ ɨɛɦɟɧ, ɢ ɪɵɧɨɤ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɡɚɣɦɨɜ ɢ 

ɫɫɭɞ (ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɢɦɩɨɪɬɧɵɯ ɢ ɷɤɫɩɨɪɬɧɵɯ). ȿɫɥɢ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ ɷɬɨ ɤɚɤ 

ɞɜɢɠɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɟɠɞɭ ɫɬɪɚɧɚɦɢ, ɬɨ ɫɥɟɞɭɟɬ ɫɱɢɬɚɬɶ ɝɥɚɜɧɵɦɢ ɪɵɧɨɤ 

ɚɤɰɢɣ, ɪɵɧɨɤ ɞɨɥɝɨɜɵɯ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ (ɝɞɟ ɮɨɪɦɢɪɭɸɬɫɹ ɩɨɪɬɮɟɥɶɧɵɟ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɢ ɢ ɫɨɡɞɚɸɬɫɹ ɩɚɤɟɬɵ ɢɡ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ), ɪɵɧɨɤ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɡɚɣɦɨɜ 

(ɫɫɭɞɵ ɢ ɤɪɟɞɢɬɵ) ɢ ɪɵɧɨɤ ɩɪɹɦɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ. 

 

1.2 ɋɨɜɪɟɦɟɧɧɵɟ ɬɟɧɞɟɧɰɢɢ ɪɚɡɜɢɬɢя ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 
ɪɵɧɤɚ 
 

ɇɚ ɧɵɧɟɲɧɟɦ ɷɬɚɩɟ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ ɢ ɝɥɨɛɚɥɢɡɚɰɢɢ ɦɢɪɨɜɨɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɩɪɨɢɫɯɨɞɹɬ ɜɚɠɧɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɜ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɢ ɦɢɪɨɜɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɬ ɫɨɛɨɣ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɬɟɧɞɟɧɰɢɢ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɛɭɞɭɬ ɨɩɢɫɚɧɵ ɞɚɥɟɟ: 

1. Ɇɢɪɨɜɵɟ ɫɢɫɬɟɦɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɜ ɩɨɫɥɟɞɧɟɟ ɜɪɟɦɹ ɭɫɢɥɢɜɚɟɬ 

ɫɜɨɸ ɪɨɥɶ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ, ɩɪɟɭɦɧɨɠɚɟɬɫɹ ɟɝɨ ɪɨɥɶ ɜ 
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ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɦɟɠɞɭ ɫɬɪɚɧɚɦɢ ɢ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɢ ɪɟɫɭɪɫɨɜ 

ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦɢ ɛɸɞɠɟɬɚɦɢ. ɋɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɝɥɚɜɟɧɫɬɜɭɸɳɢɯ ɮɨɪɦ ɩɟɪɟɬɨɤɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɫɬɪɚɧɚɯ ɹɜɧɨ ɧɟɪɚɜɧɨɦɟɪɧɵ, ɢ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ 

ɧɚɯɨɞɹɬɫɹ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɢɬɭɬɨɜ ɫɬɪɚɧɵ, ɟɝɨ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɦɟɯɚɧɢɡɦɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. ȼ ɩɨɫɥɟɞɧɟɟ ɜɪɟɦɹ 

ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɵ ɞɜɟ ɦɨɞɟɥɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɜɵɞɟɥɹɸɬɫɹ ɧɚ ɮɨɧɟ ɞɪɭɝɢɯ ɜ ɦɢɪɨɜɨɣ 

ɩɪɚɤɬɢɤɟ, ɨɬɥɢɱɚɸɬɫɹ ɨɧɢ ɦɟɬɨɞɚɦɢ ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɧɢɹ ɞɪɭɝ ɨɬ ɞɪɭɝɚ, ɯɚɪɚɤɬɟɪɨɦ 

ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɦɢ ɢ ɫɚɦɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ 

ɩɪɨɢɫɯɨɠɞɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢ ɜɡɚɢɦɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹɦɢ ɦɟɠɞɭ ɤɨɦɩɚɧɢɹɦɢ ɢ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɚɦɢ. ɉɟɪɜɭɸ ɦɨɞɟɥɶ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɬ ɨɝɪɨɦɧɵɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɢ 

ɤɚɩɢɬɚɥɨɜ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ, ɧɨ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ, ɪɵɧɨɤ ɜɬɨɪɢɱɧɵɣ ɧɟ ɫɢɥɶɧɨ ɪɚɡɜɢɬ. 

Ʉ ɫɬɪɚɧɚɦ ɫ ɬɚɤɨɣ ɦɨɞɟɥɶɸ ɦɨɠɧɨ ɨɬɧɟɫɬɢ əɩɨɧɢɸ ɢ Ƚɟɪɦɚɧɢɸ. ɇɟɪɟɞɤɨ ɷɬɭ 

ɦɨɞɟɥɶ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɤɨɧɬɢɧɟɧɬɚɥɶɧɨɣ. ȼɬɨɪɚɹ ɦɨɞɟɥɶ ɷɬɨ ɚɧɝɥɨ-ɚɦɟɪɢɤɚɧɫɤɚɹ. 

Ɉɧɚ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬɫɹ ɩɭɛɥɢɱɧɵɦ ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɟɦ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɢ ɞɨɜɨɥɶɧɨ 

ɜɵɫɨɤɭɸ ɫɬɟɩɟɧɶ ɪɚɡɜɢɬɨɫɬɢ ɜɬɨɪɢɱɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. Ɉɛɴɟɦɵ ɜɬɨɪɢɱɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ 

ɫɬɪɚɧ ɫ ɬɚɤɨɣ ɦɨɞɟɥɶɸ ɡɚɱɚɫɬɭɸ ɩɪɟɜɵɲɚɸɬ ɨɛɴɟɦɵ ɜɬɨɪɢɱɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɫ 

ɤɨɧɬɢɧɟɧɬɚɥɶɧɨɣ ɦɨɞɟɥɶɸ. Ʉ ɫɬɪɚɧɚɦ ɫ ɬɚɤɨɣ ɦɨɞɟɥɶɸ ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ 

ȼɟɥɢɤɨɛɪɢɬɚɧɢɹ ɢ ɋɨɟɞɢɧɟɧɧɵɟ ɒɬɚɬɵ Ⱥɦɟɪɢɤɢ [10]. Ʉɚɤ ɛɵɥɨ ɪɚɧɶɲɟ, 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɵɧɨɤ ɢ ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɫ ɨɞɧɨɣ ɫɬɨɪɨɧɵ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɱɚɫɬɢɰɚɦɢ 

ɨɞɧɨɝɨ ɰɟɥɨɝɨ – ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ, ɧɨ ɫ ɞɪɭɝɨɣ ɫɬɨɪɨɧɵ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɬ ɫɨɛɨɣ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɜ, ɧɚɯɨɞɹɳɢɯɫɹ ɜ ɧɟɤɨɣ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɞɪɭɝ ɨɬ 

ɞɪɭɝɚ. ɂɡ ɷɬɨɝɨ ɜɵɬɟɤɚɟɬ, ɱɬɨ ɪɨɫɬ ɨɞɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɫɧɢɠɟɧɢɟ 

ɞɪɭɝɨɝɨ, ɬɨ ɟɫɬɶ, ɢɯ ɞɢɧɚɦɢɤɚ ɧɚɯɨɞɢɬɫɹ ɜ ɨɛɪɚɬɧɨɣ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɞɪɭɝ ɨɬ ɞɪɭɝɚ. 

ɋɚɦɵɦ ɹɪɤɢɦ ɩɪɢɦɟɪɨɦ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɫɢɬɭɚɰɢɹ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɣ ɝɢɩɟɪɚɤɬɢɜɧɚɹ 

ɤɪɟɞɢɬɧɚɹ ɩɨɥɢɬɢɤɚ ɜɵɧɭɞɢɬ ɫɧɢɡɢɬɶɫɹ ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɬɨ ɟɫɬɶ 

ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɢ ɜ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɢ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɩɭɬɟɦ ɜɵɩɭɫɤɚ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɨɛɴɟɦɚ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɢ ɬɨ ɠɟ ɫɚɦɨɟ ɜ ɩɪɨɬɢɜɨɩɨɥɨɠɧɨɣ 

ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ.  ȼ ɩɨɫɥɟɞɧɟɟ ɜɪɟɦɹ ɡɚɦɟɬɧɨ ɜɨɡɪɚɫɬɚɟɬ ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɧɨ 

ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɷɬɨ, ɦɨɞɟɥɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɪɨɫɬɚ ɱɟɪɟɡ ɪɵɧɨɤ ɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɢɹ ɢ 

ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɧɟ ɫɬɨɢɬ ɫɬɚɜɢɬɶ ɤɚɤ ɩɪɨɬɢɜɨɩɨɥɨɠɧɨɫɬɢ. ɋɚɦɵɦ 
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ɤɨɦɩɪɨɦɢɫɫɧɵɦ ɜɚɪɢɚɧɬɨɦ ɛɭɞɟɬ ɭɫɬɚɧɨɜɤɚ ɦɟɠɞɭ ɧɢɦɢ ɫɜɨɟɝɨ ɪɨɞɚ 

«ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɬɪɭɞɚ» [11]. ɉɨɞ ɷɬɢɦ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬɫɹ, ɱɬɨ ɪɵɧɨɤ ɰɟɧɧɵɯ 

ɛɭɦɚɝ ɦɨɠɟɬ ɫɬɚɬɶ ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɦ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ ɪɨɫɬɚ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ. ȼ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ, ɤɪɟɞɢɬɵ, ɜɵɞɚɜɚɟɦɵɟ ɛɚɧɤɚɦɢ, ɫɬɚɧɭɬ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ ɞɥɹ ɬɨɝɨ, ɱɬɨɛɵ ɫɬɚɛɢɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɞɟɧɟɠɧɵɟ 

ɩɨɬɨɤɢ. ɋɥɟɞɭɟɬ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ, ɱɬɨ ɩɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɧɟɤɨɟɝɨ ɛɚɥɚɧɫɚ ɦɟɠɞɭ ɬɚɤɨɝɨ 

ɪɨɞɚ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ ɩɪɨɰɟɫɫ ɞɨɜɨɥɶɧɨ ɫɥɨɠɧɵɣ, ɫɨɩɨɫɬɚɜɥɹɟɬɫɹ ɧɟ ɫɪɚɡɭ, ɢ 

ɬɪɟɛɭɟɬ ɛɨɥɶɲɨɝɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɜɪɟɦɟɧɢ. 

2. ɇɟ ɦɟɧɟɟ ɢɧɬɟɪɟɫɧɨɣ ɬɟɧɞɟɧɰɢɟɣ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɮɚɤɬ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɫɚɦɨɣ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɧɚɯɨɞɹɬɫɹ ɜ 

ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ ɧɚ ɛɢɪɠɚɯ ɜ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ, ɡɚɬɪɚɝɢɜɚɸɳɢɯ ɪɟɚɥɶɧɵɯ 

ɫɟɤɬɨɪ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɟ ɨɬ ɧɢɯ. Ʉɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ, ɦɨɠɟɦ ɜɢɞɟɬɶ 

ɧɟɫɤɨɧɱɚɟɦɵɣ ɪɨɫɬ ɫɟɝɦɟɧɬɚ ɦɭɧɢɰɢɩɚɥɶɧɵɯ ɢ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɢ 

ɚɤɰɢɣ ɜ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨɦ ɢ ɚɛɫɨɥɸɬɧɨɦ ɜɵɪɚɠɟɧɢɹɯ. ȼ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 2000 ɩɨ 2020 

ɝɝ. ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɩɨɤɚɡɚɥɚ 

ɪɨɫɬ ɜ 14 ɪɚɡ, ɧɨ ɜ ɬɨ ɠɟ ɜɪɟɦɹ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɣ ɜɚɥɨɜɵɣ ɩɪɨɞɭɤɬ ɩɨɤɚɡɚɥ ɪɨɫɬ ɜ 3 

ɪɚɡɚ. ȼ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 2010 ɝ. ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɤ ɦɢɪɨɜɨɦɭ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɦɭ ɜɚɥɨɜɨɦɭ 

ɩɪɨɞɭɤɬɭ ɬɨɠɟ ɢɡɦɟɧɢɥɨɫɶ, ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɢɡɦɟɧɢɥɨɫɶ ɫ 35% ɞɨ 58%. Ⱦɚɧɧɵɣ 

ɪɨɫɬ ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧ ɞɟɣɫɬɜɢɹɦɢ ɫɬɪɚɧ Ɂɚɩɚɞɧɨɣ ȿɜɪɨɩɵ ɢ ɋɨɟɞɢɧɟɧɧɵɯ ɒɬɚɬɨɜ 

Ⱥɦɟɪɢɤɢ, ɚ ɢɦɟɧɧɨ ɫɧɢɠɟɧɢɟɦ ɡɚɣɦɨɜ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜ ɢ ɪɨɫɬɚ ɬɪɚɧɫɝɪɚɧɢɱɧɵɯ 

ɨɩɟɪɚɰɢɣ [12]. 

3. ɋɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɹɜɧɵɦ ɪɨɫɬ ɬɟɧɞɟɧɰɢɢ ɤ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɚɧɧɨɫɬɢ ɦɟɠɞɭ 

ɪɟɚɥɶɧɵɦ ɫɟɤɬɨɪɨɦ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɫɟɤɬɨɪɨɦ. Ⱦɚɧɧɨɟ ɹɜɥɟɧɢɟ 

ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɨ ɠɟɥɚɧɢɟɦ ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɩɟɪɟɲɚɝɧɟɬ ɱɟɪɟɡ 

ɫɪɟɞɧɢɟ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɪɚɫɯɨɞɨɜ ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨ ɧɚ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɨ, ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟɦ ɜɢɞɢɦɨɝɨ ɤɚɱɟɫɬɜɚ ɬɨɜɚɪɚ, ɠɟɫɬɤɢɦ ɦɚɪɤɟɬɢɧɝɨɦ 

ɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɢɟɦ ɬɨɜɚɪɚ ɤɚɤ ɧɨɜɢɧɤɢ. Ɂɚ ɷɬɢɦɢ ɨɩɟɪɚɰɢɹɦɢ ɡɚɤɨɧɨɦɟɪɧɨ 

ɫɥɟɞɭɟɬ ɪɨɫɬ ɤɨɬɢɪɨɜɨɤ ɚɤɰɢɣ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɱɟɝɨ ɪɚɫɬɟɬ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ, ɜɵɩɭɳɟɧɧɵɯ ɷɦɢɬɟɧɬɚɦɢ. ɗɬɨ ɦɨɠɧɨ ɬɚɤɠɟ ɩɪɢɧɹɬɶ ɤɚɤ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢ ɜ ɩɪɚɜɢɥɶɧɨɫɬɢ ɜ ɜɵɛɪɚɧɧɨɣ 
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ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɪɚɡɜɢɬɢɹ. ɉɪɢ ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɢ ɫɜɨɢɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ ɬɚɤɢɦɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɹɦɢ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɪɚɫɬɟɬ ɢɧɬɟɪɟɫ ɤ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɧɟ 

ɬɨɥɶɤɨ ɤɪɭɩɧɵɯ ɢɝɪɨɤɨɜ ɪɵɧɤɚ, ɧɨ ɢ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɱɚɫɬɧɵɯ, ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɬɚɤ ɢ ɯɨɬɹɬ ɩɪɨɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɬɶ ɫɜɨɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɜ ɩɨɝɨɧɟ ɡɚ 

ɜɵɫɨɤɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶɸ. ɉɪɢɦɟɪɚɦɢ ɬɚɤɢɯ ɹɜɥɟɧɢɣ ɦɨɝɭɬ ɫɥɭɠɢɬɶ ɩɟɪɜɢɱɧɨɟ 

ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɟ ɫɜɨɢɯ ɚɤɰɢɣ ɧɚ ɛɢɪɠɟ (IPO), ɞɥɹ ɫɬɚɪɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɧɚ ɛɢɪɠɟ: 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɚɹ ɷɦɢɫɫɢɹ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɧɚ ɛɢɪɠɟ, ɤɚɤ ɷɬɨ ɫɞɟɥɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɹ 

Apple. Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɟɯɚɧɢɡɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɦ ɦɨɛɢɥɢɡɚɰɢɢ 

ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɱɚɫɬɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɤɪɭɩɧɵɯ ɢɝɪɨɤɨɜ. ȼ ɰɟɥɨɦ, ɷɬɨɬ 

ɦɟɯɚɧɢɡɦ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɩɟɪɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɚɤɬɢɜɵ, ɧɚɯɨɞɹɳɢɟɫɹ ɧɚ 

ɪɵɧɤɟ, ɜ ɫɬɨɪɨɧɭ ɛɨɥɟɟ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɱɬɨ ɩɨɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ 

ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɫɬɪɚɧɵ [13]. 

4. ɐɟɧɬɪɚɥɢɡɚɰɢɹ ɢ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɨɞɧɨɣ ɢɡ 

ɧɵɧɟɲɧɢɯ ɬɟɧɞɟɧɰɢɣ ɷɜɨɥɸɰɢɢ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. Ⱦɚɧɧɨɟ 

ɹɜɥɟɧɢɟ ɦɨɠɧɨ ɨɬɨɛɪɚɡɢɬɶ ɜ ɞɜɭɯ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹɯ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. Ⱦɥɹ 

ɧɚɱɚɥɚ, ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɚ ɪɨɫɬɚ ɪɵɧɤɚ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɡɚɦɚɧɢɜɚɟɬ ɧɨɜɵɯ ɢɝɪɨɤɨɜ 

(ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ), ɞɥɹ ɧɟɤɨɬɨɪɨɣ ɱɚɫɬɢ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɟ ɢ ɬɪɟɣɞɢɧɝ ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ 

ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɜɢɞɨɦ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. ȼɨ-ɜɬɨɪɵɯ, ɫɨ ɜɪɟɦɟɧɟɦ, ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɚɯ ɧɚɱɢɧɚɸɬ ɭɤɨɪɟɧɹɬɶɫɹ ɫɚɦɵɟ ɤɪɭɩɧɵɟ ɢɝɪɨɤɢ, ɬɚɤ ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɟ 

«ɜɟɞɭɳɢɟ ɢɝɪɨɤɢ», ɤɨɬɨɪɵɟ ɜɵɞɟɥɹɸɬɫɹ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɢɯ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ (ɷɬɨ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ), ɧɨ ɢ ɡɚ ɫɱɟɬ ɨɛɴɟɞɢɧɟɧɢɣ 

ɜ ɛɨɥɟɟ ɨɝɪɨɦɧɵɟ ɱɚɫɬɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ (ɷɬɨ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɰɟɧɬɪɚɥɢɡɚɰɢɟɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ) [14]. ɉɪɢɦɟɪɨɦ ɞɚɧɧɨɝɨ ɹɜɥɟɧɢɹ ɦɨɝɭɬ ɫɥɭɠɢɬɶ ɞɟɣɫɬɜɢɹ 

ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜ ɩɨ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɢ ɛɢɪɠ ɮɨɧɞɨɜɨɣ ɩɥɨɳɚɞɨɤ, ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɜɲɟɣɫɹ ɫ 

ɧɚɱɚɥɚ 2008 ɝɨɞɚ. Ʉɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ, ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɛɢɪɠ ɜɬɨɪɨɝɨ ɷɲɟɥɨɧɚ 

ɫɨɤɪɚɬɢɥɨɫɶ, ɡɚɬɟɦ ɢ ɫɨɤɪɚɬɢɥɨɫɶ ɨɛɳɟɟ ɱɢɫɥɨ ɛɢɪɠ. ɉɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɨ ɜɫɟɯ 

ɫɬɪɚɧɚɯ, ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨ ɨɬ ɬɨɝɨ, ɪɚɡɜɢɬɵɣ ɪɵɧɨɤ ɭ ɫɬɪɚɧɵ, ɢɥɢ ɠɟ ɬɨɥɶɤɨ 

ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɣɫɹ, ɜɫɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɩɪɨɢɫɯɨɞɹɬ ɜ ɫɭɬɢ ɫɜɨɟɣ ɧɚ 

ɨɫɧɨɜɧɨɣ ɛɢɪɠɟ ɫɬɪɚɧɵ. Ʉɚɤ ɩɪɢɦɟɪ, ɦɨɠɧɨ ɩɪɢɜɟɫɬɢ: 

- ȼɟɥɢɤɨɛɪɢɬɚɧɢɸ, ɜɫɟ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɜɲɢɟ ɮɨɧɞɨɜɵɟ ɛɢɪɠɢ ɨɛɴɟɞɢɧɢɥɢɫɶ 
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ɜ 1973 ɝ.; 

- 1991 ɝ. ɜɨ Ɏɪɚɧɰɢɢ; 

- 1987 ɝ. ɜ Ⱥɜɫɬɪɚɥɢɢ; 

- ɫɟɪɟɞɢɧɚ 1990-ɯ ɝ. ɜ ɂɬɚɥɢɢ ɢ ɒɜɟɣɰɚɪɢɢ; 

- ɜ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 1930-ɯ ɩɨ 2000 ɝɝ. ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɮɨɧɞɨɜɵɯ ɛɢɪɠ ɜ ɋɨɟɞɢɧɟɧɧɵɯ 

ɒɬɚɬɚɯ Ⱥɦɟɪɢɤɢ ɫɨɤɪɚɬɢɥɢɫɶ ɫ 38 ɞɨ 8. 

ɋɬɨɢɬ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɜ ɫɬɪɚɧɚɯ, ɝɞɟ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɛɨɥɶɲɨɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ 

ɮɨɧɞɨɜɵɯ ɛɢɪɠ, ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɞɨɥɹ ɬɨɪɝɨɜ ɩɪɢɯɨɞɢɬɫɹ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɧɚ ɨɞɧɭ ɢ ɞɜɟ 

ɤɪɭɩɧɵɟ ɛɢɪɠɟ, ɱɟɪɟɡ ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɪɨɯɨɞɹɬ ɨɝɪɨɦɧɨɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɨɛɴɟɦɨɜ. 

5. Ɋɚɡɜɢɬɢɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɟɳɟ ɨɞɧɭ ɬɟɧɞɟɧɰɢɸ ɧɚ 

ɫɟɝɨɞɧɹɲɧɢɣ ɞɟɧɶ. ɋɸɞɚ ɜɤɥɸɱɚɸɬɫɹ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɨɯɜɚɬɚ 

ɤɨɦɩɶɸɬɟɪɢɡɚɰɢɢ ɢ ɜɫɟɨɛɳɟɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɤɨɦɩɶɸɬɟɪɧɵɯ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ ɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɷɥɟɤɬɪɨɧɧɵɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɢ. Ɉɫɧɨɜɵɜɚɹɫɶ ɧɚ 

ɤɨɦɩɶɸɬɟɪɢɡɚɰɢɢ, ɜɵɞɟɥɹɸɬɫɹ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɚɯ, ɤɚɤ: 

- ɧɨɜɟɣɲɢɟ ɩɪɨɝɪɚɦɦɵ ɢ ɫɨɮɬɵ ɞɥɹ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɫ ɰɟɧɧɵɦɢ 

ɛɭɦɚɝɚɦɢ; 

- ɧɨɜɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ; 

- ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ ɢɧɮɪɚɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. 

Ɂɞɟɫɶ ɦɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɤɚɤ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɭɸ ɫɬɨɪɨɧɭ ɝɥɨɛɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɚɤ 

ɭɥɭɱɲɟɧɢɟ ɜɫɟɦɢɪɧɨɝɨ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɝɨ ɨɫɧɚɳɟɧɢɹ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɨɫɧɨɜɵɜɚɟɬɫɹ ɧɚ ɢɧɬɟɪɧɟɬ ɢ ɷɥɟɤɬɪɨɧɧɵɯ 

ɧɨɜɢɧɤɚɯ, ɩɨɹɜɥɟɧɢɟ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɪɨɛɨɬɨɜ, ɱɬɨ ɭɫɢɥɢɜɚɟɬ 

ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ. ȼɦɟɫɬɟ ɫ ɬɟɦ ɪɚɫɬɟɬ ɢ ɤɚɱɟɫɬɜɨ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɦɵɯ 

ɭɫɥɭɝ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɛɪɨɤɟɪɫɤɢɦɢ ɮɢɪɦɚɦɢ ɢ ɤɚɤ ɩɪɢɦɟɪ ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɹ 

ɩɨɪɬɮɟɥɟɣ, ɤɥɢɟɧɬɵ ɦɨɝɭɬ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɬɚɤ ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɦ «ɷɮɮɟɤɬɨɦ ɩɥɟɱɚ», 

ɱɬɨ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ ɜɨɡɦɨɠɧɵɣ ɨɛɴɟɦ ɬɨɪɝɨɜɥɢ ɞɥɹ ɤɥɢɟɧɬɚ ɧɚ 

ɪɵɧɤɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ. 

6. ɉɪɨɰɟɫɫ ɫɟɤɶɸɪɢɬɢɡɚɰɢɢ ɬɨɠɟ ɧɟ ɫɬɨɢɬ ɨɛɯɨɞɢɬɶ ɫɬɨɪɨɧɨɣ. Ⱦɚɧɧɵɣ 

ɩɪɨɰɟɫɫ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɟɦɚɥɨɜɚɠɧɨɣ ɬɟɧɞɟɧɰɢɟɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. ɉɨɞ ɷɬɢɦ 
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ɬɟɪɦɢɧɨɦ ɩɨɧɢɦɚɸɬ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɢɡ ɮɨɪɦɵ ɧɚɥɢɱɧɨɫɬɢ, 

ɞɟɩɨɡɢɬɨɜ, ɧɚɤɨɩɥɟɧɧɵɯ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɣ ɜ ɮɨɪɦɭ ɚɤɰɢɣ ɢɥɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ, ɞɪɭɝɢɦɢ 

ɫɥɨɜɚɦɢ, ɜ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ. ɂɡ ɷɬɨɝɨ ɫɥɟɞɭɟɬ, ɱɬɨ ɩɪɨɰɟɫɫ ɫɟɤɶɸɪɢɬɢɡɚɰɢɢ 

ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɨɝɪɨɦɧɨɣ ɦɚɫɫɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɜɪɚɳɚɬɶɫɹ ɜ ɰɟɧɧɵɟ 

ɛɭɦɚɝɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɟɪɟɬɨɤ ɢɡ ɷɬɨɣ ɮɨɪɦɵ ɜ ɞɪɭɝɢɟ, ɱɬɨɛɵ ɨɧɢ ɫɬɚɥɢ ɛɨɥɟɟ 

ɞɨɫɬɭɩɧɵɦɢ ɞɥɹ ɛɨɥɶɲɨɝɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɜɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ. Ⱦɚɧɧɨɟ 

ɹɜɥɟɧɢɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ ɪɨɫɬɚ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɢ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɢ 

ɰɟɧɬɪɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɪɨɥɢ ɤɪɭɩɧɵɯ ɢɝɪɨɤɨɜ ɜ 

ɪɟɚɥɶɧɨɦ ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɬɚɤ ɢ ɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɫɟɤɬɨɪɟ; ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ 

ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɥɢɛɟɪɚɥɢɡɚɰɢɢ ɢ 

ɢɧɬɟɪɧɚɰɢɨɧɚɥɢɡɚɰɢɢ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. ɂɡ ɜɵɲɟɫɤɚɡɚɧɧɨɝɨ ɫɥɟɞɭɟɬ, 

ɱɬɨ ɪɚɡɜɢɬɵɯ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɢ ɫɬɪɚɧɚɯ ɩɨɞ ɜɥɢɹɧɢɟɦ ɩɪɨɰɟɫɫɚ 

ɫɟɤɶɸɪɢɬɢɡɚɰɢɢ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɨɝɪɨɦɧɚɹ ɞɨɥɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɨɠɟɬ ɩɟɪɟɬɟɤɚɬɶ ɜ ɮɨɪɦɭ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ (ɩɨɤɭɩɤɚ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ) 

[15]. ȼ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 2008 ɝ., ɜ ɩɨɫɥɟ ɤɪɢɡɢɫɧɨɟ ɜɪɟɦɹ, ɤɨɝɞɚ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ 

ɫɢɬɭɚɰɢɹ ɜɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ ɛɵɥɚ ɧɟɫɬɚɛɢɥɶɧɨɣ, ɧɚɛɥɸɞɚɥɫɹ ɩɟɪɟɬɨɤ ɫɜɨɛɨɞɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢɡ ɨɞɧɨɣ ɮɨɪɦɵ ɜ ɞɪɭɝɢɟ ɜ ɧɟɜɢɞɚɧɧɵɯ ɦɚɫɲɬɚɛɚɯ. Ʉɚɤ ɩɪɢɦɟɪ, 

ɛɨɥɶɲɚɹ ɞɨɥɹ ɡɚɣɦɨɜ ɧɚ ɦɢɪɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ ɫɨɫɬɚɜɥɹɜɲɚɹ ɨɤɨɥɨ 70%, ɩɪɢɲɥɚɫɶ 

ɧɚ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɜɵɩɭɫɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɤɭɞɚ ɬɚɤɠɟ ɜɤɥɸɱɚɸɬɫɹ 

ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟ ɢ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ. Ⱦɨ ɦɨɦɟɧɬɚ ɤɪɢɡɢɫɚ, ɛɨɥɶɲɭɸ 

ɱɚɫɬɶ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫɨɫɬɚɜɥɹɥɢ ɡɚɣɦɵ. ɇɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɡɚɛɵɜɚɬɶ, ɱɬɨ 

ɩɪɨɰɟɫɫ ɫɟɤɶɸɪɢɬɢɡɚɰɢɢ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɧɚ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɣ ɚɪɟɧɟ, ɧɨ ɢ 

ɜɧɭɬɪɢ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ. Ɂɞɟɫɶ ɩɨɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɚɤɨɟ ɹɜɥɟɧɢɟ, ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɢɡɚɰɢɹ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɹɜɥɟɧɢɹ ɛɨɥɶɲɟɝɨ ɢ ɨɝɪɨɦɧɨɝɨ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɡɚɯɜɚɬ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ ɫɢɫɬɟɦ ɛɚɧɤɚɦɢ ɢ ɯɟɞɠ-ɮɨɧɞɚɦɢ. 

7. Ɋɨɫɬ ɱɢɫɥɚ ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ – ɜɟɫɶɦɚ ɡɧɚɱɢɦɚɹ 

ɬɟɧɞɟɧɰɢɹ ɧɚ ɧɵɧɟɲɧɢɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. ɉɨɫɥɟ ɤɪɢɡɢɫɚ ɤɨɪɨɧɚɜɢɪɭɫɧɨɣ 

ɢɧɮɟɤɰɢɢ, ɦɨɠɧɨ ɧɚɛɥɸɞɚɬɶ ɪɨɫɬ ɨɬɤɪɵɬɢɹ ɛɪɨɤɟɪɫɤɢɯ ɫɱɟɬɨɜ, ɱɬɨ ɩɨɜɥɟɤɥɨ 

ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɪɨɫɬ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ. ȼɫɟ ɛɨɥɶɲɟɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ 

ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɬ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ ɜɥɨɠɢɬɶ ɫɜɨɢ 
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ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɫ ɰɟɥɶɸ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɛɨɥɶɲɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɧɟ 

ɜɡɢɪɚɹ ɧɚ ɜɨɡɦɨɠɧɵɟ ɪɢɫɤɢ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɪɵɧɤɚ. ɇɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɜɨɫɩɪɢɧɢɦɚɬɶ ɷɬɨ 

ɹɜɥɟɧɢɹ ɤɚɤ ɪɨɫɬ ɬɪɟɧɞɚ ɤ ɩɪɹɦɵɦ ɜɥɨɠɟɧɢɹɦ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɡɞɟɫɶ 

ɦɨɠɧɨ ɜɤɥɸɱɢɬɶ ɟɳɟ ɤɨɫɜɟɧɧɨɟ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɟ, ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ 

ɨɛɳɢɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ, ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ ɜ ɫɬɪɚɧɚɯ ɫ ɪɚɡɜɢɬɨɣ ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɶɸ [16]. 

8. ɍɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɞɨɜɟɪɢɹ ɤ ɛɪɨɤɟɪɚɦ, ɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɧɤɚɦ. ɇɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɧɟɢɡɛɟɠɧɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɹɬ ɤɚɤ ɪɨɫɬ, ɬɚɤ ɢ ɫɩɚɞ, ɤɪɢɡɢɫɵ, 

ɩɨɞɴɟɦɵ, ɩɪɟɞɫɤɚɡɚɬɶ ɜ ɬɨɱɧɨɫɬɢ ɱɬɨ ɛɭɞɟɬ ɡɚɜɬɪɚ – ɡɚɞɚɱɚ ɧɟɜɵɩɨɥɧɢɦɚɹ. 

Ʉɪɢɡɢɫ ɦɨɠɟɬ ɨɡɧɚɦɟɧɨɜɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɤɪɚɯ ɞɥɹ ɫɬɪɚɧ ɦɢɪɚ, ɱɬɨ ɩɨɜɥɟɱɟɬ ɡɚ 

ɫɨɛɨɣ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɜɨ ɦɧɨɝɢɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. Ɂɞɟɫɶ ɫɥɟɞɭɟɬ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ 

ɫɚɦɢ ɪɵɧɤɢ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɦɨɝɭɬ ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɩɨɞ ɤɨɧɬɪɨɥɟɦ ɫɩɟɰɢɚɥɶɧɵɯ 

ɨɪɝɚɧɨɜ, ɩɨɞɱɢɧɹɸɳɢɯɫɹ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɭ ɢ ɩɪɚɜɢɬɟɥɶɫɬɜɭ. ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɷɬɨɝɨ 

ɪɚɫɬɟɬ ɢ ɞɨɜɟɪɢɟ ɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɧɤɚɦ, ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶ ɢ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɶ ɪɵɧɤɚ 

ɜɨɡɪɚɫɬɚɸɬ, ɪɚɫɬɟɬ ɨɪɝɚɧɢɡɨɜɚɧɧɨɫɬɶ ɪɵɧɤɨɜ, ɱɬɨ ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɪɨɫɬ 

ɤɨɧɬɪɨɥɹ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ ɢ ɦɟɬɨɞɨɜ ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɨɜ. 

9. ɋɚɦɚɹ ɜɚɠɧɚɹ ɬɟɧɞɟɧɰɢɹ ɧɚ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɦ ɷɬɚɩɟ ɷɬɨ ɛɭɪɧɵɣ ɪɨɫɬ 

ɝɥɨɛɚɥɢɡɚɰɢɢ ɜɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ ɢ ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɟ ɢɧɬɟɪɧɚɰɢɨɧɚɥɢɡɚɰɢɢ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɟ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ. ɉɨɞ ɬɟɪɦɢɧɨɦ ɢɧɬɟɪɧɚɰɢɨɧɚɥɢɡɚɰɢɹ ɩɨɧɢɦɚɸɬ, ɱɬɨ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ ɫɬɪɚɧɵ ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɧɚ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɪɵɧɤɚɯ, 

ɧɨ ɢ ɡɚ ɪɭɛɟɠɨɦ. ɉɪɢ ɭɫɥɨɜɢɢ ɪɚɡɜɢɬɨɫɬɢ ɤɨɦɩɶɸɬɟɪɧɵɯ ɢ ɷɥɟɤɬɪɨɧɧɵɯ 

ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ, ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɢɧɜɟɫɬɨɪɵ ɢ ɤɪɭɩɧɵɟ ɢɝɪɨɤɢ ɨɛɥɚɞɚɸɬ 

ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶɸ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɬɶ ɫɜɨɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ 

ɢɧɨɫɬɪɚɧɧɵɯ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜ, ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɧɚ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ. Ɉɬɫɸɞɚ 

ɫɥɟɞɭɟɬ, ɱɬɨ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɶ ɜɫɟɯ ɬɚɤɢɯ ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɜ ɦɢɪɟ ɦɨɠɧɨ ɩɨɧɢɦɚɬɶ, ɤɚɤ 

ɫɢɫɬɟɦɭ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ, ɷɬɨɬ ɩɪɨɰɟɫɫ ɟɳɟ ɩɨ-ɞɪɭɝɨɦɭ ɧɚɡɵɜɚɸɬ 

ɝɥɨɛɚɥɢɡɚɰɢɟɣ [17]. ɋ ɩɨɦɨɳɶɸ ɬɚɤɨɝɨ ɹɜɥɟɧɢɹ ɤɚɤ ɝɥɨɛɚɥɢɡɚɰɢɹ, ɫɬɚɧɨɜɹɬɫɹ 

ɜɨɡɦɨɠɧɵɦɢ ɦɧɨɝɢɟ ɜɡɚɢɦɨɞɟɣɫɬɜɢɹ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɢɡ ɪɚɡɧɵɯ ɫɬɪɚɧ, ɝɪɚɧɢɰɚ 

ɫɬɚɧɨɜɹɬɫɹ ɥɢɲɶ ɭɫɥɨɜɧɨɣ ɟɞɢɧɢɰɟɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɬɨ, 

ɱɬɨ ɨɧɢ ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɸɬɫɹ ɜɨ ɦɧɨɝɨ ɬɵɫɹɱ ɤɢɥɨɦɟɬɪɨɜ ɜɞɚɥɢ ɞɪɭɝ ɨɬ ɞɪɭɝɚ. 
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10. ɉɨɫɥɟɞɧɟɣ, ɧɨ ɧɟ ɦɟɧɟɟ ɜɚɠɧɨɣ ɬɟɧɞɟɧɰɢɟɣ ɦɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɨɛɴɟɦɨɜ ɬɨɪɝɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɩɨɞ ɤɨɬɨɪɵɦ ɩɨɧɢɦɚɟɬɫɹ 

ɪɨɫɬ ɨɛɨɪɨɬɨɜ ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɧɚ ɦɢɪɨɜɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ. Ɉɬɫɸɞɚ ɜɵɬɟɤɚɟɬ 

ɪɨɫɬ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɨɪɩɨɪɚɰɢɣ ɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɧɨ ɧɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɡɚɛɵɜɚɬɶ, ɱɬɨ 

ɫɬɟɩɟɧɶ ɜɨɜɥɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɫɬɪɚɧ ɧɟ ɨɫɬɚɟɬɫɹ ɪɚɜɧɨɦɟɪɧɨɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. 

Ɍɚɤɠɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɪɨɫɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɛɵɫɬɪɟɟ ɱɟɦ ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɵɯ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤ ɫɬɪɚɧ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɜɥɢɹɸɬ ɜɧɟɲɧɢɣ ɮɚɤɬɨɪɵ ɜ 

ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ ɞɪɭɝɢɯ ɫɬɪɚɧɚɯ.  

ɂɡ ɜɫɟɝɨ ɜɵɲɟɫɤɚɡɚɧɧɨɝɨ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɪɨɥɶ 

ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ ɤɚɤ ɦɨɞɟɥɶ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, ɢ ɚɤɤɭɦɭɥɹɰɢɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ ɧɚ 

ɧɵɧɟɲɧɢɣ ɦɨɦɟɧɬ. ɋɚɦɨ ɫɨɡɞɚɧɢɟ ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɢ ɟɝɨ 

ɞɚɥɶɧɟɣɲɚɹ ɷɜɨɥɸɰɢɹ ɛɵɥɚ ɧɟɢɡɛɟɠɧɚ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɞɥɹ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɱɚɫɬɧɨɝɨ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɧɭɠɧɵ ɫ ɰɟɥɶɸ ɜɵɯɨɞɚ ɧɟ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɟ ɪɵɧɤɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɵ 

ɨɱɟɧɶ ɛɨɥɶɲɨɝɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɜɥɢɜɚɧɢɹ ɫɪɟɞɫɬɜ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɞɪɭɝɢɯ ɤɪɭɩɧɵɯ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɢɡ ɞɪɭɝɢɯ ɫɬɪɚɧ; ɛɟɡ ɷɬɨɝɨ, ɫɨɡɞɚɧɢɟ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɤɨɪɩɨɪɚɰɢɣ, 

ɨɬɞɟɥɶɧɵɯ ɫɟɝɦɟɧɬɨɜ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɛɵɥɨ ɛɵ ɧɚ ɩɪɨɫɬɨ ɧɟɜɨɡɦɨɠɧɵɦ [18].  

Ʉ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɹɪɤɨ ɜɵɪɚɠɟɧɧɵɦ ɫɨɛɵɬɢɹɦ ɡɚ ɩɪɨɲɥɵɟ ɝɨɞɚ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ (ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɜɫɟ ɫɨɛɵɬɢɹ ɛɭɞɭɬ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟɦ 

ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɢɹ ɤɨɪɨɧɚɜɢɪɭɫɧɨɣ ɢɧɮɟɤɰɢɢ). ɇɚɱɚɥɨ ɤɨɪɪɟɤɰɢɢ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɯ 

ɮɨɧɞɨɜɵɯ ɩɥɨɳɚɞɤɚɯ ɜ 2020 ɝ.  ȼ 2019 ɝ. ɫɜɟɬ ɭɜɢɞɟɥɚ ɧɨɜɚɹ ɤɨɪɨɧɚɜɢɪɭɫɧɚɹ 

ɢɧɮɟɤɰɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɡɚɪɨɞɢɥɚɫɶ ɜ Ʉɢɬɚɟ, ɢ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɢɥɨɫɶ ɩɨ ɜɫɟɦɭ ɦɢɪɭ ɡɚ 

ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ ɦɟɫɹɰɟɜ. ɇɚɱɢɧɚɹ ɫ 20 ɮɟɜɪɚɥɹ 2020ɝ. ɦɢɪɨɜɵɟ ɮɨɧɞɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ 

ɧɚɱɚɥɢ ɫɜɨɟ ɩɚɞɟɧɢɟ, ɤɚɤ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 1. Ɉɱɟɜɢɞɧɨ ɫɬɚɥɨ, ɱɬɨ ɜɢɪɭɫ ɜɵɲɟɥ 

ɡɚ ɝɪɚɧɢɰɵ Ʉɢɬɚɹ, ɢ ɧɚɱɚɥ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɹɬɶɫɹ ɢ ɜ ɞɪɭɝɢɟ ɫɬɪɚɧɵ ɦɢɪɚ, ɚ 

ɨɫɬɚɧɨɜɢɬɶ ɟɝɨ ɧɟɡɚɦɟɞɥɢɬɟɥɶɧɨ ɧɟɜɨɡɦɨɠɧɨ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɧɚ ɬɨɬ ɦɨɦɟɧɬ 

ɜɚɤɰɢɧɚ ɨɬ ɜɢɪɭɫɚ ɧɟ ɛɵɥɚ ɢɡɨɛɪɟɬɟɧɚ. ȼ ɧɚɱɚɥɟ ɦɚɪɬɚ ȼɫɟɦɢɪɧɚɹ 

Ɉɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ Ɂɞɪɚɜɨɨɯɪɚɧɟɧɢɹ ɨɛɴɹɜɢɥɚ ɧɚ ɜɟɫɶ ɦɢɪ ɨ ɧɚɱɚɥɚ ɩɚɧɞɟɦɢɢ, ɩɨɫɥɟ 

ɱɟɝɨ ɩɚɞɟɧɢɟ ɧɚ ɜɫɟɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɧɟ ɢɡɛɟɠɚɬɶ.  
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 1. Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɢɧɞɟɤɫɨɜ Dow Jones, S&P 500 ɢ ɊɌɋ, ɹɧɜɚɪɶ 2020 

– ɦɚɪɬ 2020 ɝɝ. 

 

9 ɦɚɪɬɚ ɤɨɬɢɪɨɜɤɢ ɧɟɮɬɢ ɦɚɪɤɢ BRENT ɭɩɚɥɢ ɧɚ 30%, ɢɧɞɟɤɫɵ Dow 

Jones, S&P 500 ɢ NASDAQ ɨɛɜɚɥɢɥɢɫɶ ɧɚ 8% ɤɚɠɞɵɣ. ɇɚ ɦɢɪɨɜɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɧɚɱɚɥɚɫɶ ɩɚɧɢɤɚ. 12 ɦɚɪɬɚ ɫɢɬɭɚɰɢɹ ɩɪɢɧɹɥɚ ɫɯɨɠɢɣ 

ɫɰɟɧɚɪɢɣ – ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɚɦɟɪɢɤɚɧɫɤɢɟ ɢɧɞɟɤɫɵ ɭɩɚɥɢ ɧɚ 11%. ȼ ɨɛɳɟɣ 

ɫɥɨɠɧɨɫɬɢ, ɨɬ ɫɜɨɢɯ ɦɚɤɫɢɦɭɦɨɜ ɢɧɞɟɤɫɵ ɭɩɚɥɢ ɧɚ 29%. 16 ɦɚɪɬɚ ɢɧɞɟɤɫ 

S&P500 ɭɩɚɥ ɧɚ 6%. 23 ɦɚɪɬɚ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɦɢɪɨɜɵɟ ɢɧɞɟɤɫɵ ɞɨɫɬɢɝɥɢ «ɞɧɚ», ɷɬɨɬ 

ɞɟɧɶ ɫɱɢɬɚɟɬɫɹ ɫɚɦɨɣ ɧɢɡɤɨɣ ɨɬɦɟɬɤɨɣ ɩɚɞɟɧɢɹ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɚ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɡɚ ɜɟɫɶ 2020 ɝ. 

Ⱦɚɧɧɵɣ ɩɪɟɰɟɞɟɧɬ ɭɠɟ ɜɨɲɟɥ ɜ ɬɨɩ ɫɚɦɵɣ ɫɢɥɶɧɵɯ ɩɨɬɪɹɫɟɧɢɣ ɜ ɦɢɪɟ 

ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ 100 ɥɟɬ. ȿɝɨ ɨɛɵɱɧɨ ɫɪɚɜɧɢɜɚɸɬ ɫ ɤɪɢɡɢɫɚɦɢ 1930 ɝ. ȼɟɥɢɤɚɹ 

ɞɟɩɪɟɫɫɢɹ, 1987 ɝ. «ɱɟɪɧɵɦ ɩɨɧɟɞɟɥɶɧɢɤɨɦ», 2001 ɝ. ɩɭɡɵɪɶ ɞɨɬɤɨɦɨɜ, ɢ 

ɢɩɨɬɟɱɧɵɦ ɤɪɢɡɢɫɨɦ 2008 ɝ. 

Ɉɤɨɥɨɧɭɥɟɜɵɟ ɫɬɚɜɤɢ ɨɬ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɣ Ɋɟɡɟɪɜɧɨɣ ɋɢɫɬɟɦɵ. Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɚɹ 

Ɋɟɡɟɪɜɧɚɹ ɋɢɫɬɟɦɚ ɫɪɚɡɭ ɠɟ ɩɨɫɥɟ ɧɚɱɚɥɚ ɩɚɞɟɧɢɣ ɧɚ ɦɢɪɨɜɵɯ ɩɥɨɳɚɞɤɚɯ 
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(ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ) ɩɨɧɢɠɚɬɶ ɛɚɡɨɜɭɸ ɩɪɨɰɟɧɬɧɭɸ ɫɬɚɜɤɭ ɞɜɚɠɞɵ:  

- 3 ɦɚɪɬɚ ɫ 1,5 - 1,75% ɞɨ 1 - 1,125%; 

- 15 ɦɚɪɬɚ ɫ 1 - 1,125% ɞɨ 0 - 0,25%. 

Ʉɚɤ ɨɬɦɟɱɚɥɢ Wall Street Journal, «ɞɜɚɠɞɵ ɫɧɢɡɢɬɶ ɩɪɨɰɟɧɬɧɭɸ ɫɬɚɜɤɭ 

ɡɚ ɬɚɤɨɣ ɤɨɪɨɬɤɢɣ ɩɪɨɦɟɠɭɬɨɤ ɜɪɟɦɟɧɢ ɷɬɨ ɜɵɧɭɠɞɟɧɧɵɟ ɦɟɪɵ». ȼ ɞɚɧɧɨɣ 

ɫɢɬɭɚɰɢɢ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɚɹ Ɋɟɡɟɪɜɧɚɹ ɋɢɫɬɟɦɚ ɩɵɬɚɥɚɫɶ ɩɨɞɞɟɪɠɚɬɶ ɪɵɧɤɢ 

ɥɸɛɵɦɢ ɫɩɨɫɨɛɚɦɢ, ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɞɚɠɟ ɧɟ ɢɧɮɥɹɰɢɸ. ȼ ɬɨɬ ɦɨɦɟɧɬ ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɟɥɢ 

Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɣ Ɋɟɡɟɪɜɧɨɣ ɋɢɫɬɟɦɵ ɧɚɞɟɹɥɢɫɶ, ɱɬɨ ɞɚɧɧɵɟ ɦɟɪɵ ɩɨɦɨɝɭɬ 

ɩɪɟɩɹɬɫɬɜɨɜɚɧɢɸ ɪɨɫɬɚ ɛɟɡɪɚɛɨɬɢɰɵ, ɢ ɭɞɟɪɠɚɬɶ ɢɧɮɥɹɰɢɸ ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ 2%. 

Ɍɚɤɠɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɟɥɢ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɣ Ɋɟɡɟɪɜɧɨɣ ɋɢɫɬɟɦɵ ɞɚɥɢ ɩɨɧɹɬɶ, ɱɬɨ ɩɨɤɚ 

ɫɢɬɭɚɰɢɹ ɧɟ ɫɬɚɛɢɥɢɡɢɪɭɟɬɫɹ, ɫɬɚɜɤɢ ɛɭɞɭɬ ɨɫɬɚɜɚɬɶɫɹ ɤɪɚɣɧɟ ɧɢɡɤɢɦɢ. 

 ɋɟɪɶɟɡɧɨɟ ɩɚɞɟɧɢɟ ɰɟɧ ɧɚ ɧɟɮɬɶ. ȼ ɧɚɱɚɥɟ ɦɚɪɬɚ ɫɞɟɥɤɚ ɈɉȿɄ+ 

ɪɚɡɜɚɥɢɥɚɫɶ, ɨɮɢɰɢɚɥɶɧɨ ɨɛɴɹɜɢɥɢ ɨ ɧɚɱɚɥɟ ɩɚɧɞɟɦɢɢ, ɢ ɫɬɚɥɨ ɹɫɧɨ ɱɬɨ ɫɩɪɨɫ 

ɧɚ ɷɧɟɪɝɨɧɨɫɢɬɟɥɢ ɞɨɥɝɨɟ ɜɪɟɦɹ ɛɭɞɟɬ ɨɫɬɚɜɚɬɶɫɹ ɧɚ ɧɢɡɤɨɦ ɭɪɨɜɧɟ – ɰɟɧɵ ɧɚ 

ɧɟɮɬɶ ɧɚɱɚɥɚ ɫɬɪɟɦɢɬɟɥɶɧɨ ɩɚɞɚɬɶ. ɗɬɢ ɫɨɛɵɬɢɹ ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɵ 

ɧɚɩɨɥɧɟɧɧɨɫɬɶɸ ɫɤɥɚɞɨɜ ɧɟɮɬɟɩɪɨɞɭɤɬɨɜ – ɦɟɫɬɚ ɢɯ ɯɪɚɧɟɧɢɹ ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɜɫɟ 

ɦɟɧɶɲɟ ɢ ɦɟɧɶɲɟ, ɫɩɪɨɫ ɩɚɞɚɟɬ, ɱɬɨ ɜɵɡɵɜɚɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɧɚ 

ɧɟɮɬɶ, ɱɬɨ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɟɬ ɪɢɫɭɧɨɤ 2. 

20 ɚɩɪɟɥɹ ɰɟɧɵ ɧɚ ɧɟɮɬɶ ɦɚɪɤɢ WTI ɜɩɟɪɜɵɟ ɡɚ ɜɫɸ ɢɫɬɨɪɢɸ ɫɩɭɫɬɢɥɢɫɶ 

ɧɢɠɟ ɧɭɥɹ. Ɇɢɧɭɫ 37 ɞɨɥɥɚɪɨɜ ɡɚ ɛɚɪɪɟɥɶ – ɬɚɤɭɸ ɰɟɧɭ ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɢ ɝɨɬɨɜɵ 

ɛɵɥɢ ɞɨɩɥɚɬɢɬɶ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹɦ, ɥɢɲɶ ɤɬɨ-ɧɢɛɭɞɶ ɤɭɩɢɥ ɭ ɧɢɯ ɷɬɭ ɧɟɮɬɶ.  
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 2. Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɧɟɮɬɹɧɨɝɨ ɮɶɸɱɟɪɫɚ WTI, ɹɧɜɚɪɶ 2020 – 

ɚɩɪɟɥɶ 2020 ɝɝ. 

 

ɗɬɨ ɜɫɟ ɜɵɡɜɚɧɨ ɩɨ ɛɨɥɶɲɟɣ ɱɚɫɬɢ ɢɡ-ɡɚ ɩɚɧɞɟɦɢɢ ɤɨɪɨɧɚɜɢɪɭɫɚ, 

ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜ ɨɫɬɚɧɨɜɢɥɢ ɫɜɨɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ 

ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɚɜɢɚɩɟɪɟɜɨɡɨɤ ɛɵɥɢ ɫɢɥɶɧɨ ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɵ. 

ȼɡɪɵɜɧɨɣ ɪɨɫɬ ɚɤɰɢɣ Tesla. ɉɚɧɞɟɦɢɹ 2020 ɝ. ɩɨɜɥɢɹɥɚ ɧɚ ɦɧɨɝɢɟ 

ɫɟɝɦɟɧɬɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ: ɰɟɧɵ ɚɤɰɢɣ ɦɧɨɝɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɭɩɚɥɢ ɤɚɤ 

ɧɢɤɨɝɞɚ, ɚ ɧɟɤɨɬɨɪɵɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɭɦɭɞɪɢɥɢɫɶ ɩɪɟɭɦɧɨɠɢɬɶ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ 

ɫɜɨɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɡɚ ɫɱɟɬ ɪɨɫɬɚ ɜ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɦ ɫɟɤɬɨɪɟ ɜ ɰɟɥɨɦ, ɝɞɟ ɫɚɦɚɹ 

ɹɪɤɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɷɬɨ Tesla.  
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 3. Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɚɤɰɢɣ Tesla ɢ ɢɧɞɟɤɫɚ NASDAQ, ɹɧɜɚɪɶ 2020 – 

ɧɨɹɛɪɶ 2020 ɝɝ. 

 

Ɇɧɨɝɢɟ ɷɤɫɩɟɪɬɵ ɫɱɢɬɚɥɢ, ɰɟɧɵ ɧɚ ɚɤɰɢɢ Tesla ɭɩɚɞɭɬ, ɧɨ ɩɪɨɢɡɨɲɥɨ 

ɧɚɨɛɨɪɨɬ, ɫ ɧɚɱɚɥɚ ɤɚɥɟɧɞɚɪɧɨɝɨ ɝɨɞɚ ɰɟɧɵ ɧɚ ɚɤɰɢɢ ɜɵɪɨɫɥɢ ɧɚ 600%, ɤɚɤ 

ɩɨɤɚɡɚɧɨ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 3. ȼ ɫɟɪɟɞɢɧɟ ɚɜɝɭɫɬɚ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɨɜɟɥɢ ɩɪɨɰɟɫɫ ɫɩɥɢɬɚ 

ɚɤɰɢɣ, ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɱɟɝɨ ɨɞɧɚ ɚɤɰɢɹ ɪɚɫɩɚɥɚɫɶ ɧɚ ɩɹɬɶ. ɉɪɢɱɢɧɨɣ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜ 

ɛɭɤɜɚɥɶɧɨɦ ɫɦɵɫɥɟ ɜɡɪɵɜɧɨɣ ɪɨɫɬ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɜ ɢɸɥɟ ɰɟɧɚ ɚɤɰɢɣ ɞɨɫɬɢɝɥɚ ɞɨ 

1700$. ȼ ɰɟɥɨɦ ɡɚ 2020 ɝ. ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɨɤɚɡɚɥɚ ɩɪɢɛɵɥɶɧɨɫɬɶ ɡɚ ɜɫɟ ɤɜɚɪɬɚɥɵ 

ɝɨɞɚ, ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɱɟɝɨ ɤɨɦɩɚɧɢɸ ɜɤɥɸɱɢɥɢ ɜ ɢɧɞɟɤɫ S&P500 ɫ 21 ɞɟɤɚɛɪɹ 2020 

ɝ. ɋ ɷɬɨɣ ɧɨɜɨɫɬɶɸ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɞɨɫɬɢɝɥɚ ɪɚɧɟɟ ɧɟɜɢɞɚɧɧɵɣ 

ɩɨɥɬɪɢɥɥɢɨɧɚ ɞɨɥɥɚɪɨɜ. 
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1.3 ɋɨɜɪɟɦɟɧɧɵɟ ɬɟɧɞɟɧɰɢɢ ɪɚɡɜɢɬɢя ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ 

Ɋɨɫɫɢɢ 

 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɷɥɟɦɟɧɬɨɜ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, 

ɝɥɚɜɧɨɣ ɱɟɪɬɨɣ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɛɵɫɬɪɨ ɩɟɪɟɧɚɩɪɚɜɥɹɬɶ 

ɫɜɨɛɨɞɧɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ, ɱɬɨ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɦɨɠɟɬ ɛɥɚɝɨɩɪɢɹɬɧɨ 

ɜɥɢɹɬɶ ɧɚ ɫɟɝɦɟɧɬɵ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ. ɗɬɚ ɦɨɞɟɥɶ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ ɪɨɫɬɭ ɢ ɪɚɡɜɢɬɢɸ ɧɟ 

ɬɨɥɶɤɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜɧɭɬɪɢ ɫɬɪɚɧɵ, ɧɨ ɢ ɪɨɫɬɭ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɜ 

ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɜɪɟɦɟɧɢ, ɧɨ ɜ ɢ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɨɣ. Ɋɚɡɜɢɬɢɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ 

ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ ɦɨɠɟɬ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ ɦɨɞɟɪɧɢɡɢɪɨɜɚɬɶ 

ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɭɸ ɷɤɨɧɨɦɢɤɭ [19]. ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɵɣ ɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ ɜ 

2019 ɝ. ɨɩɭɛɥɢɤɨɜɚɥ ɨɬɱɟɬ ɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɧɚ ɬɨɬ 

ɩɟɪɢɨɞ ɜɪɟɦɟɧɢ. Ɉɫɧɨɜɧɵɦɢ ɬɟɧɞɟɧɰɢɹɦɢ ɛɵɥɢ ɜɵɞɟɥɟɧɵ: ɪɚɡɜɢɬɢɟ 

ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ, ɪɨɫɬ ɜɧɢɦɚɧɢɹ ɪɟɝɭɥɹɬɨɪɨɜ ɤ ɪɚɡɜɢɬɢɸ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ, 

ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ ɨɠɢɞɚɧɢɣ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. 

Ɍɚɤɠɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɜ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 2018 ɩɨ 2019 ɝɝ. ɩɨɩɭɥɹɪɧɨɫɬɶ 

ɫɪɟɞɢ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɨɛɪɟɥɚ ɫɢɫɬɟɦɚ ɂɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɯ ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɋɱɟɬɨɜ, 

ɱɬɨ ɩɨɤɚɡɚɧɨ ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 2. 

  

Ɍɚɛɥɢɰɚ 2. ɉɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɫɱɟɬɨɜ 
ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 2018 2019 Ɋɨɫɬ 
Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɡɚɤɥɸɱёɧɧɵɯ ɞɨɝɨɜɨɪɨɜ (ɛɟɡ ɭɱɟɬɚ 
ɩɪɟɤɪɚɳɟɧɧɵɯ ɞɨɝɨɜɨɪɨɜ) ɧɚ ɜɟɞɟɧɢɟ ɂɂɋ, ɟɞ. 

312857 491088 54,5% 

Ⱦɟɧɟɠɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ, ɩɟɪɟɞɚɧɧɵɟ ɩɨ ɞɨɝɨɜɨɪɚɦ ɂɂɋ, ɦɥɪɞ. 
ɪɭɛ. 

53,9 66,6 23,4% 

 

ɋɨ ɜɪɟɦɟɧ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɤɪɢɡɢɫɚ 2008 ɝ., ɧɟɝɚɬɢɜɧɵɟ ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɹ 

ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɤɨɫɧɭɥɢɫɶ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɫɟɯ ɫɬɪɚɧ ɦɢɪɚ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɢ Ɋɨɫɫɢɸ, 

ɜɢɞɧɟɟɬɫɹ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɱɢɫɥɚ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜɨ ɜɫɟɦ ɦɢɪɟ 

[20]. ɗɬɨ ɹɜɥɟɧɢɟ ɩɪɨɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜ ɤɚɠɞɨɣ ɫɮɟɪɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ: 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɯ, ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɛɚɧɤɚɯ, ɭɩɪɚɜɥɹɸɳɢɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɩɚɟɜɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ, ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ, 
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ɧɟɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ ɩɟɧɫɢɨɧɧɵɟ ɮɨɧɞɵ, ɦɢɤɪɨɡɚɣɦɨɜɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɢ ɬɚɤ 

ɞɚɥɟɟ. ȼ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɟ ɫɜɨɟɦ, ɷɬɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɩɨ ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɦ ɩɪɢɱɢɧɚɦ: 

1. Ɋɨɫɬ ɧɚɞɡɨɪɚ ɡɚ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɢ ɪɨɫɬ ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɧɢɹ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɨɬ ɧɚɞɡɨɪɧɵɯ ɨɪɝɚɧɨɜ, ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ Ȼɚɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ. ɗɬɨ 

ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɪɨɫɬ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɵɯ ɪɚɫɯɨɞɨɜ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ 

ɜɵɩɨɥɧɹɬɶ ɜɫɟ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɵɟ ɡɚɤɨɧɨɦ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɢɹ ɢ 

ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ. ɗɬɢ ɦɟɬɨɞɵ ɛɵɥɢ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɵ ɜ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ ɧɚ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ 

ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ ɢ ɡɚɳɢɳёɧɧɨɫɬɢ ɫɚɦɢɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. ɋɸɞɚ 

ɜɤɥɸɱɚɸɬɫɹ ɥɨɜɥɹ ɧɟɱɟɫɬɧɵɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɢ ɢɯ ɥɢɤɜɢɞɚɰɢɹ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɨɜ, ɡɚɳɢɬɚ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɢ ɢɯ ɩɪɚɜ. 

2. ȼɨɡɪɚɫɬɚɟɬ ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɹ ɦɟɠɞɭ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ, 

ɩɨɹɜɥɹɸɬɫɹ ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɪɨɛɨɬɵ, ɱɬɨ ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɪɚɫɯɨɞɨɜ 

ɧɚ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɱɬɨ ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

3. Ɉɩɬɢɦɢɡɚɰɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɪɚɫɯɨɞɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɫɜɹɡɚɧɵ ɫ ɫɨɞɟɪɠɚɧɢɟɦ ɤɚɤ 

ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɛɪɨɤɟɪɫɤɢɯ ɮɢɪɦ, ɬɚɤ ɢ ɤɪɭɩɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, 

ɢ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɯ ɨɪɝɚɧɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɸɬ ɤɨɧɬɪɨɥɶ ɡɚ ɩɨɥɨɠɟɧɢɟɦ 

ɞɟɥ ɭ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. 

4. ɉɨɫɥɟɞɫɬɜɢɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɤɪɢɡɢɫɚ 2020 ɝ. ɢ ɜɨɡɦɨɠɧɨɟ ɧɚɥɨɠɟɧɢɟ 

ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɫɚɧɤɰɢɣ ɧɚ Ɋɨɫɫɢɸ ɦɨɝɭɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ 

ɜɚɥɨɜɨɝɨ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɝɨ ɩɪɨɞɭɤɬɚ, ɫɥɟɞɫɬɜɢɟɦ ɱɟɝɨ ɦɨɠɟɬ ɫɬɚɬɶ ɫɧɢɠɟɧɢɟ 

ɫɩɪɨɫɚ (ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɶɧɨɣ ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ) ɢ ɭɪɨɜɧɹ ɠɢɡɧɢ ɠɢɜɭɳɢɯ ɜ ɫɬɪɚɧɟ 

ɥɸɞɟɣ. Ɇɨɠɧɨ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɟɦ ɷɬɢɯ ɩɪɨɰɟɫɫɨɜ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɫɠɚɬɢɟ 

ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ, ɱɬɨ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ ɩɨɞ ɫɨɛɨɣ ɫɧɢɠɟɧɢɟ 

ɬɨɪɝɨɜɵɯ ɨɛɴɟɦɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɢ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ ɞɥɹ 

ɞɚɥɶɧɟɣɲɟɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ. 

ɍɱɢɬɵɜɚɹ ɜɵɲɟɫɤɚɡɚɧɧɵɟ ɫɨɛɵɬɢɹ, ɫɧɢɠɚɟɬɫɹ ɩɪɢɛɵɥɶɧɨɫɬɶ ɛɢɡɧɟɫɚ 

ɜɫɟɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɢ ɦɢɤɪɨɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ, ɱɬɨ ɜɥɟɱɟɬ 

ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɭɯɨɞ ɫ ɪɵɧɤɚ ɦɧɨɝɢɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ, ɢɥɢ ɤɚɤ ɜɚɪɢɚɧɬ ɨɛɴɟɞɢɧɟɧɢɟ, 

ɫɥɢɹɧɢɟ ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɩɨɞ ɪɟɝɭɥɢɪɭɸɳɢɦɢ ɦɟɪɚɦɢ, 

ɩɪɟɞɩɪɢɧɢɦɚɟɦɵ Ȼɚɧɤɨɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɷɬɨ ɜɵɧɭɠɞɟɧɧɵɟ ɦɟɪɵ. ȼ ɩɟɪɢɨɞ ɫ 2014 ɩɨ 
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2020 ɝɝ. ɩɪɨɢɡɨɲɥɢ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɜ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ. 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 3. Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ  
Ʉɚɬɟɝɨɪɢɹ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ 18.01.2014 31.01.2016 23.02.2018 11.01.2020 

Ȼɪɨɤɟɪɵ 886 617 381 291 
Ɏɨɪɟɤɫ-ɞɢɥɟɪɵ - 1 8 4 

Ⱦɟɩɨɡɢɬɚɪɢɢ 617 493 348 275 
ɋɬɪɚɯɨɜɵɟ ɛɪɨɤɟɪɵ ɢ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ 
ɧ/ɞ 567 357 256 

ɍɩɪɚɜɥɹɸɳɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɉɂɎ 403 370 302 270 
Ɂɚɪɟɝɢɫɬɪɢɪɨɜɚɧɧɚɹ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɵ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ 
(ɮɢɡ. ɢ ɸɪ. ɥɢɰɚ) 

874444 1046050 1373464 3933153 

Ⱥɤɬɢɜɧɵɟ ɢɧɜɟɫɬɨɪɵ ɧɚ 
ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɢ ɫɪɨɱɧɨɦ ɪɵɧɤɚɯ 

60851 126864 152457 47848 

 

Ʉɚɤ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɬɚɛɥɢɰɵ 3, ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɛɪɨɤɟɪɨɜ ɡɚɦɟɬɧɨ ɫɨɤɪɚɬɢɥɨɫɶ, 

ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɧɚɞɡɨɪɧɵɟ ɦɟɪɵ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ Ȼɚɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ ɜɵɧɭɞɢɥɢ ɦɧɨɝɢɟ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɭɣɬɢ ɫ ɪɵɧɤɚ, ɚ ɞɪɭɝɢɟ ɨɛɴɟɞɢɧɢɬɶɫɹ ɱɬɨɛɵ ɩɪɨɞɨɥɠɢɬɶ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ. Ɍɚɤɚɹ ɠɟ ɤɚɪɬɢɧɚ ɫ ɞɟɩɨɡɢɬɚɪɢɹɦɢ ɢ ɫɬɪɚɯɨɜɵɦɢ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɦɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɭɩɪɚɜɥɹɸɳɢɦɢ ɤɨɦɩɚɧɢɹɦɢ ɩɚɟɜɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ 

ɮɨɧɞɨɜ. Ɂɚ ɷɬɨɬ ɩɟɪɢɨɞ ɜ ɛɨɥɶɲɭɸ ɫɬɨɪɨɧɭ ɢɡɦɟɧɢɥɨɫɶ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɱɚɫɬɧɵɯ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ. ɗɬɨ ɫɜɹɡɚɧɨ ɫ ɬɟɦ, ɱɬɨ ɜɫɟ ɛɨɥɶɲɟɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɥɸɞɟɣ ɧɚɱɢɧɚɸɬ 

ɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɬɶɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɪɵɧɤɚɦɢ ɢ ɜ ɰɟɥɨɦ ɩɨɜɵɲɚɟɬɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ 

ɝɪɚɦɨɬɧɨɫɬɶ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ. ɗɬɨ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɟɬ ɢɧɬɟɪɟɫ ɱɚɫɬɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɤ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. ɉɨ ɛɨɥɶɲɟɣ ɱɚɫɬɢ ɷɬɨ 

ɫɜɹɡɚɧɨ ɫ ɧɚɱɚɥɨɦ ɞɟɣɫɬɜɢɹ ɧɚɱɢɧɚɹ ɫ 2015 ɝ. ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɧɵɯ ɦɟɪ ɜ 

ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɢ ɥɶɝɨɬ ɩɨ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɸ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ 

ɫɱɟɬɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɝɭɬ ɨɬɤɪɵɜɚɬɶ ɬɨɥɶɤɨ ɤɜɚɥɢɮɢɰɢɪɨɜɚɧɧɵɟ ɛɪɨɤɟɪɵ ɢ 

ɭɩɪɚɜɥɹɸɳɢɟ ɞɥɹ ɫɜɨɢɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ, ɱɬɨ ɜɥɟɱɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ 

ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɦɟɯɚɧɢɡɦɚ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ, ɢ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ ɱɢɫɥɨ ɱɚɫɬɧɵɯ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. Ƚɥɚɜɧɵɦɢ ɭɫɥɨɜɢɹɦɢ ɂɂɋ ɧɚ ɬɨ ɜɪɟɦɹ 

ɛɵɥɢ: ɩɨɪɨɝɨɜɚɹ ɫɭɦɦɚ – 1 ɦɢɥɥɢɨɧ ɪɭɛɥɟɣ, ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɣ ɫɪɨɤ – 3 ɝɨɞɚ, ɩɪɢ 

ɷɬɨɦ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɞɜɚ ɫɩɨɫɨɛɚ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɧɚɥɨɝɨɜɵɣ ɜɵɱɟɬ ɩɨ ɧɚɥɨɝɭ ɧɚ ɞɨɯɨɞɵ 
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ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɯ ɥɢɰ, ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɣ 13% ɨɬ ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɨɝɨ ɞɨɯɨɞɚ: ɧɚ ɜɡɧɨɫ ɜ 

ɪɚɡɦɟɪɟ 400 000 ɪɭɛɥɟɣ, ɜ ɷɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ ɜɨɡɜɪɚɳɚɟɬɫɹ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ ɞɨ 52 000 

ɪɭɛɥɟɣ ɜ ɝɨɞ. ȼɬɨɪɨɣ ɜɚɪɢɚɧɬ – ɨɫɜɨɛɨɠɞɟɧɢɟ ɨɬ ɭɩɥɚɬɵ ɧɚɥɨɝɨɜ ɩɨ ɢɫɬɟɱɟɧɢɢ 

ɫɪɨɤɚ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɧɚ ɜɫɟ ɞɨɯɨɞɵ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɛɵɥɢ ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɩɭɬɟɦ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ 

ɩɨ ɢɫɬɟɱɟɧɢɢ 3-ɯ ɥɟɬ. Ɉɞɧɨɜɪɟɦɟɧɧɨ ɭ ɱɟɥɨɜɟɤɚ ɦɨɠɟɬ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɬɶ ɬɨɥɶɤɨ 

ɨɞɢɧ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɫɱɟɬ, ɜɥɨɠɟɧɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɦɨɠɧɨ 

ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɬɶ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ, ɜɚɥɸɬɧɨɦ ɢɥɢ 

ɫɪɨɱɧɨɦ ɪɵɧɤɚɯ ɧɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɟ. ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɞɚɧɧɵɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ȼɢɪɠɢ, 

ɧɚ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ 01.10.2019 ɝ. ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɡɚɪɟɝɢɫɬɪɢɪɨɜɚɧɧɵɯ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɯ 

ɫɱɟɬɨɜ ɧɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ȼɢɪɠɟ ɫɨɫɬɚɜɢɥɨ 1,17 ɦɥɧ, ɷɬɨ ɩɪɢɬɨɦ, ɱɬɨ ɩɨɥɝɨɞɚ 

ɪɚɧɟɟ ɛɵɥɨ ɨɬɤɪɵɬɨ ɥɢɲɶ 800 ɬɵɫ. ɫɱɟɬɨɜ, ɱɬɨ ɝɨɜɨɪɢɬ ɨ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨɦ ɪɨɫɬɚ 

ɞɚɧɧɨɝɨ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ. Ʉɪɨɦɟ ɫɜɨɢɯ 

ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ, ɨɬɤɪɵɬɢɟ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɨɝɨ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɫɱɟɬɚ ɢɦɟɟɬ ɢ ɪɹɞ 

ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɨɜ, ɧɚɩɪɢɦɟɪ: «ɡɚɦɨɪɨɡɤɭ» ɞɟɧɟɝ ɧɚ ɫɱɟɬɟ ɫɪɨɤɨɦ ɧɚ 3 ɝɨɞɚ (ɟɫɥɢ 

ɫɧɹɬɶ ɯɨɬɹ ɛɵ 1 ɤɨɩɟɣɤɭ ɫɨ ɫɱɟɬɚ, ɬɨ ɞɟɣɫɬɜɢɟ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɩɪɟɪɵɜɚɟɬɫɹ; 

ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɜɵɛɢɪɚɬɶ ɬɢɩ ɜɵɱɟɬɚ Ȼ ɩɪɢ ɧɟɨɮɢɰɢɚɥɶɧɵɯ ɢ ɦɚɥɵɯ ɞɨɯɨɞɚɯ; 

ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɜɵɛɪɚɬɶ ɬɨɥɶɤɨ ɨɞɢɧ ɜɵɱɟɬ; ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɬ ɨɝɪɨɦɧɵɟ ɪɢɫɤɢ ɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɶ ɦɨɠɟɬ ɩɨɜɵɫɢɬɶɫɹ, ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɱɟɝɨ 

ɭɩɚɞɟɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜɚɲɢɯ ɚɤɬɢɜɨɜ; ɢ ɫɚɦɨɟ ɜɚɠɧɨɟ – ɷɬɨ ɧɟɡɚɫɬɪɚɯɨɜɚɧɧɨɫɬɶ 

ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɨɝɨ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɫɱɟɬɚ. 

ɇɟɦɚɥɨɜɚɠɧɨɣ ɬɟɧɞɟɧɰɢɟɣ ɩɪɢɬɨɤɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɤɥɸɱɟɜɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɝɨ Ȼɚɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ. ɗɬɨ ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɨ ɬɟɦ, 

ɱɬɨ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɟ ɜɤɥɚɞɵ ɛɨɥɶɲɟ ɧɟ ɞɚɸɬ ɜɵɫɨɤɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ, ɚ ɥɸɞɢ ɯɨɬɹɬ 

ɡɚɪɚɛɚɬɵɜɚɬɶ ɧɚ ɫɜɨɢɯ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɹɯ. ɉɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɸ ɧɚ ɤɨɧɟɰ 2020 ɝ., ɤɥɸɱɟɜɚɹ 

ɫɬɚɜɤɚ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ 4,25 ɛɚɡɢɫɧɵɯ ɩɭɧɤɬɨɜ, ɱɬɨ ɝɨɜɨɪɢɬ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɟ 

ɜɤɥɚɞɵ ɢ ɞɟɩɨɡɢɬɵ ɜɟɳɶ ɧɟɩɪɢɛɵɥɶɧɚɹ, ɱɬɨ ɬɨɥɤɚɟɬ ɦɧɨɝɢɯ ɥɸɞɟɣ ɜɤɥɚɞɵɜɚɬɶ 

ɫɜɨɢ ɫɛɟɪɟɠɟɧɢɹ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ. Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ 

ɫɬɚɥɢ ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɨɣ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɦ ɜɤɥɚɞɚɦ ɢ ɞɟɩɨɡɢɬɚɦ. 

Ɋɨɫɬ ɧɚɞɡɨɪɚ ɡɚ ɦɧɨɝɢɦɢ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ 

Ȼɚɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ ɢ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɹ ɦɟɯɚɧɢɡɦɨɜ ɥɢɤɜɢɞɚɰɢɢ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɢɦɟɟɬ 



32 

 

ɦɟɫɬɨ ɛɵɬɶ. ɗɬɨ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɟɬɫɹ ɞɚɧɧɵɦɢ Ȼɚɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ ɩɨ ɚɧɧɭɥɢɪɨɜɚɧɧɵɦ 

ɚɬɬɟɫɬɚɬɚɦ ɫɩɟɰɢɚɥɢɫɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɜɫɟɯ ɫɟɪɢɣ ɫ 1.0 ɩɨ 7.0. ɗɬɨ 

ɤɨɫɧɭɥɨɫɶ ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɯ ɥɢɰ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɫɨɜɟɪɲɢɥɢ ɦɧɨɝɨɪɚɡɨɜɨɟ ɢɥɢ ɝɪɭɛɨɟ 

ɩɪɟɧɟɛɪɟɠɟɧɢɟ ɡɚɤɨɧɨɦ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ ɜ ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɨɜ. ɋɬɚɬɢɫɬɢɤɚ ɬɚɤɨɜɚ:  

- 2014 ɝ. – 76 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ; 

- 2015 ɝ. – 150 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ; 

- 2016 ɝ. – 630 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ; 

- 2017 ɝ. – 235 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ; 

- 2018 ɝ. – 98 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ; 

- 2019 ɝ. – 111 ɚɬɬɟɫɬɚɬɨɜ. 

ȼ ɱɚɫɬɧɨɫɬɢ, ɷɬɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɟɫɥɢ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɚɧɧɭɥɢɪɨɜɚɧɢɟ ɥɢɰɟɧɡɢɢ 

ɭ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɝɨ ɭɱɚɫɬɧɢɤɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ ɢɡ-ɡɚ ɡɥɨɫɬɧɨɝɨ ɧɚɪɭɲɟɧɢɹ 

ɡɚɤɨɧɨɜ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɢɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɩɨ ɦɚɧɢɩɭɥɢɪɨɜɚɧɢɸ 

ɪɵɧɤɚɦɢ. 

ɋ ɤɨɧɰɚ 2015 ɝ. ɧɨɜɢɡɧɨɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ ɫɬɚɥ ɧɨɜɵɣ 

ɭɱɚɫɬɧɢɤ – ɮɨɪɟɤɫ–ɞɢɥɟɪ. ɉɟɪɜɭɸ ɜ ɢɫɬɨɪɢɸ ɥɢɰɟɧɡɢɢ ɬɚɤɨɦɭ ɪɨɞɚ ɭɱɚɫɬɧɢɤɭ 

ɪɵɧɤɚ ɜɵɞɚɥ Ȼɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ ɈɈɈ «ɎɂɇȺɆ ɎɈɊȿɄɋ», ɹɜɥɹɸɳɟɣɫɹ ɞɨɱɟɪɧɟɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɟɣ ɨɝɪɨɦɧɨɝɨ ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɝɨ ɛɪɨɤɟɪɚ ȺɈ «Ɏɢɧɚɦ». ɗɬɨ ɩɪɨɢɡɨɲɥɨ 

ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɩɨɹɜɥɟɧɢɹ ɜ 2015 ɝ. ɧɨɜɨɝɨ ɩɚɤɟɬɚ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɵɯ ɩɪɚɜɨɜɵɯ ɚɤɬɨɜ, ɜ 

ɤɨɬɨɪɵɯ ɟɫɬɶ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɜ ɎɁ ɨɬ 22.04.1996 №39 «Ɋɵɧɤɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ», 

ɪɟɝɭɥɢɪɭɸɳɢɯ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɮɨɪɟɤɫ ɤɨɧɬɨɪ. 

ȼ ɤɨɧɰɟ 2018 ɝ. ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɫɟɝɦɟɧɬ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɨɛɪɟɥ ɧɨɜɵɣ ɜɢɞ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɨɞ ɧɚɡɜɚɧɢɟɦ «ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɫɨɜɟɬɧɢɤ». ɗɬɨɬ ɜɢɞ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɨɹɜɢɥɫɹ ɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɎɁ ɨɬ 20.12.2017 №397 ɎɁ «ȼɧɟɫɟɧɢɢ 

ɢɡɦɟɧɟɧɢɣ ɜ ɎɁ ɨ «Ɋɵɧɤɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ» ɢ 3 ɫɬɚɬɶɸ ɎɁ «Ɉ ɫɚɦɨɪɟɝɭɥɢɪɭɟɦɵɯ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɯ ɜ ɫɟɝɦɟɧɬɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ»». ɋɭɬɶɸ ɷɬɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɟ ɤɨɧɫɭɥɶɬɢɪɨɜɚɧɢɟ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɨɤɚɡɚɧɢɟ ɭɫɥɭɝ 

ɤɨɧɫɭɥɶɬɚɰɢɢ ɜ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɢ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ, ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɤɭɩɥɢ ɢ ɩɪɨɞɚɠɢ, 

ɫɨɡɞɚɧɢɹ ɞɨɝɨɜɨɪɨɜ ɫ ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ. 
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2 Ⱥɧɚɥɢɡ ɞɟяɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ «ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ» ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 
ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ 

2.1 ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ ȻɪɨɤɟɪɄɪɟɞɢɬɋɟɪɜɢɫ 
 

ȻɄɋ Ɇɢɪ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ, ɪɚɧɟɟ ɧɚɡɵɜɚɜɲɟɣɫɹ «ȻɪɨɤɟɪɄɪɟɞɢɬɋɟɪɜɢɫ» 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɪɨɫɫɢɣɫɤɭɸ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɝɪɭɩɩɭ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɚɹ 

ɡɚɧɢɦɚɟɬɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸ. ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ ȻɄɋ 

ɩɨɤɚɡɚɧɚ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 4. Ƚɥɚɜɧɵɣ ɨɮɢɫ ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɟɬɫɹ ɜ ɝɨɪɨɞɟ ɇɨɜɨɫɢɛɢɪɫɤ 

[21]. ɋɚɦɚ ɤɨɦɩɚɧɢɹ «ȻɄɋ» ɛɵɥɚ ɫɨɡɞɚɧɚ ɜ 1995 ɝ. ɜ ɇɨɜɨɫɢɛɢɪɫɤɟ. 

Ɉɫɧɨɜɚɬɟɥɟɦ ɢ ɜɥɚɞɟɥɶɰɟɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ Ɉɥɟɝ Ɇɢɯɚɫɟɧɤɨ. ȼ 

ɧɚɱɚɥɟ 2000 ɝ. ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɢɫɬɭɩɢɥɚ ɤ ɢɡɭɱɟɧɢɸ ɬɨɪɝɨɜɥɢ ɱɟɪɟɡ ɫɟɬɶ ɂɧɬɟɪɧɟɬ, 

ɢ ɭɠɟ ɜ ɧɚɱɚɥɟ ɜɟɫɧɵ ɬɨɝɨ ɠɟ ɝɨɞɚ ɧɚɱɚɥɚ ɡɚɧɢɦɚɬɶɫɹ ɢɧɬɟɪɧɟɬ ɬɪɟɣɞɢɧɝɨɦ. ȼ 

ɢɸɥɟ ɬɨɝɨ ɠɟ ɝɨɞɚ ɨɬɤɪɵɥɫɹ ɩɟɪɜɵɣ ɨɮɢɫ ɜ Ɇɨɫɤɜɟ.  

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 4. ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ ȻɄɋ. 

 

Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ(ɛɪɨɤɟɪ). ɈɈɈ «Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚ 2021 ɝ. ɨɞɧɢɦ 

ɢɡ ɥɢɞɟɪɨɜ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɛɪɨɤɟɪɫɤɢɯ ɭɫɥɭɝ ɩɨ ɨɛɨɪɨɬɭ ɬɨɪɝɨɜɥɢ, 
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ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɵɥ ɩɪɢɫɜɨɟɧ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ «ȺȺȺ» 

ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɵɦ ɚɝɟɧɬɫɬɜɨɦ (ɇɊȺ). ɉɨɞ ɛɪɟɧɞɨɦ ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ, 

ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɜɨɢɦ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɧɨɜɟɣɲɢɟ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɵɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɢ 

ɢ ɩɪɨɝɪɚɦɦɧɵɟ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ (MetaTrader, Quick) ɞɥɹ ɭɞɨɛɧɨɣ ɪɚɛɨɬɵ ɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬɫɹ ɞɨɫɬɭɩ ɤ ɜɟɞɭɳɢɦ 

ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɦ ɢ ɦɢɪɨɜɵɦ ɬɨɪɝɨɜɵɦ ɩɥɨɳɚɞɤɚɦ ɜ ɪɚɦɤɚɯ ɨɞɧɨɝɨ ɬɟɪɦɢɧɚɥɚ, 

ɚɧɚɥɢɬɢɱɟɫɤɢɟ ɨɛɡɨɪɵ ɢ ɨɝɪɨɦɧɵɣ ɜɵɛɨɪ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɞɥɹ ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɬɨɪɝɨɜɥɢ ɧɚ ɪɵɧɤɟ, ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ 

ɪɟɲɟɧɢɹ [22]. Ɉɮɢɰɢɚɥɶɧɨ ɡɚɹɜɥɟɧɧɚɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ: ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɟ 

ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟ, ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɫ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ ɧɚ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɯ 

ɢɥɢ ɡɚɪɭɛɟɠɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɢɧɬɟɪɧɟɬ ɬɪɟɣɞɢɧɝ, ɚɧɚɥɢɬɢɱɟɫɤɨɟ ɢ 

ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨɟ ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɟɧɢɟ, ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɟ ɤɨɧɫɭɥɶɬɢɪɨɜɚɧɢɟ ɢ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɫɜɨɢɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ. 

ȻɄɋ ɉɪɟɦɶɟɪ. əɜɥɹɟɬɫɹ ɛɪɟɧɞɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ ȻɄɋ. ȼ 2012 ɝ. 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɝɪɭɩɩɚ ȻɄɋ ɜɜɟɥɚ ɧɚ ɪɵɧɨɤ ɧɨɜɵɣ ɪɨɡɧɢɱɧɵɣ ɛɪɟɧɞ ɩɨɞ 

ɧɚɡɜɚɧɢɟɦ ȻɄɋ ɉɪɟɦɶɟɪ. ȻɄɋ ɉɪɟɦɶɟɪ — ɷɬɨ ɫɨɜɟɪɲɟɧɧɨ ɧɨɜɵɣ ɜɢɞ 

ɜɡɚɢɦɨɨɬɧɨɲɟɧɢɣ ɫ ɤɥɢɟɧɬɨɦ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɨɫɧɨɜɵɜɚɟɬɫɹ ɧɚ ɥɢɱɧɨɦ 

(ɩɟɪɫɨɧɚɥɶɧɨɦ) ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɢ (ɅɎɉ) ɢ ɢɧɫɬɢɬɭɬɟ ɩɟɪɫɨɧɚɥɶɧɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɫɨɜɟɬɧɢɤɨɜ. ȻɄɋ ɉɪɟɦɶɟɪ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɧɟɱɬɨ ɛɨɥɶɲɟɟ, 

ɱɟɦ ɛɚɧɤ ɢɥɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ, ɩɨɬɨɦɭ ɱɬɨ ɬɭɬ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬɫɹ 

ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɟ ɬɨɱɧɵɯ ɠɢɡɧɟɧɧɵɯ ɰɟɥɟɣ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɥɢɱɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɟɲɟɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɭɱɢɬɵɜɚɸɬ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɭɸ ɫɤɥɨɧɧɨɫɬɶ ɤ ɪɢɫɤɭ ɢ ɫɬɟɩɟɧɶ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɚɦɨɬɧɨɫɬɢ ɤɥɢɟɧɬɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ȼ ɨɫɧɨɜɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɢ ɥɢɱɧɨɝɨ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɥɟɠɢɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɫɨɜɟɬɧɢɤɚɦɢ 

ȻɄɋ ɩɨɥɧɨɣ ɤɨɧɫɭɥɶɬɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɨɞɞɟɪɠɤɢ ɤɥɢɟɧɬɚ ɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɢ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɦ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɢ ɟɝɨ ɠɢɡɧɢ. ɉɟɪɫɨɧɚɥɶɧɵɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɩɥɚɧ 

ɪɚɡɪɚɛɚɬɵɜɚɟɬɫɹ ɞɥɹ ɜɫɟɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ ɉɪɟɦɶɟɪ, ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨ ɨɬ 

ɬɨɝɨ, ɫɤɨɥɶɤɨ ɞɟɧɟɝ ɧɚ ɫɱɟɬɭ ɤɥɢɟɧɬɚ. 

ȻɄɋ ɍɥɶɬɢɦɚ ɛɵɥɚ ɜɵɜɟɞɟɧɚ ɜ 2012 ɝ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɨɣ ȻɄɋ ɧɚ 

ɪɵɧɨɤ. Ⱦɚɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɩɪɟɦɢɭɦ-ɛɪɟɧɞ Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 
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ɝɪɭɩɩɵ ȻɄɋ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɡɚɧɢɦɚɟɬɫɹ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟɦ ɫɚɦɵɯ ɫɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɵɯ 

ɤɥɢɟɧɬɨɜ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɨɪɢɟɧɬɢɪɨɜɚɧɚ ɧɚ ɫɟɝɦɟɧɬ ɫɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɵɯ ɝɪɚɠɞɚɧ Ɋɨɫɫɢɢ 

ɢ ɢɦɟɟɬ ɬɪɢ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹ: ɥɢɱɧɨɟ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɟ, ɩɟɪɫɨɧɚɥɶɧɵɣ 

ɩɨɞɯɨɞ ɤ ɤɥɢɟɧɬɭ ɢ ɩɟɪɫɨɧɚɥɶɧɵɟ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɢ. 

BCS Global Markets. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɨɫɧɨɜɚɧɚ ɧɚ FinTech, ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 

Boutique Prime Brokerage ɭɫɥɭɝɢ ɞɥɹ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. ɋ 

ɩɨɦɨɳɶɸ ɧɨɜɵɯ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɣ ɢ ɡɚɪɭɛɟɠɧɨɦɭ ɨɩɵɬɭ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɚɞɚɩɬɢɪɭɟɬ 

ɭɫɥɭɝɢ ɫɢɧɬɟɬɢɱɟɫɤɢɯ ɚɤɰɢɣ ɞɥɹ ɫɜɨɢɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɤɭɞɚ ɜɯɨɞɹɬ ɧɨɜɵɟ 

ɦɟɧɟɞɠɟɪɵ, ɯɟɞɠ-ɮɨɧɞɵ, ɮɢɪɦɵ. Ɍɚɤɠɟ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɭɫɥɭɝɢ «Cap 

Intro» ɱɟɪɟɡ ɜɡɚɢɦɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ, ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɵɟ ɫ ɦɟɧɟɞɠɟɪɚɦɢ ɩɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ 

ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɩɨ ɜɫɟɦɭ ɦɢɪɭ. ɋɟɝɦɟɧɬ ɤɨɦɩɚɧɢɢ «Prime Services» ɪɚɛɨɬɚɟɬ ɢɡ BCS 

Prime Brokerage Limited, ɤɨɬɨɪɚɹ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɨɜɚɧɚ ɢ ɪɟɝɭɥɢɪɭɟɬɫɹ FCA 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ȼɟɥɢɤɨɛɪɢɬɚɧɢɢ. 

ɍɩɪɚɜɥɹɸɳɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ. ɉɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɱɚɫɬɶ ɝɪɭɩɩɵ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɱɚɫɬɧɵɦ ɢ ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɤɥɢɟɧɬɚɦ 

ɩɨɥɧɵɣ ɫɩɟɤɬɪ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɭɫɥɭɝ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. ɇɚɱɢɧɚɹ ɫ 2000 ɝ.  

ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɡɚɧɢɦɚɟɬɫɹ ɛɢɡɧɟɫɨɦ ɭɫɥɭɝ ɩɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɤɚɤ ɮɢɪɦɚɦ, 

ɬɚɤ ɢ ɱɚɫɬɧɵɦ ɥɢɰɚɦ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸ ɹɜɥɹɟɬɫɹ: ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɚɤɬɢɜɨɜ 

ɉɂɎ, ɇɉɎ, ɩɟɧɫɢɨɧɧɵɯ ɧɚɤɨɩɥɟɧɢɣ ɝɪɚɠɞɚɧ ɊɎ. 

ȻɄɋ Ȼɚɧɤ. Ⱥɤɰɢɨɧɟɪɧɨɟ ɨɛɳɟɫɬɜɨ «ȻɄɋ Ȼɚɧɤ» (ɍɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɚɹ ɥɢɰɟɧɡɢɹ 

ɧɚ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɟ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɨɩɟɪɚɰɢɣ №101 ɨɬ 29.11.2018) ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ 

ɫɨɛɨɣ ɭɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɵɣ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɣ ɛɚɧɤ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɜɯɨɞɢɬ ɜ ɫɨɫɬɚɜ 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ ȻɄɋ. ȿɞɢɧɨɥɢɱɧɵɦ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɦ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ Ȼɚɧɤ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɈɈɈ «Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ». ȼɯɨɞɢɬ ɜ ɱɢɫɥɟ ɩɟɪɜɵɯ ɫɪɟɞɢ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɯ 

ɛɪɨɤɟɪɨɜ ɩɨ ɨɛɨɪɨɬɚɦ, ɜɵɫɨɤɢɟ ɬɟɦɩɵ ɪɨɫɬɚ ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɫɟɬɟɣ ɢ ɤɥɢɟɧɬɫɤɨɣ 

ɛɚɡɵ. ɇɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ ɛɚɧɤ ɢɦɟɟɬ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɟɧɧɵɣ ɭɪɨɜɟɧɶ 

ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ «ɗɤɫɩɟɪɬ ɊȺ» ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ ruA (ɫɬɚɛɢɥɶɧɵɣ). ȺɈ «ȻɄɋ 

Ȼɚɧɤ» ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɩɨ ɜɫɟɣ ɫɬɪɚɧɟ, ɢɦɟɸɬɫɹ ɨɮɢɫɵ ɜ 

ɝɨɪɨɞɟ Ɇɨɫɤɜɚ ɢ ɜ ɝɨɪɨɞɟ ɇɨɜɨɫɢɛɢɪɫɤ, ɢ ɧɚɫɱɢɬɵɜɚɟɬ 54 ɤɪɟɞɢɬɧɨ-ɤɚɫɫɨɜɵɯ 

ɨɮɢɫɚ ɜ ɪɟɝɢɨɧɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ ɩɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɸ ɧɚ ɫɟɧɬɹɛɪɶ 2019 ɝ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ «ȻɄɋ 
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Ȼɚɧɤ» ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɜɨɢɦ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɩɨɥɧɵɣ ɫɩɟɤɬɪ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɭɫɥɭɝ ɞɥɹ 

ɱɚɫɬɧɵɯ ɢ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ ɥɢɰ. Ȼɥɚɝɨɞɚɪɹ ɜɯɨɠɞɟɧɢɹ ɜ Ɏɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɝɪɭɩɩɭ 

ȻɄɋ, ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɜɨɢɦ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɟ ɭɫɥɭɝɢ, ɧɨ ɢ 

ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ ɢɡ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. Ⱦɥɹ ɩɨɞɞɟɪɠɤɢ 

ɜɵɫɨɤɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɜɟɪɢɹ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɛɚɧɤ ɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ ɤɚɤ ɫɜɨɢɦɢ 

ɢɧɧɨɜɚɰɢɨɧɧɵɦɢ ɢɞɟɹɦɢ, ɬɚɤ ɢ ɨɩɵɬɨɦ ɦɢɪɨɜɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɚɯ ɢ ɛɚɧɤɨɜ. Ɉɬɥɢɱɢɬɟɥɶɧɨɣ ɱɟɪɬɨɣ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɵɫɨɤɨɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɧɵɟ 

ɞɢɫɬɚɧɰɢɨɧɧɵɟ ɫɟɪɜɢɫɵ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɨɡɜɨɥɹɸɬ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɛɚɧɤɚ ɩɨɥɭɱɚɬɶ 

ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɟ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟ ɛɟɡ ɩɨɫɟɳɟɧɢɹ ɨɮɢɫɨɜ. 

ɍɱɟɛɧɵɣ ɰɟɧɬɪ ȻɄɋ. ȼ 2005 ɝ. ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨɣ Ƚɪɭɩɩɵ ȻɄɋ ɛɵɥ 

ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɨ ɧɟɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ ɨɛɪɚɡɨɜɚɬɟɥɶɧɨɟ ɭɱɪɟɠɞɟɧɢɟ (ɇɈɍ) 

«ɍɱɟɛɧɵɣ ɰɟɧɬɪ ȻɄɋ», ɤɨɬɨɪɚɹ ɨɛɭɱɚɟɬ ɬɨɪɝɨɜɥɟ ɱɟɪɟɡ ɢɧɬɟɪɧɟɬ ɢ ɛɢɪɠɟɜɨɦɭ 

ɞɟɥɭ. ȼ 2006 ɝ. ɍɱɟɛɧɵɣ ɰɟɧɬɪ ɩɨɥɭɱɢɥ ɥɢɰɟɧɡɢɸ ɞɟɩɚɪɬɚɦɟɧɬɚ ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ 

ɝɨɪɨɞɚ Ɇɨɫɤɜɵ ɧɚ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɟ ɨɛɪɚɡɨɜɚɬɟɥɶɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. 

ɉɪɟɩɨɞɚɜɚɬɟɥɹɦɢ ɍɱɟɛɧɨɝɨ ɰɟɧɬɪɚ «ȻɄɋ» ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɬɪɟɣɞɟɪɵ ɫ ɨɩɵɬɨɦ 

ɬɨɪɝɨɜɥɢ ɧɚ ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɦ ɪɵɧɤɟ ɚɤɰɢɣ ɢ ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɨɜ [23]. ȼɫɟ ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɟ 

ɩɨɫɨɛɢɹ ɞɥɹ ɨɛɭɱɚɸɳɢɯɫɹ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɵ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɚɦɢ ɨɛɪɚɡɨɜɚɬɟɥɶɧɨɝɨ 

ɰɟɧɬɪɚ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɟɬ ɯɨɪɨɲɟɣ ɦɚɬɟɪɢɚɥɶɧɨɣ ɢ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɣ ɛɚɡɨɣ. ȼ 

ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɟ ɨɛɥɚɫɬɟɣ, ɝɞɟ ɩɪɨɜɨɞɹɬɫɹ ɡɚɧɹɬɢɹ, ɭ ɨɛɭɱɚɸɳɢɯɫɹ ɢɦɟɸɬɫɹ 

ɭɞɨɛɧɵɟ ɡɚɥɵ ɞɥɹ ɥɟɤɰɢɣ, ɤɥɚɫɫɵ ɤɨɦɩɶɸɬɟɪɧɵɟ ɫ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɵɦ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨɦ 

ɦɟɫɬ. 

Broker Credit Service (Cyrpus) Limited. ɉɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɤɢɩɪɫɤɭɸ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɭɸ ɤɨɦɩɚɧɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɪɟɝɭɥɢɪɭɟɬɫɹ Ʉɨɦɢɫɫɢɟɣ ɩɨ ɰɟɧɧɵɦ 

ɛɭɦɚɝɚɦ ɢ ɛɢɪɠɚɦ Ɋɟɫɩɭɛɥɢɤɢ Ʉɢɩɪ (CySEC). Ȼɪɨɤɟɪ ɢɦɟɟɬ ɥɢɰɟɧɡɢɸ ɜ 

ȿɜɪɨɫɨɸɡɟ. Ɉɮɢɰɢɚɥɶɧɨ ɡɚɹɜɥɟɧɧɚɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ: ɨɤɚɡɚɧɢɟ ɲɢɪɨɤɨɝɨ ɫɩɟɤɬɪɚ 

ɭɫɥɭɝ ɧɚ ɬɟɪɪɢɬɨɪɢɢ ȿɜɪɨɫɨɸɡɚ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɜ ɫɟɛɹ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɫ 

ɪɚɡɥɢɱɧɵɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ – ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɟ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɟ, 

ɞɟɩɨɡɢɬɚɪɧɨɟ ɯɪɚɧɟɧɢɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɢ ɤɚɫɬɨɞɢɚɥɶɧɵɟ ɭɫɥɭɝɢ (ɯɪɚɧɟɧɢɟ ɢ 

ɪɚɫɩɨɪɹɠɟɧɢɟ ɢɦɭɳɟɫɬɜɨɦ ɤɥɢɟɧɬɚ ɧɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɟɝɨ ɩɢɫɶɦɟɧɧɨɝɨ 

ɪɚɫɩɨɪɹɠɟɧɢɹ), ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟ ɡɚɣɦɨɜ ɞɥɹ ɨɩɟɪɚɰɢɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ 
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ɢ ɤɨɧɫɚɥɬɢɧɝ. ɋɪɟɞɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɭɫɥɭɝ ɧɚɯɨɞɹɬɫɹ: ɩɟɪɟɞɚɱɚ ɢ ɩɪɢɟɦ 

ɪɚɫɩɨɪɹɠɟɧɢɣ ɜ ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ, ɢɫɩɨɥɧɟɧɢɟ 

ɪɚɫɩɨɪɹɠɟɧɢɣ ɨɬ ɢɦɟɧɢ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɞɢɥɟɪɫɤɚɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ, ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ 

ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɟɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɫ 

ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɨɦ ɩɨɥɧɨɝɨ ɜɵɤɭɩɚ, ɢ ɛɟɡ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɩɨɥɧɨɝɨ ɜɵɤɭɩɚ. 

ɇɚ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ 2020 ɝ. ɭ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ ɛɨɥɟɟ 50 ɬɵɫɹɱ ɚɤɬɢɜɧɵɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ 

ɧɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɮɨɧɞɨɜɨɣ ɛɢɪɠɟ, ɨɧɚ ɡɚɧɢɦɚɟɬ ɩɨ ɷɬɨɦɭ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɸ 4 ɦɟɫɬɨ 

ɧɚ ɫɟɧɬɹɛɪɶ 2020 ɝ. ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɟ ɚɝɟɧɬɫɬɜɨ ɩɪɢɫɜɨɢɥɨ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɧɚɢɜɵɫɲɢɣ ɪɟɣɬɢɧɝ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ ɢ ɤɚɱɟɫɬɜɚ ɭɫɥɭɝ ɜ 2020 ɝ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɢɡɧɚɧɚ 

ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɦ ɧɟɛɚɧɤɨɜɫɤɢɦ ɛɪɨɤɟɪɨɦ Ɋɨɫɫɢɢ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɝɪɭɩɩɚ ȻɄɋ 

ɡɚɧɢɦɚɟɬ ɥɢɞɢɪɭɸɳɟɟ ɦɟɫɬɨ ɩɨ ɬɨɪɝɨɜɨɦɭ ɨɛɨɪɨɬɭ ɫɪɟɞɢ ɜɫɟɯ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ ɧɚ 

Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɟ ɧɚ ɤɨɧɟɰ ɜɬɨɪɨɝɨ ɤɜɚɪɬɚɥɚ 2020 ɝɨɞɚ. 

 

2.2 Ⱥɧɚɥɢɡ ɞɟяɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚ ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɦ ɪɵɧɤɟ 
 

ɈɈɈ «Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɫ 1995 ɝ. ɧɚ 

ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɦ ɪɵɧɤɟ. ɋ ɬɟɯ ɩɨɪ ɦɚɥɟɧɶɤɚɹ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɢɡ ɝɨɪɨɞɚ 

ɇɨɜɨɫɢɛɢɪɫɤ ɩɪɟɨɛɪɚɡɢɥɚɫɶ ɜ ɪɚɡɧɨɫɬɨɪɨɧɧɸɸ ɢ ɭɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɭɸ ɝɪɭɩɩɭ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɱɚɫɬɧɵɦ ɢ ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚɦ 

ɲɢɪɨɤɢɣ ɫɩɟɤɬɪ ɭɫɥɭɝ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɜ ɫɟɛɹ 

ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɫ ɪɚɡɥɢɱɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɪɭɛɟɠɧɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ. ɇɚ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ 2021 ɝ. ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɜɟɞɭɳɢɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɛɪɨɤɟɪɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ. əɜɥɹɟɬɫɹ ɤɪɭɩɧɵɦ 

ɛɪɨɤɟɪɨɦ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɢ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɦɧɨɝɢɯ ɥɟɬ ɛɵɥ ɹɜɧɵɦ ɥɢɞɟɪɨɦ ɩɨ ɨɛɨɪɨɬɚɦ ɧɚ 

ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ. ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɦɭ Ɋɟɣɬɢɧɝɨɜɨɦɭ Ⱥɝɟɧɬɫɬɜɭ ɜ 2020 ɝ. 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɵɥ ɩɪɢɫɜɨɟɧ ɪɟɣɬɢɧɝ «ȺȺȺ», ɱɬɨ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ 

ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɣ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ ɢ ɞɨɜɟɪɢɹ ɧɚ ɪɵɧɤɟ [24]. 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɝɪɭɩɩɚ ȻɄɋ ɜɟɞɟɬ ɚɤɬɢɜɧɭɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɜ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɦ 

ɫɟɤɬɨɪɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɭɫɥɭɝ, ɡɚɧɢɦɚɟɬɫɹ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɟɣ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɢ ɛɢɪɠɟɜɵɯ 

ɨɩɟɪɚɰɢɣ. ɇɟɡɚɜɢɫɢɦɨ ɨɬ ɫɬɚɬɭɫɚ ɤɥɢɟɧɬɚ, ɛɭɞɶ ɷɬɨ ɮɢɡɢɱɟɫɤɨɟ ɢɥɢ 
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ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɨɟ ɥɢɰɨ, ɤɥɢɟɧɬɭ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬɫɹ ɜɟɫɶ ɲɢɪɨɤɢɣ ɫɩɟɤɬɪɚ ɭɫɥɭɝ ɤɚɤ 

ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ, ɬɚɤ ɢ ɧɚ ɡɚɪɭɛɟɠɧɵɯ ɪɵɧɤɚɯ. «Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» 

ɪɚɫɩɨɥɚɝɚɟɬ ɫɚɦɨɣ ɪɚɡɜɟɬɜɥɟɧɧɨɣ ɫɟɬɶɸ ɮɢɥɢɚɥɨɜ ɧɚ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɦ ɪɵɧɤɟ 

ɛɪɨɤɟɪɫɤɢɯ ɭɫɥɭɝ – 54 ɨɮɢɫɚ ɢ 73 ɚɝɟɧɬɫɤɢɯ ɩɭɧɤɬɚ ɜ ɤɪɭɩɧɵɯ ɝɨɪɨɞɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ. 

Ȼɨɥɟɟ 100 ɬɵɫɹɱ ɤɥɢɟɧɬɨɜ, 40 ɬɵɫɹɱ ɢɡ ɤɨɬɨɪɵɯ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɚɤɬɢɜɧɵɦɢ 

ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ; ɚ ɬɚɤɠɟ 3,6 ɬɵɫɹɱ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ ɥɢɰ ɫɨɫɬɨɹɬ 

ɧɚ ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɦ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɢ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ.  

«Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» ɩɨɦɢɦɨ ɜɫɟɝɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ: 

- ɱɥɟɧɨɦ ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ Ⱥɫɫɨɰɢɚɰɢɢ ɍɱɚɫɬɧɢɤɨɜ Ɏɨɧɞɨɜɨɝɨ Ɋɵɧɤɚ 

(ɇȺɍɎɈɊ); 

- ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɦ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɍɨɪɝɨɜɨɣ ɋɢɫɬɟɦɵ. 

«Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» ɚɤɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɚ: 

- ɧɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ɇɟɠɛɚɧɤɨɜɫɤɨɣ ȼɚɥɸɬɧɨɣ Ȼɢɪɠɟ (ɁȺɈ «ɆɆȼȻ», ɁȺɈ 

«ɎȻ ɆɆȼȻ»); 

- ɧɚ Ɏɨɧɞɨɜɨɣ ɛɢɪɠɟ ɊɌɋ; 

- ɧɚ Ɏɨɧɞɨɜɨɣ Ȼɢɪɠɟ «ɋɚɧɤɬ-ɉɟɬɟɪɛɭɪɝ»; 

- ɧɚ ɋɢɛɢɪɫɤɨɣ Ɇɟɠɛɚɧɤɨɜɫɤɨɣ ȼɚɥɸɬɧɨɣ Ȼɢɪɠɟ; 

- ɧɚ ɋɚɧɤɬ-ɉɟɬɟɪɛɭɪɝɫɤɨɣ ȼɚɥɸɬɧɨɣ Ȼɢɪɠɟ. 

Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɦ ɜɟɞɭɳɢɯ ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ ɛɢɪɠ:  

- ɈȺɈ «Ɏɨɧɞɨɜɚɹ ɛɢɪɠɚ ɊɌɋ»; 

- ɁȺɈ «Ɏɨɧɞɨɜɚɹ ɛɢɪɠɚ ɆɆȼȻ». 

Ʉɪɨɦɟ ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɝɨ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɹ ɢ ɬɨɪɝɨɜɥɢ ɜ ɢɧɬɟɪɧɟɬɟ, ɤɥɢɟɧɬɚɦ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɞɨɫɬɭɩɧɵ: ɞɨɜɟɪɢɬɟɥɶɧɨɟ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɰɟɧɧɵɦɢ ɛɭɦɚɝɚɦɢ ɢ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ ɜ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ, ɩɚɟɜɵɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ 

ɮɨɧɞɵ ɍɩɪɚɜɥɹɸɳɟɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ, ɩɪɨɢɡɜɨɞɧɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ. 

Ɉɫɧɨɜɧɵɦɢ ɨɩɟɪɚɰɢɹɦɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ ɹɜɥɹɸɬɫɹ: 

- ɜɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɜ ɜɢɞɟ ɩɨɪɬɮɟɥɶɧɵɯ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɞɥɹ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɩɨɞɞɟɪɠɚɧɢɹ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɚ ɩɭɬɟɦ ɢɯ 

ɩɪɨɞɚɠɢ ɢɥɢ ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ ɫɞɟɥɨɤ «ɊȿɉɈ»; 
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- ɜɥɨɠɟɧɢɟ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ 

Ɋɨɫɫɢɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ ɤ 1 ɢ 2 ɷɲɟɥɨɧɭ; 

- ɨɬɤɪɵɬɢɟ ɥɢɦɢɬɨɜ (ɩɨɤɪɵɬɵɯ ɢ ɧɟɩɨɤɪɵɬɵɯ), ɤɨɬɨɪɵɟ ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ 

ɤɥɢɟɧɬɚɦɢ ɞɥɹ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɩɪɨɟɤɬɨɜ ɧɚ ɜɫɟɯ ɬɢɩɚɯ ɪɵɧɤɚ; 

- ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɟ ɤɨɧɜɟɪɫɢɢ ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɞɥɹ ɜɫɟɯ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɦɢɪɨɜɵɯ ɜɚɥɸɬ; 

- ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɟ ɫɞɟɥɨɤ «ɫɜɨɩ». 

ɇɚ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ ɲɢɪɨɤɨ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɨ 

ɩɪɨɝɪɚɦɦɧɨɟ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ Quick. Ⱦɚɧɧɚɹ ɩɥɚɬɮɨɪɦɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɭɞɨɛɧɨɣ ɞɥɹ 

ɦɧɨɝɢɯ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɟɥɟɣ. ɇɨ ɩɨɦɢɦɨ ɧɟɝɨ, ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɢ ɞɪɭɝɚɹ – MetaTrader. 

ɉɨɫɥɟɞɧɹɹ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɩɪɨɢɝɪɵɜɚɟɬ ɩɨ ɩɨɩɭɥɹɪɧɨɫɬɢ ɩɟɪɜɨɣ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ 

ɥɢɲɟɧɚ ɦɧɨɝɢɯ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ [25]. ɉɥɚɬɮɨɪɦɚ Quick ɛɵɥɚ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɚ ɜɦɟɫɬɟ 

ɫ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɦ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ «Arqa Tech», ɤɨɬɨɪɚɹ ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɢɪɭɟɬɫɹ ɧɚ 

ɫɨɡɞɚɧɢɢ ɩɪɨɝɪɚɦɦɧɨɝɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɞɥɹ ɪɚɛɨɬɵ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ, ɫɬɨɢɬ 

ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɜ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɟ ɩɪɢɧɹɥɢ ɭɱɚɫɬɢɟ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɢɟ ɫɩɟɰɢɚɥɢɫɬɵ 

ɋɢɛɢɪɫɤɨɣ ɜɚɥɸɬɧɨɣ ɛɢɪɠɢ. ɉɥɚɬɮɨɪɦɚ Quick ɫɥɭɠɢɬ ɞɥɹ ɛɵɫɬɪɨɝɨ ɞɨɫɬɭɩɚ 

ɤɥɢɟɧɬɚ ɱɟɪɟɡ ɢɧɬɟɪɧɟɬ ɤ ɝɥɚɜɧɵɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɧɤɚɦ ɦɢɪɚ ɢɡ ɥɸɛɨɝɨ ɦɟɫɬɚ. 

 Ɉɧɚ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɜ ɪɟɠɢɦɟ ɨɧɥɚɣɧ ɨɬɫɥɟɠɢɜɚɬɶ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɫɜɨɢɯ ɫɱɟɬɨɜ, 

ɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɯ ɡɚɹɜɨɤ ɢ ɫɥɟɞɢɬɶ ɡɚ ɢɯ ɢɫɩɨɥɧɟɧɢɟɦ (ɫɬɨɢɬ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ ɤɨɦɢɫɫɢɢ 

ɛɢɪɠɢ); ɫɥɟɠɟɧɢɟ ɡɚ ɤɨɬɢɪɨɜɤɚɦɢ ɚɤɰɢɣ, ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜɚɥɸɬɵ, ɞɟɪɢɜɚɬɢɜɨɜ, 

ɨɬɫɥɟɠɢɜɚɬɶ ɞɢɧɚɦɢɤɭ ɪɨɫɬɚ ɢɥɢ ɩɚɞɟɧɢɹ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɚ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɫ 

ɩɨɦɨɳɶɸ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɝɨ ɚɧɚɥɢɡɚ. 

Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɬɚɤɠɟ ɟɠɟɝɨɞɧɨ ɜɯɨɞɢɬ ɜ ɬɨɩ-20 ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ ɩɨ ɜɟɥɢɱɢɧɟ 

ɱɢɫɬɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ ɩɨ ɜɟɪɫɢɢ ɠɭɪɧɚɥɚ Forbes ɢ ɜ ɬɨɩ-10 ɩɨ ɨɛɴɟɦɭ ɜɥɨɠɟɧɢɣ ɜ 

ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɭɫɩɟɲɧɨ ɪɚɡɜɢɜɚɟɬɫɹ ɢɡ ɝɨɞɚ ɜ ɝɨɞ ɢ ɭɠɟ ɫɬɚɥɚ 

ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɭɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ ɫ ɲɢɪɨɤɨɣ ɫɟɬɶɸ ɩɪɨɞɚɠ ɜ 

Ɋɨɫɫɢɢ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɜɨɡɪɨɫɲɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ ɛɚɪɶɟɪɨɜ ɜ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ Ɋɨɫɫɢɢ ɩɪɨɞɨɥɠɚɟɬ ɜɟɫɬɢ ɚɤɬɢɜɧɭɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ 

ɪɵɧɤɟ ɢ ɩɨɞɞɟɪɠɢɜɚɟɬ ɫɬɚɛɢɥɶɧɨ ɜɵɫɨɤɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɪɨɫɬ ɤɥɢɟɧɬɨɜ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɫ ɤɚɠɞɵɦ ɝɨɞɨɦ ɬɨɥɶɤɨ ɪɚɫɬɟɬ. 
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ȼ ɝɨɪɨɞɟ Ʉɪɚɫɧɨɹɪɫɤ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɮɢɥɢɚɥ ɤɨɦɩɚɧɢɢ «Ʉɪɚɫɧɨɹɪɫɤ. 

Ȼɪɨɤɟɪ», ɝɞɟ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɥɨɫɶ ɩɪɨɯɨɠɞɟɧɢɟ ɦɧɨɸ ɩɪɟɞɞɢɩɥɨɦɧɨɣ ɩɪɚɤɬɢɤɢ. 

Ɍɟɦɚ ɞɢɩɥɨɦɧɨɣ ɪɚɛɨɬɵ ɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɤɨɬɨɪɨɣ ɹ ɩɪɨɯɨɞɢɥ ɩɪɚɤɬɢɤɭ ɢɦɟɸɬ 

ɫɜɹɡɶ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɪɵɧɤɚɦɢ ɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹɦɢ. ȼ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɫɛɨɪɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ 

ɨ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɡɚɧɢɦɚɥɫɹ ɫɛɨɪɨɦ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɧɚ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɩɥɨɳɚɞɤɚɯ ɨ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɢ ɜɚɥɸɬɧɵɯ ɩɚɪ (USD/RUB ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ), ɨɛ ɢɡɦɟɧɟɧɢɢ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɚɤɰɢɣ ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɜ ɤɨɧɰɟ ɪɚɛɨɱɟɝɨ ɞɧɹ ɫ ɩɨɫɥɟɞɭɸɳɢɦ 

ɫɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟɦ ɨɬɱɟɬɨɜ [26].  

ɉɪɨɝɪɚɦɦɵ ɞɥɹ ɪɚɛɨɬɵ ɫ ɞɨɤɭɦɟɧɬɚɰɢɟɣ: Microsoft Excel, Microsoft Word.  

ɉɪɨɝɪɚɦɦɵ ɫ ɩɪɹɦɵɦ ɞɨɫɬɭɩɨɦ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ: Quick ɢ MT5. 

Ɉɫɧɨɜɧɵɟ ɂɧɬɟɪɧɟɬ-ɪɟɫɭɪɫɵ ɞɥɹ ɩɨɢɫɤɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ: ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɫɚɣɬɵ 

TradingView, Smartlab, Interfax, Finam, Investing.  

Ɉɫɭɳɟɫɬɜɥɹɥɚɫɶ ɨɛɪɚɛɨɬɤɚ ɡɚɹɜɨɤ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ ɫɚɣɬɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, 

ɤɭɞɚ ɜɯɨɞɢɥɨ ɫɨɪɬɢɪɨɜɤɚ ɩɪɨɣɞɟɧɧɵɯ ɨɩɪɨɫɨɜ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɨ 

ɝɪɭɩɩɚɦ:  

- ɤɚɤɢɟ ɩɪɨɞɭɤɬɵ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɪɚɜɹɬɫɹ ɤɥɢɟɧɬɚɦ; 

- ɤɚɤɢɟ ɭɫɥɭɝɢ ɢɥɢ ɫɟɪɜɢɫɵ (ɩɪɨɞɭɤɬɵ) ɧɟ ɧɪɚɜɹɬɫɹ ɤɥɢɟɧɬɚɦ; 

- ɤɚɤɢɟ ɧɨɜɲɟɫɬɜɚ ɨɧɢ ɯɨɬɟɥɢ ɛɵ ɜɢɞɟɬɶ ɫɪɟɞɢ ɩɪɨɞɭɤɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ; 

- ɤɚɤɢɟ ɛɵ ɨɧɢ ɩɪɟɞɩɨɱɥɢ ɢɡɦɟɧɢɬɶ. 

Ɍɚɤɠɟ ɪɭɤɨɜɨɞɢɬɟɥɟɦ ɨɬ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɵɥɨ ɞɚɧɨ ɡɚɞɚɧɢɟ: 

- ɢɡɭɱɢɬɶ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ(ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ) ɞɥɹ ɧɚɱɢɧɚɸɳɢɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ, 

ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɦɵɟ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚɦɢ ɞɥɹ ɨɰɟɧɤɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤɚɤ ɞɥɹ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɝɨ 

ɨɛɴɟɤɬɚ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ, ɤɭɞɚ ɞɨɥɠɧɵ ɜɯɨɞɢɬɶ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɬɟɪɦɢɧɵ ɩɪɨ 

ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɢ ɫɢɫɬɟɦɭ ɪɚɫɱɟɬɚ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ; 

- ɤɚɤ ɩɪɢɦɟɪ, ɪɚɫɫɱɢɬɚɬɶ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɋɛɟɪɛɚɧɤ ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɣ ɝɨɞ 

ɢ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɢɬɶ ɪɭɤɨɜɨɞɢɬɟɥɸ ɞɨ ɤɨɧɰɚ ɩɪɚɤɬɢɤɢ. 

ȼ ɯɨɞɟ ɨɛɪɚɛɨɬɤɢ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɨɩɪɨɫɨɜ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢ 

ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɱɟɪɟɡ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɪɟɫɭɪɫɵ. Ƚɥɚɜɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɨɩɪɨɫɨɜ 

ɛɵɥɨ ɜɵɹɜɥɟɧɢɟ ɭ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɨɫɬɢ ɜ ɢ ɢɯ ɜɨɜɥɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɜ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ. ɋɸɞɚ ɦɨɠɧɨ ɨɬɧɟɫɬɢ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɨɫɬɶ 
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ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɬɪɟɣɞɢɧɝɨɦ, ɨɛɭɱɟɧɢɟ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɸ ɢ ɪɚɡɜɢɬɢɸ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɚɦɨɬɧɨɫɬɢ ɭ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ.  

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 5. ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɧɚ ɫɚɣɬɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ «ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ» 

 

ȼ ɯɨɞɟ ɨɛɪɚɛɨɬɤɢ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɨɩɪɨɫɨɜ ɹ ɩɪɢɲɟɥ ɤ ɜɵɜɨɞɭ, ɞɚɧɧɵɣ 

ɫɟɝɦɟɧɬ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɯɨɬɟɥɢ ɛɵ ɜɢɞɟɬɶ ɧɚ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɪɟɫɭɪɫɚɯ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ ɛɨɥɟɟ 

ɩɨɞɪɨɛɧɭɸ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ ɨ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɫɬɪɚɬɟɝɢɹɯ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ 

ɩɪɟɞɥɚɝɚɸɬɫɹ ɧɚ ɫɚɣɬɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ɇɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 5 ɩɨɤɚɡɚɧɵ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ 

ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɧɚ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɫɚɣɬɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ [27]. ɑɬɨɛɵ ɧɟ ɪɚɡɝɥɚɲɚɬɶ ɞɚɧɧɵɟ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɩɪɢ ɩɨɫɬɪɨɟɧɢɢ ɞɚɥɶɧɟɣɲɟɣ ɞɢɚɝɪɚɦɦɵ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ 0,9. ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɨɩɪɨɫɨɦ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 6, ɛɵɜɲɢɟ ɤɥɢɟɧɬɵ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɜɫɟ ɟɳɟ ɢɧɬɟɪɟɫɭɸɬɫɹ ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɣ ɤɨɦɩɚɧɢɟɣ ȻɄɋ, ɢ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɥɸɞɟɣ, ɧɟ 

ɩɨɥɶɡɭɸɳɢɟɫɹ ɧɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ ɩɪɨɞɭɤɬɚɦɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɛɨɥɶɲɟ ɯɨɬɹɬ ɜɢɞɟɬɶ 

ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɦɵɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɩɪɢ ɨɬɛɨɪɟ ɚɤɰɢɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɧɟɠɟɥɢ ɧɵɧɟɲɧɢɟ 

ɤɥɢɟɧɬɵ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɚɤ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 6. 
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 6. Ⱦɢɚɝɪɚɦɦɚ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɨɩɪɨɫɨɜ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢ 

ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ (ɛɵɜɲɢɯ) ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ «ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ» 

 

ɉɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɜ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɵɟ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ, ɹ ɪɟɲɢɥ ɩɪɟɞɥɨɠɢɬɶ ɫɜɨɢ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɭɸ ɫɬɪɚɬɟɝɢɸ ɞɥɹ ɧɚɱɢɧɚɸɳɢɯ ɥɸɞɟɣ ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹɯ. ɂɞɟɹ 

ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ, ɝɞɟ ɛɭɞɭɬ ɧɚɝɥɹɞɧɨ 

ɩɨɤɚɡɚɧɵ, ɤɚɤɢɟ ɤɪɢɬɟɪɢɢ, ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɩɪɢ ɨɬɛɨɪɟ ɚɤɰɢɣ ɢ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ. ȼ ɩɨɪɬɮɟɥɟ ɛɭɞɟɬ ɧɚɝɥɹɞɧɨ ɩɨɤɚɡɚɧɨ, 

ɤɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ ɨɬɛɢɪɚɸɬɫɹ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ, ɤɚɤ ɜɟɞɭɬɫɹ ɪɚɫɱɟɬɵ ɬɟɯ ɢɥɢ ɢɧɵɯ 

ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ, ɢ ɤɚɤɢɟ ɞɚɧɧɵɟ ɬɪɟɛɭɸɬɫɹ ɞɥɹ ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɩɨɥɧɨɰɟɧɧɨɣ 

ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ. 
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3 ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚя ɫɬɪɚɬɟɝɢя ɞɥя ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ 
ɤɨɦɩɚɧɢɢ «ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ» 
 

3.1 Ɉɫɧɨɜɵ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ 

 

ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɧɚɛɨɪ ɛɢɪɠɟɜɵɯ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɨɦɨɝɭɬ ɞɨɫɬɢɱɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɰɟɥɟɣ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɷɬɨ 

ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɣ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬ, ɱɬɨɛɵ ɧɚɤɨɩɢɬɶ ɢ ɭɦɧɨɠɢɬɶ ɤɚɩɢɬɚɥ. ɍ 

ɤɚɠɞɨɝɨ ɱɟɥɨɜɟɤɚ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ ɫɜɨɣ, ɧɚɫɬɪɨɟɧɧɵɣ ɩɨɞ ɰɟɥɢ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ ɢ ɫɪɨɤɢ ɢɯ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ, ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɤ ɪɢɫɤɭ, ɜɨɡɪɚɫɬ. 

ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɦɨɠɟɬ ɜɤɥɸɱɚɬɶ ɜ ɫɟɛɹ ɚɤɰɢɢ, ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, 

ɚɤɰɢɢ ɢɧɞɟɤɫɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ (ETF ɢ ȻɉɂɎ), ɜɚɥɸɬɭ, ɡɨɥɨɬɨ, ɫɟɪɟɛɪɨ, 

ɩɥɚɬɢɧɚ, ɨɩɰɢɨɧɵ, ɮɶɸɱɟɪɫɵ, ɧɟɞɜɢɠɢɦɨɫɬɶ, ɞɟɩɨɡɢɬɵ, ɚɧɬɢɤɜɚɪɢɚɬ, 

ɤɨɥɥɟɤɰɢɨɧɧɨɟ ɜɢɧɨ, ɫɬɚɪɬɚɩɵ ɢ ɞɪɭɝɨɟ.  
ɉɟɪɟɞ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɟɦ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɩɨɧɢɦɚɬɶ, ɤɚɤɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɰɟɥɢ 

ɩɪɟɫɥɟɞɭɟɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪ. ɋɚɦɵɟ ɛɚɡɨɜɵɟ ɜɟɳɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɫɥɟɞɭɟɬ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ: 

- ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɰɟɥɢ; 

- ɝɨɬɨɜɧɨɫɬɶ ɤ ɪɢɫɤɭ (ɤɚɤɨɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪɭ); 

- ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɚ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. 

ȼ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɜɵɛɪɚɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɤɚɤɢɟ-ɬɨ ɚɤɬɢɜɵ ɦɨɝɭɬ 

ɨɬɫɭɬɫɬɜɨɜɚɬɶ. ɇɨ ɨɬ ɩɪɚɜɢɥɶɧɨɝɨ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɫɬɚɜɲɢɯɫɹ ɛɭɞɭɬ 

ɡɚɜɢɫɟɬɶ ɭɪɨɜɧɢ ɪɢɫɤɚ ɢ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ. Ⱦɥɹ ɬɨɝɨ, ɱɬɨɛɵ ɝɪɚɦɨɬɧɨ ɫɨɫɬɚɜɢɬɶ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ, ɧɭɠɧɨ ɩɨɧɢɦɚɬɶ: 

- ɤɚɤɢɟ ɰɟɥɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ? 

- ɧɚ ɤɚɤɨɣ ɫɪɨɤ ɝɨɬɨɜ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɬɶ? 

- ɤ ɤɚɤɨɦɭ ɭɪɨɜɧɸ ɪɢɫɤɚ ɝɨɬɨɜ ɢɧɜɟɫɬɨɪ? 

- ɤɚɤɢɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɠɞёɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɨɬ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ? 

- ɫɤɨɥɶɤɨ ɜɪɟɦɟɧɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɝɨɬɨɜ ɭɞɟɥɹɬɶ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ? 

https://life.akbars.ru/kak-zarabotat-na-obligaciyah
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ɉɪɨɫɬɨ ɜɤɥɚɞɵɜɚɬɶ ɞɟɧɟɠɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ – ɢɞɟɹ ɧɟ 

ɨɱɟɧɶ ɞɨɫɬɨɣɧɚɹ ɪɚɡɭɦɧɨɝɨ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ. ɉɪɢɦɟɪɨɦ ɜɥɨɠɟɧɢɣ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ 

ɪɵɧɤɢ ɫ ɝɪɚɦɨɬɧɵɦɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɰɟɥɹɦɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ [28]: 

- ɰɟɥɢ: ɧɚɤɨɩɢɬɶ ɧɚ ɚɜɬɨɦɨɛɢɥɶ, ɩɪɢɦɟɪɧɨ 1 000 000 ɪɭɛɥɟɣ 

- ɫɪɨɤ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɹ: 6 ɥɟɬ 

- ɝɨɬɨɜɧɨɫɬɶ ɤ ɪɢɫɤɭ: ɭɦɟɪɟɧɧɚɹ 

- ɤɚɤɢɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɠɞɟɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪ: ɱɟɪɟɡ 5 ɥɟɬ ɧɚɤɨɩɢɬɶ ɧɚ ɚɜɬɨɦɨɛɢɥɶ 

- ɫɤɨɥɶɤɨ ɜɪɟɦɟɧɢ ɝɨɬɨɜ ɭɞɟɥɹɬɶ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ: 

ɧɚɱɚɥɶɧɨɟ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ ɩɨɪɬɮɟɥɹ, ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɨɟ ɜɥɨɠɟɧɢɟ ɪɚɜɧɨɡɧɚɱɧɵɯ 

ɫɭɦɦ, ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɚ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. 

ɉɪɢ ɧɚɱɚɥɶɧɵɯ ɞɚɧɧɵɯ:  

- ɩɟɪɜɨɧɚɱɚɥɶɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ 100 000 ɪɭɛɥɟɣ 

- ɫɪɨɤ ɜɥɨɠɟɧɢɹ 6 ɥɟɬ 

- ɫɬɚɜɤɚ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ 8-9% 

- ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɵɟ ɜɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɪɚɡɦɟɪɟ 10 000 ɪɭɛɥɟɣ 

Ʉɚɤ ɦɵ ɦɨɠɟɦ ɜɢɞɟɬɶ ɢɡ ɬɚɛɥɢɰɵ 4, ɢɬɨɝɨɜɵɟ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɱɟɪɟɡ 6 ɥɟɬ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɬ 1 121 325 ɪɭɛɥɟɣ. 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 4. Ⱦɨɫɬɢɠɟɧɢɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɰɟɥɢ 
Ƚɨɞ ɇɚɱɚɥɶɧɚɹ ɫɭɦɦɚ ɉɪɨɰɟɧɬɧɵɣ ɞɨɯɨɞ 

(ɫɬɚɜɤɚ 9%) 
ȼɥɨɠɟɧɢɹ Ʉɨɧɟɱɧɚɹ 

ɫɭɦɦɚ 
1 100 000  14 456 120 000 234 456 
2 234 456  27 069 120 000 381 526 
3 381 256 40 865 120 000 542 391 
4 542 391 55 955 120 000 718 347 
5 718 347 72 761 120 000 910 809 
6 910 809 90 516 120 000 1 121 325 

 

Ɉɬ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɰɟɥɟɣ ɩɟɪɟɣɞɟɦ ɤ ɝɨɬɨɜɧɨɫɬɢ ɤ ɪɢɫɤɭ, ɬɨ ɟɫɬɶ 

ɪɚɡɧɨɜɢɞɧɨɫɬɹɦ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɩɨɪɬɮɟɥɟɣ.  

ɉɨɪɬɮɟɥɶ ɞɥɹ ɡɚɳɢɬɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɭ 

ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɦɭ ɜɤɥɚɞɭ [29]. Ƚɥɚɜɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɞɚɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɡɚɳɢɬɚ 

ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɨɬ ɢɧɮɥɹɰɢɢ. ȼ ɡɚɳɢɬɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɧɭɠɧɨ ɩɨɤɭɩɚɬɶ 
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ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɧɚɞёɠɧɵɯ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɠɧɨ ɞɟɪɠɚɬɶ ɞɨ ɫɪɨɤɚ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ. 

ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɜɤɥɚɞɵɜɚɟɬ ɫɜɨɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɧɚ 1 ɝɨɞ, ɬɨ ɢɦɟɟɬ ɫɦɵɫɥ ɢɫɤɚɬɶ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɫɨ ɫɪɨɤɨɦ ɢɫɬɟɱɟɧɢɹ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ 1 ɝɨɞɚ. ȿɫɥɢ ɩɥɚɧɢɪɭɟɬɫɹ ɩɨɤɭɩɚɬɶ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɱɟɪɟɡ ɂɂɋ ɢ ɩɥɚɧɢɪɭɟɬɫɹ ɞɟɪɠɚɬɶ ɞɟɧɶɝɢ ɧɚ ɫɱɟɬɭ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ 3 ɥɟɬ, 

ɬɨ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɦɨɠɟɬ ɤɭɩɢɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɸ ɫ ɩɨɝɚɲɟɧɢɟɦ ɱɟɪɟɡ 3 ɝɨɞɚ. ɉɨɤɭɩɚɬɶ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɫ ɛɨɥɟɟ ɞɨɥɝɢɦ ɫɪɨɤɨɦ ɧɟ ɢɦɟɟɬ ɫɦɵɫɥɚ, ɩɨɬɨɦɭ ɱɬɨ ɩɪɢ ɪɨɫɬɟ 

ɫɬɚɜɨɤ ɜ ɷɤɨɧɨɦɢɤɟ ɬɚɤɢɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɬɟɪɹɸɬ ɜ ɰɟɧɟ. Ɂɚɱɚɫɬɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

ɬɚɤɢɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɧɟɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨ ɨɬɥɢɱɚɟɬɫɹ ɨɬ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɫ ɛɥɢɡɤɢɦ ɫɪɨɤɨɦ 

ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ, ɚ ɪɢɫɤɨɜ ɧɚɦɧɨɝɨ ɛɨɥɶɲɟ. Ɂɚɳɢɬɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɫɟɝɞɚ 

ɛɭɞɟɬ ɜɵɝɨɞɧɟɟ, ɱɟɦ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɣ ɜɤɥɚɞ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɨɛɴɟɤɬ ɩɨɤɭɩɤɢ: ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ 

ɮɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ ɡɚɣɦɚ. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ: 7-11% ɝɨɞɨɜɵɯ. ȼ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɬɚɤɠɟ ɦɨɠɧɨ 

ɞɨɛɚɜɢɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɤɪɭɩɧɵɯ ɧɚɞёɠɧɵɯ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ — ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨ ɧɢɦ 

ɨɛɵɱɧɨ ɜɵɲɟ. ȿɫɥɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɯɨɱɟɬ ɧɟɦɧɨɝɨ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɞɨɯɨɞ, ɦɨɠɧɨ ɞɨɛɚɜɢɬɶ 

10-15% ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɨɬ ɛɨɥɟɟ ɦɟɥɤɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ. ɋɨɫɬɚɜ ɩɨɪɬɮɟɥɹ 

ɪɟɤɨɦɟɧɞɭɟɬɫɹ ɩɟɪɟɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ 1-2 ɪɚɡɚ ɜ ɝɨɞ, ɞɨɛɚɜɥɹɹ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɛɨɥɟɟ 

ɞɨɯɨɞɧɵɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ. 

ɉɨɪɬɮɟɥɶ ɞɥɹ ɡɚɳɢɬɵ ɢ ɞɨɯɨɞɚ. Ƚɥɚɜɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɞɚɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɩɨɥɭɱɟɧɢɟ ɪɟɝɭɥɹɪɧɨɝɨ ɞɨɯɨɞɚ ɨɬ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɧɭɠɧɨ 

ɩɨɤɭɩɚɬɶ ɚɤɰɢɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɸɬ ɫɪɟɞɧɢɟ ɢɥɢ ɜɵɫɨɤɢɟ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ. ɉɪɢ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɢ ɞɨɯɨɞɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɧɭɠɧɨ ɩɨɦɧɢɬɶ, ɱɬɨ ɞɥɹ 

ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ ɝɥɚɜɧɵɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɝɚɪɚɧɬɢɹ ɬɨɝɨ, ɱɬɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɛɭɞɟɬ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɬɶ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ. ɂɧɜɟɫɬɨɪɭ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɢɡɭɱɢɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɸ, ɩɨɧɹɬɶ, ɡɚɱɟɦ 

ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɥɚɬɢɬ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ, ɢ ɤɬɨ ɨɫɧɨɜɧɨɣ ɩɨɥɭɱɚɬɟɥɶ ɟё ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ. 

ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɆɌɋ — ɤɨɦɩɚɧɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɪɟɝɭɥɹɪɧɨ ɩɥɚɬɢɬ ɜɵɫɨɤɢɟ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ. 

Ɉɫɧɨɜɧɵɦ ɜɥɚɞɟɥɶɰɟɦ ɆɌɋ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ȺɎɄ «ɋɢɫɬɟɦɚ». ɍ ȺɎɄ «ɋɢɫɬɟɦɚ» ɟɫɬɶ 

ɜɵɫɨɤɢɣ ɞɨɥɝ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɞɨɥɠɧɚ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɬɶ. ɉɨɷɬɨɦɭ, ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ 

ɨɬ ɆɌɋ ɧɭɠɧɵ «ɋɢɫɬɟɦɟ». Ɂɧɚɱɢɬ, ɫ ɛɨɥɶɲɨɣ ɞɨɥɟɣ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɆɌɋ 

ɩɪɨɞɨɥɠɢɬ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɬɶ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ ɢ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. ȿɫɥɢ ɭ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɟɫɬɶ ɞɜɚ 

ɬɢɩɚ ɚɤɰɢɣ — ɨɛɵɱɧɵɟ ɢ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ — ɧɭɠɧɨ ɢɡɭɱɢɬɶ, ɫɤɨɥɶɤɨ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɧɚɱɢɫɥɹɟɬɫɹ ɧɚ ɤɚɠɞɵɣ ɜɢɞ ɚɤɰɢɣ. Ʉɚɤ ɩɪɚɜɢɥɨ, ɧɚ ɨɛɵɱɧɵɟ 
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ɢ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ ɚɤɰɢɢ ɧɚɱɢɫɥɹɸɬɫɹ ɨɞɢɧɚɤɨɜɵɟ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ, 

ɧɨ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ ɚɤɰɢɢ ɫɬɨɹɬ ɞɟɲɟɜɥɟ. ȼ ɬɚɤɨɦ ɫɥɭɱɚɟ, ɥɭɱɲɟ ɩɨɤɭɩɚɬɶ 

ɢɦɟɧɧɨ ɩɪɟɮɵ (ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ ɚɤɰɢɢ). Ƚɥɚɜɧɨɟ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɨ ɞɨɯɨɞɧɨɝɨ 

ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ. ȼ ɫɥɭɱɚɟ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɢ, ɚɤɰɢɢ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɦɨɠɧɨ 

ɩɪɨɞɚɬɶ ɡɚ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ ɦɢɧɭɬ ɫ ɧɟɛɨɥɶɲɢɦɢ ɤɨɦɢɫɫɢɹɦɢ. ȿɳё ɨɞɢɧ ɩɥɸɫ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ — ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟ ɩɪɨɫɬɨɹ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɞɨɯɨɞɵ ɨɬ ɚɤɰɢɣ 

ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɛɨɥɟɟ ɩɪɟɞɫɤɚɡɭɟɦɵ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɨɛɴɟɤɬ ɩɨɤɭɩɤɢ: ɤɨɪɨɬɤɢɟ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɮɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ ɡɚɣɦɟ, ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɤɪɭɩɧɵɯ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ, ɚɤɰɢɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɪɟɝɭɥɹɪɧɨ ɩɥɚɬɹɬ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ: 8-15% ɝɨɞɨɜɵɯ. 

ȼɵɫɨɤɢɟ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ ɧɟ ɡɧɚɱɚɬ, ɱɬɨ ɚɤɰɢɹ ɧɟ ɨɛɟɫɰɟɧɢɬɫɹ. ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɚɤɰɢɢ 

ɦɨɠɟɬ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨ ɦɟɧɹɬɶɫɹ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɤɨɪɨɬɤɢɯ ɩɪɨɦɟɠɭɬɤɨɜ ɜɪɟɦɟɧɢ. 

ɉɨɷɬɨɦɭ ɞɨɯɨɞɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɦ ɜɥɨɠɟɧɢɟɦ ɫɪɨɤɨɦ 

ɨɬ 3 ɥɟɬ, ɱɬɨɛɵ ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɜɥɢɹɧɢɟ ɫɢɸɦɢɧɭɬɧɵɯ ɰɟɧɨɜɵɯ ɫɤɚɱɤɨɜ. 

Ɋɟɤɨɦɟɧɞɭɟɬɫɹ ɩɟɪɟɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ ɫɨɫɬɚɜ ɩɨɪɬɮɟɥɹ 2-4 ɪɚɡɚ ɜ ɝɨɞ ɩɨɫɥɟ ɜɵɯɨɞɚ 

ɨɬɱёɬɧɨɫɬɟɣ ɤɨɦɩɚɧɢɣ. 

ɉɨɪɬɮɟɥɶ ɞɥɹ ɪɨɫɬɚ, ɨɫɧɨɜɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɨɫɬ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ. 

 Ʉɚɤ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ ɢɫɬɨɪɢɹ, ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹ ɜ ɢɧɞɟɤɫ ɲɢɪɨɤɨɝɨ ɪɵɧɤɚ — ɷɬɨ 

ɥɭɱɲɢɣ ɫɩɨɫɨɛ ɡɚɪɚɛɨɬɚɬɶ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɚɤɰɢɣ. Ɉɞɧɨ ɢɡ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ ɩɨɪɬɮɟɥɹ 

ɞɥɹ ɪɨɫɬɚ — ɜ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɬɚɤɢɦ ɩɨɪɬɮɟɥɟɦ ɧɟ ɡɚɣɦёɬ ɦɧɨɝɨ ɜɪɟɦɟɧɢ. 

ɂɡ ɦɢɧɭɫɨɜ — ɪɵɧɨɤ ɜɨɥɚɬɢɥɟɧ ɢ, ɫɤɨɪɟɟ ɜɫɟɝɨ, ɧɚ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɨɬɪɟɡɤɚɯ 

ɜɪɟɦɟɧɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɢ ɩɨɤɚɠɭɬ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ. ɉɨɷɬɨɦɭ ɥɭɱɲɟ 

ɜɫɟɝɞɚ ɞɟɪɠɚɬɶ ɡɚɩɚɫ ɧɚɥɢɱɧɨɫɬɢ, ɱɬɨɛɵ ɦɨɠɧɨ ɛɵɥɨ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɬɶ ɜɥɨɠɟɧɢɹ 

ɧɚ ɩɪɨɫɚɞɤɚɯ. Ʌɭɱɲɚɹ ɫɬɪɚɬɟɝɢɹ ɞɥɹ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɜ ɢɧɞɟɤɫ — «ɤɭɩɢɬɶ 

ɢ ɡɚɛɵɬɶ». ɀɟɥɚɬɟɥɶɧɨ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɬɶ ɜ ɬɚɤɨɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɧɚ ɞɨɥɝɢɣ ɫɪɨɤ — 

ɨɬ 5 ɥɟɬ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɨɛɴɟɤɬ ɩɨɤɭɩɤɢ: ETF ɧɚ ɢɧɞɟɤɫ ɢɥɢ ɚɤɰɢɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ 

ɜ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ ɢɯ ɜɟɫɨɦ ɜ ɢɧɞɟɤɫɟ. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ: 21% ɝɨɞɨɜɵɯ — ɷɬɨ ɫɪɟɞɧɹɹ 

ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɚɤɰɢɣ ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ 10 ɥɟɬ ɫ ɭɱёɬɨɦ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ. ȿɫɥɢ ɭ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ ɟɫɬɶ ɛɨɥɶɲɟ ɜɪɟɦɟɧɢ, ɱɬɨɛɵ ɪɚɡɨɛɪɚɬɶɫɹ 

ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɢ, ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɦɨɠɟɬ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɱɚɫɬɶ ɛɸɞɠɟɬɚ ɧɚ ɩɨɤɭɩɤɭ 
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ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɫ ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɨɣ ɪɨɫɬɚ. ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ 5 ɥɟɬ ɚɤɰɢɢ 

Ɍɚɬɧɟɮɬɢ ɩɪɢɛɚɜɢɥɢ 263% ɛɟɡ ɭɱёɬɚ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ — ɷɬɨ ɨɤɨɥɨ 30% ɝɨɞɨɜɵɯ. 

Ƚɥɚɜɧɨɟ ɧɚ ɪɵɧɤɟ — ɧɟ ɩɨɞɞɚɜɚɬɶɫɹ ɷɦɨɰɢɹɦ ɢ ɫɥɟɞɨɜɚɬɶ ɜɵɛɪɚɧɧɨɣ 

ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ. Ɏɨɧɞɨɜɵɣ ɪɵɧɨɤ ɜɨɡɧɚɝɪɚɠɞɚɟɬ ɬɟɪɩɟɧɢɟ ɢ ɯɨɥɨɞɧɵɣ ɪɚɫɱёɬ. Ʉɚɤ 

ɫɤɚɡɚɥ ɍɨɪɪɟɧ Ȼɚɮɮɟɬ, ɨɞɢɧ ɢɡ ɜɟɥɢɱɚɣɲɢɯ ɢɧɜɟɫɬɨɪɨɜ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɫɬɢ: 

«Ɋɵɧɨɤ — ɦɟɫɬɨ, ɝɞɟ ɞɟɧɶɝɢ ɩɟɪɟɯɨɞɹɬ ɨɬ ɛɨɥɟɟ ɚɤɬɢɜɧɵɯ ɤ ɛɨɥɟɟ 

ɬɟɪɩɟɥɢɜɵɦ». 

ɉɨɪɬɮɟɥɶ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɛɭɞɟɬ ɪɟɤɨɦɟɧɞɨɜɚɧ ɤɥɢɟɧɬɚɦ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ 

ɛɭɞɟɬ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɬɶ ɫɨɛɨɣ ɫɦɟɫɶ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɡɚɳɢɬɧɨɝɨ ɢ ɞɨɯɨɞɚ. Ɉɫɧɨɜɧɚɹ ɰɟɥɶ 

ɞɟɦɨɧɫɬɪɚɰɢɢ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɨɬɛɨɪɚ ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ — ɷɬɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ 

ɧɨɜɵɯ ɤɥɢɟɧɬɨɜ ɞɥɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢ ɭɥɭɱɲɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɝɪɚɦɨɬɧɨɫɬɢ ɭɠɟ 

ɢɦɟɸɳɢɯɫɹ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤɥɢɟɧɬɨɜ. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɭɩɨɪ ɛɭɞɟɬ ɞɟɥɚɬɶɫɹ ɧɚ 

ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɣ ɪɵɧɨɤ ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ. ɇɚ ɩɟɪɜɨɦ ɦɟɫɬɟ ɛɭɞɭɬ 

ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ (ɈɎɁ), ɲɚɧɫ ɞɟɮɨɥɬɚ ɤɨɬɨɪɵɯ ɛɥɢɡɨɤ 

ɤ ɧɭɥɸ. ɉɥɚɬɨɣ ɡɚ ɝɚɪɚɧɬɢɢ ɛɭɞɟɬ ɫɪɟɞɧɹɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, ɤɨɬɨɪɚɹ 

ɨɪɢɟɧɬɢɪɨɜɨɱɧɨ ɫɨɫɬɚɜɢɬ 7-9% ɝɨɞɨɜɵɯ. ɇɚ ɜɬɨɪɨɦ ɦɟɫɬɟ ɛɭɞɭɬ ɧɚɯɨɞɢɬɶɫɹ 

ɞɨɥɝɨɜɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɬɚɤɢɯ ɤɚɤ: ɋɛɟɪɛɚɧɤ, ɅɟɧɁɨɥɨɬɨ, 

Ɇɚɝɧɢɬ, ɇɅɆɄ, Ⱥɥɪɨɫɚ, Ɇɨɫɤɨɜɫɤɚɹ ɛɢɪɠɚ ɢ ɋɟɥɢɝɞɚɪ. ɒɚɧɫ ɞɟɮɨɥɬɚ ɡɞɟɫɶ 

ɬɨɠɟ ɤɪɚɣɧɟ ɧɢɡɨɤ, ɧɨ ɧɟ ɪɚɜɟɧ ɧɭɥɸ. ɋɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɢ ɚɤɰɢɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɛɭɞɟɬ ɩɪɢɦɟɪɧɨ 50% ɧɚ 50%. ȼ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɢ 

ɩɨɪɬɮɟɥɹ, ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɛɭɞɟɬ ɦɟɧɹɬɶɫɹ ɢɥɢ 45% ɧɚ 55%, ɢɥɢ 55% ɧɚ 45%. 

Ⱦɚɥɟɟ ɛɭɞɭɬ ɨɩɢɫɚɧɵ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ, ɫɨɝɥɚɫɧɨ ɤɨɬɨɪɵɦ ɦɨɠɧɨ ɛɭɞɟɬ ɩɨɞɨɛɪɚɬɶ 

ɚɤɰɢɢ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɜ ɫɜɨɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ.  

ɇɟɪɟɞɤɢ ɫɢɬɭɚɰɢɢ, ɤɨɝɞɚ ɩɨɜɟɞɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɚɤɰɢɢ ɨɞɧɨɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɩɨɜɬɨɪɹɟɬ ɞɜɢɠɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɰɟɥɨɝɨ ɢɧɞɟɤɫɚ, ɧɚɩɪɢɦɟɪ, ɢɧɞɟɤɫɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ 

Ȼɢɪɠɢ. ɉɪɢ ɫɢɥɶɧɨɣ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ, ɡɞɟɫɶ ɩɪɢɦɟɧɢɦ ɬɟɪɦɢɧ ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ. ȿɫɥɢ 

ɰɟɧɵ ɧɚ ɨɞɢɧ ɚɤɬɢɜ ɞɜɢɠɭɬɫɹ ɜɫɥɟɞ ɡɚ ɰɟɧɨɣ ɜɬɨɪɨɝɨ ɚɤɬɢɜɚ, ɬɨ ɡɞɟɫɶ 

ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬɫɹ ɩɪɹɦɚɹ ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ. ȿɫɬɶ ɢ ɨɛɪɚɬɧɚɹ ɫɢɬɭɚɰɢɹ, ɤɨɝɞɚ ɰɟɧɵ ɧɚ 

ɚɤɬɢɜɵ ɞɜɢɠɭɬɫɹ ɜ ɩɪɹɦɨ ɩɪɨɬɢɜɨɩɨɥɨɠɧɵɯ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹɯ, ɜ ɬɚɤɨɦ ɫɥɭɱɚɟ 

ɢɦɟɟɬ ɦɟɫɬɨ ɛɵɬɶ ɨɛɪɚɬɧɚɹ ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ. ɂ ɡɞɟɫɶ ɹ ɩɨɞɯɨɠɭ ɤ ɫɚɦɨɦɭ ɩɟɪɜɨɦɭ 

https://equity.today/ofz-ili-obligacii-federalnogo-zajma.html
https://equity.today/category/russianstocks
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ɤɪɢɬɟɪɢɸ ɨɬɛɨɪɚ ɚɤɰɢɣ ɜ ɫɜɨɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ – ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ ɫ ɢɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ 

ɛɢɪɠɢ, ɩɨ ɫɭɬɢ, ɫɨ ɜɫɟɦ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɦ ɪɵɧɤɨɦ. Ʉɪɢɡɢɫɵ ɫɥɭɱɚɸɬɫɹ ɩɪɢɦɟɪɧɨ 

ɪɚɡ ɜ 10 ɥɟɬ, ɧɨ ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɷɬɨ, ɝɥɚɜɧɵɣ ɢɧɞɟɤɫ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ 

ɩɪɨɞɨɥɠɚɟɬ ɭɜɟɪɟɧɧɨ ɪɚɫɬɢ.  

ȼɬɨɪɵɦ ɜɚɠɧɵɦ ɤɪɢɬɟɪɢɟɦ ɨɬɛɨɪɚ ɚɤɰɢɣ ɫɬɚɧɟɬ ɧɚɞёɠɧɨɫɬɶ ɫɚɦɢɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ. Ʉɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɟɟ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɝɨ 

ɪɚɡɜɢɬɢɹ, ɪɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɜɫɟɯ ɜɢɞɨɜ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɢ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɢɟ 

ɜɫɟɯ ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɵɯ ɫɬɨɪɨɧ ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɚɡɭɦɧɨɝɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɪɢɫɤɚ. 

ɉɭɛɥɢɱɧɨɟ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɨɟ ɨɛɳɟɫɬɜɨ «ɋɛɟɪɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ» 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɦ ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɦ ɛɚɧɤɨɦ ɢ ɫɪɟɞɢ ɧɢɯ ɡɚɧɢɦɚɟɬ 1 ɦɟɫɬɨ ɩɨ 

ɚɤɬɢɜɚɦ-ɧɟɬɬɨ. ɇɚ ɨɬɱɟɬɧɭɸ ɞɚɬɭ (01 Ⱥɩɪɟɥɹ 2021 ɝ.) ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɚɤɬɢɜɨɜ-ɧɟɬɬɨ 

ɛɚɧɤɚ ɋɛɟɪɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ ɫɨɫɬɚɜɢɥɚ 36166.84 ɦɥɪɞ. ɪɭɛ.  

8 ɮɟɜɪɚɥɹ 2021 ɝ. - ȺɅɊɈɋȺ ɧɚɱɚɥɚ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɸ ɩɪɨɟɤɬɚ ɧɚ 

ɯɜɨɫɬɨɯɪɚɧɢɥɢɳɟ ɨɛɨɝɚɬɢɬɟɥɶɧɨɣ ɮɚɛɪɢɤɢ №14 Ⱥɣɯɚɥɶɫɤɨɝɨ ȽɈɄɚ, 

ɩɪɢɡɜɚɧɧɨɝɨ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɟɝɨ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶ ɢ ɫɧɢɡɢɬɶ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɵɟ ɡɚɬɪɚɬɵ. Ʉɨɦɩɥɟɤɫ ɪɚɛɨɬ ɩɪɟɞɭɫɦɚɬɪɢɜɚɟɬ ɫɨɡɞɚɧɢɟ ɫɟɬɢ 

ɫɤɜɚɠɢɧ (ɡɚɤɚɱɧɵɯ, ɡɚɜɟɪɨɱɧɵɯ ɢ ɧɚɛɥɸɞɚɬɟɥɶɧɵɯ) ɞɥɹ ɤɨɥɶɦɚɬɚɰɢɢ, ɬɨ ɟɫɬɶ 

ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɩɪɨɧɢɰɚɟɦɨɫɬɢ ɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɯɜɨɫɬɨɯɪɚɧɢɥɢɳɚ – ɝɢɞɪɨɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɝɨ 

ɫɨɨɪɭɠɟɧɢɹ (ȽɌɋ), ɝɞɟ ɫɤɥɚɞɢɪɭɸɬɫɹ ɯɜɨɫɬɵ ɨɛɨɝɚɳɟɧɢɹ ɚɥɦɚɡɨɫɨɞɟɪɠɚɳɟɣ 

ɪɭɞɵ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ ɫɨɛɨɣ ɫɦɟɫɶ ɩɟɪɟɦɨɥɨɬɨɣ ɩɭɫɬɨɣ ɩɨɪɨɞɵ ɫ ɜɨɞɨɣ. 

ȺɅɊɈɋȺ ɭɞɟɥɹɟɬ ɩɟɪɜɨɨɱɟɪɟɞɧɨɟ ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɩɨɜɵɲɟɧɢɸ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɢ ɢ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɯɜɨɫɬɨɯɪɚɧɢɥɢɳ ɢ ɞɪɭɝɢɯ ɝɢɞɪɨɬɟɯɧɢɱɟɫɤɢɯ ɫɨɨɪɭɠɟɧɢɣ. ȼ 

2020 ɝɨɞɭ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɩɨɞɞɟɪɠɚɧɢɟ, ɦɨɞɟɪɧɢɡɚɰɢɸ ɢ ɬɟɤɭɳɭɸ 

ɷɤɫɩɥɭɚɬɚɰɢɸ ȽɌɋ ɯɜɨɫɬɨɯɪɚɧɢɥɢɳɚ ɈɎ №14 ɫɨɫɬɚɜɢɥɢ ɨɤɨɥɨ 230 ɦɥɧ 

ɪɭɛɥɟɣ. 

ɇɨɜɨɥɢɩɟɰɤɢɣ ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɢɣ ɤɨɦɛɢɧɚɬ – ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɣ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶ ɫɬɚɥɢ, ɨɫɧɨɜɧɚɹ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɚɹ ɩɥɨɳɚɞɤɚ Ƚɪɭɩɩɵ ɇɅɆɄ. 

Ʉɨɦɛɢɧɚɬ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɹɞɪɨɦ ɟɞɢɧɨɣ ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɣ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɨɣ ɰɟɩɨɱɤɢ 

Ƚɪɭɩɩɵ ɇɅɆɄ ɫ ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ, ȿɋ ɢ ɋɒȺ. Ƚɪɭɩɩɚ ɇɅɆɄ, 

ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɚɹ ɫɬɚɥɟɥɢɬɟɣɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɫ ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ, ɋɒȺ ɢ ɫɬɪɚɧɚɯ 
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ȿɜɪɨɫɨɸɡɚ, ɩɨɫɥɟ ɩɥɚɧɨɜɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɶɧɨɝɨ ɪɟɦɨɧɬɚ ɡɚɩɭɫɬɢɥɚ ɜ ɷɤɫɩɥɭɚɬɚɰɢɸ 

ɞɨɦɟɧɧɭɸ ɩɟɱɶ №6 ɧɚ ɇɨɜɨɥɢɩɟɰɤɨɦ ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɨɦ ɤɨɦɛɢɧɚɬɟ. Ɋɟɦɨɧɬ 

ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɛɟɫɩɟɪɟɛɨɣɧɭɸ ɪɚɛɨɬɭ ɢ ɜɵɫɨɤɨɟ ɤɚɱɟɫɬɜɨ ɩɪɨɞɭɤɰɢɢ 

ɞɨɦɟɧɧɨɣ ɩɟɱɢ ɜ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɨɣ ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɟ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɟɟ 

ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɧɚ 7% - ɫ 2,9 ɦɥɧ ɬɨɧɧ ɞɨ 3,1 ɦɥɧ ɬɨɧɧ ɜ 

ɝɨɞ. ɇɨɜɨɥɢɩɟɰɤɢɣ ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɢɣ ɤɨɦɛɢɧɚɬ, ɨɫɧɨɜɧɚɹ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɚɹ 

ɩɥɨɳɚɞɤɚ Ƚɪɭɩɩɵ ɇɅɆɄ, ɜɵɛɪɚɥ ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚ ɨɛɨɪɭɞɨɜɚɧɢɹ ɢ ɧɚɱɚɥ 

ɩɪɨɟɤɬɧɵɟ ɪɚɛɨɬɵ ɞɥɹ ɡɚɦɟɧɵ ɧɚ ɫɬɚɧɟ ɝɨɪɹɱɟɣ ɩɪɨɤɚɬɤɢ «2000» 

ɦɟɠɤɥɟɬɶɟɜɨɝɨ ɪɨɥɶɝɚɧɝɚ - ɭɫɬɪɨɣɫɬɜɚ ɞɥɹ ɬɪɚɧɫɩɨɪɬɢɪɨɜɤɢ ɫɥɹɛɨɜ. 

Ɋɟɚɥɢɡɚɰɢɹ ɩɪɨɟɤɬɚ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶ ɨɛɨɪɭɞɨɜɚɧɢɹ ɢ ɤɚɱɟɫɬɜɨ 

ɩɪɨɞɭɤɰɢɢ. 

ɉȺɈ Ʌɟɧɡɨɥɨɬɨ – ɨɞɧɚ ɢɡ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɯ ɡɨɥɨɬɨɞɨɛɵɜɚɸɳɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ 

Ɋɨɫɫɢɢ. ȼɯɨɞɢɬ ɜ ɫɨɫɬɚɜ ɝɪɭɩɩɵ «ɉɨɥɸɫ». ɂɦɟɟɬ ɯɨɥɞɢɧɝɨɜɭɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ, 

ɜɤɥɸɱɚɸɳɭɸ ɡɨɥɨɬɨɞɨɛɵɜɚɸɳɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ (ɛɵɜɲɢɟ ɩɪɢɢɫɤɢ), ɚ ɬɚɤɠɟ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɜɫɩɨɦɨɝɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɧɚɡɧɚɱɟɧɢɹ (ɪɟɦɨɧɬɧɵɟ, ɫɧɚɛɠɟɧɱɟɫɤɢɟ, 

ɬɪɚɧɫɩɨɪɬɧɵɟ ɢ ɩɪɨɱ.). Ɂɚɪɟɝɢɫɬɪɢɪɨɜɚɧɨ ɜ 1992 ɝɨɞɭ ɜ ɝɨɪɨɞɟ Ȼɨɞɚɣɛɨ 

ɂɪɤɭɬɫɤɨɣ ɨɛɥɚɫɬɢ. ɇɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ: Ƚɟɨɥɨɝɨɪɚɡɜɟɞɤɚ ɢ 

ɷɤɫɩɥɭɚɬɚɰɢɨɧɧɚɹ ɪɚɡɜɟɞɤɚ ɦɟɫɬɨɪɨɠɞɟɧɢɣ, Ⱦɨɛɵɱɚ ɪɭɞ ɢ ɩɟɫɤɨɜ 

ɞɪɚɝɨɰɟɧɧɵɯ ɦɟɬɚɥɥɨɜ. əɜɥɹɟɬɫɹ ɤɪɭɩɧɵɦ ɝɪɚɞɨɨɛɪɚɡɭɸɳɢɦ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ, 

ɜ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨɣ ɫɬɟɩɟɧɢ ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɦ ɷɤɨɧɨɦɢɤɭ ɂɪɤɭɬɫɤɨɣ ɨɛɥɚɫɬɢ. 

Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɢɫɬɨɱɧɢɤ ɞɨɯɨɞɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ - ɩɪɨɞɚɠɚ ɚɮɮɢɧɢɪɨɜɚɧɧɨɝɨ ɡɨɥɨɬɚ. 

Ɍɪɟɬɢɣ ɧɟɦɚɥɨɜɚɠɧɵɣ ɩɭɧɤɬ ɨɬɛɨɪɚ ɚɤɰɢɢ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɶ — ɷɬɨ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ. 

ɋɸɞɚ ɜɯɨɞɢɬ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, ɧɨ ɢ ɪɵɧɨɱɧɚɹ, ɪɚɫɫɱɢɬɚɧɧɚɹ 

ɤɚɤ ɦɢɧɢɦɭɦ ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ 12 ɦɟɫɹɰɟɜ. Ɍɚɤɠɟ ɧɟɦɚɥɨɜɚɠɧɵɦɢ ɤɪɢɬɟɪɢɹɦɢ ɞɥɹ 

ɨɬɛɨɪɚ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɵ [30]: 

1. P/E, Price to Earnings. ɗɬɨ, ɩɨɠɚɥɭɣ, ɫɚɦɵɣ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧёɧɧɵɣ 

ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪ. Ɉɧ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɜɫɟɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤ ɱɢɫɬɨɣ ɝɨɞɨɜɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ. Ɍɚɤ ɤɚɤ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɪɚɜɧɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɨɞɧɨɣ ɚɤɰɢɢ, ɩɨɦɧɨɠɟɧɧɨɣ ɧɚ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɚɤɰɢɣ, ɦɨɠɧɨ ɫɤɚɡɚɬɶ, ɱɬɨ P/E ɪɚɜɟɧ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɚɤɰɢɢ ɤ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɨɞɧɭ ɚɤɰɢɸ. ɉɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢɣ ɫɦɵɫɥ 
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ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɚ: ɨɧ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɜɪɟɦɟɧɢ, ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɟ ɞɥɹ 

ɨɤɭɩɚɟɦɨɫɬɢ ɜɥɨɠɟɧɢɣ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɸ. ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɟɫɥɢ P/E = 5, ɡɧɚɱɢɬ, ɤɨɦɩɚɧɢɹ 

ɡɚ ɩɹɬɶ ɥɟɬ ɡɚɪɚɛɚɬɵɜɚɟɬ ɫɭɦɦɭ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɪɚɜɧɭɸ ɟё ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. 

Ʉɨɧɟɱɧɨ ɠɟ, ɩɪɢ ɭɫɥɨɜɢɢ, ɱɬɨ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɷɬɨɝɨ ɫɪɨɤɚ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɧɟ ɛɭɞɭɬ 

ɦɟɧɹɬɶɫɹ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɧɟɜɨɡɦɨɠɧɨ ɩɪɢɦɟɧɹɬɶ ɞɥɹ ɨɰɟɧɤɢ ɭɛɵɬɨɱɧɵɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ. Ɍɚɤɠɟ ɨɧ ɧɟ ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ ɪɚɡɧɢɰɭ ɜ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɢ. P/E ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, 

ɡɚ ɫɤɨɥɶɤɨ ɥɟɬ ɨɤɭɩɹɬɫɹ ɜɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɸ ɩɪɢ ɧɟɢɡɦɟɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ. 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ P/E (ɐɟɧɚ/ɉɪɢɛɵɥɶ) ɦɨɠɧɨ ɩɨ ɩɪɚɜɭ ɧɚɡɜɚɬɶ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɫɚɦɵɯ 

ɢɡɜɟɫɬɧɵɯ ɜ ɫɜɨɟɦ ɪɨɞɟ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɨɜ, ɩɪɢɦɟɧɹɟɦɵɯ ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɧɢɢ. 

Ɉɧ ɞɟɦɨɧɫɬɪɢɪɭɟɬ ɧɟɨɰɟɧɟɧɧɨɫɬɶ ɢɥɢ ɩɟɪɟɨɰɟɧɟɧɧɨɫɬɶ ɚɤɰɢɢ ɬɨɣ ɢɥɢ ɢɧɨɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ. Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɰɟɧɚ/ɩɪɢɛɵɥɶ ɜɯɨɞɢɬ ɜ ɱɢɫɥɨ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɚɧɚɥɢɬɢɱɟɫɤɢɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɮɨɧɞɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ. əɜɥɹɹɫɶ ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɨɦ ɰɟɧ 

ɨɬɞɟɥɶɧɵɯ ɚɤɰɢɣ ɢ ɪɵɧɤɚ ɜ ɰɟɥɨɦ, ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ P/E ɩɨɞɫɤɚɡɵɜɚɟɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪɭ 

ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɵɟ ɩɭɬɢ ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

2. P/S, Price to Sales. ɗɬɨɬ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɪɵɧɨɱɧɨɣ 

ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤ ɟё ɨɛɴёɦɭ ɩɪɨɞɚɠ (ɜɵɪɭɱɤɟ). Ɇɟɧɶɲɟ ɩɨɞɜɟɪɠɟɧ 

ɤɨɥɟɛɚɧɢɹɦ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɨɛɴёɦ ɩɪɨɞɚɠ ɫɥɭɠɢɬ ɛɨɥɟɟ ɫɬɚɛɢɥɶɧɵɦ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɦ, ɱɟɦ 

ɱɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ. ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɦɨɠɧɨ ɪɚɫɫɱɢɬɚɬɶ ɞɥɹ ɥɸɛɨɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɬɚɤ ɤɚɤ 

ɜɵɪɭɱɤɚ ɜɫɟɝɞɚ ɛɨɥɶɲɟ ɧɭɥɹ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪ ɬɚɤɠɟ ɧɢɤɚɤ ɧɟ 

ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ ɪɚɡɧɢɰɭ ɜ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɢ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ, 

ɨɬɨɛɪɚɠɚɸɳɢɣ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤ ɟё ɝɨɞɨɜɨɣ ɜɵɪɭɱɤɟ, ɢɥɢ P/S. 

Ⱦɪɭɝɢɦɢ ɫɥɨɜɚɦɢ, ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɨɬɪɚɠɚɟɬ, ɫɤɨɥɶɤɨ ɩɥɚɬɢɬ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɡɚ ɟɞɢɧɢɰɭ 

ɜɵɪɭɱɤɢ. Ɏɨɪɦɭɥɚ ɞɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɬɚɤɨɜɚ: Ʉɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ/ȼɵɪɭɱɤɚ. 

Ʉɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ – ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜɫɟɯ ɜɵɩɭɳɟɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ ɧɚ ɮɨɧɞɨɜɨɦ ɪɵɧɤɟ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ȼɵɪɭɱɤɚ – ɨɛɴɟɦ ɩɪɨɞɚɠ ɩɪɨɞɭɤɰɢɢ (ɭɫɥɭɝ). Ɉɬɪɚɠɚɟɬɫɹ 2110 

ɫɬɪɨɤɨɣ ɜ «Ɉɬɱɟɬɟ ɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɯ». 

3. EPS – ɷɬɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɢɧɞɢɤɚɬɨɪ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɦ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤ ɱɢɫɥɭ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ, 

ɧɚɯɨɞɹɳɢɯɫɹ ɜ ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɝɨɞɨɜɨɝɨ ɩɟɪɢɨɞɚ (ɟɫɥɢ ɧɟɬ 

ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ). ɋɯɟɦɚ ɞɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɫɥɟɞɭɸɳɚɹ: (P-Div)/S, ɝɞɟ P-

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A0%D1%8B%D0%BD%D0%BE%D1%87%D0%BD%D0%B0%D1%8F_%D0%BA%D0%B0%D0%BF%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BB%D0%B8%D0%B7%D0%B0%D1%86%D0%B8%D1%8F
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D1%8B%D1%80%D1%83%D1%87%D0%BA%D0%B0
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ɱɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ ɩɨɫɥɟ ɜɵɱɟɬɚ ɧɚɥɨɝɨɜ, Div-ɫɭɦɦɚ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɩɨ ɚɤɰɢɹɦ, S-

ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɩɪɨɫɬɵɯ ɚɤɰɢɣ ɜ ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ. 

4. ROE (Return on Equity) — ɷɬɨ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɞɟɦɨɧɫɬɪɢɪɭɟɬ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɦɭ ɤɚɩɢɬɚɥɭ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ɗɬɨɬ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɞɟɦɨɧɫɬɪɢɪɭɟɬ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

ɧɚ ɤɚɩɢɬɚɥ. ɉɨ ɫɭɬɢ, ɨɧ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɜɚɲɢɯ ɞɟɧɟɝ ɤɚɤ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ. ȿɫɥɢ ROE ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 25%, ɦɨɠɧɨ ɫɤɚɡɚɬɶ, ɱɬɨ ɜɵ 

ɢɧɜɟɫɬɢɪɨɜɚɥɢ ɞɟɧɶɝɢ ɜ ɛɢɡɧɟɫ ɫ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶɸ 25% ɝɨɞɨɜɵɯ. Ʉɨɧɟɱɧɨ, ɷɬɨ 

ɛɭɞɟɬ ɜɟɪɧɨ ɬɨɥɶɤɨ ɜ ɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ, ɟɫɥɢ ɜɫɹ ɱɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ ɛɭɞɟɬ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɚ 

ɧɚ ɜɵɩɥɚɬɭ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ, ɱɟɝɨ ɨɛɵɱɧɨ ɧɟ ɛɵɜɚɟɬ. Ɍɟɦ ɧɟ ɦɟɧɟɟ ɞɚɧɧɵɣ 

ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɩɨɥɧɨ ɨɬɪɚɠɚɟɬ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɪɚɛɨɬɵ ɛɢɡɧɟɫɚ. ɋɯɟɦɚ 

ɪɚɫɱɟɬɚ: ɩɪɢɛɵɥɶ/ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ. ɋɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɤ ɜɟɥɢɱɢɧɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɚɟɬ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ ɢɧɜɟɫɬɨɪɭ 

ɨɛ ɜɨɡɦɨɠɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɶɧɨɫɬɢ «ɩɪɨɰɟɧɬɟ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ» ɫɪɟɞɫɬɜ, ɜɥɨɠɟɧɧɵɯ ɜ 

ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɢ ɢɧɵɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ. 

5. Ⱦɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ - ɷɬɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ, 

ɩɨɤɚɡɵɜɚɸɳɢɣ, ɫɤɨɥɶɤɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɟɬ ɜ ɜɢɞɟ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɤɚɠɞɵɣ 

ɝɨɞ ɩɨ ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɰɟɧɟ ɚɤɰɢɣ. Ⱦɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ ɜ 

ɩɪɨɰɟɧɬɚɯ ɢ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɪɚɫɫɱɢɬɚɧɚ ɩɭɬɟɦ ɞɟɥɟɧɢɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɞɨɥɥɚɪɨɜɨɝɨ 

ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɜɵɩɥɚɱɟɧɧɵɯ ɜ ɞɚɧɧɨɦ ɝɨɞɭ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɧɚ ɨɞɧɭ ɚɤɰɢɸ, ɩɨ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɞɨɥɥɚɪɨɜɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɞɧɨɣ ɚɤɰɢɢ. Ɏɨɪɦɭɥɚ ɞɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ: 

(Ƚɨɞɨɜɨɣ ɞɢɜɢɞɟɧɞ/ɐɟɧɚ 1 ɚɤɰɢɢ) *100%. Ⱦɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɫɩɨɫɨɛ ɢɡɦɟɪɟɧɢɹ ɨɛɴɟɦɚ ɞɟɧɟɠɧɨɝɨ ɩɨɬɨɤɚ, ɩɨɥɭɱɚɟɦɨɝɨ 

ɡɚ ɤɚɠɞɵɣ ɞɨɥɥɚɪ, ɜɥɨɠɟɧɧɵɣ ɜ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ. Ⱦɪɭɝɢɦɢ ɫɥɨɜɚɦɢ, 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɢɡɦɟɪɹɟɬ "ɨɬɞɚɱɭ" ɨɬ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ. ȼ ɭɫɥɨɜɢɹɯ 

ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɹ ɤɚɤɢɯ-ɥɢɛɨ ɞɨɯɨɞɨɜ ɨɬ ɩɪɢɪɨɫɬɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ 

ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɨɤɭɩɚɟɦɨɫɬɶ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɜ 

ɚɤɰɢɢ. 

http://investassist.ru/terms/dividend
http://investassist.ru/terms/shares-0
http://investassist.ru/terms/cash-flow
http://investassist.ru/terms/equity
http://investassist.ru/terms/capital-gain
http://investassist.ru/terms/return-investment-roi
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Ɍɟɩɟɪɶ ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ [31]. Ɉɫɧɨɜɧɨɣ ɫɩɨɫɨɛ ɡɚɪɚɛɨɬɤɚ ɧɚ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɹɯ ɜɵɝɥɹɞɢɬ ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ: ɱɟɥɨɜɟɤ (ɢɥɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ) 

ɩɨɤɭɩɚɟɬ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɢɯ ɜɥɚɞɟɥɶɰɟɦ ɢ ɧɚɱɢɧɚɟɬ ɩɨɥɭɱɚɬɶ 

ɪɟɝɭɥɹɪɧɵɣ ɞɨɯɨɞ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɜɫɟɝɨ ɜɪɟɦɟɧɢ, ɩɨɤɚ ɞɟɪɠɢɬ ɭ ɫɟɛɹ (ɬ. ɟ. ɜɥɚɞɟɟɬ) 

ɤɭɩɥɟɧɧɨɣ ɨɛɥɢɝɚɰɢɟɣ. ɗɬɨɬ ɪɟɝɭɥɹɪɧɵɣ ɞɨɯɨɞ ɧɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɤɭɩɨɧɧɵɦ 

ɞɨɯɨɞɨɦ. Ʉɭɩɨɧ - ɷɬɨ ɬɚɤɨɣ ɬɟɪɦɢɧ, ɤɨɬɨɪɵɦ ɨɛɨɡɧɚɱɚɸɬ ɪɟɝɭɥɹɪɧɵɟ ɜɵɩɥɚɬɵ 

ɩɨ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ. Ʉɚɤ ɩɪɚɜɢɥɨ, ɪɟɝɭɥɹɪɧɨɫɬɶ ɫɜɨɞɢɬɫɹ ɤ ɟɠɟɤɜɚɪɬɚɥɶɧɵɦ ɢɥɢ 

ɩɨɥɭɝɨɞɨɜɵɦ ɜɵɩɥɚɬɚɦ. ɉɨɫɥɟ ɨɤɨɧɱɚɧɢɹ ɫɪɨɤɚ, ɧɚ ɤɨɬɨɪɵɣ ɛɵɥɚ ɜɵɩɭɳɟɧɚ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɹ (ɬɚɤ ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɣ ɫɪɨɤ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ), ɟɟ ɜɥɚɞɟɥɶɰɭ 

ɜɨɡɜɪɚɳɚɟɬɫɹ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ. ɇɨɦɢɧɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ - ɷɬɨ ɰɟɧɚ, 

ɤɨɬɨɪɚɹ ɛɵɥɚ ɧɚɡɧɚɱɟɧɚ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɜ ɦɨɦɟɧɬ ɟɟ ɜɵɩɭɫɤɚ. Ʉɚɤ ɩɪɚɜɢɥɨ, 

ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɪɭɛɥɟɜɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɭɫɬɚɧɚɜɥɢɜɚɟɬɫɹ ɜ ɪɚɡɦɟɪɟ 1000 

ɪɭɛɥɟɣ ɡɚ ɨɞɧɭ ɨɛɥɢɝɚɰɢɸ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɧɟɜɚɠɧɨ, ɩɨ ɤɚɤɨɣ ɰɟɧɟ ɱɟɥɨɜɟɤ ɤɭɩɢɥ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ - ɧɢɠɟ ɢɥɢ ɜɵɲɟ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. ȿɫɥɢ ɨɧ ɛɭɞɟɬ ɞɟɪɠɚɬɶ ɭ 

ɫɟɛɹ ɢɯ ɞɨ ɞɚɬɵ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ, ɬɨ ɧɚ ɪɭɤɢ ɩɨɥɭɱɢɬ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ. 

ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ 1000 ɪɭɛɥɟɣ. ɑɟɥɨɜɟɤ ɤɭɩɢɥ ɧɚ 

ɛɢɪɠɟ 10 ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ. ɇɚ ɦɨɦɟɧɬ ɩɨɤɭɩɤɢ ɰɟɧɚ ɭɩɚɥɚ ɩɨ ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ ɫ 

ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶɸ ɢ ɫɨɫɬɚɜɢɥɚ 900 ɪɭɛɥɟɣ. ɋɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɜɥɚɞɟɥɟɰ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɩɨɬɪɚɬɢɥ 9000 ɪɭɛɥɟɣ ɢ ɤɭɩɢɥ 10 ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ. ɑɟɪɟɡ 2 ɝɨɞɚ, ɜ ɞɟɧɶ 

ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɨɧ ɩɨɥɭɱɢɬ 10 000 ɪɭɛɥɟɣ, ɬ. ɤ. ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 

ɨɞɧɨɣ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ - 1000 ɪɭɛɥɟɣ, ɯɨɬɹ ɨɧ ɡɚɩɥɚɬɢɥ ɡɚ ɧɢɯ 9000 ɪɭɛɥɟɣ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ 

ɜɫɟ 2 ɝɨɞɚ ɜɥɚɞɟɥɟɰ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɩɨɥɭɱɚɥ ɤɭɩɨɧɧɵɣ ɞɨɯɨɞ. ɗɬɨɬ ɩɪɢɦɟɪ 

ɢɥɥɸɫɬɪɢɪɭɟɬ, ɱɬɨ ɜɵɝɨɞɧɟɟ ɩɨɤɭɩɚɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɤɨɝɞɚ ɰɟɧɚ ɧɚ ɧɢɯ ɧɢɠɟ 

ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. 

ɉɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ ɜ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ. Ʌɸɛɨɣ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬ ɢɦɟɟɬ ɪɹɞ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɨɜ, ɢ 

ɞɨɥɝɨɜɵɟ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ ɧɟ ɢɫɤɥɸɱɟɧɢɟ: 

1. ȼɵɫɨɤɚɹ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶ - ɷɦɢɬɟɧɬɵ ɫ ɜɵɫɨɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɧɵɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɦ 

ɝɚɪɚɧɬɢɪɭɸɬ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɟ ɪɢɫɤɢ ɧɟɜɵɩɥɚɬɵ ɫɪɟɞɫɬɜ. Ɇɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ 
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ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶɸ ɨɛɥɚɞɚɸɬ ɝɨɫɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɬ. ɤ. ɝɚɪɚɧɬɨɦ ɩɨ ɧɢɦ ɜɵɫɬɭɩɚɟɬ 

ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨ. 

2. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ - ɩɪɨɰɟɧɬɧɚɹ ɫɬɚɜɤɚ ɜɵɲɟ, ɱɟɦ ɫɪɟɞɧɢɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 

ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨ ɜɤɥɚɞɚ. 

3. ɋɨɯɪɚɧɟɧɢɟ ɩɪɢɛɵɥɢ ɩɪɢ ɞɨɫɪɨɱɧɨɣ ɩɪɨɞɚɠɟ - ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɫɛɪɨɫɢɬɶ 

ɚɤɬɢɜ, ɩɨɥɭɱɢɜ ɧɚɤɨɩɥɟɧɧɭɸ ɩɪɢɛɵɥɶ. 

4. Ʌɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ - ɜ ɫɥɭɱɚɟ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɦɨɠɟɬ ɩɪɨɞɚɬɶ ɰɟɧɧɭɸ 

ɛɭɦɚɝɭ ɩɨ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɛɥɢɡɤɨɣ ɤ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɣ. 

ɉɨɤɭɩɤɚ ɞɨɥɝɨɜɵɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ ɢɦɟɟɬ ɢ ɪɹɞ ɦɢɧɭɫɨɜ: 

1. ɉɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɪɢɫɤɢ - ɜ ɫɥɭɱɚɟ ɢɧɮɥɹɰɢɢ ɜ ɫɬɪɚɧɟ ɢɥɢ ɩɪɢ ɢɡɦɟɧɟɧɢɢ 

ɫɪɟɞɧɟɣ ɫɬɚɜɤɢ ɩɨ ɜɤɥɚɞɚɦ ɪɟɚɥɶɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɛɭɞɟɬ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨ 

ɧɢɠɟ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɝɨ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ. ɉɨɷɬɨɦɭ ɩɪɨɞɚɠɚ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɞɨ ɫɪɨɤɚ 

ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɫɨɩɪɹɠɟɧɚ ɫ ɪɢɫɤɨɦ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɦɟɧɶɲɟ ɞɟɧɟɝ, ɱɟɦ ɛɵɥɨ ɩɨɬɪɚɱɟɧɨ 

ɩɪɢ ɩɨɤɭɩɤɟ. 

2. ɇɟɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɶ - ɧɢɤɬɨ ɧɟ ɡɚɫɬɪɚɯɨɜɚɧ ɨɬ ɞɟɮɨɥɬɚ ɢɥɢ ɤɪɢɡɢɫɚ. ȼ 

ɫɥɭɱɚɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɩɪɨɛɥɟɦ ɫ ɷɦɢɬɟɧɬɨɦ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɶ ɧɟɫɟɬ 

ɢɫɤɥɸɱɢɬɟɥɶɧɨ ɢɧɜɟɫɬɨɪ. Ɍɨɝɞɚ ɤɚɤ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɟ ɜɤɥɚɞɵ, ɧɚɩɪɢɦɟɪ, 

ɫɬɪɚɯɭɸɬɫɹ ɫɩɟɰɢɚɥɶɧɵɦ ɚɝɟɧɬɫɬɜɨɦ ɞɥɹ ɛɨɥɶɲɟɣ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ ɜɤɥɚɞɱɢɤɨɜ. 

3. Ɍɚɤɠɟ ɤ ɪɢɫɤɚɦ ɩɨɤɭɩɤɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ: ɩɨɥɢɬɢɱɟɫɤɢɟ ɤɨɧɮɥɢɤɬɵ 

ɦɟɠɞɭ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚɦɢ, ɞɟɮɨɥɬ ɷɦɢɬɟɧɬɚ ɞɨɥɝɨɜɨɝɨ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ, 

ɦɨɲɟɧɧɢɱɟɫɬɜɨ ɛɪɨɤɟɪɫɤɨɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɫɛɨɢ ɩɪɨɝɪɚɦɦɧɨɝɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɢ 

ɯɚɤɟɪɫɤɢɟ ɚɬɚɤɢ. 

Ʉɪɢɬɟɪɢɢ ɨɬɛɨɪɚ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ [32]: 

1. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɣ - ɞɥɹ ɜɵɫɱɢɬɵɜɚɧɢɹ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ 

ɨɰɟɧɢɜɚɸɬ ɪɚɡɧɢɰɭ ɦɟɠɞɭ ɛɢɪɠɟɜɨɣ ɢ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶɸ ɚɤɬɢɜɚ, 

ɝɨɞɨɜɭɸ ɩɪɨɰɟɧɬɧɭɸ ɫɬɚɜɤɭ ɢ ɫɪɨɤ ɜɵɤɭɩɚ. Ɍɚɤɠɟ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɚɤɬɢɜɚ 

ɫɪɚɜɧɢɜɚɟɬɫɹ ɫ ɪɵɧɨɱɧɵɦɢ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɦɢ, ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɡɚɜɵɲɟɧɧɚɹ ɫɬɚɜɤɚ 

ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ ɪɢɫɤɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ. ɇɟ ɫɬɨɢɬ ɩɪɢɨɛɪɟɬɚɬɶ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ, 

ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨ ɤɨɬɨɪɵɦ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɩɪɟɜɵɲɚɟɬ ɫɪɟɞɧɸɸ ɪɵɧɨɱɧɭɸ. ɋɤɨɪɟɟ 

ɜɫɟɝɨ, ɭ ɬɚɤɢɯ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɧɚɛɥɸɞɚɸɬɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɩɪɨɛɥɟɦɵ, 
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ɜɵɧɭɠɞɚɸɳɢɟ ɢɯ ɩɨɣɬɢ ɧɚ ɤɪɚɣɧɢɟ ɦɟɪɵ ɞɥɹ ɭɥɭɱɲɟɧɢɹ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚ — ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɩɪɨɰɟɧɬɧɭɸ ɫɬɚɜɤɭ. 

2. ɇɚɞɟɠɧɨɫɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ - ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɛɟɡɨɩɚɫɧɵɦɢ ɫɱɢɬɚɸɬɫɹ ɛɨɧɞɵ, 

ɜɵɩɭɳɟɧɧɵɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨɦ ɢ ɦɭɧɢɰɢɩɚɥɶɧɵɦɢ ɨɪɝɚɧɚɦɢ ɜɥɚɫɬɢ. Ʉɨɦɩɚɧɢɢ ɫ 

ɫɨɦɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɪɟɩɭɬɚɰɢɣ ɢ ɧɢɡɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɧɵɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɦ ɩɪɟɞɥɚɝɚɸɬ 

ɛɨɥɶɲɭɸ ɩɪɢɛɵɥɶ, ɧɨ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. 

3. Ʉɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɷɦɢɬɟɧɬɚ - ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɵɟ ɚɝɟɧɬɫɬɜɚ ɨɰɟɧɢɜɚɸɬ 

ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɢ ɜɵɫɬɚɜɥɹɸɬ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɟ 

ɨɰɟɧɤɢ. ɑɟɦ ɜɵɲɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ, ɬɟɦ ɥɭɱɲɟ. ɇɚ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɜɥɢɹɸɬ 

ɬɚɤɢɟ ɮɚɤɬɨɪɵ, ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɢɫɬɨɪɢɹ, ɨɛɨɪɨɬɵ, ɪɚɡɦɟɪɵ ɚɤɬɢɜɨɜ ɩɨ 

ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɞɨɥɝɨɜɵɦ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦ. ȼɚɠɧɵɦ ɤɪɢɬɟɪɢɟɦ ɜɵɛɨɪɚ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚɞɟɠɧɨɫɬɶ ɷɦɢɬɟɧɬɚ. ɂɧɜɟɫɬɨɪɭ ɩɪɟɞɫɬɨɢɬ ɨɰɟɧɢɬɶ 

ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɤɨɪɩɨɪɚɰɢɢ, ɪɚɡɦɟɫɬɢɜɲɟɣ ɰɟɧɧɭɸ ɛɭɦɚɝɭ. ɋɞɟɥɚɬɶ ɷɬɨ 

ɦɨɠɧɨ ɩɭɬɟɦ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɪɟɣɬɢɧɝɚ ɷɦɢɬɟɧɬɚ. Ⱦɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ 

ɪɟɣɬɢɧɝɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ-ɷɦɢɬɟɧɬɚ ɨɰɟɧɢɜɚɸɬ ɬɟɤɭɳɭɸ ɢ ɩɪɨɲɥɭɸ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ 

ɢɫɬɨɪɢɸ ɤɨɪɩɨɪɚɰɢɢ, ɪɚɡɦɟɪ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɭɪɨɜɟɧɶ ɞɨɥɝɨɜɵɯ 

ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɭɦɦɟ ɚɤɬɢɜɨɜ. Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɵɟ ɚɝɟɧɬɫɬɜɚ, ɬɚɤɢɟ ɤɚɤ 

Moody’s ɢ Fitch, Standard & Poors, ɱɚɫɬɨ ɩɭɛɥɢɤɭɸɬ ɪɟɣɬɢɧɝɢ ɤɪɭɩɧɵɯ 

ɤɨɪɩɨɪɚɰɢɣ. ȼ Ɋɨɫɫɢɢ ɬɚɤɢɦɢ ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɦɢ ɚɝɟɧɬɫɬɜɚɦɢ ɩɪɢɧɹɬɨ ɫɱɢɬɚɬɶ 

ɗɤɫɩɟɪɬ ɊȺ, ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɟ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɟ ɚɝɟɧɬɫɬɜɨ, ɊɭɫɊɟɣɬɢɧɝ. 

4. ɉɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɚɹ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ - ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɢɥɢ 

ɞɪɭɝɢɯ ɬɨɪɝɨɜɵɯ ɩɥɚɬɮɨɪɦ ɨɰɟɧɢɬɟ ɫɩɪɨɫ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɟ ɩɨ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɦ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɹɦ. ɑɟɦ ɚɤɬɢɜɧɟɟ ɢɫɬɨɪɢɹ ɬɨɪɝɨɜ, ɬɟɦ ɩɪɨɳɟ ɩɪɨɞɚɬɶ ɰɟɧɧɭɸ ɛɭɦɚɝɭ 

ɡɚ ɧɨɦɢɧɚɥɶɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ. 

Ɉɬ ɬɢɩɚ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɩɟɪɟɣɞɟɦ ɤ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɟ 

ɩɨɪɬɮɟɥɹ. Ɋɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɨɣ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɜɨɫɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɟ ɢɫɯɨɞɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. Ʉ ɩɪɢɦɟɪɭ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɜɤɥɚɞɵɜɚɟɬɫɹ ɧɚ 10 ɥɟɬ, ɫɜɨɸ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ ɤ ɪɢɫɤɭ ɨɧ ɨɰɟɧɢɥ, ɤɚɤ ɫɪɟɞɧɸɸ. Ɉɧ ɪɚɡɞɟɥɢɥ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ 

ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɩɨɪɨɜɧɭ ɦɟɠɞɭ ɚɤɰɢɹɦɢ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɹɦɢ. Ɂɚ ɝɨɞ ɚɤɰɢɢ ɫɢɥɶɧɨ 
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ɩɨɞɨɪɨɠɚɥɢ, ɢɯ ɞɨɥɹ ɫ 50% ɩɨɞɧɹɥɚɫɶ ɞɨ 60%, ɚ ɞɨɥɹ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɭɩɚɥɚ 

ɞɨ 40%. ɉɨɪɬɮɟɥɶ ɫɬɚɥ ɛɨɥɟɟ ɪɢɫɤɨɜɚɧɧɵɦ, ɚ ɷɬɨ ɧɟɩɪɢɟɦɥɟɦɨ. 

ɂɧɜɟɫɬɨɪ ɩɪɨɜɨɞɢɬ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɭ: ɞɟɥɚɟɬ ɬɚɤ, ɱɬɨɛɵ ɩɪɨɩɨɪɰɢɢ ɚɤɰɢɣ 

ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɨɩɹɬɶ ɫɬɚɥɢ 50/50. Ⱦɥɹ ɷɬɨɝɨ ɦɨɠɧɨ ɩɪɨɞɚɬɶ ɱɚɫɬɶ ɚɤɰɢɣ 

ɢ ɞɨɤɭɩɢɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ — ɥɢɛɨ ɜɧɟɫɬɢ ɧɚ ɫɱɟɬ ɞɟɧɶɝɢ ɢ ɞɨɤɭɩɢɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ. 

ȿɳɟ ɦɨɠɧɨ ɩɭɫɬɢɬɶ ɧɚ ɞɨɤɭɩɤɭ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜɫɟ ɤɭɩɨɧɵ ɢ ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ. ȿɫɬɶ ɞɜɚ 

ɬɢɩɚ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɢ: 

- ɩɨ ɜɪɟɦɟɧɢ. ɂɧɜɟɫɬɨɪ ɫ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ ɱɚɫɬɨɬɨɣ ɩɪɨɜɟɪɹɟɬ, 

ɧɟ ɢɡɦɟɧɢɥɨɫɶ ɥɢ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɤɥɚɫɫɨɜ ɚɤɬɢɜɨɜ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɟ. ɇɚɩɪɢɦɟɪ, ɪɚɡ 

ɜ ɝɨɞ. ȿɫɥɢ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɢɡɦɟɧɢɥɨɫɶ, ɨɧ ɩɪɨɜɨɞɢɬ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɭ; 

- ɩɨ ɩɨɪɨɝɭ. ȼ ɷɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɭɫɬɚɧɚɜɥɢɜɚɟɬ ɝɪɚɧɢɰɵ, ɜ ɪɚɦɤɚɯ 

ɤɨɬɨɪɵɯ ɦɨɠɟɬ ɢɡɦɟɧɹɬɶɫɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. ɋɤɚɠɟɦ, ɩɨɪɨɝɨɜɨɟ 

ɡɧɚɱɟɧɢɟ — 10%. ȿɫɥɢ ɞɨɥɹ ɚɤɰɢɣ ɜɵɪɨɫɥɚ ɧɚ 9% ɨɬ ɠɟɥɚɬɟɥɶɧɨɣ, ɦɨɠɧɨ 

ɧɢɱɟɝɨ ɧɟ ɞɟɥɚɬɶ. Ⱥ ɜɨɬ ɟɫɥɢ ɜɵɪɨɫɥɚ ɧɚ 11% — ɩɨɪɚ ɩɪɨɜɟɫɬɢ 

ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɭ. 

Ɋɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɚ ɧɭɠɧɚ ɞɥɹ ɜɨɫɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɹ ɢɡɧɚɱɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ. ȿɟ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨ ɞɟɥɚɬɶ ɪɚɡ ɜ ɩɨɥɝɨɞɚ ɢɥɢ ɝɨɞ. 

ɋɥɢɲɤɨɦ ɱɚɫɬɚɹ ɪɟɛɚɥɚɧɫɢɪɨɜɤɚ ɩɨɜɵɲɚɟɬ ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɢ ɜɪɹɞ ɥɢ ɭɥɭɱɲɢɬ 

ɩɨɪɬɮɟɥɶ. 

Ⱦɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɹ. ȿɫɥɢ ɭɩɪɨɳɟɧɧɨ, ɞɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɹ — ɷɬɨ ɩɪɢɧɰɢɩ 

«ɧɟ ɤɥɚɫɬɶ ɜɫɟ ɹɣɰɚ ɜ ɨɞɧɭ ɤɨɪɡɢɧɭ». Ⱦɢɜɟɪɫɢɮɢɤɚɰɢɹ ɭɫɪɟɞɧɹɟɬ 

ɢ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, ɢ ɪɢɫɤ. ȿɫɥɢ ɢɧɜɟɫɬɨɪ ɜɥɨɠɢɬ ɜɫɟ ɞɟɧɶɝɢ ɜ ɚɤɰɢɢ ɨɞɧɨɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢɥɢ ɨɬɪɚɫɥɢ, ɢ ɨɧɚ ɨɛɚɧɤɪɨɬɢɬɫɹ, ɨɧ ɩɨɬɟɪɹɟɬ ɜɫɟ. ȿɫɥɢ ɞɟɧɶɝɢ 

ɜɥɨɠɟɧɵ ɩɨɪɨɜɧɭ ɜ ɚɤɰɢɢ ɞɟɫɹɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɬɨ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɨ ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɧɢɯ 

ɩɪɢɜɟɞɟɬ ɤ ɩɨɬɟɪɟ ɬɨɥɶɤɨ 10% ɤɚɩɢɬɚɥɚ — ɚ ɷɬɨ ɧɟ ɤɚɬɚɫɬɪɨɮɚ. ɇɨ ɬɚɤ ɤɚɤ ɧɚɲ 

ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧ ɧɚ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɪɵɧɤɢ, ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɹ ɩɨɤɚ ɱɬɨ ɰɟɧɧɵɯ 

ɛɭɦɚɝ ɡɚɪɭɛɟɠɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɨɠɢɞɚɬɶ ɧɟ ɫɬɨɢɬ. 
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3.2 Ɉɰɟɧɤɚ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ 
ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ 

 

ȼ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɩɨɢɫɤɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɨɛ ɨɛɥɢɝɚɰɢɹɯ, ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɥɫɹ 

ɢɧɬɟɪɧɟɬ-ɪɟɫɭɪɫ «dohod.ru» [33]. Ⱦɚɧɧɵɣ ɫɟɪɜɢɫ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɩɨɞɨɛɪɚɬɶ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɜ ɫɜɨɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ. ɇɚ ɞɚɧɧɨɦ ɫɚɣɬɟ ɦɨɠɧɨ ɜɨɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ 

ɝɨɬɨɜɵɦɢ ɩɨɞɛɨɪɤɚɦɢ ɛɭɦɚɝ ɞɥɹ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɰɟɥɟɣ ɫ 

ɩɪɢɟɦɥɟɦɵɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟɦ ɤ ɪɢɫɤɭ. Ⱦɥɹ ɧɚɱɚɥɚ ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ Ɉɛɥɢɝɚɰɢɢ 

Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ Ɂɚɣɦɚ (ɈɎɁ). ȼ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɩɪɢɟɦɥɟɦɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɜɵɛɢɪɚɟɬɫɹ 

ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɣ ɩɨɪɨɝ ɜ 5%, ɚ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɣ ɩɨɪɨɝ ɜ 7%. ɉɨɞ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɵɟ 

ɤɪɢɬɟɪɢɢ ɩɨɞɯɨɞɹɬ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɮɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ ɡɚɣɦɚ, ɱɬɨ ɜɢɞɧɨ ɢɡ 

ɬɚɛɥɢɰɵ 5. 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 5. ɉɨɞɨɛɪɚɧɧɵɟ Ɉɛɥɢɝɚɰɢɢ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ Ɂɚɣɦɚ 
ɇɚɡɜɚɧɢɟ Ⱦɚɬɚ 

ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ 
Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ Ʉɪɟɞɢɬɧɨɟ 

ɤɚɱɟɫɬɜɨ 
Ʉɚɱɟɫɬɜɨ 
ɷɦɢɬɟɧɬɚ 

Ʌɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ 

ɈɎɁ 
46023 

23.07.2026 5,77% ȺȺȺ 10 44,9 

ɈɎɁ 
26219 

16.09.2026 6,86% ȺȺȺ 10 74,2 

ɈɎɁ 
26226 

07.10.2026 6,86% ȺȺȺ 10 76,2 

ɈɎɁ 
26207 

03.02.2027 6,91% ȺȺȺ 10 77,7 

ɈɎɁ 
26232 

06.10.2027 6,91% ȺȺȺ 10 73,6 

 

ɑɭɜɫɬɜɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɤ ɢɡɦɟɧɟɧɢɸ ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ 

ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɝɨ ɛɚɧɤɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɩɨɫɥɟ 

ɨɛɴɹɜɥɟɧɢɹ ɨɛ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɝɨ Ȼɚɧɤɚ. Ʉɚɤ ɦɵ 

ɜɢɞɢɦ ɢɡ ɬɚɛɥɢɰɵ 6, ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɣ ɫɩɚɞ ɩɨɫɥɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɤɥɸɱɟɜɨɣ ɫɬɚɜɤɢ 

ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɝɨ Ȼɚɧɤɚ ɩɨɤɚɡɚɥɨ ɈɎɁ 26207, ɫɭɦɦɚɪɧɨ ɩɨɤɚɡɚɜɲɟɣ ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɣ 

ɫɩɚɞ ɜ 17,96 ɪɭɛɥɟɣ. ɇɚ ɜɬɨɪɨɦ ɦɟɫɬɟ ɈɎɁ 26219 ɩɨɤɚɡɚɜɲɢɣ ɫɩɚɞ ɜ 18,05 

ɪɭɛɥɟɣ. Ⱦɚɥɟɟ ɢɞɟɬ ɈɎɁ 26226, ɭɩɚɜɲɢɣ ɧɚ 18,24 ɪɭɛɥɟɣ ɫɭɦɦɚɪɧɨ. ɉɪɢ 

ɨɬɛɨɪɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɞɚɥɟɟ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɶ, ɛɭɞɟɦ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɞɨɛɚɜɥɹɬɶ ɷɬɢ 3 

ɈɎɁ. 
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Ɍɚɛɥɢɰɚ 6. ɂɡɦɟɧɟɧɢɟ ɰɟɧɵ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɩɨɫɥɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ 
ɐȻ 

ɇɚɡɜɚɧɢɟ 
ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ 

Ⱦɚɬɚ 
ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ 

ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ 
ɫɬɚɜɤɢ 

 ɂɡɦɟɧɟɧɢɹ 
ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ 

ɫɬɚɜɤɢ 

ɂɡɦɟɧɟɧɢɟ 
ɰɟɧɵ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, 
ɪɭɛ. 

Ⱦɚɬɚ 
ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ 

ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ 
ɫɬɚɜɤɢ 

ɂɡɦɟɧɟɧɢɹ 
ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ 

ɫɬɚɜɤɢ 

ɂɡɦɟɧɟɧɢɟ 
ɰɟɧɵ 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, 
ɪɭɛ. 

ɈɎɁ 
46023 

22.03.2021 4,5 (ɪɚɧɟɟ 
4,25) 

-15,06 26.04.2021 5 (ɪɚɧɟɟ 
4,5) 

-7 

ɈɎɁ 
26219 

22.03.2021 4,5 (ɪɚɧɟɟ 
4,25) 

-10,75 26.04.2021 5 (ɪɚɧɟɟ 
4,5) 

-7,3 

ɈɎɁ 
26226 

22.03.2021 4,5 (ɪɚɧɟɟ 
4,25) 

-11,74 26.04.2021 5 (ɪɚɧɟɟ 
4,5) 

-6,5 

ɈɎɁ 
26207 

22.03.2021 4,5 (ɪɚɧɟɟ 
4,25) 

-6,96 26.04.2021 5 (ɪɚɧɟɟ 
4,5) 

-11 

ɈɎɁ 
26232 

22.03.2021 4,5 (ɪɚɧɟɟ 
4,25) 

-19,62 26.04.2021 5 (ɪɚɧɟɟ 
4,5) 

-6,1 

 

ɂɧɞɟɤɫ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɦɨɠɧɨ ɧɚɡɜɚɬɶ ɥɢɰɨɦ ɜɫɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɪɵɧɤɚ Ɋɨɫɫɢɢ. ȼ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ ɝɨɞɵ ɢɧɞɟɤɫ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ ɪɨɫɬ, 

ɧɟɫɦɨɬɪɹ ɧɚ ɤɪɢɡɢɫ ɜ 2020 ɝɨɞɭ, ɢɧɞɟɤɫ ɭɠɟ ɨɩɟɪɟɠɚɟɬ ɫɜɨɣ ɢɫɬɨɪɢɱɟɫɤɢɣ 

ɦɚɤɫɢɦɭɦ ɢ ɞɜɢɠɟɬɫɹ ɜɫɟ ɜɩɟɪɟɞ, ɱɬɨ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 7.  
 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 7. Ʉɨɬɢɪɨɜɤɢ ɰɟɧ ɧɚ ɢɧɞɟɤɫ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɫ ɢɧɬɟɪɧɟɬ-

ɫɚɣɬɚ Tradingview, ɫ 1999 ɩɨ 2021 ɝɝ. 
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ɂɧɞɟɤɫ ɆɨɫȻɢɪɠɢ (ɪɚɧɟɟ «ɂɧɞɟɤɫ ɆɆȼȻ») — ɰɟɧɨɜɨɣ, ɜɡɜɟɲɟɧɧɵɣ ɩɨ 

ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɨɦɩɨɡɢɬɧɵɣ ɮɨɧɞɨɜɵɣ ɢɧɞɟɤɫ, ɜɤɥɸɱɚɸɳɢɣ 50 

ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɥɢɤɜɢɞɧɵɯ ɚɤɰɢɣ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɯ ɢ ɞɢɧɚɦɢɱɧɨ ɪɚɡɜɢɜɚɸɳɢɯɫɹ 

ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ, ɜɢɞɵ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɬɨɪɵɯ ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ 

ɤ ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɫɟɤɬɨɪɚɦ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɵɯ ɧɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɟ. 

ɉɟɪɟɱɟɧɶ ɷɦɢɬɟɧɬɨɜ ɢ ɢɯ ɜɟɫ ɜ ɢɧɞɟɤɫɟ ɩɟɪɟɫɦɚɬɪɢɜɚɟɬɫɹ ɪɚɡ ɜ ɤɜɚɪɬɚɥ. 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 7. Ɋɚɫɱɟɬ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɢ ɪɢɫɤɚ ɢɧɞɟɤɫɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ȼɢɪɠɢ. 
Ⱦɚɬɚ ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ, ɪɭɛ. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, % 

01.03.2018 2100  
01.06.2018 2295,95 9,33 
01.09.2018 2475,36 7,81 
01.12.2018 2369,33 -4,28 
01.03.2019 2497,1 5,39 
01.06.2019 2765,85 10,76 
01.09.2019 2747,18 -0,68 
01.12.2019 3045,87 10,87 
01.03.2020 2508,81 -17,63 
01.06.2020 2743,2 9,34 
01.09.2020 2905,81 5,93 
01.12.2020 3289,02 13,19 
01.03.2021 3536,98 7,54 
01.06.2021 3811,42 7,76 

Ɉɠɢɞɚɟɦɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ  5,03% 
Ɋɢɫɤ  8,30% 

 

Ʉɚɤ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɬɚɛɥɢɰɵ 7, ɨɠɢɞɚɟɦɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨ ɢɧɞɟɤɫɭ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ 

ɛɢɪɠɢ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 5%, ɚ ɪɢɫɤɢ 8%. ȼ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ, ɤɨɬɨɪɵɣ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɫɦɟɫɶ ɡɚɳɢɬɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɞɨɯɨɞɚ ɧɚ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɦ ɪɵɧɤɟ 

ɛɵɥɢ ɨɬɨɛɪɚɧɵ ɚɤɰɢɢ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɩɨ ɤɨɬɨɪɵɦ ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɥɢɫɶ 

ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɵ (ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ), ɨɩɢɫɚɧɧɵɟ ɜ ɩɪɟɞɵɞɭɳɟɣ ɝɥɚɜɟ. ȼ ɤɚɱɟɫɬɜɟ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɛɭɞɟɬ ɫɱɢɬɚɬɶɫɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜ 

ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ 7-9% ɝɨɞɨɜɵɯ, ɱɬɨ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɨɩɢɫɚɧɢɸ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɪɚɧɟɟ.  

ɋɪɟɞɢ ɤɨɪɪɟɥɢɪɭɟɦɵɯ ɫ ɢɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɹ 

ɩɨɞɦɟɬɢɥ ɬɚɤɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɤɚɤ (ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ ɭɤɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɜ ɫɤɨɛɤɚɯ): Ⱥɥɪɨɫɚ 

(0,5); ɇɅɆɄ (0,5); ɋɛɟɪɛɚɧɤ ɚɤɰɢɢ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ (0,8); Ⱥɤɰɢɢ 

Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ (0,9); ɋɟɥɢɝɞɚɪ ɚɤɰɢɢ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ (0,5); Ʌɟɧɡɨɥɨɬɨ 

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%BE%D0%BD%D0%B4%D0%BE%D0%B2%D1%8B%D0%B9_%D0%B8%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%AD%D0%BC%D0%B8%D1%82%D0%B5%D0%BD%D1%82
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9C%D0%BE%D1%81%D0%BA%D0%BE%D0%B2%D1%81%D0%BA%D0%B0%D1%8F_%D0%B1%D0%B8%D1%80%D0%B6%D0%B0
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(0,45) [34]. ɇɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 8 ɜɢɞɧɨ, ɱɬɨ ɨɬɨɛɪɚɧɧɵɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢɦɟɸɬ ɛɥɢɡɤɭɸ 

ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɸ ɫ ɂɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ȼɢɪɠɢ. 

 

 

 

 

 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 8. Ɉɬɨɛɪɚɠɟɧɢɟ ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɢ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɫ ɢɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ 

ɛɢɪɠɢ 

 

ȼ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɩɨɞɪɨɛɧɨɝɨ ɩɪɢɦɟɪɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜɨɡɶɦɟɦ ɉȺɈ ɋɛɟɪɛɚɧɤ, ɚɤɰɢɢ 

ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ. ɉȺɈ «ɋɛɟɪɛɚɧɤ» — ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ 

ɤɨɧɝɥɨɦɟɪɚɬ, ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɣ ɬɪɚɧɫɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɣ ɢ ɭɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɵɣ ɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ, 

ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɣ ɢ ȼɨɫɬɨɱɧɨɣ ȿɜɪɨɩɵ.  12 ɧɨɹɛɪɹ 1841 ɝɨɞɚ ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɣ 

ɢɦɩɟɪɚɬɨɪ ɇɢɤɨɥɚɣ I ɩɨɞɩɢɫɚɥ ɭɤɚɡ ɨɛ ɭɱɪɟɠɞɟɧɢɢ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɫɛɟɪɟɝɚɬɟɥɶɧɵɯ 

ɤɚɫɫ [35]. ɗɬɚ ɞɚɬɚ ɫɬɚɥɚ ɫɱɢɬɚɬɶɫɹ ɞɧёɦ ɪɨɠɞɟɧɢɹ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ. ȼ ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɭɸ 

ɫɟɬɶ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ ɜɯɨɞɹɬ 11 ɬɟɪɪɢɬɨɪɢɚɥɶɧɵɯ ɛɚɧɤɨɜ ɫ 14 080 ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹɦɢ 

ɜ 83 ɫɭɛɴɟɤɬɚɯ ɊɎ. ȼ ɫɨɫɬɚɜ ɡɚɪɭɛɟɠɧɨɣ ɫɟɬɢ Ƚɪɭɩɩɵ ɋɛɟɪɛɚɧɤ ɜɯɨɞɹɬ 

ɞɨɱɟɪɧɢɟ ɛɚɧɤɢ, ɮɢɥɢɚɥɵ ɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɟɥɶɫɬɜɚ ɜ 17 ɫɬɪɚɧɚɯ ɦɢɪɚ. 
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Ɇɢɧɨɪɢɬɚɪɧɵɦ ɚɤɰɢɨɧɟɪɚɦ ɩɪɢɧɚɞɥɟɠɢɬ 50% ɦɢɧɭɫ ɨɞɧɚ ɝɨɥɨɫɭɸɳɚɹ ɚɤɰɢɹ 

ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ ɜ ɫɜɨɛɨɞɧɨɦ ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ.  Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɪɚɛɨɬɚɟɬ ɤɚɤ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɣ 

ɛɚɧɤ ɢ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɭɫɥɭɝɢ ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɦ ɢ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɦ ɤɥɢɟɧɬɚɦ. 

 

 

 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 9. Ʉɨɪɪɟɥɹɰɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɋɛɟɪɛɚɧɤ ɫ ɢɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ 

ɛɢɪɠɢ 

 

Ʉɚɤ ɦɵ ɜɢɞɢɦ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 9, ɤɨɪɪɟɥɹɰɢɹ ɰɟɧɵ ɚɤɰɢɣ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ ɢ 

ɢɧɞɟɤɫɨɦ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ ɛɢɪɠɢ ɩɪɢɛɥɢɠɚɟɬɫɹ ɤ ɟɞɢɧɢɰɟ [36]. Ɋɨɫɫɢɣɫɤɚɹ 

Ɏɟɞɟɪɚɰɢɹ ɜ ɥɢɰɟ Ɇɢɧɢɫɬɟɪɫɬɜɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜ ɊɎ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɥɚɞɟɥɶɰɟɦ ɞɨɥɢ 50% 

ɩɥɸɫ ɨɞɧɚ ɝɨɥɨɫɭɸɳɚɹ ɚɤɰɢɹ ɨɬ ɭɫɬɚɜɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ (52,32% ɨɬ 

ɨɛɳɟɝɨ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ ɝɨɥɨɫɭɸɳɢɯ ɚɤɰɢɣ).  

 

 

 

 

 



61 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 8. Ɋɚɫɱɟɬ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɋɛɟɪɛɚɧɤ 
Ⱦɚɬɚ ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɚɤɰɢɣ Ⱦɢɜɢɞɟɧɞɵ Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

01.03.2018 181,6   
01.06.2018 188,76  3,94% 
01.09.2018 205,47  8,85% 
01.12.2018 215,5  4,88% 
01.03.2019 221,8  2,92% 
01.06.2019 192,91 18,7 -4,59% 
01.09.2019 229,25  18,84% 
01.12.2019 242,06  5,59% 
01.03.2020 237,78  -1,77% 
01.06.2020 249,4  4,89% 
01.09.2020 270,93  8,63% 
01.12.2020 283,5  4,64% 
01.03.2021 293,28 18,7 10,05% 
01.03.2018 295  0,59% 

Ɉɠɢɞɚɟɦɚɹ 
ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ  

 
5,19% 

 

ɇɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɟ ɚɤɰɢɢ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ ɢɦɟɸɬ ɫɪɟɞɧɸɸ 

ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ, ɱɬɨ ɜɢɞɧɨ ɩɨ ɬɚɛɥɢɰɟ 8. Ɋɟɣɬɢɧɝ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ 

ɛɚɧɤɚ ɋɛɟɪɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ ɨɬ ɚɤɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɧɵɯ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɵɯ ɚɝɟɧɬɫɬɜ ɩɨ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɸ ɧɚ 17 ɦɚɪɬɚ 2021 ɝ. [37]:  

- Fitch – BBB (ɯɨɪɨɲɚɹ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ); 

- AKRA – AAA (Ru) (ɇɚɢɜɵɫɲɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ). 

 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 9. Ⱦɚɧɧɵɟ ɡɚ 2020 ɝɨɞ ɉȺɈ «ɋɛɟɪɛɚɧɤ» 
ɇɚɡɜɚɧɢɟ Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ 
Ʉɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ 6,802 ɬɪɥɧ. ɪɭɛ. 
ɑɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ. 760,3 ɦɥɪɞ. ɪɭɛ. 
ȼɵɪɭɱɤɚ  3,359 ɬɪɥɧ. ɪɭɛ. 
ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ  4758 ɦɥɪɞ. ɪɭɛ. 
Ɋɚɡɦɟɪ ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɧɚ 1 ɚɤɰɢɸ 18,7 ɪɭɛ. ɧɚ 1 ɚɤɰɢɸ 
ȼɵɩɥɚɬɵ ɩɨ ɞɢɜɢɞɟɧɞɚɦ 422,3 ɦɥɪɞ. ɪɭɛ. 
ɐɟɧɚ 1 ɚɤɰɢɢ ɧɚ ɦɚɣ 2021 ɝ. 290 ɪɭɛ. 

 

Ⱦɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɧɚ ɱɢɫɬɭɸ ɩɪɢɛɵɥɶ, 

ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ ɧɚ ɜɵɪɭɱɤɭ, ɱɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ ɧɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɪɚɡɦɟɪ 

ɞɢɜɢɞɟɧɞɨɜ ɧɚ ɰɟɧɭ ɚɤɰɢɢ, ɩɪɨɜɟɞɟɦ ɪɚɫɱɟɬɵ ɞɚɥɟɟ ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 10. 
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Ɍɚɛɥɢɰɚ 10. Ɋɚɫɱɟɬ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɉȺɈ «ɋɛɟɪɛɚɧɤ» 
ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ Ɋɚɫɱɟɬ 

P/E (
К˃˒ˋ˕˃ˎˋˊ˃˙ˋяʦˋ˔˕˃я ˒˓ˋ˄˞ˎ˟ሻ 

଺,଼଴ଶ ˕ˎ˓ː.˓˖˄ˎˈˌ଻଺଴,ଷ ˏˎ˓ˇ.˓˖˄ˎˈˌ=8,94 

P/S ሺК˃˒ˋ˕˃ˎˋˊ˃˙ˋяВ˞˓˖˚ˍ˃ ሻ 
଺,଼଴ଶ ˕˓ˎː.˓˖˄ˎˈˌଷ,ଷହଽ଺ ˕˓ˎː.˓˖˄ˎˈˌ=2,024 

ROEሺ ʦˋ˔˕˃я ˒˓ˋ˄˞ˎ˟ʠˑ˄˔˕˅ˈːː˞ˌ ˍ˃˒ˋ˕˃ˎ ∗ ͳͲͲሻ 
଻଺଴,ଷ ˏˎ˓ˇ.˓˖˄.ସ଻ହ଼ ˏˎ˓ˇ.˓˖˄.*100=15,9% 

EPSሺʦˋ˔˕˃я ˒˓ˋ˄˞ˎ˟−В˞˒ˎ˃˕˞ ˒ˑ ˇˋ˅ˋˇˈːˇ˃ˏКˑˎˋ˚ˈ˔˕˅ˑ ˃ˍ˙ˋˌ ˅ ˑ˄˓˃щˈːˋˋ ሻ 
ሺ଻଺଴,ଷ ˏˎ˓ˇ.˓˖˄ˎˈˌ−ସଶଶ,ଷ ˏˎ˓ˇ ˓˖˄ˎˈˌሻଶଶହ଼଺ଽସ଼଴଴଴ =15 

Ⱦɢɜɢɞɟɧɞɧɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ሺʟ˃ˊˏˈ˓ ˇˋ˅ˋˇˈːˇˑ˃ʥˈː˃ ˃ˍ˙ˋˋ ∗ ͳͲͲሻ 

ଵ଼,଻ ˓˖˄.ଶଽ଴ ˓˖˄ *100=6,4% 

 

ɋɱɢɬɚɟɦ ɜ ɩɪɨɝɪɚɦɦɟ Excel ɞɚɧɧɵɟ ɢ ɞɥɹ ɞɪɭɝɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɜɯɨɞɹɳɢɯ ɜ 

ɧɚɲ ɩɨɪɬɮɟɥɶ, ɚ ɢɦɟɧɧɨ Ⱥɥɪɨɫɚ, Ɇɚɝɧɢɬ, ɇɅɆɄ, Ɇɨɫɤɨɜɫɤɚɹ ɛɢɪɠɚ, 

ɋɟɥɢɝɞɚɪ-ɉ, Ʌɟɧɡɨɥɨɬɨ. Ɉɩɪɟɞɟɥɹɟɦ ɪɵɧɨɱɧɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɚɤɰɢɣ 

ɨɬɨɛɪɚɧɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɜ ɩɪɨɝɪɚɦɦɟ excel. Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɜɢɞɧɵ ɞɚɥɟɟ ɧɚ 

ɪɢɫɭɧɤɟ 10. 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 10. Ɋɚɫɱɟɬɵ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɪɨɝɪɚɦɦɟ Excel 
 

Ⱦɚɥɟɟ, ɱɬɨɛɵ ɩɨɧɹɬɶ, ɤɚɤɢɟ ɢɦɟɧɧɨ ɚɤɰɢɢ ɞɚɞɭɬ ɧɚɦ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ 

ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɪɢɫɤɚ, ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦ ɩɨɪɬɮɟɥɶɧɭɸ ɦɨɞɟɥɶ 

Ƚɚɪɪɢ Ɇɚɪɤɨɜɢɰɚ, ɚɦɟɪɢɤɚɧɫɤɢɣ ɷɤɨɧɨɦɢɫɬ, ɩɪɨɮɟɫɫɨɪ ɮɢɧɚɧɫɨɜ ɜ ɒɤɨɥɟ 

ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɚ Ɋɚɞɢ Ʉɚɥɢɮɨɪɧɢɣɫɤɨɝɨ ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬɚ ɜ ɋɚɧ-Ⱦɢɟɝɨ, ɥɚɭɪɟɚɬ 
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ɩɪɟɦɢɢ Ⱦɠɨɧ ɮɨɧ ɇɟɣɦɚɧɚ ɢ ɇɨɛɟɥɟɜɫɤɨɣ ɩɪɟɦɢɢ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ 

ɧɚɭɤ. ɇɚ ɨɫɧɨɜɟ ɪɚɫɫɱɢɬɚɧɧɵɯ ɞɚɧɧɵɯ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɢ ɪɢɫɤɚ, ɩɨɫɬɪɨɢɦ 

ɤɨɜɚɪɢɚɰɢɨɧɧɭɸ ɦɚɬɪɢɰɭ, ɤɚɤ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 11. 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 11. Ʉɨɜɚɪɢɚɰɢɨɧɧɚɹ ɦɚɬɪɢɰɚ ɚɤɰɢɣ ɤɨɦɩɚɧɢɣ Ⱥɥɪɨɫɚ, Ɇɚɝɧɢɬ, 

ɇɅɆɄ, ɋɛɟɪ-ɉ, Ɇɨɫɛɢɪɠɚ, ɋɟɥɢɝɞɚɪ ɢ Ʌɟɧɡɨɥɨɬɨ 

 

ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ ɷɬɨɣ ɦɚɬɪɢɰɵ ɜɵɫɱɢɬɵɜɚɟɦ ɨɛɳɭɸ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɢ ɨɛɳɢɣ ɪɢɫɤ 

ɞɥɹ ɱɚɫɬɢ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɬɨɥɶɤɨ ɢɡ ɚɤɰɢɣ (ɚɤɰɢɢ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɬ ɬɨɥɶɤɨ 50 ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ 

ɜɫɟɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ, ɨɫɬɚɥɶɧɨɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ). Ɍɟɩɟɪɶ ɦɵ ɦɨɠɟɦ ɩɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ 

ɪɢɫɤɚ ɦɚɤɫɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɚɤɰɢɣ, ɱɬɨ ɩɨɤɚɡɚɧɨ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 12.  

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 12. Ⱦɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɩɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɪɢɫɤɚ 
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ɉɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɪɢɫɤɚ ɜ 5%, ɦɵ ɢɦɟɟɦ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 6,53%. Ɍɚɤɠɟ 

ɡɚɞɚɸɬɫɹ ɞɨɥɢ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɟ: 68% ɚɤɰɢɣ ɇɅɆɄ ɢ 32% ɚɤɰɢɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

Ʌɟɧɡɨɥɨɬɨ, ɱɬɨ ɜɢɞɧɨ ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 13. 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 13. Ⱦɨɥɹ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɟ ɫ ɡɚɞɚɧɧɵɦ ɪɢɫɤɨɦ ɢ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ 

ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶɸ 

 

Ɍɟɩɟɪɶ ɫɪɚɜɧɢɦ ɷɬɨɬ ɜɚɪɢɚɧɬ ɫ ɞɪɭɝɢɦ: ɫ ɡɚɞɚɧɧɵɦ ɭɪɨɜɧɟɦ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ 

(6,14%) ɢ ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɧɧɵɦ ɭɪɨɜɧɟɦ ɪɢɫɤɚ. Ⱦɥɹ ɷɬɨɝɨ ɩɪɨɜɨɞɢɦ ɪɚɫɱɟɬɵ, 

ɤɚɤ ɩɨɤɚɡɚɧɨ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 14.  

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 14. Ɋɢɫɤ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɩɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ 

 

ʻЛʺК
34%

Ле̦̚олото
16%

О̍л̛г̌ц̛̛ 
Федер̌ль̦ого 

̜̥̌̌̚
50%
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Ɇɵ ɦɨɠɟɦ ɜɢɞɟɬɶ, ɱɬɨ ɩɪɢ ɡɚɞɚɧɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɜ 6,14%, ɨɛɳɢɣ 

ɪɢɫɤ ɚɤɰɢɣ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 4,7%. Ⱦɨɥɢ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɟ ɬɚɤɠɟ ɦɟɧɹɸɬɫɹ: 80% 

ɚɤɰɢɣ ɇɅɆɄ, 3% ɚɤɰɢɣ ɋɛɟɪɛɚɧɤɚ, 17% ɚɤɰɢɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɋɟɥɢɝɞɚɪ, ɱɬɨ ɜɢɞɧɨ 

ɢɡ ɪɢɫɭɧɤɚ 15. 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 15. Ⱦɨɥɹ ɚɤɰɢɣ ɜ ɩɨɪɬɮɟɥɟ ɫ ɡɚɞɚɧɧɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶɸ ɢ 

ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɦ ɪɢɫɤɨɦ 

 

Ʉɚɤ ɨɬɦɟɱɚɥɨɫɶ ɪɚɧɟɟ, ɩɨɞ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶɸ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɝɨ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬɫɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɜ 

ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ 7-9% ɝɨɞɨɜɵɯ ɫ ɩɪɢɟɦɥɟɦɵɦɢ ɪɢɫɤɚɦɢ, ɫ ɛɭɦɚɝɚɦɢ ɧɚɞɟɠɧɵɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɫ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɦ ɲɚɧɫɨɦ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 
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ɁȺɄɅɘЧȿɇɂȿ 
 

ȼ ɪɚɛɨɬɟ ɛɵɥɢ ɩɨɫɬɚɜɥɟɧɵ ɢ ɪɟɲɟɧɵ ɡɚɞɚɱɢ, ɩɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɟ ɪɚɧɟɟ. 

ɉɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɦɢɪɨɜɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ. ɋɨɛɵɬɢɹ 

2020 ɝɨɞɚ ɩɨɤɚɡɚɥɢ, ɱɬɨ ɩɪɢ ɧɟɛɥɚɝɨɩɪɢɹɬɧɵɯ ɫɢɬɭɚɰɢɹɯ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ 

ɩɚɧɞɟɦɢɟɣ, ɦɢɪɨɜɚɹ ɷɤɨɧɨɦɢɤɚ ɦɨɠɟɬ ɩɨɝɪɭɡɢɬɶɫɹ ɜ ɪɟɰɟɫɫɢɸ ɢ ɩɨɤɚɡɚɬɶ 

ɩɚɞɟɧɢɟ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɰɟɥɨɝɨ ɦɟɫɹɰɚ. Ɉɫɧɨɜɧɵɟ ɡɚɩɚɞɧɵɟ ɪɵɧɤɢ, ɤɚɤ ɢ ɜɨ ɜɫɟɦ 

ɦɢɪɟ, ɩɨɤɚɡɚɥɢ ɨɝɪɨɦɧɨɟ ɫɧɢɠɟɧɢɟ. 

Ɉɰɟɧɟɧɨ ɩɨɥɨɠɟɧɢɟ ɞɟɥ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ ɜ 2020 ɝɨɞɭ. 

Ɉɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɦɨɥɨɞɵɟ. ɇɨ, ɤɚɤ ɢ ɜɨ ɜɫɟɦ 

ɦɢɪɟ, ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɩɨɤɚɡɚɥɢ ɫɧɢɠɟɧɢɟ. ɗɬɨ ɨɛɭɫɥɚɜɥɢɜɚɟɬɫɹ 

ɬɟɦ, ɱɬɨ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɵɧɤɢ, ɤɚɤ ɩɪɚɜɢɥɨ, ɫɥɟɞɭɸɬ ɡɚ 

ɡɚɩɚɞɧɵɦɢ ɤɨɥɥɟɝɚɦɢ.  

ɉɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɚ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȻɄɋ Ȼɪɨɤɟɪ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɪɵɧɤɚɯ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ. ɈɈɈ «Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ȻɄɋ» ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɫ 

1995 ɝ. ɧɚ ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɦ ɪɵɧɤɟ. ɋ ɬɟɯ ɩɨɪ ɦɚɥɟɧɶɤɚɹ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ 

ɢɡ ɝɨɪɨɞɚ ɇɨɜɨɫɢɛɢɪɫɤ ɩɪɟɨɛɪɚɡɢɥɚɫɶ ɜ ɪɚɡɧɨɫɬɨɪɨɧɧɸɸ ɢ ɭɧɢɜɟɪɫɚɥɶɧɭɸ 

ɝɪɭɩɩɭ ɤɨɦɩɚɧɢɣ. ɇɚ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ 2021 ɝ. ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɜɟɞɭɳɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ 

ɛɪɨɤɟɪɨɜ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɚɯ Ɋɨɫɫɢɢ. 

Ɋɚɡɪɚɛɨɬɚɧ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ ɫ ɰɟɥɶɸ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ 

ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɵɯ ɥɢɰ ɤ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹɦ ɜ ɰɟɧɧɵɟ ɛɭɦɚɝɢ. ȼ ɞɚɧɧɨɦ ɩɨɪɬɮɟɥɟ 

ɩɨɤɚɡɚɧɵ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ, ɫɨɝɥɚɫɧɨ ɤɨɬɨɪɵɦ ɦɨɠɧɨ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɶ ɪɚɫɱɟɬɵ ɩɪɢ 

ɨɬɛɨɪɟ ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɜ ɫɜɨɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ. 

Ɉɰɟɧɟɧɚ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɣ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ. ɉɨɞ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶɸ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɧɧɨɝɨ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɥɚɫɶ 

ɫɪɟɞɧɹɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨɪɬɮɟɥɹ ɜ ɞɢɚɩɚɡɨɧɟ 7-9% ɝɨɞɨɜɵɯ, ɫ ɛɭɦɚɝɚɦɢ 

ɧɚɞɟɠɧɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɢ ɫ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɵɦ ɲɚɧɫɨɦ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ 

ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɚɤɰɢɣ ɢ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ, ɰɟɥɶ ɛɵɥɚ ɞɨɫɬɢɝɧɭɬɚ. 
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Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ:  http://www.fa.ru/org/dpo/finprofessional/Documents/financial-

education/personal-finance/325-1.lichnyefinansovyetseli.pdf. 

29. ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ – ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ, ɜɢɞɵ ɢ ɨɫɧɨɜɧɵɟ 

ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ .ɞɨɫɬɭɩɚ: https://fin-

plan.org/blog/investitsii/vidy-investitsionnykh-portfeley/ 

30. Ɉɫɧɨɜɧɵɟ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɵ ɞɥɹ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. 

Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: https://vc.ru/finance/90335-shpargalka-dlya-investora-osnovnye-

multiplikatory-dlya-ocenki-kompaniy-na-birzhe. 

31. ɑɬɨ ɬɚɤɨɟ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ, ɢ ɤɚɤ ɨɧɢ ɪɚɛɨɬɚɸɬ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. 

Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: https://fincult.info/article/obligatsii-chto-eto-takoe-i-kak-na-nikh-

zarabotat/. 

32. Ʉɚɤ ɜɵɛɢɪɚɬɶ ɨɛɥɢɝɚɰɢɢ ɜ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣ ɩɨɪɬɮɟɥɶ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ 

ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: https://journal.tinkoff.ru/choose-bonds/. 

33. ɂɧɬɟɪɧɟɬ ɫɟɪɜɢɫ ɞɥɹ ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɵɯ, 

ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɢ ɦɭɧɢɰɢɩɚɥɶɧɵɯ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: 

https://www.dohod.ru/analytic/bonds. 

34. Ʉɨɪɪɟɥɹɰɢɹ ɢɧɞɟɤɫɚ Ɇɨɫɤɨɜɫɤɨɣ Ȼɢɪɠɢ ɫ ɰɟɧɧɵɦɢ ɛɭɦɚɝɚɦɢ 

[ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: https://www.moex.com/a3660 

35. Ɉ ɋɛɟɪɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: 

https://www.sberbank.ru/ru/about/today. 

https://journal.open-broker.ru/support/sravnenie-terminalov-quik-7-i-metatrader-5/
https://journal.open-broker.ru/support/sravnenie-terminalov-quik-7-i-metatrader-5/
https://broker.ru/contacts/krasnoyarsk
https://fintarget.ru/
http://www.fa.ru/org/dpo/finprofessional/Documents/financial-education/personal-finance/325-1.lichnyefinansovyetseli.pdf
http://www.fa.ru/org/dpo/finprofessional/Documents/financial-education/personal-finance/325-1.lichnyefinansovyetseli.pdf
https://fin-plan.org/blog/investitsii/vidy-investitsionnykh-portfeley/
https://fin-plan.org/blog/investitsii/vidy-investitsionnykh-portfeley/
https://vc.ru/finance/90335-shpargalka-dlya-investora-osnovnye-multiplikatory-dlya-ocenki-kompaniy-na-birzhe
https://vc.ru/finance/90335-shpargalka-dlya-investora-osnovnye-multiplikatory-dlya-ocenki-kompaniy-na-birzhe
https://fincult.info/article/obligatsii-chto-eto-takoe-i-kak-na-nikh-zarabotat/
https://fincult.info/article/obligatsii-chto-eto-takoe-i-kak-na-nikh-zarabotat/
https://journal.tinkoff.ru/choose-bonds/
https://www.moex.com/a3660
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36. ɋɟɪɜɢɫ ɞɥɹ ɩɪɨɫɦɨɬɪɚ ɢ ɫɪɚɜɧɟɧɢɹ ɤɨɬɢɪɨɜɨɤ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ. ɂɧɞɟɤɫ 

Ɇɨɫɤɨɜɫɤɢɣ ɛɢɪɠɢ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: 

https://ru.tradingview.com/symbols/MOEX-IMOEX/. 

37. Ɋɟɣɬɢɧɝ ɤɪɟɞɢɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɋɛɟɪɛɚɧɤ Ɋɨɫɫɢɢ 

[ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]. Ɋɟɠɢɦ ɞɨɫɬɭɩɚ: https://www.sberbank.com/ru/investor-

relations/debt-profile/credit-ratings. 

 

https://ru.tradingview.com/symbols/MOEX-IMOEX/
https://www.sberbank.com/ru/investor-relations/debt-profile/credit-ratings
https://www.sberbank.com/ru/investor-relations/debt-profile/credit-ratings
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