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АНАЛИТИКА

Ľ�ũŨūťşŞŧŢş�ŝŨŞŵ�ŉŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨ�ŊŨūūŢţ-ūŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ� ũŪŨŜŨŞŢŬ� ŪŚśŨŬŭ� ũŨ�
ŪŚšŜŢŬŢŸ� ŤŪŭũŧŵů�ŦşŠŞŭŧŚŪŨŞŧŵů�Ţ�

ŜŧŭŬŪŢŪŨūūŢţūŤŢů�ŭšťŨŜŵů�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ�Ţ�ũŨ�
ũŪşŞŨŬŜŪŚųşŧŢŸ� šŚŤŪŵŬŢŹ�ŪŹŞŚ� ŨūŧŨŜŧŵů�
ŚŷŪŨŞŪŨŦŨŜ��ňŞŧŚŤŨ��ŧşūŦŨŬŪŹ�ŧŚ�ŷŬŨ��ūŨūŬŨ-
ŹŧŢş� ŚŜŢŚŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨţ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ�Ţ�
ŨŬşűşūŬŜşŧŧŨţ� ŝŪŚŠŞŚŧūŤŨţ� ŚŜŢŚŰŢŢ� Ŝ�Űş-
ťŨŦ�ŧşťŶšŹ�ūűŢŬŚŬŶ�śťŚŝŨũŨťŭűŧŵŦ��ļŵūŨŤŢţ�
ŭŪŨŜşŧŶ�ŢšŧŨūŚ�ŧŚšşŦŧŨţ�ŚŜŢŚŰŢŨŧŧŨţ�Ţŧ-
ŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ��ŜŤťŸűŚŹ�ŢšŧŨū�ļŉŉ��śŨťŶŲŚŹ�
űŚūŬŶ�ŤŨŬŨŪŵů�śŵťŚ�ũŨūŬŪŨşŧŚ�śŨťşş����ťşŬ�
ŧŚšŚŞ�� ūũŨūŨśūŬŜŭŸŬ� ūŧŢŠşŧŢŸ�ŭūŬŨţűŢŜŨŝŨ�
Ţ�śşšŨũŚūŧŨŝŨ�ŮŭŧŤŰŢŨŧŢŪŨŜŚŧŢŹ� ūŢūŬşŦŵ�
ŜŨšŞŭŲŧŨŝŨ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŚ��ŉŪşŞũŪŢŹŬŢŹ�ŧş�ŢŦş-
ŸŬ�ŞŨūŬŚŬŨűŧŵů�ūŨśūŬŜşŧŧŵů�ūŪşŞūŬŜ��Ś�śŸŞ-
ŠşŬ� ŧş� Ŝ� ūŨūŬŨŹŧŢŢ�ũŨŤŪŵŬŶ� ŧşŨśůŨŞŢŦŵş�
ŢšŞşŪŠŤŢ�Ŝ�ũŨťŧŨŦ�ŨśŴşŦş��ļ�ūŜŹšŢ�ū�ŪşšŤŢŦ�
ūŨŤŪŚųşŧŢşŦ�ŤŨťŢűşūŬŜŚ�ŪşţūŨŜ� ŜŧŭŬŪŢ��Ţ�
ŦşŠŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ūŨŨśųşŧŢţ�ŜŨ�ŦŧŨŝŢů�ūŭśŴ-
şŤŬŚů� ŊŨūūŢţūŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ� ũŪŚŤŬŢűşūŤŢ�
ũŨťŧŨūŬŶŸ�ũŪşŤŪŚŬŢťŢ� ūŜŨş�ŞşţūŬŜŢş�ŦşūŬ-
ŧŵş�ŚŜŢŚťŢŧŢŢ��űŬŨ�ŜũŨūťşŞūŬŜŢŢ�ũŪŢŜşťŨ�Ť�
ŨūŬŚŧŨŜŤş�ŷŤūũťŭŚŬŚŰŢŢ�ŚŷŪŨŞŪŨŦŨŜ�ŦşūŬŧŵů�
ŜŨšŞŭŲŧŵů�ťŢŧŢţ��ŉŨ�ŞŚŧŧŵŦ�ŎşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�
ŚŝşŧŬūŬŜŚ�ŜŨšŞŭŲŧŨŝŨ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŚ�� Ŝ�ŧŚūŬŨŹ-
ųşş�ŜŪşŦŹ�Ŝ�ŪşşūŬŪ�ŚŷŪŨŞŪŨŦŨŜ�ŝŪŚŠŞŚŧūŤŨţ�
ŚŜŢŚŰŢŢ�ŜŤťŸűşŧŨ�ŧşŦŧŨŝŢŦ�śŨťşş�����ŚŷŪŨ-
ŞŪŨŦŨŜ��Ŝ�ŬŨ�ŜŪşŦŹ�ŤŚŤ�ŜūşŝŨ�ŞŜŚ�ŞşūŹŬŢťşŬŢŹ�
ŧŚšŚŞ�ŷŬŨŬ�ũŨŤŚšŚŬşťŶ�ũŪşŜŵŲŚť�������ļūşŝŨ�
���ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ŢŦşŸŬ�ūşţűŚū�ŮşŞşŪŚťŶŧŨş�šŧŚ-
űşŧŢş�Ţ�ŨśŪŚšŭŸŬ�ŨũŨŪŧŭŸ�ūşŬŶ�ŪŨūūŢţūŤŨţ�
ŝŪŚŠŞŚŧūŤŨţ�ŚŜŢŚŰŢŢ�

ľťŹ� ŨśşūũşűşŧŢŹ� ŮŭŧŤŰŢŨŧŢŪŨŜŚŧŢŹ� Ţ�
ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŨţ�ŚŷŪŨŞŪŨŦŧŨţ�ŢŧŮŪŚ-
ūŬŪŭŤŬŭŪŵ�� ūŨŜşŪŲşŧūŬŜŨŜŚŧŢŹ�ŦşůŚŧŢšŦŨŜ�
ūŭśūŢŞŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ţš�śŸŞŠşŬŨŜ�ŪŚšŧŵů�ŭŪŨŜŧşţ��
ŪŚšŜŢŬŢŹ�Ţ�ŨśŧŨŜťşŧŢŹ�ũŚŪŤŚ�ŜŨšŞŭŲŧŵů�ūŭ-
ŞŨŜ�� ūŧŢŠşŧŢş�ūşśşūŬŨŢŦŨūŬŢ�ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�
ũşŪşŜŨšŨŤ�ŉŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨ�ŊŨūūŢţūŤŨţ�ŎşŞş-
ŪŚŰŢŢ�Ŝ�ŦŚŪŬş�ŬşŤŭųşŝŨ�ŝŨŞŚ�ŭŬŜşŪŞŢťŨ�mľŨ-
ŪŨŠŧŭŸ�ŤŚŪŬŭ}�ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ŚŜŢŚ-
ũşŪşŜŨšŨŤ�Ŝ�ŊŨūūŢŢ�ŞŨ������ŝ�

ļ�ŪŚŦŤŚů�ŪşŚťŢšŚŰŢŢ�mľŨŪŨŠŧŨţ�ŤŚŪŬŵ}�
šŚũŭųşŧ�ũŢťŨŬŧŵţ�ũŪŨşŤŬ�Ŝ�ŉŪŢŜŨťŠūŤŨŦ�Ůş-
ŞşŪŚťŶŧŨŦ�ŨŤŪŭŝş�ũŨ�ūŭśūŢŞŢŪŨŜŚŧŢŸ�ŜŧŭŬŪŢ-
ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ŚŜŢŚũşŪşŜŨšŨŤ��ňśŴşŦ�ŮŢŧŚŧ-
ūŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ţš�ūŪşŞūŬŜ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�śŸŞŠşŬŚ�
ūŨūŬŚŜŢŬ�����ŦŢťťŢŨŧŨŜ�Ūŭśťşţ��ļ�ŪŚŦŤŚů�
ũŪŨşŤŬŚ�śŭŞşŬ�ŪŚšŪŚśŨŬŚŧŚ�ŦŚŪŲŪŭŬŧŚŹ�ūşŬŶ�
ūŭśūŢŞŢŪŭşŦŵů�ŪşţūŨŜ�� Ś� ŭ�ũŚūūŚŠŢŪŨŜ�ũŨ-
ŹŜŢŬūŹ�ŜŨšŦŨŠŧŨūŬŶ�ŞŨśŢŪŚŬŶūŹ�ŞŨ� ŝŨŪŨŞŨŜ�
ŉŪŢŜŨťŠŶŹ�ũŪŹŦŵŦŢ�ŪşţūŚŦŢ��ŗŬŨŬ�ũŢťŨŬŧŵţ�
ũŪŨşŤŬ�ŦŨŠşŬ�ūŬŚŬŶ�ŨūŧŨŜŨţ�ŞťŹ�ŮŨŪŦŢŪŨŜŚ-
ŧŢŹ�ŦŚŪŲŪŭŬŧŨţ�ūşŬŢ�ŦşŠŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ŚŜŢŚ-
ũşŪşŜŨšŨŤ�Ŝ�ŊŨūūŢŢ��ŌŚŤŚŹ�Šş�ũŪŨŝŪŚŦŦŚ��ŤŚŤ�Ŝ�
ŉŪŢŜŨťŠūŤŨŦ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŦ�ŨŤŪŭŝş�� ŝŨŬŨŜŢŬūŹ�
Ţ�ŞťŹ�ŘŠŧŨŝŨ��ŋşŜşŪŨ�ŁŚũŚŞŧŨŝŨ��ōŪŚťŶūŤŨŝŨ�
Ţ�ŋŢśŢŪūŤŨŝŨ�ŮşŞşŪŚťŶŧŵů�ŨŤŪŭŝŨŜ�

ŋŨŝťŚūŧŨ�ũŪŨŝŪŚŦŦş��Ŝ�ŬşŤŭųşŦ�ŝŨŞŭ�Ŝ�Ůş-
ŞşŪŚťŶŧŨŦ�śŸŞŠşŬş�ũŪşŞŭūŦŨŬŪşŧŨ�����ŦťŪŞ�
Ūŭś��ŞťŹ�ŨśşūũşűşŧŢŹ�ŚŜŢŚūŨŨśųşŧŢŹ�ŦşŠŞŭ�
ľŚťŶŧŢŦ�ļŨūŬŨŤŨŦ�Ţ�ŋŢśŢŪŶŸ�Ţ�şŜŪŨũşţūŤŨţ�
űŚūŬŶŸ�ūŬŪŚŧŵ��ňŤŨťŨ�����Ŧťŧ�Ūŭś��ŜŵŞşťŹşŬ-
ūŹ�ŧŚ�ūŭśūŢŞŢŪŨŜŚŧŢş�ŚŜŢŚūŨŨśųşŧŢŹ�ū�ńŚťŢ-
ŧŢŧŝŪŚŞŨŦ�Ŝ�ŨũŪşŞşťşŧŧŵţ�ũşŪŢŨŞ�ŞťŹ�Ŝūşů�
ŜŨšŪŚūŬŧŵů�ŤŚŬşŝŨŪŢţ�ŝŪŚŠŞŚŧ��ńŪŨŦş�ŬŨŝŨ��ŧŚ�
śŚšş�ŪŹŞŚ�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ�ńŪŚţŧşŝŨ�ŋşŜşŪŚ�Ţ�ŞŪŭ-
ŝŢů�ŭŞŚťşŧŧŵů�ŬşŪŪŢŬŨŪŢţ�ūŨšŞŚŧŵ�ŮşŞşŪŚťŶ-
ŧŵş�ŤŚšşŧŧŵş�ũŪşŞũŪŢŹŬŢŹ��ļ������ŝ��ŧŚ�Ţů�
ūŭśūŢŞŢŪŨŜŚŧŢş�ŧŚũŪŚŜťŹşŬūŹ�ŨŤŨťŨ���ŦťŪŞ�
Ūŭś���Ţ�şųş�śŨťşş���ŦťŪŞ�ũŪşŞŧŚšŧŚűşŧŨ�ŞťŹ�
ŨśŧŨŜťşŧŢŹ�ũŚŪŤŚ�ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ūŚŦŨťşŬŨŜ��

ŌŚŤŠş�ŧŚ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŦ�ŭŪŨŜŧş�ŪŚšŜŢŬŢş�
ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜŨţ� ŞşŹŬşťŶŧŨūŬŢ� ŪşŝŭťŢŪŭşŬūŹ�
ũŨŞũŪŨŝŪŚŦŦŨţ�mĽŪŚŠŞŚŧūŤŚŹ�ŚŜŢŚŰŢŹ}�Ůş-
ŞşŪŚťŶŧŨţ� ŰşťşŜŨţ� ũŪŨŝŪŚŦŦŵ� mŊŚšŜŢŬŢş�
ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨţ�ūŢūŬşŦŵ�ŊŨūūŢŢ������ȏ�����}��
ļ������ ŝ�� Ŝ� ŪŚŦŤŚů�ŞŚŧŧŨţ�ũŨŞũŪŨŝŪŚŦŦŵ�
śŵťŚ� ũŪŨŜşŞşŧŚ� ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŹ� ŚŷŪŨŞŪŨ-
ŦŨŜ�Ŝ�śŨťşş�űşŦ�Ŝ����ŚŷŪŨũŨŪŬŚů�ŮşŞşŪŚťŶ-
ŧŨŝŨ� šŧŚűşŧŢŹ�� šŚŦşŧşŧŨ� ūŜşŬŨūŢŝŧŚťŶŧŨş�
ŨśŨŪŭŞŨŜŚŧŢş�ļŉŉ�Ŝ����ŚŷŪŨũŨŪŬŚů��ŜşťŚūŶ�
ŪŚśŨŬŚ�ũŨ�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ�ļŧŭŤŨ-
ŜŨ��ŒşŪşŦşŬŶşŜŨ��ľŨŦŨŞşŞŨŜŨ��ŋŨűŢ��ńŚšŚŧŶ��
ŋŚŪŚŧūŤ��ĺŧŚũŚ��ňśŴşŦ�ŮŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ţš�
ūŪşŞūŬŜ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�śŸŞŠşŬŚ�ūŨūŬŚŜŢť�śŨ-
ťşş����ŦťŪŞ�Ūŭś��ŎşŞşŪŚťŶŧŨţ�ŚŞŪşūŧŨţ�Ţŧ-
ŜşūŬŢŰŢŨŧŧŨţ�ũŪŨŝŪŚŦŦŨţ�ŧŚ������ŝ��Ţ�ũťŚ-
ŧŨŜŵţ�ũşŪŢŨŞ�ŞŨ������ŝ��ũŪşŞŭūŦŚŬŪŢŜŚşŬūŹ�
šŚŜşŪŲşŧŢş� ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ� ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜŵů�
ŤŨŦũťşŤūŨŜ�Ţ� ŪŚšŜŢŬŢŹ� ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ� ŪşŝŢŨ-
ŧŚťŶŧŨŝŨ�Ţ�ŦşūŬŧŨŝŨ� šŧŚűşŧŢŹ��ńŨťŶŰŨŜŨ� �ŝ��
ĿŤŚŬşŪŢŧśŭŪŝ���ńŭŪŭŦŨű��ŝ��ŋŚŦŚŪŚ���ņŚůŚűŤŚ-

ťŚ��ŇŚŪŶŹŧ�ņŚŪ��ŉŚťŚŧŚ��ŇŢŤŨťŚşŜūŤ�ŧŚ�ĺŦŭ-
Ūş�Ţ�ŞŪŭŝŢů��

ļūşŝŨ�Šş��ūŨŝťŚūŧŨ�ũŨŞũŪŨŝŪŚŦŦş��Ť������
ŝ��ŞŨťŠŧŨ�śŵŬŶ�ŜŜşŞşŧŨ�Ŝ�ŷŤūũťŭŚŬŚŰŢŸ�ũŨū-
ťş�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�����ļŉŉ��ňśųŢţ�ŨśŴşŦ�
ŮŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢŹ�ũŨŞũŪŨŝŪŚŦŦŵ�ūŨūŬŚŜťŹşŬ�
ũŨűŬŢ�����ŬŪťŧ�Ūŭś���Ţš�ŤŨŬŨŪŵů�śŨťşş���ŬŪťŧ�ȏ�
ŜŧşśŸŞŠşŬŧŵş�ūŪşŞūŬŜŚ��

ňŞŧŚŤŨ��ŧşūŦŨŬŪŹ�ŧŚ�ũŪŢťŚŝŚşŦŵşŨŪŝŚŧŚŦŢ�
ŝŨūŭŞŚŪūŬŜşŧŧŨţ�ŜťŚūŬŢ�ŭūŢťŢŹ��ŪşŲşŧŢş�šŚ-
ŞŚűŢ�ŮŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢŹ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨţ�ŨŬŪŚūťŢ�
ŧş�ŦŨŠşŬ�śŵŬŶ�ŰşťŢŤŨŦ�ŜŨšťŨŠşŧŨ�ŧŚ�ŮşŞş-
ŪŚťŶŧŵţ�Ţ�ŦşūŬŧŵş�śŸŞŠşŬŵ��ŎŚŤŬŢűşūŤŢş�
śŸŞŠşŬŧŵş�ŢŧŜşūŬŢŰŢŢ�Ŝ�ŪŚšŜŢŬŢş�ŚŷŪŨũŨŪŬŨ-
ŜŨţ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ�ŝŨŪŚšŞŨ�ŧŢŠş�ŬŪşśŭşŦŨ-
ŝŨ�ŭŪŨŜŧŹ�ŞŚŠş�ŞťŹ�ũŨŞŞşŪŠŚŧŢŹ�ŤŨťŢűşūŬŜŚ�
ŞşţūŬŜŭŸųŢů�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ��ŋŨŝťŚūŧŨ�ũŨŞũŪŨ-
ŝŪŚŦŦş�mĽŪŚŠŞŚŧūŤŚŹ�ŚŜŢŚŰŢŹ}��ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�
Ţ�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŹ�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜŵů�ŤŨŦũťşŤūŨŜ�
śŭŞşŬ�ũŪŨŢšŜŨŞŢŬŶūŹ�ū�ũŪŢŜťşűşŧŢşŦ�ūŪşŞūŬŜ�
űŚūŬŧŵů�ŢŧŜşūŬŨŪŨŜ�Ţ�ū�ũŪŢŦşŧşŧŢşŦ�ŦşůŚ-
ŧŢšŦŚ� ŝŨūŭŞŚŪūŬŜşŧŧŨ�űŚūŬŧŨŝŨ�ũŚŪŬŧşŪūŬŜŚ�
�Ľőŉ���ŜŤťŸűŚŹ�ŢūũŨťŶšŨŜŚŧŢş�ŤŨŧŰşūūŢŨŧŧŵů�
ūŨŝťŚŲşŧŢţ�Ţ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŵů�ŤŨŧŬŪŚŤŬŨŜ��

ňūŧŨŜŧŵş�ũŪŨśťşŦŵ�ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŪşŝŢŨŧŚťŶ-
ŧŵů� ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ� šŚŤťŸűŚŸŬūŹ� Ŝ� ūťŨŠŧŨūŬŢ�
ŞŨťŝŨūŪŨűŧŨŝŨ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŨŝŨ�ũťŚŧŢŪŨŜŚ-
ŧŢŹ�Ŝ�ūŢťŭ�ŨŬūŭŬūŬŜŢŹ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŨţ�ūŨūŬŚŜ-
ťŹŸųşţ�Ŝ�ūŢūŬşŦş�ŬŚŪŢŮŧŨŝŨ�ŪşŝŭťŢŪŨŜŚŧŢŹ��
Ŝ� ŜŵūŨŤŢů�ŬŚŪŢŮŚů�Ţ�ŞŨťŢ�ũŨūŬŨŹŧŧŵů�Ţš-
ŞşŪŠşŤ��Ŝ�ŧşũŨŞŴşŦŧŨţ�ŚŪşŧŞŧŨţ�ūŬŚŜŤş�ŧŚ�
šşŦťŸ�Ţ�ŚŷŪŨŞŪŨŦŧŭŸ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŭ�� űŬŨ�
ŨūŨśşŧŧŨ�šŚŦşŬŧŨ�Ŝ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚů�ū�ŧşśŨťŶŲŢŦ�
ũŚūūŚŠŢŪŨũŨŬŨŤŨŦ��ŇşūŦŨŬŪŹ�ŧŚ�ŷŬŨ��ŧşŨśůŨ-
ŞŢŦŨ�ũŪŢŜťşŤŚŬŶ�ŞŨũŨťŧŢŬşťŶŧŵş�ȏ�űŚūŬŧŵş�
ŢūŬŨűŧŢŤŢ�ŮŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ŝ�ŪŚšŜŢŬŢş�ŚŷŪŨ-
ũŨŪŬŨŜ��

ŇŚ�ūşŝŨŞŧŹŲŧŢţ�ŞşŧŶ����ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ŊŨūūŢŢ��
ŬŚŤŢş� ŤŚŤ�ŒşŪşŦşŬŶşŜŨ��ľŨŦŨŞşŞŨŜŨ�� ļŧŭ-
ŤŨŜŨ��ŉŭťŤŨŜŨ��ŌŨťŦŚűşŜŨ��ńŭŪŭŦŨű��ĻŨťŶŲŨş�
ŋŚŜŢŧŨ�� ŭŠş�ŜŨŲťŢ�Ŝ�ũŪŢŨŪŢŬşŬŧŵş�ŢŧŜşū-
ŬŢŰŢŨŧŧŵş�ũŪŨşŤŬŵ�ũŨ� ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŭ�Ţ�Ūş-
ŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�ū�ũŪŢŜťşűşŧŢşŦ�ŜŧşśŸŞŠşŬŧŵů�
ūŪşŞūŬŜ�ŧŚ�ŨūŧŨŜş�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŵů�ŞŨŝŨŜŨŪŨŜ�
ū�ũŪŢŦşŧşŧŢşŦ�ŪŚšťŢűŧŵů�ŮŨŪŦ�Ľőŉ��

ŉŨŞŨśŧŵŦ�ŨśŪŚšŨŦ�śŭŞŭŬ�ŦŨŞşŪŧŢšŢŪŨŜŚ-
ŧŵ����ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ� �ńŚťŢŧŢŧŝ-
ŪŚŞ��ŊŨūŬŨŜ�ŧŚ�ľŨŧŭ��ŌŨŦūŤ��łŪŤŭŬūŤ��ōťŚŧ�ōŞŷ��
ĺŪůŚŧŝşťŶūŤ��ņŭŪŦŚŧūŤ��ļťŚŞŢŤŚŜŤŚš��ŉşŪŦŶ��
ňŦūŤ�Ţ�ŞŪ����

ļ�ūŨūŬŚŜş�Ŝūşů�ũşŪşűŢūťşŧŧŵů�ŢŧŜşūŬŢŰŢ-
Ũŧŧŵů�ũŪŨşŤŬŨŜ�ũŪşŞŭūŦŚŬŪŢŜŚşŬūŹ�ŪŚūŲŢŪş-
ŧŢş��ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŹ�Ţ�ŬşůŧŢűşūŤŨş�ũşŪşŜŨŨŪŭ-
ŠşŧŢş�ŨśŴşŤŬŨŜ��ŧŚůŨŞŹųŢůūŹ�Ŝ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨţ�
ūŨśūŬŜşŧŧŨūŬŢ��šŚ�ūűşŬ�ūŪşŞūŬŜ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�
śŸŞŠşŬŚ��łŧŜşūŬŢŰŢŢ�šŚ�ūűşŬ�ūŪşŞūŬŜ�ūŭśŴşŤ-
ŬŨŜ�ŊŨūūŢţūŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ�ũŪşŞŧŚšŧŚűşŧŵ�
ŞťŹ�ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŨśŴşŤŬŨŜ�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ��ŢŦşŸųŢů�

В. В. Максимов,  
к. э. н., председатель  
cовета директоров  
ООО «ТРАНСПРОЕКТ»
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АНАЛИТИКА

ŜŚŠŧŨş�šŧŚűşŧŢş�ŞťŹ�ŠŢšŧşŞşŹŬşťŶŧŨūŬŢ�Ūş-
ŝŢŨŧŨŜ�� Ś�ŬŚŤŠş�ŞťŹ�ŪŚūŲŢŪşŧŢŹ�Ţ�ŪşŤŨŧū-
ŬŪŭŤŰŢŢ�ŨśŴşŤŬŨŜ��ŧş�ŧŚůŨŞŹųŢůūŹ�Ŝ�ŮşŞş-
ŪŚťŶŧŨţ�ūŨśūŬŜşŧŧŨūŬŢ�

ŌŚŤ��ũŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨ�ňŦūŤŨţ�ŨśťŚūŬŢ�Ŝ�ūŤŨ-
ŪŨŦ� ŜŪşŦşŧŢ� ũťŚŧŢŪŭşŬ� ŧŚűŚŬŶ� ūŨšŞŚŧŢş�
ŧŨŜŨŝŨ�ŦşŠŞŭŧŚŪŨŞŧŨŝŨ� ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ňŦūŤ�
ŎşŞŨŪŨŜŤŚ��ĺŷŪŨũŨŪŬ� ŜŤťŸűşŧ� Ŝ� ũşŪşűşŧŶ�
ũŪŢŨŪŢŬşŬŧŵů�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŵů�ũŪŨşŤŬŨŜ�ŋŢ-
śŢŪūŤŨŝŨ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�ŨŤŪŭŝŚ�� ŭŬŜşŪŠŞşŧ-
ŧŵţ�ŉŪşŞūşŞŚŬşťşŦ�ŉŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŚ�ŊŨūūŢţū-
ŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ��łŧŜşūŬŢŰŢŢ�Ŝ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�
ūŨūŬŚŜŹŬ� ũŨŪŹŞŤŚ���ŦťŪŞ�Ūŭś��� ũŪŨũŭūŤŧŚŹ�
ūũŨūŨśŧŨūŬŶ�ŧŨŜŨŝŨ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ȏ�ŧş�Ŧşŧşş���
Ŧťŧ�ũŚūūŚŠŢŪŨŜ�Ŝ�ŝŨŞ��ŌŚŤŠş�śŭŞşŬ�ũŨūŬŪŨşŧ�
ŤŪŭũŧŵţ�ŝŪŭšŨŜŨţ�ŬşŪŦŢŧŚť��ĺŷŪŨũŨŪŬ�ūŬŚŧşŬ�
ŜŚŠŧşţŲşţ�űŚūŬŶŸ�ŤŪŭũŧŨŝŨ�ŦŭťŶŬŢŦŨŞŚťŶ-
ŧŨŝŨ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨŝŨ�ŭšťŚ��ūŨšŞŚŜŚşŦŨŝŨ�Ŝ�ŉŪŢ-
ŢŪŬŵŲŶş��ŋ�ŜŜŨŞŨŦ�ŧŨŜŨŝŨ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ūŬŚŪŵţ�
ŚŷŪŨũŨŪŬ�ňŦūŤ�ŐşŧŬŪŚťŶŧŵţ�śŭŞşŬ� šŚŤŪŵŬ��
ļ�ŧŚūŬŨŹųşş�ŜŪşŦŹ�ũŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨŦ�ňŦūŤŨţ�
ŨśťŚūŬŢ�ūŨŜŦşūŬŧŨ�ū� Ľń�mļŧşŲŷŤŨŧŨŦśŚŧŤ}�
ŜşŞşŬūŹ�ũŪşŞŜŚŪŢŬşťŶŧŚŹ�ŪŚśŨŬŚ�ũŨ�ŪŚšŪŚ-
śŨŬŤş�śŢšŧşū�ũťŚŧŚ�ũŪŨşŤŬŚ� ū�ŨũŪşŞşťşŧŢ-
şŦ�ũŪŢŦşŧşŧŢŹ�ŜŨšŦŨŠŧŵů�ŦşůŚŧŢšŦŨŜ�Ľőŉ�
ŞťŹ�ũŪŢŜťşűşŧŢŹ�ŜŧşśŸŞŠşŬŧŵů�ŢūŬŨűŧŢŤŨŜ�
ŮŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ŝ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ��ŭūŬŚŧŨŜťş-
ŧŢş�ŬşůŧŢűşūŤŢů�ũŚŪŚŦşŬŪŨŜ�Ţ�ũşŪūũşŤŬŢŜ�
ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŬşŪŪŢŬŨŪŢŢ�� ŪŚšŪŚśŨŬŤş� ŤŨŧŤŭŪū-
ŧŨţ�ŞŨŤŭŦşŧŬŚŰŢŢ��ŨũŪşŞşťşŧŢŢ�ŤŪŢŬşŪŢşŜ�
ŨŰşŧŤŢ�ũŪşŞťŨŠşŧŢţ�ŭűŚūŬŧŢŤŨŜ�Ţ�ŮŨŪŦŢ-
ŪŨŜŚŧŢŹ�ŞŨťŝŨūŪŨűŧŨŝŨ� ūŨŝťŚŲşŧŢŹ�Ũ� Ľőŉ��
ľŚŧŧŵş�ŞŨŤŭŦşŧŬŵ�ŞŨťŠŧŵ�ŹŜŢŬŶūŹ�ŨūŧŨŜŨţ�
ŞťŹ�ũŪŨŜşŞşŧŢŹ�ŨŬŤŪŵŬŨŝŨ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŨŝŨ�
ŤŨŧŤŭŪūŚ�ŧŚ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ňŦūŤ�ȏ�
ŎşŞŨŪŨŜŤŚ��Ť�ŭűŚūŬŢŸ�Ŝ�ŤŨŬŨŪŨŦ�ŭŠş�ũŪŨŹŜŢť�
ŢŧŬşŪşū�ŪŹŞ�šŚŪŭśşŠŧŵů�ŢŧŜşūŬŨŪŨŜ��+RFKWLHI�
$*� �ĽşŪŦŚŧŢŹ���&XVKPDQ	:DNHILHOG� �ļşťŢŤŨś-
ŪŢŬŚŧŢŹ���$'3�,QJHQLHULH��ŎŪŚŧŰŢŹ���

ŉşŪşŝŪŭŠşŧŧŨūŬŶ�ņŨūŤŨŜūŤŨŝŨ�ŚŜŢŚŰŢŨŧ-
ŧŨŝŨ�ŭšťŚ��ņĺō��Ţ�ŨűşŜŢŞŧŵţ�ũşŪşŤŨū�ŦŚŪŲ-
ŪŭŬŧŨţ�ūşŬŢ�Ŝ�ūŬŨŪŨŧŭ�ūŬŨťŢűŧŵů�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ�
ũŨŞŬŚťŤŢŜŚŸŬ� ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜŵů�ŨũşŪŚŬŨŪŨŜ� Ť�
ŮŨŪŦŢŪŨŜŚŧŢŸ�ũşŪşūŚŞŨűŧŵů�ŭšťŨŜ� �ůŚśŨŜ��
Ŝ�ŪşŝŢŨŧŚů��ľťŹ� ūŨŤŪŚųşŧŢŹ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŵů�
ŢšŞşŪŠşŤ��ŭŦşŧŶŲşŧŢŹ�ŜŪşŦşŧŢ�ŞŨūŬŚŜŤŢ�ŝŪŭ-
šŨŜ�ŧşŨśůŨŞŢŦŨ�ūŨšŞŚŬŶ� ŤŪŭũŧŵş� ŝŪŭšŨŜŵş�
ůŚśŵ��ļ�ŘŠŧŨŦ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŦ�ŨŤŪŭŝş�ŷŬŨ�ŦŨ-
ŠşŬ�śŵŬŶ�ŊŨūŬŨŜ�ŧŚ�ľŨŧŭ�ŢťŢ�ńŪŚūŧŨŞŚŪ�� Ŝ�
ŋŢśŢŪūŤŨŦ�ȏ�ŇŨŜŨūŢśŢŪūŤ�ŢťŢ�ńŪŚūŧŨŹŪūŤ��Ŝ�
ľŚťŶŧşŜŨūŬŨűŧŨŦ�ȏ�ļťŚŞŢŜŨūŬŨŤ��

ľťŹ�ŜŵŜŨŞŚ�Ŝūşů� ŝŪŭšŨŜŵů�ũşŪşŜŨšŨŤ�Ţš�
ņĺō�ũŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨ�ŌŭťŶūŤŨţ�ŨśťŚūŬŢ�Ŝ�ũŪŨ-
ŲťŨŦ�ŝŨŞŭ�ŧşŨŞŧŨŤŪŚŬŧŨ�šŚŹŜťŹťŨ�Ũ�ūŨšŞŚ-
ŧŢŢ�ŦŭťŶŬŢŦŨŞŚťŶŧŨŝŨ�ťŨŝŢūŬŢűşūŤŨŝŨ�ŰşŧŬŪŚ�
�ņŅŐ��ŧŚ�ŬşŪŪŢŬŨŪŢŢ�ĿŮŪşŦŨŜūŤŨŝŨ�ŪŚţŨŧŚ�
ŌŭťŶūŤŨţ�ŨśťŚūŬŢ� �ŧŚ�śŚšş�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ĿŮŪş-
ŦŨŜ���ŉŪşŞŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŵş�ŢūūťşŞŨŜŚŧŢŹ�Ŝ�
ŨŬŧŨŲşŧŢŢ�ŪŚšŜŢŬŢŹ�ŷŬŨŝŨ�ŨśŴşŤŬŚ�ŧŚ�ŨūŧŨ-
Ŝş�ŦşůŚŧŢšŦŚ� Ľőŉ�śŵťŢ� ŜŵũŨťŧşŧŵ�ňňň�
mŌŊĺŇŋŉŊňĿńŌ}�

ŋ�ņŢŧŷŤŨŧŨŦŪŚšŜŢŬŢŹ�Ţ�ņŢŧŬŪŚŧūŨŦ�ŊŨū-
ūŢŢ�ũŪŨŪŚśŚŬŵŜŚťŚūŶ�ŜŨšŦŨŠŧŨūŬŶ�ũŪŢŜťşűş-
ŧŢŹ�ŢŧŜşūŬŨŪŨŜ�ŞťŹ�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�ũŨťŨūŵ�Ţ�
ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŚ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨţ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ��
ũŪşŠŞş�ŜūşŝŨ�ŞťŹ�ŦşŠŞŭŧŚŪŨŞŧŵů�ŝŪŭšŨŜŵů�
ŤŪŨūūũŨťŹŪŧŵů�ũşŪşŜŨšŨŤ�

ŋŨšŞŚŧŢş�ņŅŐ�mĿŮŪşŦŨŜ}�ŹŜťŹşŬūŹ�ŤŨŦũ-
ťşŤūŧŵŦ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŵŦ�ũŪŨşŤŬŨŦ��ŪşŚťŢšŚ-
ŰŢŹ�ŤŨŬŨŪŨŝŨ�ũŪşŞũŨťŚŝŚşŬūŹ�ŧŚ�ŨūŧŨŜş�ŦşůŚ-
ŧŢšŦŚ�Ľőŉ�ū�ŭűŚūŬŢşŦ�ŊŨūūŢţūŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ��
ŌŭťŶūŤŨţ�ŨśťŚūŬŢ�Ţ� űŚūŬŧŵů�ŢŧŜşūŬŨŪŨŜ�� Ţ�
ũŪşŞūŬŚŜťŹşŬ�ūŨśŨţ�ūŨšŞŚŧŢş�ŦşŠŞŭŧŚŪŨŞŧŨ-
ŝŨ�ŝŪŭšŨŜŨŝŨ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�ůŚśŚ��Ŝ�ŤŨŬŨŪŨŦ�śŭŞşŬ�
śŚšŢŪŨŜŚŬŶūŹ�ŝŪŭšŨŜŚŹ�ŚŜŢŚŤŨŦũŚŧŢŹ�

ŇŚ�ũşŪŜŨŦ�ŷŬŚũş�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�ũŪşŞŭū-
ŦŚŬŪŢŜŚşŬūŹ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�ļŉŉ�ŞťŢŧŨţ������
Ŧ�� ŤŨŬŨŪŚŹ�ũŨšŜŨťŢŬ�ũŪŢŧŢŦŚŬŶ�ŬŹŠşťŵş�ļŋ�
ŬŢũŚ�ĺŧ������ļ����������ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�ļľŋ��
ŪŭťşŠŧŵů�ŞŨŪŨŠşŤ��ŝŪŭšŨŜŨŝŨ�ũşŪŪŨŧŚ��ŝŪŭšŨ-
ŜŨŝŨ�ŬşŪŦŢŧŚťŚ��ťŨŝŢūŬŢűşūŤŨŝŨ�ŰşŧŬŪŚ�

ŇŚ��� ŷŬŚũş� ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�ũŪşŞũŨťŚŝŚ-
şŬūŹ�ŜŜşūŬŢ�Ŝ� ŷŤūũťŭŚŬŚŰŢŸ�ūşŬŶ�ŪŭťşŠŧŵů�
ŞŨŪŨŠşŤ�� ŭŜşťŢűŢŬŶ� ũťŨųŚŞŶ�ŦşūŬ� ūŬŨŹŧŨŤ�
ŝŪŭšŨŜŵů�ļŋ��ļŦşūŬş�ū�ŬşŦ�ũŪŨŞŨťŠŢŬūŹ�ŞŚťŶ-
ŧşţŲşş�ŪŚūŲŢŪşŧŢş�ťŨŝŢūŬŢűşūŤŨŝŨ�ŰşŧŬŪŚ�Ţ�
ŝŪŭšŨŜŨŝŨ�ŬşŪŦŢŧŚťŚ��ŤŨŧŬşţŧşŪŧŨŝŨ�ūŤťŚŞŚ�

ŎŢŧŚŧūŢŪŨŜŚŧŢş�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŸ�ŜšťşŬ-
ŧŨ�ũŨūŚŞŨűŧŨţ� ũŨťŨūŵ� Ţ� ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�
ũşŪŜŢűŧŨţ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ�Ŝ�ŪŚŦŤŚů�ũşŪ-
ŜŨŝŨ� ŷŬŚũŚ�� ũŨ� ũŪşŞŜŚŪŢŬşťŶŧŵŦ�ŨŰşŧŤŚŦ��
ūŨūŬŚŜŢŬ���ȏ���ŦťŪŞ�Ūŭś���

ŉŪŨśťşŦŚ�ŦŨŞşŪŧŢšŚŰŢŢ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭ-
Ūŵ�ŜŨšŞŭŲŧŨŝŨ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŚ�ŧŚŢśŨťşş�ŨūŬŪŨ�
ūŬŨŢŬ�Ŝ�ūŜşŬş�ũŪŨŜşŞşŧŢŹ�ŧŚ�ŬşŪŪŢŬŨŪŢŢ�ŊŨū-
ūŢţūŤŨţ�ŎşŞşŪŚŰŢŢ�ŤŪŭũŧşţŲŢů�ŦşŠŞŭŧŚ-
ŪŨŞŧŵů�ūũŨŪŬŢŜŧŵů�ŦşŪŨũŪŢŹŬŢţ��ŬŚŤŢů�ŤŚŤ�
ōŧŢŜşŪūŢŚŞŚ�Ŝ�ńŚšŚŧŢ������ŝ���ŁŢŦŧŢş�łŝŪŵ�
�����ŝ��Ŝ�ŋŨűŢ�Ţ�őşŦũŢŨŧŚŬ�ŦŢŪŚ�ũŨ�ŮŭŬśŨťŭ�
�����Ŝ�ŊŨūūŢŢ�

ŉŨ�ŬŪşśŨŜŚŧŢŹŦ�),)$��ŞŨťŠŧŚ�śŵŬŶ�Ũśşū-
ũşűşŧŚ�ũŪŨũŭūŤŧŚŹ�ūũŨūŨśŧŨūŬŶ�ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜ��
šŚ�ŢūŤťŸűşŧŢşŦ�ŮŨŧŨŜŨŝŨ�ũŨŬŨŤŚ�ũŚūūŚŠŢ-
ŪŨŜ�� Ŝ�ŨśŴşŦş������ŜŦşūŬŢŦŨūŬŢ� ūŬŚŞŢŨŧŚ�
�ŬŨ�şūŬŶ�����Ŭŵū�� űşťŨŜşŤ�ŞťŹ� ŝŨŪŨŞŨŜ�ȏ�ŨŪ-
ŝŚŧŢšŚŬŨŪŨŜ�ŦŚŬűşţ� ŝŪŭũũŨŜŨŝŨ�ŷŬŚũŚ��ȏ�ŷŬŨ�
ũŪŢťşŬ�šŚ����űŚūŨŜ�ŞŨ�ŧŚűŚťŚ�ŦŚŬűŚ�Ţ�ŜŵťşŬ�
Ŝ� ŬşűşŧŢş���� ű� ũŨūťş��ĺŷŪŨũŨŪŬŵ�ŞŨťŠŧŵ�
ŨśūťŭŠŢŜŚŬŶ� ŤŚŤ� ŜŧŭŬŪşŧŧŢş�� ŬŚŤ�Ţ�ŦşŠŞŭ-
ŧŚŪŨŞŧŵş� ŚŜŢŚŪşţūŵ� Ŝ� ŧŨűŧŨş�Ţ�ŞŧşŜŧŨş�
ŜŪşŦŹ�ũŪŢ�ťŸśŵů�ũŨŝŨŞŧŵů�ŭūťŨŜŢŹů�

ĿūťŢ�ŭ�ŤŪŭũŧŵů�ŝŨŪŨŞŨŜ��ņŨūŤŜŚ��ŋŚŧŤŬ�ŉş-
ŬşŪśŭŪŝ��ńŚšŚŧŶ��ū�ŨśūťŭŠŢŜŚŧŢşŦ�ũŚūūŚŠŢŪŨŜ�
ũŪŨśťşŦ�ŜŨšŧŢŤŧŭŬŶ�ŧş�ŞŨťŠŧŨ��ŬŨ�ŧşśŨťŶŲŢş�
ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵş�ŚŷŪŨũŨŪŬŵ�ū�ŬŚŤŨţ�ŦŚūŲŬŚśŧŨţ�
šŚŞŚűşţ�ūŬŨťŤŧŭŬūŹ�ŜũşŪŜŵş�

ŌŚŤ��ŧŚũŪŢŦşŪ��Ŝ�ńŚťŢŧŢŧŝŪŚŞş�ũťŚŧŢŪŭ-
şŬūŹ�ŭŜşťŢűşŧŢş�ũŪŨũŭūŤŧŨţ�ūũŨūŨśŧŨūŬŢ�Śŷ-
ŪŨũŨŪŬŚ�Ť������ŝ��ŞŨ��ȏ��Ŧťŧ�ũŚūūŚŠŢŪŨŜ��Ś�
Ŝ�ũŪşŞŞŜşŪŢŢ�őşŦũŢŨŧŚŬŚ�ŦŢŪŚ�ũŨ�ŮŭŬśŨťŭ�
Ŝ������ŝ��ȏ���Ŧťŧ�ũŚūūŚŠŢŪŨŜ�Ŝ�ŝŨŞ��ľťŹ�Ūş-
ŲşŧŢŹ�ũŨŞŨśŧŵů�šŚŞŚű�ŉŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŨ�ńŚťŢ-
ŧŢŧŝŪŚŞūŤŨţ�ŨśťŚūŬŢ�Ŝ� ūşŧŬŹśŪş�ũŪŨŲťŨŝŨ�
ŝŨŞŚ�ũŨŞũŢūŚťŨ�ŢŧŜşūŬŢŰŢŨŧŧŨş�ūŨŝťŚŲşŧŢş�
ū�ŢŧŜşūŬŨŪŨŦ�ňňň�mĺŷŪŨŢŧŜşūŬ}�� šŚŞŚűŚŦŢ�
ŤŨŬŨŪŨŝŨ�śŭŞşŬ�ūŨšŞŚŧŢş��ŪŚūŲŢŪşŧŢş�Ţ�ũş-
ŪşŜŨŨŪŭŠşŧŢş�ŨśŴşŤŬŨŜ�ŬŪŚŧūũŨŪŬŧŨŝŨ�ŧŚ-
šŧŚűşŧŢŹ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�Ŝ�ŏŪŚśŪŨŜŨ��ŉťŚŧŢŪŭşŬūŹ�
Ŝ�����ȏ�����ŝŝ�� šŚŜşŪŲŢŬŶ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŨ�Ţ�
ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŸ�šŞŚŧŢŹ�ŚŷŪŨŜŨŤšŚťŚ��Ŝ�����ȏ
����� ŝŝ��ȏ�ŪŚšŜŢŬŢş�ŦŧŨŝŨŮŭŧŤŰŢŨŧŚťŶŧŨŝŨ�
ŤŨŦŦşŪűşūŤŨŝŨ�ŤŨŦũťşŤūŚ�� ŚŷŪŨŜŨŤšŚťŶŧŨŝŨ�
Ţ�ŚŷŪŨŞŪŨŦŧŨŝŨ�ŤŨŦũťşŤūŨŜ��ļŉŉ��ŪŭťşŠŧŵů�
ŞŨŪŨŠşŤ��ŦşūŬ�ūŬŨŹŧŨŤ�ļŋ��ŚŜŢŚŰŢŨŧŧŨţ�Ŧş-

ŬşŨŪŨťŨŝŢűşūŤŨţ�ūŬŚŧŰŢŢ��ŮŢŧŚŧūŢŪŭşŦŨţ�šŚ�
ūűşŬ�ūŪşŞūŬŜ�ŮşŞşŪŚťŶŧŨŝŨ�śŸŞŠşŬŚ�

ŉťŨųŚŞŶ�ŬşŪŦŢŧŚťŚ�Ŝ� šŞŚŧŢŢ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�
ũŨūťş�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�śŭŞşŬ�ŭŜşťŢűşŧŚ�ŧŚ����
����Ŧ���ŉŪŨŬŹŠşŧŧŨūŬŶ�ļŉŉ�Ŝ� ŧŚūŬŨŹųŢţ�
ŦŨŦşŧŬ�ūŨūŬŚŜťŹşŬ�����ŤŦ��Ś�ŞťŹ�ŬŨŝŨ��űŬŨśŵ�
ńŚťŢŧŢŧŝŪŚŞ�ŦŨŝ�ũŪŢŧŢŦŚŬŶ�ŲŢŪŨŤŨŮŸšş-
ťŹŠŧŵş�ŞŚťŶŧşŦŚŝŢūŬŪŚťŶŧŵş�ūŚŦŨťşŬŵ��ŧş-
ŨśůŨŞŢŦŚ�ũŨťŨūŚ�ŞťŢŧŨţ������Ŧ��ŌŚŤŢŦ�ŨśŪŚ-
šŨŦ��Ŝ�����ȏ�����ŝŝ��ũťŚŧŢŪŭşŬūŹ�šŚŜşŪŲŢŬŶ�
ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŸ�ŚŷŪŨŜŨŤšŚťŶŧŨŝŨ�ŤŨŦũťşŤūŚ�
Ţ�ŧŚšşŦŧŨţ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŵ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ��ŌŚŤ-
Šş�ŚŷŪŨũŨŪŬ�ŏŪŚśŪŨŜŨ�ũťŚŧŢŪŭşŬ�ŞŨśŢŜŚŬŶ-
ūŹ�ŜŜşŞşŧŢŹ�ŪşŠŢŦŚ�ŨŬŤŪŵŬŨŝŨ�ŧşśŚ��ŊşŝŢŨ-
ŧŚťŶŧŨŦŭ�ũŪŚŜŢŬşťŶūŬŜŭ�ũŪşŞťŨŠşŧŨ�ŜŨţŬŢ�Ŝ�
ŤŚũŢŬŚť�ŚŤŰŢŨŧşŪŧŨŝŨ�ŨśųşūŬŜŚ�mĺŷŪŨũŨŪŬ�
ŏŪŚśŪŨŜŨ}��ũŨťŭűŢŜ������ŚŤŰŢţ�

ļ�ŋŚŪŚŧūŤş�ũŪŢ�ŪşŲşŧŢŢ�ũŪŨśťşŦ�ū�ŚŷŪŨ-
ũŨŪŬŨŦ�ũŨŲťŢ�ŞŪŭŝŢŦ�ūũŨūŨśŨŦ��ōŜşťŢűŢŬŶ�
ũŪŨũŭūŤŧŭŸ�ūũŨūŨśŧŨūŬŶ�ŦşūŬŧŨŝŨ�ŚŷŪŨũŨŪŬŚ�
ŜŨ�ŜŪşŦŹ�őşŦũŢŨŧŚŬŚ�ŦŢŪŚ�ũŨ�ŮŭŬśŨťŭ�ŞŨ�
�����ũŚūūŚŠŢŪŨŜ�Ŝ� űŚū� šŞşūŶ�ũťŚŧŢŪŭŸŬ� ū�
ũŨŦŨųŶŸ�ūŬŪŨŢŬşťŶūŬŜŚ�ŜŪşŦşŧŧŨŝŨ�ŬşŪŦŢ-
ŧŚťŚ��ļ�ŬşűşŧŢş�ŞŜŭů�ťşŬ�ŜťŚūŬŢ�ŪşūũŭśťŢŤŢ�
ũťŚŧŢŪŭŸŬ� ũŨŬŪŚŬŢŬŶ� śŨťşş�����ŦťŪŞ� Ūŭś��
ŧŚ� ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŸ� ŚŷŪŨũŨŪŬŨŜŨţ� ŢŧŮŪŚ-
ūŬŪŭŤŬŭŪŵ��Ś�ŬŚŤŠş�ũŪşŜŪŚŬŢŬŶ� ūŨśūŬŜşŧŧŭŸ�
ŚŜŢŚŤŨŦũŚŧŢŸ� mĺŜŢŚťŢŧŢŢ�ņŨŪŞŨŜŢŢ}� Ŝ�
ŦşŠŪşŝŢŨŧŚťŶŧŭŸ��ļ� ŚŷŪŨũŨŪŬŭ�śŭŞşŬ�ũŪŨ-
ŜşŞşŧŚ�ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŹ�ũşŪŪŨŧŚ��Ŝ�űŚūŬŧŨūŬŢ��
ũťŚŧŢŪŭşŬūŹ�ŜŞŜŨş��ŞŨ����� ŭŜşťŢűŢŬŶ�űŢūťŨ�
ŦşūŬ� ūŬŨŹŧŨŤ�ļŋ��Ţ�ŦŨŞşŪŧŢšŚŰŢŢ�ŦŚŬşŪŢ-
ŚťŶŧŨ�ŬşůŧŢűşūŤŨţ�śŚšŵ� ŚŷŪŨũŨŪŬŚ��ŉŨūťş�
ŪşŤŨŧūŬŪŭŤŰŢŢ�� ŤŨŬŨŪŚŹ�šŚŜşŪŲŢŬūŹ�Ŝ������
ŝ� �� ŚŷŪŨũŨŪŬ� ũťŚŧŢŪŭşŬ� ũŨťŭűŢŬŶ� ūşŪŬŢŮŢ-
ŤŚŰŢŸ�ŞťŹ�ũŪŢşŦŚ�%RHLQJ�Ţ�$LUEXV�Ţ�ūŬŚŬŭū�
ŦşŠŞŭŧŚŪŨŞŧŨŝŨ��

ňűşŜŢŞŧŨ��űŬŨ�Ŝ�ŧŚŲşţ�ūŬŪŚŧş�ū�şş�ŬşŪŪŢ-
ŬŨŪŢşţ�Ţ�ŪŚūūŬŨŹŧŢŹŦŢ�ŦşŠŞŭ�ŧŚūşťşŧŧŵŦŢ�
ũŭŧŤŬŚŦŢ�� ŝŞş�ŚŜŢŚŰŢŨŧŧŵţ�ŬŪŚŧūũŨŪŬ�ŦŨŠşŬ�
ŹŜťŹŬŶūŹ�şŞŢŧūŬŜşŧŧŵŦ�ūŪşŞūŬŜŨŦ�ūŨŨśųş-
ŧŢŹ��ŨūŨśŨş�šŧŚűşŧŢş�ŬŚŤŠş�ũŪŢŨśŪşŬŚşŬ�ŧŚ-
šşŦŧŚŹ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŚ�Ţ� ŜŨšŞŭŲŧŵş� ūŭŞŚ�
ŦŚťŨţ�ŚŜŢŚŰŢŢ��ŝŞş�ŦşůŚŧŢšŦ�Ľőŉ�ŬŚŤŠş�ŦŨ-
ŠşŬ�śŵŬŶ�ŜŨūŬŪşśŨŜŚŧ��ňŞŧŚŤŨ�ũŪŢŦşŧşŧŢş�
ŷŬŨŝŨ�ŦşůŚŧŢšŦŚ�ŧş�ŞşťŚşŬ�ŢŧŮŪŚūŬŪŭŤŬŭŪŧŵţ�
ũŪŨşŤŬ�ŚŜŬŨŦŚŬŢűşūŤŢ�ŭūũşŲŧŵŦ��ŧşŨśůŨŞŢŦŚ�
ŤŪŨũŨŬťŢŜŚŹ�ŪŚśŨŬŚ�ũŪŨŮşūūŢŨŧŚťŨŜ�ũŨ�şŝŨ�
šŚũŭūŤŭ��ļ�űŚūŬŧŨūŬŢ��ňňň�mŌŊĺŇŋŉŊňĿńŌ}�
Ŝ������ ŝ�� ŪŚšŪŚśŨŬŚť� ūŨśūŬŜşŧŧŭŸ�ŦşŬŨŞŢ-
Ťŭ�ũŨŞŝŨŬŨŜŤŢ�ūťŨŠŧŨūŬŪŭŤŬŭŪŢŪŭşŦŵů�ũŪŨ-
şŤŬŨŜ�Ľőŉ��ŞŨŤŚšŚŜŲŭŸ�ūŜŨŸ�ŰşťŨūŬŧŨūŬŶ�Ţ�
ŠŢšŧşūũŨūŨśŧŨūŬŶ�ũŪŢ�ŭūũşŲŧŨţ�ŪşŚťŢšŚŰŢŢ�
ŞşūŹŬŤŨŜ�ŤŪŭũŧşţŲŢů�ŮşŞşŪŚťŶŧŵů�Ţ�ŪşŝŢŨ-
ŧŚťŶŧŵů�ũŪŨşŤŬŨŜ��

ŇşŨśůŨŞŢŦŚ�ŚŤŬŢŜŧŚŹ�ũŨšŢŰŢŹ�ŝŨūŭŞŚŪū-
ŬŜŚ�Ţ�ŭūŢťŢŹ�ŪşŝŢŨŧŚťŶŧŵů�ŚŞŦŢŧŢūŬŪŚŰŢţ�
ũŨ�ŷŮŮşŤŬŢŜŧŨţ�ũŨŞŝŨŬŨŜŤş�ŬŚŤŢů�ũŪŨşŤŬŨŜ��
ūũŪŚŜşŞťŢŜŨŦŭ� ŪŚūũŪşŞşťşŧŢŸ� ŪŢūŤŨŜ� Ŝ�
ŞŨťŝŨūŪŨűŧŵů� ūŨŝťŚŲşŧŢŹů� Ũ� Ľőŉ�� ŪŚšŪŚ-
śŨŬŤş�ŦşŪ� ŝŚŪŚŧŬŢŪŨŜŚŧŢŹ�Ţ� ŜŨšŜŪŚŬŧŨūŬŢ�
űŚūŬŧŵů� ŢŧŜşūŬŢŰŢţ�� Ŝ� ŨŬŞşťŶŧŵů� ūťŭűŚŹů�
ũŪŹŦŨŝŨ� ūŭśūŢŞŢŪŨŜŚŧŢŹ��ŇŨ�ŬŨťŶŤŨ�ŬŚŤŢŦ�
ŨśŪŚšŨŦ�Ŧŵ�ŦŨŠşŦ�ŭŜŢŞşŬŶ�Ŝ�ŨŬŪŚūťŢ�űŚūŬ-
ŧŵş�ūŪşŞūŬŜŚ� ūŪşŞŧŢů�ŤŨŦũŚŧŢţ�� šŚŢŧŬşŪş-
ūŨŜŚŧŧŵů�Ŝ�ŪŚšŜŢŬŢŢ�ūŜŨşŝŨ�śŢšŧşūŚ��ūŜŨşŝŨ�
ŪşŝŢŨŧŚ��ūŜŨşţ�ūŬŪŚŧŵ��


