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‚ÓÁÏÓÊÌ˚Â «‡·ÒÓÎ˛Ú˚» (Í‡Í Ó„‡ÌË˜ËÚÂÎË
ÒÛ·˙ÂÍÚÌÓÈ ÒÛ‚ÂÂÌÌÓÒÚË) ‚ ÔÓÎ¸ÁÛ ‡ÁÌÓÓ·-
‡ÁËfl Ë ‚˚·Ó‡.
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é. íÓÙÙÎÂ‡, Ä.à. ê‡ÍËÚÓ‚‡, Ç.ã. àÌÓÁÂÏ-
ˆÂ‚‡, Ç.ç. äÓÒÚ˛Í‡ Ë ÏÌÓ„Ëı ‰Û„Ëı ËÒÒÎÂ‰Ó-
‚‡ÚÂÎÂÈ Ó·˘ÂÒÚ‚‡, ÓÒÌÓ‚‡ÌÌÓ„Ó Ì‡ ÁÌ‡ÌËË.

«é·˘ÂÒÚ‚Ó, ÓÒÌÓ‚‡ÌÌÓÂ Ì‡ ÁÌ‡ÌËË» – ˝ÚÓ
ÍÓÌÒÚ‡Ú‡ˆËfl ‚Â‰Û˘ËÏË ÒÓˆËÓÎÓ„‡ÏË ÏË‡
ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl Ì‡ Û·ÂÊÂ XX-XXI ‚‚. ÌÓ‚Ó„Ó
ÚËÔ‡ ÒÓˆË‡Î¸Ì˚ı (ÒÓˆË‡Î¸ÌÓ-˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒ-
ÍËı) ÓÚÌÓ¯ÂÌËÈ, ÓÚ‚Â˜‡˛˘Ëı ÔËÓËÚÂÚ‡Ï:
ÒÛ·˙ÂÍÚÌÓ-ÒÛ·˙ÂÍÚÌ˚ı ÓÚÌÓ¯ÂÌËÈ ÔÂÂ‰ ÒÛ·˙-
ÂÍÚÌÓ-Ó·˙ÂÍÚÌ˚ÏË ÓÚÌÓ¯ÂÌËflÏË; ËÌÚÂÎÎÂÍÚÛ-
‡Î¸ÌÓ„Ó Í‡ÔËÚ‡Î‡ (‚ ÚÓÏ ˜ËÒÎÂ «ËÌÚÂÎÎÂÍÚÛ-
‡Î¸ÌÓ„Ó ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl») ÔÂÂ‰ «Ï‡ÚÂË‡Î¸Ì˚ÏË
‡ÍÚË‚‡ÏË»; «ÔÓÒÚÏ‡ÚÂË‡Î¸ÌÓ„Ó» («ÔÓÒÚ˝ÍÓ-
ÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó», ÔÓÒÚËÌ‰ÛÒÚË‡Î¸ÌÓ„Ó) Ó·˘ÂÒÚ-
‚‡ ÔÂÂ‰ «Ï‡ÚÂË‡Î¸Ì˚Ï» (ËÌ‰ÛÒÚË‡Î¸Ì˚Ï)
Ó·˘ÂÒÚ‚ÓÏ; «˝ÍÓÌÓÏËÍË ÁÌ‡ÌËÈ» ÔÂÂ‰ «Ò˚-
¸Â‚ÓÈ» ˝ÍÓÌÓÏËÍÓÈ.

Ç Ò‚Ó˛ Ó˜ÂÂ‰¸, ÒÔÓÒ Ì‡ ÒÛ·˙ÂÍÚÌÓ-
ÒÛ·˙ÂÍÚÌ˚Â ÒËÒÚÂÏ˚ ‚ ÁÌ‡˜ËÚÂÎ¸ÌÓÈ ÏÂÂ
Ò‚flÁ‡Ì, ÔÓÎ‡„‡˛Ú ÏÌÓ„ËÂ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÚÂÎË [3],
Ò ÒÓ‚ÂÏÂÌÌÓÈ ÂÎflÚË‚ËÒÚÒÍÓÈ Ô‡‡‰Ë„ÏÓÈ
ÒÓˆË‡Î¸Ì˚ı ÓÚÌÓ¯ÂÌËÈ, ÓÚ‚Â„‡˛˘ÂÈ ‚ÒÂ-

ã‡ËÒ‡ üäéÇãÖÇÄ – ‡ÒÔË‡ÌÚ Í‡ÙÂ‰˚ ˝ÍÓÌÓÏËÍË Ë „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó Â-
„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl ˚ÌÓ˜ÌÓ„Ó ıÓÁflÈÒÚ‚‡ êÄÉë

àÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡fl 
ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚ¸ 

ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡
Â„ËÓÌ‡

á‡‰‡˜‡ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔË‚ÎÂ-
Í‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡
êÓÒÒËË Ë ÂÂ Â„ËÓÌ‡Î¸Ì˚ı Ó·‡ÁÓ‚‡ÌËÈ – ÒÛ·˙-
ÂÍÚÓ‚ êÓÒÒËÈÒÍÓÈ îÂ‰Â‡ˆËË – ‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡-
ÂÚÒfl Ì‡ÏË Í‡Í ˜‡ÒÚÌ˚È ÒÎÛ˜‡È Â¯ÂÌËfl ÔÓ-
·ÎÂÏ˚ ÛÒÚÓÈ˜Ë‚Ó„Ó ÔÓÒÚÛÔ‡ÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÒÓˆË‡Î¸-
ÌÓ-˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ‡Á‚ËÚËfl êÓÒÒËË ‚ ÛÒÎÓ‚Ë-
flı Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆËË.

Ñ‡ÌÌ˚È ‚ÓÔÓÒ ÔË‚ÎÂÍ‡ÂÚ ‚ÌËÏ‡ÌËÂ Í‡Í
ÒÔÂˆË‡ÎËÒÚÓ‚ ‚ Ó·Î‡ÒÚË „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó Â-
„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl, ÓÒÓ·ÂÌÌÓ Â„ËÓÌ‡Î¸Ì˚ı Ó„‡ÌÓ‚

ÛÔ‡‚ÎÂÌËfl, Ú‡Í Ë ÓÒÒËÈÒÍËı ÔÂ‰ÔËÌËÏ‡ÚÂ-
ÎÂÈ – ÏÂÌÂ‰ÊÂÓ‚, Á‡ËÌÚÂÂÒÓ‚‡ÌÌ˚ı ‚ ‡Ò-
¯ËÂÌËË Ò‚ÓÂ„Ó ·ËÁÌÂÒ‡. é‰Ì‡ÍÓ ÚÂÓÂÚË˜ÂÒ-
ÍËÂ ÔÓ‰ıÓ‰˚ Í Â¯ÂÌË˛ ˝ÚÓÈ ÔÓ·ÎÂÏ˚ ÌÂ ‚˚-
‡·ÓÚ‡Ì˚.

èÂÊ‰Â ˜ÂÏ ‰‡Ú¸ ÓˆÂÌÍÛ ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚË
Â„ËÓÌ‡Î¸ÌÓÈ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔÓÎËÚËÍË ÔË-
ÏÂÌËÚÂÎ¸ÌÓ Í ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌÓÏÛ ÔÓÚÂÌˆË‡ÎÛ
ÓÚ‰ÂÎ¸ÌÓ„Ó Â„ËÓÌ‡, ÓÒÚ‡ÌÓ‚ËÏÒfl Ì‡ ÚÂÏËÌÓ-
ÎÓ„ËË, Ò‚flÁ‡ÌÌÓÈ Ò ÔÓÌflÚËÂÏ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ
ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË. Ç ÓÚÂ˜ÂÒÚ‚ÂÌÌÓÈ ÎËÚÂ‡-



ÚÛÂ Ì‡ ˝ÚÓÚ Ò˜ÂÚ ÌÂÚ Â‰ËÌÓÈ ÚÓ˜ÍË ÁÂÌËfl.
í‡Í, ‚ Ì‡Ë·ÓÎÂÂ ‡ÒÔÓÒÚ‡ÌÂÌÌÓÏ ÂÈÚËÌ„Â
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË Â„ËÓÌÓ‚
êÓÒÒËË, ÔÓ‚Ó‰ËÏÓÏ ÂÈÚËÌ„Ó‚˚Ï ‡„ÂÌÚÒÚ‚ÓÏ
«ùÍÒÔÂÚ êÄ», ‚ Í‡˜ÂÒÚ‚Â ÒÓÒÚ‡‚Îfl˛˘Ëı ËÌ‚Â-
ÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÔËÌËÏ‡˛ÚÒfl
‰‚Â ÓÒÌÓ‚Ì˚Â ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍË: ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌ-
Ì˚È ÔÓÚÂÌˆË‡Î Ë ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚È ËÒÍ.

äÓÏÂ ÚÓ„Ó, ËÌÓÒÚ‡ÌÌ˚Â ËÌ‚ÂÒÚÓ˚ ÓË-
ÂÌÚËÛ˛ÚÒfl Ì‡ ÓˆÂÌÍË ‡ÁÎË˜Ì˚ı ‡„ÂÌÚÒÚ‚, ÓÚ-
ÒÎÂÊË‚‡˛˘Ëı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚È ÍÎËÏ‡Ú ‚Ó
ÏÌÓ„Ëı ÒÚ‡Ì‡ı ÏË‡. òËÓÍÓ ËÁ‚ÂÒÚÌ˚ ÂÈ-
ÚËÌ„Ë Á‡Û·ÂÊÌ˚ı ‡„ÂÌÚÒÚ‚: Moody’s,
Standard&Poor’s, Fitch. çÓ ÂÁÛÎ Ú̧‡Ú˚ ËÒÒÎÂ-
‰Ó‚‡ÌËÈ, ‡ÒÒ˜ËÚ˚‚‡ÂÏ˚Â Á‡Û·ÂÊÌ˚ÏË ˝ÍÒ-
ÔÂÚ‡ÏË, ÌÂ ÓÚ‡Ê‡˛Ú ÔÓÎÓÊÂÌËfl ‰ÂÎ ‚ ÓÚ‡Ò-
ÎÂ‚ÓÏ Ë Â„ËÓÌ‡Î¸ÌÓÏ ‡ÁÂÁ‡ı, ÌÂ Û˜ËÚ˚‚‡˛Ú
ÏÌÓ„ËÂ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ÍÛÔÌÓÈ ÔÓ ÚÂËÚÓËË
Ë Ì‡ÒÂÎÂÌË˛ ÒÚ‡Ì˚, ËÏÂ˛˘ÂÈ ‚˚ÒÓÍÛ˛ ‰ËÌ‡-
ÏËÍÛ Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆËÓÌÌ˚ı ÔÓˆÂÒÒÓ‚.

ç‡ Ì‡¯ ‚Á„Îfl‰, ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡fl ÔË‚ÎÂ-
Í‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚ¸ Â„ËÓÌ‡ fl‚ÎflÂÚÒfl ˝ÎÂÏÂÌÚÓÏ ÒË-
ÒÚÂÏ˚ ÓˆÂÌÍË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓ„Ó ÍÎËÏ‡Ú‡. Ç ÚÓ
ÊÂ ‚ÂÏfl ÓÌ‡ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎflÂÚ ÒÓ·ÓÈ ÒÓ‚ÓÍÛÔ-
ÌÓÒÚ¸ ‡ÁÎË˜Ì˚ı Ó·˙ÂÍÚË‚Ì˚ı ÔÂ‰ÔÓÒ˚ÎÓÍ,
‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚÂÈ Ë Ó„‡ÌË˜ÂÌËÈ, Ó·ÛÒÎÓ‚ÎË‚‡˛-
˘Ëı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÛ˛ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ¸ ‚ Â„ËÓÌÂ.
àÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡fl ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚ¸ ËÁÏÂfl-
ÂÚÒfl ‰‚ÛÏfl ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎflÏË: ‚ÂÎË˜ËÌÓÈ ËÌ‚ÂÒÚË-
ˆËÓÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ Â„ËÓÌ‡ Ë Â„ËÓÌ‡Î¸-
Ì˚Ï ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚Ï ÌÂÍÓÏÏÂ˜ÂÒÍËÏ ËÒ-
ÍÓÏ.

èÓÌflÚËÂ ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ ÔËÁ‚‡ÌÓ ÒÛÏÏËÓ-
‚‡Ú¸ ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚË ÓÒÚ‡ ‚ ÚÓÈ ËÎË ËÌÓÈ ÒÙÂ-
Â, ÒÎÓÊË‚¯ËÂÒfl ÔÂ‰ÔÓÒ˚ÎÍË, ÍÓÚÓ˚Â ‰Îfl
Ò‚ÓÂÈ Â‡ÎËÁ‡ˆËË ÚÂ·Û˛Ú ÚÂı ËÎË ËÌ˚ı Ó·˘Â-
ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ÛÒÎÓ‚ËÈ.

àÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚È ÔÓÚÂÌˆË‡Î Â„ËÓÌ‡ ÒÍÎ‡-
‰˚‚‡ÂÚÒfl ËÁ ‚ÓÒ¸ÏË ÔÓÚÂÌˆË‡ÎÓ‚: ÂÒÛÒÌÓ-
Ò˚¸Â‚Ó„Ó; ÚÛ‰Ó‚Ó„Ó; ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌÓ„Ó; ËÌ-
ÌÓ‚‡ˆËÓÌÌÓ„Ó; ËÌÒÚËÚÛˆËÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó; ËÌÙ‡-
ÒÚÛÍÚÛÌÓ„Ó; ÙËÌ‡ÌÒÓ‚Ó„Ó; ÔÓÚÂ·ËÚÂÎ¸ÒÍÓ-
„Ó. èÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚È ÔÓÚÂÌˆË‡Î ‡ÒÒÏ‡ÚË-
‚‡ÂÚÒfl Ì‡ÏË Í‡Í ÒÓ‚ÓÍÛÔÌ˚È ÂÁÛÎ Ú̧‡Ú ıÓÁflÈ-
ÒÚ‚ÂÌÌÓÈ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË Ì‡ÒÂÎÂÌËfl ‚ Â„ËÓÌÂ,
Û˜ËÚ˚‚‡ÂÚ Ó·˙ÂÏ˚ Ë ÚÂÏÔ˚ ËÁÏÂÌÂÌËfl Ó·˙Â-
Ï‡ ÔÓÏ˚¯ÎÂÌÌÓ„Ó ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡, ÛÓ‚ÂÌ¸
‡Á‚ËÚËfl Ï‡ÎÓ„Ó ÔÂ‰ÔËÌËÏ‡ÚÂÎ¸ÒÚ‚‡.

êÂ„ËÓÌ‡Î¸Ì˚È ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚È ÌÂÍÓÏÏÂ-

˜ÂÒÍËÈ ËÒÍ – ‚ÂÓflÚÌÓÒÚ¸ ÌÂÔÓÎÌÓÈ Â‡ÎËÁ‡-
ˆËË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ Â„ËÓÌ‡,
Ó·ÛÒÎÓ‚ÎÂÌÌ‡fl Ì‡ÎË˜ËÂÏ ‚ÌÂ¯ÌËı ÔÓ ÓÚÌÓ¯Â-
ÌË˛ Í ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÌÂ„‡ÚË‚-
Ì˚ı ÒÓˆË‡Î¸ÌÓ-ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍËı Ë ˝ÍÓÎÓ„Ë˜ÂÒÍËı
ÛÒÎÓ‚ËÈ ÂÂ ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎÂÌËfl.

ç‡ ÒÂ„Ó‰Ìfl¯ÌËÈ ‰ÂÌ¸ ÚÂÌ‰ÂÌˆËË ‚ ËÌ‚ÂÒ-
ÚËÓ‚‡ÌËË Ú‡ÍÓ‚˚, ˜ÚÓ Á‡Û·ÂÊÌ˚È Ë ÓÚÂ˜ÂÒÚ-
‚ÂÌÌ˚È ·ËÁÌÂÒ ÔÓfl‚ÎflÂÚ ËÌÚÂÂÒ Í Ó„‡ÌË-
˜ÂÌÌÓÏÛ ÍÛ„Û ÓÒÒËÈÒÍËı Â„ËÓÌÓ‚ Ë ÓÚ‡Ò-
ÎÂÈ ˝ÍÓÌÓÏËÍË. ç‡Ë·ÓÎ¸¯ËÈ Û‰ÂÎ¸Ì˚È ‚ÂÒ ‚
Ì‡ÍÓÔÎÂÌÌÓÏ ËÌÓÒÚ‡ÌÌÓÏ Í‡ÔËÚ‡ÎÂ ‚
2007 „. ÔËıÓ‰ËÚÒfl Ì‡ ÔÓ˜ËÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËË,
ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎflÂÏ˚Â Ì‡ ‚ÓÁ‚‡ÚÌÓÈ ÓÒÌÓ‚Â (ÍÂ-
‰ËÚ˚ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰Ì˚ı ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚ı Ó„‡ÌËÁ‡-
ˆËÈ, ÚÓ„Ó‚˚Â ÍÂ‰ËÚ˚ Ë Ô.) – 50,2%, ‰ÓÎfl
ÔflÏ˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ÒÓÒÚ‡‚ËÎ‡ 46,7%, ÔÓÚ-
ÙÂÎ¸Ì˚ı – 3,1% [2].

éÒÓ·ÓÂ Á‚Û˜‡ÌËÂ ÔËÓ·ÂÚ‡˛Ú ‚ÓÔÓÒ˚ Ó·-
‡ÁÓ‚‡ÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ „ÎÓ·‡Î¸Ì˚ı ÓÚÂ˜ÂÒÚ-
‚ÂÌÌ˚ı ÓÚ‡ÒÎflı, ÔÂÊ‰Â ‚ÒÂ„Ó ‚ Ï‡¯ËÌÓÒÚ-
ÓÂÌËË Ë ÏÂÚ‡ÎÎÓÓ·‡·ÓÚÍÂ, ÍÓÚÓ˚Â ÌÂ ÚÓÎ¸-
ÍÓ fl‚Îfl˛ÚÒfl ÌÓÒËÚÂÎflÏË Ì‡Û˜ÌÓ-ÚÂıÌË˜ÂÒÍÓ„Ó
ÔÓ„ÂÒÒ‡, ÌÓ Ë ÓÔÂ‰ÂÎfl˛Ú ÍÎ˛˜Â‚Û˛ ÒÚ‡ÚÂ-
„Ë˛ ‡Á‚ËÚËfl ÒÚ‡Ì˚ Ë ÓÚ‰ÂÎ¸Ì˚ı ÂÂ Â„ËÓÌÓ‚
Ì‡ ÔÛÚË Í ÛÒÚÓÈ˜Ë‚ÓÏÛ ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓÏÛ ÓÒÚÛ.

èË ÔËÌflÚËË Â¯ÂÌËfl Ó ‚˚·ÓÂ Â„ËÓÌ‡
‰Îfl ËÌ‚ÂÒÚËÓ‚‡ÌËfl Ò Û˜ÂÚÓÏ Â„Ó ÔË‚ÎÂÍ‡-
ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË Ï˚ Ò˜ËÚ‡ÂÏ ˆÂÎÂÒÓÓ·‡ÁÌ˚Ï Û-
ÍÓ‚Ó‰ÒÚ‚Ó‚‡Ú¸Òfl ÒÎÂ‰Û˛˘ËÏË ÍËÚÂËflÏË
ÓÚ·Ó‡:
● Ì‡ÎË˜ËÂ ÂÒÛÒÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ Â„ËÓÌ‡,

Ó·˙ÂÍÚË‚Ì˚ı ÔÂ‰ÔÓÒ˚ÎÓÍ ‰Îfl ‰ËÌ‡ÏË˜-
ÌÓ„Ó ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ‡Á‚ËÚËfl;

● „ÂÓÔÓÎËÚË˜ÂÒÍ‡fl ÓÎ¸ Â„ËÓÌ‡, ÙÂ‰Â‡Î¸-
Ì‡fl ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚ¸ ·‡ÁÓ‚˚ı ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËı
ÍÓÏÔÎÂÍÒÓ‚;

● Ì‡Û˜Ì˚È Ë Ó„‡ÌËÁ‡ˆËÓÌÌ˚È Á‡‰ÂÎ˚;
● Ó·˘ÌÓÒÚ¸ ı‡‡ÍÚÂ‡ ÔÓ·ÎÂÏ ÒÛ·˙ÂÍÚÓ‚

îÂ‰Â‡ˆËË, ‡ÒÔÓÎÓÊÂÌÌ˚ı ‚ „‡ÌËˆ‡ı
Â„ËÓÌ‡, Ë Ì‡ÎË˜ËÂ ÔÂ‰ÔÓÒ˚ÎÓÍ ‰Îfl Â‡-
ÎËÁ‡ˆËË ˝ÙÙÂÍÚË‚Ì˚ı ËÌÚÂ„‡ˆËÓÌÌ˚ı
ÔÓÂÍÚÓ‚.
éÔË‡flÒ¸ Ì‡ ˝ÚË ÍËÚÂËË, Ï˚ ‚˚‰ÂÎËÎË

Â„ËÓÌ, ‚ ÍÓÚÓ˚È ˆÂÎÂÒÓÓ·‡ÁÌÓ ‚ÎÓÊÂÌËÂ
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ – ì‡Î¸ÒÍËÈ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È ÓÍÛ„.
éÒÌÓ‚Ì˚ÏË Ù‡ÍÚÓ‡ÏË, Ó·ÂÒÔÂ˜Ë‚‡˛˘ËÏË
Â„Ó ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÛ˛ ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚ¸, fl‚-
Îfl˛ÚÒfl: Ì‡ÎË˜ËÂ ·Ó„‡Ú˚ı ÔËÓ‰Ì˚ı ÂÒÛ-158
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íÂÏÔ˚ ÔËÓÒÚ‡ Ó·˙ÂÏ‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒ-
ÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î ‚ 2007 „. ÔÓ Ò‡‚ÌÂÌË˛ Ò
ÔÂ‰˚‰Û˘ËÏ ‚ ˆÂÎÓÏ ÔÓ ÓÍÛ„Û ÒÓÒÚ‡‚ËÎË
35,9% [2]. ì‚ÂÎË˜ÂÌËÂ ÚÂÏÔÓ‚ Ì‡·Î˛‰‡ÂÚÒfl
ÔÂÊ‰Â ‚ÒÂ„Ó ‚ ë‚Â‰ÎÓ‚ÒÍÓÈ Ó·Î‡ÒÚË
(40,2%) Ë üÏ‡ÎÓ-çÂÌÂˆÍÓÏ ‡‚ÚÓÌÓÏÌÓÏ ÓÍÛ-
„Â (57,9%), ‚ıÓ‰fl˘ËÏ ‚ ÒÓÒÚ‡‚ į́ ÏÂÌÒÍÓÈ Ó·-
Î‡ÒÚË. ÇÂ‰Û˘ËÂ ÔÓÁËˆËË ÔËÌ‡‰ÎÂÊ‡Ú Ó„‡ÌË-
Á‡ˆËflÏ, ÌÂÔÓÒÂ‰ÒÚ‚ÂÌÌÓ Ò‚flÁ‡ÌÌ˚Ï Ò ‰Ó·˚-
˜ÂÈ Ë ÔÂÂ‡·ÓÚÍÓÈ ÚÓÔÎË‚Ì˚ı ÍÓÏÔÓÌÂÌÚÓ‚.

ÉÓ‚Ófl Ó ‰ËÌ‡ÏËÍÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ
Í‡ÔËÚ‡Î ‚ ì‡Î¸ÒÍÓÏ ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓÏ ÓÍÛ„Â Á‡
ÔÂËÓ‰ 1998-2007 „„. (êËÒÛÌÓÍ 2), ÏÓÊÌÓ
ÒÍ‡Á‡Ú¸, ˜ÚÓ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓÂ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ ı‡‡Í-
ÚÂÌÓ ‰Îfl ï‡ÌÚ˚-å‡ÌÒËÈÒÍÓ„Ó ‡‚ÚÓÌÓÏÌÓ„Ó
ÓÍÛ„‡ – û„‡.

ÒÓ‚; ÏÓ˘Ì˚È ÔÓÏ˚¯ÎÂÌÌ˚È ÍÓÏÔÎÂÍÒ; ‚˚-
„Ó‰ÌÓÂ „ÂÓ„‡ÙË˜ÂÒÍÓÂ ÔÓÎÓÊÂÌËÂ Ì‡ „‡ÌË-
ˆÂ Ö‚ÓÔ˚ Ë ÄÁËË; ·ÎËÁÓÒÚ¸ ÂÏÍËı ˚ÌÍÓ‚
Ò·˚Ú‡; ‡Á‚ËÚ‡fl Ú‡ÌÒÔÓÚÌ‡fl ËÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛ-
‡; Ì‡ÎË˜ËÂ ÍÛÔÌ˚ı ıÓÎ‰ËÌ„Ó‚˚ı ÒÚÛÍÚÛ Ë
ÛÒÔÂ¯ÌÓÂ ÙÛÌÍˆËÓÌËÓ‚‡ÌËÂ ÒÂÍÚÓ‡ Ï‡ÎÓ„Ó
ÔÂ‰ÔËÌËÏ‡ÚÂÎ¸ÒÚ‚‡; ‚˚ÒÓÍËÈ Ì‡Û˜Ì˚È ÔÓ-
ÚÂÌˆË‡Î; ÔÓÎÓÊËÚÂÎ¸Ì˚Â ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚Â ÔÓÍ‡-
Á‡ÚÂÎË Â„ËÓÌ‡.

Ç 2007 „. ‰ÓÎfl ì‡Î¸ÒÍÓ„Ó ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓ„Ó
ÓÍÛ„‡ – 17,21% ÓÒÒËÈÒÍËı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒ-
ÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î [2]. éÍÛ„ Á‡ÌËÏ‡ÂÚ ‚ÚÓÓÂ
ÏÂÒÚÓ ÔÓ êÓÒÒËË ‚ ÓÚÌÓ¯ÂÌËË ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î, ÛÒÚÛÔ‡fl
ÎË¯¸ ñÂÌÚ‡Î¸ÌÓÏÛ, Ì‡ ÚÂÚ¸ÂÏ ÏÂÒÚÂ – èË-
‚ÓÎÊÒÍËÈ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È ÓÍÛ„ (êËÒÛÌÓÍ 1).

êËÒÛÌÓÍ 1. àÌ‚ÂÒÚËˆËË ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î ÔÓ Â„ËÓÌ‡Ï êÓÒÒËÈÒÍÓÈ
îÂ‰Â‡ˆËË ‚ 2007 „. (‚ % Í Ó·˘ÂÓÒÒËÈÒÍÓÏÛ ÁÌ‡˜ÂÌË˛)*.

* Составлено автором по данным: [2].

ñÂÌÚ‡Î¸Ì˚È ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È 
ÓÍÛ„ 25,28%

ì‡Î¸ÒÍËÈ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È 
ÓÍÛ„ 17,21%

ëÂ‚ÂÓ-á‡Ô‡‰Ì˚È 
ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È ÓÍÛ„ 12,7%

èË‚ÓÎÊÒÍËÈ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È
ÓÍÛ„ 17,01%

Ñ‡Î¸ÌÂ‚ÓÒÚÓ˜Ì˚È 
ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È ÓÍÛ„ 6,55%

ûÊÌ˚È ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È 
ÓÍÛ„ 10,43%

ëË·ËÒÍËÈ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚È 
ÓÍÛ„ 10,82%

ï‡ÌÚ˚-å‡ÌÒËÈÒÍËÈ 
‡‚ÚÓÌÓÏÌ˚È ÓÍÛ„

üÏ‡ÎÓ-çÂÌÂˆÍËÈ 
‡‚ÚÓÌÓÏÌ˚È ÓÍÛ„

ë‚Â‰ÎÓ‚ÒÍ‡fl Ó·Î.

óÂÎfl·ËÌÒÍ‡fl Ó·Î.

í˛ÏÂÌÒÍ‡fl Ó·Î. 
(·ÂÁ ‡‚ÚÓÌ. ÓÍÛ„Ó‚)

äÛ„‡ÌÒÍ‡fl Ó·Î.

êËÒÛÌÓÍ 2. ÑËÌ‡ÏËÍ‡ Ó·˙ÂÏ‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î ì‡Î¸ÒÍÓ„Ó
ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓ„Ó ÓÍÛ„‡ Á‡ 1998-2007 „„., ÏÎÌ Û·.*
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èÓ ‰‡ÌÌ˚Ï êÓÒÒËÈÒÍÓÈ „‡ÁÂÚ˚ [4], ˝ÚÓ
Ó‰ËÌ ËÁ ÌÂÏÌÓ„Ëı ÓÒÒËÈÒÍËı Â„ËÓÌÓ‚, Ó·Î‡-
‰‡˛˘ËÈ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰Ì˚Ï ÍÂ‰ËÚÌ˚Ï ÂÈÚËÌ-
„ÓÏ. èË˜ÂÏ ÂÈÚËÌ„Ó‚ÓÂ ‡„ÂÌÚÒÚ‚Ó
Standard&Poor’s ÔÓ ÛÓ‚Ì˛ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ
ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ‚ÍÎ˛˜‡ÂÚ ‡‚ÚÓÌÓÏÌ˚È ÓÍ-
Û„ ‚ ÚÓÈÍÛ ÎË‰ÂÓ‚ Ì‡fl‰Û Ò åÓÒÍ‚ÓÈ Ë
ë‡ÌÍÚ-èÂÚÂ·Û„ÓÏ. ç‡ ‰ÓÎ˛ ÓÍÛ„‡ ÔËıÓ‰ËÚ-
Òfl 7,64% ‚ÒÂı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ, ‚ÎÓÊÂÌÌ˚ı ‚ ˝ÍÓ-
ÌÓÏËÍÛ êÓÒÒËË Á‡ ÔÓÒÎÂ‰ÌËÂ ‚ÓÒÂÏ¸ ÎÂÚ. ëÂ-
‰Ë Ì‡Ë·ÓÎÂÂ ‚‡ÊÌ˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÔÓÂÍ-
ÚÓ‚ Ë Ì‡Ô‡‚ÎÂÌËÈ – „ÎÓ·‡Î¸Ì˚È Ì‡ˆËÓÌ‡Î¸-
Ì˚È ÔÓÂÍÚ «ì‡Î ÔÓÏ˚¯ÎÂÌÌ˚È – ì‡Î èÓ-
ÎflÌ˚È», ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡fl ÂÏÍÓÒÚ¸ ÍÓÚÓÓ„Ó
ÒÓÒÚ‡‚ÎflÂÚ 10-12 ÏÎ‰ ‰ÓÎÎ.

ç‡ ÓÒÌÓ‚Â ËÌÙÓÏ‡ˆËË Ó· Ó·˙ÂÏ‡ı ËÌ‚Â-
ÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î ‚ êÓÒÒËÈÒÍÓÈ îÂ-
‰Â‡ˆËË Á‡ ÔÂËÓ‰ 2001-2007 „„. [2] Í‡Í Ì‡-
Ë·ÓÎÂÂ ı‡‡ÍÚÂÌÓÏ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌ-
ÌÓÈ ÔË‚ÎÂÍ‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË Â„ËÓÌ‡ Ò ÔÓÏÓ˘¸˛
‡Ì‡ÎËÚË˜ÂÒÍÓ„Ó ‚˚‡‚ÌË‚‡ÌËfl fl‰‡ ‰ËÌ‡ÏË-
ÍË (ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ì‡fl ˝ÍÒÚ‡ÔÓÎflˆËfl) Ì‡ÏË ‡Ò-
Ò˜ËÚ‡Ì˚ ÔÓ„ÌÓÁËÛÂÏ˚Â ÁÌ‡˜ÂÌËfl Ì‡ ÒÎÂ‰Û˛-
˘Û˛ ÔflÚËÎÂÚÍÛ (êËÒÛÌÓÍ 3). éÍ‡Á‡ÎÓÒ¸, ˜ÚÓ
ÔÎ‡ÌËÛÂÏ˚È ÒÂ‰ÌÂ„Ó‰Ó‚ÓÈ ÔËÓÒÚ Ó·˙ÂÏ‡
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î ‚ ì‡Î¸ÒÍÓÏ
ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓÏ ÓÍÛ„Â – 9,5%, ˜ÚÓ Ò‚Ë‰ÂÚÂÎ¸ÒÚ-
‚ÛÂÚ Ó ÔÓ„ÌÓÁÂ ÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓ„Ó Û‚ÂÎË˜ÂÌËfl ËÌ‚Â-
ÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÒÓÒÚ‡‚Îfl˛˘ÂÈ ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó
ÓÒÚ‡ ‚ Â„ËÓÌÂ.

èÓ ÏÌÂÌË˛ ÓÒÒËÈÒÍÓ„Ó ˝ÍÓÌÓÏËÒÚ‡
ê.å. åÂÎ¸ÌËÍÓ‚‡, ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡‚¯Â„Ó ‡ÒÔÂ‰Â-
ÎÂÌËÂ ÒÛ·˙ÂÍÚÓ‚ êÓÒÒËÈÒÍÓÈ îÂ‰Â‡ˆËË ÔÓ

ÛÓ‚Ì˛ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ Ë ÒÚÂÔÂ-
ÌË ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚË Â„ËÓÌ‡Î¸ÌÓÈ ËÌ‚ÂÒÚËˆË-
ÓÌÌÓÈ ÔÓÎËÚËÍË [3], ë‚Â‰ÎÓ‚ÒÍ‡fl Ó·Î‡ÒÚ¸,
üÏ‡ÎÓ-çÂÌÂˆÍËÈ Ë ï‡ÌÚ˚-å‡ÌÒËÈÒÍËÈ ‡‚ÚÓ-
ÌÓÏÌ˚È ÓÍÛ„-û„‡ ËÏÂ˛Ú ‚˚ÒÓÍËÈ ËÌ‚ÂÒÚËˆË-
ÓÌÌ˚È ÔÓÚÂÌˆË‡Î, ÔË˜ÂÏ ‚ ÔÂ‚ÓÏ Â„ËÓÌÂ
ÔÓ‚Ó‰ËÚÒfl ·ÓÎÂÂ ˝ÙÙÂÍÚË‚Ì‡fl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌ-
Ì‡fl ÔÓÎËÚËÍ‡. èÓ˝ÚÓÏÛ ÏÓÊÌÓ Ò‰ÂÎ‡Ú¸ ‚˚‚Ó‰
Ó ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚË ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËfl ÔÓÁËÚË‚ÌÓ„Ó
ÓÔ˚Ú‡ Â„ËÓÌ‡Î¸Ì˚ı ‡‰ÏËÌËÒÚ‡ˆËÈ, ÔÓÎÛ˜Ë‚-
¯Ëı ‚˚ÒÓÍËÂ ÓˆÂÌÍË. ëÂ‰ÌËÈ ÛÓ‚ÂÌ¸ ËÌ‚ÂÒ-
ÚËˆËÓÌÌÓ„Ó ÔÓÚÂÌˆË‡Î‡ Ì‡·Î˛‰‡ÂÚÒfl ‚ óÂÎfl-
·ËÌÒÍÓÈ Ë į́ ÏÂÌÒÍÓÈ Ó·Î‡ÒÚflı (·ÂÁ Û˜ÂÚ‡ ‚ıÓ-
‰fl˘Ëı ‚ ÒÓÒÚ‡‚ ÔÓÒÎÂ‰ÌÂÈ ‡‚ÚÓÌÓÏÌ˚ı ÓÍÛ-
„Ó‚) ÔË ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÈ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔÓÎË-
ÚËÍÂ. äÛ„‡ÌÒÍ‡fl Ó·Î‡ÒÚ¸ ÓÚÌÂÒÂÌ‡ Í Â„ËÓ-
Ì‡Ï Ò ÌÂÁÌ‡˜ËÚÂÎ¸Ì˚Ï ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚Ï ÔÓ-
ÚÂÌˆË‡ÎÓÏ Ë ÌÂ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÈ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ
ÔÓÎËÚËÍÓÈ, Á‰ÂÒ¸ ÒÛ˘ÂÒÚ‚Û˛Ú Â‡Î¸Ì˚Â Â-
ÁÂ‚˚ ÔÓ‚˚¯ÂÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‡ÍÚË‚ÌÓÒ-
ÚË Ë ÚÂÏÔÓ‚ ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ÓÒÚ‡ ‚ Ó·Î‡ÒÚË.

èÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌÌ˚Â ÓˆÂÌÍË ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚË
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÔÓÎËÚËÍË ‡‰ÏËÌËÒÚ‡ˆËÈ
ÒÛ·˙ÂÍÚÓ‚ îÂ‰Â‡ˆËË ÔÓÁ‚ÓÎfl˛Ú Ò‰ÂÎ‡Ú¸ ‚˚-
‚Ó‰˚ Ó ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚË ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËfl Ëı ÔÓÎÓ-
ÊËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÓÔ˚Ú‡ ‚ ‰Û„Ëı ÒÛ·˙ÂÍÚ‡ı, ÓÚÒÚ‡˛-
˘Ëı ÔÓ ˝ÚÓÏÛ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎ˛, Ë Ó Ì‡ÎË˜ËË Â‡Î¸-
Ì˚ı ÂÁÂ‚Ó‚ ÔÓ‚˚¯ÂÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‡Í-
ÚË‚ÌÓÒÚË Ë ÚÂÏÔÓ‚ ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ÓÒÚ‡ Â-
„ËÓÌ‡.

í‡ÍËÏ Ó·‡ÁÓÏ, ˝ÙÙÂÍÚË‚Ì‡fl Â„ËÓ-
Ì‡Î¸Ì‡fl ÔÓÎËÚËÍ‡ ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓ„Ó Ô‡‚ËÚÂÎ¸-
ÒÚ‚‡, Ì‡Ô‡‚ÎÂÌÌ‡fl Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÛ˛ ÔÓ‰-160

˝ÏÔËË˜ÂÒÍËÂ 
(Ù‡ÍÚË˜ÂÒÍËÂ) 
ÛÓ‚ÌË

‚˚‡‚ÌÂÌÌ˚Â 
ÛÓ‚ÌË

ÔÓ„ÌÓÁËÛÂÏ˚Â 
ÛÓ‚ÌË

êËÒÛÌÓÍ 3. ÑËÌ‡ÏËÍ‡ Ë ÔÓ„ÌÓÁ Ó·˙ÂÏÓ‚ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î
ì‡Î¸ÒÍÓ„Ó ÙÂ‰Â‡Î¸ÌÓ„Ó ÓÍÛ„‡ Ì‡ ÔÂËÓ‰ 2001-2012 „„.
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‰ÂÊÍÛ ÓÚÒÚ‡˛˘Ëı Â„ËÓÌÓ‚, ÒÔÓÒÓ·Ì‡ ÌÂ
ÚÓÎ¸ÍÓ ÒÓÍ‡ÚËÚ¸ Ï‡Ò¯Ú‡·˚ Â„ËÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó
ÌÂ‡‚ÂÌÒÚ‚‡, ÌÓ Ë Ó·ÂÒÔÂ˜ËÚ¸ ÔÓ‚˚¯ÂÌËÂ
ÚÂÏÔÓ‚ ÓÒÚ‡ Ì‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓÈ ˝ÍÓÌÓÏËÍË. Ç
Í‡˜ÂÒÚ‚Â ÁÓÌ˚ ÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ÂÌÌÓÒÚË ÙÂ‰Â‡Î¸-
ÌÓ„Ó ˆÂÌÚ‡ ÔÂ‰Î‡„‡ÂÚÒfl ÓÔÂ‰ÂÎËÚ¸ ÙÓ-
ÏÛÎËÓ‚‡ÌËÂ ÒÚ‡ÚÂ„Ë˜ÂÒÍËı ˆÂÎÂÈ Ë Á‡‰‡˜,
ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌËÂ ÍËÚÂËÂ‚ ÓÚ·Ó‡ Â„ËÓÌÓ‚
‰Îfl ÓÍ‡Á‡ÌËfl ˆÂÌÚ‡ÎËÁÓ‚‡ÌÌÓÈ ÔÓ‰‰ÂÊ-
ÍË, ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌËÂ ÙÂ‰Â‡Î¸Ì˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆË-
ÓÌÌ˚ı ÂÒÛÒÓ‚ Ò Û˜ÂÚÓÏ ÒÚÂÔÂÌË ÓÒÚÓÚ˚
ÒÓˆË‡Î¸ÌÓ-˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËı ÔÓ·ÎÂÏ ‡ÁÎË˜-
Ì˚ı Â„ËÓÌÓ‚ Ë ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚË ÔÓ„‡ÏÏ
ÒÓˆË‡Î¸ÌÓ-˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ‡Á‚ËÚËfl.
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