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* 1. ÇÇÖÑÖçàÖ

Ç Ò‚flÁË Ò Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆËÂÈ ˝ÍÓÌÓÏËÍË êÓÒÒËË Ë ÔÂ‰ÒÚÓfl˘ËÏ ÂÂ ‚ÒÚÛÔÎÂÌËÂÏ ‚ Çíé ÔÓ‚˚¯‡-
ÂÚÒfl ‡ÍÚÛ‡Î¸ÌÓÒÚ¸ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËÈ, Ò‚flÁ‡ÌÌ˚ı Ò ‡Ì‡ÎËÁÓÏ ‚ÎËflÌËfl ˚ÌÓ˜Ì˚ı ÒÚÛÍÚÛ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚË-
ˆËÓÌÌÛ˛ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ¸ ÔÓÏ˚¯ÎÂÌÌ˚ı ÙËÏ. ä Ì‡ÒÚÓfl˘ÂÏÛ ‚ÂÏÂÌË ¯ËÓÍÓÂ ‡ÒÔÓÒÚ‡ÌÂÌËÂ
ÔÓÎÛ˜ËÎË ˚ÌÍË, ÙÛÌÍˆËÓÌËÛ˛˘ËÂ ‚ ÛÒÎÓ‚Ëflı ÓÎË„ÓÔÓÎËË. ä ˜ËÒÎÛ Â‡Î¸Ì˚ı ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË-
˜ÂÒÍËı ˚ÌÍÓ‚ ÏÓÊÌÓ, Ì‡ÔËÏÂ, ÓÚÌÂÒÚË ˚ÌÍË ‚˚ÒÓÍÓÚÂıÌÓÎÓ„Ë˜ÌÓÈ ÔÓ‰ÛÍˆËË (ÍÓÏÔÓÌÂÌÚ˚
‰Îfl ÔÂÒÓÌ‡Î¸Ì˚ı ÍÓÏÔ¸˛ÚÂÓ‚, ‚ ˜‡ÒÚÌÓÒÚË ÛÒÚÓÈÒÚ‚‡ ÓÔÂ‡ÚË‚ÌÓÈ DRAM Ë ‰ÓÎ„Ó‚ÂÏÂÌÌÓÈ
HDD Ô‡ÏflÚË; ˚ÌÍË „‡Ê‰‡ÌÒÍÓÈ ‡‚Ë‡ˆËÓÌÌÓÈ ÚÂıÌËÍË), ‡ Ú‡ÍÊÂ ˚ÌÍË fl‰‡ ˜ÂÌ˚ı Ë ˆ‚ÂÚÌ˚ı
ÏÂÚ‡ÎÎÓ‚. 

é˜Â‚Ë‰ÌÓ, ÙÓÏËÓ‚‡ÌËÂ ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÙËÏ-ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ ‰ÓÎÊÌÓ ÔÓËÒıÓ‰ËÚ¸ Ò Û˜ÂÚÓÏ ‚ÓÁ-
ÏÓÊÌ˚ı ‰ÂÈÒÚ‚ËÈ ‰Û„Ëı ÍÓÌÍÛÂÌÚÓ‚. ÑÎfl ˝ÚÓ„Ó ˆÂÎÂÒÓÓ·‡ÁÌÓ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡Ú¸ „ËÔÓÚÂÁÛ Ó ‡ˆË-
ÓÌ‡Î¸ÌÓÏ ÔÓ‚Â‰ÂÌËË Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ ‚ ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ËË Ò ‡ÁÎË˜ÌÓ„Ó Ó‰‡ ÍËÚÂËflÏË ˝ÙÙÂÍ-
ÚË‚ÌÓÒÚË (Ì‡ÔËÏÂ, ˜ËÒÚÓÈ ÚÂÍÛ˘ÂÈ ÒÚÓËÏÓÒÚË, ÔË·˚ÎË Ë ‰.) ËÎË Ì‡ ÓÒÌÓ‚Â „ËÔÓÚÂÁ˚ Ó ÔËÓ-
ËÚÂÚÌÓÒÚË ‰Îfl ÙËÏ ‰Û„Ëı ˆÂÎÂÈ (Ì‡ÔËÏÂ, ‰ÓÒÚËÊÂÌËfl ÊÂÎ‡ÂÏÓÈ ‰ÓÎË Ì‡ ˚ÌÍÂ, ‚ÌÂ‰ÂÌËfl
ÌÓ‚˚ı ÔÓ‰ÛÍÚÓ‚), ˜ÚÓ ı‡‡ÍÚÂÌÓ ‰Îfl ˚ÌÍÓ‚ Ì‡ÛÍÓÂÏÍÓÈ ÔÓ‰ÛÍˆËË. 

çÂÓ·ıÓ‰ËÏÓ Û˜ËÚ˚‚‡Ú¸ Ë ÚÓ, ˜ÚÓ ‚ Â‡Î¸ÌÓÈ ÊËÁÌË ‡Á‡·ÓÚÍ‡ ÒÂ‰ÌÂ- Ë ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÓÈ ÒÚ‡-
ÚÂ„ËË fl‚ÎflÂÚÒfl ÌÂÔÂ˚‚Ì˚Ï ÔÓˆÂÒÒÓÏ. ä‡Í Ô‡‚ËÎÓ, ÙËÏ˚ ÌÂÔÂ˚‚ÌÓ ÔÓ‚Ó‰flÚ ÔÂÂ‡Ò˜ÂÚ
Ó·˙ÂÏÓ‚ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ Ë ÔÎ‡ÌÓ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ ÔÓ ÏÂÂ ÔÓÎÛ˜ÂÌËfl ÌÓ‚ÓÈ ËÌÙÓÏ‡ˆËË Ó ÍÎ˛˜Â‚˚ı
ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎflı ˚ÌÍ‡ Ë ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ (ÚÂÍÛ˘ÂÏ ÛÓ‚ÌÂ ˆÂÌ, ‰ÂÈÒÚ‚Ëflı Ô‡ÚÌÂÓ‚ Ë ÍÓÌÍÛÂÌÚÓ‚,
ÔÓfl‚ÎÂÌËË ÌÓ‚˚ı ÔÓ‰ÛÍÚÓ‚ Ë ÚÂıÌÓÎÓ„ËÈ, Á‡Ú‡Ú‡ı, Ì‡ÎÓ„‡ı Ë ‰.). àÌ˚ÏË ÒÎÓ‚‡ÏË, Ì‡ Ô‡ÍÚËÍÂ
ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎflÂÚÒfl ÒÍÓÎ¸Áfl˘ÂÂ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËÂ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÙËÏ˚ Ì‡ ÒÂ‰ÌÂ- Ë ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÛ˛ ÔÂ-
ÒÔÂÍÚË‚Û, ‚ ıÓ‰Â ÍÓÚÓÓ„Ó ÔÓËÁ‚Ó‰ËÚÒfl ÌÂÔÂ˚‚Ì‡fl ÍÓÂÍÚËÓ‚Í‡ ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓ-
ÒÚÂÈ Ë ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ, ÔË˜ÂÏ ÒÚ‡ÚÂ„ËË Â‡ÎËÁÛ˛ÚÒfl Ì‡ ÔÂËÓ‰˚, ·ÎËÊ‡È¯ËÂ Í ÏÓÏÂÌÚÛ ÔÎ‡ÌËÓ-
‚‡ÌËfl (Ó·˚˜ÌÓ ÔË ÒÂ‰ÌÂÒÓ˜ÌÓÏ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËË Â‡ÎËÁÛ˛ÚÒfl ÔÎ‡Ì˚ ÚÂÍÛ˘Â„Ó „Ó‰‡) (èÂ‡,
1999; Sastri, Feiring, 1989; èÓÎÚÂÓ‚Ë˜, 1990; ï‡ÒÒË, 2001).

Ç Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË ÓÚ ÍÓÌÍÂÚÌ˚ı ˚ÌÓ˜Ì˚ı ÛÒÎÓ‚ËÈ Á‡‰‡˜‡ ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÍÛÔÌ˚ı
ÙËÏ ÏÓÊÂÚ ÒÓÒÚÓflÚ¸ ‚ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌËË ‡‚ÌÓ‚ÂÒËfl ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÒÍÓÈ Ë„˚ ÔÓ ç˝¯Û, òÚ‡ÍÂÎ¸·Â„Û
ËÎË îÓı‡ÈÏÂÛ. ëÎÂ‰ÛÂÚ ÓÚÏÂÚËÚ¸, ˜ÚÓ Í‡ÔËÚ‡Î¸Ì˚Â ‚ÎÓÊÂÌËfl ÍÛÔÌ˚ı Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ ‚Ó
ÏÌÓ„ÓÏ ÓÔÂ‰ÂÎfl˛Ú ÛÒÎÓ‚Ëfl ÍÓÌÍÛÂÌˆËË ‚ ÚÂ˜ÂÌËÂ ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÓ„Ó ÔÂËÓ‰‡ ‚Â-
ÏÂÌË; ÔÓ˝ÚÓÏÛ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËÂ Ëı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÓÚÍ˚‚‡ÂÚ ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚ¸ Ó‰ÌÓ‚ÂÏÂÌ-
ÌÓ„Ó ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ÒˆÂÌ‡ËÂ‚ ËÁÏÂÌÂÌËfl ÍÎ˛˜Â‚˚ı ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÓ‚ ˚ÌÍ‡ (ˆÂÌ, Ó·˙ÂÏ‡ ÔÓ‰‡Ê Ë
‰.) Ì‡ ÒÂ‰ÌÂ- Ë ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÛ˛ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Û. 

Ç Ì‡ÒÚÓfl˘ÂÈ ‡·ÓÚÂ Ì‡ ÓÒÌÓ‚Â ÏÓ‰ÂÎË, ·ÎËÁÍÓÈ ÔÓ ÒÚÛÍÚÛÂ Ë Ô‡‡ÏÂÚ‡Ï Í ÏÓ‰ÂÎË ‡Á‚ËÚËfl
Â‡Î¸ÌÓ„Ó ˚ÌÍ‡ Ó‰ÌÓ„Ó ËÁ ˆ‚ÂÚÌ˚ı ÏÂÚ‡ÎÎÓ‚, ËÒÒÎÂ‰ÛÂÚÒfl ‰ËÌ‡ÏËÍ‡ ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ
ÙËÏ-ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚, ‡ Ú‡ÍÊÂ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍËı ˚ÌÍÓ‚ Ó‰ÌÓÓ‰ÌÓÈ ÔÓ‰ÛÍˆËË.
Ç ÓÚÎË˜ËÂ ÓÚ ‰Û„Ëı ‡·ÓÚ, ÔÓÒ‚fl˘ÂÌÌ˚ı ‡Ì‡ÎËÁÛ ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ÔÓ ç˝¯Û (‡ÁÓÏÍÌÛÚ˚ı – open-
loop ËÎË Á‡ÏÍÌÛÚ˚ı – Markov perfect) ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÓ„Ó ‡Á‚ËÚËfl ÍÓÏÔ‡ÌËÈ-Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚
ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍËı ˚ÌÍÓ‚ (Reynolds, 1986; Reynolds, 1987; Dockner, Jorgenson et al., 2000), ‚ ÒÚ‡-
Ú¸Â ÔÓ‚Ó‰ËÚÒfl ‡Ì‡ÎËÁ ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ÔÓ ç˝¯Û ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ, ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎflÂÏ˚ı ÙË-
Ï‡ÏË (ÍÓÏÔ‡ÌËflÏË) ‚ ÂÊËÏÂ ÒÍÓÎ¸Áfl˘Â„Ó ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl. ê‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡˛ÚÒfl ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ÍÓÏ-
Ô¸˛ÚÂÌÓ„Ó ÏÓ‰ÂÎËÓ‚‡ÌËfl ‚ÎËflÌËfl ÒÚÛÍÚÛ˚ ˚ÌÍÓ‚ Ó‰ÌÓÓ‰ÌÓÈ ÔÓ‰ÛÍˆËË Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ËÌ-
‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÙËÏ Ë ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍËı ˚ÌÍÓ‚ (Ó·˙ÂÏ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡,

* ê‡·ÓÚ‡ ‚˚ÔÓÎÌÂÌ‡ ÔË ÙËÌ‡ÌÒÓ‚ÓÈ ÔÓ‰‰ÂÊÍÂ êÓÒÒËÈÒÍÓ„Ó „ÛÏ‡ÌËÚ‡ÌÓ„Ó Ì‡Û˜ÌÓ„Ó ÙÓÌ‰‡ (ÔÓÂÍÚ 07-02-00163a).

Ì‡Û˜Ì˚Â
Ó·ÒÛÊ‰ÂÌËfl
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ˆÂÌÛ Ë ‰.). èËÌËÏ‡ÂÚÒfl ÔÂ‰ÔÓÎÓÊÂÌËÂ Ó ÚÓÏ, ˜ÚÓ ÙËÏ˚ Â‡ÎËÁÛ˛Ú ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚Â ÔÓ ç˝¯Û
ÒÚ‡ÚÂ„ËË, ‡Á‡·‡Ú˚‚‡ÂÏ˚Â ‚ ÂÊËÏÂ ÒÍÓÎ¸Áfl˘Â„Ó ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl.

ëÎÂ‰ÛÂÚ ÓÚÏÂÚËÚ¸, ˜ÚÓ ‡Ì‡ÎËÁ ‚ÎËflÌËfl ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ÒÚÛÍÚÛ˚ Ì‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ÓÎË„ÓÔÓÎËË ÔÓ-
‚Ó‰ËÎÒfl Ô‡ÍÚË˜ÂÒÍË ‚ÒÂ„‰‡ ‚ ÒÚ‡ÚËÍÂ (ÒÏ., Ì‡ÔËÏÂ (àÌÚËÎË„‡ÚÓ, 1975; Vives, 1999)). Ç ÚÓ ÊÂ
‚ÂÏfl Û˜ÂÚ ‰ËÌ‡ÏËÍË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÔÓÁ‚ÓÎflÂÚ ÔÓÌflÚ¸ Ë ÔÂ‰ÛÔÂ‰ËÚ¸ ‚ÓÁÏÓÊÌÛ˛ ÌÂÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓÒÚ¸
Ì‡ ˚ÌÍ‡ı, ÍÓÚÓ‡fl ËÒÔÓÎ¸ÁÛÂÚÒfl, ‡ ‚ fl‰Â ÒÎÛ˜‡Â‚ Ë ËÒÍÛÒÒÚ‚ÂÌÌÓ ÛÒËÎË‚‡ÂÚÒfl ‚ ˆÂÎflı ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌ-
ÌÓ„Ó Ó·Ó„‡˘ÂÌËfl, ÌÂÍÓÚÓ˚ÏË Û˜‡ÒÚÌËÍ‡ÏË ˚ÌÍÓ‚ (ıÂ‰ÊÂ‚˚ÏË ÙÓÌ‰‡ÏË, ÒÔÂÍÛÎflÌÚ‡ÏË Ì‡
·ËÊÂ Ë ‰.). í‡ÍÓÂ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËÂ ÏÓÊÂÚ ·˚Ú¸ ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ ÎË¯¸ Ò ÔÓÏÓ˘¸˛ ÍÓÏÔ¸˛ÚÂÌÓ„Ó ÏÓ-
‰ÂÎËÓ‚‡ÌËfl.

Ç Ì‡ÒÚÓfl˘ÂÈ ‡·ÓÚÂ ‡Ì‡ÎËÁËÛ˛ÚÒfl ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ·ÓÎ¸¯Ó„Ó ˜ËÒÎ‡ ÍÓÏÔ¸˛ÚÂÌ˚ı ˝ÍÒÔÂËÏÂÌ-
ÚÓ‚, Ò‚Ë‰ÂÚÂÎ¸ÒÚ‚Û˛˘ËÂ Ó ÚÓÏ, ̃ ÚÓ ÓÒÚ ̃ ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍÓ„Ó ˚ÌÍ‡ ÔË‚Ó‰ËÚ
ÌÂ ÚÓÎ¸ÍÓ Í Û‚ÂÎË˜ÂÌË˛ Ó·˙ÂÏÓ‚ Ó·˘Â„Ó ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ Ë ÒÌËÊÂÌË˛ ÒÓ ‚ÂÏÂÌÂÏ ̂ ÂÌ˚ Ì‡ ˚ÌÍÂ,
ÌÓ Ë Í ÔÓfl‚ÎÂÌË˛ ·ÓÎ¸¯ÂÈ ÌÂÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓÒÚË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ. 

2. åéÑÖãú îéêåàêéÇÄçàü àçÇÖëíàñàéççõï ëíêÄíÖÉàâ
îàêå-éãàÉéèéãàëíéÇ

ê‡ÒÒÏÓÚËÏ Ó·˘Û˛ ‡„Â„ËÓ‚‡ÌÌÛ˛ ÏÓ‰ÂÎ¸ ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ Ì‡
ÒÂ‰ÌÂ- Ë ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÛ˛ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Û ‚ ‚Ë‰Â ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÒÍÓÈ Ë„˚, ‚ ÍÓÚÓÓÈ Û˜‡ÒÚ‚ÛÂÚ N ÙËÏ-
ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ (Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ, 2003, 2004, 2006). èËÏÂÏ „ËÔÓÚÂÁÛ Ó ‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓÏ ÔÓ‚Â‰ÂÌËË
Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ ‚ ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ËË ÒÓ Ò‚ÓËÏË ÍËÚÂËflÏË ‚ ÂÊËÏÂ ÒÍÓÎ¸Áfl˘Â„Ó ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl1.

Ç‚Â‰ÂÏ ÒÎÂ‰Û˛˘ËÂ ÔÂÂÏÂÌÌ˚Â: mit – ‚‚Ó‰ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ; Invit – Ó·˙ÂÏ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ; Qit – Ó·˙ÂÏ
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡; NIit – ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ˜ËÒÚÓÈ ÔË·˚ÎË; Depit – ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËÓÌÌ˚ı ÓÚ˜ËÒÎÂÌËÈ;
pit – ˆÂÌ‡ ÔÓ‰ÛÍˆËË; βi = 1/(1 + ri) – ‰ËÒÍÓÌÚËÛ˛˘ËÈ ÏÌÓÊËÚÂÎ¸, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘ËÈ ÒÚ‡‚ÍÂ ‰ËÒ-
ÍÓÌÚËÓ‚‡ÌËfl ri; i = 1, …, N – ËÌ‰ÂÍÒ ÙËÏ˚. ñÂÌÚ‡Î¸Ì˚Ï ·ÎÓÍÓÏ ÏÓ‰ÂÎË fl‚ÎflÂÚÒfl Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ¸

(1)

„‰Â Ai – ÓÔÂ‡ÚÓ, Ò‚flÁ˚‚‡˛˘ËÈ Ó·˙ÂÏ˚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ Qit ÒÓ ‚ıÓ‰ÌÓÈ ÔÂÂÏÂÌÌÓÈ uit (‚‚Ó‰ÓÏ
ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ uit = mit ËÎË ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ÏË ËÌ‚ÂÒÚËˆËflÏË uit = InvIt). ä‡Í ÔÓÍ‡Á˚‚‡ÂÚ Ô‡ÍÚËÍ‡,
Ó‰ÌÓÈ ËÁ Ì‡Ë·ÓÎÂÂ ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌ˚ı ÙÓÏ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË ÏÂÊ‰Û ‚‚Ó‰ÓÏ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ (ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚-
ÏË ËÌ‚ÂÒÚËˆËflÏË) Ë Ó·˙ÂÏ‡ÏË ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ fl‚Îfl˛ÚÒfl ÎËÌÂÈÌ˚Â ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌ˚Â Á‡Ô‡Á‰˚‚‡ÌËfl
‚ ‚Ë‰Â ÏÓ‰ÂÎË Ó·˘Â„Ó ‡ˆËÓÌ‡Î¸ÌÓ„Ó Î‡„‡, ÍÓÚÓ‡fl ÏÓÊÂÚ ·˚Ú¸ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌ‡ ‚ ÓÔÂ‡ÚÓÌÓÈ
ÙÓÏÂ ÒÎÂ‰Û˛˘ËÏ Ó·‡ÁÓÏ (Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ, 2003, 2004):

(2)

„‰Â Wi(z) = Bi(z)/Ai(z) – ÔÂÂ‰‡ÚÓ˜Ì‡fl ÙÛÌÍˆËfl, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘‡fl ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌÓÏÛ Á‡Ô‡Á‰˚‚‡ÌË˛,
ÔË˜ÂÏ Ai(z), Bi(z) – ÔÓÎËÌÓÏ˚ ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ ÔÂÂÏÂÌÌÓÈ z, ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îfl˛˘ÂÈ ÒÓ·ÓÈ ÓÔÂ‡ÚÓ
Ò‰‚Ë„‡ zxt = xt + 1:

(3)

Ç Í‡˜ÂÒÚ‚Â ÍËÚÂËfl ÓÔÚËÏ‡Î¸ÌÓÒÚË ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ ÏÓÊÌÓ ‚ÁflÚ¸ Ï‡ÍÒËÏÛÏ ˜ËÒÚÓÈ ÚÂÍÛ˘ÂÈ
ÒÚÓËÏÓÒÚË (NPV), Ï‡ÍÒËÏÛÏ ‰ËÒÍÓÌÚËÓ‚‡ÌÌÓÈ ÔË·˚ÎË, Ï‡ÍÒËÏÛÏ ÔÓ‰‡Ê Ë ‰. ìÔ‡‚Îfl˛˘ËÏË
ÔÂÂÏÂÌÌ˚ÏË ‚ ÏÓ‰ÂÎË fl‚Îfl˛ÚÒfl ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚Â ËÌ‚ÂÒÚËˆËË Invit (‚‚Ó‰ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ mit). èË
ÔËÏÂÌÂÌËË Û˜‡ÒÚÌËÍ‡ÏË ˚ÌÍ‡ ÍËÚÂËfl ˜ËÒÚÓÈ ÚÂÍÛ˘ÂÈ ÒÚÓËÏÓÒÚË NPV Ò ÔÂËÓ‰ÓÏ ÒÍÓÎ¸Áfl-
˘Â„Ó ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl Tp ËÏÂÂÏ:

(4)

1 èË ÒÍÓÎ¸Áfl˘ÂÏ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËË ÔÓËÁ‚Ó‰ËÚÒfl ÌÂÔÂ˚‚Ì‡fl ÍÓÂÍÚËÓ‚Í‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ, ÔË˜ÂÏ Â‡-
ÎËÁÛ˛ÚÒfl ÒÚ‡ÚÂ„ËË Ì‡ ÔÂËÓ‰˚, ·ÎËÊ‡È¯ËÂ Í ÏÓÏÂÌÚÛ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl (Ó·˚˜ÌÓ ÔË ÒÂ‰ÌÂÒÓ˜ÌÓÏ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËË
Â‡ÎËÁÛ˛ÚÒfl ÔÎ‡Ì˚ ÚÂÍÛ˘Â„Ó „Ó‰‡). í‡Í, ÂÒÎË ‚ „Ó‰Û (Í‚‡Ú‡ÎÂ) t ÙÓÏËÛ˛ÚÒfl ÒÚ‡ÚÂ„ËË uiτ/t – 1, τ ≥ t, ÓÔÚËÏËÁËÛ-
˛˘ËÂ ˆÂÎÂ‚Û˛ ÙÛÌÍˆË˛ ÙËÏ˚ ‚ ÔÂËÓ‰ [t, ∞), ÚÓ Â‡ÎËÁÛÂÚÒfl ÎË¯¸ ÛÔ‡‚ÎÂÌËÂ (‚‚Ó‰ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ, Í‡ÔËÚ‡Î¸Ì˚Â
‚ÎÓÊÂÌËfl) uit = uit/t – 1. Ñ‡ÎÂÂ ‚ „Ó‰Û t + 1 Ò Û˜ÂÚÓÏ ÌÓ‚ÓÈ ËÌÙÓÏ‡ˆËË Ó ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎflı ˚ÌÍ‡ pt, ut Ì‡ıÓ‰flÚÒfl ÒÚ‡ÚÂ„ËË
uiτ/t, τ ≥ t + 1, ‡ Â‡ÎËÁÛÂÚÒfl ÛÔ‡‚ÎÂÌËÂ ut + 1 = ut + 1/t (èÓÎÚÂÓ‚Ë˜, 1990; ï‡ÒÒË, 2001). 

Qit Aiuit,=

Qit Wi z( )uit Bi z( )/Ai z( )[ ] uit,= =

Ai z( ) aikz
k; Bi z( )

k 0=

n

∑ bijz
j, n

j 0=

m

∑ m.≥= =

Jτ i βi
t N Iit Depit Invit–+[ ] ,
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t τ=

τ Tρ+
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Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ

„‰Â ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËÓÌÌ˚Â ÓÚ˜ËÒÎÂÌËfl Depit Ò‚flÁ‡Ì˚ Ò ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ÏË ËÌ‚ÂÒÚËˆËflÏË Ò ÔÓÏÓ˘¸˛

ÓÔÂ‡ÚÓ‡ 

(5)

‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎ¸ ˜ËÒÚÓÈ ÔË·˚ÎË NIit ÓÔÂ‰ÂÎflÂÚÒfl ËÁ ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌËfl:

(6)

‚ ÍÓÚÓÓÏ ci0 – ÒÂ‰ÌËÂ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚Â Á‡Ú‡Ú˚ Ì‡ Â‰ËÌËˆÛ ÔÓ‰ÛÍˆËË (Ò ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËÂÈ), Taxi

– ÒÚ‡‚Í‡ Ì‡ÎÓ„‡ Ì‡ ÔË·˚Î¸, i = 1, …, N. ëÎÂ‰ÛÂÚ ÓÚÏÂÚËÚ¸, ˜ÚÓ ÔËÌflÚËÂ „ËÔÓÚÂÁ˚ Ó ÎËÌÂÈÌÓÈ
Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË Á‡Ú‡Ú ÓÚ Ó·˙ÂÏÓ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ Ò‚flÁ‡ÌÓ Ò ÚÂÏ, ˜ÚÓ Ó·˚˜ÌÓ ÔË ‡Ì‡ÎËÁÂ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓ-
ÒÚË ÙËÏ Ì‡ ÓÒÌÓ‚Â Ï‡ÚÂË‡ÎÓ‚ Ëı ÓÚ˜ÂÚÌÓÒÚË ÏÓÊÌÓ Ì‡Ë·ÓÎÂÂ Ì‡‰ÂÊÌÓ ÓˆÂÌËÚ¸ ÎË¯¸ ÒÂ‰Ì˛˛
‚ÂÎË˜ËÌÛ Á‡Ú‡Ú ci0. 

ç‡ Ô‡ÍÚËÍÂ ÔË ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓ„Ó ÔÓ‚Â‰ÂÌËfl ÙËÏ Ì‡ ÓÒÌÓ‚Â ‰‡ÌÌ˚ı, ÒÓ‰ÂÊ‡-
˘ËıÒfl ‚ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰Ì˚ı ÙÓÏ‡ı ÓÚ˜ÂÚÌÓÒÚË (ÓÒÓ·ÂÌÌÓ Ú‡ÌÒÌ‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚ı ÍÓÏÔ‡ÌËÈ, ‚Â‰Û˘Ëı
·ËÁÌÂÒ ‚ ÒÚ‡Ì‡ı Ò ‡ÁÌ˚ÏË Ì‡ÎÓ„Ó‚˚ÏË Ë ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËÓÌÌ˚ÏË ÂÊËÏ‡ÏË), Û‰Ó·ÌÂÂ ËÒÍÎ˛˜‡Ú¸ ËÁ
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÁ‰ÂÊÂÍ ci0 ‡ÏÓÚËÁ‡ˆË˛, ‡ ÔË ÓˆÂÌÍÂ Ì‡ÎÓ„Ó‚ – ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡Ú¸ ÛÒÂ‰ÌÂÌÌÓÂ
ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ ÏÂÊ‰Û ‚ÂÎË˜ËÌÓÈ ‚ÒÂı ‚˚ÔÎ‡˜Ë‚‡ÂÏ˚ı Ì‡ÎÓ„Ó‚ Ì‡ Â‰ËÌËˆÛ ‚˚ÔÛÒÍ‡ÂÏÓÈ ÔÓ‰ÛÍ-
ˆËË Ë ˆÂÌÓÈ – τpi (‚ÂÎË˜ËÌÛ Ì‡ÎÓ„Ó‚ÓÈ Ì‡„ÛÁÍË). Ç ˝ÚÓÏ ÒÎÛ˜‡Â NIit + Depit ÏÓÊÌÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚ¸ ‚
‚Ë‰Â

(7)

„‰Â ÔÓ‰ P0t ÔÓÌËÏ‡ÂÚÒfl ÔÓÚÓÍ ‰ÂÌÂÊÌ˚ı ÒÂ‰ÒÚ‚ (ÒÛÏÏ‡ ˜ËÒÚÓÈ ÔË·˚ÎË Ë ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËË – cash
flow) Ì‡ Â‰ËÌËˆÛ ÔÓ‰ÛÍˆËË ËÎË ‡ÁÌÓÒÚ¸ ÏÂÊ‰Û ˆÂÌÓÈ pt, ÒÂ‰ÌËÏË ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ÏË ËÁ‰ÂÊ-
Í‡ÏË (·ÂÁ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËË) ci Ë Ì‡ÎÓ„‡ÏË ÒÓ ÒÂ‰ÌÂÈ ÒÚ‡‚ÍÓÈ τpi , Ú.Â. 

(8)

Ç ÏÓ‰ÂÎË ÔÂ‰ÔÓÎ‡„‡ÂÚÒfl ·‡Î‡ÌÒ ÒÛÏÏ‡ÌÓ„Ó ÒÔÓÒ‡ Dt Ë ÔÂ‰ÎÓÊÂÌËfl Qt, Ú.Â. Dt = Qt =

=  Ë ÎËÌÂÈÌ‡fl ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÒÍ‡fl Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ¸ ˆÂÌ˚ ÓÚ Ó·˙ÂÏ‡ ÒÔÓÒ‡ Ì‡ ˚ÌÍÂ:

(9)

„‰Â ξt – ˝ÍÁÓ„ÂÌÌ‡fl ÔÂÂÏÂÌÌ‡fl (Ì‡ÔËÏÂ, ÚÂÏÔ ÔËÓÒÚ‡ ÇÇè); a, b, d, f – Ô‡‡ÏÂÚ˚. èË ËÒ-
ÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËË ‚ Í‡˜ÂÒÚ‚Â ÛÔ‡‚Îfl˛˘ÂÈ ÔÂÂÏÂÌÌÓÈ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎfl ‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ mit ÏÓ‰ÂÎ¸ ÒÎÂ-
‰ÛÂÚ ‰ÓÔÓÎÌËÚ¸ ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌËÂÏ

(10)

„‰Â  – ÓÔÂ‡ÚÓ, Ò‚flÁ˚‚‡˛˘ËÈ Ó·˙ÂÏ˚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ Invit Ò mit.

äÓÌÍÂÚÌ˚È ‚Ë‰ ˜‡ÒÚÓ ËÒÔÓÎ¸ÁÛÂÏ˚ı ‚ ÔËÍÎ‡‰Ì˚ı ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËflı ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌ˚ı Á‡Ô‡Á‰˚-

‚‡ÌËÈ, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘Ëı ÓÔÂ‡ÚÓ‡Ï Ai, , , ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌ ‚ Ú‡·Î. 1.

èË Â¯ÂÌËË Á‡‰‡˜Ë Ï‡ÍÒËÏËÁ‡ˆËË ÍËÚÂËfl (4) ÔË Ó„‡ÌË˜ÂÌËflı (1)–(3), (5)–(10) ‚ÓÁÌËÍ‡ÂÚ
ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚ¸ Û˜ÂÚ‡ ÍËÚÂËÂ‚ Á‡Ú‡Ú Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl Act (adjustment costs) (Reynolds, 1987; Gor-
don, 1992). Ç‚Â‰ÂÌËÂ ˝ÚËı Á‡Ú‡Ú (ÌÂ ÙËÍÒËÛÂÏ˚ı ‚ ÓÚ˜ÂÚÌÓÒÚË Ë ‚ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌÌÓÈ ÒÚÂÔÂÌË ÙËÍ-
ÚË‚Ì˚ı) ‚ ÍËÚÂËË ÓÔÚËÏËÁ‡ˆËË (4), ÎËÌÂÈÌ˚ı ÔÓ ÛÔ‡‚Îfl˛˘ÂÈ ÔÂÂÏÂÌÌÓÈ (‚‚Ó‰Û ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ,
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚Ï ËÌ‚ÂÒÚËˆËflÏ), Ó·ÛÒÎÓ‚ÎÂÌÓ ÓÒÓ·ÂÌÌÓÒÚflÏË Â¯ÂÌËÈ ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘Ëı ÓÔÚË-
ÏËÁ‡ˆËÓÌÌ˚ı Á‡‰‡˜, ÍÓÚÓ˚Â Ó·˚˜ÌÓ ÒÓÒÚÓflÚ ‚ Ó‰ÌÓÏÓÏÂÌÚÌÓÏ, ËÏÔÛÎ¸ÒÌÓÏ ‚‚Ó‰Â ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ
(ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎÂÌËË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ) (Reynolds, 1987; Ñ˚ıÚ‡, ë‡ÏÒÓÌ˛Í, 2000). í‡ÍÓÈ ÂÊËÏ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ
Ë ‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ ÔÓÚË‚ÓÂ˜ËÚ ÒÛ˘ÂÒÚ‚Û˛˘ÂÈ Ô‡ÍÚËÍÂ ÔËÌflÚËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı Â¯ÂÌËÈ,
Ú‡Í Í‡Í ÏÓÊÂÚ ÔË‚Ó‰ËÚ¸ Í ‰ÓÔÓÎÌËÚÂÎ¸Ì˚Ï Á‡Ú‡Ú‡Ï ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚ı Ë Ï‡ÚÂË‡Î¸Ì˚ı ÂÒÛÒÓ‚,
Ì‡ÔËÏÂ, ËÁ-Á‡ ÓÒÚ‡ ÒÚÓËÏÓÒÚË ÍÂ‰ËÚ‡, ÓÚÒÛÚÒÚ‚Ëfl Ò‚Ó·Ó‰Ì˚ı ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ Û ÔÓÒÚ‡‚˘ËÍÓ‚ Í‡-
ÔËÚ‡Î¸ÌÓ„Ó Ó·ÓÛ‰Ó‚‡ÌËfl, ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÈ ËÌÙ‡ÒÚÛÍÚÛ˚, ÔÓ‰„ÓÚÓ‚ÎÂÌÌÓÈ ‡·Ó˜ÂÈ ÒËÎ˚ Ë ‰.

îÛÌÍˆËÓÌ‡Î¸Ì˚È ‚Ë‰ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË Á‡Ú‡Ú Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl ÓÚ ‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ (ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ),
ÒÚÓËÏÓÒÚË ÙÓÌ‰Ó‚ (ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó Í‡ÔËÚ‡Î‡), Ó·˙ÂÏÓ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ ÓÔÂ‰ÂÎflÂÚÒfl ‰ËÌ‡ÏËÍÓÈ ËÒÒÎÂ-
‰ÛÂÏ˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÔÓˆÂÒÒÓ‚, ‡ Ú‡ÍÊÂ ÒÓÓ·‡ÊÂÌËflÏË ÛÔÓ˘ÂÌËfl ‚˚˜ËÒÎÂÌËÈ. é‰ÌÓÈ ËÁ
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Qiti 1=
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Ì‡Ë·ÓÎÂÂ Û‰Ó·Ì˚ı ÙÓÏ ÓÔËÒ‡ÌËfl Á‡Ú‡Ú Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl, ÔÓÁ‚ÓÎfl˛˘Ëı ‡‰ÂÍ‚‡ÚÌÓ ÓÚ‡ÁËÚ¸ ‰Ë-
Ì‡ÏËÍÛ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÔÓˆÂÒÒÓ‚, fl‚ÎflÂÚÒfl Í‚‡‰‡ÚË˜Ì‡fl Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ¸ ÓÚ ÛÔ‡‚Îfl˛˘ÂÈ ÔÂÂ-

ÏÂÌÌÓÈ ut (‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ ËÎË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ) Acit = 0.5ρi , „‰Â ρ – ‚ÂÒÓ‚ÓÈ ÏÌÓÊËÚÂÎ¸ (ρ > 0). äÓ-
˝ÙÙËˆËÂÌÚ ρi ÔË Á‡Ú‡Ú‡ı Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl Ë„‡ÂÚ ÓÎ¸ ̄ Ú‡Ù‡, Ò‚flÁ‡ÌÌÓ„Ó Ò ÂÁÍËÏ ËÁÏÂÌÂÌËÂÏ
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ. éÌ ÊÂ ı‡‡ÍÚÂËÁÛÂÚ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚Â ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚË ÙËÏ˚, ‚ ̃ ‡ÒÚÌÓÒÚË ÂÂ ‚ÓÁÏÓÊ-
ÌÓÒÚË ÔË‚ÎÂ˜¸ ÁÌ‡˜ËÚÂÎ¸Ì˚Â Ó·˙ÂÏ˚ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÂÒÛÒÓ‚.

í‡ÍËÏ Ó·‡ÁÓÏ, ‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡ÂÏ‡fl Á‡‰‡˜‡ ÒÓÒÚÓËÚ ‚ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌËË ‡‚ÌÓ‚ÂÒÌ˚ı ÔÓ ç˝¯Û–äÛÌÓ
ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚, Ï‡ÍÒËÏËÁËÛ˛˘Ëı ÍËÚÂËÈ NPV Ò Û˜ÂÚÓÏ Á‡Ú‡Ú
Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl: 

(4a)

ÔË Ó„‡ÌË˜ÂÌËflı (1)–(3), (8)–(10).

êÂ¯ÂÌËÂ ˝ÚÓÈ Á‡‰‡˜Ë Ò ÎËÌÂÈÌ˚ÏË Ó„‡ÌË˜ÂÌËflÏË ‚ ÙÓÏÂ ‡ÁÌÓÒÚÌ˚ı Û‡‚ÌÂÌËÈ Ë Ò Í‚‡‰‡-
ÚË˜Ì˚ÏË ÍËÚÂËflÏË ‚ÍÎ˛˜‡ÂÚ Ì‡ıÓÊ‰ÂÌËÂ Â¯ÂÌËÈ Ï‡ÚË˜Ì˚ı Û‡‚ÌÂÌËÈ, ‚ ÚÓÏ ˜ËÒÎÂ ‡Ò¯Ë-
ÂÌÌ˚ı Û‡‚ÌÂÌËÈ ÚËÔ‡ êËÍÍ‡ÚË (Basar, Olsder, 1995), Ò‚ÓÈÒÚ‚‡ ÍÓÚÓ˚ı ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÓ˜ÌÓ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡-
Ì˚. çËÊÂ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌ˚ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ‚˚˜ËÒÎËÚÂÎ¸Ì˚ı ̋ ÍÒÔÂËÏÂÌÚÓ‚, ̂ ÂÎ¸˛ ÍÓÚÓ˚ı ·˚ÎÓ ‡Ò-
ÒÏÓÚÂÌËÂ ‚ÎËflÌËfl ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ÒÚÛÍÚÛ˚ Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚË ÙËÏ Ë
ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍÓ„Ó ˚ÌÍ‡.

Ç ÚÂÓËË ‰ËÙÙÂÂÌˆË‡Î¸Ì˚ı Ë ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÒÍËı Ë„ ‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡˛ÚÒfl ‰‚‡ ‚Ë‰‡ ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ÔÓ
ç˝¯Û ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ: ‡ÁÓÏÍÌÛÚ˚Â (open-loop) Ë Á‡ÏÍÌÛÚ˚Â (Markov perfect). éÔÂ‰ÂÎÂÌËfl Ë Ò‚ÓÈÒÚ‚‡
˝ÚËı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ‰‡˛ÚÒfl, Ì‡ÔËÏÂ ‚ (Dockner, Jorgenson et al., 2000). èÂ‚˚È ‚Ë‰ ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ÏÓÊÂÚ
·˚Ú¸ Ì‡È‰ÂÌ ËÁ Û‡‚ÌÂÌËÈ, ‚˚ÚÂÍ‡˛˘Ëı ËÁ ÔËÌˆËÔ‡ Ï‡ÍÒËÏÛÏ‡, ‚ÚÓÓÈ – ËÁ ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌËÈ ‰ËÌ‡-
ÏË˜ÂÒÍÓ„Ó ÔÓ„‡ÏÏËÓ‚‡ÌËfl. Ç Ó·˘ÂÏ ÒÎÛ˜‡Â ˝ÚË ÒÚ‡ÚÂ„ËË ÏÓ„ÛÚ ÁÌ‡˜ËÚÂÎ¸ÌÓ ÓÚÎË˜‡Ú¸Òfl
‰Û„ ÓÚ ‰Û„‡. é‰Ì‡ÍÓ ËÌÚÛËˆËfl ÔÓ‰ÒÍ‡Á˚‚‡ÂÚ, ̃ ÚÓ ÔË ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËË ‚ ÂÊËÏÂ ÒÍÓÎ¸Áfl˘Â„Ó ÔÎ‡-
ÌËÓ‚‡ÌËfl ‡ÁÎË˜Ëfl ÏÂÊ‰Û ‰‚ÛÏfl ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ÏË ÔÓ ç˝¯Û ÒÚ‡ÚÂ„ËflÏË ÌÂ ‰ÓÎÊÌ˚ ·˚Ú¸ ‚ÂÎËÍË. 

ä‡Í ÔÓÍ‡Á˚‚‡˛Ú ‡Ò˜ÂÚ˚, ‚Ó ÏÌÓ„Ëı ÒÎÛ˜‡flı Ó·Â ÒÚ‡ÚÂ„ËË ÌÂÁÌ‡˜ËÚÂÎ¸ÌÓ ÓÚÎË˜‡˛ÚÒfl ‰Û„
ÓÚ ‰Û„‡ (Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ, 2007), ̃ ÚÓ ÔÓÁ‚ÓÎflÂÚ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡Ú¸ ÒÚ‡ÚÂ„ËË ÎË¯¸ Ó‰ÌÓ„Ó ‚Ë‰‡. Ç ‰‡Î¸ÌÂÈ-
¯ÂÏ ÔË‚Ó‰flÚÒfl ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËÈ, ÓÒÌÓ‚‡ÌÌ˚Â Ì‡ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËË ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı Á‡ÏÍÌÛ-
Ú˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ. 

uit
2

Jτ i' βi
t N Iit Depit Invit– Acit–+[ ]

t τ=

τ Tρ+

∑ βi
t P0itQit Invit– 0.5ρiuit

2–[ ]
uit

max
t t0=

∞

∑= =

í‡·ÎËˆ‡ 1.  èËÏÂ˚ ÓÔÂ‡ÚÓ‡ Ai, ,  (Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ, 2003, 2004; åÂÚÓ‰Ë˜ÂÒÍËÂ ÛÍ‡Á‡ÌËfl, 1980)

‹ Ô.Ô. èÂÂ‰‡ÚÓ˜Ì‡fl ÙÛÌÍˆËfl W(z),
ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘‡fl ÓÔÂ‡ÚÓÛ

èÓˆÂÒÒ˚, ÓÔËÒ˚‚‡ÂÏ˚Â ÏÓ‰ÂÎ¸˛
Ò ÔÂÂ‰‡ÚÓ˜ÌÓÈ ÙÛÌÍˆËÂÈ W(z)

éÔÂ‡ÚÓ Ai

1 (k0z + 1 – k0)/(z – 1) éÒ‚ÓÂÌËÂ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ Ò ÌÓÏ‡ÚË‚ÌÓÈ ÔÓ‰ÓÎÊËÚÂÎ¸ÌÓÒÚ¸˛ 
ÓÒ‚ÓÂÌËfl ‰Ó 1 „Ó‰‡

2 bm/(z – λ), bm > 0, 0 < λ < 1 ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ËÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ‚‚Ó‰ËÏ˚ı ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ
(„ÂÓÏÂÚË˜ÂÒÍÓÂ ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌÓÂ Á‡Ô‡Á‰˚‚‡ÌËÂ)

3 bmz2/(z – λ)2, bm > 0, 0 < λ < 1 ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ËÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ
(‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌÓÂ Á‡Ô‡Á‰˚‚‡ÌËÂ è‡ÒÍ‡Îfl 2-„Ó ÔÓfl‰Í‡)

éÔÂ‡ÚÓ 

4 ,  = 1, ςν > 0
ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘Ëı Á‡‰‡ÌÌ˚Ï Ó·˙ÂÏ‡Ï 
‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ ÔË ÔÓ‰ÓÎÊËÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÒÚÓËÚÂÎ¸ÒÚ‚‡
Tc ÎÂÚ*

éÔÂ‡ÚÓ 

5 (1 – λd)/(z – λd), 0 < λd < 1 ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËË ÓÒÌÓ‚ÌÓ„Ó Í‡ÔËÚ‡Î‡
(„ÂÓÏÂÚË˜ÂÒÍÓÂ ‡ÒÔÂ‰ÂÎÂÌÌÓÂ Á‡Ô‡Á‰˚‚‡ÌËÂ)

* im – Û‰ÂÎ¸Ì˚Â ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚Â ËÌ‚ÂÒÚËˆËË Ì‡ Â‰ËÌËˆÛ ‚‚Ó‰ËÏÓÈ ÏÓ˘ÌÓÒÚË.

AInv
i ADep

i

Am- Inv
i

im ςνzν
ν 0=

Tc∑ ςνν 0=

Tc∑

ADep
i

6*
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Ç‡¯‡‚ÒÍËÈ

3. ùäëèÖêàåÖçíÄãúçéÖ àëëãÖÑéÇÄçàÖ Çãàüçàü êõçéóçéâ ëíêìäíìêõ 
çÄ ÑàçÄåàäì àçÇÖëíàñàéççéâ ÄäíàÇçéëíà îàêå à èéäÄáÄíÖãÖâ 

éãàÉéèéãàëíàóÖëäéÉé êõçäÄ

3.1. è‡‡ÏÂÚ˚ ÏÓ‰ÂÎË. èË ÔÓ‚Â‰ÂÌËË ÍÓÏÔ¸˛ÚÂÌ˚ı ̋ ÍÒÔÂËÏÂÌÚÓ‚ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡Î‡Ò¸ ‡„Â-
„ËÓ‚‡ÌÌ‡fl ÏÓ‰ÂÎ¸ (1)–(10), (4a) ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ Ì‡ ÒÂ‰ÌÂ- Ë ‰ÓÎ„Ó-
ÒÓ˜ÌÛ˛ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Û ‚ ‚Ë‰Â ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÒÍÓÈ Ë„˚, ‚ ÍÓÚÓÓÈ Û˜‡ÒÚÌËÍ‡ÏË fl‚Îfl˛ÚÒfl N ÙËÏ-ÓÎË-
„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚. èÂ‰ÔÓÎ‡„‡ÎÓÒ¸, ˜ÚÓ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚ˚ ÔËÏÂÌfl˛Ú ÒÍÓÎ¸Áfl˘ÂÂ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËÂ Ë Ï‡ÍÒË-
ÏËÁËÛ˛Ú ˜ËÒÚÛ˛ ÚÂÍÛ˘Û˛ ÒÚÓËÏÓÒÚ¸ (NPV):

(4b)

„‰Â βi = 1/(1 + ri) – ‰ËÒÍÓÌÚËÛ˛˘ËÈ ÏÌÓÊËÚÂÎ¸, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚Û˛˘ËÈ ÒÚ‡‚ÍÂ ‰ËÒÍÓÌÚËÓ‚‡ÌËfl ri;
uit – Ó·˙ÂÏ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ (ÛÔ‡‚Îfl˛˘‡fl ÔÂÂÏÂÌÌ‡fl ‚ ÏÓ‰ÂÎË); pt –ˆÂÌ‡ ÔÓ‰ÛÍ-
ˆËË; ci – ÒÂ‰ÌËÂ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚Â ËÁ‰ÂÊÍË (·ÂÁ ‡ÏÓÚËÁ‡ˆËË); pr – ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ ÏÂÊ‰Û ˆÂÌÓÈ

ÍÓÌÂ˜ÌÓÈ Ë ÔÓÏÂÊÛÚÓ˜ÌÓÈ ÔÓ‰ÛÍˆËË; 0.5ρi  – Á‡Ú‡Ú˚ Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl (adjustment costs), ı‡-
‡ÍÚÂËÁÛ˛˘ËÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚Â ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚË ÙËÏ˚ Ë ‚‚Ó‰ËÏ˚Â Ò ˆÂÎ¸˛ ÌÂ‰ÓÔÛ˘ÂÌËfl Ó‰ÌÓ-
ÏÓÏÂÌÚÌÓ„Ó, ËÏÔÛÎ¸ÒÌÓ„Ó ÓÒÛ˘ÂÒÚ‚ÎÂÌËË ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ (‚‚Ó‰‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚÂÈ) (Gordon, 1992; Ñ˚ıÚ‡,
ë‡ÏÒÓÌ˛Í, 2000); i = 1, …, N (‰Îfl ÛÔÓ˘ÂÌËfl ‡Ò˜ÂÚÓ‚ ÒÚ‡‚ÍË Ì‡ÎÓ„Ó‚ ÔËÌflÚ˚ ‡‚Ì˚ÏË ÌÛÎ˛);
Tp – ÔÂËÓ‰ ÒÍÓÎ¸Áfl˘Â„Ó ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl.

èÂ‰ÔÓÎ‡„‡ÎÓÒ¸, ̃ ÚÓ Ó·˙ÂÏ˚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ ‚ÒÂı N ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ Qit, i = 1, …, N, Ò‚flÁ‡Ì˚ Ò ËÌ-
‚ÂÒÚËˆËflÏË ‚ ÓÒÌÓ‚ÌÓÈ Í‡ÔËÚ‡Î uit Ë‰ÂÌÚË˜Ì˚ÏË ÔÂÂ‰‡ÚÓ˜Ì˚ÏË ÙÛÌÍˆËflÏË:

(2a)

„‰Â z – ÓÔÂ‡ÚÓ Ò‰‚Ë„‡, Ú.Â. zxt = zxt + 1. äÓÏÂ ÚÓ„Ó, ÔËÌËÏ‡ÎÓÒ¸ ‰ÓÔÛ˘ÂÌËÂ Ó ‡‚Ì˚ı ‰Îfl ‚ÒÂı
Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ ÁÌ‡˜ÂÌËflı Û‰ÂÎ¸Ì˚ı Á‡Ú‡Ú ci0 = c0, ÍÓ˝ÙÙËˆËÂÌÚÓ‚ ÔË Á‡Ú‡Ú‡ı Â„ÛÎËÓ‚‡-
ÌËfl ρi = ρ Ë ÔÂËÓ‰Ó‚ ÔÎ‡ÌËÓ‚‡ÌËfl ‚ ÒÍÓÎ¸Áfl˘ÂÏ ÂÊËÏÂ TPi = TP, i = 1, …, N. 

Jτ i βi
t pr* pt ci–( )Qit uit– 0.5ρiuit

2–[ ] ,
uit

max
t τ=

τ Tρ+

∑=

uit
2

Wi z( ) αz2/ z λ–( )2, α 0, 0 λ 1,< <>=

ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ˆÂÌ˚ ÔÓ‰˜ËÌflÎ‡Ò¸ ÎËÌÂÈÌÓÏÛ
‡ÁÌÓÒÚÌÓÏÛ Û‡‚ÌÂÌË˛ (2), „‰Â ξ t – ÚÂÏÔ ÔË-
ÓÒÚ‡ ÇÇè. èË ÔÓ‚Â‰ÂÌËË ‡Ò˜ÂÚÓ‚ ÔËÌË-
Ï‡ÎËÒ¸ ‡‚Ì˚Â ÁÌ‡˜ÂÌËfl ÒÚ‡‚ÓÍ ‰ËÒÍÓÌÚËÓ-
‚‡ÌËfl ri = r, i = 1, 2. è‡‡ÏÂÚ˚ ÏÓ‰ÂÎË ‰Îfl ·‡-
ÁÓ‚Ó„Ó ‚‡Ë‡ÌÚ‡ ÔË‚Â‰ÂÌ˚ ‚ Ú‡·Î. 2.

àÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÎÓÒ¸ ‚ÎËflÌËÂ ˜ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚
˚ÌÍ‡ N (ÔË N = 2, 4, 8, 16, 32, 64) Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ
ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ÔÓ ç˝¯Û–äÛÌÓ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ˚ı
ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ‚ ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ËË Ò ÍËÚÂËÂÏ NPV (3), ‡
Ú‡ÍÊÂ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ˚ÌÍ‡. êÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ÏÓ‰ÂÎË-
Ó‚‡ÌËfl ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌ˚ Ì‡ ËÒ. 1–4.

3.2. äÓÎÂ·‡ÚÂÎ¸Ì‡fl ‰ËÌ‡ÏËÍ‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ.
ä‡Í ÒÎÂ‰ÛÂÚ ËÁ „‡ÙËÍÓ‚, ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌÌ˚ı Ì‡
ËÒ. 1–4, ÔË ÔËÌflÚ˚ı ÁÌ‡˜ÂÌËflı Ô‡‡ÏÂÚÓ‚
ÏÓ‰ÂÎË ‚ÒÂ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡‚¯ËÂÒfl ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ÒıÓ‰flÚ-
Òfl Í Ò‚ÓËÏ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚¯ËÏÒfl ÁÌ‡˜ÂÌËflÏ. ä‡Í Ë ‚
‡Ì‡ÎËÁÂ ÒÚ‡ÚË˜ÂÒÍÓÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËË, Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ

í‡·ÎËˆ‡ 2.  è‡‡ÏÂÚ˚ ÏÓ‰ÂÎË ‰Îfl ·‡ÁÓ‚Ó„Ó ‚‡Ë‡ÌÚ‡

TP 5 ρ 0.050

r 0.050 a 0.214

b 0.065 d 231.600

f 2086 λ 0.760

α 0.140 pr 2.537

c0 3370 ξ 4

–1

1

ÏÎ‰. ‰ÓÎÎ.

ÉÓ‰˚
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0
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N = 64
N = 4
N = 32
N = 2
N = 16
N = 8

êËÒ. 1. ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ÒÛÏÏ‡Ì˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ (ÏÎÌ.
‰ÓÎÎ.) ÔË ‡ÁÌÓÏ ˜ËÒÎÂ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡.
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˜ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ ÔË‚Ó‰ËÚ Í ÓÒÚÛ ËÌ-
‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚË Ë Ó·˘Ëı Ó·˙ÂÏÓ‚
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ Ì‡ ˚ÌÍÂ, ‡ Ú‡ÍÊÂ Í ÒÌËÊÂÌË˛
ˆÂÌ˚.

ÇÏÂÒÚÂ Ò ÚÂÏ, Ì‡˜ËÌ‡fl Ò N = 8, ‰ËÌ‡ÏËÍ‡ ÔÓ-
Í‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÔËÓ·ÂÚ‡ÂÚ Á‡ÏÂÚÌ˚È ÍÓÎÂ·‡ÚÂÎ¸-
Ì˚È ı‡‡ÍÚÂ, ÓÒÓ·ÂÌÌÓ fl‚ÌÓ ‚˚‡ÊÂÌÌ˚È ‚ ÔÂ-
ÂıÓ‰ÌÓÏ ÔÂËÓ‰Â (‰Ó t = 7, 8 ÎÂÚ). ç‡Ë·ÓÎÂÂ
‚˚ÒÓÍËÈ ÛÓ‚ÂÌ¸ ÍÓÎÂ·‡ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ
Ì‡·Î˛‰‡ÂÚÒfl ÔË Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸ÌÓÏ ̃ ËÒÎÂ ÓÎË„ÓÔÓ-
ÎËÒÚÓ‚ (‚ ‰‡ÌÌÓÏ ÒÎÛ˜‡Â ÔË N = 64). ùÚÓ fl‚ÎÂ-
ÌËÂ Ò‚flÁ‡ÌÓ Ò ËÁÏÂÌÂÌËÂÏ ÎÓÍ‡ÎËÁ‡ˆËË ÔÓÎ˛-
ÒÓ‚ (ı‡‡ÍÚÂËÒÚË˜ÂÒÍËı ̃ ËÒÂÎ) ÒËÒÚÂÏ˚, ÓÔË-
Ò˚‚‡˛˘ÂÈ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ˚ÌÍ‡ ÔË
ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ÔÓ ç˝¯Û–äÛÌÓ ËÌ‚ÂÒÚËˆËflı.

ê‡Ò˜ÂÚ˚ ÔÓÍ‡Á˚‚‡˛Ú, ̃ ÚÓ ÔË ÓÒÚÂ N ÏÌË-
Ï‡fl ˜‡ÒÚ¸ µ ÔÓÎ˛ÒÓ‚ γ ± jµ ‚˚ÒÓÍÓ˜‡ÒÚÓÚÌ˚ı
ÏÓ‰ (ÒÓÒÚ‡‚Îfl˛˘Ëı ÔÓˆÂÒÒÓ‚, ÓÔËÒ˚‚‡˛˘Ëı
‰ËÌ‡ÏËÍÛ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ) Û‚ÂÎË˜Ë‚‡ÂÚÒfl, ‡ ‰ÂÈ-
ÒÚ‚ËÚÂÎ¸Ì‡fl γ – ÛÏÂÌ¸¯‡ÂÚÒfl (Ú‡·Î. 3). í‡ÍËÏ
Ó·‡ÁÓÏ, ÔË ÓÒÚÂ ˜ËÒÎ‡ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ Ò N = 4
‰Ó N = 64 ÔÂËÓ‰ TN ÍÓÎÂ·‡ÌËÈ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ
ÛÏÂÌ¸¯‡ÂÚÒfl Ò 8 ÎÂÚ ÔË·ÎËÁËÚÂÎ¸ÌÓ ‰Ó 3 ÎÂÚ
(ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ÂÌÌÓ, ·ÓÎÂÂ ˜ÂÏ ‚ 2 ‡Á‡ ÔÓ‚˚¯‡ÂÚ-
Òfl ˜‡ÒÚÓÚ‡ ÍÓÎÂ·‡ÌËÈ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ). ì‚ÂÎË˜Â-
ÌËÂ ̃ ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ÔË‚Ó‰ËÚ Í ÓÒÚÛ ̃ Û‚ÒÚ‚Ë-
ÚÂÎ¸ÌÓÒÚË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍÓ„Ó
˚ÌÍ‡ Í ËÁÏÂÌÂÌË˛ ˝ÍÁÓ„ÂÌÌ˚ı ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ.
Ñ‡ÌÌ˚È Ù‡ÍÚ ËÎÎ˛ÒÚËÛÂÚ ËÒ. 4, Ì‡ ÍÓÚÓ-
ÓÏ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎÂÌ‡ Â‡ÍˆËfl ÒÛÏÏ‡ÌÓ„Ó Ó·˙Â-
Ï‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ ‚ ÓÚ‡ÒÎË Ì‡ ËÏÔÛÎ¸ÒÌÓÂ
(¯ÓÍÓ‚ÓÂ) Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ ÇÇè Ì‡ 1% (ËÏÔÛÎ¸Ò-
Ì‡fl ÔÂÂıÓ‰Ì‡fl ÙÛÌÍˆËfl) ÔË ‡ÁÎË˜ÌÓÏ ˜ËÒ-
ÎÂ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ N. 

ÇÓÎ‡ÚËÎ¸ÌÓÒÚ¸ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËÈ
ÔË ·ÓÎ¸¯ÓÏ ˜ËÒÎÂ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ Ó·˙flÒ-
ÌflÂÚ Ó‰ÌÛ ËÁ ÔË˜ËÌ, ÔÓ ÍÓÚÓÓÈ Ì‡ ÓÎË„ÓÔÓ-
ÎËÒÚË˜ÂÒÍËı ˚ÌÍ‡ı ‚ Ì‡ÒÚÓfl˘ÂÂ ‚ÂÏfl Ó·˚˜-
ÌÓ ÔËÒÛÚÒÚ‚ÛÂÚ ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ ÌÂ·ÓÎ¸¯ÓÂ
˜ËÒÎÓ ÍÓÏÔ‡ÌËÈ (ÌÂ ·ÓÎÂÂ 10–15). äÓÏÂ ÚÓ„Ó,
‚ ÌÂÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓÈ ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ÒÂ‰Â, ‚ ÍÓÚÓÓÈ
Ì‡˜ËÌ‡˛Ú ‡ÍÚË‚ÌÓ ‰ÂÈÒÚ‚Ó‚‡Ú¸ ÔÎÓıÓ ÍÓÌÚÓ-
ÎËÛÂÏ˚Â ÙËÌ‡ÌÒÓ‚˚Â ÒÚÛÍÚÛ˚ (ıÂ‰ÊÂ‚˚Â
ÙÓÌ‰˚, ÒÔÂÍÛÎflÌÚ˚ Ë Ô.), ÔÓ‚˚¯‡ÂÚÒfl ËÒÍ
ÛÒËÎÂÌËfl ‚ÓÎ‡ÚËÎ¸ÌÓÒÚË ÚÓ‚‡Ì˚ı ˚ÌÍÓ‚.
í‡ÍËÏ Ó·‡ÁÓÏ, ‚˚„Ó‰‡ ÔÓÚÂ·ËÚÂÎÂÈ ÓÚ ÒÌË-
ÊÂÌËfl ˆÂÌ˚ ‚ ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÓÏ ‡ÒÔÂÍÚÂ Á‡ Ò˜ÂÚ
Û‚ÂÎË˜ÂÌËfl ̃ ËÒÎ‡ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ ÏÓÊÂÚ ÔÂÂ-
Í˚‚‡Ú¸Òfl ÓÒÚÓÏ ÌÂÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓÒÚË, ˜ÚÓ, ÔÓ ÒÛ-
ÚË, ÔÂ‰ÒÚ‡‚ÎflÂÚ ÒÓ·ÓÈ Ó‰ËÌ ËÁ “ÔÓ‚‡ÎÓ‚
˚ÌÍ‡”. èÓÎËÚËÍ‡ „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı Ë ÏÂÊ„Ó-
ÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı Ó„‡ÌÓ‚ Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl (ÔÓ-
ÒÎÂ‰ÌËı – ‚ ÛÒÎÓ‚Ëflı ‡Ò¯Ëfl˛˘ÂÈÒfl „ÎÓ·‡-
ÎËÁ‡ˆËË) ‰ÓÎÊÌ‡ ·˚Ú¸ Ì‡Ô‡‚ÎÂÌ‡ Ì‡ ÛÒÚ‡ÌÂ-
ÌËÂ ÔÓ‰Ó·Ì˚ı ÌÂ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚÂÈ ˚ÌÍÓ‚ Ë
‚˚fl‚ÎÂÌËÂ ÓÔÚËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó ˜ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚
ÍÓÌÍÂÚÌ˚ı ÓÎË„ÓÔÓÎËÈ.
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3.3. ÇÎËflÌËÂ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚ ‚ ËÁ‰ÂÊÍ‡ı Ó‰-
ÌÓ„Ó ËÁ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ Ì‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ˚ÌÍ‡.
àÁ‚ÂÒÚÌÓ, ˜ÚÓ ‚‡ÊÌ˚ÏË ÛÒÎÓ‚ËflÏË, ÔÓÁ‚ÓÎfl-
˛˘ËÏË ÓÚ‰ÂÎ¸Ì˚Ï ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚ‡Ï Á‡ÌflÚ¸ ‰Ó-
ÏËÌËÛ˛˘ÂÂ ÔÓÎÓÊÂÌËÂ Ë ‚ ‰‡Î¸ÌÂÈ¯ÂÏ ÒÓ-
ı‡ÌflÚ¸ ‰ÓÎ„ÓÒÓ˜ÌÓÂ ˚ÌÓ˜ÌÓÂ ‚ÎËflÌËÂ, fl‚-
Îfl˛ÚÒfl Ëı ÓÔÂ‡ÚË‚Ì˚Â Ë ÒÚ‡ÚÂ„Ë˜ÂÒÍËÂ
ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ÔÓ Ò‡‚ÌÂÌË˛ Ò ÍÓÌÍÛÂÌÚ‡ÏË.
äÓÏÔ¸˛ÚÂÌ˚Â ˝ÍÒÔÂËÏÂÌÚ˚ ÔÓÍ‡Á˚‚‡˛Ú,
˜ÚÓ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚Ó ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÁ‰ÂÊ-
Í‡ı Ó‰ÌÓ„Ó ËÁ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚË˜ÂÒÍÓ„Ó
˚ÌÍ‡ ÔÓÁ‚ÓÎflÂÚ ÂÏÛ ÔË ÔÓ˜Ëı ‡‚Ì˚ı ÛÒÎÓ-
‚Ëflı ‰Ó·ËÚ¸Òfl ÒÛ˘ÂÒÚ‚ÂÌÌÓ ·ÓÎÂÂ ‚˚ÒÓÍÓÈ ˚-
ÌÓ˜ÌÓÈ ‰ÓÎË. ùÚÓÚ ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú ÔË ‡ÁÎË˜Ì˚ı
‚‡Ë‡ÌÚ‡ı ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ‚ Á‡-
Ú‡Ú‡ı (10, 20 Ë 30%) ÔÓËÎÎ˛ÒÚËÓ‚‡Ì Ì‡
ËÒ. 5 ÔË ˜ËÒÎÂ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚, ‡‚ÌÓÏ N = 8.

àÌÚÂÂÒÌÓ ÓÚÏÂÚËÚ¸, ˜ÚÓ Ó‰ËÌ Ë ÚÓÚ ÊÂ ‚‡-
Ë‡ÌÚ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚ ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÁ-
‰ÂÊÍ‡ı ÔË‚Ó‰ËÚ Í ÓÒÚÛ ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ‰ÓÎË ÎË-
‰Â‡ ÔË Û‚ÂÎË˜ÂÌËË ̃ ËÒÎ‡ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚. ä‡Í
ÔÓÍ‡Á‡ÌÓ Ì‡ ËÒ. 6, ÔË 30%-ÌÓÏ ÛÓ‚ÌÂ ÓÚÌÓÒË-
ÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ÎË‰Â‡ ‚ Á‡Ú‡Ú‡ı ÔÓ
Ò‡‚ÌÂÌË˛ Ò ‰Û„ËÏË Û˜‡ÒÚÌËÍ‡ÏË ˚ÌÍ‡ (Ë
ÔÓ˜Ëı ‡‚Ì˚ı ÛÒÎÓ‚Ëflı) ÓÒÚ ˜ËÒÎ‡ ÓÎË„ÓÔÓ-
ÎËÒÚÓ‚ Ò 4 ‰Ó 16, ‡ Á‡ÚÂÏ Ë ‰Ó 32 ÔË‚Ó‰ËÚ ÒÓ
‚ÂÏÂÌÂÏ (ÔËÏÂÌÓ ˜ÂÂÁ 10 ÎÂÚ) Í ÔÓ‚˚¯Â-
ÌË˛ Â„Ó ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ‰ÓÎË Ò 47 ‰Ó 50.5 Ë ‰‡ÎÂÂ ‰Ó
58%, ÒÓÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ÂÌÌÓ. àÌ˚ÏË ÒÎÓ‚‡ÏË, Ò Ó-
ÒÚÓÏ ‡ÁÏÂ‡ ÓÎË„ÓÔÓÎËË ÏÓÊÂÚ ÔÓ‚˚¯‡Ú¸Òfl
ËÒÍ ÏÓÌÓÔÓÎËÁ‡ˆËË ÓÚ‡ÒÎË Ó‰ÌËÏ ËÁ ÓÎË„Ó-
ÔÓÎËÒÚÓ‚, Ó·Î‡‰‡˛˘ËÏ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ÏË ‚ ËÁ-
‰ÂÊÍ‡ı.

ì˜ËÚ˚‚‡fl ÚÓ, ˜ÚÓ „Î‡‚Ì˚Â ËÒÚÓ˜ÌËÍË ÒÌË-
ÊÂÌËfl ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı ËÁ‰ÂÊÂÍ Ò‚flÁ‡Ì˚ Ò
ÔÂÂıÓ‰ÓÏ Ì‡ ÌÓ‚˚Â ÚÂıÌÓÎÓ„ËË ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡,
‡ Ú‡ÍÊÂ Ò ÛÓ‚ÌÂÏ ÛÔ‡‚ÎÂÌ˜ÂÒÍËı Â¯ÂÌËÈ,
ÔÓÎÛ˜ÂÌÌ˚Â ÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ fl‚Îfl˛ÚÒfl ‰ÓÔÓÎÌË-
ÚÂÎ¸Ì˚Ï Ò‚Ë‰ÂÚÂÎ¸ÒÚ‚ÓÏ ÒÔ‡‚Â‰ÎË‚ÓÒÚË ÚÂÁË-
Ò‡ â. òÛÏÔÂÚÂ‡ Ó ÚÓÏ, ˜ÚÓ “…ÍÓÌÍÛÂÌˆËfl ÒÓ
ÒÚÓÓÌ˚ … ÌÓ‚˚ı ÚÂıÌÓÎÓ„ËÈ, ÌÓ‚˚ı ËÒÚÓ˜ÌË-
ÍÓ‚ ÔÂ‰ÎÓÊÂÌËfl, ÌÓ‚˚ı ÚËÔÓ‚ Ó„‡ÌËÁ‡ˆËË… –
ÍÓÌÍÛÂÌˆËfl, ÍÓÚÓ‡fl ÔË‰‡ÂÚ Â¯‡˛˘ËÂ ÔÂ-
ËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ‚ Á‡Ú‡Ú‡ı Ë Í‡˜ÂÒÚ‚Â Ë ÍÓÚÓ‡fl
·¸ÂÚ ÌÂ ÔÓ Ï‡ÊÂ ÔË·˚ÎË Ë ÔÓ Ó·˙ÂÏÛ ÔÓËÁ-
‚Ó‰ÒÚ‚Û ÒÛ˘ÂÒÚ‚Û˛˘Ëı ÙËÏ, ‡ ÔÓ Ò‡ÏËÏ ÓÒÌÓ-
‚‡Ï Ëı ÒÛ˘ÂÒÚ‚Ó‚‡ÌËfl” ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚÒfl Ì‡Ë·ÓÎÂÂ

‚‡ÊÌ˚Ï Ù‡ÍÚÓÓÏ, Ó·˙flÒÌfl˛˘ËÏ ÔÓ‚Â‰ÂÌËÂ Ë ÔÓÎÓÊÂÌËÂ ÙËÏ. ÇÏÂÒÚÂ Ò ÚÂÏ Ó˜Â‚Ë‰ÌÓ, ˜ÚÓ
ÓÔ‡ÒÌÓÒÚ¸ ÏÓÌÓÔÓÎËÁ‡ˆËË ÓÚ‡ÒÎÂÈ ÛÏÂÌ¸¯‡ÂÚÒfl ÔË Ì‡ÎË˜ËË Û ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ “·Ó„‡Ú˚ı ÚÂıÌÓ-
ÎÓ„Ë˜ÂÒÍËı ‚ÓÁÏÓÊÌÓÒÚÂÈ”.

é·Î‡‰‡ÌËÂ Ó‰ÌËÏ ËÁ ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚÓ‚ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ÏË ‚ ËÁ‰ÂÊÍ‡ı ‰ÂÎ‡ÂÚ ‚˚„Ó‰Ì˚Ï ‰Îfl ÌÂ„Ó
‡·ÒÓÎ˛ÚÌÓÂ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ó·˙ÂÏ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡, ˜ÚÓ ÔË‚Ó‰ËÚ Í ÌÂÍÓÚÓÓÏÛ ÔÓ‚˚¯ÂÌË˛ ÒÛÏÏ‡-
ÌÓ„Ó Ó·˙ÂÏ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ ‚ ÓÎË„ÓÔÓÎËË Ë, ÒÎÂ‰Ó‚‡ÚÂÎ¸ÌÓ, Í ÒÌËÊÂÌË˛ ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ˆÂÌ˚ ÔÓ‰ÛÍ-
ˆËË. ëÎÂ‰ÛÂÚ ÓÚÏÂÚËÚ¸, ˜ÚÓ ÔÓ Ò‡‚ÌÂÌË˛ Ò ‡·ÓÚÓÈ (Gaskins, 1991), ‚ ÍÓÚÓÓÈ ‡ÒÒÏ‡ÚË‚‡ÂÚÒfl
ÏÓ‰ÂÎ¸, ÒÓÒÚÓfl˘‡fl ËÁ Ó‰ÌÓ„Ó ‰ËÙÙÂÂÌˆË‡Î¸ÌÓ„Ó Û‡‚ÌÂÌËfl Ù‡ÁÓ‚˚Â Ú‡ÂÍÚÓËË Ì‡ ÔÎÓÒÍÓÒÚË
“ˆÂÌ‡ – ˚ÌÓ˜Ì‡fl ‰ÓÎfl ÎË‰Â‡” ‰Îfl ÏÓ‰ÂÎË (1)–(5), (2a) ËÏÂ˛Ú ·ÓÎÂÂ ÒÎÓÊÌ˚È ‚Ë‰. í‡Í, ÔË
30%-ÌÓÏ ÛÓ‚ÌÂ ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ÎË‰Â‡ ‚ Á‡Ú‡Ú‡ı Ë ÔË ÔËÌflÚ˚ı ‚ ˝ÍÒÔÂËÏÂÌ-
Ú‡ı ÁÌ‡˜ÂÌËflı Ô‡‡ÏÂÚÓ‚ Ë ˝ÍÁÓ„ÂÌÌ˚ı ÔÂÂÏÂÌÌ˚ı ÒËÒÚÂÏ‡, ÓÔËÒ˚‚‡˛˘‡fl ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ÔÓÍ‡Á‡-
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Ú‡Ï ÔË ‡ÁÎË˜Ì˚ı ‚‡Ë‡ÌÚ‡ı ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó
ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ‚ Á‡Ú‡Ú‡ı (N = 8).
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êËÒ. 6. ÑËÌ‡ÏËÍ‡ ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ‰ÓÎË ÎË‰Â‡, Ó·Î‡‰‡˛-
˘Â„Ó ÔÓ Ò‡‚ÌÂÌË˛ Ò ÓÒÚ‡Î¸Ì˚ÏË ÓÎË„ÓÔÓÎËÒÚ‡ÏË
30%-ÌÓÏ ÛÓ‚ÌÂÏ ÓÚÌÓÒËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ‚
Á‡Ú‡Ú‡ı, ÔË ‡ÁÎË˜ÌÓÏ ̃ ËÒÎÂ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ˚ÌÍ‡ N.

êËÒ. 7. î‡ÁÓ‚˚Â Ú‡ÂÍÚÓËË Ì‡ ÔÎÓÒÍÓÒÚË “ˆÂÌ‡ –
˚ÌÓ˜Ì‡fl ‰ÓÎfl ÎË‰Â‡” ÔË 30%-ÌÓÏ ÛÓ‚ÌÂ ÓÚÌÓ-
ÒËÚÂÎ¸ÌÓ„Ó ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ ÎË‰Â‡ ‚ Á‡Ú‡Ú‡ı (N = 8).
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ÚÂÎÂÈ ÓÎË„ÓÔÓÎËË, ËÏÂÂÚ ÔÓÎÓÊÂÌËÂ ‡‚ÌÓ‚ÂÒËfl ÔË ÁÌ‡˜ÂÌËË ˆÂÌ˚ 1570 ‰ÓÎÎ. Ë ˚ÌÓ˜ÌÓÈ ‰ÓÎÂ
45%. é‰Ì‡ÍÓ ËÁ-Á‡ ÍÓÎÂ·‡ÌËÈ ˆÂÌ˚ ËÏÂÂÚ ÏÂÒÚÓ ÌÂÏÓÌÓÚÓÌÌ‡fl ÒıÓ‰ËÏÓÒÚ¸ Ú‡ÂÍÚÓËÈ ÔÓÍ‡Á‡-
ÚÂÎÂÈ Í ˝ÚÓÏÛ ÔÓÎÓÊÂÌË˛ ‡‚ÌÓ‚ÂÒËfl (ËÒ. 7).

4. ÇõÇéÑõ

èÂ‰ÎÓÊÂÌÌ‡fl ÔÓÒÚ‡ÌÓ‚Í‡ ÔÓ·ÎÂÏ˚ ÙÓÏËÓ‚‡ÌËfl ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ÒÚ‡ÚÂ„ËË ‚ ‚Ë‰Â ‰ËÌ‡-
ÏË˜ÂÒÍÓÈ Ë„˚ ‚ ÛÒÎÓ‚Ëflı ÓÎË„ÓÔÓÎËË ÔÓÁ‚ÓÎflÂÚ Û˜ÂÒÚ¸ ÓÒÓ·ÂÌÌÓÒÚË ÔÓ‚Â‰ÂÌËfl ÙËÏ-ÓÎË„ÓÔÓ-
ÎËÒÚÓ‚.

êÓÒÚ ˜ËÒÎ‡ ‡ˆËÓÌ‡Î¸Ì˚ı Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ÓÎË„ÓÔÓÎËË ÏÓÊÂÚ ÔË‚Ó‰ËÚ¸ ÌÂ ÚÓÎ¸ÍÓ Í Û‚ÂÎË˜ÂÌË˛
Ó·˙ÂÏÓ‚ Ó·˘Â„Ó ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚‡ Ë ÒÌËÊÂÌË˛ ÒÓ ‚ÂÏÂÌÂÏ ˆÂÌ˚, ÌÓ Ë Í ÌÂÒÚ‡·ËÎ¸ÌÓÒÚË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂ-
ÎÂÈ ˚ÌÍ‡. äÓÏÂ ÚÓ„Ó, ÏÓÊÂÚ ÔÓ‚˚¯‡Ú¸Òfl ËÒÍ ÏÓÌÓÔÓÎËÁ‡ˆËË ÓÚ‡ÒÎË Ó‰ÌËÏ ËÁ ÓÎË„ÓÔÓÎË-
ÒÚÓ‚, Ó·Î‡‰‡˛˘ËÏ ÔÂËÏÛ˘ÂÒÚ‚‡ÏË ‚ ËÁ‰ÂÊÍ‡ı. 

èÓÎËÚËÍ‡ „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı Ë ÏÂÊ„ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌ˚ı Ó„‡ÌÓ‚ Â„ÛÎËÓ‚‡ÌËfl (ÔÓÒÎÂ‰ÌËı – ‚
ÛÒÎÓ‚Ëflı ‡Ò¯Ëfl˛˘ÂÈÒfl „ÎÓ·‡ÎËÁ‡ˆËË) ‰ÓÎÊÌ‡ ·˚Ú¸ Ì‡Ô‡‚ÎÂÌ‡ Ì‡ ÛÒÚ‡ÌÂÌËÂ ÔÓ‰Ó·Ì˚ı ÌÂ-
˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚÂÈ ˚ÌÍÓ‚ Ë ‚˚fl‚ÎÂÌËÂ ÓÔÚËÏ‡Î¸ÌÓ„Ó ˜ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚ ÍÓÌÍÂÚÌ˚ı ÓÎË„ÓÔÓÎËÈ.

èÓÌËÏ‡ÌËÂ ı‡‡ÍÚÂ‡ ‚ÎËflÌËfl ˝ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËı Ô‡‡ÏÂÚÓ‚, ËÒÔÓÎ¸ÁÛÂÏ˚ı ÙËÏ‡ÏË ÔË ÔË-
ÌflÚËË Â¯ÂÌËÈ, Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ÓÔÚËÏ‡Î¸Ì˚ı ËÌ‚ÂÒÚËˆËÈ Ë ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ˚ÌÍÓ‚ ‰ÓÎÊÌÓ ÒÔÓÒÓ·ÒÚ‚Ó-
‚‡Ú¸ ÙÓÏËÓ‚‡ÌË˛ ·ÓÎÂÂ Ó·ÓÒÌÓ‚‡ÌÌ˚ı ÒÚ‡ÚÂ„ËÈ ‡Á‚ËÚËfl ÓÒÒËÈÒÍËı ÍÓÏÔ‡ÌËÈ Ë ÒˆÂÌ‡ËÂ‚
‰ËÌ‡ÏËÍË ˚ÌÍÓ‚. 

êÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËfl ÏÓ„ÛÚ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚ¸ ËÌÚÂÂÒ ÔË ‡Á‡·ÓÚÍÂ ÔÂ‰ÎÓÊÂÌËÈ ÔÓ ÒÓÁ‰‡-
ÌË˛ ÒÚÛÍÚÛ˚ ÙÓÏËÛ˛˘ËıÒfl ˚ÌÍÓ‚, ÔÓ „ÓÒÛ‰‡ÒÚ‚ÂÌÌÓÈ ÔÓÎËÚËÍÂ ÒÚËÏÛÎËÓ‚‡ÌËfl ËÌ‚Â-
ÒÚËˆËÓÌÌÓÈ ‰ÂflÚÂÎ¸ÌÓÒÚË, ‡ Ú‡ÍÊÂ ÔÓ ‡ÌÚËÏÓÌÓÔÓÎ¸ÌÓÈ ÔÓÎËÚËÍÂ. 
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í‡·ÎËˆ‡ 3.  ãÓÍ‡ÎËÁ‡ˆËfl ÔÓÎ˛ÒÓ‚ ÓÔÚËÏ‡Î¸ÌÓÈ ÔÓ ç˝¯Û–äÛÌÓ ÒËÒÚÂÏ˚, ÓÔËÒ˚‚‡˛˘ÂÈ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ÔÓÍ‡-
Á‡ÚÂÎÂÈ ˚ÌÍ‡ ÔË ËÁÏÂÌÂÌËË ˜ËÒÎ‡ Û˜‡ÒÚÌËÍÓ‚

N γ µ TN

4 0.400 0.433 7.6

8 0.295 0.487 6.1

16 0.161 0.525 4.9

32 –0.007 0.529 4.0

64 –0.220 0.461 3.1
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