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ɉɪɢɤɥɚɞɧɚɹ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɤɚ��������ɬ������ɫ��ɏɏ±ɏɏ�
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Е. Е. Сидорова, С. В. Голованова, C. Б. Авдашева1

Как измерить качество судебных решений? 
Кейс арбитражных судов

ɂɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ�ɩɪɟɞɥɚɝɚɟɬ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɱɟɫɤɭɸ�ɦɨɞɟɥɶ�ɨɰɟɧɤɢ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɜɥɢɹɸɳɢɯ�ɧɚ�
ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɜɤɥɸɱɚɹ�ɜɚɠɧɟɣɲɢɣ�ɪɟ-
ɫɭɪɫ�²�ɡɚɬɪɚɱɟɧɧɨɟ�ɧɚ�ɩɪɢɧɹɬɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɜɪɟɦɹ��ɧɚ�ɩɪɢɦɟɪɟ�ɞɟɥ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɧɚɪɭɲɟ-
ɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ȼ�ɚɧɚɥɢɡɟ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ�ɞɜɚ�ɬɢɩɚ�ɦɨɞɟɥɟɣ��
ɛɚɡɨɜɚɹ�ɦɨɞɟɥɶ�ɛɢɧɚɪɧɨɝɨ�ɜɵɛɨɪɚ��ɝɞɟ�ɡɚɜɢɫɢɦɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ�
ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɣ�ɦɟɬɨɞ�ɨɰɟɧɤɢ�ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɢ�
ɛɢɧɚɪɧɨɝɨ�ɜɵɛɨɪɚ�ɫ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɭɟɦɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɢɡɞɟɪɠɟɤ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨ-
ɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɢ�ɜɤɥɸɱɟɧɢɟɦ�ɤɨɧɬɪɨɥɶɧɵɯ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɯ��ɜɪɟɦɟɧɧɵɯ�
ɢ�ɨɬɪɚɫɥɟɜɵɯ�ɷɮɮɟɤɬɨɜ��ɗɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢɟ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɭɫɬɨɣɱɢɜɵ�ɩɨ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɸ�ɤ�ɦɨ-
ɞɢɮɢɤɚɰɢɹɦ�ɦɨɞɟɥɢ��ɩɨɥɭɱɟɧ�ɜɵɜɨɞ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɞɥɹ�ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɣ�ɩɪɚɤɬɢɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢ-
ɦɟɧɟɧɢɹ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɧɟ�ɜɥɢɹɟɬ�ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɪɟɲɟɧɢɣ��ɩɪɢɧɹɬɵɯ�
ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɟɣ�
Ключевые слова: эффективность судов; принятие судебных решений; время решения; дела 
о нарушении антимонопольного законодательства.

JEL classification: P37; K41.

Введение

Вɨɩɪɨɫ�ɨɛ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɤɪɚɣɧɟ�ɚɤɬɭɚɥɟɧ��ɂɧɬɟɪɩɪɟ-
ɬɚɰɢɹ�ɢ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ�ɩɪɚɜɨɜɵɯ�ɧɨɪɦ�ɥɟɠɚɬ�ɜ�ɨɫɧɨɜɟ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɜɫɟɣ�ɩɪɚɜɨɜɨɣ�
ɫɢɫɬɟɦɵ��ɫɨɡɞɚɜɚɹ�ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɭɸ�ɫɪɟɞɭ�ɞɥɹ�ɜɫɟɯ�ɫɮɟɪ�ɠɢɡɧɢ�ɨɛɳɟɫɬɜɚ��ɜ�ɬɨɦ�

ɱɢɫɥɟ�ɷɤɨɧɨɦɢɤɢ��Ɋɟɲɟɧɢɹ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɨɪɝɚɧɨɜ�ɜɥɚɫɬɢ�ɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�
ɨɛɜɢɧɢɬɟɥɶɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɚɯ�ɨɤɚɡɵɜɚɸɬ�ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨɟ�ɜɥɢɹɧɢɟ�ɧɚ�ɛɢɡɧɟɫ�
ɩɪɚɤɬɢɤɭ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ�

Ⱦɥɹ�Ɋɨɫɫɢɢ��ɤɚɤ�ɞɥɹ�ɫɬɪɚɧɵ�ɫ�ɩɟɪɟɯɨɞɧɵɦ�ɷɬɚɩɨɦ�ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɡɜɢɬɢɹ�ɢ�ɧɚɯɨ-
ɞɹɳɟɣɫɹ�ɜ�ɭɫɥɨɜɢɹɯ�ɢɧɬɟɧɫɢɜɧɨɣ�ɦɨɞɟɪɧɢɡɚɰɢɢ�ɩɪɚɜɨɜɨɣ�ɫɪɟɞɵ��ɜɨɩɪɨɫ�ɨɰɟɧɤɢ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭ-
ɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɨɫɨɛɟɧɧɨ�ɚɤɬɭɚɥɟɧ�ɢ�ɜɫɟ�ɟɳɟ�ɨɫɬɚɟɬɫɹ�ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ�ɢɡɭɱɟɧɧɵɦ��ɉɪɢ�ɷɬɨɦ�

�� ɋɢɞɨɪɨɜɚ�ȿɥɟɧɚ�ȿɜɝɟɧɶɟɜɧɚ�²�ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɣ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɫɤɢɣ�ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬ�©ȼɵɫɲɚɹ�ɲɤɨɥɚ�ɷɤɨɧɨɦɢ-
ɤɢª��Ɇɨɫɤɜɚ��HVLGRURYD#KVH�UX�

� Ƚɨɥɨɜɚɧɨɜɚ�ɋɜɟɬɥɚɧɚ�ȼɢɤɬɨɪɨɜɧɚ�²�ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɣ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɫɤɢɣ�ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬ�©ȼɵɫɲɚɹ�ɲɤɨɥɚ�
ɷɤɨɧɨɦɢɤɢª��Ɇɨɫɤɜɚ��VYJRORYDQRYD#KVH�UX�

� Ⱥɜɞɚɲɟɜɚ�ɋɜɟɬɥɚɧɚ�Ȼɨɪɢɫɨɜɧɚ�²�ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɣ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɫɤɢɣ�ɭɧɢɜɟɪɫɢɬɟɬ�©ȼɵɫɲɚɹ�ɲɤɨɥɚ�ɷɤɨ-
ɧɨɦɢɤɢª��Ɇɨɫɤɜɚ��DYGDVK#KVH�UX�
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ɜɨɩɪɨɫ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɩɟɪɟɫɦɨɬɪɚ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�
ɫɭɞɚɯ�ɨɫɨɛɟɧɧɨ�ɜɚɠɟɧ��ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ�ɪɚɛɨɬɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɣ�ɫɢɫɬɟɦɵ�ɜɥɢɹɟɬ�ɧɚ�

�z ɫɬɚɧɞɚɪɬɵ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�
�z ɢɡɞɟɪɠɤɢ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�
�z ɢɡɞɟɪɠɤɢ�ɪɚɡɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɩɨɪɨɜ�ɩɨ�ɩɨɜɨɞɭ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�
�z ɩɨɜɟɞɟɧɢɟ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɨɪɝɚɧɨɜ�ɢ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ�
�z ɢ��ɜ�ɤɨɧɟɱɧɨɦ�ɢɬɨɝɟ��ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɢ�ɟɝɨ�ɫɨɛɥɸɞɟɧɢɟ��GHWHUUHQFH��
Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɟɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ�ɫɨɛɨɣ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɭɸ�

ɡɚɞɚɱɭ��ɧɟ�ɢɦɟɸɳɭɸ�ɟɞɢɧɨɝɨ�ɩɨɞɯɨɞɚ�ɜ�ɪɚɛɨɬɚɯ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɟɣ��ɉɪɟɠɞɟ�ɜɫɟɝɨ��ɧɟɨɱɟɜɢ-
ɞɟɧ�ɜɵɛɨɪ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɨɜ�ɞɥɹ�ɢɡɦɟɪɟɧɢɹ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ��ȼ�ɰɟɥɨɦ��ɨɰɟɧɤɚ�ɤɚɱɟ-
ɫɬɜɚ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�ɜ�ɱɚɫɬɢ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɨɫɧɨ-
ɜɵɜɚɟɬɫɹ�ɧɚ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɯ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ɤɨɬɨɪɚɹ�ɱɟɦ�
ɜɵɲɟ��ɬɟɦ�ɧɢɠɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɇɚɩɪɢɦɟɪ��%D\H��:ULJKW��������ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬ�
ɞɜɚ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ȼɨ�ɩɟɪɜɵɯ��ɷɬɨ�ɨɬɦɟɧɚ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�
ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɜ�ɫɭɞɟ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬɫɹ��ɱɬɨ�ɫɭɞɵ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧ-
ɫɬɚɧɰɢɣ��ɤɚɤ�ɩɪɚɜɢɥɨ��ɛɨɥɟɟ�ɤɨɦɩɟɬɟɧɬɧɵ���ȼɨ�ɜɬɨɪɵɯ��ɷɬɨ�ɨɬɤɚɡ�ɨɬ�ɩɨɞɚɱɢ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɫɨ�
ɫɬɨɪɨɧɵ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɨɣ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɩɨ�ɜɵɧɟɫɟɧɧɨɦɭ�ɪɟɲɟɧɢɸ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɟ�ɫɭɞɵ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨ-
ɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɱɬɨ�ɬɪɚɤɬɭɟɬɫɹ�ɤɚɤ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪ�ɜɵɫɨɤɨɝɨ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɫɭ-
ɞɨɦ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɂ�ɬɨɬ�ɢ�ɞɪɭɝɨɣ�ɩɨɞɯɨɞ�ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜ�ɥɢɲɶ�ɨɬɱɚɫɬɢ��ɋ�ɨɞɧɨɣ�ɫɬɨɪɨ-
ɧɵ��ɩɪɨɰɟɫɫ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɧɚɩɪɚɜɥɟɧ�ɧɚ�ɭɫɬɪɚɧɟɧɢɟ�ɢɥɢ�ɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟ�ɱɢɫɥɚ�ɨɲɢɛɨɤ�
ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�,�ɢ�,,�ɪɨɞɚ�²�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɨɛɜɢɧɟɧɢɹ�ɫ�ɛɨɥɶɲɟɣ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɛɭɞɭɬ�ɨɫɩɚ-
ɪɢɜɚɬɶ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɟɫɥɢ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɛɵɥɨ�ɨɲɢ-
ɛɨɱɧɵɦ��ɢɥɢ�ɫ�ɰɟɥɶɸ�ɨɛɟɫɩɟɱɢɬɶ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɟ�ɫɬɢɦɭɥɵ�ɫɭɞɶɹɦ�ɫɭɞɨɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧ-
ɰɢɢ�ɩɨ�ɫɧɢɠɟɧɢɸ�ɨɲɢɛɨɤ�ɜ�ɜɵɧɟɫɟɧɢɢ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɛɭɞɭɳɟɦ��ɋ�ɞɪɭɝɨɣ�ɫɬɨɪɨɧɵ��ɜɵɫɨɤɢɟ�
ɜɵɢɝɪɵɲɢ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɜ�ɫɥɭɱɚɟ�ɭɫɩɟɯɚ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɦɨɝɭɬ�ɦɨɬɢɜɢɪɨɜɚɬɶ�ɫɬɨɪɨɧɭ�ɩɨɞɚɜɚɬɶ�ɢɫɤ�
ɜ�ɜɵɫɲɭɸ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɸ�ɞɚɠɟ�ɩɪɢ�ɨɱɟɧɶ�ɧɢɡɤɨɣ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɟɝɨ�ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɢɹ��ȼ�ɬɚɤɨɦ�
ɫɥɭɱɚɟ�ɮɚɤɬ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɩɟɪɟɫɬɚɟɬ�ɜɵɩɨɥɧɹɬɶ�ɮɭɧɤɰɢɸ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�
ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�

Ɉɬɞɟɥɶɧɨɟ�ɧɚɩɪɚɜɥɟɧɢɟ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ�ɩɨɫɜɹɳɟɧɨ�ɢɡɭɱɟɧɢɸ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɜɥɢɹɸɳɢɯ�ɧɚ�ɜɟ-
ɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɞɚɧɧɵɯ�ɩɪɨɰɟɞɭɪ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ��ɬ��ɟ��ɧɚ�ɨɤɨɧ-
ɱɚɬɟɥɶɧɨɟ�ɫɭɞɟɛɧɨɟ�ɪɟɲɟɧɢɟ��ɜɫɬɭɩɢɜɲɟɟ�ɜ�ɫɢɥɭ��'DXJKHW\��5HLQJDQXP��������/HY\���������
ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ�ɫɬɢɦɭɥɚɦɢ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ�ɜ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɟ�ɫɜɨɟɣ�ɩɨɡɢɰɢɢ�
ɜ�ɫɭɞɟ�ɢ�ɟɟ�ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ�ɫɨɫɬɨɹɧɢɟɦ��ɇɚɩɪɢɦɟɪ��ɟɫɥɢ�ɤɨɦɩɚɧɢɹ�ɫɬɪɟɦɢɬɫɹ�ɢɡɛɟɠɚɬɶ�ɩɨɥɭ-
ɱɟɧɢɟ�ɲɬɪɚɮɚ��ɤɨɬɨɪɵɣ�ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɫɟɪɶɟɡɧɨɟ�ɜɥɢɹɧɢɟ�ɧɚ�ɟɟ�ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ��ɬɨ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�
ɩɨɞɚɱɢ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɧɚ�ɧɟɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɢɬɟɥɶɧɨɟ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɛɭɞɟɬ�ɜɵɫɨɤɚ�
�+�VFKHOUDWK��6PXGD���������Ʉɪɨɦɟ�ɷɬɨɝɨ��ɧɚ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɜɥɢɹɸɬ�ɢ�ɬɚɤɢɟ�ɮɚɤɬɨɪɵ��
ɤɚɤ�ɜɟɥɢɱɢɧɚ�ɲɬɪɚɮɚ�ɢ�ɱɢɫɥɨ�ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɹɜɥɹɸɳɢɟɫɹ�ɩɚɪɚɦɟ-
ɬɪɨɦ�ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ�ɭɫɢɥɢɣ�ɫɬɨɪɨɧ��&DUUHH�HW�DO����������ɋɪɟɞɢ�ɜɚɠɧɵɯ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɜɥɢɹɸɳɢɯ�ɧɚ�
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɢ�ɬɚɤɠɟ�ɜɵɞɟɥɹɸɬ�ɪɟɩɭɬɚɰɢɸ�ɯɨɡɹɣɫɬɜɭɸɳɢɯ�
ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ��ɨɫɨɛɟɧɧɨ�ɷɬɨ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɧɨ�ɞɥɹ�ɤɪɭɩɧɵɯ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ��ɋ�ɰɟɥɶɸ�ɫɨɯɪɚɧɢɬɶ�ɪɟɩɭɬɚɰɢɸ�
ɜ�ɞɟɥɨɜɨɣ�ɫɪɟɞɟ�ɤɪɭɩɧɵɟ�ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ�ɬɚɤɠɟ�ɢɦɟɸɬ�ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ�ɫɬɢɦɭɥɨɜ�ɞɥɹ�ɨɛɠɚɥɨɜɚɧɢɹ�
ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɩɪɢ�ɷɬɨɦ�ɩɨɜɨɞɚɦɢ�ɞɥɹ�ɨɛɠɚɥɨɜɚɧɢɹ�ɫɬɚɧɨɜɹɬɫɹ�ɱɚɳɟ�ɜɫɟɝɨ�
ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɚɹ�ɫɬɟɩɟɧɶ�ɚɪɝɭɦɟɧɬɚɰɢɢ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɨɛɜɢɧɟɧɢɹ��ɬ��ɟ��ɧɢɡɤɨɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɩɪɢɜɨɞɢɦɵɯ�
ɫɬɚɧɞɚɪɬɨɜ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜ�ɫɨ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɪɟɝɭɥɢɪɭɸɳɟɝɨ�ɨɪɝɚɧɚ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɩɪɨɰɟɫɫɭɚɥɶɧɵɟ�ɧɚ-
ɪɭɲɟɧɢɹ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɬ��ɟ��ɦɟɬɨɞɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɟ�ɨɲɢɛɤɢ�
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ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ��ɨɬɪɚɠɟɧɧɵɟ�ɜɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɢ�ɜ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɯ�ɞɨ-
ɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɹ��9RLJW��������

Ⱦɜɭɦɹ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹɦɢ��ɤɨɬɨɪɵɟ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɬ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ��ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɢɯ�ɩɪɨ-
ɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ��ɢɡɦɟɪɟɧɧɚɹ�ɜ�ɱɢɫɥɟ�ɪɚɡɪɟɲɟɧɧɵɯ�ɞɟɥ�ɡɚ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɣ�ɩɟɪɢɨɞ�ɜɪɟɦɟɧɢ�
�ɤɚɤ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ��ɨɛɪɚɬɧɵɣ�ɜɪɟɦɟɧɢ��ɡɚɬɪɚɱɟɧɧɨɦɭ�ɧɚ�ɪɚɡɪɟɲɟɧɢɟ�ɞɟɥɚ���9RLJW��(O�%LDO\���������
ɢ�ɩɪɚɜɨɜɨɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ��ȼɬɨɪɨɣ�ɩɨɞɯɨɞ�ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɢɡɦɟɪɟɧ�ɤɚɤ�ɮɚɤɬɨɦ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�
�6FKQHLGHU���������ɬɚɤ�ɢ�ɧɚɥɢɱɢɟɦ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɯ�ɨɲɢɛɨɤ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��&KRSDUG�HW�DO���
������

Ɉɞɧɚɤɨ�ɪɨɥɶ�ɜɪɟɦɟɧɧɵɯ�ɡɚɬɪɚɬ�ɜ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɢ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ�ɛɨɥɟɟ�ɫɥɨɠ-
ɧɚɹ��ȼ�ɪɚɛɨɬɟ��&DUUHH�HW�DO���������ɩɨɤɚɡɚɧɨ��ɱɬɨ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɩɨɞɚɱɢ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɜ�ɰɟɥɨɦ�ɡɧɚ-
ɱɢɦɨ�ɡɚɜɢɫɢɬ�ɜ�ɬɨɦ�ɱɢɫɥɟ�ɨɬ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɢ�ɱɢɫɥɚ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɳɢɯ�
ɟɝɨ�ɫɭɞɟɣ��ɬ��ɟ��ɱɢɫɥɚ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ���ȼɪɟɦɹ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɤɚɱɟɫɬɜɟ�ɫɚɦɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɨɝɨ�ɢɧ-
ɞɢɤɚɬɨɪɚ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɟɣ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ�ɜɨ�ɦɧɨɝɢɯ�ɪɚɛɨɬɚɯ��3DOXPER�HW�DO���������
(FRQRPLGHV�HW�DO���������&DXWKHQ��/DW]HU���������ɉɪɢ�ɷɬɨɦ�ɜɵɹɜɥɟɧɚ�ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɚɹ�ɜɡɚɢɦɨɫ-
ɜɹɡɶ�ɦɟɠɞɭ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɢ�ɢɥɢ�ɨɬɦɟɧɵ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɨɪɝɚɧɨɜ�
ɜɥɚɫɬɢ�ɢ�ɜɪɟɦɟɧɟɦ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɫɭɞɶɟɣ��ɱɬɨ�ɞɟɥɚɟɬ�ɞɢɫɤɭɫɫɢɨɧɧɨɣ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ�ɢɫ-
ɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɣ�ɢ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ�ɜɪɟɦɟɧɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɤɚɤ�ɫɚɦɨɫɬɨɹɬɟɥɶ-
ɧɵɯ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɟɣ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɨɜ�

ȼ�ɬɨ�ɠɟ�ɜɪɟɦɹ�ɜ�ɪɹɞɟ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ�ɧɟ�ɨɛɧɚɪɭɠɢɜɚɟɬɫɹ�ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɣ�ɫɜɹɡɢ�ɦɟɠɞɭ�ɩɨɤɚ-
ɡɚɬɟɥɹɦɢ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɟɣ��ɢɡɦɟɪɟɧɧɨɣ�ɱɢɫɥɨɦ�ɪɚɡɪɟɲɟɧɧɵɯ�ɞɟɥ��ɢ�ɩɪɚɜɨɜɵɦ�ɤɚɱɟ-
ɫɬɜɨɦ�ɩɪɢɧɹɬɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��'LPLWURYD�*UDM]O�HW�DO����������ɍɤɚɡɚɧɧɨɟ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ�
ɨɫɨɛɵɣ�ɢɧɬɟɪɟɫ��ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ�ɨɧɨ��ɤɚɤ�ɢ�ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɵɣ�ɜ�ɧɚɫɬɨɹɳɟɣ�ɫɬɚɬɶɟ�ɚɧɚɥɢɡ��ɩɨɫɜɹɳɟɧɨ�
ɫɭɞɚɦ�ɜ�ɩɟɪɟɯɨɞɧɨɣ�ɷɤɨɧɨɦɢɤɟ��ȼ�ɫɜɨɸ�ɨɱɟɪɟɞɶ��ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢɣ�ɜɵɜɨɞ�ɨ�ɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɬɢ�ɤɨɦ-
ɩɪɨɦɢɫɫɚ�ɦɟɠɞɭ�ɫɤɨɪɨɫɬɶɸ�ɪɚɡɪɟɲɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɢ�ɟɝɨ�ɩɪɚɜɨɜɵɦ�ɤɚɱɟɫɬɜɨɦ�ɩɪɢɧɰɢɩɢɚɥɟɧ�ɞɥɹ�
ɨɰɟɧɤɢ�ɫɢɫɬɟɦɵ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�ɊɎ��ɇɚ�ɞɚɧɧɵɣ�ɦɨɦɟɧɬ�ɢɯ�ɨɬɥɢɱɢɬɟɥɶɧɚɹ�ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɶ�²�
ɜɵɫɨɤɚɹ�ɫɤɨɪɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɩɨ�ɧɟɤɨɬɨɪɵɦ�ɬɢɩɚɦ�ɞɟɥɚɦ��ɜɤɥɸɱɚɹ�ɞɟɥɚ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɟ�ɜ�ɞɚɧɧɨɣ�ɫɬɚɬɶɟ���ȿɫɥɢ�©ɩɥɚɬɨɣª�ɡɚ�ɜɵ-
ɫɨɱɚɣɲɢɟ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɵ�ɫɤɨɪɨɫɬɢ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɨɤɚɠɟɬɫɹ�ɫɧɢɠɟɧɢɟ�ɢɯ�ɩɪɚɜɨɜɨɝɨ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ��
ɬɨ�ɷɬɨɬ�ɜɵɜɨɞ�ɫɥɭɠɢɥ�ɛɵ�ɨɫɧɨɜɚɧɢɟɦ�ɞɥɹ�ɤɪɢɬɢɤɢ�ɜ�ɚɞɪɟɫ�ɞɟɣɫɬɜɭɸɳɟɣ�ɫɢɫɬɟɦɵ�

ȼ�ɧɚɫɬɨɹɳɟɣ�ɫɬɚɬɶɟ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɬɫɹ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɱɟɫɤɢɟ�ɩɨɞɯɨɞɵ�ɤ�ɨɰɟɧɤɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭ-
ɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��ɤɨɬɨɪɵɟ�ɜ�ɞɚɥɶɧɟɣɲɟɦ�ɩɪɢɦɟɧɹɸɬɫɹ�ɤ�ɚɧɚɥɢɡɭ�ɞɚɧɧɵɯ�ɨɛ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɢ�
ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɚɯ�ɧɚ�ɩɪɢɦɟɪɟ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�

ɋɬɚɬɶɹ�ɫɨɫɬɨɢɬ�ɢɡ�ɬɪɟɯ�ɪɚɡɞɟɥɨɜ��ȼ�ɪɚɡɞɟɥɟ���ɨɩɢɫɵɜɚɟɬɫɹ�ɦɟɬɨɞɨɥɨɝɢɹ�ɚɧɚɥɢɡɚ��ɋɩɟɰɢ-
ɮɢɤɚɰɢɹ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɱɟɫɤɨɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɚ�ɜ�ɪɚɡɞɟɥɟ����ȼ�ɪɚɡɞɟɥɟ���ɨɛɫɭɠɞɚɸɬɫɹ�ɢɫ-
ɩɨɥɶɡɭɟɦɵɟ�ɞɚɧɧɵɟ�ɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɰɟɧɤɢ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ȼ�ɩɨɫɥɟɞɧɟɦ�ɪɚɡɞɟɥɟ�ɩɪɢɜɨɞɹɬɫɹ�ɜɵɜɨɞɵ�

1. Методология и данные

Ȼɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨ�ɞɟɥ�ɜ�ɩɪɚɜɨɜɨɣ�ɫɢɫɬɟɦɟ�ɪɚɡɪɟɲɚɟɬɫɹ�ɞɨ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɩɪɨɰɟɫɫɚ��ɨɞɧɚɤɨ�ɚɧɚ-
ɥɢɡ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜ�ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ�ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨɜɚɬɶ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɩɪɚɜɨɩɪɢ-
ɦɟɧɟɧɢɹ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɫɩɨɪɧɵɯ�ɫɥɭɱɚɟɜ��ɨɤɚɡɵɜɚɸɳɢɯ��ɤɚɤ�ɩɪɚɜɢɥɨ��ɡɧɚɱɢɦɨɟ�ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɟ�
ɧɚ�ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ�ɚɝɟɧɬɨɜ�ɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɢɬɟɥɶɧɭɸ�ɩɪɚɤɬɢɤɭ�

ɉɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɵɣ�ɧɢɠɟ�ɚɧɚɥɢɡ�ɧɚɩɪɚɜɥɟɧ�ɧɚ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɭɸ�ɨɰɟɧɤɭ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�
ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɵɯ�ɨɪɝɚɧɨɜ�ɧɚ�ɩɪɢɦɟɪɟ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�



Е
. Е

. С
ид

о
ро

ва
, С

. В
. Г

о
ло

ва
но

ва
, C

. Б
. А

вд
аш

ев
а

135

APPLIED ECONOMETRICS / ПРИКЛАДНАЯ ЭКОНОМЕТРИКА

Banks Банки

2019, 54

ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɜ�Ɋɨɫɫɢɢ�ɢ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ�ɜɥɢɹɧɢɹ�ɧɚ�ɧɟɝɨ�ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɯ�
ɝɪɭɩɩ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ�

ȼ�ɤɚɱɟɫɬɜɟ�ɡɚɜɢɫɢɦɵɯ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ��ɜ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɨɩɢɫɚɧɧɵɦɢ�ɜɵɲɟ�ɩɨɞɯɨɞɚɦɢ��ɪɟ-
ɚɥɢɡɨɜɚɧɧɵɦɢ�ɞɪɭɝɢɦɢ�ɚɜɬɨɪɚɦɢ��ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ�ɫɥɟɞɭɸɳɢɟ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ�

���ɋɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɪɟɚɥɢɡɨɜɚɧɧɨɦɭ�ɩɨɫɥɟ�
ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɝɨ�ɭɪɨɜɧɹ�

ɇɟɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɫɭɞɨɦ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɢ�ɢɬɨɝɨɜɨɝɨ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟ-
ɲɟɧɢɹ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɬɫɹ�ɤɚɤ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɫɭɞɶɢ�ɚɪ-
ɛɢɬɪɚɠɧɨɝɨ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɢ��ɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɧɨ��ɧɢɡɤɨɝɨ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�

���Ⱥɩɟɥɥɹɰɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɝɨ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɞɥɹ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɦɚɬɟ-
ɪɢɚɥɨɜ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�

Ɏɚɤɬ�ɨɛɠɚɥɨɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɥɸɛɨɣ�ɫɬɨɪɨɧɨɣ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɬɫɹ�ɤɚɤ�
ɫɢɝɧɚɥ�ɨ�ɧɚɥɢɱɢɢ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ɱɬɨ�ɬɪɟɛɭɟɬ�ɩɨɜɬɨɪɧɨɝɨ�ɚɧɚɥɢ-
ɡɚ�ɦɚɬɟɪɢɚɥɨɜ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɫɭɞɨɦ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�

ɋɬɨɪɨɧɵ�ɨɛɠɚɥɭɸɬ�ɫɭɞɟɛɧɨɟ�ɪɟɲɟɧɢɟ��ɤɨɝɞɚ�ɨɠɢɞɚɟɦɚɹ�ɜɵɝɨɞɚ�ɨɬ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɩɪɨɰɟɫɫɚ�
ɩɪɟɜɵɲɚɟɬ�ɫɜɹɡɚɧɧɵɟ�ɫ�ɧɢɦ�ɪɚɫɯɨɞɵ��ɱɬɨ�ɦɨɠɧɨ�ɨɩɢɫɚɬɶ�ɫɥɟɞɭɸɳɢɦɢ�ɮɨɪɦɭɥɚɦɢ�
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ɝɞɟ�(>B@�²�ɨɠɢɞɚɟɦɵɟ�ɜɵɝɨɞɵ�ɨɬ�ɜɵɢɝɪɵɲɚ�ɞɟɥɚ��(>C@�²�ɨɠɢɞɚɟɦɵɟ�ɢɡɞɟɪɠɤɢ�ɨɬ�ɨɛɠɚ-
ɥɨɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��p�²�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɜɵɢɝɪɵɲɚ�ɞɟɥɚ��V�²�ɨɰɟɧɤɚ�ɩɨɥɟɡɧɨɫɬɢ�ɜɵɢɝɪɵɲɚ�ɨɛ-
ɜɢɧɹɟɦɨɣ�ɤɨɦɩɚɧɢɟɣ��F�²�ɜɟɥɢɱɢɧɚ�ɲɬɪɚɮɚ��ɤɨɬɨɪɵɣ�ɧɟ�ɛɭɞɟɬ�ɭɩɥɚɱɟɧ��M�²�ɞɟɧɟɠɧɵɣ�
ɷɤɜɢɜɚɥɟɧɬ�ɫɧɹɬɢɹ�ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɢɹ�ɛɢɡɧɟɫ�ɩɪɚɤɬɢɤɢ�

ɋɨɝɥɚɫɧɨ�ɮɨɪɦɭɥɚɦ��ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɩɨɥɧɨɫɬɶɸ�ɨɬɪɚɠɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɩɟɪɟɫɦɨ-
ɬɪɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɬ��ɟ��ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɟɝɨ�ɧɢɡɤɨɝɨ�ɩɪɚɜɨɜɨɝɨ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ��ɬɨɥɶɤɨ�ɩɪɢ�ɩɪɟɧɟ-
ɛɪɟɠɢɬɟɥɶɧɨ�ɦɚɥɵɯ�ɢɡɞɟɪɠɤɚɯ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ȿɫɥɢ�ɨɧɢ�ɜɟɥɢɤɢ��ɬɨ�ɩɨɹɜɥɹɸɬɫɹ�
ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ�ɮɚɤɬɨɪɵ��ɜɥɢɹɸɳɢɟ�ɧɚ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ��ɧɟ�ɫɜɹɡɚɧɧɵɟ�ɫ�ɤɚɱɟɫɬɜɨɦ�
ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ��Ɋɚɡɦɟɪ�ɷɬɢɯ�ɢɡɞɟɪɠɟɤ�ɤɨɫɜɟɧɧɨ�ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɨɰɟɧɟɧ�ɜɪɟɦɟɧɧɵɦɢ�ɡɚɬɪɚɬɚɦɢ��
ɫɜɹɡɚɧɧɵɦɢ�ɫ�ɫɭɞɟɛɧɵɦ�ɩɪɨɰɟɫɫɨɦ�

���ɑɢɫɥɨ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɜ�ɤɨɬɨɪɵɯ�ɛɵɥɨ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɨ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɟ�ɞɟɥɨ�
ɉɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɬɫɹ��ɱɬɨ�ɱɟɦ�ɜ�ɛɨɥɶɲɟɦ�ɱɢɫɥɟ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɥɨɫɶ�ɞɟɥɨ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟ-

ɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɬɟɦ�ɛɨɥɟɟ�ɜɟɪɨɹɬɧɨ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɟ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨ-
ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɜ�ɩɪɟɞɲɟɫɬɜɭɸɳɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ��ɱɟɦɭ�ɦɨɝɭɬ�ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɨɜɚɬɶ�ɪɚɡɧɵɟ�ɮɚɤɬɨ-
ɪɵ��ɧɢɡɤɢɣ�ɭɪɨɜɟɧɶ�ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɚɰɢɢ�ɫɭɞɚ��ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨɟ�ɱɢɫɥɨ�ɫɭɞɟɣ��ɤɨɦɩɟɬɟɧɬɧɵɯ�ɜ�ɨɬ-
ɧɨɲɟɧɢɢ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɣ�ɩɪɚɤɬɢɤɢ��ɜɵɫɨɤɚɹ�ɡɚɝɪɭɠɟɧɧɨɫɬɶ�
ɫɭɞɚ�ɢ�ɩɪ�



136 Банки Banks

ПРИКЛАДНАЯ ЭКОНОМЕТРИКА / APPLIED ECONOMETRICS2019, 54

,��Ⱦɟɬɟɪɦɢɧɚɧɬɵ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ
Ƚɢɩɨɬɟɡɚ�+���ȼɥɢɹɧɢɟ�ɧɚ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ�ɪɚɛɨɬɵ�ɦɨɝɭɬ�ɨɤɚɡɵɜɚɬɶ�ɤɚɪɶɟɪɧɵɟ�ɫɬɢɦɭɥɵ�

ɫɭɞɟɣ�ɢ�ɢɯ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ��ɑɟɦ�ɜɵɲɟ�ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɹ�ɫɭɞɶɢ��ɬɟɦ�ɦɟɧɟɟ�
ɜɟɪɨɹɬɧɨ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɟ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɨɣ�ɨɲɢɛɤɢ�
Ƚɢɩɨɬɟɡɚ�+���ȼɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɡɚɜɢɫɢɬ�ɨɬ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɢ�ɬɪɟɛɭ-

ɟɦɨɝɨ�ɩɨɞɯɨɞɚ�ɤ�ɚɧɚɥɢɡɭ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɞɟɥɚ��ɂɧɵɦɢ�ɫɥɨɜɚɦɢ��ɱɟɦ�ɫɥɨɠɧɟɟ�ɞɟɥɨ��ɬɟɦ�
ɜɵɲɟ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɲɢɛɤɢ�
Ƚɢɩɨɬɟɡɚ�ɇ���ɑɟɦ�ɛɨɥɶɲɟ�ɭɫɢɥɢɣ�ɧɚɩɪɚɜɥɹɟɬɫɹ�ɫɬɨɪɨɧɚɦɢ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�

ɧɚ�ɨɬɫɬɚɢɜɚɧɢɟ�ɫɜɨɢɯ�ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ��ɬɟɦ�ɜɵɲɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɦɵɯ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜ�ɢ�ɧɢɠɟ�
ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ɋɚɧɤɰɢɢ��ɧɚɥɚɝɚɟɦɵɟ�ɧɚ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɭɸ�ɫɬɨɪɨɧɭ��ɪɚɫ-
ɫɦɚɬɪɢɜɚɸɬɫɹ�ɤɚɤ�ɩɪɨɤɫɢ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɞɥɹ�ɨɰɟɧɤɢ�ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɧɨɫɬɢ�ɫɬɨɪɨɧ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɨɦ�
ɪɟɲɟɧɢɢ�ɜ�ɢɯ�ɩɨɥɶɡɭ��ɜɟɥɢɱɢɧɚ�ȿ>B@�ɜ�ɭɪɚɜɧɟɧɢɢ������
Ƚɢɩɨɬɟɡɚ�ɇ���ɋɭɳɟɫɬɜɭɟɬ�©ɷɮɮɟɤɬ�ɨɛɭɱɟɧɢɹª�ɞɥɹ�ɜɫɟɯ�ɫɬɨɪɨɧ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶ-

ɫɬɜɚ��ɱɟɦ�ɜɵɲɟ�ɨɩɵɬ�ɭɱɚɫɬɢɹ�ɫɬɨɪɨɧ�ɜ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�
ɫɭɞɚɯ��ɬɟɦ�ɧɢɠɟ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�

,,��ɂɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɭɟɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ
Ⱦɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ��Ⱦɚɧɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɜɜɨɞɢɬɫɹ�ɜ�ɨɞɧɨɣ�ɢɡ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚ-

ɰɢɣ�ɛɚɡɨɜɨɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɫ�ɰɟɥɶɸ�ɤɨɧɬɪɨɥɹ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ�ɩɪɨɛɥɟɦɵ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɫɬɢ��ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ�
ɞɚɧɧɵɣ�ɩɚɪɚɦɟɬɪ��ɢɡɦɟɪɹɸɳɢɣ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɫɭɞɶɢ��ɦɨɠɟɬ�ɡɚɜɢɫɟɬɶ�ɨɬ�ɪɹɞɚ�ɧɟɧɚ-
ɛɥɸɞɚɟɦɵɯ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ��ɩɨɞɪɨɛɧɟɟ�ɫɦ��ɩ�������

,,,��Ʉɨɧɬɪɨɥɶɧɵɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɟ
���ɉɪɚɜɨɜɨɣ�ɩɟɪɢɨɞ��Ⱦɚɧɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɜɜɨɞɢɬɫɹ�ɞɥɹ�ɭɱɟɬɚ�ɢɡɦɟɧɟɧɢɣ��ɜɧɟɫɟɧɧɵɯ�ɜ�ɤɨɧ-

ɤɭɪɟɧɬɧɨɟ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɨ�Ɋɨɫɫɢɢ�ɜ�ɤɨɧɰɟ������ɝ�
���Ɋɟɝɢɨɧ��ɉɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɜɜɨɞɢɬɫɹ�ɞɥɹ�ɭɱɟɬɚ�ɪɚɡɥɢɱɢɣ�ɜ�ɭɪɨɜɧɟ�ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɡ-

ɜɢɬɢɹ�ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ�ɪɟɝɢɨɧɨɜ�
���Ɉɬɪɚɫɥɶ��ɉɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɜɜɨɞɢɬɫɹ�ɞɥɹ�ɭɱɟɬɚ�ɨɬɪɚɫɥɟɜɨɣ�ɩɪɢɧɚɞɥɟɠɧɨɫɬɢ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɨɣ�

ɜ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ��ɱɬɨ�ɦɨɠɟɬ�ɜɥɢɹɬɶ��ɜ�ɱɚɫɬɧɨ-
ɫɬɢ��ɧɚ�ɫɨɰɢɚɥɶɧɭɸ�ɡɧɚɱɢɦɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɢɦɚɟɦɨɝɨ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�

ɂɫɬɨɱɧɢɤɨɦ�ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ�ɞɥɹ�ɩɪɨɜɨɞɢɦɨɝɨ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɭɧɢɤɚɥɶɧɚɹ�ɛɚɡɚ�ɞɚɧ-
ɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɩɨ�ɞɟɥɚɦ�ɨɛ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɢ�
ɪɟɲɟɧɢɣ��ɜɵɧɟɫɟɧɧɵɯ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɦ�ɨɪɝɚɧɨɦ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɹɯ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ�ɫɬɚɬɶɢ�����ɡɥɨ-
ɭɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɟ�ɞɨɦɢɧɢɪɭɸɳɢɦ�ɩɨɥɨɠɟɧɢɟɦ��ɢ�ɫɬɚɬɶɢ�����ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɵɟ�ɞɟɣɫɬɜɢɹ��Ɏɟɞɟɪɚɥɶ-
ɧɨɝɨ�Ɂɚɤɨɧɚ�ɨɬ������������ɝ��ʋ�����ɎɁ�©Ɉ�ɡɚɳɢɬɟ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢª��Ⱦɥɹ�ɤɨɞɢɪɨɜɚɧɢɹ�ɯɚɪɚɤɬɟ-
ɪɢɫɬɢɤ�ɞɟɥ�ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɥɢɫɶ�ɬɟɤɫɬɵ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜɫɟɯ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɤɨɬɨɪɵɟ�ɫɨɞɟɪɠɚɬɫɹ�
ɜ�Ʉɚɪɬɨɬɟɤɟ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɞɟɥ�Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɵɯ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ�Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢ��

ȼɵɛɨɪɤɚ�ɫɨɫɬɨɢɬ�ɢɡ������ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɣ��ɨɬɪɚɠɚɸɳɢɯ�ɜɫɟ�ɞɟɥɚ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɞɨɲɟɞɲɢɟ�ɞɨ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ�
ɡɚ�ɩɟɪɢɨɞ�����±�����ɝɝ��ȼɫɟ�ɞɚɧɧɵɟ�ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ�ɤ�ɬɢɩɭ�ɤɪɨɫɫ�ɫɟɤɰɢɨɧɧɵɯ�

Ɉɩɢɫɚɬɟɥɶɧɚɹ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɤɚ�ɢ�ɩɪɢɧɰɢɩɵ�ɤɨɞɢɪɨɜɤɢ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ�ɜ�ɞɚɥɶɧɟɣɲɟɦ�ɚɧɚɥɢɡɟ�
ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ�ɜ�ɉɪɢɥɨɠɟɧɢɢ��ɬɚɛɥ��ɉ���

�� ɋɦ��KWWS���NDG�DUELWU�UX��
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2. Модель

2.1. Базовая модель исследования

ȼ�ɞɚɧɧɨɦ�ɪɚɡɞɟɥɟ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɢɦ�ɫɬɪɚɬɟɝɢɸ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɜɥɢ-
ɹɸɳɢɯ�ɧɚ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɨɤ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɜ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��
ȼ�ɪɚɦɤɚɯ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɨɰɟɧɢɜɚɸɬɫɹ�ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ�ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɧɵɯ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɫ�ɪɚɡɧɵ-
ɦɢ�ɡɚɜɢɫɢɦɵɦɢ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɦɢ�

Ɇɨɞɟɥɶ����ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ��ɛɢɧɚɪɧɚɹ��²�ɩɟɪɟɫɦɨɬɪ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧ-
ɰɢɢ��ɬ��ɟ��ɮɚɤɬ�ɧɟɫɨɜɩɚɞɟɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɫɭɞɨɦ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɢ�ɢɬɨɝɨɜɨɝɨ�ɪɟ-
ɲɟɧɢɹ��

Ɇɨɞɟɥɶ����ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ��ɛɢɧɚɪɧɚɹ��²�ɮɚɤɬ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨ-
ɝɨ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�

Ɇɨɞɟɥɶ����ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�²�ɱɢɫɥɨ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɸɳɢɯ�ɞɟɥɨ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟ-
ɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɩɪɢɧɢɦɚɟɬ�ɡɧɚɱɟɧɢɹ�ɨɬ���ɞɨ����

ȼ�ɦɨɞɟɥɹɯ���ɢ���ɧɚɛɥɸɞɚɟɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɛɢɧɚɪɧɚ��ɩɨɷɬɨɦɭ�ɨɰɟɧɢɜɚɟɦ�ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɶ�
ɫɥɟɞɭɸɳɟɝɨ�ɜɢɞɚ�
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Ɂɞɟɫɶ� *
kiY �²�ɧɟɧɚɛɥɸɞɚɟɦɚɹ�ɥɚɬɟɧɬɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�i��

kiY �²�ɧɚɛɥɸɞɚɟɦɚɹ�ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɛɢɧɚɪɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�� ���k = �
ɞɥɹ�ɦɨɞɟɥɟɣ���ɢ���ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ�� ������i N= ��ɝɞɟ� ���N = �ɜ�ɦɨɞɟɥɢ���ɢ� ����N �ɜ�ɦɨɞɟɥɢ���
�ɫɦ��ɬɚɛɥ��ɉ��ɜ�ɉɪɢɥɨɠɟɧɢɢ���ĭ�²�ɤɭɦɭɥɹɬɢɜɧɚɹ�ɮɭɧɤɰɢɹ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɨɝɨ�ɧɨɪɦɚɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɫ-
ɩɪɟɞɟɥɟɧɢɹ�� iX �²�ɜɟɤɬɨɪ�ɨɛɴɹɫɧɹɸɳɢɯ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ��ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ��ɜɤɥɸ-
ɱɚɸɳɢɣ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɵ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɨɫɩɚɪɢɜɚɟɦɵɟ�ɫɚɧɤɰɢɢ��ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɫɭɞɶɢ�ɢ�ɞɪɭɝɢɯ�ɫɬɨ-
ɪɨɧ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɩɨ���ɬɟɫɬɢɪɭɟɦɵɦ�ɝɢɩɨɬɟɡɚɦ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�� ^ `, A �²�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪ�ɫɨɛɵ-
ɬɢɹ�A��rj�²�ɮɢɤɫɢɪɨɜɚɧɧɵɟ�ɷɮɮɟɤɬɵ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɯ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤ�ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɜ�ɩɪɨɰɟɫɫɚ�ɞɥɹ�
ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ�ɊɎ��ɜɫɟɝɨ�����²�ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɵ�ɩɪɢ�ɮɢɤɬɢɜɧɵɯ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ�ɪɟɝɢɨɧɨɜ���

�� ȼ�ɜɵɛɨɪɤɟ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɟ�ɫɭɞɵ��Ⱥɋ��ɜɫɟɯ�ɪɟɝɢɨɧɨɜ�Ɋɨɫɫɢɢ�ɤɪɨɦɟ�Ⱥ����Ⱥɋ�Ɋɟɫɩɭɛɥɢɤɢ�Ⱥɞɵ-
ɝɟɹ���Ⱥ����Ⱥɋ�Ɋɟɫɩɭɛɥɢɤɢ�Ⱥɥɬɚɣ���Ⱥ����Ⱥɋ�Ɋɟɫɩɭɛɥɢɤɢ�ɂɧɝɭɲɟɬɢɹ���Ⱥ����Ⱥɋ�Ɂɚɛɚɣɤɚɥɶɫɤɨɝɨ�ɤɪɚɹ���Ⱥ����Ⱥɋ�
ɑɭɤɨɬɫɤɨɝɨ�ɚɜɬɨɧɨɦɧɨɝɨ�ɨɤɪɭɝɚ���Ⱥ����Ⱥɋ�Ɋɟɫɩɭɛɥɢɤɢ�Ʉɪɵɦ���Ⱥ����Ⱥɋ�ɋɟɜɚɫɬɨɩɨɥɹ���Ⱥ��ɉ��ɉɨɫɬɨɹɧɧɨɟ�ɫɭɞɟɛ-
ɧɨɟ�ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɟ�Ⱥɋ�Ⱥɪɯɚɧɝɟɥɶɫɤɨɣ�ɨɛɥɚɫɬɢ�ɜ�ɇɟɧɟɰɤɨɦ�ɚɜɬɨɧɨɦɧɨɦ�ɨɤɪɭɝɟ��ɇɚɪɶɹɧ�Ɇɚɪ����Ⱥ��ɉ��ɉɨɫɬɨɹɧɧɨɟ�
ɫɭɞɟɛɧɨɟ�ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɟ�Ⱥɋ�ɉɟɪɦɫɤɨɝɨ�ɤɪɚɹ���ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ�ɡɚ�ɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɣ�ɩɟɪɢɨɞ�ɜ�ɷɬɢɯ�ɫɭɞɚɯ�ɞɟɥɚ�ɨ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚ-
ɟɦɵɯ�ɜ�ɪɚɛɨɬɟ�ɩɪɚɜɨɧɚɪɭɲɟɧɢɹɯ�ɧɟ�ɢɧɢɰɢɢɪɨɜɚɥɢɫɶ�
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mi�²�ɮɢɤɫɢɪɨɜɚɧɧɵɟ�ɷɮɮɟɤɬɵ�ɨɬɪɚɫɥɟɣ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɨɣ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ�ɩɨ�ɬɢɩɚɦ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɣ�ɞɟ-
ɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ���ɜɫɟɝɨ�����²�ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɵ�ɩɪɢ�ɨɬɪɚɫɥɟɜɵɯ�ɮɢɤɬɢɜɧɵɯ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ��t�²�ɮɢɤ-
ɫɢɪɨɜɚɧɧɵɣ�ɷɮɮɟɤɬ�ɩɟɪɢɨɞɚ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�²�ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ�ɩɪɢ�ɮɢɤɬɢɜɧɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧ-
ɧɨɣ�ɜɪɟɦɟɧɧɨɝɨ�ɩɟɪɢɨɞɚ�T����ɜ�ɫɥɭɱɚɟ��ɟɫɥɢ�ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɟ�ɨɬɧɨɫɢɬɫɹ�ɤ�ɩɟɪɢɨɞɭ�ɩɨɫɥɟ������ɝ���
��ɢɧɚɱɟ����Hki�²�ɫɥɭɱɚɣɧɵɟ�ɨɲɢɛɤɢ�

Ⱦɥɹ�ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ�ɨɰɟɧɨɤ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ�ɭɪɚɜɧɟɧɢɹ�ɪɟɝɪɟɫɫɢɢ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ�ɦɟɬɨɞ�ɦɚɤɫɢɦɚɥɶ-
ɧɨɝɨ�ɩɪɚɜɞɨɩɨɞɨɛɢɹ�

Ʉɨɧɬɪɨɥɶ�ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɨɫɧɨɜɚɧ�ɧɚ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ�ɩɪɨ-
ɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɢ��ɨɰɟɧɟɧɧɨɣ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ�ɩɪɚɜɞɨɩɨɞɨɛɢɹ��ɫ�ɨɰɟɧɤɚɦɢ�ɥɢɧɟɣɧɨɣ�ɦɨ-
ɞɟɥɢ��ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɯ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɯ�ɤɜɚɞɪɚɬɨɜ�ɞɥɹ�ɪɚɡɧɵɯ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɣ�ɦɨɞɟɥɢ�

ȼ�ɦɨɞɟɥɢ���ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ��ɩɪɢɧɢɦɚɸɳɚɹ�ɰɟɥɨɱɢɫɥɟɧɧɵɟ�ɡɧɚɱɟɧɢɹ��ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚ-
ɟɬɫɹ�ɤɚɤ�ɧɟɩɪɟɪɵɜɧɚɹ��ɢ�ɨɰɟɧɢɜɚɸɬɫɹ�ɚɧɚɥɨɝɢɱɧɵɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɟ��ɨɩɢɫɚɧɧɵɟ�ɜ�ɭɪɚɜɧɟɧɢɢ������
Ɉɰɟɧɤɚ�ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɹɟɬɫɹ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɵɦ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɯ�ɤɜɚɞɪɚɬɨɜ��ɆɇɄ��� �iY �²�ɡɚɜɢ-
ɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɱɢɫɥɨ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��� �iH ²�ɫɥɭɱɚɣɧɚɹ�ɨɲɢɛɤɚ�
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2.2. Преобразование модели: решение проблемы эндогенности

ɉɪɨɛɥɟɦɵ�ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɢ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɨɣ�ɫɬɪɚɬɟɝɢɢ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɫɨ-
ɫɬɨɹɬ�ɜ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɫɭɞɶɢ�ɦɨɠɟɬ�ɡɚɜɢɫɟɬɶ�ɨɬ�ɧɟɧɚɛɥɸɞɚɟɦɵɯ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ��
ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ�ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɢɹ�ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɯ��ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɯ�ɢɥɢ�ɜɪɟɦɟɧɧɵɯ�ɪɟɫɭɪɫɨɜ��ɤɨ-
ɬɨɪɵɟ�ɦɨɝɭɬ�ɛɵɬɶ�ɤɨɪɪɟɥɢɪɨɜɚɧɵ�ɫ�ɪɟɲɟɧɢɹɦɢ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɇɚɩɪɢɦɟɪ��ɞɥɢɬɟɥɶ-
ɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ��ɜɥɢɹɸɳɚɹ�ɤɚɤ�ɧɚ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɬɚɤ�ɢ�ɧɚ�ɜɟɪɨ-
ɹɬɧɨɫɬɶ�ɞɨɩɭɳɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɨɤ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɢ�ɜɵɧɟɫɟɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɨɛɭɫɥɨɜ-
ɥɟɧɚ�ɜɵɫɨɤɨɣ�ɡɚɝɪɭɠɟɧɧɨɫɬɶɸ�ɫɭɞɶɢ��ɱɢɫɥɨ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɦɵɯ�ɞɟɥ�ɧɚ�ɨɞɧɨɝɨ�ɫɭɞɶɸ�ɜ�ɨɩɪɟ-
ɞɟɥɟɧɧɵɣ�ɩɟɪɢɨɞ���ɧɟɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨɣ�ɫɬɟɩɟɧɶɸ�ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɚɰɢɢ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ�ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹ�
ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɝɨ�ɫɭɞɚ��ɢɥɢ�ɛɵɬɶ�ɫɥɟɞɫɬɜɢɟɦ�ɞɪɭɝɢɯ�ɧɟɧɚɛɥɸɞɚɟɦɵɯ�ɩɪɨɰɟɫɫɨɜ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɨ-
ɝɨ�ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹ��ɂɝɧɨɪɢɪɨɜɚɧɢɟ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ�ɩɪɨɛɥɟɦɵ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɫɬɢ�ɦɨɠɟɬ�ɩɪɢɜɟɫɬɢ�
ɤ�ɨɲɢɛɨɱɧɨɣ�ɫɨɞɟɪɠɚɬɟɥɶɧɨɣ�ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɚɰɢɢ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�

ȼ�ɪɚɦɤɚɯ�ɞɚɥɶɧɟɣɲɟɝɨ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ�ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɣ�ɦɟɬɨɞ�ɨɰɟɧɢ-
ɜɚɧɢɹ�ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɢ�ɛɢɧɚɪɧɨɝɨ�ɜɵɛɨɪɚ��ɞɥɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɤɨɥɢɱɟɫɬɜɚ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�²�ɞɜɭɯ-
ɲɚɝɨɜɵɣ�ɦɟɬɨɞ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɆɇɄ�ɦɨɞɟɥɢ���ɝɞɟ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɭɟɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�²�ɞɥɢɬɟɥɶ-
ɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɭɱɢɬɵɜɚɸɬɫɹ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɟ��ɜɪɟɦɟɧ-
ɧɵɟ�ɢ�ɨɬɪɚɫɥɟɜɵɟ�ɷɮɮɟɤɬɵ�

�� Ȼɵɥɚ�ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɚ�ɫɥɟɞɭɸɳɚɹ�ɤɥɚɫɫɢɮɢɤɚɰɢɹ�ɜɢɞɨɜ�ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ��ɝɞɟ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ�ɱɚɳɟ�ɜɵ-
ɧɨɫɢɥɢɫɶ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɫɬɚɬɟɣ����ɢ����Ɂɚɤɨɧɚ�©Ɉ�ɡɚɳɢɬɟ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢª��ɉɢɳɟɜɚɹ�ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɶ�
�ɩɪɨɱɟɟ���Ʉɪɭɩɚ��Ⱥɥɤɨɝɨɥɶ��ɇɟɮɬɟɩɪɨɞɭɤɬɵ��ɏɢɦɢɱɟɫɤɚɹ�ɩɪɨɦɵɲɥɟɧɧɨɫɬɶ��Ʌɟɤɚɪɫɬɜɟɧɧɵɟ�ɩɪɟɩɚɪɚɬɵ��ɗɥɟɤ-
ɬɪɨɷɧɟɪɝɢɹ��Ƚɚɡ��Ɍɟɩɥɨɷɧɟɪɝɢɹ��ȼɨɞɨɫɧɚɛɠɟɧɢɟ�ɜɨɞɨɨɬɜɟɞɟɧɢɟ��ɋɬɪɨɢɬɟɥɶɫɬɜɨ�ɢ�ɪɟɦɨɧɬ��ɡɞɚɧɢɣ�ɢ�ɢɧɮɪɚɫɬɪɭɤ-
ɬɭɪɵ���ɀɟɥɟɡɧɨɞɨɪɨɠɧɵɣ�ɬɪɚɧɫɩɨɪɬ��ȼɨɞɧɵɣ�ɬɪɚɧɫɩɨɪɬ��ȼɨɡɞɭɲɧɵɣ�ɬɪɚɧɫɩɨɪɬ��ɋɜɹɡɶ��ɬɟɥɟɮɨɧɧɚɹ��ɷɥɟɤɬɪɨ-
ɫɜɹɡɶ��ɩɨɱɬɚ��ɬɪɚɧɫɥɹɰɢɢ��ɪɚɞɢɨ���Ɏɢɧɚɧɫɵ��ɛɚɧɤɨɜɫɤɚɹ�ɢ�ɫɬɪɚɯɨɜɚɹ�ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶ���ɀɄɏ��ɉɪɨɱɟɟ�

�� ȼɵɞɟɥɟɧɢɟ�ɞɜɭɯ�ɩɟɪɢɨɞɨɜ������±�����ɢ�����±�����ɝɝ���ɨɛɭɫɥɨɜɥɟɧɨ�ɩɪɢɧɹɬɢɟɦ�ɜ�ɤɨɧɰɟ������ɝ��©ɬɪɟɬɶɟɝɨ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɩɚɤɟɬɚª��ɫɨɞɟɪɠɚɳɟɝɨ�ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɵɟ�ɢɡɦɟɧɟɧɢɹ�ɧɨɪɦ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�
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Ɇɨɞɟɥɢ���ɢ����Ⱦɥɹ�ɬɨɝɨ�ɱɬɨɛɵ�ɪɟɲɢɬɶ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɭɸ�ɩɪɨɛɥɟɦɭ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɫɬɢ��ɩɪɟɨɛɪɚ-
ɡɭɟɦ�ɛɚɡɨɜɭɸ�ɦɨɞɟɥɶ����±����ɜ�ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɶ�ɫ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɭɟɦɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɞɥɢɬɟɥɶ-
ɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɦ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�

ɇɚ�ɩɟɪɜɨɦ�ɲɚɝɟ�ɪɟɚɥɢɡɭɟɬɫɹ�ɨɰɟɧɤɚ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ�ɡɚɜɢɫɢɦɭɸ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɭɸ�
ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɦ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶ-
ɲɢɯ�ɤɜɚɞɪɚɬɨɜ�ɜɢɞɚ
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ɝɞɟ� diy ²�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�� iKcD �²�
ɥɢɧɟɣɧɚɹ�ɤɨɦɛɢɧɚɰɢɹ�ɨɛɴɹɫɧɹɸɳɢɯ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ�ɫ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɚɦɢ��ɡɚɞɚɜɚɟɦɵɦɢ�ɜɟɤɬɨɪɨɦ�D��ɨɩɢ-
ɫɵɜɚɸɳɚɹ�ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɵɟ�ɢ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɫɭɞɶɢ��ɭɧɢɤɚɥɶɧɵɟ�ɩɟɪɟ-
ɦɟɧɧɵɟ�ɞɥɹ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ��ɝɚɪɚɧɬɢɪɭɸɳɢɟ�ɢɞɟɧɬɢɮɢɰɢɪɭɟɦɨɫɬɶ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ�ɦɨ-
ɞɟɥɢ��� iX Ec �²�ɥɢɧɟɣɧɚɹ�ɤɨɦɛɢɧɚɰɢɹ�ɨɛɴɹɫɧɹɸɳɢɯ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ�ɫ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɚɦɢ��ɡɚɞɚɜɚɟɦɵɦɢ�
ɜɟɤɬɨɪɨɦ�E�ɢ�ɪɚɡɞɟɥɟɧɧɵɦɢ�ɜ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɝɢɩɨɬɟɡɚɦɢ�ɇ�±ɇ��� iv �²�ɫɥɭɱɚɣɧɚɹ�ɨɲɢɛɤɚ�

ɇɚ�ɜɬɨɪɨɦ�ɲɚɝɟ�ɨɰɟɧɢɜɚɟɬɫɹ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɧɧɭɥɢɪɨɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧ-
ɰɢɢ�ɧɚ�ɨɫɧɨɜɟ�ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɢ�ɛɢɧɚɪɧɨɝɨ�ɜɵɛɨɪɚ�
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ɝɞɟ� *
�iY �²�ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɥɚɬɟɧɬɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�� ˆdy �²�ɨɰɟɧɤɚ�yd��ɩɨɥɭɱɟɧɧɚɹ�ɧɚ�ɩɟɪɜɨɦ�ɲɚɝɟ��

ui�²�ɫɥɭɱɚɣɧɚɹ�ɨɲɢɛɤɚ�

Ɇɨɞɟɥɶ����ȼ�ɫɜɹɡɢ�ɫ�ɬɟɦ��ɱɬɨ�ɡɚɜɢɫɢɦɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�²�ɧɟɩɪɟɪɵɜɧɚɹ��ɜ�ɨɫɧɨɜɟ�ɷɤɨɧɨɦɟ-
ɬɪɢɱɟɫɤɨɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɥɟɠɢɬ�ɨɰɟɧɤɚ�ɭɪɚɜɧɟɧɢɣ����±����ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɦ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɯ�ɤɜɚ-
ɞɪɚɬɨɜ���6/6��

ȼ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɷɬɢɦ�ɩɪɟɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟɦ��ɨɰɟɧɤɢ�ɦɨɞɟɥɢ�ɫɬɚɧɨɜɹɬɫɹ�ɫɨɫɬɨɹɬɟɥɶɧɵɦɢ��
ɜ�ɨɬɥɢɱɢɟ�ɨɬ�ɨɰɟɧɨɤ�ɆɇɄ�ɩɪɢ�ɧɚɥɢɱɢɢ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɫɬɢ�

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɦɨɞɟɥɟɣ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ�ɜ�ɫɥɟɞɭɸɳɟɦ�ɪɚɡɞɟɥɟ�

3. Результаты оценивания моделей

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ɩɪɟɞɟɥɶɧɵɟ�ɷɮɮɟɤɬɵ��ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ�ɜ�ɬɚɛɥ�����Ɂɚɜɢɫɢ-
ɦɵɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɟ�ɨɛɨɡɧɚɱɟɧɵ�ɜ�ɡɚɝɨɥɨɜɤɟ�ɝɥɚɜɧɵɯ�ɫɬɨɥɛɰɨɜ��Ʉɨɞɢɪɨɜɤɚ�ɫɬɨɥɛɰɨɜ�ɬɚɛɥɢɰɵ�
ɨɪɝɚɧɢɡɨɜɚɧɚ�ɫɥɟɞɭɸɳɢɦ�ɨɛɪɚɡɨɦ�

�z %0�2/6��EDVLF�PRGHO�RUGLQDU\�OHDVW�VTXDUHV��²�ɨɰɟɧɤɚ�ɛɚɡɨɜɨɣ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɦɨɞɟɥɢ�
ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɯ�ɤɜɚɞɪɚɬɨɜ�

�z BM/ML �EDVLF�PRGHO�PD[LPXP�OLNHOLKRRG� ²�ɨɰɟɧɤɚ�ɛɚɡɨɜɨɣ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɦɨɞɟɥɢ�ɦɟ-
ɬɨɞɨɦ�ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ�ɩɪɚɜɞɨɩɨɞɨɛɢɹ��ɩɪɨɛɢɬ�ɦɨɞɟɥɶ��

�z �6�,9 ���VWHS�LQVWUXPHQWDO�YDULDEOHV��²�ɫɨɤɪɚɳɟɧɧɚɹ�ɮɨɪɦɚ�ɛɚɡɨɜɨɣ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɦɨ-
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�z '85�,167 �GXUDWLRQ�LQVWUXPHQWV� ²�ɭɪɚɜɧɟɧɢɟ�ɥɢɧɟɣɧɨɣ�ɪɟɝɪɟɫɫɢɢ�ɞɥɹ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢ-
ɪɭɟɦɨɣ�ɡɚɜɢɫɢɦɨɣ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�
�ɥɨɝɚɪɢɮɦ��

�z �6/6 ���VWHS�OHDVW�VTXDUHV� ²�ɫɨɤɪɚɳɟɧɧɚɹ�ɮɨɪɦɚ�ɛɚɡɨɜɨɣ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɢ�ɦɨɞɟɥɢ�²�
ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɣ�ɦɟɬɨɞ�ɨɰɟɧɤɢ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɧɚɢɦɟɧɶɲɢɯ�ɤɜɚɞɪɚɬɨɜ�ɫ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɭɟɦɨɣ�
ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ��ɩɪɟɞɩɨɥɚɝɚɟɦɨɣ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɣ�

ȼɫɟ�ɨɰɟɧɟɧɧɵɟ�ɦɨɞɟɥɢ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɡɧɚɱɢɦɵ�ɧɚ����ɧɨɦ�ɭɪɨɜɧɟ��ɉɪɢ�ɷɬɨɦ�ɜ�ɫɩɟɰɢɮɢ-
ɤɚɰɢɹɯ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ɨɰɟɧɟɧɧɵɯ�ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɦ�ɦɟɬɨɞɨɦ�ɫ�ɰɟɥɶɸ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɨɣ�ɩɪɨ-
ɛɥɟɦɵ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨɫɬɢ��ɬɟɫɬ�ȼɚɥɶɞɚ�ɧɟ�ɨɬɜɟɪɝɚɟɬ�ɝɢɩɨɬɟɡɭ�ɨɛ�ɷɤɡɨɝɟɧɧɨɫɬɢ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ɧɭɥɟɜɚɹ�
ɝɢɩɨɬɟɡɚ�ɫɨɫɬɨɢɬ�ɜ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɷɤɡɨɝɟɧɧɚ�ɢ�ɧɟ�
ɬɪɟɛɭɟɬ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɢɪɨɜɚɧɢɹ���ɋɬɚɧɞɚɪɬɧɵɟ�ɨɲɢɛɤɢ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ɨɰɟɧɟɧɧɵɯ�ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɦ�
ɦɟɬɨɞɨɦ��ɛɨɥɟɟ�ɱɟɦ�ɜ�ɞɜɚ�ɪɚɡɚ�ɜɵɲɟ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɧɵɯ�ɨɲɢɛɨɤ�ɩɨɥɧɨɣ�ɪɟɝɪɟɫɫɢɢ��ɩɪɨɛɢɬ�ɆɇɄ�
ɞɥɹ�ɱɢɫɥɚ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ���ɱɬɨ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɟɬ�ɩɨɬɟɪɸ�ɬɨɱɧɨɫɬɢ�ɨɰɟɧɨɤ��ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɯ�ɞɜɭɯɲɚɝɨ-
ɜɵɦ�ɦɟɬɨɞɨɦ��ɨɞɧɚɤɨ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɦɨɞɟɥɟɣ�ɪɚɡɥɢɱɧɵɯ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɣ�ɪɨɛɚɫɬɧɵ��
ɬ��ɟ��ɞɟɦɨɧɫɬɪɢɪɭɸɬ�ɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶ�

ɋɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɚɹ�ɧɟɡɧɚɱɢɦɨɫɬɶ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠ-
ɧɵɯ�ɫɭɞɚɯ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɧɟ�ɩɨɡɜɨɥɹɟɬ�ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɢɪɨɜɚɬɶ�ɜɥɢɹɧɢɟ�ɩɚɪɚɦɟɬɪɨɜ�²�ɢɧɫɬɪɭ-
ɦɟɧɬɨɜ�ɜ�ɦɨɞɟɥɢ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɨɝɪɚɧɢɱɢɜɚɟɬ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɶ�ɢɧɬɟɪɩɪɟɬɚɰɢɢ�ɫɨɤɪɚɳɟɧɧɨɣ�ɮɨɪɦɵ�
ɭɪɚɜɧɟɧɢɹ��ɩɨɥɭɱɟɧɧɨɣ�ɞɜɭɯɲɚɝɨɜɵɦ�ɦɟɬɨɞɨɦ�

4. Обсуждение результатов оценивания моделей

ɉɨɥɭɱɟɧɧɵɟ�ɜ�ɪɚɦɤɚɯ�ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɨɝɨ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɭɸɬ�ɨ�ɫɩɪɚɜɟɞɥɢ-
ɜɨɫɬɢ�ɪɹɞɚ�ɫɮɨɪɦɭɥɢɪɨɜɚɧɧɵɯ�ɜɵɲɟ��ɜ�ɪɚɡɞɟɥɟ����ɝɢɩɨɬɟɡ�ɨ�ɮɚɤɬɨɪɚɯ��ɜɥɢɹɸɳɢɯ�ɧɚ�ɷɮɮɟɤ-
ɬɢɜɧɨɫɬɶ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ��Ɋɚɫɫɦɨɬɪɢɦ�ɛɨɥɟɟ�ɩɨɞɪɨɛɧɨ�ɤɚɠɞɭɸ�ɢɡ�ɧɢɯ�

Ƚɪɭɩɩɚ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ����ɝɢɩɨɬɟɡɚ�+��� Ʉɚɪɶɟɪɧɵɟ�ɫɬɢɦɭɥɵ�ɫɭɞɟɣ�ɢ�ɢɯ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ�
ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�

����Ɉɩɵɬ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɶɢ��Ɉɩɵɬ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɶɢ�ɜ�ɰɟɥɨɦ��ɜɵɪɚɠɟɧɧɵɣ�ɨɛɳɢɦ�ɫɬɚɠɟɦ�
ɪɚɛɨɬɵ�ɜ�ɞɨɥɠɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɶɢ��ɧɟ�ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɡɧɚɱɢɦɨɝɨ�ɜɥɢɹɧɢɹ�ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�
ɩɪɢɧɢɦɚɟɦɵɯ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��Ɉɞɧɚɤɨ�ɨɩɵɬ��ɜɵɪɚɠɟɧɧɵɣ�ɱɢɫɥɨɦ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɯ�ɫɭ-
ɞɶɟɣ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɡɧɚɱɢɦɨɟ�ɜɥɢɹɧɢɟ�
ɧɚ�ɨɛɴɹɫɧɹɟɦɭɸ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɭɸ��ɋɨɝɥɚɫɧɨ�ɨɰɟɧɤɚɦ��ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ�ɨɛɳɟɝɨ�ɨɩɵɬɚ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟ-
ɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɫɭɞɶɟɣ�ɧɚ����ɩɪɢɜɨɞɢɬ�ɤ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ�ɧɚ��±��ɩ�ɩ��ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�
ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢ�ɜɟɪɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɢɥɢ�ɫɧɢɠɟɧɢɹ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢ-
ɦɟɧɟɧɢɹ���ɬ��ɟ��ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɫɨɜɩɚɞɟɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɜɵɧɟɫɟɧɧɨɝɨ�ɫɭɞɶɟɣ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɝɨ�ɫɭɞɚ�
ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɢ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɪɟɚɥɢɡɨɜɚɧɧɨɝɨ�ɩɨɫɥɟ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɦɚɬɟɪɢɚ-
ɥɨɜ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɫɭɞɚɦɢ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��Ⱥɧɚɥɨɝɢɱɧɵɦ�
ɨɛɪɚɡɨɦ��ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ�ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɧɨɝɨ�ɨɩɵɬɚ�ɫɭɞɶɢ�ɜ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɞɟɥ�ɬɢɩɚ�SURSHU�
DQWLWUXVW�ɧɚ����ɩɪɢɜɨɞɢɬ�ɤ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢ�ɤɨɪɪɟɤɬɧɨɝɨ�ɪɟ-
ɲɟɧɢɹ�ɧɚ���ɩ�ɩ��

����Ʉɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɹ�ɫɭɞɶɢ��Ʉɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɵɣ�ɤɥɚɫɫ�ɫɭɞɶɢ�ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɡɧɚ-
ɱɢɦɨɟ�ɜɥɢɹɧɢɟ�ɧɚ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ȼ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɢ�ɫ�ɫɭɞɶɹ-
ɦɢ�ɩɟɪɜɨɝɨ�ɤɥɚɫɫɚ��ɧɚɢɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɝɨ���ɫɭɞɶɢ�ɩɪɢɧɢɦɚɸɬ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɤɨɬɨɪɵɟ�ɜɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɢ�
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ɨɬɦɟɧɹɸɬɫɹ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɫ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɧɚ���ɩ�ɩ��ɜɵɲɟ�ɞɥɹ�ɫɭɞɶɢ�
ɜɬɨɪɨɝɨ�ɤɥɚɫɫɚ��ɢ�ɫɨ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɡɧɚɱɢɦɨɣ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɧɚ����ɩ�ɩ��ɜɵɲɟ�ɞɥɹ�ɫɭɞɶɢ�ɱɟɬ-
ɜɟɪɬɨɝɨ�ɤɥɚɫɫɚ��Ʉɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬ�ɩɟɪɟɞ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ��ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɟɣ�ɫɭɞɶɟ�ɬɪɟɬɶɟɝɨ�ɤɥɚɫɫɚ��
ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɧɟɡɧɚɱɢɦ��ɩɨɷɬɨɦɭ�ɜɵɜɨɞɨɜ�ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ�ɧɟɝɨ�ɫɞɟɥɚɬɶ�ɧɟɥɶɡɹ��ɉɨɥɭɱɟɧɧɵɣ�
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ�ɧɟ�ɩɪɨɬɢɜɨɪɟɱɢɬ�ɝɢɩɨɬɟɡɟ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɱɟɦ�ɛɨɥɟɟ�ɨɩɵɬɟɧ�ɫɭɞɶɹ��ɬɟɦ�ɛɨɥɟɟ�ɨɧ�ɩɪɨ-
ɢɡɜɨɞɢɬɟɥɟɧ�ɜ�ɩɪɢɧɹɬɢɢ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢ�ɜɟɪɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢ-
ɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�

ɇɚɥɢɱɢɟ�ɭ�ɫɭɞɶɢ�ɭɱɟɧɨɣ�ɫɬɟɩɟɧɢ�ɤɚɧɞɢɞɚɬɚ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ�ɢ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɧɚɝɪɚɞ�
ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜɥɢɹɧɢɟ��ɨɛɪɚɬɧɨɟ�ɨɠɢɞɚɟɦɨɦɭ��ɗɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢɣ�
ɚɧɚɥɢɡ��ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɣ�ɜ�ɪɚɦɤɚɯ�ɞɚɧɧɨɝɨ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ��ɢɥɥɸɫɬɪɢɪɭɟɬ�ɦɟɧɶɲɭɸ�ɷɮɮɟɤɬɢɜ-
ɧɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɫɨ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɫɭɞɟɣ��ɨɛɥɚɞɚɸɳɢɯ�ɞɚɧɧɵɦɢ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚɦɢ��ɜ�ɨɬ-
ɧɨɲɟɧɢɢ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɬɪɟɛɭɸɳɢɯ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ�
ɤɨɦɩɟɬɟɧɰɢɣ�ɢ�ɦɟɬɨɞɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɝɨ�ɩɨɞɯɨɞɚ��ɉɪɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶ-
ɧɨɝɨ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɦ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɫɭɞɶɟɣ�²�ɤɚɧɞɢɞɚɬɨɦ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ�
ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɧɚ��±���ɩ�ɩ��ɜɵɲɟ��ɱɟɦ�ɜ�ɫɥɭɱɚɟ�ɫɭɞɶɢ��ɧɟ�ɢɦɟɸɳɟɝɨ�ɭɱɟ-
ɧɨɣ�ɫɬɟɩɟɧɢ��ɱɢɫɥɨ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɜ�ɤɨɬɨɪɵɯ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɟɬɫɹ�ɞɟɥɨ��ɞɥɹ�ɧɟɝɨ�ɜɵɲɟ�ɜ�ɫɪɟɞɧɟɦ�
ɧɚ������Ⱥɧɚɥɨɝɢɱɧɨ��ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɜɵɧɟɫɟɧɧɨɝɨ�ɫɭɞɶɟɣ��ɢɦɟɸɳɢɦ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɟ�
ɧɚɝɪɚɞɵ��ɧɚ���ɩ�ɩ��ɛɨɥɟɟ�ɜɟɪɨɹɬɧɨ��ɱɟɦ�ɚɧɚɥɨɝɢɱɧɨɟ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɨ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɫɭɞɶɢ��ɧɟ�ɢɦɟɸ-
ɳɟɝɨ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɧɚɝɪɚɞ��ɉɨɥɭɱɟɧɧɵɣ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ�ɭɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɧɚ�ɩɚɪɚɞɨɤɫɚɥɶɧɨɟ�ɨɬɫɭɬ-
ɫɬɜɢɟ�ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɣ�ɫɜɹɡɢ�ɦɟɠɞɭ�ɚɤɚɞɟɦɢɱɟɫɤɢɦɢ�ɢ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦɢ�ɞɨɫɬɢɠɟɧɢɹɦɢ�
ɜ�ɩɪɨɲɥɨɦ�ɢ�ɩɪɚɜɨɜɵɦ�ɤɚɱɟɫɬɜɨɦ�ɜɵɧɨɫɢɦɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��Ɉɞɧɢɦ�ɢɡ�ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ�ɨɛɴɹɫɧɟɧɢɣ�
ɷɬɨɝɨ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚ�ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɚɹ�ɫɢɫɬɟɦɚ�ɦɨɬɢɜɚɰɢɢ�ɫɭɞɟɣ��ɜ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�Ɂɚ-
ɤɨɧɨɦ�ɊɎ�ʋ��������©Ɉ�ɫɬɚɬɭɫɟ�ɫɭɞɟɣ�ɜ�Ɋɨɫɫɢɣɫɤɨɣ�Ɏɟɞɟɪɚɰɢɢª�ɨɬ�������������ɜ�ɪɟɞɚɤɰɢɢ�
ɨɬ������������ɢ�ɫ�ɢɡɦɟɧɟɧɢɹɦɢ�ɨɬ�������������ɫɭɞɶɢ��ɢɦɟɸɳɢɟ�ɭɱɟɧɭɸ�ɫɬɟɩɟɧɶ�ɤɚɧɞɢɞɚɬɚ�
ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ��ɚ�ɬɚɤɠɟ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɟ�ɧɚɝɪɚɞɵ��ɩɨɥɭɱɚɸɬ�ɞɨɫɬɭɩ�ɤ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɵɦ�ɩɪɨ-
ɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɦ�ɥɶɝɨɬɚɦ�²�ɨɫɜɨɛɨɠɞɚɸɬɫɹ�ɨɬ�ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɨɝɨ�ɷɤɡɚɦɟɧɚ�ɧɚ�ɞɨɥɠɧɨɫɬɶ�
ɫɭɞɶɢ��ɩ����ɫɬɚɬɶɢ�����ɩɨɥɭɱɚɸɬ�ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɵɟ�ɞɨɩɥɚɬɵ�ɤ�ɨɫɧɨɜɧɨɦɭ�ɨɤɥɚɞɭ��ɩ����ɫɬɚɬɶɢ�����
ɜ�ɪɚɡɦɟɪɟ����ɞɨɥɠɧɨɫɬɧɨɝɨ�ɨɤɥɚɞɚ�ɞɥɹ�ɫɬɟɩɟɧɢ�ɤɚɧɞɢɞɚɬɚ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ�ɢ�����ɞɥɹ�
ɫɬɟɩɟɧɢ�ɞɨɤɬɨɪɚ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ��Ⱦɪɭɝɢɦɢ�ɫɥɨɜɚɦɢ��ɧɚɥɢɱɢɟ�ɭɱɟɧɨɣ�ɫɬɟɩɟɧɢ�ɢ�ɜɟɞɨɦ-
ɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɧɚɝɪɚɞ�ɹɜɥɹɸɬɫɹ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɧɨ�ɨɛɟɫɩɟɱɟɧɧɵɦɢ�ɢɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɦɢ�ɤɚɪɶɟɪɧɨɝɨ�ɩɨ-
ɨɳɪɟɧɢɹ�ɫɭɞɟɣ��ɤɨɬɨɪɵɟ�ɧɚɩɪɹɦɭɸ�ɧɟ�ɫɜɹɡɚɧɵ�ɫ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶɸ�ɢɯ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɣ�
ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�

����Ɉɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟ�ɫɭɞɶɢ��ɉɪɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɧɚɥɢɱɢɟ�ɭ�ɫɭɞɶɢ�
ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ�ɩɪɢɜɨɞɢɬ�ɤ�ɫɧɢɠɟɧɢɸ�ɧɚ����ɩ�ɩ��ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɫɨɜɩɚɞɟɧɢɹ�ɪɟɲɟ-
ɧɢɹ�ɫ�ɪɟɲɟɧɢɟɦ��ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɜɫɬɭɩɢɜɲɢɦ�ɜ�ɫɢɥɭ��ɗɬɨ�²�ɧɟɨɠɢɞɚɧɧɵɣ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ��ɩɨɫɤɨɥɶ-
ɤɭ�ɢɦɟɧɧɨ�ɜ�ɞɟɥɚɯ�ɨɛ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ�ɩɪɚɜɨɧɚɪɭɲɟɧɢɹɯ��ɤ�ɤɨɬɨɪɵɦ�ɨɬɧɨɫɹɬɫɹ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɹ�
ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ�Ɂɚɤɨɧɚ�©Ɉ�ɡɚɳɢɬɟ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢª��ɧɚɥɢɱɢɟ�ɭ�ɫɭɞɶɢ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ�
ɞɨɥɠɧɨ�ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɨɜɚɬɶ�ɩɪɢɧɹɬɢɸ�ɛɨɥɟɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��ȼɨɡɦɨɠɧɵɦ�ɨɛɴɹɫɧɟɧɢɟɦ�
ɩɨɥɭɱɟɧɧɨɝɨ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚ�ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɫɨɦɧɢɬɟɥɶɧɨɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ��
ɩɨɥɭɱɚɟɦɨɝɨ�ɫɭɞɶɹɦɢ�

Ƚɪɭɩɩɚ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ����ɝɢɩɨɬɟɡɚ�+��� Ʉɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɶ�ɬɪɟɛɭɟɦɨɝɨ�ɩɨɞɯɨɞɚ�ɤ�ɚɧɚɥɢɡɭ�ɚɧ-
ɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɞɟɥɚ�

ɉɨ�ɪɚɡɧɵɦ�ɫɬɚɬɶɹɦ�ɨɛɜɢɧɟɧɢɹ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ�ɦɨɠɟɬ�ɛɵɬɶ�ɪɚɡɥɢɱɧɨɣ��ɱɬɨ�ɨɛɴ-
ɹɫɧɹɟɬɫɹ�ɪɚɡɧɵɦɢ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦɢ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɧɟɞɨɩɭɫɬɢɦɨɫɬɢ�ɬɨɣ�ɢɥɢ�ɢɧɨɣ�ɛɢɡɧɟɫ�ɩɪɚɤɬɢɤɢ��
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Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɨɰɟɧɢɜɚɧɢɹ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɭɸɬ�ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɞɟɥɚ�ɨ�ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɵɯ�ɞɟɣɫɬɜɢɹɯ��ɫɬɚ-
ɬɶɹ����ɎɁ�©Ɉ�ɡɚɳɢɬɟ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢª��ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɭɸɬɫɹ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɣ��ɧɚ�����±���ɩ�ɩ���ɜɟɪɨ-
ɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɫɨɜɩɚɞɟɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɦ�ɫɭɞɨɦ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɫ�ɮɚɤɬɢ�
ɱɟɫɤɢ�ɜɫɬɭɩɢɜɲɟɦ�ɜ�ɫɢɥɭ�ɩɨɫɥɟ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɱɟɦ�ɞɟɥɚ�
ɨ�ɡɥɨɭɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɢ�ɞɨɦɢɧɢɪɭɸɳɢɦ�ɩɨɥɨɠɟɧɢɟɦ��ɫɬɚɬɶɹ�������ȼ�ɫɪɟɞɧɟɦ�ɨɧɢ�ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚ-
ɸɬɫɹ�ɛɵɫɬɪɟɟ��ɧɚ�ɞɜɟ�ɫɭɞɟɛɧɵɟ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɦɟɧɶɲɟ��ɢ�ɫ�ɦɟɧɶɲɟɣ��ɧɚ����ɩ�ɩ���ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�
ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɧɚ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɩɨ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ�ɫ�ɞɟɥɚɦɢ�ɨ�ɡɥɨɭɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɢ�
ɞɨɦɢɧɢɪɭɸɳɢɦ�ɩɨɥɨɠɟɧɢɟɦ��ɗɬɨɬ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬ�ɫɨɝɥɚɫɭɟɬɫɹ�ɫ�ɝɢɩɨɬɟɡɨɣ�ɇ��ɨ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɛɨɥɟɟ�
ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɵɟ�ɞɟɥɚ�ɦɨɝɭɬ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɡɨɜɚɬɶɫɹ�ɛɨɥɶɲɟɣ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɸ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟ-
ɧɢɹ�ɢ��ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ��ɛɨɥɟɟ�ɧɢɡɤɨɣ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶɸ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɟɣ��ɫɨɝɥɚɫɧɨ�ɜɵɛɪɚɧɧɵɦ�
ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɚɦ���Ⱦɟɥɨ�ɜ�ɬɨɦ��ɱɬɨ�ɞɥɹ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɣ�ɫɬɚɬɶɢ����
ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ�ɜɵɹɜɥɟɧɢɹ�ɮɚɤɬɚ�ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɹ�ɫɨɝɥɚɲɟɧɢɹ��ɨɝɪɚɧɢɱɢɜɚɸɳɟɝɨ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɸ�
�ɱɬɨ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɩɪɨɬɢɜɨɩɪɚɜɧɵɦ�©ɩɨ�ɛɭɤɜɟ�ɡɚɤɨɧɚª���ɇɨɪɦɚɬɢɜɧɵɦɢ�ɚɤɬɚɦɢ�ɩɪɟɞɩɢɫɚɧɨ��
ɱɬɨ�ɩɪɢ�ɪɚɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɢ�ɞɟɥ�ɨ�ɡɥɨɭɩɨɬɪɟɛɥɟɧɢɢ�ɞɨɦɢɧɢɪɭɸɳɢɦ�ɩɨɥɨɠɟɧɢɟɦ�ɞɨɥɠɟɧ�ɩɪɨ-
ɜɨɞɢɬɶɫɹ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢ�ɧɚ�ɪɵɧɤɟ�ɩɨ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɦɭ�ɚɥɝɨɪɢɬɦɭ��ɱɬɨ�
ɩɪɟɞɴɹɜɥɹɟɬ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɟ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ�ɤ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɚɦ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɂɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɩɪɚɤ-
ɬɢɤɢ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɜ�Ɋɨɫɫɢɢ��ɋɭɲɤɟɜɢɱ��������ɉɚɜɥɨ-
ɜɚ��ɒɚɫɬɢɬɤɨ��������ɒɚɫɬɢɬɤɨ�ɢ�ɞɪ���������ɘɫɭɩɨɜɚ��������0DNDURY��������ɩɨɤɚɡɵɜɚɸɬ��
ɱɬɨ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ�ɫɬɚɬɶɢ����Ɂɚɤɨɧɚ�©Ɉ�ɡɚɳɢɬɟ�ɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢɢª�ɜɵɡɵɜɚɟɬ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɨɫɬɪɵɟ�
ɞɢɫɤɭɫɫɢɢ�ɩɨ�ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ�ɫɨ�ɫɬɚɬɶɟɣ����

ɗɮɮɟɤɬɵ��ɫɜɹɡɚɧɧɵɟ�ɫ�ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟɦ�ɜ�ɪɚɦɤɚɯ�ɪɚɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɚɧɚɥɢɡɚ��
ɧɟɨɞɧɨɡɧɚɱɧɵ��ɇɚɥɢɱɢɟ�ɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɣ�ɷɤɫɩɟɪɬɧɨɣ�ɨɰɟɧɤɢ��ɮɚɤɬ�ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɹ�ɷɤɫɩɟɪɬɨɜ�ɜ�ɡɚɥɟ�
ɫɭɞɚ��ɧɟ�ɨɤɚɡɵɜɚɟɬ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɢ�ɡɧɚɱɢɦɨɝɨ�ɜɥɢɹɧɢɹ�ɧɚ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɪɚɛɨɬɵ�
ɫɭɞɟɣ��ȼ�ɨɞɧɨɣ�ɢɡ�ɫɩɟɰɢɮɢɤɚɰɢɣ�ɨɰɟɧɟɧɧɨɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɩɨɤɚɡɚɧɨ��ɱɬɨ�ɧɚɥɢɱɢɟ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɱɟ-
ɫɤɢɯ�ɪɚɫɱɟɬɨɜ�ɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨ�ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢ�ɜɟɪɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��Ɉɞɧɚɤɨ�
ɩɪɢɫɭɬɫɬɜɢɟ�ɜ�ɬɟɤɫɬɟ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɫɵɥɨɤ�ɧɚ�ɷɤɨɧɨɦɢɤɨ�ɬɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɟ�ɦɨɞɟɥɢ�ɭɜɟ-
ɥɢɱɢɜɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɦ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɧɚ�
��±���ɩ�ɩ��ȼɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɢ��ɩɪɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɬɚɤɢɯ�ɞɟɥ�ɜ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ�ɫɭɞɶɹ-
ɦɢ��ɨɛɥɚɞɚɸɳɢɦɢ�ɛɨɥɶɲɢɦ�ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɧɵɦ�ɨɩɵɬɨɦ��ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ��
ɨɬɥɢɱɧɨɝɨ�ɨɬ�ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɫɭɞɨɦ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɜɵɲɟ�ɧɚ���±���ɩ�ɩ��ɉɪɨɜɟɞɟɧɢɟ�ɚɧɚɥɢɡɚ�
ɜ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹɦɢ�ɉɨɪɹɞɤɚ�����ɩɨɜɵɲɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�
ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɫɬɨɪɨɧɚɦɢ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɧɚ��±���ɩ�ɩ��ɢ�ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ�ɱɢɫɥɨ�ɢɧ-
ɫɬɚɧɰɢɣ��ɉɨɥɭɱɟɧɧɵɟ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɦɨɝɭɬ�ɨɬɪɚɠɚɬɶ�ɬɨɬ�ɮɚɤɬ��ɱɬɨ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ�ɚɧɚɥɢɡ��ɫ�ɨɞ-
ɧɨɣ�ɫɬɨɪɨɧɵ��ɩɨɜɵɲɚɟɬ�ɭɛɟɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɧɵɯ�ɚɪɝɭɦɟɧɬɨɜ��ɚ�ɫ�ɞɪɭɝɨɣ��ɦɨɠɟɬ�ɫɚɦ�
ɫɬɚɬɶ�ɨɛɴɟɤɬɨɦ�ɤɪɢɬɢɤɢ�ɢ�ɩɪɢɱɢɧɨɣ�ɧɨɜɵɯ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɣ�

Ƚɪɭɩɩɚ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ����ɝɢɩɨɬɟɡɚ�+����ɋɚɧɤɰɢɢ��ɧɚɥɚɝɚɟɦɵɟ�ɧɚ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɭɸ�ɫɬɨɪɨɧɭ�
ɋɨɝɥɚɫɧɨ�ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɦ�ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɚɦ��ɧɚ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɫɨɞɟɪɠɚɳɢɟ�ɲɬɪɚɮɵ��ɬ��ɟ��ɦɚɬɟɪɢɚɥɶ-

ɧɵɟ�ɫɚɧɤɰɢɢ��ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɩɨɞɚɸɬɫɹ�ɪɟɠɟ�ɧɚ��±���ɩ�ɩ��ɗɬɨ�ɦɨɠɟɬ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɨɜɚɬɶ�ɨ�ɧɚ-
ɥɢɱɢɢ�ɞɜɭɯ�ɜɨɡɦɨɠɧɵɯ�ɷɮɮɟɤɬɨɜ��ȼɨ�ɩɟɪɜɵɯ��ɦɨɧɟɬɚɪɧɵɟ�ɫɚɧɤɰɢɢ�ɦɨɬɢɜɢɪɭɸɬ�ɨɛɟ�ɫɬɨ-
ɪɨɧɵ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɩɪɢɥɚɝɚɬɶ�ɛɨɥɶɲɟ�ɭɫɢɥɢɣ�ɞɥɹ�ɡɚɳɢɬɵ�ɫɜɨɢɯ�ɢɧɬɟɪɟɫɨɜ�

�� Ɇɟɬɨɞɨɥɨɝɢɹ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɨɛɜɢɧɟɧɢɹ�ɩɨ�ɫɬɚɬɶɟ����ɱɟɬɤɨ�ɩɪɨɩɢɫɚɧɚ�ɜ�ɉɪɢɤɚɡɟ�Ɏɟɞɟɪɚɥɶɧɨɣ�ɚɧɬɢɦɨɧɨ-
ɩɨɥɶɧɨɣ�ɫɥɭɠɛɵ�ɨɬ����ɚɩɪɟɥɹ������ɝ��ʋ�����©Ɉɛ�ɭɬɜɟɪɠɞɟɧɢɢ�ɉɨɪɹɞɤɚ�ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɹ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ�ɤɨɧɤɭ-
ɪɟɧɰɢɢ�ɧɚ�ɬɨɜɚɪɧɨɦ�ɪɵɧɤɟª��ɜ�ɬɨ�ɜɪɟɦɹ�ɤɚɤ�ɞɥɹ�ɫɬɚɬɶɢ����ɩɨɞɨɛɧɚɹ�ɦɟɬɨɞɨɥɨɝɢɹ�ɨɬɫɭɬɫɬɜɭɟɬ�



Е
. Е

. С
ид

о
ро

ва
, С

. В
. Г

о
ло

ва
но

ва
, C

. Б
. А

вд
аш

ев
а

145

APPLIED ECONOMETRICS / ПРИКЛАДНАЯ ЭКОНОМЕТРИКА

Banks Банки

2019, 54

ɜ�ɫɭɞɟ�ɢ�ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɬɶ�ɛɨɥɟɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɜ�ɩɨɞɞɟɪɠɤɭ�ɫɜɨɟɣ�ɩɨɡɢɰɢɢ��ȼɨ�
ɜɬɨɪɵɯ��ɫɨ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɫɭɞɟɛɧɨɣ�ɫɢɫɬɟɦɵ�©ɰɟɧɚª�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�,�ɪɨɞɚ��ɨɛɜɢɧɟɧɢɟ�ɧɟ-
ɜɢɧɨɜɧɨɣ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ��ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ��ɱɬɨ�ɫɨɡɞɚɟɬ�ɫɬɢɦɭɥɵ�ɫɭɞɶɹɦ�ɞɥɹ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɣ��
ɫɦɟɳɟɧɧɵɯ�ɜ�ɩɨɥɶɡɭ�ɤɨɦɩɚɧɢɣ��ɫ�ɰɟɥɶɸ�ɦɢɧɢɦɢɡɚɰɢɢ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�
ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�

ɋɚɧɤɰɢɢ�ɜ�ɜɢɞɟ�ɩɨɜɟɞɟɧɱɟɫɤɢɯ�ɩɪɟɞɩɢɫɚɧɢɣ�ɦɨɝɭɬ�ɢɦɟɬɶ�ɛɨɥɟɟ�ɜɟɫɨɦɵɟ�ɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɹ�ɞɥɹ�
ɛɢɡɧɟɫ�ɩɪɚɤɬɢɤɢ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɨɣ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ��ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ�ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ��ɩɪɟɞɴɹɜɥɹɟɦɵɟ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɦ�ɨɪɝɚɧɨɦ�ɤ�ɩɨɜɟɞɟɧɱɟɫɤɨɣ�ɦɨɞɟɥɢ�ɭɱɚɫɬɧɢɤɚ�ɪɵɧɤɚ��ɹɜɥɹɸɬɫɹ�ɩɪɹɦɵɦ�
ɜɦɟɲɚɬɟɥɶɫɬɜɨɦ�ɨɪɝɚɧɚ�ɝɨɫɭɞɚɪɫɬɜɟɧɧɨɝɨ�ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɧɢɹ�ɜ�ɮɭɧɤɰɢɨɧɢɪɨɜɚɧɢɟ�ɪɵɧɨɱɧɨɣ�
ɫɪɟɞɵ��ɨɝɪɚɧɢɱɢɜɚɸɳɢɦ�ɫɜɨɛɨɞɭ�ɞɟɣɫɬɜɢɣ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ�ɢ�ɫɨɡɞɚɸɳɢɦ�ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ�ɫɬɢ-
ɦɭɥɵ�ɞɥɹ�ɧɟɟ�ɭɱɚɫɬɜɨɜɚɬɶ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɨɦ�ɩɪɨɰɟɫɫɟ��Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɸɬ�ɧɚɥɢɱɢɟ�
ɷɬɨɝɨ�ɷɮɮɟɤɬɚ��ɧɚɥɢɱɢɟ�ɩɪɟɞɩɢɫɚɧɢɣ�ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɚɩɟɥɥɹɰɢɢ�ɧɚ��±��ɩ�ɩ��ɢ��ɤɚɤ�
ɜ�ɫɥɭɱɚɟ�ɲɬɪɚɮɨɜ��ɫɧɢɠɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɨɬɦɟɧɵ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ɩɪɢɧɹɬɨɝɨ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɵɦ�ɫɭɞɨɦ�
ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɧɚ���ɩ�ɩ�

Ƚɪɭɩɩɚ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ����ɝɢɩɨɬɟɡɚ�+����©ɗɮɮɟɤɬ�ɨɛɭɱɟɧɢɹª�ɫɬɨɪɨɧ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�
Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ�ɚɧɚɥɢɡɚ�ɫɨɝɥɚɫɭɸɬɫɹ�ɬɚɤɠɟ�ɫ�ɝɢɩɨɬɟɡɨɣ�ɨ�ɧɚɥɢɱɢɢ�©ɷɮɮɟɤɬɚ�ɨɛɭɱɟɧɢɹª��Ʉɚɠ-

ɞɵɣ�ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ����ɨɩɵɬɚ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ��ɜɵɪɚɠɟɧɧɵɣ�ɜ�ɱɢɫɥɟ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɧɵɯ�ɜ�ɚɪɛɢɬɪɚɠ-
ɧɵɯ�ɫɭɞɚɯ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɩɪɢɜɨɞɢɬ�ɤ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɸ�
ɫɬɟɩɟɧɢ�©ɪɭɬɢɧɧɨɫɬɢª�ɞɟɥɚ��ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɹ�ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɢɦɚɟɦɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚɦɢ�
ɜɫɟɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɫɧɢɠɚɹ�ɧɟɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɫɬɶ��ɗɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢ�ɷɬɨ�ɜɵɪɚɠɟɧɨ�ɜ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɢ�ɫɤɨ-
ɪɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ��ɫɧɢɠɟɧɢɢ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɨɫɩɚɪɢɜɚɧɢɹ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɧɚ���ɩ�ɩ��ɢ�ɫɧɢɠɟ-
ɧɢɢ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɧɚ��±��ɩ�ɩ�

Ⱥɧɚɥɨɝɢɱɧɵɦ�ɨɛɪɚɡɨɦ�ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨ�ɜɥɢɹɟɬ�ɨɩɵɬ�ɚɧɬɢ-
ɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɨɪɝɚɧɚ��ɤɚɠɞɵɣ�ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɣ����ɨɩɵɬɚ�ɫɧɢɠɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�
ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢ�ɧɟɤɨɪɪɟɤɬɧɵɯ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɧɚ��±��ɩ�ɩ��Ɉɩɵɬ�ɨɪɝɚɧɚ�ɢɫɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɣ�
ɜɥɚɫɬɢ�ɜ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɜ�ɫɭɞɟ�ɬɚɤɠɟ�ɜɚɠɟɧ��ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ�ɡɧɚɱɟɧɢɹ�
ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɨɩɵɬɚ�ɧɚ����ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɟɬ�ɫɧɢɠɟɧɢɸ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɢ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�
ɧɚ��±���ɩ�ɩ�

Ɍɚɤɢɦ�ɨɛɪɚɡɨɦ��ɫɭɞɟɛɧɚɹ�ɫɢɫɬɟɦɚ�ɜɵɫɬɭɩɚɟɬ�ɬɚɤɠɟ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧɧɨɣ�ɩɥɚɬɮɨɪɦɨɣ�ɞɥɹ�ɪɚɡ-
ɜɢɬɢɹ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɢɧɫɬɢɬɭɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣ�ɫɪɟɞɵ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��©ɨɛɭɱɚɹª�
ɫɬɨɪɨɧɵ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɜ�ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɢ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɨɜ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜ��ɫɩɨɫɨɛɫɬɜɭɹ�ɦɢɧɢ-
ɦɢɡɚɰɢɢ�ɨɲɢɛɨɤ�,�ɢ�,,�ɪɨɞɚ�ɜ�ɭɫɥɨɜɢɹɯ�ɧɟɩɪɟɪɵɜɧɨ�ɪɚɡɜɢɜɚɸɳɢɯɫɹ�ɧɨɪɦ�ɪɟɝɭɥɢɪɭɸɳɟɝɨ�
ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɹ�
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ɉɪɢ�ɨɰɟɧɤɟ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɟɣ�ɢ�ɫɭɞɨɜ�ɤɥɸɱɟɜɨɣ�ɩɪɨɛɥɟɦɨɣ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɤɨɦɩɪɨ-
ɦɢɫɫ�ɦɟɠɞɭ�ɫɤɨɪɨɫɬɶɸ�ɩɪɢɧɹɬɢɹ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɢ�ɢɯ�ɤɚɱɟɫɬɜɨɦ��Ⱥɤɬɭɚɥɶɧɨɣ�ɡɚɞɚɱɟɣ�
ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɤɚɤ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɚɹ�ɨɰɟɧɤɚ�ɷɬɨɝɨ�ɤɨɦɩɪɨɦɢɫɫɚ��ɬɚɤ�ɢ�ɜɵɛɨɪ�ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɹ��ɢɡɦɟɪɹɸɳɟɝɨ�
ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɶɢ��Ⱥɤɚɞɟɦɢɱɟɫɤɢɟ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ�ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬ�ɪɚɡɥɢɱɧɵɟ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɵ��
ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɟ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ȼ�ɞɚɧɧɨɦ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɢ�
ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɵ�ɬɪɢ�ɢɡ�ɧɢɯ�ɩɪɢɦɟɧɢɬɟɥɶɧɨ�ɤ�ɫɭɞɟɛɧɵɦ�ɪɟɲɟɧɢɹɦ�ɩɨ�ɞɟɥɚɦ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧ-
ɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɜ�Ɋɨɫɫɢɢ�
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�z ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɪɟɚɥɢɡɨɜɚɧɧɨɦɭ�ɪɟɲɟɧɢɸ�
ɩɨɫɥɟ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɝɨ�ɭɪɨɜɧɹ�

�z ɚɩɟɥɥɹɰɢɹ�ɧɚ�ɪɟɲɟɧɢɟ�ɚɪɛɢɬɪɚɠɧɨɝɨ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɞɥɹ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɦɚɬɟ-
ɪɢɚɥɨɜ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɫɭɞɚɯ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɢɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�

�z ɱɢɫɥɨ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ��ɜ�ɤɨɬɨɪɵɯ�ɛɵɥɨ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɨ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɟ�ɞɟɥɨ�
ȼ�ɪɚɛɨɬɟ�ɩɪɨɬɟɫɬɢɪɨɜɚɧɵ�ɝɢɩɨɬɟɡɵ�ɨ�ɜɡɚɢɦɨɫɜɹɡɢ�ɷɬɢɯ�ɢɧɞɢɤɚɬɨɪɨɜ�ɫ�ɜɪɟɦɟɧɟɦ��ɩɨ-

ɬɪɚɱɟɧɧɵɦ�ɧɚ�ɩɪɢɧɹɬɢɟ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ��ȼɪɟɦɹ�ɜ�ɞɚɧɧɨɦ�ɫɥɭɱɚɟ�ɹɜɥɹɟɬɫɹ�ɢ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢ-
ɫɬɢɤɨɣ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɫɭɞɟɣ��ɢ��ɨɞɧɨɜɪɟɦɟɧɧɨ��ɮɚɤɬɨɪɨɦ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�ɢɯ�ɪɚɛɨɬɵ�

ɉɪɨɜɟɞɟɧɧɵɣ�ɚɧɚɥɢɡ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɧɚ�ɩɪɢɦɟɪɟ�ɞɟɥ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢ-
ɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɧɟ�ɨɬɜɟɪɝ�ɝɢɩɨɬɟɡɭ�ɨɛ�ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɢ�ɩɪɨɛɥɟɦɵ�ɷɧɞɨɝɟɧɧɨ-
ɫɬɢ�ɜ�ɨɬɧɨɲɟɧɢɢ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ�ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɢ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɞɟɥɚ��ɉɪɢɦɟɧɢɬɟɥɶ-
ɧɨ�ɤ�ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɣ�ɩɪɚɤɬɢɤɟ�ɷɬɨ�ɨɡɧɚɱɚɟɬ��ɱɬɨ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟ�ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɹ�ɬɚɤɨɝɨ�ɪɟɫɭɪɫɚ��ɤɚɤ�
ɜɪɟɦɹ��ɧɟ�ɩɨɜɵɲɚɟɬ�ɩɪɚɜɨɜɨɟ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɩɪɢɧɢɦɚɟɦɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�ɜ�ɩɪɟɞɟɥɚɯ�ɩɪɨɚɧɚɥɢɡɢɪɨ-
ɜɚɧɧɨɣ�ɜɵɛɨɪɤɢ�ɞɟɥ�

Ⱦɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨ��ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɚɹ�ɨɰɟɧɤɚ�ɜɵɹɜɢɥɚ�ɪɹɞ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ��ɨɩɪɟɞɟɥɹɸɳɢɯ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�
ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ�

Ʉɚɤ�ɢ�ɨɠɢɞɚɥɨɫɶ��ɫɥɨɠɧɨɫɬɶ��ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɶ��ɞɟɥɚ�ɩɨɜɵɲɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�
ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ɗɬɨ�ɨɛɭɫɥɨɜɥɢɜɚɟɬ�ɨɫɨɛɭɸ�ɜɚɠɧɨɫɬɶ�ɫɩɟɰɢɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɧɵɯ�ɫɭ-
ɞɨɜ��ɜ�ɨɬɥɢɱɢɟ�ɨɬ�ɫɢɫɬɟɦɵ�ɧɟɫɩɟɰɢɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɧɵɯ�ɫɭɞɨɜ��ɞɥɹ�ɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɣ�ɩɨɥɢɬɢɤɢ��ȼɵɹɜɥɟɧɵ�ɷɦɩɢɪɢɱɟɫɤɢɟ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɚ�ɬɨɝɨ��ɱɬɨ�ɨɩɵɬ�ɭɱɚɫɬɢɹ�
ɫɬɨɪɨɧ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚɯ�ɩɨ�ɞɟɥɚɦ�ɨ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɢ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶ-
ɫɬɜɚ�ɩɨɜɵɲɚɟɬ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��ɱɬɨ�ɦɨɠɧɨ�ɨɛɴɹɫɧɢɬɶ�ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɟɦ�ɫɬɚɧɞɚɪ-
ɬɨɜ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��Ɍɚɤ�ɠɟ�ɤɚɤ�ɢ�ɨɩɵɬ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ��ɨɩɵɬ�ɭɱɚɫɬɢɹ�ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɨɝɨ�ɩɨɞɪɚɡɞɟɥɟɧɢɹ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɨɪɝɚɧɚ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹɯ�ɞɟɥ�ɫɧɢɠɚɟɬ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɫɨɜɟɪɲɟɧɢɹ�
ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ��ɫɬɢɦɭɥɢɪɭɹ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɩɪɨɰɟɫɫɚ�ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɬɶ�ɛɨɥɟɟ�
ɤɚɱɟɫɬɜɟɧɧɵɟ�ɫɜɢɞɟɬɟɥɶɫɬɜɚ��Ʉɪɨɦɟ�ɬɨɝɨ��ɩɨɤɚɡɚɧɨ��ɱɬɨ�ɱɟɦ�ɜɵɲɟ�ɩɨɬɟɧɰɢɚɥɶɧɵɣ�ɷɮɮɟɤɬ�
ɨɬ�ɧɚɥɚɝɚɟɦɵɯ�ɫɚɧɤɰɢɣ��ɬɟɦ�ɜɵɲɟ�ɫɬɢɦɭɥɵ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɨɣ�ɫɬɨɪɨɧɵ�ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɬɶ�ɪɟɫɭɪɫɵ��ɡɚ-
ɬɪɚɱɢɜɚɟɦɵɟ�ɧɚ�ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟ�ɫɬɚɧɞɚɪɬɨɜ�ɞɨɤɚɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɢ�ɬɟɦ�ɦɟɧɟɟ�ɞɢɫɤɭɫɫɢɨɧɧɵɦ�
ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ�ɩɪɢɧɹɬɨɟ�ɫɭɞɟɛɧɨɟ�ɪɟɲɟɧɢɟ

ɉɨɥɭɱɟɧ�ɜɵɜɨɞ�ɨ�ɡɧɚɱɢɦɨɦ�ɜɥɢɹɧɢɢ�ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɨɣ�ɫɢɫɬɟɦɵ�ɩɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɨɣ�ɢ�ɚɤɚ-
ɞɟɦɢɱɟɫɤɨɣ�ɨɰɟɧɤɢ�ɫɭɞɟɣ�ɧɚ�ɤɚɱɟɫɬɜɨ�ɢɯ�ɪɟɲɟɧɢɣ��ɇɚɥɢɱɢɟ�ɭɱɟɧɨɣ�ɫɬɟɩɟɧɢ�ɤɚɧɞɢɞɚɬɚ�ɧɚ-
ɭɤ�ɢ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɧɚɝɪɚɞ�ɧɟ�ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬ�ɛɨɥɟɟ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɟ�ɩɪɢɧɹɬɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɶɟɣ��
ɂɦɟɧɧɨ�ɜ�ɩɨɞɝɪɭɩɩɟ�ɞɟɥ��ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɜɲɢɯɫɹ�ɫɭɞɶɹɦɢ��ɨɛɥɚɞɚɸɳɢɦɢ�ɷɬɢɦɢ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢ-
ɤɚɦɢ��ɨɲɢɛɤɢ�ɩɪɚɜɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹ�ɩɨɹɜɥɹɸɬɫɹ�ɱɚɳɟ��Ɉɞɧɚɤɨ�ɤɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɵɣ�ɤɥɚɫɫ�ɫɭɞɶɢ�
ɯɨɪɨɲɨ�ɨɬɪɚɠɚɟɬ�ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɶ�ɩɪɢɧɢɦɚɟɦɵɯ�ɢɦɢ�ɪɟɲɟɧɢɣ�

Ȼɥɚɝɨɞɚɪɧɨɫɬɢ��Ⱥɜɬɨɪɵ�ɜɵɪɚɠɚɸɬ�ɝɥɭɛɨɤɭɸ�ɛɥɚɝɨɞɚɪɧɨɫɬɶ�ɞɜɭɦ�ɚɧɨɧɢɦɧɵɦ�ɪɟɰɟɧ-
ɡɟɧɬɚɦ�ɢ�ɜɫɟɦ�ɭɱɚɫɬɧɢɤɚɦ�ɫɟɦɢɧɚɪɚ�©ɉɪɢɤɥɚɞɧɚɹ�ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɤɚª�ɜ�ɪɚɦɤɚɯ�ɚɫɫɨɰɢɢɪɨɜɚɧ-
ɧɵɯ�ɦɟɪɨɩɪɢɹɬɢɣ�;;�Ⱥɩɪɟɥɶɫɤɨɣ�ɦɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɨɣ�ɧɚɭɱɧɨɣ�ɤɨɧɮɟɪɟɧɰɢɢ�ɇɂɍ�ȼɒɗ��±���
ɚɩɪɟɥɹ������ɝ��ɡɚ�ɰɟɧɧɵɟ�ɤɨɦɦɟɧɬɚɪɢɢ��ɂɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ�ɨɫɭɳɟɫɬɜɥɟɧɨ�ɜ�ɪɚɦɤɚɯ�ɉɪɨɝɪɚɦɦɵ�
ɮɭɧɞɚɦɟɧɬɚɥɶɧɵɯ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ�ɇɂɍ�ȼɒɗ�ɜ������ɝ�
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ɉɚɜɥɨɜɚ�ɇ��ɋ���ɒɚɫɬɢɬɤɨ�Ⱥ��ȿ����������ɗɮɮɟɤɬɵ�©ɧɟɝɨɫɬɟɩɪɢɢɦɧɨɣ�ɬɪɚɞɢɰɢɢª�ɜ�ɚɧɬɢɬɪɚɫɬɟ��ɞɟɹ-
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QRPLF�FRPSOH[LW\�DQG�MXGLFLDO�WUDLQLQJ�RQ�DSSHDOV��-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�����������±���

&DUUHH�0���*�QVWHU�$���6FKLQNHO�0��3����������(XURSHDQ�DQWLWUXVW�SROLF\�����±������$Q�DQDO\VLV�RI�FRP-
PLVVLRQ�GHFLVLRQV��5HYLHZ�RI�,QGXVWULDO�2UJDQL]DWLRQ������������±����

&DXWKHQ�-��1���/DW]HU�%����������:K\�VR�ORQJ"�([SODLQLQJ�SURFHVVLQJ�WLPH�LQ�FDSLWDO�DSSHDOV��-XVWLFH�
6\VWHP�-RXUQDO�������������±����

&KRSDUG�%���)DLQ�(���5RXVVH\�/����������'RHV�WKH�DSSHDOV�SURFHVV�UHGXFH�WKH�RFFXUUHQFH�RI�OHJDO�HUURUV"�
5HYLHZ�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�����������±���

'DXJKHW\�$���5HLQJDQXP�-����������$SSHDOLQJ�MXGJPHQWV��5$1'�-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV���������±����
'LPLWURYD�*UDM]O�9���*UDM]O�3���6ODYRY�$���=DMF�.����������&RXUWV�LQ�D�WUDQVLWLRQ�HFRQRP\��&DVH�GLVSRVL-

WLRQ�DQG�WKH�TXDQWLW\±TXDOLW\�WUDGHRII�LQ�%XOJDULD��(FRQRPLF�6\VWHPV������������±���
(FRQRPLGHV�.���+DXJ�$��$���0F,QW\UH�-����������$UH�FRXUWV�VORZ"�([SRVLQJ�DQG�PHDVXULQJ�WKH�LQYLVLEOH�

GHWHUPLQDQWV�RI�FDVH�GLVSRVLWLRQ�WLPH��(FRQRPLFV�'LVFXVVLRQ�3DSHUV�6HULHV�1R��������8QLYHUVLW\�RI�2WDJR�
+�VFKHOUDWK�.���6PXGD�)����������7KH�DSSHDOV�SURFHVV��$Q�HPSLULFDO�DVVHVVPHQW��=(:�GLVFXVVLRQ�SD-

SHUV�1R����±����
/HY\�*����������&DUHHULVW�MXGJHV�DQG�WKH�DSSHDOV�SURFHVV��5$1'�-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV���������±����
0DNDURY�$����������$QWL�FRPSHWLWLYH�DJUHHPHQWV�LQ�5XVVLDQ�FRXUWV������±�������$QWLWUXVW�ODZ�LPSOH-

PHQWDWLRQ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��3RVW�&RPPXQLVW�(FRQRPLHV�������������±����
3DOXPER�*���*LXSSRQL�*���1XQ]LDWD�/���0RUD�6DQJXLQHWWL�-����������-XGLFLDO�SHUIRUPDQFH�DQG�LWV�GHWHU-

PLQDQWV��$�FURVV�FRXQWU\�SHUVSHFWLYH��2(&'�(FRQRPLF�3ROLF\�3DSHUV�1R����
6FKQHLGHU�0��5����������-XGLFLDO�FDUHHU�LQFHQWLYHV�DQG�FRXUW�SHUIRUPDQFH��$Q�HPSLULFDO�VWXG\�RI�WKH�*HU-

PDQ�ODERXU�FRXUWV�RI�DSSHDO��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�������������±����
9RLJW�6����������7KH�HFRQRPLF�HIIHFWV�RI�FRPSHWLWLRQ�SROLF\��&URVV�FRXQWU\�HYLGHQFH�XVLQJ�IRXU�QHZ�

LQGLFDWRUV��$YDLODEOH�DW�6651��KWWSV���VVUQ�FRP�DEVWUDFW �������
9RLJW�6���(O�%LDO\�1����������,GHQWLI\LQJ�WKH�GHWHUPLQDQWV�RI�DJJUHJDWH�MXGLFLDO�SHUIRUPDQFH��7D[SD\HUV¶�

PRQH\�ZHOO�VSHQW"�(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�������������±����

ɉɨɫɬɭɩɢɥɚ�ɜ�ɪɟɞɚɤɰɢɸ�������������
ɩɪɢɧɹɬɚ�ɜ�ɩɟɱɚɬɶ������������
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Приложение

Ɍɚɛɥɢɰɚ�ɉ���Ɉɩɢɫɚɬɟɥɶɧɚɹ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɤɚ�ɢ�ɤɨɞɢɪɨɜɤɚ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɯ��ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɦɵɯ�ɜ�ɦɨɞɟɥɢ

Ɉɩɢɫɚɧɢɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ ɑɢɫɥɨ�
ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɣ

ɋɪɟɞɧɟɟ ɋɬɚɧɞ��
ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ

Ɇɢɧɢɦɭɦ Ɇɚɤɫɢɦɭɦ

ɉɚɪɚɦɟɬɪɵ�ɤɚɱɟɫɬɜɚ�ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɟɲɟɧɢɹ
ɋɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɟ�ɪɟɲɟɧɢɹ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�
ɮɚɤɬɢɱɟɫɤɢ�ɪɟɚɥɢɡɨɜɚɧɧɨɦɭ�ɪɟɲɟɧɢɸ�ɩɨɫɥɟ�
ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɹɯ�ɛɨɥɟɟ�
ɜɵɫɨɤɨɝɨ�ɭɪɨɜɧɹ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

��� ���� ���� � �

Ɋɟɲɟɧɢɟ�ɫɭɞɚ�ɩɟɪɜɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�ɩɨɞɚɧɨ�ɧɚ�
ɚɩɟɥɥɹɰɢɸ�ɜ�ɫɭɞ�ɛɨɥɟɟ�ɜɵɫɨɤɨɣ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ�
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɑɢɫɥɨ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�ɢɧɫɬɚɧɰɢɣ�ɡɚ�ɜɟɫɶ�ɩɟɪɢɨɞ�
ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ

���� ���� ���� � ��

+���ɉɪɨɮɟɫɫɢɨɧɚɥɶɧɵɟ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɫɭɞɟɣ
ɇɚɥɢɱɢɟ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ�
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɇɚɥɢɱɢɟ�ɫɬɟɩɟɧɢ�ɤɚɧɞɢɞɚɬɚ�ɸɪɢɞɢɱɟɫɤɢɯ�ɧɚɭɤ�
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

Ʉɜɚɥɢɮɢɤɚɰɢɨɧɧɵɣ�ɤɥɚɫɫ�ɫɭɞɶɢ
���ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �
���ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �
���ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �
���ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �

ɇɚɥɢɱɢɟ�ɜɟɞɨɦɫɬɜɟɧɧɵɯ�ɧɚɝɪɚɞ��ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �
ɉɟɪɜɵɟ�ɬɪɢ�ɝɨɞɚ�ɪɚɛɨɬɵ��ɞɚ ���ɧɟɬ ��� ���� ���� ���� � �
©ɇɨɜɨɟ�ɩɨɤɨɥɟɧɢɟª�ɫɭɞɟɣ��ɡɚɜɟɪɲɢɜɲɢɯ�
ɨɛɭɱɟɧɢɟ�ɜ�ɫɪɟɞɧɟɣ�ɲɤɨɥɟ�ɩɨɫɥɟ������ɝ���
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɋɭɦɦɚɪɧɵɣ�ɨɩɵɬ�ɪɚɛɨɬɵ�ɫɭɞɶɢ��ɥɟɬ�� ���� ���� ���� � ��
ɋɭɦɦɚɪɧɵɣ�ɨɩɵɬ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɫɭɞɶɟɣ��ɱɢɫɥɨ�ɞɟɥ��

���� ����� ����� � ���

ɋɭɦɦɚɪɧɵɣ�ɨɩɵɬ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɬɢɩɚ�SURSHU�DQWLWUXVW�
ɫɭɞɶɟɣ��ɱɢɫɥɨ�ɞɟɥ��

���� ���� ���� � ��

ɇ���ɏɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɢ�ɩɪɨɰɟɫɫɚ
ɉɪɢɫɭɬɫɬɜɢɟ�ɷɤɫɩɟɪɬɧɵɯ�ɨɰɟɧɨɤ�ɜ�ɯɨɞɟ�
ɫɭɞɟɛɧɨɝɨ�ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɂɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ�ɬɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɯ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɯ�
ɦɨɞɟɥɟɣ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɂɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ�ɬɟɨɪɟɬɢɱɟɫɤɢɯ�
ɷɤɨɧɨɦɟɬɪɢɱɟɫɤɢɯ�ɦɨɞɟɥɟɣ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ����� ���� � �

ɂɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ�ɉɨɪɹɞɤɚ�����ɩɪɢ�ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɢ�
ɪɚɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

Ⱦɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɫɭɞɟ�ɩɟɪɜɨɣ�
ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ��ɦɟɫ���

���� ���� ���� � ��
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Ɉɩɢɫɚɧɢɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɨɣ ɑɢɫɥɨ�
ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɣ

ɋɪɟɞɧɟɟ ɋɬɚɧɞ��
ɨɬɤɥɨɧɟɧɢɟ

Ɇɢɧɢɦɭɦ Ɇɚɤɫɢɦɭɦ

ɇɚɪɭɲɟɧɢɟ�ɩɨ�ɫɬ�����²�ɫɨɝɥɚɲɟɧɢɹ�
ɢ�ɫɨɝɥɚɫɨɜɚɧɧɵɟ�ɞɟɣɫɬɜɢɹ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɇ���ɋɚɧɤɰɢɢ
Ɋɟɲɟɧɢɟ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɨɪɝɚɧɚ�ɫɨɞɟɪɠɢɬ�
ɧɚɡɧɚɱɟɧɢɟ�ɲɬɪɚɮɚ�ɤɚɤ�ɦɟɪɵ�ɧɚɤɚɡɚɧɢɹ��
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

Ɋɚɡɦɟɪ�ɲɬɪɚɮɚ��ɬɵɫ��ɪɭɛ��� ���� �������� �������� � �������
Ɋɟɲɟɧɢɟ�ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɨɝɨ�ɨɪɝɚɧɚ�ɫɨɞɟɪɠɢɬ�
ɩɨɜɟɞɟɧɱɟɫɤɢɟ�ɩɪɟɞɩɢɫɚɧɢɹ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɇ���ɉɚɪɚɦɟɬɪɵ�©ɷɮɮɟɤɬɚ�ɨɛɭɱɟɧɢɹª�ɫɬɨɪɨɧ
ɉɪɢɫɭɬɫɬɜɢɟ�ɬɪɟɬɶɢɯ�ɥɢɰ�ɜ�ɡɚɥɟ�ɫɭɞɚ��
�ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

ɉɪɢɧɚɞɥɟɠɧɨɫɬɶ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ�ɤ�����ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɦ�
ɜ�Ɋɨɫɫɢɢ��ɞɚ ���ɧɟɬ ���

���� ���� ���� � �

Ɉɩɵɬ�ɤɨɦɩɚɧɢɢ�ɜ�ɭɱɚɫɬɢɢ�ɜ�ɫɭɞɟɛɧɵɯ�
ɪɚɡɛɢɪɚɬɟɥɶɫɬɜɚɯ�ɩɪɨɬɢɜ�ɎȺɋ��ɱɢɫɥɨ�ɞɟɥ��

���� ���� ����� � ���

Ɉɩɵɬ�ɭɱɚɫɬɢɹ�ɎȺɋ�ɜ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɜ�ɫɭɞɟ��ɱɢɫɥɨ�ɞɟɥ��

���� ������ ������ � ���

Ɉɩɵɬ�ɭɱɚɫɬɢɹ�ɎȺɋ�ɜ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɢ�
ɚɧɬɢɦɨɧɨɩɨɥɶɧɵɯ�ɞɟɥ�ɬɢɩɚ�SURSHU�DQWLWUXVW�
ɜ�ɫɭɞɟ��ɱɢɫɥɨ�ɞɟɥ��

���� ���� ���� � ��

ɂɧɫɬɪɭɦɟɧɬɚɥɶɧɚɹ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɚɹ
Ⱦɥɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ�ɜ�ɩɟɪɜɨɣ�
ɢɧɫɬɚɧɰɢɢ

���� ���� ���� � ��

Ʉɨɧɬɪɨɥɶɧɵɟ�ɩɟɪɟɦɟɧɧɵɟ
Ƚɨɞ�ɨɬɤɪɵɬɢɹ�ɪɚɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ���� �²� �²� ���� ����
ɉɪɚɜɨɜɨɣ�ɩɟɪɢɨɞ�ɜ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɢɡɦɟɧɟɧɢɟɦ�
ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɚ�� �T �ɩɨɫɥɟ������ɝ���

���� ���� ���� � �

Ɉɬɪɚɫɥɶ��ɤ�ɤɨɬɨɪɨɣ�ɩɪɢɧɚɞɥɟɠɢɬ�ɨɛɜɢɧɹɟɦɚɹ�
ɤɨɦɩɚɧɢɹ��ɜɫɟɝɨ�����

���� �²� �²� �²� �²�

Ɋɟɝɢɨɧ�ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɢɹ�ɞɟɥɚ��ɜɫɟɝɨ����� ���� �²� �²� �²� �²�

Ɉɤɨɧɱɚɧɢɟ�ɬɚɛɥ��ɉ�
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6LGRURYD�(���*RORYDQRYD�6���$YGDVKHYD�6��+RZ�WR�PHDVXUH�WKH�TXDOLW\�RI�FRXUW�GHFLVLRQV"�$�FDVH�RI�
FRPPHUFLDO�FRXUWV��$SSOLHG�(FRQRPHWULFV��������Y������SS��ɏɏ±ɏɏ�
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How to measure the quality of court decisions?  
A case of commercial courts
7KH�UHVHDUFK�SURSRVHV�DQ�HFRQRPHWULF�PRGHO�IRU�DVVHVVLQJ�WKH�IDFWRUV��LQÀXHQFLQJ�WKH�TXDOLW\�RI�FRXUW�
GHFLVLRQV��LQFOXGLQJ�WLPH�MXGJH�VSHQGV�RQ�WKH�FDVH��RQ�WKH�H[DPSOH�RI�FDVHV�RQ�DQWLWUXVW�ODZ�YLRODWLRQV��
:H�XVH�ZR�W\SHV�RI�PRGHOV��WKH�EDVLF�ELQDU\�FKRLFH�PRGHO��ZKHUH�WKH�GHSHQGHQW�YDULDEOH�LV�WKH�TXDOLW\�
LQGLFDWRU�RI�WKH�FRXUW�GHFLVLRQ��DQG�WKH�WZR�VWHS�PHWKRG�IRU�HYDOXDWLQJ�WKH�ELQDU\�FKRLFH�SURELW�PRGHO�
ZLWK�WKH�LQVWUXPHQWDO�YDULDEOH�RI�WKH�FRVWV�RI�WKH�FDVH�FRQVLGHUDWLRQ�LQ�WKH�FRXUW�RI�WKH�¿UVW�LQVWDQFH�
DQG�WKH�LQFOXVLRQ�RI�VXFK�FRQWURO�YDULDEOHV�DV�UHJLRQDO��WLPH�DQG�LQGXVWULDO�HIIHFWV��(PSLULFDO�UHVXOWV�
DUH�UREXVW�DPRQJ�PRGHO�PRGL¿FDWLRQV��WKH�DQDO\VLV�VKRZV�WKDW�WLPH�VSHQW�RQ�D�FDVH�FRQVLGHUDWLRQ�GRHV�
QRW�LQÀXHQFH�WKH�TXDOLW\�RI�GHFLVLRQV�MXGJH�PDNHV�
Keywords: court efficiency; judicial decision-making; duration of the case; antitrust infringements.

JEL classification: P37; K41.
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OLPLWV�LQ�WKH�QHZ�IHGHUDO�DFW�©2Q�SURWHFWLQJ�FRPSHWLWLRQª��/DZV�RI�5XVVLD��([SHULHQFH��$QDO\VLV��3UDFWLFH��
�����±����LQ�5XVVLDQ��

6KDVWLWNR�$���6KDEDORY�,���)LOLSSRYD�,����������5XVVLDQ�SURGXFWLRQ�RI�ODUJH�GLDPHWHU�SLSHV�RUJDQL]DWLRQ��
7KH�FRQWH[W��UHVXOWV��DQG�SURVSHFWV��5XVVLDQ�0DQDJHPHQW�-RXUQDO��������±�����LQ�5XVVLDQ��

<XVXSRYD�*����������/HQLHQF\�SURJUDP�LQ�DQWLWUXVW��3UREOHPV�RI�HPSLULFDO�HVWLPDWLRQ��(FRQRPLF�3ROL-
F\��������±�����LQ�5XVVLDQ��

%D\H�0��5���:ULJKW�-��'����������,V�DQWLWUXVW�WRR�FRPSOLFDWHG�IRU�JHQHUDOLV�MXGJHV"�7KH�LPSDFW�RI�HFR-
QRPLF�FRPSOH[LW\�DQG�MXGLFLDO�WUDLQLQJ�RQ�DSSHDOV��-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�����������±���

&DUUHH�0���*�QVWHU�$���6FKLQNHO�0��3����������(XURSHDQ�DQWLWUXVW�SROLF\�����±������$Q�DQDO\VLV�RI�FRP-
PLVVLRQ�GHFLVLRQV��5HYLHZ�RI�,QGXVWULDO�2UJDQL]DWLRQ������������±����
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&DXWKHQ�-��1���/DW]HU�%����������:K\�VR�ORQJ"�([SODLQLQJ�SURFHVVLQJ�WLPH�LQ�FDSLWDO�DSSHDOV��-XVWLFH�
6\VWHP�-RXUQDO�������������±����

&KRSDUG�%���)DLQ�(���5RXVVH\�/����������'RHV�WKH�DSSHDOV�SURFHVV�UHGXFH�WKH�RFFXUUHQFH�RI�OHJDO�HUURUV"�
5HYLHZ�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�����������±���

'DXJKHW\�$���5HLQJDQXP�-����������$SSHDOLQJ�MXGJPHQWV��5$1'�-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV���������±����
'LPLWURYD�*UDM]O�9���*UDM]O�3���6ODYRY�$���=DMF�.����������&RXUWV�LQ�D�WUDQVLWLRQ�HFRQRP\��&DVH�GLVSRVL-

WLRQ�DQG�WKH�TXDQWLW\±TXDOLW\�WUDGHRII�LQ�%XOJDULD��(FRQRPLF�6\VWHPV������������±���
(FRQRPLGHV�.���+DXJ�$��$���0F,QW\UH�-����������$UH�FRXUWV�VORZ"�([SRVLQJ�DQG�PHDVXULQJ�WKH�LQYLVLEOH�

GHWHUPLQDQWV�RI�FDVH�GLVSRVLWLRQ�WLPH��(FRQRPLFV�'LVFXVVLRQ�3DSHUV�6HULHV�1R��������8QLYHUVLW\�RI�2WDJR�
+�VFKHOUDWK�.���6PXGD�)����������7KH�DSSHDOV�SURFHVV��$Q�HPSLULFDO�DVVHVVPHQW��=(:�GLVFXVVLRQ�SD-

SHUV�1R����±����
/HY\�*����������&DUHHULVW�MXGJHV�DQG�WKH�DSSHDOV�SURFHVV��5$1'�-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV���������±����
0DNDURY�$����������$QWL�FRPSHWLWLYH�DJUHHPHQWV�LQ�5XVVLDQ�FRXUWV������±�������$QWLWUXVW�ODZ�LPSOH-

PHQWDWLRQ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��3RVW�&RPPXQLVW�(FRQRPLHV�������������±����
3DOXPER�*���*LXSSRQL�*���1XQ]LDWD�/���0RUD�6DQJXLQHWWL�-����������-XGLFLDO�SHUIRUPDQFH�DQG�LWV�GHWHU-

PLQDQWV��$�FURVV�FRXQWU\�SHUVSHFWLYH��2(&'�(FRQRPLF�3ROLF\�3DSHUV�1R����
6FKQHLGHU�0��5����������-XGLFLDO�FDUHHU�LQFHQWLYHV�DQG�FRXUW�SHUIRUPDQFH��$Q�HPSLULFDO�VWXG\�RI�WKH�*HU-

PDQ�ODERXU�FRXUWV�RI�DSSHDO��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�������������±����
9RLJW�6����������7KH�HFRQRPLF�HIIHFWV�RI�FRPSHWLWLRQ�SROLF\��&URVV�FRXQWU\�HYLGHQFH�XVLQJ�IRXU�QHZ�

LQGLFDWRUV��$YDLODEOH�DW�6651��KWWSV���VVUQ�FRP�DEVWUDFW �������
9RLJW�6���(O�%LDO\�1����������,GHQWLI\LQJ�WKH�GHWHUPLQDQWV�RI�DJJUHJDWH�MXGLFLDO�SHUIRUPDQFH��7D[SD\HUV¶�

PRQH\�ZHOO�VSHQW"�(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�/DZ�DQG�(FRQRPLFV�������������±����

5HFHLYHG�������������DFFHSWHG������������


