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ɊȿɎȿɊȺɌ 

ȼɵɩɭɫɤɧɚɹ ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɚɹ ɪɚɛɨɬɚ ɩɨ ɬɟɦɟ «ȼɥɢɹɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚ ɟɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ» ɫɨɞɟɪɠɢɬ 75 ɫɬɪɚɧɢɰ 

ɬɟɤɫɬɨɜɨɝɨ ɞɨɤɭɦɟɧɬɚ, 4 ɢɥɥɸɫɬɪɚɰɢɢ, 8 ɬɚɛɥɢɰ, 17 ɮɨɪɦɭɥ, 2 ɩɪɢɥɨɠɟɧɢɹ, 

50 ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ. 

ɎɂɇȺɇɋɈȼȺə ȻȿɁɈɉȺɋɇɈɋɌɖ, ɋɌɊɍɄɌɍɊȺ ɄȺɉɂɌȺɅȺ, 

ɎɂɇȺɇɋɈȼȺə ɍɋɌɈɃɑɂȼɈɋɌɖ, ɆȿɌɈȾɕ ɈɉɌɂɆɂɁȺɐɂɂ 

ɋɌɊɍɄɌɍɊɕ ɄȺɉɂɌȺɅȺ. 

ɉɪɟɞɦɟɬ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ – ɜɥɢɹɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. 

Ɉɛɴɟɤɬ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ – ɉɭɛɥɢɱɧɨɟ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɨ ɨɛɳɟɫɬɜɨ «Ƚɨɪɧɨ – 

ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 

ɐɟɥɶ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ: ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɳɟɣ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɭɪɨɜɧɹ ɟɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. 

ȼ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ ɩɨɫɬɟɥɟɧɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɛɵɥɢ ɢɡɭɱɟɧɵ ɬɟɨɪɢɬɢɱɟɫɤɢɟ ɢ 

ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɟ ɨɫɧɨɜɵ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ; 

ɩɪɨɜɟɞɟɧ ɚɧɚɥɢɡ ɜɥɢɹɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɢ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɵ ɩɭɬɢ ɫɨɜɟɪɲɟɧɫɬɜɨɜɚɧɢɹ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

ɉɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɨɝɨ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ  ɛɵɥɨ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɨ, ɱɬɨ 

ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ, ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɬ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ 

ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ. Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɞɨɥɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟ ɞɨɥɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɦɨɝɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. 
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ȼȼȿȾȿɇɂȿ 

ȼ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɦ ɦɢɪɟ ɜɚɠɧɭɸ ɪɨɥɶ ɜ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɡɚɧɢɦɚɟɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɟɝɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɫɩɟɰɢɮɢɤɚ 

ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɝɨ ɪɵɧɤɚ ɫɨɞɟɪɠɢɬ ɜ ɫɟɛɟ ɛɨɥɶɲɨɟ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɨɩɚɫɧɨɫɬɟɣ ɞɥɹ 

ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ – ɜɚɠɧɟɣɲɚɹ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɨɧɚ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɬɚɤɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ 

ɫɭɛɴɟɤɬɚ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɨɛɥɚɞɚɟɬ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ ɢ  

ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶɸ ɜ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɨɦ ɩɟɪɢɨɞɟ.  

Ⱦɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɥɸɛɨɝɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɩɪɟɠɞɟ ɜɫɟɝɨ, ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɬɫɹ ɡɚ 

ɫɱɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɧɨ ɞɥɹ ɛɨɥɟɟ ɫɬɪɟɦɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɧɭɠɞɚɟɬɫɹ ɜ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜɚɯ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɸɬ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ ɩɪɢɛɵɥɢ ɢ ɪɚɡɜɢɬɢɸ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɟɣ. 

ɉɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɨɠɟɬ ɩɨɫɩɨɫɨɛɫɬɜɨɜɚɬɶ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɧɨ ɢ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ ɪɢɫɤɨɜ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ ɟɝɨ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟɦ. 

Ɉɞɧɨɣ ɢɡ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɡɚɞɚɱ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɧɟɜɟɪɧɨ ɜɵɛɪɚɧɧɨɟ 

ɫɨɱɟɬɚɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɦɨɠɟɬ ɢɦɟɬɶ ɪɹɞ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɯ 

ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɣ, ɬɚɤɢɟ ɤɚɤ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, ɫɧɢɠɟɧɢɟ 

ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɢ ɤɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɪɢɫɤɚ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. ɂɦɟɧɧɨ 

ɩɨɷɬɨɦɭ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɬɚɤ ɚɤɬɭɚɥɶɧɵ ɧɚ ɫɟɝɨɞɧɹɲɧɢɣ 

ɞɟɧɶ. 

ɗɤɨɧɨɦɢɫɬɵ ɪɚɡɧɵɯ ɜɪɟɦɟɧ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɥɢ ɞɚɧɧɭɸ ɩɪɨɛɥɟɦɚɬɢɤɭ ɜ 

ɫɜɨɢɯ ɧɚɭɱɧɵɯ ɪɚɛɨɬɚɯ, ɜ ɤɨɬɨɪɵɯ ɨɩɢɫɵɜɚɥɢ ɦɟɬɨɞɵ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ ɢɯ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ. Ȼɨɥɶɲɨɣ 

ɜɤɥɚɞ ɜ ɢɡɭɱɟɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜɧɟɫɥɢ ɬɚɤɢɟ ɡɚɪɭɛɟɠɧɵɟ ɷɤɨɧɨɦɢɫɬɵ, 

ɤɚɤ Ɇ. Ɇɢɥɥɟɪ, Ɏ. Ɇɨɞɢɥɶɹɧɢ, ɋ. Ɇɚɣɟɪɫ, Ⱥ. Ⱦɚɦɨɞɚɪɚɧ. Ɍɚɤɠɟ ɧɟɦɚɥɵɣ 
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ɜɤɥɚɞ ɜ ɢɡɭɱɟɧɢɟ ɞɚɧɧɨɣ ɩɪɨɛɥɟɦɚɬɢɤɢ ɜɧɟɫɥɢ ɢ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɷɤɨɧɨɦɢɫɬɵ, 

ɬɚɤɢɟ ɤɚɤ ɂ. Ⱥ. Ȼɥɚɧɤ, Ɍ. ȼ. Ɍɟɩɥɨɜɚ, ɇ.Ȼ. Ɋɭɞɵɯ ɢ ɦɧɨɝɢɟ ɞɪɭɝɢɟ. 

ɐɟɥɶɸ ɞɚɧɧɨɣ ɜɵɩɭɫɤɧɨɣ ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɨɣ ɪɚɛɨɬɵ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɳɟɣ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ 

ɭɪɨɜɧɹ ɟɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. 

Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɩɨɫɬɚɜɥɟɧɧɨɣ ɰɟɥɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɪɟɲɢɬɶ ɪɹɞ 

ɫɥɟɞɭɸɳɢɯ ɡɚɞɚɱ: 

 ɢɡɭɱɢɬɶ ɩɨɧɹɬɢɟ, ɩɪɢɧɰɢɩɵ ɢ ɡɚɞɚɱɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

 ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɚɤ ɨɞɧɭ ɢɡ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ; 

 ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɬɶ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

 ɢɡɭɱɢɬɶ ɦɟɬɨɞɵ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

 ɞɚɬɶ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɭɸ ɨɰɟɧɤɭ ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɯ ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɤ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɸ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ; 

 ɩɪɨɜɟɫɬɢ ɚɧɚɥɢɡ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ»; 

 ɞɚɬɶ ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ ɩɨ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɢ ɫɨɜɟɪɲɟɧɫɬɜɨɜɚɧɢɸ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 

ɉɪɟɞɦɟɬɨɦ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɞɚɧɧɨɣ ɞɢɩɥɨɦɧɨɣ ɪɚɛɨɬɵ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɥɢɹɧɢɟ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. 

Ɉɛɴɟɤɬɨɦ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɉɭɛɥɢɱɧɨɟ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɨ ɨɛɳɟɫɬɜɨ 

«Ƚɨɪɧɨ – ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ», ɞɚɥɟɟ ɉȺɈ 

«ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 
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ɉɪɢ ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɢ ɞɚɧɧɨɝɨ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɛɵɥɢ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɵ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ 

ɦɟɬɨɞɵ: ɚɧɚɥɢɬɢɱɟɫɤɢɟ, ɷɤɨɧɨɦɢɤɨ-ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɟɫɤɢɟ, ɚɧɚɥɢɡɚ, ɫɢɧɬɟɡɚ, 

ɤɥɚɫɫɢɮɢɤɚɰɢɢ ɢ ɨɛɨɛɳɟɧɢɹ, ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɵɟ. 

ɂɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨɣ ɛɚɡɨɣ ɞɚɧɧɨɝɨ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɧɚɭɱɧɵɟ 

ɪɚɛɨɬɵ, ɭɱɟɛɧɢɤɢ, ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɟ ɩɨɫɨɛɢɹ, ɫɬɚɬɶɢ ɩɟɪɢɨɞɢɱɟɫɤɢɯ ɢɡɞɚɧɢɣ, 

ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨ-ɩɪɚɜɨɜɵɟ ɚɤɬɵ, ɷɥɟɤɬɪɨɧɧɵɟ ɪɟɫɭɪɫɵ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ 

ɨɬɱɟɬɧɨɫɬɶ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 

ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɜɵɩɭɫɤɧɨɣ ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɨɣ ɪɚɛɨɬɵ ɫɨɫɬɨɢɬ ɢɡ ɜɜɟɞɟɧɢɹ, 

ɬɪɟɯ ɝɥɚɜ, ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɹ, ɫɩɢɫɤɚ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ ɢ ɩɪɢɥɨɠɟɧɢɣ. 

ȼ ɩɟɪɜɨɣ ɝɥɚɜɟ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɵ ɬɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɟ ɚɫɩɟɤɬɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɟɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ: ɪɚɫɤɪɵɬɵ ɩɨɧɹɬɢɟ, 

ɩɪɢɧɰɢɩɵ ɢ ɡɚɞɚɱɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɚɤ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɟɟ ɜɥɢɹɧɢɟ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɚ 

ɬɚɤɠɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ, ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɧɚ 

ɨɫɧɨɜɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

ȼɨ ɜɬɨɪɨɦ ɪɚɡɞɟɥɟ ɪɚɫɤɪɵɬɵ ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɟ ɚɫɩɟɤɬɵ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɵ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɦɟɬɨɞɵ 

ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ: 

1. Ɇɟɬɨɞ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɤɪɢɬɟɪɢɸ ɷɮɮɟɤɬɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ; 

2. Ɇɟɬɨɞ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ; 

3. Ɇɟɬɨɞ ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

(WACC); 

4. Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ EBIT; 

5. Ɇɟɬɨɞ ɚɧɚɥɢɡɚ EBIT-EPS; 

6. Ɇɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (APV). 
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Ɍɚɤɠɟ ɞɚɧɚ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɚɹ ɨɰɟɧɤɚ ɦɟɬɨɞɨɜ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

ȼ ɬɪɟɬɶɟɣ ɝɥɚɜɟ ɞɚɧɚ ɨɛɳɚɹ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ», ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧ ɚɧɚɥɢɡ ɬɟɤɭɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɢɦɟɧɟɧɵ ɦɟɬɨɞɵ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɫɞɟɥɚɧɵ ɜɵɜɨɞɵ ɩɨ 

ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɧɵɦ ɪɚɫɱɟɬɚɦ ɢ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɵ ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ ɩɨ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɢ 

ɭɫɨɜɟɪɲɟɧɫɬɜɨɜɚɧɢɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 
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1. Ɍɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɟ ɚɫɩɟɤɬɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɟɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

1.1. ɉɨɧɹɬɢɟ, ɩɪɢɧɰɢɩɵ ɢ ɡɚɞɚɱɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

 

ȼɩɟɪɜɵɟ ɩɨɧɹɬɢɟ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ» ɩɨɥɭɱɢɥɨ ɩɪɢɡɧɚɧɢɟ ɜ 

ɋɒȺ ɩɪɢ ɩɨɢɫɤɟ ɜɵɯɨɞɚ ɢɡ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɤɪɢɡɢɫɚ 30-ɯ ɝɝ. XX ɫɬɨɥɟɬɢɹ. 

Ɍɚɤ ɜ 1934 ɝ. ɩɪɟɡɢɞɟɧɬɨɦ ɋɒȺ Ɏ. Ɋɭɡɜɟɥɶɬɨɦ ɛɵɥ ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧ 

Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɵɣ ɤɨɦɢɬɟɬ ɩɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. ȼ ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɣ 

ɧɚɭɱɧɨɣ ɢ ɩɨɥɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɫɪɟɞɟ ɬɟɪɦɢɧ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ» ɫɬɚɥ 

ɲɢɪɨɤɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨ ɧɟɞɚɜɧɨ. Ɉɬɩɪɚɜɧɨɣ ɬɨɱɤɨɣ ɡɞɟɫɶ 

ɦɨɠɧɨ ɫɱɢɬɚɬɶ 1993 ɝ. ɤɨɝɞɚ ɛɵɥɚ ɧɚɱɚɬɚ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɚ Ʉɨɧɰɟɩɰɢɢ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ. Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɨɦ ɷɬɨɣ 

ɪɚɛɨɬɵ ɫɬɚɥɨ ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ ɭɤɚɡɨɦ ɩɪɟɡɢɞɟɧɬɚ ɊɎ ɨɬ 29 ɚɩɪɟɥɹ 1996 ɝ. 

Ƚɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɨɣ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɊɎ (ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɩɨɥɨɠɟɧɢɣ). ȼ ɞɨɤɭɦɟɧɬɟ ɛɵɥɢ ɫɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɚɧɵ ɰɟɥɢ ɢ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, ɩɟɪɟɱɟɧɶ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɭɝɪɨɡ, ɚ ɬɚɤɠɟ 

ɦɟɪɵ ɢ ɦɟɯɚɧɢɡɦɵ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɩɨɥɢɬɢɤɢ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɵɟ ɧɚ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ 

ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ. [7] 

ȼ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɦ ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɟ ɬɟɪɦɢɧ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ» ɡɚɤɪɟɩɥɟɧ ɜ ɍɤɚɡɟ ɉɪɟɡɢɞɟɧɬɚ ɊɎ ɨɬ 13.05.2017 №208 «Ɉ 

ɋɬɪɚɬɟɝɢɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ ɧɚ ɩɟɪɢɨɞ ɞɨ 

2030 ɝɨɞɚ» ɢ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɨɬ ɜɧɟɲɧɢɯ ɢ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɭɝɪɨɡ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɬɫɹ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɫɭɜɟɪɟɧɢɬɟɬ ɫɬɪɚɧɵ, ɟɞɢɧɫɬɜɨ ɟɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ 

ɩɪɨɫɬɪɚɧɫɬɜɚ, ɭɫɥɨɜɢɹ ɞɥɹ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɚɬɟɝɢɱɟɫɤɢɯ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ 

ɩɪɢɨɪɢɬɟɬɨɜ Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ. [1] 

Ɉɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ ɷɤɨɧɨɦɢɫɬɵ ɞɚɸɬ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɪɚɡɧɨɫɬɨɪɨɧɧɢɟ 

ɬɨɥɤɨɜɚɧɢɹ ɫɭɳɧɨɫɬɢ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. 
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ɉɨ ɦɧɟɧɢɸ Ⱥ. ɂɥɥɚɪɢɨɧɨɜɚ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ — ɷɬɨ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɳɟɟ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɵɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɝɨ, 

ɩɨɥɢɬɢɱɟɫɤɨɝɨ ɢ ɨɛɨɪɨɧɧɨɝɨ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɹ ɢ ɩɪɨɝɪɟɫɫɢɜɧɨɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ 

Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ, ɧɟɭɹɡɜɢɦɨɫɬɶ ɢ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɶ ɟё ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ 

ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ ɩɨ ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ ɤ ɜɨɡɦɨɠɧɵɦ ɜɧɟɲɧɢɦ ɢ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɦ ɭɝɪɨɡɚɦ ɢ 

ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɹɦ». 

ȼ. ɉɚɧɶɤɨɜ ɩɨɥɚɝɚɟɬ, ɱɬɨ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ — ɷɬɨ ɬɚɤɨɟ ɫɨ-

ɫɬɨɹɧɢɟ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬɫɹ ɟё 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ, «ɢɦɦɭɧɢɬɟɬɨɦ» ɤ ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɸ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɢ ɜɧɟɲɧɢɯ 

ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɧɚɪɭɲɚɸɳɢɯ ɧɨɪɦɚɥɶɧɨɟ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɩɪɨɰɟɫɫɚ 

ɨɛɳɟɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɜɨɫɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ, ɩɨɞɪɵɜɚɸɳɢɯ ɞɨɫɬɢɝɧɭɬɵɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɠɢɡɧɢ 

ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɢ ɬɟɦ ɫɚɦɵɦ ɜɵɡɵɜɚɸɳɢɯ ɩɨɜɵɲɟɧɧɭɸ ɫɨɰɢɚɥɶɧɭɸ 

ɧɚɩɪɹɠɟɧɧɨɫɬɶ ɜ ɨɛɳɟɫɬɜɟ, ɚ ɬɚɤ ɠɟ ɭɝɪɨɡɭ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɸ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ». 

ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɦɧɟɧɢɸ Ʌ. ɂ. Ⱥɛɚɥɤɢɧɚ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ — ɷɬɨ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɫɢɫɬɟɦɵ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɟɣ ɞɢɧɚɦɢɱɧɨ ɢ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ ɪɚɡɜɢɜɚɬɶɫɹ, ɪɟɲɚɬɶ ɫɨɰɢɚɥɶɧɵɟ ɡɚɞɚɱɢ ɢ ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɨ 

ɢɦɟɟɬ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɜɵɪɚɛɚɬɵɜɚɬɶ ɢ ɪɟɚɥɢɡɨɜɵɜɚɬɶ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ 

ɫɚɦɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɭɸ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɭɸ ɩɨɥɢɬɢɤɭ». 

ȼ. Ʉ. ɋɟɧɱɚɝɨɜ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ, ɱɬɨ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ — ɷɬɨ 

ɬɚɤɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɢ ɢɧɫɬɢɬɭɬɨɜ ɜɥɚɫɬɢ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬɫɹ ɝɚɪɚɧɬɢɪɨɜɚɧɧɨɟ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɨɟ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɫɬɪɚɧɵ ɜ ɰɟɥɨɦ, 

ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɵɣ ɨɛɨɪɨɧɧɵɣ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ ɞɚɠɟ ɩɪɢ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɧɟɛɥɚɝɨɩɪɢɹɬɧɵɯ 

ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɢ ɜɧɟɲɧɢɯ ɩɪɨɰɟɫɫɨɜ». [7] 

Ⱦɚɧɧɵɟ ɚɜɬɨɪɵ ɧɚɭɱɧɵɯ ɩɭɛɥɢɤɚɰɢɣ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɬ ɜ ɫɜɨɢɯ ɬɪɭɞɚɯ 

ɩɨɧɹɬɢɟ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ» ɜ ɲɢɪɨɤɨɦ ɫɦɵɫɥɟ, ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ 

ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ. ɂɯ ɨɛɴɟɞɢɧɹɟɬ ɬɨ, ɱɬɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ – ɷɬɨ ɜɚɠɧɚɹ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ, ɛɟɡ ɤɨɬɨɪɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɚ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ 
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ɧɟ ɫɦɨɠɟɬ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ ɪɚɡɜɢɜɚɬɶɫɹ ɢ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɬɶ  ɤɚɤ ɜɧɭɬɪɢ ɫɬɪɚɧɵ, 

ɬɚɤ ɢ ɡɚ ɟɟ ɩɪɟɞɟɥɚɦɢ.  

ɗɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɚɠɧɵɦ ɷɥɟɦɟɧɬɨɜ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɫɢɫɬɟɦɵ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ, ɧɨ ɢ ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ 

ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɯ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ. Ɍɚɤ ɤɚɤ ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɬ ɪɨɫɬ ȼȼɉ, ɡɚɧɹɬɨɫɬɶ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɨɩɨɥɧɹɸɬ ɛɸɞɠɟɬ 

ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɚ ɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɦɢ ɩɨɩɨɥɧɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ 

ɜɧɟɛɸɞɠɟɬɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ, ɬɚɤɢɯ ɤɚɤ ɮɨɧɞ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɝɨ 

ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɊɎ, ɩɟɧɫɢɨɧɧɵɣ ɮɨɧɞ Ɋɨɫɫɢɢ, ɮɨɧɞ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɨɝɨ 

ɦɟɞɢɰɢɧɫɤɨɝɨ ɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɹ ɊɎ. ȼ ɤɨɧɟɱɧɨɦ ɢɬɨɝɟ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ 

ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɯ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɜɥɢɹɸɳɢɯ ɧɚ 

ɩɨɜɵɲɟɧɢɟ ɭɪɨɜɧɹ ɛɥɚɝɨɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɢ ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɣ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ. 

ɋɬɨɢɬ ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɩɨɧɹɬɢɟ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ» ɧɟ ɡɚɤɪɟɩɥɟɧɨ ɧɢ ɜ ɨɞɧɨɦ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨ-ɩɪɚɜɨɜɨɦ ɚɤɬɟ. ɉɨɷɬɨɦɭ 

ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ ɬɪɚɤɬɨɜɤɢ ɞɚɧɧɨɝɨ ɩɨɧɹɬɢɹ, ɫɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɚɧɧɵɟ 

ɚɜɬɨɪɚɦɢ ɧɚɭɱɧɵɯ ɩɭɛɥɢɤɚɰɢɣ. 

ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɸ Ʌ.Ⱥ. Ʉɨɪɦɢɲɤɢɧɨɣ, ȿ.Ⱦ. Ʉɨɪɦɢɲɤɢɧɨɦɭ ɢ ɂ.Ƚ. 

ɂɥɹɤɨɜɨɣ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ – ɷɬɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ 

ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɞɥɹ 

ɩɪɟɞɨɬɜɪɚɳɟɧɢɹ ɭɝɪɨɡ ɢ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ 

ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ ɫɭɛɴɟɤɬɚ ɜ ɧɚɫɬɨɹɳɟɟ ɜɪɟɦɹ ɢ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ». [19] 

ɉɨ ɦɧɟɧɢɸ Ⱥ. ȼ. Ʌɨɦɨɜɰɟɜɨɣ ɢ  Ɍ.ȼ. Ɍɪɨɮɢɦɨɜɨɣ ɩɨɞ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɩɨɧɢɦɚɟɬɫɹ «ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɟɝɨ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜ ɰɟɥɹɯ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɟɝɨ ɡɚɳɢɬɵ ɨɬ 

ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɥɢɹɧɢɹ ɜɧɟɲɧɢɯ ɢ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɭɝɪɨɡ ɪɚɡɥɢɱɧɵɦ 

ɞɟɫɬɚɛɢɥɢɡɢɪɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɟ 

ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɟ ɰɟɥɟɣ ɭɫɬɚɜɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɢ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ». [4] 
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ɋɟɧɱɚɝɨɜ ȼ. Ʉ.  ɫɱɢɬɚɟɬ, ɱɬɨ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ – ɷɬɨ 

ɫɬɨɹɧɢɟ ɨɛɴɟɤɬɚ ɜ ɫɢɫɬɟɦɟ ɟɝɨ ɫɜɹɡɟɣ ɫ ɬɨɱɤɢ ɡɪɟɧɢɹ ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɤ 

ɜɵɠɢɜɚɧɢɸ ɢ ɪɚɡɜɢɬɢɸ ɜ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɢ ɜɧɟɲɧɢɯ ɭɝɪɨɡ, ɚ ɬɚɤɠɟ 

ɞɟɣɫɬɜɢɹ ɧɟɩɪɟɞɫɤɚɡɭɟɦɵɯ ɢ ɬɪɭɞɧɨ ɩɪɨɝɧɨɡɢɪɭɟɦɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ». [34] 

Ɉɥɟɣɧɢɤɨɜ ȿ. A. Ƚɨɜɨɪɢɬ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ «ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ – ɷɬɨ 

ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɞɥɹ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ 

ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɜ ɧɚɫɬɨɹɳɟɟ ɜɪɟɦɹ ɢ ɜ 

ɛɭɞɭɳɟɦ». [28] 

Ⱥɧɚɥɢɡɢɪɭɹ ɜɵɲɟɭɤɚɡɚɧɧɵɟ ɬɪɚɤɬɨɜɤɢ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɚɜɬɨɪɨɜ, ɦɨɠɧɨ 

ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɨɱɟɬɚɟɬ 

ɜ ɫɟɛɟ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɟ ɭɝɪɨɡɵ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɝɨ ɢ ɜɧɟɲɧɟɝɨ ɯɚɪɚɤɬɟɪɚ, ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɟ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɢ ɟɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɜ ɧɚɫɬɨɹɳɟɦ ɢ ɛɭɞɭɳɟɦ. 

ɉɨ ɦɨɟɦɭ ɦɧɟɧɢɸ, ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ 

ɫɭɛɴɟɤɬɚ – ɷɬɨ ɬɚɤɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɨɧɨ ɧɚɯɨɞɢɬɫɹ ɜ 

ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɧɟɤɨɣ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ, ɬ.ɟ. ɨɬɫɭɬɫɬɜɭɟɬ ɭɝɪɨɡɚ ɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɚɤ ɜɧɭɬɪɢ, 

ɬɚɤ ɢ ɡɚ ɟɝɨ ɩɪɟɞɟɥɚɦɢ, ɩɪɢ ɷɬɨɦ ɨɧɨ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɭɟɬ, ɫɨɯɪɚɧɹɟɬ ɫɜɨɸ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɶ ɢ ɰɟɥɨɫɬɧɨɫɬɶ.  

ɗɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɬɪɨɢɬɫɹ ɧɚ ɫɥɟɞɭɸɳɢɯ 

ɩɪɢɧɰɢɩɚɯ: 

1. Ʉɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɶ – ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɩɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɸ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɧɚ ɨɯɜɚɬɵɜɚɬɶ ɜɫɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɵɟ ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ.  

2. ɋɜɨɟɜɪɟɦɟɧɧɨɫɬɶ – ɩɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɡɚɞɚɱ ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɚ 

ɪɚɧɧɢɯ ɫɬɚɞɢɹɯ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɢ ɫɢɫɬɟɦɵ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɚɧɚɥɢɡɚ ɢ 

ɩɪɨɝɧɨɡɢɪɨɜɚɧɢɹ ɨɛɫɬɚɧɨɜɤɢ, ɭɝɪɨɡ. 

3. ɇɟɩɪɟɪɵɜɧɨɫɬɶ – ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɩɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɸ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɧɚ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɬɶɫɹ ɛɟɫɩɟɪɟɛɨɣɧɨ ɢ ɧɟɩɪɟɪɵɜɧɨ.  
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4. Ⱥɤɬɢɜɧɨɫɬɶ – ɡɚɳɢɳɚɬɶ ɢɧɬɟɪɟɫɵ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɫ 

ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨɣ ɧɚɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ.  

5. Ɂɚɤɨɧɧɨɫɬɶ – ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɚ ɫɢɫɬɟɦɵ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ 

ɮɟɞɟɪɚɥɶɧɨɝɨ ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɧɢɦɚɬɟɥɶɫɤɨɣ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ, ɢɧɮɨɪɦɚɬɢɡɚɰɢɢ ɢ ɡɚɳɢɬɵ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ, ɱɚɫɬɧɨɣ ɨɯɪɚɧɧɨɣ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɞɪɭɝɢɯ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɵɯ ɚɤɬɨɜ ɩɨ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. [26] 

6. ɇɚɭɱɧɨɫɬɶ – ɭɩɪɚɜɥɟɧɱɟɫɤɢɟ ɪɟɲɟɧɢɹ ɢ ɞɟɣɫɬɜɢɹ ɞɨɥɠɧɵ 

ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɬɶɫɹ ɫ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟɦ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɵɯ ɧɚɭɱɧɵɯ ɦɟɬɨɞɨɜ ɢ ɩɨɞɯɨɞɨɜ 

ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɚ. 

7. ȿɞɢɧɨɧɚɱɚɥɢɟ ɢ ɤɨɥɥɟɝɢɚɥɶɧɨɫɬɶ – ɜɵɲɟɫɬɨɹɳɢɣ ɪɭɤɨɜɨɞɢɬɟɥɶ 

ɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ ɩɪɚɜɨɦ ɟɞɢɧɨɥɢɱɧɨɝɨ ɪɟɲɟɧɢɹ ɜɨɩɪɨɫɨɜ, ɜɯɨɞɹɳɢɯ ɜ ɟɝɨ 

ɤɨɦɩɟɬɟɧɰɢɸ, ɭɱɢɬɵɜɚɟɬɫɹ ɦɧɟɧɢɟ ɪɭɤɨɜɨɞɢɬɟɥɟɣ ɪɚɡɧɵɯ ɭɪɨɜɧɟɣ ɢ ɪɹɞɨɜɵɯ 

ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɟɣ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɯ ɪɟɲɟɧɢɣ. 

8. Ɉɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɫɨɱɟɬɚɧɢɟ ɰɟɧɬɪɚɥɢɡɚɰɢɢ ɢ ɞɟɰɟɧɬɪɚɥɢɡɚɰɢɢ – 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ (ɞɟɥɟɝɢɪɨɜɚɧɢɟ) ɩɨɥɧɨɦɨɱɢɣ ɩɪɢ ɩɪɢɧɹɬɢɢ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɱɟɫɤɢɯ ɪɟɲɟɧɢɣ. 

9. ɋɨɱɟɬɚɧɢɟ ɩɪɚɜ, ɨɛɹɡɚɧɧɨɫɬɟɣ ɢ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ – ɜɵɩɨɥɧɟɧɢɟ 

ɜɨɡɥɨɠɟɧɧɵɯ ɧɚ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɨɜ ɫɥɭɠɛɵ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ 

ɨɛɹɡɚɧɧɨɫɬɟɣ, ɫ ɧɚɞɟɥɟɧɢɟɦ ɢɯ ɩɪɚɜɚɦɢ ɢ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ ɡɚ ɤɚɱɟɫɬɜɨ ɢɯ 

ɜɵɩɨɥɧɟɧɢɹ. [35] 

Ƚɥɚɜɧɨɣ ɰɟɥɶɸ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɟɝɨ ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɝɨ ɢ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɜ  ɬɟɤɭɳɢɯ 

ɭɫɥɨɜɢɹɯ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɫɨɡɞɚɧɢɟ ɜɵɫɨɤɨɝɨ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. 

Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɞɚɧɧɨɣ ɰɟɥɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɫɥɟɞɨɜɚɬɶ ɡɚɞɚɱɚɦ, ɤɨɬɨɪɵɟ 

ɫɨɞɟɪɠɚɬ ɜ ɫɟɛɟ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ ɢ ɭɫɥɨɜɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ ɞɥɹ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɣ ɢ ɧɟɩɪɟɪɵɜɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ.  
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Ʉ ɱɢɫɥɭ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɡɚɞɚɱ ɫɢɫɬɟɦɵ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɥɸɛɨɣ 

ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ:  

1. Ɂɚɳɢɬɚ ɡɚɤɨɧɧɵɯ ɩɪɚɜ ɢ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɢ ɟɝɨ 

ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɨɜ; 

2. ɋɛɨɪ, ɚɧɚɥɢɡ, ɨɰɟɧɤɚ ɞɚɧɧɵɯ ɢ ɩɪɨɝɧɨɡɢɪɨɜɚɧɢɟ ɪɚɡɜɢɬɢɹ 

ɨɛɫɬɚɧɨɜɤɢ; ɢɡɭɱɟɧɢɟ ɩɚɪɬɧɟɪɨɜ, ɤɥɢɟɧɬɨɜ, ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɜ, ɤɚɧɞɢɞɚɬɨɜ ɧɚ 

ɪɚɛɨɬɭ ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ; ɫɜɨɟɜɪɟɦɟɧɧɨɟ ɜɵɹɜɥɟɧɢɟ ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ 

ɭɫɬɪɟɦɥɟɧɢɣ ɤ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɸ ɢ ɟɝɨ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɚɦ ɫɨ ɫɬɨɪɨɧɵ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɜɧɟɲɧɢɯ ɭɝɪɨɡ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ;  

3. ɇɟɞɨɩɭɳɟɧɢɟ ɩɪɨɧɢɤɧɨɜɟɧɢɹ ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɪɚɡɜɟɞɤɢ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɜ, ɨɪɝɚɧɢɡɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɟɫɬɭɩɧɨɫɬɢ ɢ ɟɟ 

ɨɬɞɟɥɶɧɵɯ ɥɢɰ ɫ ɩɪɨɬɢɜɨɩɪɚɜɧɵɦɢ ɧɚɦɟɪɟɧɢɹɦɢ;  

4. ɉɪɨɬɢɜɨɞɟɣɫɬɜɢɟ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɦɭ ɩɪɨɧɢɤɧɨɜɟɧɢɸ ɜ ɩɪɟɫɬɭɩɧɵɯ 

ɰɟɥɹɯ; 

5. ȼɵɹɜɥɟɧɢɟ, ɩɪɟɞɭɩɪɟɠɞɟɧɢɟ ɢ ɩɪɟɫɟɱɟɧɢɟ ɜɨɡɦɨɠɧɨɣ 

ɩɪɨɬɢɜɨɩɪɚɜɧɨɣ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɜ 

ɭɳɟɪɛ ɟɝɨ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ;  

6. Ɂɚɳɢɬɚ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɨɬ ɧɚɫɢɥɶɫɬɜɟɧɧɵɯ 

ɩɨɫɹɝɚɬɟɥɶɫɬɜ;  

7. Ɉɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɫɨɯɪɚɧɧɨɫɬɢ ɦɚɬɟɪɢɚɥɶɧɵɯ ɰɟɧɧɨɫɬɟɣ ɢ ɫɜɟɞɟɧɢɣ, 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɭɸ ɬɚɣɧɭ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;   

8. ɉɨɢɫɤ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɣ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ ɞɥɹ ɜɵɪɚɛɨɬɤɢ ɧɚɢɛɨɥɟɟ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɵɯ ɭɩɪɚɜɥɟɧɱɟɫɤɢɯ ɪɟɲɟɧɢɣ ɩɨ ɜɨɩɪɨɫɚɦ ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ ɢ ɬɚɤɬɢɤɢ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;  

9. Ɏɢɡɢɱɟɫɤɚɹ ɢ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɚɹ ɨɯɪɚɧɚ ɡɞɚɧɢɣ, ɫɨɨɪɭɠɟɧɢɣ, 

ɬɟɪɪɢɬɨɪɢɢ ɢ ɬɪɚɧɫɩɨɪɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ;  

10. Ɏɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ ɫɪɟɞɢ ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ ɢ ɞɟɥɨɜɵɯ ɩɚɪɬɧɟɪɨɜ 

ɛɥɚɝɨɩɪɢɹɬɧɨɝɨ ɦɧɟɧɢɹ ɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɢ, ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɸɳɟɝɨ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ 

ɩɥɚɧɨɜ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɢ ɭɫɬɚɜɧɵɯ ɰɟɥɟɣ; 
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11. ȼɨɡɦɟɳɟɧɢɟ ɦɚɬɟɪɢɚɥɶɧɨɝɨ ɢ ɦɨɪɚɥɶɧɨɝɨ ɭɳɟɪɛɚ, ɧɚɧɟɫɟɧɧɨɝɨ ɜ 

ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟ ɧɟɩɪɚɜɨɦɟɪɧɵɯ ɞɟɣɫɬɜɢɣ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɢ ɨɬɞɟɥɶɧɵɯ ɥɢɰ;  

12. Ʉɨɧɬɪɨɥɶ ɡɚ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶɸ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫɢɫɬɟɦɵ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɫɨɜɟɪɲɟɧɫɬɜɨɜɚɧɢɟ ɟё ɷɥɟɦɟɧɬɨɜ. [35] 

Ⱦɚɧɧɵɣ ɩɟɪɟɱɟɧɶ ɡɚɞɚɱ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɤɨɧɟɱɧɵɦ, ɬ.ɤ. ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ  ɦɨɠɟɬ ɢɦɟɬɶ ɫɜɨɸ ɫɩɟɰɢɮɢɤɭ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ, ɞɥɹ 

ɤɨɬɨɪɨɣ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɵ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ ɢ ɭɫɥɨɜɢɹ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ 

ɫɢɫɬɟɦɵ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɢɫɭɳɢɟ  ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɣ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. 

 

1.2. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɚɤ ɨɞɧɚ ɢɡ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

 

Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɜɵɫɨɤɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɞɨɥɠɧɨ ɫɥɟɞɢɬɶ ɡɚ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟɦ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ ɫɢɫɬɟɦɵ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ. 

Ɏɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ – ɷɬɨ ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɶ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɨɬɥɢɱɚɸɳɢɯɫɹ ɞɪɭɝ ɨɬ ɞɪɭɝɚ ɩɨ ɫɨɞɟɪɠɚɧɢɸ. [3] 

Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 1. Ɏɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɜɚɠɧɟɣɲɢɯ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɡɚɬɪɚɝɢɜɚɟɬ ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ 

ɜɫɟ ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɫɮɟɪɵ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ (ɪɟɫɭɪɫɧɭɸ, 

ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɭɸ, ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɭɸ, ɢ ɞɪ.). 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ – ɷɬɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɟɝɨ 

ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ ɨɬ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨɝɨ ɜɥɢɹɧɢɹ ɜɧɟɲɧɢɯ ɢ ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɭɝɪɨɡ, 

ɞɟɫɬɚɛɢɥɢɡɢɪɭɸɳɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬɫɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɚɹ 

ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɹ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ ɢ ɰɟɥɟɣ ɭɫɬɚɜɧɨɣ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. [45] 

Ƚɥɚɜɧɚɹ ɰɟɥɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ –  ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɟɝɨ 

ɩɪɨɞɨɥɠɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɢ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫɟɝɨɞɧɹ 

ɢ ɜɵɫɨɤɨɝɨ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. [18] 

ɗɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ 
ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ 
ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ 

ɂɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɚɹ 
ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ 

Ʉɚɞɪɨɜɚɹ 
ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ 

ɉɨɥɢɬɢɤɨ-
ɩɪɚɜɨɜɚɹ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ 

Ɍɟɯɧɢɤɨ-
ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɚɹ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ ɗɤɨɥɨɝɢɱɟɫɤɚɹ 
ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɚɹ 
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ɂɡ ɷɬɨɣ ɰɟɥɢ ɜɵɬɟɤɚɸɬ ɮɭɧɤɰɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɰɟɥɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ:  

 ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɜɵɫɨɤɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ, ɫɬɨɣɤɨɫɬɢ ɢ 

ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;  

 ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɢ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɟ 

ɜɵɫɨɤɨɣ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɟɝɨ ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɝɨ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ;  

 ɜɵɫɨɤɚɹ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɚ, ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɫɬɶ ɢ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɟɝɨ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɨɧɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ;  

 ɜɵɫɨɤɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɢ ɩɟɪɫɨɧɚɥɚ ɢ ɟɝɨ 

ɢɧɬɟɥɥɟɤɬɭɚɥɶɧɨɝɨ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ, ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɵɯ ɇɂɈɄɊ; 

 ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɹ ɪɚɡɪɭɲɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɥɢɹɧɢɹ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɧɚ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɨɤɪɭɠɚɸɳɟɣ ɫɪɟɞɵ;  

 ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɚɹ ɩɪɚɜɨɜɚɹ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɶ ɜɫɟɯ ɚɫɩɟɤɬɨɜ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;  

 ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɡɚɳɢɬɵ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɨɥɹ, ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɨɣ 

ɬɚɣɧɵ ɢ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨɝɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ 

ɪɚɛɨɬɵ ɜɫɟɯ ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɨɜ;  

 ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɟɪɫɨɧɚɥɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɟɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ 

ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ, ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ. [17] 

ɉɪɨɰɟɫɫ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɟɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧ ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɶɸ ɪɚɛɨɬ ɩɨ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɸ: 

 ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ ɜɵɫɨɤɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɢ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɢ ɟɝɨ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ; 

 ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

 ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ ɤɚɱɟɫɬɜɚ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɢ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ-

ɯɨɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɩɨ ɜɫɟɦ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹɦ 

ɫɬɪɚɬɟɝɢɱɟɫɤɨɝɨ ɢ ɨɩɟɪɚɬɢɜɧɨɝɨ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɢ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɟɝɨ 
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ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɦ, ɢɧɬɟɥɥɟɤɬɭɚɥɶɧɵɦ ɢ ɤɚɞɪɨɜɵɦ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɨɦ, 

ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ ɢ ɨɛɨɪɨɬɧɵɦɢ ɚɤɬɢɜɚɦɢ ɫ ɰɟɥɶɸ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɩɪɢɛɵɥɢ ɢ 

ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ ɭɪɨɜɧɹ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɛɢɡɧɟɫɚ; 

 ɪɨɫɬɚ ɤɭɪɫɨɜɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

ɑɬɨɛɵ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ, ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɡɧɚɬɶ:  

 ɜɨɡɦɨɠɧɵɣ ɫɩɟɤɬɪ ɪɢɫɤɨɜ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɪɟɫɭɪɫɚɦɢ 

ɢ ɭɫɥɨɜɢɹɦɢ ɨɛɪɚɳɟɧɢɹ ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɞɨɤɭɦɟɧɬɨɜ;  

 ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɪɟɠɢɦɟ ɜɪɟɦɟɧɢ.   

Ɉɫɧɨɜɧɚɹ ɡɚɞɚɱɚ ɨɰɟɧɤɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ – ɩɨɥɭɱɢɬɶ 

ɞɨɫɬɨɜɟɪɧɵɟ ɫɜɟɞɟɧɢɹ ɨ ɧɚɥɢɱɢɢ, ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɢ ɯɚɪɚɤɬɟɪɟ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

ȼ ɮɨɪɦɚɥɢɡɨɜɚɧɧɨɦ ɜɢɞɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ – ɷɬɨ ɟɝɨ 

ɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɫɚɦɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɨ ɨɬɜɟɱɚɬɶ ɩɨ ɫɜɨɢɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦ, 

ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɟɦɚɹ ɫɢɫɬɟɦɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ. [29] 

ȼ ɨɫɧɨɜɟ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɥɟɠɚɬ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ. ɋɭɳɟɫɬɜɭɸɬ ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ ɩɨɞɯɨɞɵ ɤ ɬɪɚɤɬɨɜɤɟ 

ɩɨɧɹɬɢɹ «ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ». ȼ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɩɪɨɫɬɨɣ ɮɨɪɦɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ 

ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɬɫɹ ɜ ɜɢɞɟ:  

a) ɞɟɧɟɠɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ (ɜ ɤɚɫɫɟ, ɧɚ ɫɱɟɬɚɯ ɜ ɛɚɧɤɚɯ ɢ ɞɪɭɝɢɯ 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɭɱɪɟɠɞɟɧɢɣ);  

b) ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ (ɨɛɥɢɝɚɰɢɣ, ɮɨɪɜɚɪɞɧɵɯ ɤɨɧɬɪɚɤɬɨɜ, 

ɮɶɸɱɟɪɫɨɜ, ɨɩɰɢɨɧɨɜ ɢ ɞɪ.);  

c) ɫɩɨɫɨɛɨɜ ɭɱɚɫɬɢɹ ɜ ɭɫɬɚɜɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɟ (ɚɤɰɢɣ, ɩɚɟɜ) [26] 

Ɉɬɦɟɬɢɦ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɨɰɟɧɤɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ:  

ɚ. ɚɧɚɥɢɡ ɯɨɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;  
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ɛ. ɚɧɚɥɢɡ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ;  

ɜ. ɚɧɚɥɢɡ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. [26] 

Ɉɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɚ ɞɨɥɠɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɜɨɡɦɨɠɧɨ 

ɬɨɥɶɤɨ ɞɥɹ ɬɟɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɬɫɹ ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɟ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɩɨɧɹɬɢɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɧɟɪɚɡɪɵɜɧɨ ɫɜɹɡɚɧɵ ɞɪɭɝ ɫ ɞɪɭɝɨɦ. 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɧɟɪɚɡɪɵɜɧɨ ɫɜɹɡɚɧɵ ɦɟɠɞɭ ɫɨɛɨɣ, ɨɧɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɜɡɚɢɦɨɜɥɢɹɸɳɢɦɢ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɦɢ ɢ ɞɨɩɨɥɧɹɸɬ ɞɪɭɝ ɞɪɭɝɚ. ȼɵɪɚɠɚɹɫɶ ɨɛɪɚɡɧɨ, ɦɨɠɧɨ ɫɤɚɡɚɬɶ, 

ɱɬɨ ɨɧɢ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɞɜɟ ɫɬɨɪɨɧɵ ɨɞɧɨɣ ɦɟɞɚɥɢ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɚɹ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ – ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɟ, ɧɨ ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨɟ ɭɫɥɨɜɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. Ɉɞɧɚɤɨ, ɟɫɥɢ ɭɫɥɨɜɢɟ, ɱɬɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ, 

ɨɛɥɚɞɚɸɳɟɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶɸ, ɨɛɥɚɞɚɟɬ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ, ɜɟɪɧɨ, ɬɨ ɨɛɪɚɬɧɨɟ ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ ɧɟ ɛɭɞɟɬ ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɵɦ. 

ɋɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ 

ɬɨɥɶɤɨ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɜ ɤɨɬɨɪɨɦ 

ɫɨɡɞɚɧɵ ɭɫɥɨɜɢɹ ɞɥɹ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɬɚɤɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɦɟɯɚɧɢɡɦɚ, ɤɨɬɨɪɵɣ 

ɫɩɨɫɨɛɟɧ ɚɞɚɩɬɢɪɨɜɚɬɶɫɹ ɤ ɢɡɦɟɧɹɸɳɢɦɫɹ ɭɫɥɨɜɢɹɦ ɜɧɭɬɪɟɧɧɟɣ ɢ ɜɧɟɲɧɟɣ 

ɫɪɟɞɵ. [17] 

ȼ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɪɵɧɨɱɧɨɣ ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɜɚɠɧɟɣɲɢɯ ɡɚɞɚɱ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

ȼɵɫɨɤɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ ɟɝɨ 

ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɟ, ɬɟɦ ɫɚɦɵɦ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ  

ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɨɦ ɩɟɪɟɞ ɞɪɭɝɢɦɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹɦɢ ɫɨ ɫɯɨɠɢɦɢ ɜɢɞɚɦɢ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. Ɍɚɤɢɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɤɜɚɥɢɮɢɰɢɪɭɸɬɫɹ ɤɚɤ ɧɚɞɟɠɧɵɟ, ɢ ɢɦɟɧɧɨ 

ɬɚɤɢɦ ɤɨɦɩɚɧɢɹɦ ɛɭɞɭɬ ɨɤɚɡɵɜɚɬɶ ɩɪɟɞɩɨɱɬɟɧɢɟ ɢɧɜɟɫɬɨɪɵ, ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɢ ɢ 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ.  
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1.3. ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ  ɟɟ ɜɥɢɹɧɢɟ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

 

 ɋɨɫɬɚɜ ɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɨɫɧɨɜɧɵɯ 

ɜɧɭɬɪɟɧɧɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɜɥɢɹɸɳɢɯ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

Ɍɚɤ ɤɚɤ ɧɟɩɪɚɜɢɥɶɧɨ ɜɵɛɪɚɧɧɚɹ ɫɬɪɚɬɟɝɢɹ ɩɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɤɚɩɢɬɚɥɨɦ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɧɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜɵɩɨɥɧɹɬɶ ɫɜɨɢ 

ɞɨɥɝɨɜɵɟ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɜ ɩɨɥɧɨɦ ɨɛɴɟɦɟ ɢ ɜ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɵɟ ɫɪɨɤɢ, ɱɬɨ, ɜ 

ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ, ɩɪɢɜɨɞɢɬ ɤ ɜɨɡɧɢɤɧɨɜɟɧɢɸ ɪɢɫɤɚ ɟɟ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. Ȼɚɧɤɪɨɬɫɬɜɨ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣ ɬɚɤɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɨɧɚ ɢɦɟɟɬ 

ɧɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɜ ɩɨɥɧɨɦ ɨɛɴɟɦɟ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɢɬɶ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɜ ɩɨ 

ɞɟɧɟɠɧɵɦ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦ. [2] 

ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ – ɷɬɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦɵɯ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɦɢ ɫɭɛɴɟɤɬɚɦɢ ɩɪɢ 

ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɢ ɫɜɨɟɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. [5] 

Ⱦɥɹ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ 

ɫɭɛɴɟɤɬɚ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ 

ɨɛɪɚɡɭɸɬɫɹ ɤɚɤ ɢɡ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ, ɬɚɤ ɢ ɢɡ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. Ȼɚɥɚɧɫ ɦɟɠɞɭ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ ɡɚɟɦɧɵɦɢ ɪɟɫɭɪɫɚɦɢ – ɡɚɥɨɝ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɢɡɜɥɟɱɶ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ 

ɜɵɝɨɞɭ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɢ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɪɨɫɬ ɜ 

ɛɭɞɭɳɟɦ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɪɢɫɤɢ. ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɹɜɥɹɸɬɫɹ 

ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɞɨɪɨɝɢɦɢ ɜ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɢ, ɩɨ ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ ɫ ɡɚɟɦɧɵɦ ɤɚɩɢɬɚɥɨɦ. 

ɉɪɢ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜɨɡɧɢɤɚɟɬ ɜɵɝɨɞɚ, ɨɛɪɚɡɭɟɦɚɹ ɜ 

ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɹ «ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ», ɤɨɬɨɪɵɣ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɫɧɢɡɢɬɶ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɚɝɚɟɦɭɸ ɛɚɡɭ ɩɨ ɭɩɥɚɬɟ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɢ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɢ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜɨɡɧɢɤɚɸɬ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɢɫɤɢ. Ȼɨɥɶɲɨɣ ɨɛɴɟɦ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɦɨɠɟɬ ɩɨɫɥɭɠɢɬɶ ɩɨɬɟɪɟɣ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɞɨɜɟɪɢɹ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɛɚɧɤɢ ɢ 
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ɞɪɭɝɢɟ ɤɪɟɞɢɬɧɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɛɭɞɭɬ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɬɶ ɤɪɟɞɢɬɵ ɧɚ ɦɟɧɟɟ 

ɜɵɝɨɞɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ, ɜɜɢɞɭ ɧɚɥɢɱɢɹ ɪɢɫɤɚ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. ɉɨɷɬɨɦɭ ɬɨɥɶɤɨ 

ɩɪɚɜɢɥɶɧɨ ɩɨɞɨɛɪɚɧɧɨɟ ɫɨɱɟɬɚɧɢɟ  ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɦɨɠɟɬ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɟ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɢ 

ɫɬɚɛɢɥɶɧɵɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɪɨɫɬ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. [27] 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ – ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɶ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɩɪɢɧɚɞɥɟɠɚɳɢɯ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɢɤɚɦ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɧɚ ɩɪɚɜɚɯ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ, ɭɱɚɫɬɜɭɸɳɢɯ ɜ 

ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɢ ɩɪɢɧɨɫɹɳɢɯ ɩɪɢɛɵɥɶ ɜ ɥɸɛɨɣ ɮɨɪɦɟ. [9] 

Ɉɫɧɨɜɧɵɦɢ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɦɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɸɬɫɹ: 

 ɍɫɬɚɜɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

 Ɋɟɡɟɪɜɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

 Ⱦɨɛɚɜɨɱɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

 ɇɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɧɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ; 

 ɉɪɨɱɢɟ ɪɟɡɟɪɜɵ. [3] 

ɂɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ 

ɫɭɛɴɟɤɬɚ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ, 

ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɳɢɯɫɹ ɩɪɢɡɧɚɤɚɦɢ ɜɨɡɜɪɚɬɧɨɫɬɢ, ɫɪɨɱɧɨɫɬɢ ɢ ɩɥɚɬɧɨɫɬɢ.[31] 

ɋɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɞɜɚ ɜɢɞɚ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ: ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɣ ɢ 

ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɣ. 

Ɏɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɨɝɨ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ 

ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ: 

 ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɛɚɧɤɨɜ ɢ ɞɪɭɝɢɯ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɭɱɪɟɠɞɟɧɢɣ; 

 ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɪɟɞɧɟɫɪɨɱɧɵɯ ɢ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɯ ɨɛɥɢɝɚɰɢɨɧɧɵɯ ɡɚɣɦɨɜ; 

 ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɯ ɡɚɣɦɨɜ, ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɯ ɞɪɭɝɢɦɢ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɦɢ 

ɥɢɰɚɦɢ; 

 ɡɚ ɫɱɟɬ ɛɸɞɠɟɬɧɵɯ ɰɟɥɟɜɵɯ ɫɫɭɞ. 
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Ɏɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɝɨ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɫɹ 

ɩɭɬɟɦ: 

 ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɝɨ ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɚ; 

 ɪɚɡɦɟɳɟɧɢɹ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɯ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ; 

 ɱɟɪɟɡ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɭɸ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ. [41] 

Ʉɚɠɞɵɣ ɜɚɪɢɚɧɬ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɢɦɟɟɬ ɤɚɤ 

ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɵɟ, ɬɚɤ ɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɟ ɱɟɪɬɵ. 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 1 – Ⱦɨɫɬɨɢɧɫɬɜɚ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ [44] 

ȼɢɞ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

Ⱦɨɫɬɨɢɧɫɬɜɚ ɇɟɞɨɫɬɚɬɤɢ 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ 

1.ȼɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɛɟɫɩɪɟɩɹɬɫɬɜɟɧɧɨɝɨ 

ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɫɪɟɞɫɬɜ ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ; 

2. ɋɩɨɫɨɛɧɨɫɬɶ ɝɟɧɟɪɢɪɨɜɚɬɶ 

ɩɪɢɛɵɥɶ ɜɨ ɜɫɟɯ ɜɢɞɚɯ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

3. Ɉɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɢ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɪɢɫɤɚ 

ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 

1. Ɉɝɪɚɧɢɱɟɧɧɨɫɬɶ ɨɛɴɟɦɚ 

ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜɟɥɢɱɢɧɨɣ 

ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ; 

2. Ȼɨɥɟɟ ɜɵɫɨɤɚɹ ɰɟɧɚ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ 

ɜ ɫɪɚɜɧɟɧɢɢ ɫ ɰɟɧɨɣ ɁɄ, ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟ 

«ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ»; 

3. ɇɟɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ 

ɩɪɢɪɨɫɬɚ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

Ɂɚɟɦɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ 

1. Ɋɚɡɧɨɨɛɪɚɡɧɵɟ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɵ 

ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ: ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɟ ɤɪɟɞɢɬɵ, 

ɨɛɥɢɝɚɰɢɨɧɧɵɟ ɡɚɣɦɵ; 

2. ɍɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɬɟɦɩɨɜ ɪɨɫɬɚ 

ɨɛɴɟɦɨɜ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɢ ɩɪɨɞɚɠ ɡɚ 

ɫɱɟɬ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɨɛɴɟɦɚ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ; 

3. Ɉɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɪɨɫɬɚ 

ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɋɄ ɡɚ ɫɱɟɬ ɷɮɮɟɤɬɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɪɵɱɚɝɚ; 

1. ɋɥɨɠɧɨɫɬɶ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ 

ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ: ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ 

ɡɚɥɨɝɚ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ, ɧɚɥɢɱɢɟ 

ɝɚɪɚɧɬɢɣ; 

2. ɉɨɜɵɲɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɢɫɤɨɜ: 

ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ, ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɝɨ, ɩɨɬɟɪɢ 

ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɢ; 

3. ɇɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ ɫɜɨɟɜɪɟɦɟɧɧɨɣ 

ɭɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɡɚ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ 

ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 
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Ɉɤɨɧɱɚɧɢɟ ɬɚɛɥɢɰɵ 1 

Ɂɚɟɦɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ 

4. Ȼɨɥɟɟ ɧɢɡɤɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜ 

ɫɪɚɜɧɟɧɢɢ ɫ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦ 

ɤɚɩɢɬɚɥɨɦ ɡɚ ɫɱɟɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ 

ɷɮɮɟɤɬɚ «ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ» 

(ɢɡɴɹɬɢɹ ɡɚɬɪɚɬ ɩɨ ɟɝɨ 

ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɸ ɢɡ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɚɝɚɟɦɨɣ ɛɚɡɵ ɩɪɢ ɭɩɥɚɬɟ 

ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ). 

 

 

 

ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ ɞɚɧɧɵɯ ɜɵɲɟɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɬɚɛɥɢɰɵ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, 

ɱɬɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ, ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɦɨɟ ɬɨɥɶɤɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɢɦɟɟɬ 

ɧɚɢɜɵɫɲɭɸ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ, ɧɨ ɩɪɢ ɷɬɨɦ ɨɝɪɚɧɢɱɢɜɚɟɬ ɬɟɦɩɵ 

ɫɜɨɟɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ. Ɉɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɢɦɟɟɬ ɛɨɥɟɟ ɜɵɫɨɤɢɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ, ɧɨ ɩɪɢ ɷɬɨɦ 

ɩɨɜɵɲɚɟɬɫɹ ɪɢɫɤ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɞɥɹ ɬɨɝɨ, ɱɬɨɛɵ ɧɟ ɭɩɭɫɤɚɬɶ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɪɚɡɜɢɬɢɹ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɧɟ ɞɨɩɭɫɬɢɬɶ ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɭɪɨɜɧɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ, 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɫɬɪɟɦɢɬɶɫɹ ɤ ɬɚɤɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɤɨɬɨɪɚɹ 

ɛɭɞɟɬ ɫɨɫɬɨɹɬɶ ɤɚɤ ɢɡ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ, ɬɚɤ ɢ ɢɡ ɡɚёɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɨɥɠɧɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɬɶ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɞɥɹ ɬɨɝɨ ɱɬɨɛɵ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɢɡɜɥɟɱɶ 

ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ ɜɵɝɨɞɭ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɢ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɣ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɪɨɫɬ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɪɢɫɤɢ.  

Ɋɟɲɟɧɢɟ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɨɫɹɬ 

ɞɨɥɝɨɜɪɟɦɟɧɧɵɣ ɯɚɪɚɤɬɟɪ. ɉɪɢɜɥɟɤɚɹ ɡɚɟɦɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ, ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ ɜ 

ɛɭɞɭɳɟɦ ɞɨɥɠɧɚ ɜɵɩɥɚɬɢɬɶ ɫɭɦɦɭ ɨɫɧɨɜɧɨɝɨ ɞɨɥɝɚ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ 

ɩɥɚɬɟɠɢ. Ⱦɥɹ ɷɬɨɝɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɞɨɥɠɧɚ ɛɵɬɶ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɣ. Ɍɚɤɠɟ ɫɬɨɢɬ 
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ɨɬɦɟɬɢɬɶ, ɱɬɨ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɝɥɚɜɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɧɚ 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɛɪɚɳɚɸɬ ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɛɚɧɤɢ, ɩɪɢ ɩɪɢɧɹɬɢɢ ɪɟɲɟɧɢɹ ɨ ɜɵɞɚɱɟ ɡɚɣɦɚ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. Ȼɨɥɶɲɨɣ ɨɛɴɟɦ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɨɠɟɬ 

ɩɨɫɥɭɠɢɬɶ ɩɨɬɟɪɟɣ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɞɨɜɟɪɢɹ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɛɚɧɤɢ ɢ ɞɪɭɝɢɟ 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɛɭɞɭɬ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɬɶ ɤɪɟɞɢɬɵ ɧɚ ɦɟɧɟɟ ɜɵɝɨɞɧɵɯ 

ɭɫɥɨɜɢɹɯ, ɜɜɢɞɭ ɧɚɥɢɱɢɹ ɪɢɫɤɚ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 

ɉɪɢ ɪɟɲɟɧɢɢ ɜɨɩɪɨɫɚ ɨ ɜɵɛɨɪɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɜɵɧɭɠɞɟɧɵ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ ɮɚɤɬɨɪɨɜ: ɤɚɤɭɸ ɩɪɢɛɵɥɶ ɛɭɞɟɬ 

ɝɟɧɟɪɢɪɨɜɚɬɶ ɟё ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɛɢɡɧɟɫ ɛɭɞɭɳɟɦ, ɤɚɤɢɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ 

ɩɪɨɟɤɬɵ ɟɫɬɶ ɜ ɩɥɚɧɚɯ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɫɤɨɥɶɤɨ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɟɫɬɶ ɫɟɣɱɚɫ ɢ 

ɫɤɨɥɶɤɨ ɨɧɚ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɥɟɱɶ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɧɟ ɞɨɥɠɧɚ ɩɨɥɧɨɫɬɶɸ 

ɢɫɱɟɪɩɵɜɚɬɶ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɶ ɡɚɟɦɧɵɟ ɤɚɩɢɬɚɥ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ, ɷɬɨ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɬ ɟɣ ɝɢɛɤɨɫɬɶ ɩɪɢɧɹɬɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɲɟɧɢɣ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ 

ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ. [27] 

Ɉɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ, ɢɦɟɸɳɢɟ ɝɢɛɤɭɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɫɩɨɫɨɛɧɵ 

ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɬɶ ɟɝɨ ɞɜɢɠɟɧɢɟ, ɫɨɡɞɚɜɚɹ ɬɚɤɢɟ ɭɫɥɨɜɢɹ, ɤɨɝɞɚ ɨɛɴɟɦ ɞɨɯɨɞɨɜ 

ɩɨɫɬɨɹɧɧɨ ɛɭɞɟɬ ɩɪɟɜɨɫɯɨɞɢɬɶ ɨɛɴɟɦɵ ɪɚɫɯɨɞɨɜ ɞɥɹ ɫɨɯɪɚɧɟɧɢɹ 

ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɢ ɫɨɡɞɚɧɢɹ ɭɫɥɨɜɢɣ ɞɥɹ ɫɚɦɨɜɨɫɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ. 

ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɢɡɭɱɚɟɬɫɹ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ 

ɞɢɧɚɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɚɧɚɥɢɡɚ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ, ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɳɢɯ, ɫ ɨɞɧɨɣ ɫɬɨɪɨɧɵ 

ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɚ, ɫ ɞɪɭɝɨɣ ɫɬɨɪɨɧɵ, 

ɫɬɟɩɟɧɶ ɡɚɳɢɳɟɧɧɨɫɬɢ ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɜ, ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɜɲɢɯ 

ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ ɜɥɨɠɟɧɢɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. [17]   

ɉɪɢ ɚɧɚɥɢɡɟ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ 

ɨɛɪɚɳɚɬɶ ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɧɚ ɢɯ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ ɩɨɪɨɝɨɜɵɦ ɡɧɚɱɟɧɢɹɦ. ɉɨɪɨɝɨɜɵɟ 

ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɩɪɟɞɟɥɶɧɵɦɢ ɜɟɥɢɱɢɧɚɦɢ, ɧɟɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ ɤɨɬɨɪɵɦ 

ɦɨɠɟɬ ɩɨɜɥɟɱɶ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɧɟɝɚɬɢɜɧɵɟ ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɹ, ɬɚɤɢɟ ɤɚɤ ɫɧɢɠɟɧɢɟ 
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ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɢ ɤɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɪɢɫɤɚ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. [42] 

Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɩɟɪɟɱɟɧɶ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ: 

1.Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɚɜɬɨɧɨɦɢɢ (Ʉɚ) ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ ɞɨɥɸ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ ɫɪɟɞɫɬɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɩɨ ɮɨɪɦɭɥɟ: 

 

Ʉɚ = ɋɄ/ȼ,                                                                                        (1) 

 

ɝɞɟ Ʉɚ – ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɚɜɬɨɧɨɦɢɢ; 

      ɋɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

      ȼ – ɜɚɥɸɬɚ ɛɚɥɚɧɫɚ. 

  

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɱɢɬɚɟɬɫɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɦ, ɟɫɥɢ 

ɜɵɩɨɥɧɹɟɬɫɹ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ: Ʉɚ ≥ 0,5. [43] 

2. Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

(Ʉɮɪ),  ɢɥɢ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɢɫɤɚ, ɧɚɡɵɜɚɟɦɵɣ ɢɧɚɱɟ ɩɥɟɱɨ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ: 

 

Ʉɮɪ = ɁɄ/ɋɄ,                                                                                     (2) 

 

ɝɞɟ Ʉɮɪ – ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɢɫɤɚ; 

       ɁɄ – ɡɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

       ɋɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ. 
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Ⱦɚɧɧɵɣ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɫɤɨɥɶɤɨ ɡɚɟɦɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɫɪɟɞɫɬɜ ɩɪɢɯɨɞɢɬɫɹ ɧɚ 1 ɪɭɛ. ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ ɫɪɟɞɫɬɜ. 

ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɫɱɢɬɚɟɬɫɹ ɧɚ ɜɵɫɨɤɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, ɟɫɥɢ ɜɵɩɨɥɧɹɟɬɫɹ 

ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ: Ʉɮɪ > 1. [20] 

3. Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ (Ʉɨ) 

ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɤ ɨɛɳɟɣ ɜɟɥɢɱɢɧɟ 

ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ. Ɋɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɬɫɹ ɩɨ ɫɥɟɞɭɸɳɟɣ ɮɨɪɦɭɥɟ: 

 

Ʉɨ = ɋɈɄ/ɈȺ,                                                                                 (3) 

 

ɝɞɟ Ʉɨ – ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ; 

      ɋɈɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɨɛɨɪɨɬɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

      ɈȺ – ɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ. 

 Ⱦɚɧɧɵɣ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɜ ɤɚɤɨɣ ɦɟɪɟ ɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ 

ɩɨɤɪɵɬɵ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɦɢ ɢ ɧɟ ɧɭɠɞɚɟɬɫɹ ɜ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɢ 

ɡɚёɦɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ.  Ɋɟɤɨɦɟɧɞɭɟɦɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ – ɧɟ ɦɟɧɟɟ 0,1. [16] 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɨɛɨɪɨɬɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ (ɋɈɄ) ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɤɚɤɚɹ ɫɭɦɦɚ 

ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɚ ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɨɛɨɪɨɬɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɩɨ ɮɨɪɦɭɥɟ[21]: 

 

ɋɈɄ = ɋɄ – ȼȺ,                                                                              (4) 

 

ɝɞɟ ɋɈɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɨɛɨɪɨɬɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ; 

       ȼȺ – ɜɧɟɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ. 
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4. Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɨɫɬɢ (Ʉɦɚɧɟɜɪ) ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɜɟɫɶɦɚ 

ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨɣ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɢ 

ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ.  

 

Ʉɦ = ɋɈɄ/ɋɄ,                                                                                 (5) 

 

ɝɞɟ Ʉɦ – ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɨɫɬɢ; 

       ɋɈɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɨɛɨɪɨɬɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ: 

       ɋɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ. 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ 

ɫɬɟɩɟɧɶ ɦɨɛɢɥɢɡɚɰɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɬ.ɟ. ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ, ɜɥɨɠɟɧɧɭɸ ɜ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ. Ʉɪɢɬɢɱɟɫɤɨɟ 

ɡɧɚɱɟɧɢɟ — 0,5. ɑɟɦ ɜɵɲɟ ɷɬɨɬ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ, ɬɟɦ ɥɭɱɲɟ, ɬɚɤ ɤɚɤ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɩɪɢ ɷɬɨɦ ɦɨɛɢɥɶɧɵ, ɛɨɥɶɲɚɹ ɢɯ ɱɚɫɬɶ ɜɥɨɠɟɧɚ ɜ 

ɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ, ɚ ɧɟ ɜ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɢ ɜ ɢɧɵɟ ɜɧɟɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ. [17] 

ɇɚɞɨ ɭɱɢɬɵɜɚɬɶ, ɱɬɨ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɚ 

ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɨɫɬɢ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɫɩɟɰɢɮɢɤɨɣ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɜ ɨɬɪɚɫɥɢ. ȼ 

ɮɨɧɞɨɟɦɤɢɯ ɢ ɦɚɬɟɪɢɚɥɨɟɦɤɢɯ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚɯ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɢɣ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ 

ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ ɦɟɧɶɲɟ 0,5, ɬɚɤ ɤɚɤ ɜ ɬɚɤɢɯ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚɯ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɚɹ ɱɚɫɬɶ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢɧɜɟɫɬɢɪɭɟɬɫɹ ɜ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɮɨɧɞɵ. [43] 

Ɉɞɧɨɣ ɢɡ ɝɥɚɜɧɵɯ ɡɚɞɚɱ ɫɩɟɰɢɚɥɢɫɬɚ ɩɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɚ ɩɪɨɝɪɚɦɦ ɞɟɣɫɬɜɢɹ ɩɨ ɩɨɜɵɲɟɧɢɸ ɭɪɨɜɧɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɞɥɹ ɩɪɟɞɨɬɜɪɚɳɟɧɢɹ ɬɚɤɢɯ ɧɟɝɚɬɢɜɧɵɯ 

ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɣ, ɤɚɤ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɨɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ, ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 
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ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, ɭɪɨɜɧɹ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ, ɩɨɬɟɪɹ ɞɟɥɨɜɨɣ ɪɟɩɭɬɚɰɢɢ,  

ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. 

Ɉɩɬɢɦɚɥɶɧɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɤɨɦɩɚɧɢɣ 

ɪɚɡɥɢɱɧɚ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɭ ɤɚɠɞɨɣ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɢɦɟɟɬɫɹ ɫɜɨɹ ɫɩɟɰɢɮɢɤɚ, ɩɪɢɫɭɳɚɹ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ ɨɬɪɨɫɥɢ, ɢ ɫ ɭɱɟɬɨɦ ɞɚɧɧɨɣ ɫɩɟɰɢɮɢɤɢ ɫɩɟɰɢɚɥɢɫɬ ɩɨ 

ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɟɧ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɢɦɟɧɧɨ ɬɟ ɤɪɢɬɟɪɢɢ 

ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɨɞɯɨɞɹɬ ɞɥɹ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ.  
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2. Ɇɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɟ ɚɫɩɟɤɬɵ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

2.1 Ɇɟɬɨɞɵ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ 

 

Ɉɞɧɨɣ ɢɡ ɝɥɚɜɧɵɯ ɡɚɞɚɱ ɥɸɛɨɝɨ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ ɫɭɛɴɟɤɬɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɪɟɫɭɪɫɚɦɢ. Ⱦɥɹ ɪɟɲɟɧɢɹ ɞɚɧɧɨɣ 

ɡɚɞɚɱɢ ɜɚɠɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨɫɬɶ ɩɪɢɜɥɟɤɚɟɦɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ 

ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɟɝɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ, ɧɨ ɢ ɞɪɭɝɢɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ 

ɫɮɨɪɦɢɪɨɜɚɬɶ ɬɚɤɭɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɜ 

ɞɚɧɧɵɯ ɤɨɧɤɪɟɬɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɢ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɢɡɜɥɟɱɶ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ ɜɵɝɨɞɭ ɢ 

ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɪɢɫɤɢ. 

ɋɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɪɹɞ ɨɛɴɟɤɬɢɜɧɵɯ ɢ ɫɭɛɴɟɤɬɢɜɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ, ɭɱɟɬ ɤɨɬɨɪɵɯ 

ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɰɟɥɟɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɨ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɬɶ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɹ 

ɭɫɥɨɜɢɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɟɝɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɜ ɤɚɠɞɨɣ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ɉɫɧɨɜɧɵɦɢ ɢɡ ɷɬɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɹɜɥɹɸɬɫɹ: 

 ɨɬɪɚɫɥɟɜɵɟ ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

 ɫɬɚɞɢɹ ɠɢɡɧɟɧɧɨɝɨ ɰɢɤɥɚ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

 ɤɨɧɴɸɧɤɬɭɪɚ ɬɨɜɚɪɧɨɝɨ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɧɤɚ; 

 ɭɪɨɜɟɧɶ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɚɤɬɢɜɨɜ; 

 ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ; 

 ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɜ ɤ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

 ɭɪɨɜɟɧɶ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ ɩɪɢɛɵɥɢ; 

 ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɦɟɧɬɚɥɢɬɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɢɤɨɜ ɢ ɦɟɧɟɞɠɟɪɨɜ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ; 

 ɭɪɨɜɟɧɶ ɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

ɋ ɭɱɟɬɨɦ ɷɬɢɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɜɟɞɟɬɫɹ ɩɨ ɞɜɭɦ ɨɫɧɨɜɧɵɦ ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɹɦ: 
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 ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɢɟ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɵɯ  ɞɥɹ  ɞɚɧɧɨɣ  ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ  

ɩɪɨɩɨɪɰɢɣ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ; 

 ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ ɜ ɤɨɦɩɚɧɢɸ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɵɯ ɜɢɞɨɜ ɢ ɨɛɴɟɦɨɜ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɞɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɪɚɫɱɟɬɧɵɯ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɟɝɨ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ. [23] 

Ɇɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ ɦɟɬɨɞɨɜ ɫ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɦɢ ɤɪɢɬɟɪɢɹɦɢ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɝɭɬ ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ ɩɪɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ «ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ» 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ: 

ɚ. ɦɟɬɨɞ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɤɪɢɬɟɪɢɸ ɷɮɮɟɤɬɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ; 

ɛ. ɦɟɬɨɞ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. [33] 

1. ɗɮɮɟɤɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ (ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ) ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɜɥɢɹɟɬ ɧɚ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɚ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. [30] 

 

ɗɎɅ = (1 –    )  (     –       )  
             ,                                            (6) 

 

ɝɞɟ      – ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɜɚɥɨɜɨɣ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɚɤɬɢɜɨɜ (ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ 

ɜɚɥɨɜɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤ ɫɪɟɞɧɟɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɚɤɬɢɜɨɜ), %; 

                – ɫɪɟɞɧɢɣ ɪɚɡɦɟɪ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɡɚ ɤɪɟɞɢɬ, ɭɩɥɚɱɢɜɚɟɦɵɯ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ 

ɡɚ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, %; 

                 – ɫɪɟɞɧɹɹ ɫɭɦɦɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

                 – ɫɪɟɞɧɹɹ ɫɭɦɦɚ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦɨɝɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

Ɋɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɹ ɞɚɧɧɭɸ ɮɨɪɦɭɥɭ, ɦɨɠɧɨ ɜɵɞɟɥɢɬɶ ɜ ɧɟɣ ɬɪɢ ɨɫɧɨɜɧɵɟ 

ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɟ: 

 1. ɇɚɥɨɝɨɜɵɣ ɤɨɪɪɟɤɬɨɪ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ (1 –    ) – 

ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɜ ɤɚɤɨɣ ɫɬɟɩɟɧɢ ɩɪɨɹɜɥɹɟɬɫɹ ɷɮɮɟɤɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ ɜ 

ɫɜɹɡɢ ɫ ɪɚɡɥɢɱɧɵɦ ɭɪɨɜɧɟɦ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ ɩɪɢɛɵɥɢ. 

 2. Ⱦɢɮɮɟɪɟɧɰɢɚɥ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ (     –       ) – 

ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ ɪɚɡɧɢɰɭ ɦɟɠɞɭ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɦ ɜɚɥɨɜɨɣ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ 
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ɚɤɬɢɜɨɜ ɢ ɫɪɟɞɧɢɦ ɪɚɡɦɟɪɨɦ ɩɪɨɰɟɧɬɚ ɡɚ ɤɪɟɞɢɬ ɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɝɥɚɜɧɵɦ 

ɭɫɥɨɜɢɟɦ, ɮɨɪɦɢɪɭɸɳɢɦ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɵɣ ɷɮɮɟɤɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ. 

ɑɟɦ ɜɵɲɟ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɞɢɮɮɟɪɟɧɰɢɚɥɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ, 

ɬɟɦ ɜɵɲɟ ɩɪɢ ɩɪɨɱɢɯ ɪɚɜɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɛɭɞɟɬ ɟɝɨ ɷɮɮɟɤɬ. Ɏɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟ ɟɝɨ 

ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɩɪɢɜɨɞɢɬ ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɚ 

ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ȼ ɷɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɚɟɬ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɣ ɷɮɮɟɤɬ. 

 2. Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ (      /      ) – ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ 

ɫɭɦɦɭ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦɨɝɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ, ɜ ɪɚɫɱɟɬɟ ɧɚ 

ɟɞɢɧɢɰɭ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ɉɪɢɪɨɫɬ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɰɢɪɭɟɬ ɟɳɟ ɛɨɥɶɲɢɣ ɩɪɢɪɨɫɬ ɷɮɮɟɤɬɚ 

(ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɢɥɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɣ ɢɥɢ 

ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɣ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɞɢɮɮɟɪɟɧɰɢɚɥɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ). Ɍɚɤɢɦ 

ɨɛɪɚɡɨɦ, ɩɪɢ ɧɟɢɡɦɟɧɧɨɦ ɞɢɮɮɟɪɟɧɰɢɚɥɟ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɝɥɚɜɧɵɦ ɝɟɧɟɪɚɬɨɪɨɦ ɤɚɤ ɜɨɡɪɚɫɬɚɧɢɹ ɫɭɦɦɵ ɢ ɭɪɨɜɧɹ 

ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɬɚɤ ɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɢɫɤɚ ɩɨɬɟɪɢ ɷɬɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ. 

ȼɵɞɟɥɟɧɢɟ ɷɬɢɯ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɢɯ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɰɟɥɟɧɚɩɪɚɜɥɟɧɧɨ ɭɩɪɚɜɥɹɬɶ 

ɷɮɮɟɤɬɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ ɜ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. [8] 

2. Ɇɟɬɨɞ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɫɤɨɥɶɤɨ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɢɦɟɟɬ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɫ ɪɭɛɥɹ, ɚɜɚɧɫɢɪɨɜɚɧɧɨɝɨ ɜ ɤɚɩɢɬɚɥ. 

Ɂɚɜɢɫɢɦɨɫɬɶ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɬ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ (ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɢɜɧɨɫɬɶ) ɟɝɨ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɨ-ɯɨɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ, ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɚ ɜ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ 

ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦɢ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ, ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɯ ɘ.ȼ. Ʉɢɪɢɥɥɨɜɵɦ ɢ ȿ.ɇ. ɇɚɡɢɦɤɨ:  

 

 ROE = ɑɉ/ɋɄ = (ɉɷ/(ɋɄ + ɁɄ) + (ɉɷ/(ɋɄ + ɁɄ) – r)ɁɄ/ɋɄ)(1 – tax),     (7)  
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ɝɞɟ ɉɷ – ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ;  

      ɋɄ – ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ;  

      ɁɄ – ɡɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ;  

       r – ɩɪɨɰɟɧɬɵ ɩɨ ɡɚɟɦɧɵɦ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦ, ɜ ɞɟɫɹɬɢɱɧɵɯ ɞɨɥɹɯ;  

       tax – ɫɬɚɜɤɚ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ, ɜ ɞɟɫɹɬɢɱɧɵɯ ɞɨɥɹɯ.  

ɉɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɚɹ ɮɨɪɦɭɥɚ ɛɵɥɚ ɜɵɜɟɞɟɧɚ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɱɢɫɬɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɨɬ ɬɚɤɢɯ ɩɪɨɦɟɠɭɬɨɱɧɵɯ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɤɚɤ 

ɩɪɢɛɵɥɶ ɞɨ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ, ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ ɢ ɩɪɢɛɵɥɶ ɨɬ ɩɪɨɞɚɠ, 

ɢ ɫɨɜɩɚɞɚɟɬ ɩɨ ɫɜɨɟɣ ɫɭɬɢ ɫ ɮɨɪɦɭɥɨɣ ɪɚɫɱɟɬɚ ɷɮɮɟɤɬɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ. ɉɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɞɚɧɧɨɣ ɮɨɪɦɭɥɵ ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɰɟɥɟɜɨɣ ɮɭɧɤɰɢɢ 

ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬɫɹ ɰɟɥɟɫɨɨɛɪɚɡɧɵɦ ɜ ɫɜɹɡɢ ɫ 

ɧɚɥɢɱɢɟɦ ɜ ɟɟ ɫɨɫɬɚɜɟ ɧɟ ɬɨɥɶɤɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɢ ɪɚɡɦɟɪɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦɵɯ ɞɥɹ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ, ɧɨ ɢ ɪɚɡɦɟɪɚ ɪɚɫɯɨɞɨɜ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɧɚ 

ɜɵɩɥɚɬɭ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɩɨ ɤɪɟɞɢɬɚɦ. [33] 

Ʉɪɨɦɟ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɯ ɜɵɲɟ ɦɟɬɨɞɨɜ ɢ ɤɨɧɰɟɩɰɢɣ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɭɸ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɨɠɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɫɥɟɞɭɸɳɢɯ ɦɟɬɨɞɨɜ 

ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ: 

1. Ɇɟɬɨɞ ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

(WACC); 

2. Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ EBIT; 

3. Ɇɟɬɨɞ ɚɧɚɥɢɡɚ EBIT-EPS; 

4. Ɇɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (APV); 

ɉɨɞɪɨɛɧɟɟ ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɤɚɠɞɵɣ ɦɟɬɨɞ. 

Ɇɟɬɨɞ ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ, ɱɬɨ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɜ ɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ, 

ɤɨɝɞɚ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɣ ɫɭɛɴɟɤɬ ɢɦɟɟɬ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɬɶ ɩɪɨɰɟɧɬɵ ɩɨ 

ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɦ ɤɪɟɞɢɬɚɦ ɢ ɡɚɣɦɚɦ, ɧɚɪɹɞɭ ɫ ɜɵɩɥɚɬɚɦɢ ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɟɣ. 
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ɋɭɬɶ ɦɟɬɨɞɚ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɵɦ ɫɱɢɬɚɟɬɫɹ ɬɚɤɨɣ 

ɭɪɨɜɟɧɶ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɨɣ. [36] 

Ɏɨɪɦɭɥɚ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɜɵɝɥɹɞɢɬ ɬɚɤ: 

 

WACC =         (1 – T) +       ,                                                          (8) 

 

ɝɞɟ WACC – ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɚɩɢɬɚɥɚ;      – ɞɨɥɹ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ;      – ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ; 

Ɍ – ɫɬɚɜɤɚ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ;    – ɞɨɥɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ;    – ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ (ɬɪɟɛɭɟɦɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ). 

Ɉɛɳɢɣ ɚɥɝɨɪɢɬɦ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɞɚɧɧɵɦ ɦɟɬɨɞɨɦ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ ɫɰɟɧɚɪɧɨɝɨ 

ɩɨɞɯɨɞɚ, ɬ.ɟ. ɚɧɚɥɢɡɢɪɭɟɬɫɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ WACC ɩɪɢ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɡɧɚɱɟɧɢɹɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ. [15] 

Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ (EBIT). Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɟɬɨɞ 

ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɞɨɩɭɫɬɢɦɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɥɝɚ, ɢɫɯɨɞɹ ɢɡ ɡɚɞɚɧɧɨɣ 

ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ. ɉɨɞ ɞɟɮɨɥɬɨɦ ɩɨɧɢɦɚɟɬɫɹ ɬɚɤɚɹ ɫɢɬɭɚɰɢɹ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ  

ɞɨɥɠɧɢɤ ɧɟ ɜ ɫɨɫɬɨɹɧɢɢ ɢɫɩɨɥɧɢɬɶ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɩɟɪɟɞ ɤɪɟɞɢɬɨɪɚɦɢ ɩɨ 

ɞɨɝɨɜɨɪɚɦ ɡɚɣɦɚ. [10] 

ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ ɦɨɠɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ, ɤɚɤ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɬɨɝɨ, ɱɬɨ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ (EBIT) ɛɭɞɟɬ ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɞɥɹ ɩɨɤɪɵɬɢɹ 

ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɢ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɬɟɤɭɳɟɣ ɱɚɫɬɢ ɞɨɥɝɚ, ɬɨɝɞɚ ɛɭɞɟɬ 

ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɨ ɫɥɟɞɭɸɳɟɟ ɧɟɪɚɜɟɧɫɬɜɨ: 
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EBITt < DPt,                                                                                         (9) 

 

ɝɞɟ EBITt – ɩɪɢɛɵɥɶ ɩɨ ɜɵɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɢ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ ɜ ɩɟɪɢɨɞ t; 

      DPt (Debt Payment) – ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɢ ɬɟɤɭɳɚɹ ɱɚɫɬɶ ɞɨɥɝɚ, 

ɩɨɞɥɟɠɚɳɢɟ ɭɩɥɚɬɟ ɜ ɩɟɪɢɨɞ t. 

ɋɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɱɟɦ ɜɵɲɟ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɶ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɬɟɦ 

ɜɵɲɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ. Ⱦɨɩɭɳɟɧɢɟɦ ɦɟɬɨɞɚ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ EBIT 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɩɪɟɞɩɨɥɨɠɟɧɢɟ ɨ ɧɨɪɦɚɥɶɧɨɦ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ ɢ ɨɛ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɢ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɦɟɠɞɭ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɱɚɝɨɦ ɢ 

ɜɟɥɢɱɢɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ. ɍɱɢɬɵɜɚɹ ɜɵɲɟɢɡɥɨɠɟɧɧɨɟ, ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ (p) 

ɦɨɠɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ, ɤɚɤ: 

                                

p = p(EBIT <  DP) =                   ,                                               (10) 

 

ɝɞɟ p – ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ; 

      EBIT – ɩɪɢɛɵɥɶ ɞɨ ɜɵɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɢ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ; 

      DP – ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɢ ɬɟɤɭɳɚɹ ɱɚɫɬɶ ɞɨɥɝɚ. 

Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɨ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɬɫɹ ɩɨ ɫɬɚɬɢɫɬɢɤɟ, ɢɦɟɸɳɟɣ 

ɨɛɪɚɬɧɨɟ ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɋɬɶɸɞɟɧɬɚ ɫ (n – 1) ɫɬɟɩɟɧɹɦɢ ɫɜɨɛɨɞɵ: 

                   /    ,                                                                                              (11) 

 

                                                                                               

ɝɞɟ              – ɫɪɟɞɧɹɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɩɪɢɛɵɥɢ ɞɨ ɜɵɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɢ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ;     – ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɨɟ ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ EBIT;      – t – ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɋɬɶɸɞɟɧɬɚ ɫ (n-1) ɫɬɟɩɟɧɹɦɢ ɫɜɨɛɨɞɵ. 

n – ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɩɟɪɢɨɞɨɜ, ɡɚ ɤɨɬɨɪɵɟ ɢɡɜɟɫɬɧɵ ɡɧɚɱɟɧɢɹ EBIT. 
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Ɇɨɞɟɥɶ ɚɧɚɥɢɡɚ EBIT-EPS. Ⱦɚɧɧɚɹ ɦɨɞɟɥɶ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ ɨɰɟɧɤɭ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɢɫɩɨɥɶɡɭɹ ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɰɟɥɟɜɨɣ ɮɭɧɤɰɢɢ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɫɨɱɟɬɚɧɢɟ ɪɢɫɤɚ ɢ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ. 

Ɉɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ ɦɨɞɟɥɢ EBIT-EPS 

ɛɭɞɟɬ ɫɱɢɬɚɬɶɫɹ ɬɚɤɨɟ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɦɟɠɞɭ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ ɡɚɟɦɧɵɦɢ 

ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɞɨɫɬɢɝɚɟɬɫɹ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɱɢɫɬɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ (EPS) ɩɪɢ ɦɢɧɢɦɚɥɶɧɨɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦ ɪɢɫɤɟ. [32] 

ɂɞɟɹ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɫɨɫɬɨɢɬ ɜ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɬɚɤɨɣ ɜɟɥɢɱɢɧɵ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ (EBIT), ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɪɢɛɵɥɶ ɧɚ ɚɤɰɢɸ (EPS) ɩɪɢ 

ɞɜɭɯ ɪɚɡɧɵɯ ɜɚɪɢɚɧɬɚɯ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ (ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ) ɛɭɞɟɬ ɨɞɢɧɚɤɨɜɚ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ 

ɜɵɫɱɢɬɵɜɚɟɬɫɹ ɩɨ ɫɥɟɞɭɸɳɟɣ ɮɨɪɦɭɥɟ: 

 

EPS = 
                     ,                                                                 (12) 

          

ɝɞɟ EPS – ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɨɞɧɭ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɭɸ ɚɤɰɢɸ; 

      T – ɫɬɚɜɤɚ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ; 

      EBIT – ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ (ɩɪɢɛɵɥɶ ɞɨ ɭɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɢ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ); 

      I – ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ; 

           . – ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ ɩɨ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɦ ɚɤɰɢɹɦ; 

      n – ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ ɜ ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ. 

ɍɪɨɜɟɧɶ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ 

ɚɤɰɢɸ ɫɨɜɩɚɞɚɟɬ ɩɨ ɞɜɭɦ ɜɚɪɢɚɧɬɚɦ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɢɧɹɬɨ ɧɚɡɵɜɚɬɶ 

«ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɬɨɱɤɨɣ» ɢɥɢ «ɬɨɱɤɨɣ ɛɟɡɪɚɡɥɢɱɢɹ». ɉɪɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ, ɩɪɟɜɵɲɚɸɳɟɣ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɭɸ ɬɨɱɤɭ», ɛɨɥɟɟ ɜɵɫɨɤɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ EPS 

ɛɭɞɟɬ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɬɶɫɹ ɡɚ ɫɱɟɬ ɛɨɥɶɲɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ, ɱɬɨ 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɢ ɛɨɥɶɲɨɦɭ ɭɪɨɜɧɸ ɪɢɫɤɚ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ 

ɧɢɠɟ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɬɨɱɤɢ» ɛɨɥɟɟ ɜɵɫɨɤɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ EPS ɛɭɞɭɬ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɬɶ 
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ɛɨɥɟɟ ɧɢɡɤɢɟ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ, ɱɬɨ ɝɨɜɨɪɢɬ ɨɛ ɭɩɭɳɟɧɧɨɣ 

ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɢ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɱɚɝ ɞɥɹ ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ 

ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. [24] 

Ɉɩɪɟɞɟɥɢɬɶ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɭɸ ɬɨɱɤɭ» ɜ ɦɨɞɟɥɢ EBIT-EPS ɦɨɠɧɨ ɞɜɭɦɹ 

ɫɩɨɫɨɛɚɦɢ: ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɟɫɤɢ ɢ ɝɪɚɮɢɱɟɫɤɢ. 

Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɦɚɬɟɦɚɬɢɱɟɫɤɢɣ ɜɚɪɢɚɧɬ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ 

ɬɨɱɤɨɣ». 

Ʉɚɤ ɛɵɥɨ ɨɬɦɟɱɟɧɨ ɪɚɧɟɟ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɬɨɱɤɚ» ɷɬɨ ɬɚɤɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 

EBIT, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɦ ɫɭɦɦɵ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ ɩɨ ɜɫɟɦ ɜɚɪɢɚɧɬɚɦ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɨɞɢɧɚɤɨɜɵ. ɋɨɫɬɚɜɢɦ ɪɚɜɟɧɫɬɜɨ: 

      =     ,      = 
                       , 

     = 
                       ,                                                 (13)                         = 

                       , 

 

ɝɞɟ         – ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɨɞɧɭ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɭɸ ɚɤɰɢɸ; 

      T – ɫɬɚɜɤɚ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ; 

      EBIT – ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ (ɩɪɢɛɵɥɶ ɞɨ ɭɩɥɚɬɵ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɢ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ); 

              – ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɜɚɪɢɚɧɬɚ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ;              – ɞɢɜɢɞɟɧɞɵ ɩɨ ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɦ ɚɤɰɢɹɦ;               – ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ ɜ ɨɛɪɚɳɟɧɢɢ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ 

ɜɚɪɢɚɧɬɚ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ. 

ɉɟɪɟɣɞɟɦ ɤ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɸ ɝɪɚɮɢɱɟɫɤɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ «ɬɨɱɤɚ 

ɛɟɡɪɚɡɥɢɱɢɹ». ɉɨ ɨɫɢ ɨɪɞɢɧɚɬ ɨɬɤɥɚɞɵɜɚɟɦ ɬɨɱɤɢ EBIT , ɩɨ ɨɫɢ ɨɪɞɢɧɚɬ EPS. 
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Ɋɚɡɥɢɱɧɵɟ ɫɨɱɟɬɚɧɢɹ ɬɨɱɟɤ, ɨɛɪɚɡɭɸɳɢɯ ɥɢɧɢɢ EBIT ɢ EPS ɞɥɹ ɞɜɭɯ ɪɚɡɧɵɯ 

ɜɚɪɢɚɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 2.  

Ɋɢɫɭɧɨɤ 2. Ɉɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ «ɬɨɱɤɢ ɛɟɡɪɚɡɥɢɱɢɹ» ɜ ɦɨɞɟɥɢ EBIT-EPS 

Ɍɨɱɤɚ ɩɟɪɟɫɟɱɟɧɢɹ ɞɜɭɯ ɝɪɚɮɢɤɨɜ ɢ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɟɟ ɟɣ ɡɧɚɱɟɧɢɟ EBIT 

ɛɭɞɟɬ ɢ ɹɜɥɹɬɶɫɹ «ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɬɨɱɤɨɣ». Ɂɨɧɚ, ɪɚɫɩɨɥɨɠɟɧɧɚɹ ɜɵɲɟ 

«ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɣ ɬɨɱɤɢ», ɛɭɞɟɬ ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɨɛɥɚɫɬɶɸ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɞɨɥɝɨɜɨɝɨ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɢ, ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ, ɚ ɡɨɧɚ, 

ɪɚɫɩɨɥɨɠɟɧɧɚɹ ɧɢɠɟ – ɨɛɥɚɫɬɶɸ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. [18] 

Ɇɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɋ. Ɇɚɣɟɪɫɚ (APV) 

 ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɬɚɤɭɸ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɭɞɟɬ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɣ, 

ɭɱɢɬɵɜɚɹ ɜɵɝɨɞɵ ɨɬ ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ ɢ ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɧɟɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ. [13] 

ȼ ɢɫɯɨɞɧɨɦ ɦɟɬɨɞɟ, ɜɜɨɞɢɦɨɟ ɋ. Ɇɚɣɟɪɫɨɦ ɩɨɧɹɬɢɟ 

ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (APV) ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ 

ɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɤɭ ɬɟɤɭɳɟɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɪɨɟɤɬɚ (ɢɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ) 
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ɧɚ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɬɟɤɭɳɟɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɯ (ɩɨɛɨɱɧɵɯ) ɷɮɮɟɤɬɨɜ (side 

effects). 

                                                              (14) 

 

ɝɞɟ APV – ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɚɹ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ; 

             NPV – ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɪɨɟɤɬɚ ɢɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ; 

             PVside effects – ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɩɨɛɨɱɧɵɯ 

ɷɮɮɟɤɬɨɜ. 

ȼ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɩɨɛɨɱɧɵɯ ɷɮɮɟɤɬɨɜ ɞɨɥɝɨɜɨɝɨ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɦɨɠɧɨ 

ɧɚɡɜɚɬɶ ɷɤɨɧɨɦɢɸ ɧɚ ɧɚɥɨɝɟ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ (ɷɮɮɟɤɬ ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ) ɢ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɢɡɞɟɪɠɟɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɧɟɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ. Ⱦɪɭɝɢɦɢ ɫɥɨɜɚɦɢ, ɪɨɫɬ 

ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɩɪɢ ɩɪɨɱɢɯ ɪɚɜɧɵɯ ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɩɪɢɜɨɞɢɬ, ɫ ɨɞɧɨɣ ɫɬɨɪɨɧɵ, 

ɤ ɪɨɫɬɭ ɧɚɥɨɝɨɜɵɯ ɳɢɬɨɜ ɢ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɚ ɫ ɞɪɭɝɨɣ 

ɫɬɨɪɨɧɵ, ɤ ɪɨɫɬɭ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɱɬɨ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ 

ɨɠɢɞɚɟɦɵɟ ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɢ ɜɟɞɟɬ ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ.  

ȼ ɬɚɤɨɦ ɫɥɭɱɚɟ ɮɨɪɦɭɥɚ ɛɭɞɟɬ ɜɵɝɥɹɞɟɬɶ ɬɚɤ: 

 

APV = NPV +                  –                       ,                           (15) 

 

Ƚɞɟ APV – ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɚɹ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ; 

             NPV – ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɝɨ ɩɪɨɟɤɬɚ ɢɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ; 

                              – ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɷɤɨɧɨɦɢɢ ɧɚ ɧɚɥɨɝɟ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ 

(ɜɵɝɨɞɵ ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ); 

                          – ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢɡɞɟɪɠɟɤ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 

ɉɪɢ ɷɬɨɦ  

 

                   = T  d,                                                                          (16) 

 

ɝɞɟ T – ɫɬɚɜɤɚ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ; 
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      d – ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɩɨ ɡɚɟɦɧɨɦɭ ɤɚɩɢɬɚɥɭ. 

                        = p  BC;                                                                  (17) 

 

ɝɞɟ p – ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ; 

      BC – ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ (ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɡɚɬɪɭɞɧɟɧɢɣ).  

ɉɨɫɤɨɥɶɤɭ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ ɨɰɟɧɢɬɶ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɫɥɨɠɧɨ Ⱥ. 

Ⱦɚɦɨɞɚɪɚɧ ɩɪɟɞɥɚɝɚɟɬ ɪɚɫɱɟɬ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɡɧɚɱɟɧɢɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ ɢ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢɯ ɨɰɟɧɨɤ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ ɞɥɹ 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɟɝɨ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɚ. [38] 

ȼɫɟ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɟ ɜɵɲɟ ɦɟɬɨɞɵ ɨɛɴɟɞɢɧɹɟɬ ɨɛɳɚɹ ɰɟɥɶ – ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ 

ɬɚɤɭɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ ɛɭɞɟɬ ɩɪɢɧɢɦɚɬɶ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ. Ȼɚɥɚɧɫ ɦɟɠɞɭ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ ɡɚɟɦɧɵɦɢ ɪɟɫɭɪɫɚɦɢ – ɡɚɥɨɝ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ 

ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɤɨɬɨɪɨɟ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɢɡɜɥɟɱɶ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɭɸ 

ɜɵɝɨɞɭ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɢ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɣ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɪɨɫɬ ɜ 

ɛɭɞɭɳɟɦ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɦɢɧɢɦɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɪɢɫɤɢ. Ⱦɥɹ ɬɨɝɨ, ɱɬɨɛɵ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ, ɤɚɤɨɣ 

ɢɡ ɦɟɬɨɞɨɜ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɵɦ ɞɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɭɤɚɡɚɧɧɨɣ ɜɵɲɟ 

ɰɟɥɢ, ɧɭɠɧɨ ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ ɦɟɬɨɞɵ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ 

ɜɵɹɜɢɬɶ ɞɨɫɬɨɢɧɫɬɜɚ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɢ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɧɢɯ. 

2.2 Ʉɪɢɬɢɱɟɫɤɚɹ ɨɰɟɧɤɚ ɦɟɬɨɞɢɱɟɫɤɢɯ ɩɨɞɯɨɞɨɜ ɤ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɸ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

Ɉɞɧɨɣ ɢɡ ɝɥɚɜɧɵɯ ɡɚɞɚɱ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɩɨɥɢɬɢɤɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɜɵɛɨɪ ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɢ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ 

ɫɨɯɪɚɧɟɧɢɹ ɢ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɩɪɚɜɢɥɶɧɨ 

ɜɵɛɪɚɧɧɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɟё ɢɡɞɟɪɠɟɤ ɢ, ɤɚɤ 

ɩɪɚɜɢɥɨ, ɜ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɟ ɫɥɭɱɚɟɜ, ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɮɢɪɦɵ. 
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Ɇɟɬɨɞ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɤɪɢɬɟɪɢɸ ɷɮɮɟɤɬɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬ, ɱɬɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ 

ɪɚɡɭɦɧɨ ɞɨ ɬɟɯ ɩɨɪ, ɩɨɤɚ ɢɯ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɧɟ ɛɭɞɟɬ ɩɪɟɜɵɲɚɬɶ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɶ 

ɚɤɬɢɜɨɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɹ, ɩɨ ɫɭɬɢ, ɦɨɠɟɬ ɩɟɪɟɣɬɢ ɧɚ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɩɨɥɧɨɫɬɶɸ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɟɬɨɞ ɧɟ 

ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ ɬɨɝɨ, ɱɬɨ ɩɪɢ ɱɪɟɡɦɟɪɧɨɦ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɩɨɜɵɲɚɟɬɫɹ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɟё ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. ɋɥɟɞɫɬɜɢɟɦ ɱɟɝɨ 

ɹɜɥɹɟɬɫɹ  ɩɨɜɵɲɟɧɢɟ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɪɢɫɤɨɜ ɢ ɜ ɩɨɫɥɟɞɭɸɳɟɦ ɩɨɜɵɲɟɧɢɟ 

ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɯ ɫɬɚɜɨɤ ɩɨ ɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɢɸ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɢ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ ɞɚɧɧɨɝɨ 

ɦɟɬɨɞɚ ɧɟ ɭɱɢɬɵɜɚɟɬɫɹ ɜɧɭɬɪɟɧɧɹɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ, ɩɨɷɬɨɦɭ ɞɚɧɧɵɣ ɦɟɬɨɞ ɧɟ ɩɨɞɯɨɞɢɬ ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɨɫɧɨɜɧɨɝɨ ɩɪɢ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɧɨ ɟɝɨ ɦɨɠɧɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ ɜ 

ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɢ ɫ ɞɪɭɝɢɦɢ ɦɟɬɨɞɚɦɢ. 

Ɇɟɬɨɞ ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬ, ɱɬɨ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɜ ɬɨɦ ɫɥɭɱɚɟ, 

ɤɨɝɞɚ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɣ ɫɭɛɴɟɤɬ ɢɦɟɟɬ ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɜɵɩɥɚɱɢɜɚɬɶ ɩɪɨɰɟɧɬɵ ɩɨ 

ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɦ ɤɪɟɞɢɬɚɦ ɢ ɡɚɣɦɚɦ, ɧɚɪɹɞɭ ɫ ɜɵɩɥɚɬɚɦɢ ɞɢɜɢɞɟɧɞɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɟɣ. 

ȼ ɞɚɧɧɨɦ ɦɟɬɨɞɟ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɚ 

ɩɨ ɞɜɭɦ ɜɚɪɢɚɧɬɚɦ: 

 1. ɋɬɚɜɤɚ ɩɪɨɰɟɧɬɚ ɩɨ ɤɪɟɞɢɬɚɦ ɢ ɡɚɣɦɚɦ ɢɦɟɟɬ ɩɨɫɬɨɹɧɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɢ 

ɧɟ ɡɚɜɢɫɢɬ ɨɬ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

 2. ɋɬɚɜɤɚ ɩɪɨɰɟɧɬɚ ɩɨ ɤɪɟɞɢɬɚɦ ɢ ɡɚɣɦɚɦ ɧɟ ɢɦɟɟɬ ɩɨɫɬɨɹɧɧɨɟ 

ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɢ  ɡɚɜɢɫɢɬ ɨɬ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

ɉɟɪɜɵɣ ɜɚɪɢɚɧɬ ɜ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɟ ɫɥɭɱɚɟɜ ɧɟ ɩɪɢɦɟɧɢɦ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ, ɬ.ɤ. 

ɫ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟɦ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ ɪɢɫɤ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɱɬɨ ɜ 

ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɜɟɞɟɬ ɤ ɩɨɬɟɪɟ ɭɪɨɜɧɹ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɞɨɜɟɪɢɹ, ɚ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɢ 

ɤ ɩɨɜɵɲɟɧɢɸ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ ɤ ɭɩɥɚɬɟ ɡɚ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɹ ɤɪɟɞɢɬɚ. 
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ȼɬɨɪɨɣ ɜɚɪɢɚɧɬ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ ɛɨɥɟɟ ɨɫɭɳɟɫɬɜɢɦ, ɧɨ ɢ ɭ ɧɟɝɨ ɟɫɬɶ ɫɜɨɢ 

ɦɢɧɭɫɵ. Ɂɞɟɫɶ ɜɨɡɧɢɤɚɟɬ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɬɨɝɨ, ɱɬɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɧɟ ɫɦɨɠɟɬ 

ɩɨɡɜɨɥɢɬɶ ɫɟɛɟ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɵɣ ɨɛɴɟɦ ɡɚɢɦɫɬɜɨɜɚɧɢɣ, ɜ ɜɢɞɭ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɹ, 

ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɹɸɳɟɝɨ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹɦ ɤɪɟɞɢɬɨɪɚ ɨɛɴɟɦɚ ɡɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ, ɚ 

ɬɚɤɠɟ ɡɚɜɵɲɟɧɢɟ ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɩɨ ɤɪɟɞɢɬɚɦ ɩɨ ɩɪɢɱɢɧɟ ɧɚɥɢɱɢɹ ɭɠɟ 

ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɟɝɨ ɢɡɛɵɬɨɱɧɨɝɨ ɨɛɴɟɦɚ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. 

ɋɨɝɥɚɫɧɨ ɞɚɧɧɨɣ ɦɨɞɟɥɢ ɧɟ ɛɟɪɭɬɫɹ ɜ ɪɚɫɱɟɬ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɝɭɬ 

ɜɨɡɧɢɤɧɭɬɶ ɜ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɯ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 

ɩɪɢɛɵɥɶ ɧɟ ɦɟɧɹɟɬɫɹ, ɜ ɬɨ ɜɪɟɦɹ ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɱɚɝ ɢ ɤɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɟɣɬɢɧɝ 

ɦɨɝɭɬ ɢɦɟɬɶ ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ.   

ɉɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɣ ɫɬɨɪɨɧɨɣ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɨ, ɱɬɨ ɨɧ 

ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. 

Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɜɤɥɸɱɚɟɬ ɜ ɫɟɛɹ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɞɨɩɭɫɬɢɦɨɝɨ ɭɪɨɜɧɹ ɞɨɥɝɚ, ɢɫɯɨɞɹ ɢɡ ɡɚɞɚɧɧɨɣ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ 

ɞɟɮɨɥɬɚ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɟɬɨɞ ɢɦɟɟɬ ɬɚɤɨɟ ɞɨɩɭɳɟɧɢɟ ɤɚɤ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ 

ɦɟɠɞɭ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɪɵɱɚɝɨɦ ɢ ɜɟɥɢɱɢɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɱɬɨ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ ɧɟ 

ɜɫɟɝɞɚ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɞɟɣɫɬɜɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɢ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɢ ɞɚɧɧɨɝɨ 

ɦɟɬɨɞɚ  ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɫɹ ɪɚɫɱɟɬ ɩɨ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɦ ɩɪɢɛɵɥɢ ɩɪɟɞɵɞɭɳɢɯ ɩɟɪɢɨɞɨɜ 

ɢ ɧɟ ɭɱɢɬɵɜɚɸɬɫɹ ɜɨɡɦɨɠɧɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɜɧɟɲɧɟɣ ɫɪɟɞɵ ɢ ɞɚɥɶɧɟɣɲɢɟ 

ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɵ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. Ⱦɥɹ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɢɦɟɸɳɢɯ ɜɵɫɨɤɭɸ 

ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɶ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɞɚɧɧɚɹ ɦɨɞɟɥɶ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ 

ɧɟɷɮɮɟɤɬɢɜɧɚ. 

ɂɡ ɞɨɫɬɨɢɧɫɬɜ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɦɨɠɧɨ ɨɬɦɟɬɢɬɶ ɬɨ, ɱɬɨ ɨɧ ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ 

ɪɢɫɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɞɚɟɬ ɩɪɟɞɜɚɪɢɬɟɥɶɧɭɸ ɨɰɟɧɤɭ ɞɥɹ ɧɚɯɨɠɞɟɧɢɹ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɨɬɥɢɱɚɟɬɫɹ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɩɪɨɫɬɨɬɨɣ ɢ ɦɨɠɟɬ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɷɤɫɩɪɟɫɫ-ɦɟɬɨɞɚ. 
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ȿɳɟ ɨɞɢɧ ɦɟɬɨɞ, ɨɫɧɨɜɚɧɧɵɣ ɧɚ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ – ɦɟɬɨɞ 

ɚɧɚɥɢɡɚ EBIT-EPS. Ʉɚɤ ɭɠɟ ɝɨɜɨɪɢɥɨɫɶ ɜɵɲɟ, ɤɨɧɰɟɩɰɢɹ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ 

ɚɧɚɥɢɡɚ ɫɜɨɞɢɬɫɹ ɤ ɬɨɦɭ, ɱɬɨ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, 

ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɪɢɛɵɥɶ ɧɚ ɚɤɰɢɸ ɩɪɢ ɜɚɪɢɚɧɬɚɯ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɤɚɤ ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ, ɬɚɤ ɢ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɛɭɞɟɬ ɨɞɢɧɚɤɨɜɚ. 

Ʉ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɚɦ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɦɨɠɧɨ ɨɬɧɟɫɬɢ ɬɨ, ɱɬɨ ɩɪɢ 

ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ ɪɚɡɧɨɝɨ ɪɨɞɚ ɜɚɪɢɚɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ, ɧɟɞɨɩɭɫɬɢɦɨ ɢɯ 

ɫɨɱɟɬɚɧɢɟ ɩɪɢ ɩɪɢɧɹɬɢɢ ɭɩɪɚɜɥɟɧɱɟɫɤɢɯ ɪɟɲɟɧɢɣ. Ɍɚɤɠɟ ɜ ɞɚɧɧɨɣ ɦɨɞɟɥɢ 

ɞɟɥɚɟɬɫɹ ɭɩɨɪ ɧɚ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɸ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ, ɚ ɧɟ ɧɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɱɬɨ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɦɢɧɭɫɨɦ ɦɟɬɨɞɚ EBIT-EPS, ɬɚɤ ɤɚɤ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɹ 

ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ ɞɚɥɟɤɨ ɧɟ ɜɫɟɝɞɚ ɜɟɞɟɬ ɤ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɛɥɚɝɨɫɨɫɬɨɹɧɢɹ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɢɤɨɜ. ɋɥɟɞɭɸɳɢɦ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɨɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɨ, ɱɬɨ ɞɚɧɧɚɹ ɦɨɞɟɥɶ ɧɟ 

ɭɱɢɬɵɜɚɟɬ ɜɨɡɧɢɤɧɨɜɟɧɢɟ ɪɢɫɤɨɜ, ɜ ɬɨ ɜɪɟɦɹ ɤɚɤ ɧɚ ɩɪɚɤɬɢɤɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ 

ɪɢɫɤɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟɦ ɪɨɫɬɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ, ɱɬɨ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ 

ɜɨɡɪɚɫɬɚɧɢɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

Ⱦɨɫɬɨɢɧɫɬɜɨɦ ɦɨɞɟɥɢ EBIT-EPS ɦɨɠɧɨ ɨɬɧɟɫɬɢ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɬɚɤɨɝɨ 

ɜɵɛɨɪɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɩɥɚɧɚ, ɤɨɬɨɪɵɣ ɛɵ 

ɩɨɡɜɨɥɹɥ ɞɨɫɬɢɝɧɭɬɶ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɩɪɢɛɵɥɢ ɧɚ ɚɤɰɢɸ. 

ɋɥɟɞɭɸɳɢɣ ɦɟɬɨɞ – ɦɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. 

ȼ ɨɫɧɨɜɟ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɥɟɠɢɬ ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɟ, ɱɬɨ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɞɨɥɝɨɜɨɝɨ 

ɛɪɟɦɟɧɢ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɪɚɫɯɨɞɨɜ ɩɨ ɨɛɫɥɭɠɢɜɚɧɢɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɭɩɥɚɬɵ ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ. 

ȼ ɞɚɧɧɨɦ ɦɟɬɨɞɟ ɞɥɹ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɢɡɞɟɪɠɟɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɡɚɬɪɭɞɧɟɧɢɣ 

ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɞɜɚ ɜɚɪɢɚɧɬɚ: 

1. Ɋɚɫɱɟɬ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɹ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ, ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɟɣ 

ɤɪɟɞɢɬɧɨɦɭ ɪɟɣɬɢɧɝɭ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɨɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɥɟɜɟɪɢɞɠɚ. 
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2. Ɋɚɫɱɟɬ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɢɡɞɟɪɠɟɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɧɟɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɤɚɤ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɢɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ ɢ ɞɜɭɯ 

ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɵɯ ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɣ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ (EBIT). 

Ɂɞɟɫɶ ɢ ɜɨɡɧɢɤɚɟɬ ɫɥɨɠɧɨɫɬɶ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɨɰɟɧɤɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ 

ɡɚɬɪɭɞɧɟɧɢɣ. ȼ ɫɥɭɱɚɟ ɪɚɫɱɟɬɚ ɩɨ ɩɟɪɜɨɦɭ ɜɚɪɢɚɧɬɭ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɦɟɬɨɞɚ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɧɚ ɨɫɧɨɜɟ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜ ɧɟ 

ɢɦɟɟɬ ɩɨɞ ɫɨɛɨɣ ɞɨɫɬɨɜɟɪɧɨɝɨ ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɨɝɨ ɨɛɨɫɧɨɜɚɧɢɹ ɧɚ ɛɚɡɟ 

ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɩɨɷɬɨɦɭ ɬɨɠɟ ɧɟ ɦɨɠɟɬ ɫɱɢɬɚɬɶɫɹ ɧɚɞɟɠɧɨɣ. ȼɨ 

ɜɬɨɪɨɦ ɜɚɪɢɚɧɬɟ ɪɚɫɱɟɬɚ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɨɣ ɨɲɢɛɤɢ ɫɪɟɞɧɟɝɨ 

ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ  ɩɪɢ ɭɫɥɨɜɧɨ ɧɟɛɨɥɶɲɨɦ ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɟ 

ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɣ, ɭɱɢɬɵɜɚɹ ɢɯ ɪɟɬɪɨɫɩɟɤɬɢɜɧɵɣ ɯɚɪɚɤɬɟɪ, ɞɚɟɬ ɧɟɨɞɧɨɡɧɚɱɧɵɣ 

ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ. 

Ɉɞɧɢɦ ɢɡ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜ ɞɚɧɧɨɝɨ ɦɟɬɨɞɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɬɨ, ɱɬɨ ɜ ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ 

ɦɚɤɫɢɦɢɡɢɪɭɟɦɨɣ ɜɟɥɢɱɢɧɵ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. Ʉɪɨɦɟ ɬɨɝɨ 

ɦɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɬɶ 

ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɜ ɪɚɡɪɟɡɟ ɤɚɠɞɨɣ ɟё ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɳɟɣ, ɱɬɨ ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ ɛɨɥɟɟ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ  ɭɩɪɚɜɥɹɬɶ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɪɟɝɭɥɢɪɭɹ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɟ 

ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ ɢ ɜɧɨɫɹ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɵɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɢ ɜ ɞɨɥɝɨɜɭɸ 

ɩɨɥɢɬɢɤɭ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

ȿɳɟ ɨɞɧɨ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɨ ɦɨɞɟɥɢ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ 

ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɨɡɜɨɥɹɸɬ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɬɶ ɫɨɱɟɬɚɧɢɹ 

ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ, ɩɨɫɥɟ ɱɟɝɨ ɜɵɛɪɚɬɶ ɧɚɢɛɨɥɟɟ 

ɩɨɞɯɨɞɹɳɢɣ ɜɚɪɢɚɧɬ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɦɟɬɨɞ ɧɟ ɫɬɚɬɢɱɟɧ, ɜ ɨɬɥɢɱɢɟ ɨɬ ɞɪɭɝɢɯ ɢ ɞɚɟɬ 

ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ ɩɪɨɜɟɫɬɢ ɨɰɟɧɤɭ ɜ ɞɢɧɚɦɢɤɟ, ɟɫɥɢ ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬɫɹ ɫɨ ɜɪɟɦɟɧɟɦ 

ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

ɍ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɯ ɜɵɲɟ ɦɟɬɨɞɨɜ ɢɦɟɸɬɫɹ ɤɚɤ ɞɨɫɬɨɢɧɫɬɜɚ, 

ɬɚɤ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɤɢ. ɉɨ ɦɨɟɦɭ ɦɧɟɧɢɸ, ɩɪɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ 
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ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚɢɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɢɦɟɧɧɨ ɬɟɯ 

ɦɟɬɨɞɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɭɱɢɬɵɜɚɸɬ ɜ ɫɟɛɟ ɪɢɫɤ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɨɧ ɬɟɫɧɨ 

ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɚɧ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɢ ɫ 

ɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶɸ. 
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3. Ⱥɧɚɥɢɡ ɜɥɢɹɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ 

ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

3.1. Ɉɛɳɚɹ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» 

 

ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɥɢɞɟɪɨɦ ɝɨɪɧɨ-

ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɨɣ ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɢ Ɋɨɫɫɢɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɦ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɟɦ ɩɚɥɥɚɞɢɹ ɢ ɪɚɮɢɧɢɪɨɜɚɧɧɨɝɨ ɧɢɤɟɥɹ ɢ ɨɞɧɢɦ ɢɡ 

ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɯ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɟɣ ɩɥɚɬɢɧɵ ɢ ɦɟɞɢ. «ɇɨɪɧɢɤɟɥɶ» ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬ 

ɬɚɤɠɟ ɤɨɛɚɥɶɬ, ɪɨɞɢɣ, ɫɟɪɟɛɪɨ, ɡɨɥɨɬɨ, ɢɪɢɞɢɣ, ɪɭɬɟɧɢɣ, ɫɟɥɟɧ, ɬɟɥɥɭɪ ɢ ɫɟɪɭ. 

Ɋɚɧɟɟ ɨɫɧɨɜɧɚɹ ɱɚɫɬɶ ɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɝɨ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɨɝɨ ɧɢɤɟɥɹ» ɛɵɥɚ 

ɢɡɜɟɫɬɧɚ ɤɚɤ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɝɨɪɧɨ-ɦɟɬɚɥɥɭɪɝɢɱɟɫɤɢɣ ɤɨɦɛɢɧɚɬ ɢɦɟɧɢ Ⱥ. ɉ. 

Ɂɚɜɟɧɹɝɢɧɚ» [41] 

Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɦ ɜ ɦɢɪɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɟɦ ɩɚɥɥɚɞɢɹ (44% 

ɦɢɪɨɜɨɝɨ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ) ɢ ɧɢɤɟɥɹ (13%), ɨɞɧɢɦ ɢɡ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɯ ɜ ɦɢɪɟ 

ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɟɦ ɩɥɚɬɢɧɵ (14%) ɢ ɦɟɞɢ (2%). Ɍɚɤɠɟ ɡɚɧɢɦɚɟɬɫɹ ɞɨɛɵɱɟɣ, 

ɩɟɪɟɪɚɛɨɬɤɨɣ ɢ ɫɛɵɬɨɦ ɫɟɪɟɛɪɚ, ɡɨɥɨɬɚ, ɤɨɛɚɥɶɬɚ ɢ ɞɪɭɝɢɯ ɦɟɬɚɥɥɨɜ. ɇɚ 

ɨɬɟɱɟɫɬɜɟɧɧɨɦ ɪɵɧɤɟ ɧɚ ɞɨɥɸ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» ɩɪɢɯɨɞɢɬɫɹ ɨɤɨɥɨ 96% ɜɫɟɝɨ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɦɨɝɨ ɜ ɫɬɪɚɧɟ ɧɢɤɟɥɹ, 55% 

ɦɟɞɢ, ɛɨɥɟɟ 90% ɦɟɬɚɥɥɨɜ ɩɥɚɬɢɧɨɜɨɣ ɝɪɭɩɩɵ, 95% ɤɨɛɚɥɶɬɚ. 

Ɉɫɧɨɜɧɵɦɢ ɜɢɞɚɦɢ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɝɪɭɩɩɵ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɩɨɢɫɤ, ɪɚɡɜɟɞɤɚ, 

ɞɨɛɵɱɚ, ɨɛɨɝɚɳɟɧɢɟ ɢ ɩɟɪɟɪɚɛɨɬɤɚ ɩɨɥɟɡɧɵɯ ɢɫɤɨɩɚɟɦɵɯ, ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɨ, 

ɦɚɪɤɟɬɢɧɝ ɢ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɹ ɰɜɟɬɧɵɯ ɢ ɞɪɚɝɨɰɟɧɧɵɯ ɦɟɬɚɥɥɨɜ. Ƚɟɨɝɪɚɮɢɹ 

ɩɨɫɬɚɜɨɤ ɩɪɨɞɭɤɰɢɢ ɨɯɜɚɬɵɜɚɟɬ ɫɜɵɲɟ ɬɪɟɯ ɞɟɫɹɬɤɨɜ ɫɬɪɚɧ. [42] 

ɉɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɵɟ ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹ ɝɪɭɩɩɵ ɪɚɫɩɨɥɨɠɟɧɵ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ — ɜ 

ɇɨɪɢɥɶɫɤɨɦ ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɦ ɪɚɣɨɧɟ, ɧɚ Ʉɨɥɶɫɤɨɦ ɩɨɥɭɨɫɬɪɨɜɟ ɢ ɜ 

Ɂɚɛɚɣɤɚɥɶɫɤɨɦ ɤɪɚɟ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɜ Ɏɢɧɥɹɧɞɢɢ, Ⱥɜɫɬɪɚɥɢɢ ɢ ɘȺɊ. 
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ɇɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 3 ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɚɤɰɢɨɧɟɪɵ ɉȺɈ ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 3 – ɋɨɫɬɚɜ ɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɜ ɉȺɈ ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

Ɇɢɫɫɢɹ «ɇɨɪɧɢɤɟɥɹ» ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɢ ɱɟɥɨɜɟɱɟɫɬɜɚ 

ɰɜɟɬɧɵɦɢ ɦɟɬɚɥɥɚɦɢ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɞɟɥɚɸɬ ɦɢɪ ɧɚɞɟɠɧɟɟ ɢ ɩɨɦɨɝɚɸɬ ɜɨɩɥɨɳɚɬɶ 

ɧɚɞɟɠɞɵ ɥɸɞɟɣ ɧɚ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɢ ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɣ ɩɪɨɝɪɟɫɫ.  

 Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ ɬɚɤɢɟ ɫɜɨɢ ɰɟɧɧɨɫɬɢ ɤɚɤ: 

 ɇɚɞɟɠɧɨɫɬɶ; 

 Ɉɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɶ; 

 ɗɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ; 

 ɋɨɬɪɭɞɧɢɱɟɫɬɜɨ; 

 ɉɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɢɡɦ 

 Ɋɚɡɜɢɬɢɟ. 

ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɝɨ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 4. 

 

 

OLDERFREY 

HOLDINGS 

LIMITED 

(Вл̌д̛̛̥̬ 
ʿот̛̦̦̌) 

34% 

free float 

33% 

ˀу̭̌л 

28% 

Crispian 

Investments 

Limited 

(А̬̥̍̌о̛̏ч) 
5% 

Со̭тав ̛ ̭т̬укту̬а акц̛оне̬ов ПАО ГʺК 
«ʻо̛̬ль̭к̛̜ н̛кель»  
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Ɋɢɫɭɧɨɤ 4 –  Ɉɪɝɚɧɢɡɚɰɢɨɧɧɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

 

ȼ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɵɦ ɡɚɤɨɧɨɦ «Ɉɛ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ ɨɛɳɟɫɬɜɚɯ» 

ɢ ɍɫɬɚɜɨɦ ɜɵɫɲɢɦ ɨɪɝɚɧɨɦ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ Ʉɨɦɩɚɧɢɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ Ɉɛɳɟɟ ɫɨɛɪɚɧɢɟ 

ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɜ. Ɉɛɳɟɟ ɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɨ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸ Ʉɨɦɩɚɧɢɢ, ɡɚ ɢɫɤɥɸɱɟɧɢɟɦ 

ɪɟɲɟɧɢɹ ɜɨɩɪɨɫɨɜ, ɨɬɧɟɫɟɧɧɵɯ Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɵɦ ɡɚɤɨɧɨɦ «Ɉɛ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɵɯ 

ɨɛɳɟɫɬɜɚɯ» ɢ ɍɫɬɚɜɨɦ ɤ ɤɨɦɩɟɬɟɧɰɢɢ Ɉɛɳɟɝɨ ɫɨɛɪɚɧɢɹ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɜ, 

ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɋɨɜɟɬ ɞɢɪɟɤɬɨɪɨɜ. Ɋɭɤɨɜɨɞɫɬɜɨ ɬɟɤɭɳɟɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸ 

ɋɨɜɟɬ ɞɢɪɟɤɬɨɪɨɜ 

Ʉɨɦɢɬɟɬ ɩɨ  
ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ, ɪɚɡɜɢɬɢɸ, 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɹɦ ɢ 
ɪɟɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɸ 

 

  – ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ 
ɩɪɢɨɪɢɬɟɬɧɵɯ 
ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɣ; 

 – ɪɟɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ ɢ 
ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɢ. 

Ʉɨɦɢɬɟɬ ɩɨ ɚɭɞɢɬɭ 
ɢ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɦɭ 

ɪɚɡɜɢɬɢɸ 

 

 – ɚɧɚɥɢɡ ɨɬɱɟɬɧɨɫɬɢ 
ɨɛɳɟɫɬɜɚ ɢ 
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɚɭɞɢɬɚ. 

 

Ʉɨɦɢɬɟɬ ɩɨ ɤɚɞɪɚɦ 
ɢ ɜɨɡɧɚɝɪɚɠɞɟɧɢɹɦ 

 

 – ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ 
ɤɪɢɬɟɪɢɟɜ ɩɨɞɛɨɪɚ ɢ 
ɜɨɡɧɚɝɪɚɠɞɟɧɢɹ 
ɤɚɧɞɢɞɚɬɨɜ ɜ ɱɥɟɧɵ 
ɋȾ, ɉɪɚɜɥɟɧɢɹ, ɧɚ 
ɞɨɥɠɧɨɫɬɶ 
ɝɟɧɟɪɚɥɶɧɨɝɨ 
ɞɢɪɟɤɬɨɪɚ. 

 

Ʉɨɦɢɬɟɬ ɩɨ 
ɛɸɞɠɟɬɭ 

 

  – ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ 
ɩɪɟɞɜɚɪɢɬɟɥɶɧɨɣ 
ɩɪɨɪɚɛɨɬɤɢ ɜɨɩɪɨɫɨɜ 
ɢ ɜɵɪɚɛɨɬɤɢ 
ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɣ ɩɨ 
ɩɨɥɢɬɢɤɟ ɜ ɨɛɥɚɫɬɢ 
ɮɢɧɚɧɫɨɜ, 
ɛɸɞɠɟɬɢɪɨɜɚɧɢɸ ɢ 
ɛɢɡɧɟɫ-
ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɸ, 
ɤɨɧɬɪɨɥɸ ɡɚ 
ɢɫɩɨɥɧɟɧɢɟɦ 
ɛɸɞɠɟɬɨɜ ɢ ɛɢɡɧɟɫ-
ɩɥɚɧɨɜ 

ɉɪɟɡɢɞɟɧɬ 

(ɩɪɟɞɫɟɞɚɬɟɥɶ ɉɪɚɜɥɟɧɢɹ) 

ɉɪɚɜɥɟɧɢɟ 

 

Ʉɨɥɥɟɝɢɚɥɶɧɵɣ ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ 
ɨɪɝɚɧ 

ȿɞɢɧɨɥɢɱɧɵɣ ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ 
ɨɪɝɚɧ 

Ɉɛɳɟɟ ɫɨɛɪɚɧɢɟ 
ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɜ 
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ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɸɬ ɉɪɟɡɢɞɟɧɬ Ʉɨɦɩɚɧɢɢ (ɟɞɢɧɨɥɢɱɧɵɣ ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ ɨɪɝɚɧ) ɢ 

ɉɪɚɜɥɟɧɢɟ Ʉɨɦɩɚɧɢɢ (ɤɨɥɥɟɝɢɚɥɶɧɵɣ ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ ɨɪɝɚɧ).  

ȼ ɫɨɫɬɚɜ ɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜɯɨɞɹɬ 12 ɱɟɥɨɜɟɤ, ɫɨɫɬɚɜ ɋɨɜɟɬɚ 

ɞɢɪɟɤɬɨɪɨɜ – 13 ɱɟɥɨɜɟɤ, 54 % ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɵɦɢ ɞɢɪɟɤɬɨɪɚɦɢ. 

Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɫɱɢɬɚɟɬ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɵɦ ɭɫɥɨɜɢɟɦ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɝɨ ɢ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɛɢɡɧɟɫɚ ɧɟɭɤɥɨɧɧɨɟ ɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ ɩɪɢɧɰɢɩɚɦ 

ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɣ ɢ ɷɤɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɣ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ. ȼ ɫɜɨɟɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

«ɇɨɪɧɢɤɟɥɶ» ɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɭɟɬɫɹ ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɣ ɦɢɫɫɢɟɣ ɢ ɩɪɢɞɟɪɠɢɜɚɟɬɫɹ 

ɩɪɢɧɰɢɩɨɜ ɤɨɪɩɨɪɚɬɢɜɧɨɣ ɫɨɰɢɚɥɶɧɨɣ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ ɜ ɜɵɫɬɪɚɢɜɚɧɢɢ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɵɯ ɜɡɚɢɦɨɨɬɧɨɲɟɧɢɣ ɫ ɨɛɳɟɫɬɜɨɦ ɜ ɰɟɥɨɦ, ɫ ɦɟɫɬɧɵɦɢ 

ɫɨɨɛɳɟɫɬɜɚɦɢ ɜ ɪɟɝɢɨɧɚɯ ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɹ ɢ ɫ ɩɟɪɫɨɧɚɥɨɦ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

 

3.2 Ⱥɧɚɥɢɡ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

ɢ ɟɟ ɜɥɢɹɧɢɟ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

 

Ⱦɥɹ ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɹ ɚɧɚɥɢɡɚ ɬɟɤɭɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɞɥɹ ɧɚɱɚɥɚ ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɞɢɧɚɦɢɤɭ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 2, ɚ ɬɚɤɠɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɨɥɟɣ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɵɯ ɧɚ ɪɢɫɭɧɤɟ 5, ɡɚ 

ɚɧɚɥɢɡɢɪɭɟɦɵɣ ɩɟɪɢɨɞ 2017 – 2019 ɝɨɞɚ. 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 2 – Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» 

 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 

 

2017 ɝ. 

 

2018 ɝ. 

 

2019 ɝ. 

Ⱥɛɫɨɥɸɬɧɨɟ ɢɡɦɟɧɟɧɢɟ, 

ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

Ɍɟɦɩ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ, 

% 

2017 -

2018 

2018 -

2019 

2017 

-

2018 

2018 -

2019 

1 2 3 4 5 6 7 8 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

248 940 415 194 884 220 348 675 191 -54 056 195 153 790 971 78,29 178,91 
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Ɉɤɨɧɱɚɧɢɟ ɬɚɛɥɢɰɵ 2 

Ⱦɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ 

ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ, 

ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

508 843 676 631 329 984 568 911 440 122 486 308 -62 418 544 124,07 90,11 

Ʉɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟ 

ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ, 

ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

133 976 813 184 318 666 365 115 688 50 341 853 180 797 022 137,58 198,09 

Ɂɚɟɦɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

642 820 489 815 648 650 934 027 128 172 828 161 118 378 478 126,89 114,51 

ȼɚɥɸɬɚ 

ɛɚɥɚɧɫɚ, 

ɬɵɫ.ɪɭɛ. 

891 760 904 1 010 530 
870 

1 282 702 
319 

118 769 966 272 171 449 113,32 126,93 

 

 

Ɋɢɫɭɧɨɤ 5 –  Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» 

ɂɫɯɨɞɹ ɢɡ ɜɵɲɟɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɬɚɛɥɢɰɵ 2, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɜ 

2018 ɝɨɞɭ ɜ ɫɪɚɜɧɟɧɢɢ ɫ ɩɪɟɞɵɞɭɳɢɦ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ ɝɨɞɨɦ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɪɚɡɦɟɪɚ 

ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ 172 828 161 ɬɵɫ. ɪɭɛɥɟɣ ɩɪɨɢɡɨɲɥɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɪɨɫɬɚ ɤɚɤ 

ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɯ, ɬɚɤ ɢ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɯ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. ȼ 2019 ɝɨɞɭ ɨɛɴɟɦ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜɵɪɨɫ ɟɳɟ ɧɚ 118 378 478 ɬɵɫ. ɪɭɛɥɟɣ, ɡɚ ɫɱɟɬ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɹ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɯ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. Ɍɚɤɠɟ ɜ 2018 

ɝɨɞɭ ɩɪɨɫɥɟɠɢɜɚɟɬɫɹ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɨɛɴɟɦɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɪɚɡɦɟɪɟ 54 

0,00% 

10,00% 

20,00% 

30,00% 

40,00% 

50,00% 

60,00% 

70,00% 

80,00% 

90,00% 

100,00% 

ϮϬϭϳ ̐од ϮϬϭϴ ̐од ϮϬϭϵ ̐од 

27,92% 19.29% 27,18% 

72,08% 80,7% 72,82% 

ˁо̭̍т̏е̦̦ы̜ к̌п̛т̌л 

З̌е̥̦ы̜ к̌п̛т̌л 
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056 195 ɬɵɫ. ɪɭɛɥɟɣ ɡɚ ɫɱɟɬ ɩɪɟɜɵɲɟɧɢɹ ɪɚɡɦɟɪɚ ɜɵɩɥɚɬ ɩɨ ɞɢɜɢɞɟɧɞɚɦ ɧɚɞ 

ɫɭɦɦɨɣ ɩɨɥɭɱɟɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ, ɱɬɨ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɟɬɫɹ 

Ɉɬɱɟɬɨɦ ɨɛ ɢɡɦɟɧɟɧɢɹɯ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». ȼ 2019 

ɝɨɞɭ ɜɵɩɥɚɬɵ ɩɨ ɞɢɜɢɞɟɧɞɚɦ ɫɨɫɬɚɜɥɹɸɬ 70% ɨɬ ɪɚɡɦɟɪɚ ɩɨɥɭɱɟɧɧɨɣ 

ɩɪɢɛɵɥɢ, ɱɬɨ ɜɟɞɟɬ ɤ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ ɧɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɤɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɨɛɴɟɦɚ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ.  

ɉɨ ɪɢɫɭɧɤɭ 4 ɜɢɞɧɨ, ɱɬɨ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɨɛɳɟɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɩɪɟɨɛɥɚɞɚɟɬ ɡɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɱɬɨ ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɭɟɬ ɨ ɧɢɡɤɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ 

ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ. 

ɑɬɨɛɵ ɨɰɟɧɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɨɥɟɟ ɩɨɞɪɨɛɧɨ, 

ɩɟɪɟɣɞɟɦ ɤ ɪɚɫɱɟɬɚɦ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɫɪɚɜɧɢɦ ɢɯ ɫ 

ɩɨɪɨɝɨɜɵɦɢ ɡɧɚɱɟɧɢɹɦɢ. 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 3 – Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɇɨɪɦɚɬɢɜɧɨ

ɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 

2017 ɝɨɞ 2018 ɝɨɞ 2019 ɝɨɞ 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɚɜɬɨɧɨɦɢɢ Ʉɚ ≥ 0,5 0,28 0,19 0,27 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɪɢɫɤɚ 
Ʉɮɪ < 1 2,58 4,19 2,68 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ 

ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ 

ɚɤɬɢɜɨɜ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ 

ɨɛɨɪɨɬɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ 

Ʉɨ > 0,1 -1,88 -0,74 -0,53 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ 

ɦɚɧёɜɪɟɧɧɨɫɬɢ 
Ʉɦ > 0,5 -1,69 -2,81 -1,14 

 

Ɋɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɹ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɚɜɬɨɧɨɦɢɢ, ɦɵ ɜɢɞɢɦ, ɱɬɨ ɡɚ 

ɚɧɚɥɢɡɢɪɭɟɦɵɣ ɩɟɪɢɨɞ ɟɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɧɟ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɩɨɪɨɝɨɜɨɦɭ, 

ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ 
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ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɬɫɹ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. ȼ 2018 ɝɨɞɭ, ɩɨ ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ ɫ 2017 

ɝɨɞɨɦ ɟɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɫɨɤɪɚɬɢɥɨɫɶ ɧɚ 0,09, ɚ ɜ 2019 ɜɨɡɪɨɫɥɨ ɧɚ 0,08, ɱɬɨ 

ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɭɟɬ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɦɟɪɵ ɞɥɹ ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ ɫɜɨɟɣ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ, ɯɨɬɶ ɢ ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɵɟ. 

Ⱦɚɧɧɵɣ ɮɚɤɬ ɨɬɪɚɠɚɟɬɫɹ ɜ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɢ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ 

ɪɢɫɤɚ. Ɂɚ ɜɟɫɶ ɚɧɚɥɢɡɢɪɭɟɦɵɣ ɩɟɪɢɨɞ ɩɪɨɫɥɟɠɢɜɚɟɬɫɹ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨɟ 

ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ ɨɬ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ɪɟɡɤɨ ɭɜɟɥɢɱɢɥɫɹ 

ɜ 2018 ɝɨɞɭ, ɷɬɨ ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɨ ɬɟɦ, ɱɬɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɨɞɧɨɜɪɟɦɟɧɧɨɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɢ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ȼ 2019 ɝɨɞɭ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɢɫɤɚ ɫɧɢɠɚɟɬɫɹ, ɧɨ, ɬɟɦ ɧɟ ɦɟɧɟɟ, ɨɫɬɚɟɬɫɹ ɜɵɲɟ, 

ɱɟɦ ɟɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɜ 2017 ɝɨɞɭ. 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɚɤɬɢɜɨɜ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ 

ɨɛɨɪɨɬɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ ɩɨɤɚɡɵɜɚɟɬ, ɜ ɤɚɤɨɣ ɦɟɪɟ ɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ 

ɩɨɤɪɵɬɵ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɦɢ.  Ɂɚ ɜɟɫɶ ɩɟɪɢɨɞ ɧɚɛɥɸɞɚɟɬɫɹ 

ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɞɚɧɧɨɝɨ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ, ɱɬɨ ɝɨɜɨɪɢɬ ɨ ɬɨɦ, ɱɬɨ ɛɨɥɶɲɚɹ 

ɱɚɫɬɶ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɨɤɪɵɜɚɟɬɫɹ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ. ȼ 2018 ɝɨɞɭ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɨɫɬɢ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ 

ɚɤɬɢɜɨɜ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɨɛɨɪɨɬɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ ɫɧɢɠɚɟɬɫɹ ɧɚ 1,14, ɚ ɜ 2019 

ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ ɧɚ 0,20. 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɦɚɧɟɜɪɟɧɧɨɫɬɢ ɡɚ ɜɟɫɶ ɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɣ ɩɟɪɢɨɞ ɢɦɟɟɬ 

ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɟ ɡɧɚɱɟɧɢɹ, ɷɬɨ ɨɡɧɚɱɚɟɬ, ɱɬɨ ɬɟɤɭɳɚɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ 

ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɮɨɪɦɢɪɭɸɬɫɹ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɱɬɨ ɜɟɞɟɬ ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ. 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɜɫɟɯ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɭɤɚɡɵɜɚɟɬ ɧɚ ɬɨ, ɱɬɨ 

ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɣ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɩɪɟɨɛɥɚɞɚɟɬ ɞɨɥɹ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ 

ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬɫɹ ɞɨɥɠɧɵɦ ɨɛɪɚɡɨɦ ɢ 

ɢɦɟɟɬɫɹ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ ɜ ɪɚɡɪɚɛɨɬɤɟ ɩɪɨɝɪɚɦɦɵ ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɣ ɩɨ 
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ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. ɇɢɡɤɚɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ ɦɨɠɟɬ 

ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɪɹɞɭ ɧɟɝɚɬɢɜɧɵɯ ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɣ, ɬɚɤɢɯ ɤɚɤ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɞɨɜɟɪɢɹ 

ɛɚɧɤɨɜ ɢ ɞɪɭɝɢɯ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ 

ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɩɪɢ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɢ ɤɪɟɞɢɬɨɜ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɫɧɢɠɟɧɢɟ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. ɉɨɷɬɨɦɭ ɜɚɠɧɨ ɫɜɨɟɜɪɟɦɟɧɧɨ 

ɩɪɢɧɹɬɶ ɦɟɪɵ ɩɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɸ ɩɨɜɵɲɟɧɢɹ ɭɪɨɜɧɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɨɝɭɬ ɩɨɫɥɭɠɢɬɶ ɝɚɪɚɧɬɢɟɣ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɬɟɤɭɳɟɦ ɩɟɪɢɨɞɟ ɢ ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɝɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɪɨɫɬɚ ɜ 

ɛɭɞɭɳɟɦ. 

Ⱦɥɹ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɩɭɬɟɣ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, 

ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɬɶ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ 

ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɛɨɥɟɟ ɩɨɞɪɨɛɧɨ. Ⱦɥɹ ɷɬɨɝɨ ɩɪɨɜɟɞёɦ ɨɰɟɧɤɭ ɩɨ 

ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɦɟɬɨɞɚɦ: 

 Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ EBIT; 

 Ɇɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ APV. 

Ⱦɚɧɧɵɟ ɦɟɬɨɞɵ ɛɵɥɢ ɜɵɛɪɚɧɵ ɞɥɹ ɚɧɚɥɢɡɚ, ɬɚɤ ɤɚɤ, ɩɨ ɦɨɟɦɭ ɦɧɟɧɢɸ, 

ɩɪɢ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚɢɛɨɥɟɟ 

ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɢɦɟɧɧɨ ɬɟɯ ɦɟɬɨɞɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɭɱɢɬɵɜɚɸɬ ɜ ɫɟɛɟ ɪɢɫɤ 

ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɨɧ ɬɟɫɧɨ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɚɧ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɢ ɫ ɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶɸ. 

Ⱦɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ 

EBIT, ɫɥɟɞɭɹ ɚɥɝɨɪɢɬɦɭ, ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɨɦɭ ɜɨ ɜɬɨɪɨɣ ɝɥɚɜɟ, ɞɥɹ ɧɚɱɚɥɚ 

ɡɚɞɚɞɢɦ ɩɪɢɟɦɥɟɦɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɬɚɛɥɢɰɵ 4. 
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Ɍɚɛɥɢɰɚ 4 – ɋɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɢ ɤɪɟɞɢɬɧɨɝɨ ɪɟɣɬɢɧɝɚ 

[37] 

Ʉɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɟɣɬɢɧɝ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ, % ɋɩɪɟɞ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ, % 

D 75,00 22,0 
C 60,00 16,00 

CC 52,50 12,00 
CCC 46,60 9,00 
B- 32,50 6,00 
B 26,40 4,50 

B+ 19,30 3,50 
BB 12,20 2,50 

BB+ 7,30 2,25 
BBB 2,30 2,00 
A- 1,40 1,5 
A 0,50 1,25 

A+ 0,40 1,00 
AA 0,30 0,5 

AAA 0,00 0,35 
 

ɉɨ ɞɚɧɧɵɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɜɨɝɨ ɚɝɟɧɬɫɬɜɚ Standard & Poor’s ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ»» ɩɪɢɫɜɨɟɧ ɪɟɣɬɢɧɝ ȼȼȼ, ɞɚɧɧɨɦɭ ɪɟɣɬɢɧɝɭ 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɧɚ ɭɪɨɜɧɟ  2,30 %. 

Ⱦɚɥɟɟ ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɦ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɢ ɟё 

ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɨɟ ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ ɡɚ ɩɨɫɥɟɞɧɢɟ ɩɹɬɶ ɥɟɬ. Ⱦɚɧɧɵɟ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɧɵɯ 

ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 5. 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 5 –  ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ». 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 2015 ɝɨɞ 2016 ɝɨɞ 2017 ɝɨɞ 2018 ɝɨɞ 2019 ɝɨɞ 

Ɉɩɟɪɚɰɢɨɧɧɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ 

(EBIT), ɬɵɫ. ɪɭɛ. 245 188 024 217 292 144 232 911 638 328 174 895 53 707 348 

ɋɪɟɞɧɟɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ 

(EBIT), ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

312 128 036,20 
 

ɋɬɚɧɞɚɪɬɧɨɟ 

ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ, ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

132 860 833,01 
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Ɋɚɫɱɟɬɵ, ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɟ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɭɸ ɞɨɥɸ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 6. 

Ɍɚɛɥɢɰɚ 6 –  Ɋɚɫɱɟɬ ɨɩɬɢɦɭɦɚ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ. 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ Ɂɧɚɱɟɧɢɹ 

Ɂɚɞɚɜɚɟɦɚɹ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɧɟɩɥɚɬɟɠɚ, % 2,30 

t-ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟ ɋɬɶɸɞɟɧɬɚ ɫ (n-1) ɫɬɟɩɟɧɹɦɢ 
ɫɜɨɛɨɞɵ 

2,016 

Ⱦɨɩɭɫɬɢɦɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɝɨɞɨɜɨɣ ɫɭɦɦɵ ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɯ 
ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɢ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɬɟɤɭɳɟɣ ɱɚɫɬɢ ɞɨɥɝɚ (DP) 

44 280 596,86 

Ʉɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɟɣɬɢɧɝ S&P ȼȼȼ 

ɋɩɪɟɞ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ, % 2,00 

Ɍɪɟɛɭɟɦɚɹ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɩɨ ɡɚɟɦɧɨɦɭ ɤɚɩɢɬɚɥɭ, % 7,5 

Ⱦɨɩɭɫɬɢɦɚɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɬɵɫ. ɪɭɛ. 590 407 958,08 

Ⱦɨɩɭɫɬɢɦɚɹ ɞɨɥɹ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɨɛɳɟɦ 
ɤɚɩɢɬɚɥɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, % 

46,02 

Ɏɚɤɬɢɱɟɫɤɢɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 
ɧɢɤɟɥɶ» 

 ȼɟɥɢɱɢɧɚ ɞɨɥɝɚ, ɬɵɫ. ɪɭɛ.; 
 

 Ⱦɨɥɹ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ 
ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ,% 

 
 
934 027 128 

 

72,82 

 

Ⱦɥɹ ɪɚɫɱɟɬɚ ɞɨɩɭɫɬɢɦɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɝɨɞɨɜɨɣ ɫɭɦɦɵ ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɯ 

ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɢ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɬɟɤɭɳɟɣ ɱɚɫɬɢ ɞɨɥɝɚ (DP) ɜɵɪɚɡɢɦ ɞɚɧɧɵɣ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 

ɢɡ ɮɨɪɦɭɥɵ (11) ɢ ɩɨɥɭɱɢɦ: 

DP =             – t      = 312 128 036,20 – 2,016  132 860 833,01 = 44 280 

596,86  

Ⱦɥɹ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɬɪɟɛɭɟɦɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɩɨ ɡɚɟɦɧɨɦɭ ɤɚɩɢɬɚɥɭ ɜ 

ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɛɟɡɪɢɫɤɨɜɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɜɨɡɶɦɟɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɫɬɚɜɤɢ ɪɟɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɧɚ 

4.05.2020, ɤɨɬɨɪɚɹ ɪɚɜɧɚ 5,5% ɢ ɫɩɪɟɞ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ, ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɣ 

ɤɪɟɞɢɬɧɨɦɭ ɪɟɣɬɢɧɝɭ «ȼȼȼ» –  2,00%. Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɩɪɢɟɦɥɟɦɚɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ 

ɬɪɟɛɭɟɦɨɣ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɢ ɩɨ ɡɚɟɦɧɨɦɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 7,5 %. 
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Ⱦɚɥɟɟ ɪɚɫɫɱɢɬɚɟɦ ɞɨɩɭɫɬɢɦɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɚɤ 

ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɞɨɩɭɫɬɢɦɨɝɨ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɝɨɞɨɜɨɣ ɫɭɦɦɵ ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɢ 

ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɬɟɤɭɳɟɣ ɱɚɫɬɢ ɞɨɥɝɚ ɤ ɫɬɚɜɤɟ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ ɢ ɩɨɥɭɱɢɦ 590 407 

958,08 ɬɵɫ. ɪɭɛɥɟɣ. 

ȼ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɫɬɚɜɤɢ ɤɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɢ  ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɡɚɟɦɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ  ɤɚɤ ɫɭɦɦɵ ɛɟɡɪɢɫɤɨɜɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɢ ɫɩɪɟɞɚ ɞɟɮɨɥɬɚ  

ɇɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɯ ɪɚɫɱɟɬɨɜ, ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɤɨɬɨɪɵɯ ɭɤɚɡɚɧɵ ɜ 

ɬɚɛɥɢɰɟ 6, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɚɹ ɞɨɥɹ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɉȺɈ 

«ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ», ɩɪɟɜɵɲɚɟɬ ɞɨɩɭɫɬɢɦɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ ɜ 1,6 ɪɚɡɚ. 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɚɹ ɩɨ 

ɦɟɬɨɞɭ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɞɨɥɠɧɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɬɶ 

ɫɥɟɞɭɸɳɟɟ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ: 

 ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ – 53,98%; 

 Ɂɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ – 46,02%. 

 Ⱦɥɹ  ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɬɚɤɨɝɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ 26,8%. 

ɉɟɪɟɣɞɟɦ ɤ ɦɟɬɨɞɭ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ. 

ɋɨɫɬɚɜɢɦ ɫɟɦɶ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫ ɪɚɡɧɵɦɢ ɞɨɥɹɦɢ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɨɩɪɟɞɟɥɢɦ, ɤɚɤɨɣ ɢɡ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɬ ɧɚɢɛɨɥɶɲɢɣ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɬɟɦ ɫɚɦɵɦ ɭɫɬɚɧɨɜɢɦ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɭɸ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ  ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ». 

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬ ɪɚɫɱɟɬɚ ɞɥɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧ ɜ ɬɚɛɥɢɰɟ 7. 

ɉɟɪɜɵɦ ɲɚɝɨɦ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɦ ɨɛɴɟɦ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ ɜɵɛɪɚɧɧɵɦɢ ɞɨɥɹɦɢ, ɡɚɬɟɦ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɦ ɪɚɡɦɟɪ ɩɪɨɰɟɧɬɚɯ 

ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɞɥɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ. 
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Ⱦɥɹ ɬɨɝɨ ɱɬɨɛɵ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɱɢɫɬɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɧɚɯɨɞɢɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɫɜɨɛɨɞɧɨɝɨ ɞɟɧɟɠɧɨɝɨ ɩɨɬɨɤɚ, ɜ ɤɚɱɟɫɬɜɟ ɫɬɚɜɤɢ 

ɞɢɫɤɨɧɬɢɪɨɜɚɧɢɹ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɚɧɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 

Ⱦɚɥɟɟ ɩɨ ɮɨɪɦɭɥɟ 17 ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɦ ɷɤɨɧɨɦɢɸ ɧɚ ɧɚɥɨɝɨɜɨɦ ɳɢɬɟ, 

ɡɚɬɟɦ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɦ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ ɩɨɤɪɵɬɢɹ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ (IRR) ɤɚɤ ɨɬɧɨɲɟɧɢɟ 

ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ ɤ ɩɪɨɰɟɧɬɧɵɦ ɩɥɚɬɟɠɚɦ. ȼ ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ ɫ 

ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟɦ IRR ɞɥɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ ɩɪɢɫɜɚɢɜɚɟɦ 

ɤɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɟɣɬɢɧɝ, ɤɚɠɞɨɦɭ ɢɡ ɤɨɬɨɪɵɯ, ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ, ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɟɬ 

ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɞɟɮɨɥɬɚ. Ɋɚɫɫɱɢɬɵɜɚɟɦ ɢɡɞɟɪɠɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɩɨ 

ɮɨɪɦɭɥɟ 18. 

Ɂɚɤɥɸɱɢɬɟɥɶɧɵɦ ɷɬɚɩɨɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɚɫɱɟɬ ɩɪɢɪɨɫɬɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɞɥɹ ɤɚɠɞɨɝɨ ɢɡ ɫɰɟɧɚɪɢɟɜ ɩɨ ɮɨɪɦɭɥɟ 16, ɡɚɬɟɦ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɦ, 

ɫɰɟɧɚɪɢɣ ɫ ɬɚɤɢɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟɦ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɪɢ 

ɤɨɬɨɪɨɦ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ.  

Ɍɚɛɥɢɰɚ 7 – Ɋɚɫɱɟɬ ɨɩɬɢɦɭɦɚ ɞɨɥɝɨɜɨɣ ɧɚɝɪɭɡɤɢ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ 

ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (APV). 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɋɰɟɧɚɪɢɢ 

1 2 3 4 5 6 7 8(ɮɚɤɬ) 

Ɂɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, % 10 20 30 40 50 60 70 72,82 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ 

ɤɚɩɢɬɚɥ,% 

90 80 70 60 50 40 30 27,18 

Ɏɢɧɚɧɫɨɜɵɣ ɪɵɱɚɝ, % 11,11 25,00 42,86 66,67 100,00% 150,00 233,33 267,88 

Ɂɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 
128 270 
231,90 

256 540 
463,80 

384 810 
695,70 

513 080 
927,60 

641 351 
159,50 

769 621 
391,40 

897 891 
623,30 

934 027 
128,00 

ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, 

ɬɵɫ. ɪɭɛ. 
1 154 432 
087,10 

1 026 161 
855,20 

897 891 
623,30 

769 621 
391,40 

641 351 
159,50 

513 080 
927,60 

384 810 
695,70 

348 675 
191 

Ɉɩɟɪɚɰɢɨɧɧɚɹ 

ɩɪɢɛɵɥɶ (EBIT), 

ɬɵɫ.ɪɭɛ. 
1 282 702 319,00 

Ɉɩɟɪɚɰɢɨɧɧɚɹ 

ɩɪɢɛɵɥɶ ɩɨɫɥɟ ɭɩɥɚɬɵ 

ɧɚɥɨɝɚ ɧɚ ɩɪɢɛɵɥɶ 

(NOPAT), ɬɵɫ. ɪɭɛ. 

328 174 895,00 
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Ɉɤɨɧɱɚɧɢɟ ɬɚɛɥɢɰɵ 7 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɋɰɟɧɚɪɢɢ 

1 2 3 4 5 6 7 8(ɮɚɤɬ) 

Ⱥɦɨɪɬɢɡɚɰɢɹ, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 262 539 916,00 

ɉɪɢɨɛɪɟɬɟɧɢɹ 

ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɢ 

ɧɟɦɚɬɟɪɢɚɥɶɧɵɯ 

ɚɤɬɢɜɨɜ (CAPEX), ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

28 948 720 

ɂɡɦɟɧɟɧɢɹ ɱɢɫɬɨɝɨ 

ɨɛɨɪɨɬɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

(DNWC) 
31 320 025,00 

ɉɪɨɰɟɧɬɧɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ, 

ɬɵɫ. ɪɭɛ. 
7 054 
862,75 

14 109 
725,51 

21 164 
588,26 

28 219 
451,02 

35 274 
313,77 

42 329 
176,53 

49 384 
039,28 

51 371 
492,04 

ɋɜɨɛɨɞɧɵɣ ɞɟɧɟɠɧɵɣ 

ɩɨɬɨɤ (FCF), ɬɵɫ. ɪɭɛ. 
166 422 
784,25 

159 367 
921,49 

152 313 
058,74 

145 258 
195,98 

138 203 
333,23 

131 148 
470,47 

124 093 
607,72 

122 106 
154,96 

ɋɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɚɹ 

ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ (WACC), 

ɞɨɥɢ 
0,7383 0,6611 0,5840 0,5068 0,4297 0,3526 0,2754 0,2537 

Ɍɟɤɭɳɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ (NPV), ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

95 741 
019,32 

95 940 
041,35 

96 158 
448,17 

96 399 
216,89 

96 665 
967,15 

96 963 
144,31 

97 296 
269,24 

97 399 
230,99 

ɗɤɨɧɨɦɢɹ ɧɚ 

ɧɚɥɨɝɨɜɨɦ ɳɢɬɟ, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

1 410 
972,55 

2 821 
945,10 

4 232 
917,65 

5 643 
890,20 

7 054 
862,75 

8 465 
835,31 

9 876 
807,86 

10 274 
298,41 

Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ 

ɩɨɤɪɵɬɢɹ ɩɪɨɰɟɧɬɨɜ 

(ICR),% 
46,52 23,26 15,51 11,63 9,30 7,75 6,65 6,39 

Ʉɪɟɞɢɬɧɵɣ ɪɟɣɬɢɧɝ ɩɨ 

(ICR) ȺȺȺ ȺȺȺ ȺȺȺ ȺȺȺ ȺȺȺ ȺȺ ȺȺ Ⱥ+ 

ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ ɞɟɮɨɥɬɚ 

ɩɨ (ICR),% 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,51 0,51 0,60 

ɂɡɞɟɪɠɤɢ 

ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɬɵɫ. ɪɭɛ. 
1 675 
467,84 

2 788 
938,63 

1 682 
772,84 

1 686 
986,30 

1 691 
654,43 

12 362 
800,90 

12 405 
274,33 

14 609 
884,65 

ɉɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ APV, ɬɵɫ. 

ɪɭɛ. 

95 476 
524,03 

95 973 
047,83 

98 708 
592,98 

100 356 
120,80 

102 029 
175,47 

93 066 
178,72 

94 767 
802,77 

93 063 
644,75 

 

ɇɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɧɵɯ ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɧɚ 

ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ, ɩɪɢ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɟɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ, ɚ 
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ɬɚɤɠɟ ɧɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɣ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. Ȼɨɥɟɟ 

ɬɨɝɨ, ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ, ɢ 

ɦɨɠɟɬ ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɩɪɟɞɩɨɫɵɥɤɨɣ ɤ ɬɨɦɭ, ɱɬɨ ɤɪɟɞɢɬɨɪɵ ɦɨɝɭɬ ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɫɬɚɜɤɢ 

ɩɨ ɜɵɞɚɜɚɟɦɵɦ ɤɪɟɞɢɬɚɦ, ɱɬɨ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɜɨɡɪɚɫɬɚɧɢɸ 

ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ⱦɥɹ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɚɹ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɛɭɞɟɬ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɩɪɢ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ 50% ɧɚ 50% 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɢɦɟɧɧɨ ɩɪɢ ɞɚɧɧɨɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ. 

Ɉɛɨɛɳɚɹ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ, ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɟ ɩɨ ɢɬɨɝɚɦ ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɩɨ ɞɜɭɦ ɦɟɬɨɞɚɦ, 

ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ 

ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɨ 53,98%. ɗɬɨ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɫɬɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɣ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ, ɩɨɧɢɡɢɬɶ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɢɟ 

ɪɢɫɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɞɨ ɦɢɧɢɦɭɦɚ, ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ 

ɩɨɜɵɫɢɬɶ ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, ɢ ɤɚɤ ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚ ɞɨɥɠɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ. 

 

3.3 Ɋɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ ɩɨ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɢ ɫɨɜɟɪɲɟɧɫɬɜɨɜɚɧɢɸ 

ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» 

 

Ⱦɥɹ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɝɨ ɢ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɝɨ ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɹ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɨɥɶɲɭɸ ɪɨɥɶ ɢɝɪɚɟɬ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɵɣ ɛɚɥɚɧɫ ɦɟɠɞɭ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɦɢ ɢ 

ɡɚɟɦɧɵɦɢ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɦɢ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ. Ɍɚɤ ɤɚɤ, ɭ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ, 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɸɳɟɣ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ ɡɚ ɫɱɟɬ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ 

ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ, ɜɨɡɧɢɤɚɟɬ ɭɩɭɳɟɧɢɟ ɬɟɯ ɜɵɝɨɞ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɛɪɚɡɭɸɬɫɹ ɩɪɢ 

ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢ ɡɚёɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɧɚɩɪɢɦɟɪ, ɷɤɨɧɨɦɢɹ ɨɬ ɷɮɮɟɤɬɚ 

«ɧɚɥɨɝɨɜɨɝɨ ɳɢɬɚ». ɂ, ɧɚɨɛɨɪɨɬ, ɭ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɦɨɝɨ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ 
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ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɫɧɢɠɚɟɬ ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, 

ɜɨɡɪɚɫɬɚɸɬ ɪɢɫɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ. 

ȼ ɩɭɧɤɬɟ 3.2 ɛɵɥ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧ ɚɧɚɥɢɡ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ», ɤɨɬɨɪɵɣ ɩɨɤɚɡɚɥ, ɱɬɨ ɤɨɦɩɚɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɬɫɹ ɜ 

ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. Ⱦɚɧɧɵɣ ɮɚɤɬ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ 

ɤɨɦɩɚɧɢɸ ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɡɚɜɢɫɢɦɭɸ. Ⱥɧɚɥɢɡ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɩɨɤɚɡɚɥ, ɱɬɨ 

ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɣ 

ɤɨɦɩɚɧɢɟɣ, ɱɬɨ ɜɟɞɟɬ ɤ ɜɨɡɧɢɤɧɨɜɟɧɢɸ ɪɹɞɚ ɧɟɝɚɬɢɜɧɵɯ ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɣ, ɬɚɤɢɯ 

ɤɚɤ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɞɨɜɟɪɢɹ ɛɚɧɤɨɜ ɢ ɞɪɭɝɢɯ ɤɪɟɞɢɬɧɵɯ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɣ, 

ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɩɪɨɰɟɧɬɧɨɣ ɫɬɚɜɤɢ ɩɪɢ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɢ ɤɪɟɞɢɬɨɜ, 

ɚ ɬɚɤɠɟ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ⱦɥɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɛɵɥɢ ɩɪɨɢɡɜɟɞɟɧɵ ɪɚɫɱɟɬɵ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɞɜɭɦ ɦɟɬɨɞɚɦ, ɩɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ ɤɨɬɨɪɵɯ ɛɵɥɨ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɨ ɬɚɤɨɟ 

ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɤɚɤ 53,98:46,02 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ. 

Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ, ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɶ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɞɨɥɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟ ɞɨɥɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɮɢɧɚɧɫɢɪɭɟɦɨɝɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɡɚɟɦɧɵɯ 

ɫɪɟɞɫɬɜ. 

Ⱦɥɹ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɞɨɥɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

ɫɱɢɬɚɸ ɜɨɡɦɨɠɧɵɦ ɩɪɢɦɟɧɢɬɶ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɦɟɪɵ:  

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɭɬɟɦ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ.  

ɗɦɢɫɫɢɹ ɦɨɠɟɬ ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɬɶɫɹ ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɦɢ ɦɟɬɨɞɚɦɢ: 

 Ɋɚɡɦɟɳɟɧɢɟ ɚɤɰɢɣ ɱɟɪɟɡ ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɟ ɢɧɫɬɢɬɭɬɵ, 

ɤɨɬɨɪɵɟ ɩɨɤɭɩɚɸɬ ɜɟɫɶ ɜɵɩɭɫɤ ɢ ɡɚɬɟɦ ɩɪɨɞɚɸɬ ɟɝɨ ɩɨ ɮɢɤɫɢɪɨɜɚɧɧɨɣ 

ɰɟɧɟ ɮɢɡɢɱɟɫɤɢɦ ɢ ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɦ ɥɢɰɚɦ; 

 ɉɪɨɞɚɠɚ ɧɟɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚɦ ɩɨ ɩɨɞɩɢɫɤɟ; 
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 Ɍɟɧɞɟɪɧɚɹ ɩɪɨɞɚɠɚ, ɩɪɢ ɤɨɬɨɪɨɣ ɨɞɢɧ ɢɥɢ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ 

ɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɯ ɢɧɫɬɢɬɭɬɨɜ ɩɨɤɭɩɚɸɬ ɭ ɡɚɟɦɳɢɤɚ ɜɟɫɶ ɜɵɩɭɫɤ ɩɨ 

ɮɢɤɫɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɰɟɧɟ, ɚ ɡɚɬɟɦ ɭɫɬɪɚɢɜɚɸɬ ɚɭɤɰɢɨɧ, ɩɨ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ 

ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɭɫɬɚɧɚɜɥɢɜɚɸɬ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɭɸ ɰɟɧɭ ɚɤɰɢɢ; 

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɭɬɟɦ ɧɚɤɨɩɥɟɧɢɹ 

ɧɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ  ɩɪɢɛɵɥɢ  ɞɥɹ  ɰɟɥɟɣ  ɨɫɧɨɜɧɨɣ  ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ  ɫ  

ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟɦ  ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ  ɟɟ  ɧɚ  ɧɟɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɵɟ  ɰɟɥɢ;   

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɭɬɟɦ  ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɱɢɫɬɨɣ  

ɩɪɢɛɵɥɢ  ɜ  ɪɟɡɟɪɜɧɵɟ  ɮɨɧɞɵ,  ɤɨɬɨɪɵɟ  ɨɛɪɚɡɭɸɬɫɹ  ɜ  ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ  ɫ  

ɭɱɪɟɞɢɬɟɥɶɧɵɦɢ  ɞɨɤɭɦɟɧɬɚɦɢ. 

Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ ɬɚɤɨɝɨ ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɹ ɤɚɤ 

ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɩɭɬɟɦ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ. 

ɍɜɟɥɢɱɢɬɶ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ ɞɨ ɨɩɬɢɦɭɦɚ, ɪɚɫɫɱɢɬɚɧɧɨɝɨ ɜ 

ɩɚɪɚɝɪɚɮɟ 3.2, ɬɨɥɶɤɨ ɡɚ ɫɱɟɬ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ ɧɟ 

ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬɫɹ ɜɨɡɦɨɠɧɵɦ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɷɬɨ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ 

ɭɫɥɨɜɧɨ-ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɚɤɰɢɣ. 

ɉɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɭɟɦ ɬɪɢ ɜɚɪɢɚɧɬɚ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɡɚ 

ɫɱɟɬ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ ɧɚ 100 000, 200 000 ɢ 300 000 ɚɤɰɢɣ. 

ɇɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ ɨɛɴɟɦ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 

348 675 191 ɬɵɫ. ɪɭɛɥɟɣ. ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɞɧɨɣ ɚɤɰɢɢ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» ɧɚ 17.05.2020 ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 20 206 ɪɭɛɥɟɣ.  

Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɫ ɧɨɜɵɦ ɨɛɴɟɦɨɦ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɧɵɯ ɡɚ ɫɱɟɬ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ. 
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Ɍɚɛɥɢɰɚ 8 – ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɫ ɧɨɜɵɦ ɡɧɚɱɟɧɢɟɦ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ. 
ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ Ɏɚɤɬɢɱɟɫɤɨɟ 

ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɧɚ 

2019  ɝɨɞ 

Ɂɧɚɱɟɧɢɟ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ 

ɩɪɢ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɷɦɢɫɫɢɢ ɜ 100 000 

ɚɤɰɢɣ 

Ɂɧɚɱɟɧɢɟ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ 

ɩɪɢ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɷɦɢɫɫɢɢ ɜ 200 000 

ɚɤɰɢɣ 

Ɂɧɚɱɟɧɢɟ 

ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɩɪɢ 

ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɷɦɢɫɫɢɢ ɜ 300 000 

ɚɤɰɢɣ 

Ʉɚ ≥ 0,5 0,27 0,27 0,27 0,28 
Ʉɮɪ < 1 2,68 2,66 2,65 2,63 
Ʉɨ > 0,1 -0,53 -0,53 -0,53 -0,53 
Ʉɦ > 0,5 -1,14 -1,13 -1,12 -1,11 

 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɦɵ ɜɢɞɢɦ, ɱɬɨ ɩɨɫɥɟ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɭɬɟɦ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ ɧɚ 100 000, 200 000 ɢ 300 000 

ɚɤɰɢɣ ɜ ɤɚɠɞɨɦ ɜɚɪɢɚɧɬɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɦɟɧɹɸɬ ɫɜɨɢ ɡɧɚɱɟɧɢɹ ɢ ɢɦɟɸɬ  ɬɟɧɞɟɧɰɢɸ ɪɨɫɬɚ ɤ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨɦɭ ɡɧɚɱɟɧɢɸ, 

ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɩɨɜɵɲɚɟɬɫɹ ɢ ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ⱦɥɹ ɬɨɝɨ ɱɬɨɛɵ ɭɥɭɱɲɢɬɶ ɫɢɬɭɚɰɢɸ ɜ ɰɟɥɨɦ ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ 

ɨɞɧɨɝɨ ɥɢɲɶ ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɹ, ɛɨɥɟɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɪɹɞɚ 

ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɣ ɜ ɫɨɜɨɤɭɩɧɨɫɬɢ. Ⱦɚɥɟɟ ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɟ 

ɦɨɠɧɨ ɩɪɨɜɟɫɬɢ ɜ ɤɨɦɩɥɟɤɫɟ ɫ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ  ɷɦɢɫɫɢɟɣ ɚɤɰɢɣ. 

Ɇɟɪɨɣ ɩɨ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɞɨɥɢ 

ɡɚɟɦɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ.  

Ɉɞɧɢɦ ɢɡ ɫɩɨɫɨɛɨɜ ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 

ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɹ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɨɣ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ɡɚɱɟɬɚ 

ɜɫɬɪɟɱɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɧɵɯ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ, ɬɨ ɟɫɬɶ ɩɨɝɚɲɟɧɢɟ ɜɡɚɢɦɧɵɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ 

ɤɨɧɬɪɚɝɟɧɬɨɜ. Ɍɚɤɠɟ ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɟ ɜɡɚɢɦɨɡɚɱɟɬɚ ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɫ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟɦ 

ɬɪɟɬɶɢɯ ɥɢɰ, ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɩɟɪɟɚɞɪɟɫɚɰɢɢ ɱɚɫɬɢ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɨɣ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ 

ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɸ – ɞɟɛɢɬɨɪɭ. Ɉɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɢɟ ɬɚɤɨɝɨ ɩɪɨɰɟɫɫɚ 

ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɬɨɥɶɤɨ ɩɪɢ ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɢ ɬɪɟɯɫɬɨɪɨɧɧɟɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɚ.  

  Ɍɚɤɠɟ ɦɟɬɨɞɨɦ ɩɨ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ 

ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɡɚɦɟɧɚ ɱɚɫɬɢ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɧɚ ɩɨɤɭɩɤɭ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ 
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ɥɢɡɢɧɝɨɦ. ɉɨɞ ɥɢɡɢɧɝɨɦ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɟɬɫɹ ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɚɹ ɚɪɟɧɞɚ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ, ɫ 

ɩɨɫɥɟɞɭɸɳɢɦ ɩɪɚɜɨɦ ɜɵɤɭɩɚ. 

Ʌɢɡɢɧɝ – ɨɞɧɚ ɢ ɮɨɪɦ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɜ ɨɫɧɨɜɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ 

ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, ɤɨɬɨɪɚɹ ɪɟɚɥɢɡɨɜɵɜɚɟɬɫɹ ɫ ɩɨɦɨɳɶɸ ɫɩɟɰɢɚɥɶɧɵɯ ɥɢɡɢɧɝɨɜɵɯ 

ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɩɪɢɨɛɪɟɬɚɸɳɢɯ ɞɥɹ ɢɧɜɟɫɬɨɪɚ ɦɚɲɢɧɵ ɢ ɨɛɨɪɭɞɨɜɚɧɢɹ, ɤɨɬɨɪɵɟ 

ɜ ɧɟɤɨɬɨɪɨɣ ɫɬɟɩɟɧɢ, ɤɪɟɞɢɬɭɸɬ ɚɪɟɧɞɚɬɨɪɚ. 

Ʌɢɡɢɧɝ ɨɛɥɚɞɚɟɬ ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɵɦɢ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɚɦɢ ɩɟɪɟɞ 

ɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɢɟɦ: 

 ɩɪɢ ɤɪɟɞɢɬɨɜɚɧɢɢ ɜ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɧɨɦ ɩɨɪɹɞɤɟ ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ 

ɥɢɤɜɢɞɧɵɣ ɡɚɥɨɝ ɧɚ ɫɭɦɦɭ, ɩɪɟɜɵɲɚɸɳɭɸ ɫɭɦɦɭ ɤɪɟɞɢɬɚ ɧɚ 30-50%, 

ɩɪɢɱёɦ ɷɬɨɬ ɡɚɥɨɝ ɞɨɥɠɟɧ ɛɵɬɶ ɜ ɧɚɥɢɱɢɢ ɞɨ ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɤɪɟɞɢɬɚ. ɉɪɢ 

ɥɢɡɢɧɝɟ ɡɚɥɨɝɨɦ ɫɥɭɠɢɬ ɫɚɦ ɩɪɟɞɦɟɬ ɥɢɡɢɧɝɚ: 

 ɨɞɧɨɜɪɟɦɟɧɧɨɟ ɪɟɲɟɧɢɟ ɜɨɩɪɨɫɨɜ ɩɪɢɨɛɪɟɬɟɧɢɹ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɢ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɷɬɨɣ ɨɩɟɪɚɰɢɢ; 

 ɧɟɦɟɞɥɟɧɧɚɹ ɷɤɫɩɥɭɚɬɚɰɢɹ ɢɦɭɳɟɫɬɜɚ ɧɚɪɹɞɭ ɫ ɨɫɜɨɛɨɠɞɟɧɢɟɦ 

ɨɬ ɟɞɢɧɨɜɪɟɦɟɧɧɨɣ ɨɩɥɚɬɵ ɩɨɥɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɛɨɪɭɞɨɜɚɧɢɹ ɢ ɦɚɲɢɧ; 

ɷɤɨɧɨɦɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ; ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟ ɩɨɬɟɪɶ, ɫɜɹɡɚɧɧɵɯ ɫ 

ɦɨɪɚɥɶɧɵɦ ɫɬɚɪɟɧɢɟɦ ɫɪɟɞɫɬɜ ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ; 

 ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɟ ɭɱɟɬɚ ɩɪɟɞɦɟɬɚ ɥɢɡɢɧɝɚ ɜ ɛɚɥɚɧɫɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ; 

 ɭɱɟɬ ɪɚɫɯɨɞɨɜ ɩɨ ɥɢɡɢɧɝɭ ɤɚɤ ɬɟɤɭɳɢɯ ɡɚɬɪɚɬ. 

 ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ ɥɢɡɢɧɝɨɜɵɯ ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɦɨɠɧɨ ɫɨɤɪɚɬɢɬɶ ɨɛɴɟɦ 

ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɚɝɚɟɦɨɣ ɛɚɡɵ; 

 ɥɢɡɢɧɝɨɜɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɦɨɝɭɬ ɛɵɬɶ ɡɚɹɜɥɟɧɵ ɧɚ ɜɨɡɦɟɳɟɧɢɟ ɩɨ 

ɇȾɋ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɥɢɡɢɧɝɨɜɵɟ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɨɛɴɟɤɬɨɦ ɧɚɥɨɝɨɨɛɥɨɠɟɧɢɹ; 

 ɥɢɡɢɧɝɨɜɵɟ ɩɥɚɬɟɠɢ ɧɟ ɩɪɢɜɨɞɹɬ ɤ ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɨɣ 

ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ, ɜ ɫɜɹɡɢ ɫ ɬɟɦ, ɱɬɨ ɭɩɥɚɱɢɜɚɸɬɫɹ ɱɚɫɬɹɦɢ, ɫɨɝɥɚɫɧɨ 

ɝɪɚɮɢɤɚ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɥɢɡɢɧɝɚ. 
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Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɞɥɹ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɚ 

ɞɨɥɠɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ ɨɬɞɟɥɭ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɪɚɡɪɚɛɨɬɚɬɶ ɩɥɚɧ ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɣ, 

ɫɨɞɟɪɠɚɳɢɣ  ɦɟɪɵ  ɩɨ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɸ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ 

ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ. ɗɬɨ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɛɨɥɟɟ 

ɜɵɫɨɤɢɣ ɭɪɨɜɟɧɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ ɢ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ, ɚ 

ɬɚɤɠɟ ɫɬɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɣ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ.  

 

  



63 

 

ɁȺɄɅɘЧȿɇɂȿ 

Ɉɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɞɧɨɣ ɢɡ ɤɥɸɱɟɜɵɯ 

ɡɚɞɚɱ ɨɬɞɟɥɚ ɩɨ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɤɚɠɞɨɝɨ ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɟɝɨ 

ɫɭɛɴɟɤɬɚ. Ɏɢɧɚɧɫɨɜɨ ɭɫɬɨɣɱɢɜɵɦɢ, ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɵɦɢ ɢ ɨɛɥɚɞɚɸɳɢɦɢ 

ɩɟɪɫɩɟɤɬɢɜɚɦɢ ɪɚɡɜɢɬɢɹ ɦɨɝɭɬ ɫɱɢɬɚɬɶɫɹ ɬɨɥɶɤɨ ɬɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɜ ɤɨɬɨɪɵɯ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬɫɹ ɧɚ ɞɨɥɠɧɨɦ ɭɪɨɜɧɟ.  

ɋɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɢɝɪɚɟɬ ɧɟɦɚɥɨɜɚɠɧɭɸ ɪɨɥɶ ɜ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɢ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. ɉɨɫɤɨɥɶɤɭ ɬɨɥɶɤɨ ɩɪɚɜɢɥɶɧɨ 

ɩɨɞɨɛɪɚɧɧɵɣ ɛɚɥɚɧɫ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ, ɦɨɠɟɬ ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɨɜɚɬɶ 

ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɪɢɫɤɚ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ ɢ 

ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɟ ɪɚɡɜɢɬɢɟ ɜ ɛɭɞɭɳɟɦ. 

ɇɟ ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬ ɟɞɢɧɫɬɜɟɧɧɨ ɜɟɪɧɨɝɨ ɫɨɱɟɬɚɧɢɹ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɢ 

ɡɚɟɦɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ ɜɫɟɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɤɚɠɞɚɹ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɹ ɨɛɥɚɞɚɟɬ 

ɫɜɨɟɣ ɫɩɟɰɢɮɢɤɨɣ, ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬ ɫɜɨɸ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɜ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɣ ɨɬɪɚɫɥɢ, 

ɤɨɬɨɪɚɹ ɦɨɠɟɬ ɜɥɢɹɬɶ ɧɚ ɨɩɬɢɦɭɦ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɬɚɤɠɟ ɤɚɤ ɢ 

ɦɧɨɠɟɫɬɜɨ ɞɪɭɝɢɯ ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ ɮɚɤɬɨɪɨɜ. 

ȼ ɞɚɧɧɨɣ ɞɢɩɥɨɦɧɨɣ ɪɚɛɨɬɟ ɛɵɥɢ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɵ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɦɟɬɨɞɵ 

ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ: 

1. Ɇɟɬɨɞ ɨɩɬɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɨ ɤɪɢɬɟɪɢɸ ɷɮɮɟɤɬɚ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ; 

2. Ɇɟɬɨɞ ɦɚɤɫɢɦɢɡɚɰɢɢ ɪɟɧɬɚɛɟɥɶɧɨɫɬɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ; 

3. Ɇɟɬɨɞ ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɤɚɩɢɬɚɥɚ 

(WACC); 

4. Ɇɟɬɨɞ ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ EBIT; 

5. Ɇɟɬɨɞ ɚɧɚɥɢɡɚ EBIT-EPS; 

6. Ɇɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ (APV). 

Ⱦɥɹ ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɛɵɥɢ ɜɵɛɪɚɧɵ ɞɜɚ ɦɟɬɨɞɚ, ɚ ɢɦɟɧɧɨ ɦɟɬɨɞ 
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ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ EBIT ɢ ɦɟɬɨɞ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

(APV), ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɢɦɟɧɧɨ ɷɬɢ ɞɜɚ ɦɟɬɨɞɚ ɭɱɢɬɵɜɚɸɬ ɜ ɫɟɛɟ ɪɢɫɤ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ, 

ɤɨɬɨɪɵɣ ɬɟɫɧɨ ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɚɧ ɫ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɸ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ, 

ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ, ɢ ɫ ɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶɸ. 

ɉɪɢ ɚɧɚɥɢɡɟ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ 

ɛɵɥ ɫɞɟɥɚɧ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɢɫɬɨɱɧɢɤɢ ɡɚɦɟɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ 

ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɪɟɫɭɪɫɚɦɢ, ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɸɳɢɟ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɱɬɨ ɜɟɞɟɬ 

ɤ ɫɧɢɠɟɧɢɸ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ ɉȺɈ «ȽɆɄ 

«ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɤɚɤ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɡɚɜɢɫɢɦɵɦ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦ. Ɍɚɤɠɟ 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɨ, ɱɬɨ ɬɟɤɭɳɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ, 

ɡɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ ɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ 72,82 % ɜɫɟɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ.  

 Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɧɚ ɞɚɧɧɵɣ ɦɨɦɟɧɬ 

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɩɨ ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɸ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢ ɧɟ ɜɵɩɨɥɧɹɟɬɫɹ 

ɞɨɥɠɧɵɦ ɨɛɪɚɡɨɦ. 

Ɉɩɬɢɦɚɥɶɧɚɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɚɹ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ 

ɜɨɥɚɬɢɥɶɧɨɫɬɢ ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɩɪɢɛɵɥɢ, ɞɨɥɠɧɚ ɫɨɫɬɚɜɥɹɬɶ ɫɥɟɞɭɸɳɟɟ 

ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ: 

 ɋɨɛɫɬɜɟɧɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ – 53,98%; 

 Ɂɚɟɦɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ – 46,02%. 

 Ⱦɥɹ  ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɬɚɤɨɝɨ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɹ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ 

ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɜ ɨɛɳɟɣ 

ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɚ 26,8%. 

ɇɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ 

ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɛɵɥɢ ɩɨɥɭɱɟɧɵ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɞɚɧɧɵɟ: 

ɩɪɢ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɟɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ 

ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɧɟ 

ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɵɣ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ ɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢ. Ȼɨɥɟɟ ɬɨɝɨ, 
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ɡɧɚɱɟɧɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɝɨ ɪɵɱɚɝɚ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɤɪɢɬɢɱɟɫɤɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ, ɢ ɦɨɠɟɬ 

ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɩɪɟɞɩɨɫɵɥɤɨɣ ɤ ɬɨɦɭ, ɱɬɨ ɤɪɟɞɢɬɨɪɵ ɦɨɝɭɬ ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɫɬɚɜɤɢ ɩɨ 

ɜɵɞɚɜɚɟɦɵɦ ɤɪɟɞɢɬɚɦ, ɱɬɨ ɜ ɫɜɨɸ ɨɱɟɪɟɞɶ ɦɨɠɟɬ ɩɪɢɜɟɫɬɢ ɤ ɜɨɡɪɚɫɬɚɧɢɸ 

ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ. 

Ⱦɥɹ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, 

ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɚɹ ɩɨ ɦɟɬɨɞɭ ɫɤɨɪɪɟɤɬɢɪɨɜɚɧɧɨɣ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɨɣ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ, ɛɭɞɟɬ 

ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɩɪɢ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ 50% ɧɚ 50% 

ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ, ɬɚɤ ɤɚɤ ɢɦɟɧɧɨ ɩɪɢ ɞɚɧɧɨɦ ɫɨɨɬɧɨɲɟɧɢɢ ɩɪɢɪɨɫɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɢ 

ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ ɧɚɢɛɨɥɶɲɭɸ ɜɟɥɢɱɢɧɭ. 

Ɉɛɨɛɳɚɹ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ, ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɟ ɩɨ ɢɬɨɝɚɦ ɪɚɫɱɟɬɨɜ ɩɨ ɞɜɭɦ ɦɟɬɨɞɚɦ, 

ɦɨɠɧɨ ɫɞɟɥɚɬɶ ɜɵɜɨɞ, ɱɬɨ ɉȺɈ «ȽɆɄ «ɇɨɪɢɥɶɫɤɢɣ ɧɢɤɟɥɶ» ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨ 

ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɥɸ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɨ 53,98%. ɗɬɨ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 

ɫɬɚɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨ ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɣ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ ɫɬɟɩɟɧɢ, ɩɨɧɢɡɢɬɶ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɢɟ 

ɪɢɫɤɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɚ ɞɨ ɦɢɧɢɦɭɦɚ, ɭɜɟɥɢɱɢɬɶ ɞɨɯɨɞɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ, ɢ ɤɚɤ 

ɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɧɚ ɞɨɥɠɧɨɦ 

ɭɪɨɜɧɟ. 

Ⱦɥɹ ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹ ɨɩɬɢɦɚɥɶɧɨɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɵ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɦɨɠɧɨ ɩɪɢɧɹɬɶ ɜɨ 

ɜɧɢɦɚɧɢɟ ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ ɪɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ: 

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɩɭɬɟɦ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ 

ɷɦɢɫɫɢɢ ɚɤɰɢɣ; 

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɭɬɟɦ ɧɚɤɨɩɥɟɧɢɹ,  

ɤɨɧɫɟɪɜɚɰɢɢ  ɧɟɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ  ɩɪɢɛɵɥɢ  ɞɥɹ  ɰɟɥɟɣ  ɨɫɧɨɜɧɨɣ  

ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ  ɫ  ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟɦ  ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ  ɟɟ  ɧɚ  ɧɟɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɟɧɧɵɟ  

ɰɟɥɢ;   

 ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɩɭɬɟɦ  ɪɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ  ɱɢɫɬɨɣ  

ɩɪɢɛɵɥɢ  ɜ  ɪɟɡɟɪɜɧɵɟ  ɮɨɧɞɵ,  ɤɨɬɨɪɵɟ  ɨɛɪɚɡɭɸɬɫɹ  ɜ  ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ  ɫ  

ɭɱɪɟɞɢɬɟɥɶɧɵɦɢ  ɞɨɤɭɦɟɧɬɚɦɢ; 
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 ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɞɨɥɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, 

ɩɭɬɟɦ  ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ ɤɪɟɞɢɬɨɪɫɤɨɣ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɨɦ 

ɜɡɚɢɦɨɡɚɱɟɬɚ ɜɡɚɢɦɧɵɯ ɩɥɚɬɟɠɧɵɯ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ; 

 ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɞɨɥɢ ɡɚɟɦɧɵɯ ɪɟɫɭɪɫɨɜ ɜ ɨɛɳɟɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɟ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, 

ɩɭɬɟɦ  ɡɚɦɟɧɵ ɱɚɫɬɢ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɧɚ ɩɨɤɭɩɤɭ ɨɫɧɨɜɧɵɯ ɮɨɧɞɨɜ ɥɢɡɢɧɝɨɦ.   
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 7. Ȼɨɝɨɦɨɥɨɜ, ȼ. Ⱥ. ɗɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɚɹ ɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɶ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ 
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ȼ. Ⱥ. Ȼɨɝɨɦɨɥɨɜɚ. - 2-ɟ ɢɡɞ., ɩɟɪɟɪɚɛ. ɢ ɞɨɩ. - Ɇɨɫɤɜɚ : ɘɇɂɌɂȾȺɇȺ, 2018. 
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ɭɱɟɛɧɨɟ ɩɨɫɨɛɢɟ/ Ƚɟɪɚɫɢɦɨɜɚ ȿ.Ⱥ., ȿɪɨɧɤɟɜɢɱ ɇ.ɇ. – ɗɥɟɤɬɪɨɧ. ɬɟɤɫɬɨɜɵɟ 
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ɦɟɧɟɞɠɦɟɧɬɚ [ɗɥɟɤɬɪɨɧɧɵɣ ɪɟɫɭɪɫ]: ɭɱɟɛɧɨɟ ɩɨɫɨɛɢɟ ɞɥɹ ɨɛɭɱɚɸɳɢɯɫɹ ɩɨ 

ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɸ ɩɨɞɝɨɬɨɜɤɢ ɦɚɝɢɫɬɪɚɬɭɪɵ «ɗɤɨɧɨɦɢɤɚ»/ Ʉɭɲɭ ɋ.Ɉ.— 

ɗɥɟɤɬɪɨɧ. ɬɟɤɫɬɨɜɵɟ ɞɚɧɧɵɟ.— Ʉɪɚɫɧɨɞɚɪ, ɋɚɪɚɬɨɜ: ɘɠɧɵɣ ɢɧɫɬɢɬɭɬ 
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