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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

3aH TONeBUIAH 3WUIAH 3aCTWIAT JANXWAH YNC OpHyyA 6041070 B0NOBCPYYNax, 4334 TYBLUHWIA LUWIAABIP
rapraxafj Tyraaman amrnax 60/mkas. 3aH TeNeBUiAH 3AMIAH 3acar Hb CaHXyYTWIAH CanbapT Xx3parnaryanitH
3pX aLLWIAT Xamraanax, CaHxyyruiH 60M10BCPONbIN HIMArYYN3X, CAHXYYritH 6ycaj 30XMLYYNanThIr XUAX3 [
awmrnaraax baitHa. JHaXyy Cyaanraa Hb 3aH TeNIeBUIAH 3NIAH 3aCrWitH Tanaap ONroNT erex, CaHXyyruiH
30XWLYynanTag X3pxaH almrnarfax 000X Tanaap M3a3anan erex 30pUNroTon 0ereef yaMpTran, 3aH
TONOBUIAH 3MNAH 3aCTWH Tanaapx OMATONT, 3aH TeNeBUAH 3ANAH 3aCTIAM X3PIDKYYIK Oy ONIOH YNCHIH
TypLUnara, AYrHANT r3C3H A6PBeH OYNraac OypasHa.

TyNXyyp Yrc: 3aH TeNeBIIH 3AWiAH 3acar, raxyyaan, CaHxyyriitH 3ax 33a

JEL anrunan: G38, 016, P43
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3AH TBNOBUWH 3MNH 3ACAT BA CAHXYYTWIH XAHANT, 30XULYYNANT

HAr. YOAUPTTAN

bua GapaaHbl, XyHCHWA [anryyp O0M0H Koe Lon XyaandaH aBant Xxuinxaap saBx Oanxnaa “YHaryi
F3C3H ONYNITIIA CypTanyunraarain Taapax Hb anbar. Tyxainban, “Haruir aBdan Har yHaryin” racaH cambap
TYT33M3N y33raaar 66reef; aH3 Hb OW3HEC APXNArdna XyaangaH aBaryfblH CITran 3yiArasp Jamxyynad
OPMOro0 HAMArAYYN3X HAraH apra xanbap. “Haruir aBdan Har yHaryin” racau cypranyunraa Hb “2 6apaa
aBaxaq Tyc Oyp 50 XyBWUIH XBHTENBNTTIN” raC3H CypTanyunraatai YHACIHAII WKUN G0NOBY XydanaaH
ABAryIL XHWIA CypTanyunraaH OpcoH “YHaryi” racaH YraH4 xapuy YIANgan y3yynax Hb Wiyy Tyrasmas
0Oaitar 6aitHa. AH3 Hb 3aH TeNOBUIAH 3WIAH 3aCTWIAT Xy AanaaaHbl MAPKETUHI [, alUrnafar Tyraamar XIALL33
06res[] X3parnar4auitH LWUAAB3PT X3PX3H HENeeK O0MOXbIr OWNTOX 3amaap MapKETUHTWIAH CTpATeruiir

00MI0BCPYYIAAr.

3aH TeMBBIH 3AWIAH 3aCTNAr MAPKETUHTUIAH CanbapT alnrnaaz 30rcoxryil Xapumaa xon6oo, CaHxyy aauiH
3acar, 60M10BCPOA, 3pYYS MAHA, TOPUIAH yaAMPAara 33par Mall OfIoH canbapt aurnax 00mkaa. TyyHUNaH,
3aH TONOBUIH 3ANiH 3acar Hb A3XAXE — niiH 3apum ruLyyH OpHYYbIH 60AN0r0A HEMBe Y3YYax O0MCOH.
Tap ayHpaa, AHY 6onod Wx bputaHn yncyyn 3aH TeneBuitH 3auidH 3acriidr 60410ro 6010BCpyynaxaaa
WNYYTAAraap atmrnax 60no.. Tyxainban, AHY 33annitH KapTbiH XapuyLnara 60110H Un 1o/ 6aianbIH Tyxaii
akTbir 2009 oHA XyyrbAaa Tycras. Xyynbf TyCraracaH 333MuiH KapT HUANYYASrYAUIAH Xatyy 30XuLyynant
Hb 3apIM Tarnaap XaparnaryauitH 333nnitH 60AUT 8PTIUIAT X3PX3H yxamcapnax Yanaxryil baraar xapyynax
3aH TONBBUIAH HOTONOOHA CYypUncaH. 30XULYYNanTbiH XYP33HA 3apuM TOPSINAH TeNOBPUIAT XOPUIOXK,
MBH KOMMNaHuyL TenoepuitH Tanaapx alurraii TooLoor raprax yyprir xynascaH. AHY maxe 6ycan 3aH
TONOBUIAT XamapcaH CaHaa4unryya Hb X3parnarygsm Xyprax MAO3annuir xsnéapynax, CTaHaapTyiunax
33par GaitHa. XapuH Wx bputanuiin 3acriiti razap Wx bputanuiin 6oanoro 6onoscpyynardaan 3esnex
VIANYUAT33 y3YyNax YyparTail 3aH TenesuitH baruiar oypayynaH axunnyynx 6aiiHa. (OECD, 2014)

3aH TONeBWIAH SANAH 3aCTUIAH X3P3rnas XypaauTai 6CoH HAIMATAIXMIAH X3P3ap X3PIrNaryauiiH rapracaH
3apyM anaaaxyyn TorTMon 6ereefl ypbadunaH Taamarnax 60NoMKTONR 60K 6aliHa. 3aH TeNeBuiiH 3auiiH
3acar Hb 30XuLyynard 6ainryynnaryyaaz 3ax 333nz4 uiyy yp AyHTai 0posLoX, 3aH TeNeBUAH 3AWIAH 3aCTUiAr
ALIMTNAH X3PArnaryauir 3y bycaap Tatax Oyl OU3HECYYAWAT 3C3PryYLIX, XaP3rnardauiti apx alruiir
Xamraanax 60noMXUiAr 0Nrofor.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XOEP. 3AH TOJ18BMIAH 3AWAH 3ACTUIAH TANAAPX ONIONT

boaut ambapan 43ap xymMyyc paumoHan Wuingsap Tap Oyp raprax Ho X0BOP Oaigar. XyMyyCuitH paumoHan
LINABAP rapranT Hb XA3raapnaraman MeH 3aH TeNeBUiAH raxyynantai 6ainaar. [3C3H X3ani 4 010H apBaH
KUNUIAH TYPLUWA 3AWIAH 3acar Hb XyMYYCWIAT OHOBYTOI LUNIAABAP rapraar racaH 3arsapyynaa Tynryypnanar
0aine. Tyxainnban, xa3raapryi Yafasxag YHAICHIH XYMyYC Mp3adayina Gomox yin ABAJIbIH MaraananbiH
Tanaap 368 XyN3anTuiAr Guid Gonrox, MeH xonboraox Oyx 3aphan, awnur TyCbIr YHANaX 3amaap TaAHWN
X3PArLAsHA XaMriAH CaliH HUALICAH OYTA3rA3XYYHUIAT COHIOOr raX y3A3r 0aiiB. M3agaaxuiiH xapar, 3anitH
3acardua XyMyyCuir annaa rapragar ragruir maaaar 6ancad 00084 T3Ar33P angaaHyyn Hb TOrTMON,
CMCTEMYNIrAC3H 3CXYN paLmMoHan 6ainanbiH TaamarnanbIr eep4Iexe s XYprax XavmxasHuin a4 Xonoor4oTol
rax 00400rTyi OailB.

Llar xyrauaa eHrepex Tycam C3Tra Cy1aaqn/ XyBb XYHWUA COHMONT Hb XO0POHZ00, Liar Xyrauaabl XyBb/,
3CXYN XYBb XYHWA TaBbCaH 30PUNTOTON HUALAAITYIA BONOXbIr TOTOOCOH. AAraap HuiALryi 6ainaan Hb
Ypba4NaH Taamarnax 60MONKTOM, MEH 3aX 33311 X3PX3aH aXuUniax 0airaa Henee y3yymx 6airaa ranaap
M3/13 aBCaH Hb 3[WIAH 3acary/ibIH XyBb/] TOMOOXOH H33/T O0JICOH HOM. 3aH TBNOBUIAH 3NIAH 3aCar Hb TaHUH
M33XYIH CITT3N3YiAH Tanaapx OUAroNTbIr ALUTIAH X3P3rNary 00SI0H KOMMNAHWIAH 3aH TeNeBUIT UNYY YHaH
308 Tan6apnax eraer. MxaHx XyMyyc 3aH TeNeBUINH 3AUIAH 3aCTWIAT 3ax 333NWIAT OANTOX, 30XLYYyNaxas
3annwryit Wwaapanararai rax yaaar. (FCA, 2013)

3aH TeNneBUitH 3aMitH 3acar 6a cypramx

3aH TeNeBUWIAH raxyy[an Hb CaHXYYrWiAH 3ax 333WAH YN WWAB3PNAX Yadax acyyanyymbir VYCrax
00N30Wryi. YYHWA HIr3H TOA XWLW33 60N 333NWAH TenbepuitH 3pCA3N33C Xamraanax Aaarran Hm.
Mall 0f0H XyZangaH asarvnf 333NuAH Ten0epuitH 3pCA3N33Cc Xxamraanax AaatranbiH OyT3araaXyyHUiA
YH3 GOMOH Xampax XypasHUi XA3raapnanTbiH Tanaap Oypyy OWNrOAT aBCHAAC VYA3H KOMMNAHWy[ 3HIXYY
OYT33r 13XYYHIAT OOPAYyNCHAAP MX33X3H ALIMT 0K YazcaH. bopnyynary Tan xapunuar4aaz MopremxuitH
393MMAr XAMA YHI3P CcaHan Gonrox 3amaap 3337nMiH Tenbepuitd 3pcA3nasc xamraancad gaarranbid
OVT33rA3XYYHUIAT 6HABP YH33P Gopyynax 60MOMXKTON 6ONCOH. YHMP Hb Xapunuardug anb Xamp epTertai
MOPIe/KMIAH 33371 0NroX Gaitraa 0opmyynary Tanbir COHTOX0A roN aHxaapniaa xaszyyngar 6ans. YyHuil
VP OYHA, AMap 4 KOMMAHU T3PXYY Aaatranbir YaHap Myytan OyT3arasxyyH raarvir Cyptanduimk, 30Xux
YH3 Ten6ep aBax OPOMANOTbIr XUIAraaryi 6eree ] MHraCH33P33 GOpNyynary TanbiH MOPremXUiAH 333NNIAr
WYY BHABP YHITAN, MBH KOMMAHWIAT 8pCeIAexX Yaasapryi 00Nrox 0ains. IHIXYY acyyambir WNAABIPIAX3S
XOHANBHIUIAH UHTEPBEHL| LAapanararai 6ans.

3aH TeNeBUIAH 3AWIAH 3aCTAH Tanaapx rof caHaa 60M10H OMATONTLIN /K aBaX Hb 3aH TANEBUIAH Tanaapx
OWNTONTLIM MPAKTUKT X3P3NKYYII3X 3XHWI anxam HM.

XYMyYC X3pXaH LIMAAB3P raprajar Ba?
CaTran cyananbIH cypramxyyz: CaTranrasHiii 2 cuctem

3aH TONOBWIAH 3AUIAH 3aCTUIAH YHASCNArYANAH HAr 60n0X [laHnen KaHemaH raxyynan xapxaH yyCaaruiir
SHMUIAH Gaiianaap xapyynae. XyMyYCT CATraNrasHuii 2 xanbap 6aiigar: 36H COBUH (XypAaH C3TFax 3Cxyn
Cucrem 1), 60n0H 3prauyynan (yaaad catrax acxyn Cuctem 2). bufHui 36H COBUH Hb OHOYH yXaaH[
aBTOMaTaap 00M0H XY4WH YapMANNTTYAraap Tepx Oy CITTargan, TYPraH LyYMXKUAT XapuyLaar. JH3 Hb
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3AH TONBBUIAH MIAH SACAT BA CAHXYYTUIAH XFHAITT, 30XWLYYNANT

HYYP Liapai, 0ObEKTbIr TaHWUXaac 3XN337 TYPraH 66reef] YHAH 368 AYTHANT XMIAX 33D3r HApUiAH TeBITAiA
(YHKLYY WA TYIALATIaX GONOMKMIAT ONMOXbIH TYNA Liar XyrataaHbl SBLAL X6NKiK UpCaH. HereeTaaryyp,
3praLyyAan Hb 36H COBMHIOOC Sraarail Hb xamaaryi yaaaH, uiyy apantraii 6eree[; 30puyaaap xsHantaz
0alix lWaapanararan baigar.

XycHarT 8.1. CatranrasHuii 2 xanoap

36H COBWH JpraLyynan

XypaaH Y naax

ABTOMar 30puyaaap xsHaraaar
XY4UH 4apMainT Wwaapaargaxryi Jpantrait

HuiAuTai Jlypamp 3axuparaaar
Yaupaax acxyn eepunexef xayy Y4H xataH

by WwninaBap rapraxnaa2 cCUCTEMUIAT X0BynaH A Hb alumnrnagar 601084 U AHNA 3PraLlyyan Hb 36H COBUHTUIAH
VAN S1BLIAAC ypraH rapcaH XxapuynThir NX3HX/433 “XyNasH 3eBLIespaer”. bujHui e4ep TyTMbIH aMbpan/aa
XWIAD3r COHrOATYYA Hb 3Ar3ap XypAaH, aBTOMAT, 36H COBWHIWIAH NpoLeccyyA A433p Tynryypnagar. OnoH
HapWIAH TEBBITAN AaanraBpyyabir OUeNyyNaxaf 36H COBUH Hb raixantai yp AyH y3yynaar 60510BY 3H3 Hb
YPramx 368 Oaiifarryii. 3eH COBUH XYMYYCUIAT ypbAYUNaH Taamarnax 000XyiL, CUCTEMYUICIH 3amaap
TOOPONAYYNAX Ve LWNIAABAP raprax sBLaj Taxyyaan' yycax 60N0MKTON. SArasp TOXUONA0NL, 36H COBUHT
Xapuynaxag TeBerTal acyymThir xapuynaxaz amapxaH acyynraap aBTomaraap opnox 6aiHa rax Onmrox
0O0/IHO. JAraap X0Bp acyyNTbiH XapuynTyy[ X00POHJ00 36BX6H CyNxaH X0Nn600Tol 6aitx el 36H COBUH
anfjaarai 6aingar. bug 3H3 opnyynantbiH Tanaap WXaBYISH M3AAATYA 6eresn 6UAHUIA 36H COBUH 36B
3C3XWIAT 30pUyjaap Malll X0BOp LUanraaar.

XYCHAIT 8.2. 36H COBIHIOOP aCyyNThIr OPOX XULLI3I

A ——————————————

30punToT acyynt Opnox acyynt

IH3 XYH CaHXYYTAH CaliH 38BI6X MEH Yy? Tap caiH XyH yy?

AnnBaa HarsH Myy yin SBaan TOXMONA0X Maraanan 9H3 LUMT BMHEX YiAN SBAYYA X3p aMapxaH TOXNOJ0X
X3p B3? B3?

CaHxyyruiin nyiiBap yinacaH Toxmonaona vorayynax — Jlyiigap xuibx Oyt XyMyyCcuiiH Tanaap 600x400 Xap UX
TOPryyfb Hb aMap 6aiix EcToin B3? YYp yuaapsIr 61 M33paar B3?

XYMyYC raxyyaang ron Tenes XapanraH XaHgax, 36H COBUHA00 WTFACH33P anpar. Xymyyc raxyyanbiH
OMOH TOPMWIAT M3LA3M X3AWiA 4 TAr33p raxyyanyys anibaa HAraH LWNAABIPT X3pXaH Heneesx Oaiiraar
0JDK TOrTOOX0[, X3Lyy Oaliaar.
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3aH TONeBUIH raXyyAnbIH TOPYY.

3aH TeNeBUIAH TaXYYANbIH ONOH Tepnyyn Oaiaar 6ereefd TAAr33pUIAr OYrAWAr Hb yaupaaxad Xauyy
Oainpar. [axyyanbir 368, CaitH aHruncHaap 604n0ro 6010BCpyynardna 6050H 30XMLYyynar4abir acyyamblH
LanTraaHbIr 0710X0 YAUPAAH YUINYYN3X, MBH TyXaiH raxyyanbir 6yypyynax 30XULyynanTbiH LWWALNUAr
rapraxaj Tycraii 6anaar. Urtanuiid aguitH 3acary Grechaqo [lenasuHa raxyyanbir Wiinas3p raprantbiy anb
OYP3NA3XYYH X3C3rT HeNnes/mK 0ailraaraap Hb aHruicaH 6ereeq TAr33P Hb COHIONT, UTT3N YH3MLIKA 6a
LwniiaBap raprant 6aiia. (DellaVigna, 2009)

XycHarT 8.3. TaXyyanblH WWALB3P raprantaz Heneenex Oanaan

OnoH TepnMiiH yp AYH rapax
CoHront (xycan) MaragnanblH Tanaapx uTran CotronT xuitxan ;‘apax LuiARB3p raprax
YHAMLLMA VAR A8l

(Cartran xeanen 6010H CaTran WX3HX 033 fang, Haiiasapryi LLIninaeap raprax HailaBapryi aert aproir
3YIAH TypLunara Heneenger. bug | 6u4ura3aryit AypMuiiH aaryy alMrnacHaap UX3B4n3H TOXMONA0r.
Yep YCHbI 3pC/3N33c Xamraanax | yycaar. bug coHnH 43ap rapcax Bug 1x tom 600NTYAraap HArACaH
[aatranbiH 6yT3arAaxyyH TO[l, HIOT HUATN3NNIAT XapCHaap | MAA33NMNIAH LAXnM Xyy1acHaac XamriiiH
Xy[laniaH aBaaryinaisa YEpnax Maraanan eHaep rax XM/ AaatranbiH 6yTa3rA3XYYHUIAT COHrOX
Xapamcaxaac 3aincxuinar. M3pax 60IOMXKTONA. maraananran.

CaHXyYruitH 3ax 333 [33pX raxyyan 6a xapunuarysIH 3aH Tenes

[@Xyyan Hb OI0H TOPJWIAH 3aX 333MMIAH X3P3rNarYauiAH COHIONTO HeNeesAer 60M10BY XIDKUTI3HIUIAH
CaHXYYTUIAH 33X 3337 [133p rapaar LWuiAB3pYYa3a Heneenaer X3 X3/13H Wwantraad 6aipar.

1.
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VIX3HX X3parnardug, caHxyyruitH 6yTaar AaXyYHUAr HAPUiiH TOBOITAN M Y3aar

CaHXyyrvitH WWIAAB3P raprax Hb XaLlyy, Taanavkryii MeH Lar xyratiaa ux Lwaapaaar. Xaparnardug
UX3BYI3H M3ZN3r M3A3INANA YHASCNICIH LWMIALB3P rapraxaf Lar xyrauaa, Xy4uH 4apmannr
raprax Xycan apman3anryit Gangar Oereef HapuiiH TeBerTail 6ainfnaac Liantraanad 3apum
OYTaar A3XYYHWAr amapxaH YHanax 60nomxryi 6aiaar. CaHxyyruitH 6yTaar AaxyyHYYa Hb UX3HX
XYMYYCWIAH COHUPXAbIF TaTAarryid. Tyxainnban, caHxyyridH yr xannar 60M0H TOOH yTra aryynra Hb
0J10H BYT33r [3XYYHWUIA KOHLENL, 60MIOH TOAOPXOUNONTLIT OAATOX0/ XYHAP3NTaN 60Nroaor.

OnOH CaHXyyrviiH 6yT33raaxyyHWiA 3pcaan 60N0H TOLOPX0MAryY OaRaAbIr YHANAX Laapanararai
banpar

VIX3HX XyMyYC Mal MYy CTaTUCTWUK4WL 06reef CUCTEMUIH anfaa raprax xaHanararain Ganpar.
[aarran 60N0H XBPeHre OpYYNaNTbiH 3ax 33371 [3X 3pCA3N, TOAOPXOATYA 6aNAbIH YHINM33HL
Y3YYNI3X HBNMBO Hb LUMHXA34/ANIAH XYBb/ 4 HAPUIAH TOBOITAIA, OANTOMMKIYI 6K BOJHO.

CaHXyyrvitH WWinBap Hb 0400 6OIOH MP33AYIA LAriitH XO0POHA XapunLaH TOXUPOMLL00 XUIAXWIAT
LIaapaax 6010MXTOi

Tyxainoan xypumtnan yycrax 60M0H 3331 aBax LWWALBAPYYA Hb XYMYYCUIAT 68PUITes XsHax
00NOH anuBaa acyyAsbir XOMLIYynaxa[ Xypraaar. Xaparnardiug 333NuiAH KapTbiH Xs3raapaac
X3TAPCAH 333N aBY, 3aacaH XyraLaaHz 3praH TeNenTUir XAXryi 6aix Toxuonaon 6anaar.

ONOH CaHXYYriAH LWAABAPYY. Hb CITFAN XB16N166C YYANTaA Daiaar

CTpecc, CaTranuitH Tyrilyyp, anjaranaac anx, xapamcax 33par C3Tran Xeanenyya Hb COHrOMT
XWIAX3[ rapax epTer O0JI0H aLLNr TYChIr aBY Y33X33C WIYYTAAraap LUMIALB3P rapraxaf Xypraaar.



3AH TBNOBUWH 3MNH 3ACAT BA CAHXYYTWIH XAHANT, 30XULYYNANT

Tyxainban ainaac Hb Up3dayna TeAWANeH a4 Tycaa Y3yynaxryid rap yTacHbl eHOep epTertait
[aatranbIH OYTIIrA3XYYHWAT aBaxaf Xyprax O0OMXKTON.

5. CaHxyyrvitH 6yTaaraaxyyHyyaniH Tanaap Magaxaz XyHAPanTai 6aix

OpOH CyyUHbI 333 aBax, TTTIBPUIH TENBBNBNT XWX 33D3r 3apUM CaHXYYTWIAH WNIALB3PYY AUAT
TorTMON 6yC rapraziar 6ereef} yp farasap Hb 36BX6H YaaH XyrauaaHbl 1apaa YAn4mmK axanzar.
3apuM WIALB3PYY L X3p3rnarying 13p Oyp cyLamk, Maaax 6010MxK Gararail Makpo 3ANAH 3acruitH
Hexuien 6ainaang cyypunax 6onoMKTON.

Xaparnaryuith CaHxyyruitH WniAIBIPT AMap raxyyaan Heneenger B3?

Anpaaraa onox, 3acax 3anpyynaxbiH Tynj raxyyanbir oK UApYYIK Yagmar Gaix xapartait. [loopx
XYCHAITA/ XKIDKWIAH 33X 393N/ XaMrUiiH XamaapanTail raxyyanyyabir xarcaacaH 6ereefi LUMiaBapT
X3PX3H HENBeK Daiiraaraap Hb aHrMICcaH:

1. Conront (6uHwit xycax Gaiiraa 3yin);

2. Vtran yHamwwmn (6UAHWIA UTrax Oyi 3yiin 601 HexLen Gaiifan, COHroNTyyAbiH Tanaapx 6apumryyn
tom);

3. UWwirgeap raprant (OUAHWIA WTFAN YHIMLLNWIAT Xapransad OUOHWA 1y Xycax Gaiiraag Xyprax
COHrof).

XycHarT 8.4. CaHxyyruitH 3ax 33an 4ax 10 3aH TeneBuiiH raxyyaan 6a yp Henee
A U, C—————

bupHuin coHronTop, caTran
X616J1, CTraN3YIH
TypLUnara Heneesaer

07100 UaruiiH raxyynan

JKILLI33: CITFaN XaHaMKIr
H3H [japyi aBaxblH TyNa
39937UIAH KapT aLumrnax

Anparanaac 3aincxuinx

KuLLI39: Cyypb YHI XaT
BHZIOP rIX Y3C3H y4paac
CYypb OYTI9rAXYYH [33p
HOMCAH [aaTrasnbir XaMz
rX y3gar

Xapawmcan 600H bycaz
CaTran xeanen

KNLLIB3: CITranmitH amap
amranar onoxbIH Ty
[aatran xynannax asax

Brynrgaaryit mypmyya
OypYy WTFaM YHIMLLANL
XYPrax 600130LUryi

XaT UTranTait 6aingan

JKnLw33: ecex xaHanararan
XyBbl{aar COHrox
YaaBapTan rax XH HaraHz
XaT UX UTT3X

XaT 3KCTPONOMALN

PKnLwaa: XaaxaH XunmiiH
XBPBHre 0pYyNaNTbIH
ereexeec MPasayitH
SKCTPOMONSALN XIiAX

TaamarnanblH raxyysan

PKNLLI33: MP33aYiiL YyCax
00N30LLryil TeNn6epuitH
03PXLLB3NMIAT YN XapranaaH
LNMHIWIAH 3331 aBax

bu 63n3H 6ariraa Maa3NNAT YHANIX 33
LUIWIAAB3P raprax TOBY XyBUNnoapbIr alnrnaaar

AHxaapnaa 6ypaH xaHayynaxryi 6ainx

JKNL33: 6aHKHbI 6arL, YAn4mnras byxuii AaHe
aHxaapan Taraxyii xan63apaap 6opayynaraax
baiiraa y4mp YH3 USHWIAT Hb X3TPYYI3H YHANAX

CaTrauuiiH T00L,0010N

YKULLI33: XBPBHTe 0pyyNanThbIH LUUAABIPUIAT
XBPBHTe 0pYyyNanTbiH 6arLbir 6yxang Hb xapranaat
Y33X33C WIYYTANraap XepeHre Tyc 6ypasp raprax
00/HO

LLInitaBap rapranbiH Tyxait GU4nr Aaaryii xyynb

X6pBHre opyynantbir 60Ar0OMXKTO XyBaapuiax
LUNIAABAP rapraxaac WunyyTanraap TaTraBpuiiH
TOrTONLOOH/ Gariraa Oyx CaHryyaaf TaHLYY XyBaaH
OanpLUyynax 60noMXKTON

Stranra 6010H HUAMIIAH HENBO

CaHxyyriniiH 36BN6X Hb TaanamxTai caHaracaH
y4paac CaHxyyruitH 3eBereer Hb aarax
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[KYYANbIr UAHXYY aHrunax Hb XyMyyYCUIAT anjaa raprax 0airaa acaxuir Magsxas Tyctai 6aipar. Utran
YHOMLUMA GONOH WWIAAB3P raprantaz rapy Oyl angaar WXSB4ISH TOAOPXOMANoX OONOMXTONA Oaigar.
Tyxainoan, xymyyc 604uT mMaragnantai 3ep4unaex YN SBAnbIH Tanaap UTra YHaMLIUNTAM 6aix 60JHO.

[3C3H X3AUiA 4 XYMYYCUIAH COHFOMTYY[ XOOPOHA00 36pesTail (MeH GYp3H OHOBYTON 6Guw) 60N 3Araap
COHrONTYYAbIr OYPYY T X3NaX3f XaLyy, Y4MpP Hb TAAr33P Hb XYMYYCUAH TyXailH Liar XyrataaHg xycox
Oaiiraa 3yin oM. X3paB Xymyyc anfaa rapraxryit 6airaa 60on T3Ar3SPWUIAH COHTONT XUIAX VAN SBLALA
XBHANBHTO6C OPOSILIOX Hb HEXLON 6aliANbir ynam Jopayynax .

[@Xyyaan Hb KOMNaHWy[, 6pceniesH 60N0H Oycan 3ax 3331/ Tynrapy Oyl acyyanyynan xapxaH Henee

Y3yynaar Ba?

KomnaHuy i Xaparnary/uitH COHroNThIr TOAOPXONOXO0L YyXan Yypar ryiauaTraaar. byTaaraaxyyHui ausai,

MapKETUHE 3CXYNT 6OPNyyNanTbiH VAN ABL Hb TaXYYANbIH HONBOr AAaaMXpyymK, acyyaan yycrax 00mzor.

KomnaHuy eep eep raxyyanyyaan Tycraiinax xapuy yanaan y3yynaar.

1. 3aH TeneBuIAH raxyyaan Hb 3ax 33371 [33pX 3pX MILWIAT WNHA3P OWIA GONrOX, 3CXYN 6IXKYYIaX
00MIOMXTON

[XyyAnaac YyAsH Xaparnardug OyTasraaxyyHuin Hyxan WHX YaHapyyablr HIMINT33p Cyaanmaarryil
06res/] 0400rMIAH BYTI3rA3XYYHII YPramKIYYI3H X3parnax, caHan 60arox 6y uiyy caitH YaHapTai
OYTI3rA3XYYH PYY WNAMDKAATYA. BaHKHbI Xapunuax [aHCHbl 3ax 3331 60N XamruiiH TOA KWULW33
toM. KoMnMaHuyd 3Arasp 3aH TeNeBWAH Heneer allurnad, Xaparnardgas epcenaerynense anmax
AYNbIr 61 6ONrONTYIArasp BYTIIrA3XYYHUIAX3S HaHaPbIr OYYPYYIDK, MBH YHI3 HAMAr Yy Oaigar.
TYYHYN3H, X3parnaryug 60pnyynanTbiH UAr 433p XyAanaaH aBant Xuinx yeass uiyy xsamz yHa caHan
00MTOCOH HUIAMYYAArYUIAT 3P3NXMIANAAITYIA 68reef KOMNaHnya YHAC3H XyAanaaH aBantag HamanTasp
Liaapanararain 6yTaargaxyyHyyauiAr MOHOMNOM YHI3P BopNyynaar. 3H3 Hb MOHONON GalianbIr YYCrax
OOMOMXTONA.

2. byT35raXyyHUI YH3 X3T HAPUIAH TEBBITAI OaX Maraanantain 0ereef aH3 Hb X3parnarYauinr angaa
rapraxag xypragar.

bopnyymk Oyit 6yTa3r AaXyYHUA YHIIAH Oy TAL, X3T HAPWIAH TEBBITAN 60K UPIX3L X3PArNariua ypbayunad
Taamarnaxyil angaa raprax axangar. 3H3 Hb Xapumuardbir KOMNaHuyabiH TAKTUKT X3T 6pTeMTTUA
oonrofor 6eresn KomnaHuyg “drip pricing” 6yty Laxim XyAanaaH aBantbiH OyT33raaxyyHui rapumr
YH3 O0MOH “teaser rate” Oytoy TYPLUUATLIH YHUIAT CaHan 60Nrox 3amaap YHUAH GYTUWIAT XaT TeBBITai
ponrogor.

3. byT3sraaxyyH Hb 6BEPMGL, ainanaap anrarfax Xaaun Y Xaparnarduit XaparusaHa HUALBXTYA 0aimk
00JHO

3aH TONeBUIAH raxXyyaan Hb X3parnarying 6yTaarfaxyyYHUIAT XapX3H YHANAX YiAn SBUAL HONeenaer Ty
KOMMAHWY [ X3parnar4yAaq Taanarnax Xaanin 4 XaparuasHa Hb TOAUANGH HUALAXTYIA OyT3ar43XyyHUAr
caHan oonrogor. Tyxaiinban, KoMnanuy[ OyT33rAaXyyHUiA 3panTuiar 6uin GONroXbIH TyNA AaaTranbiH
LINALBAP raprax Yen Xapamcribir 8[1eex 33par CaTrai Xeanenuiir 6uit 60Nrox, yaupaax Yamnmar.
JCXYN T3[, 6HreL, COHUPXON TAaTCaH BOMI0BY YHI LIaH3 6araraii; YHACSH OYTI3rA3XYYHWIA LWNHX YaHap,
T6N168POBC AHXAAPbIM XOHANAPYYN3X YPAMLLYYIIIbIH CXEMUIT OYT33r A3XYYH A33P33 HAMAAM. TYYHUIM3H,
KOMMNaHW1y [ 86pCANIAH OYT33r A3XYYHI3 BPCONABMYANIAH OYTIIr 4aXYYHTIN XapbLyynaxaz unyy TeBertail
OOMroOXbIH TYN[ Xamaapanryin eepHnenTUir OyTaaraxyyHA33 LUUMHI33X TOXWUonaon Ganaar.
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4. 3ax 3397 WYy 0SI0H KOMMaH 0PX UPCHIIP raxyyanbir Gyypyynax 6yc unyy AopAyYmK GoNn3oLuryii

X3p3B 33X 3931/ LUNHIZP OPX WPXK Oy KOMMAHWYL MBMKNeruiiH 3ap4maap epcenaex Oaiisan
X3P3ArnaryauitH XyBbA Yp AYH CaiKpaxryii. 333nuiiH KapTbiH TYPLUMATBIH XaHL 6ara 6010BY Aang
76106 6HABP 0aiiraa Hb 3ax 3337174 ONOH KOMNAHWYL OPX MP3H TYPLUMATLIH XaHLIUIAT Oyypyynax
OOMONXKTON. ['3C3H X3AWIA 4 X3PArNarig 0yTasr43xyyHa3 MK 3amaap COHroCoH X3B3ap Oaiix 6eresp
[ang 1enoepuitH yIMaac y4upcaH XoXupsiooc CIpruinax 60M0NXKIyiA 6anx Maraananta.

HapuitH M3anartain xaparnaryug 3ax 33304 OplwWH 0ailcHaapaa 3aH TeneBWAH raxyynantail
X3PArnaryaa caiH yp [yHr Tap Oyp aBuvpaarryi

X3parnar4auitH 0araxaH Xacar Hb 3ax 33371IAH Tanaap HapuitH M3ZN3rTait 6ainx Hb KOMMAHWY abIr Ny
caxunra 6arrait 60Nrox, epCeNnAesHUIAT CalKpyynax, MeH HapuitH M3ANar Gararai Xaparnarygsj 3aH
TOMNBBUIAH FaXYyANbIr 166X OYT33r [aXYYHYYAUIAT Bopnyynaxryit 6aix Mat xaparayynaar. ['3C3H xaaui
Y 3H3XYY Taamarnan Ho Tap Oyp4nIaH 00AUT Hainaan a3sp XapanKaAarryi.

[axyyAnaac VyAoH KOMNaHUy/bIH LUKIAZB3P 68P4N6r 46X GONOMXKTOI

X3uiAraap 3OuiAH 3aCTUIAH OHOMA KOMMAHUYObIT PALMOHan rax y3ax 6aitraa 0601084 6oauT Gaiaan
133D TOAr33P KOMMAHWYAbIr OOMOH 30XMLYYNary Oailryynnaroir XypTan 3aH TenesuiiH raxyynantar
XYMYYC yaupaax Gaingar.

[axyynan 6a ynavxnant 3ax 333U anjaa

3ax 3330 [33p YHACOHAI [6PBEH TOpAuiiH anaaa bainpar rax y3aar 6ereef TaAr33P Hb 3aH TeNeBUitH
raXyyaan, 3ax 333 [33pX apX M33N, MaA33NUIAH Tarww Oyc 6ainaan 6010H Aam Henee M.

1.

Maaaannuiid Tarw 6yc 6aiaan

3aH TeNeBUAH raxyyaan Hb M333NUIAH TArw Oyc Gaiifnbir apunraxaf YArnacaH 30XuLyynanTbir
Yp AyHTYA 60NroX 4agaar. 3ax 3331 [33p M3A33NauiAH yperan ayTarantaid 6aiiraaraac yyasH
X3parnardug Oypyy COHTONT XWIAX TOXMONAOMA 30XWLyynary Gairyynnara KOMNaHuyabir T3Arasp
M3[33NNIAT XaHryynax YYOH33C XOHANBHreec OpOMLOX O0MHO. [3C3H  X3auil Y 3aH TeneBuiiH
raXyyAantail Xaparnar4auiH XyBb XeHANBHTWIAH 30XULYYNanT Hb 36BX6H M3IA33NIUIAT 368 apraap
XYPrax yel aMxuiTTanraap xapankgar 6aiHa. Tyxannoan, xaparnarvung 36eBXeH HyOaHa un Gaiiraa,
rapyurT 6UYUrACIH XYYTUAH TYBLUMHL TOBNOPY, H3M3NT M3A33nan 600X Oycaz OHUION WNHX YaHap
OO0MIOH LUMMTIANINIAH Tanaapx MAAJ3NUAT aHxaapy aBY y343rryi. X3parnardug Magaanmniar XapxaH
00710BCpYyynAar G0NOXbIr Xaprans3aH y33nryirasp M3msannuir un o4 60Mrox Waapanara He yp
OYHTyiA 6ainaar. 3apum cyanaadbiH y3ax Oyiraap, 3aH TeN6BUIAH TaXyyabir LWUIAAIX X6HANBHMAH
30XMLYYNANT Hb M33ANNNAH Tarw Oyc OanaNbIH acyyanbIr Unyy Xypuarrax 6010MXKToN. Tyxarnoan,
[2aTranbIH 3ax 3331 133p

Jlam Henee

CaHxyyrvit 6yTaarjaxyyH, YANYMAraar awmrnax acxyn 6uit 601rox Hb TyxailH 6apaar Xyaanfax aBax
3CXYN 3apaxaf alvr COHMPXNbIT Xapran3aH y33aryi rypasaary arrasas yp Aaraspeir Oui 60Nrox
0aiBan [am Hemee Xapankuwx Oaigar. [axyyaan Hb Xaparnardguiir 4am Hemee Y3yynaxag Xyprax
3aH TeNeBUIAr Ouit 60NTOX0A Xypragar. Tyxainnoan, eepres XaT UTranTail 6ainaan Hb X3parnaryguir
X3TPYYN3H 33371 aBax, MeH MOPTeKIAH 333N133 TeSK Yafaxryin Xypax maragnanbir H3MIrayynaar.
39337133 3PraH TOMK Yafaxryia XypcHasp fam Heneer 6uid 60NroAor, y4up Hb OPOH CYYLbIM XypaaH
aBCHaap TyxaiH Gaipung 6aiiraa 6ycaz Yy Xe4nex XepeHruiiH yH3 60NOH YH3 LIBHWIAr Byypyymk
banpar.
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[YPAB. 3AH TONOBUAH 9UAH 3ACTMAr X3PANKYY/DK BYW OSIOH YNCbIH
TYPLLJTATA

3.1. AHrnuitn CaHxyyruiiH yiin axunnaraar 3oxuuyynax Gaiiryynnara 3aH TeneBWiiH 3[WiiH 3acruiir
X3PaNKyyNnax Hb

3aH TeNeBUIAH 3NIAH 3acar Hb 30XMLYNanThiH ViAN SBLbIH OYX Ve LATaHA Yyxan acyyanyyabir raprax
1pAaar.
XYCHArT 8.5. 3aH TeNeBWitH 3WItH 3aCTWIAr Yiin axunnaraaHaaa awmnrnax Ho

Acyyntyyn

Ye war 1: Xaparnar4aag 1. Taxyyanaac yyOanTanrasp Xaparnardgdf XoXMpon y4pax apCadnuiir X3pxaH
y4upy 60010X 3pcaNUiAT 01K TO0PXONMOX B3?

TOROPXOWMK, 3p3MOAN3X | 2 Tanrasp spCAINMIAT X3PX3H IpAMBANIX BI?

Ye war 2: AcyyanblH e X3p3rnar4ug COHroNTo0 OHOBYTON XIS Yy?
YHACSH LWanTraaxbir o X3p3B X3parnarduz 3aH ToNeBUIH raxyyaanTait 6on, T9A3HA 10y X3parTail Hac
oinrox oy Xycaar B3?

e KoMmmaHwiir xamapcaH acyynyyaaz XapxaH aHanms Xiix 8a?
e 3ax 333MWIr XamapcaH acyyanyyaan XapxaH aHanua xuiix s3?

Ye war 3: Yp fyHtait e X3PArNaryauitH apx alrvir xamraanaxag aMap VHTEPBEHL, X1iAx B3?
MHTEPBEHLMIAr o IHTepBeHL Xiiix LWaapanaratail 1oy, THitM 601 X3pXaH UHTEPBEHL] XWiiX BI?
6onoscpyynax

o |IHTEPBEHL XMIACH33P rapax yp Heneer XapxaH YHanax Ba?

Ye war 1: Acyyanbir TOA0PXORXK, 3p3amMO3Nax

["Xyyanaac Yy A3NTaiArasp Xaparnardaaz XoXmpos y4pax apCaamir X3pxaH 0K TOAOPXOWIOX B3?

XYY AMbIT LYY 2XKrnax 6010MXK Hb MaLL XOBOP TOXMONAA0T. XYMYYCWUIAH rapragar HUATNAr angaaqyynan
YHASCM3H, X3parnarYfnitd rapracaH anjaaHaac YY/AC3H XOXWPOJ XaaHa eHfep Gaiiraar TOL0pXoinoxon
Tycnax Garu LWanryyp y3yynantyyauir caHan 6oirox 0aitHa. TaAraap Lwanryyp y3yynantyya Hb acyyaantan
00/I0H acyyan yycrax 60n30LUryi Xaparnard, KoMnaHu 600H 6YTaar [aXyYHWUA LWWHX YaHapbir TOAOTIOX
xapyynaar. Acyyanbir Unpyynax HamManT apra 601 6yTaar AaxyyHUA 3ANAH 3acarT ryLaTrax aHxaary yypruir
TOZOPXOWIK, 1apaa Hb Xaparnardug yr 6yT3ar A3XYYHWIAT 30pUNTbIHX Hb AAryy alurnax 6anraa acax, acxyn
86D 30PUNITO0P ALLNTMAXK ACIXMIAT YHINIX HOM.

Ta/raap apCa3Nuir XapxaH apamoanax Ba?

AcyyanbIH Liap Xypaa Hb 3p3MO3Naxaf TAPryyNiax a4 XonboraonToi HanHa.

Ye wwar 2: AcyyanbiH YHAC3H WanTraaHbIr ORrox

X3parnardu OHOBYTOM COHIONT XWIDK YaAax yy? XapaB Xaparnardug raxyynantaii 001, T3/ 0y XYCIK, MEH
TOAT33PT 10y LAapanararail 6ainHa Ba?

Acyyanyynan aHanu3 xuiixgas oua yyup LWantraaqbir Tainnbapnax, aapaaraap HOTOAroor Gypayynax
Liaapanararait. Xaparnardua anjaa raprax 0airaa 3cax, Xapas TwiM 6071 smMap raxyynan acyymibiH
LanTraaH 0aimk 00MOXbIr Cyanax WwaapAnararai. Hyxan HoTONrOOHyYAan Xaparnardug eep eep Hexuena
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X3PX3H COHTONT XUk 6aiiraa 6anaan (KWLW33 Hb X3PArnarduf Typlunara XypumtiyynaxsiH Xapasp esp
COHrONT XUIAA3r YY?), Yyxan OYT33raaxyyHWiA Tanaapx M3fsanan 60M0H X3parLd3 30pUNrblH Tanaap
B6PCONIAH M3ZYYNIr 33par OPHO.

KomnaHuiir xamapcaH acyyanyyaaz xapxaH aHanua xuix sa?

KomnaHuir xamapcaH acyyasblH XyBb/l 3aH TONOBUIH Tanaapx OWAroNT Hb KOMNAHWIAH Tanaap sMap acyynt
aCyyX MeH AMap M333N3N Lyrayynax tanaap M3gaanan 60K eraer. HaHapbiH M33anan xaHrantrain 6amx
00710X 4 X3PArnary auiiH 3aH TeNeBIIH Tanaapx TOOH M3[3a1a) Laapanararaii 6ax 60N1HO. byTaar aaxyyHuii
OHLUTOT LUMHX YaHap 60MI0H NPaKTIK 6aiaan Hb 010H TOOHBI KOMMAHWY [ 3CXYN1 3aX 333NUIAH XyBb/l HUATNAT
0alaar acaXuir To40pX0MAN0X Hb Yyxan.

3ax 333NWIAT XamapcaH acyyanyyaa x3pxaH aHann3a xuiix 83?

3ax 393MWIAH XamapcaH acyyanyyabir TOZOPXOWNOX Hb WYYy OHASP TYBLUHWIA HOTONM00 LaapAaar.
T9Arasp Hb X3P3rnaryfuitt Tanaapx cyfanraa, nabopatopuitH TYPLUAT 3CXYN rasap [33px TypLuMsTaap
Lyrnyyncax Maaasnnniir 6arraaia. AHanua Hb KOMMaHuy i, X00pOHZA00 X3pXaH epcenger, 6ycas 3ax 33
0M0H 30XILYYNanTbIH AMap angaaHyys opLH Gaiaar, MeH Xaparnarqmuniii raxyyanyys T3araap Xy4uH
3YWANCTAI X3PX3H XapUmLiaH YiAN4IAn AT 33par OpreH Xypasr aBy y3ax Liaapanararail.

Ye wwar 3: Yp [yHTai UHTEPBEHLMIAT 6ONOBCPYYNaX Hb
X3parnaryuitH apx awriiar xamraanaxag amap UHTepBEHL, Xuix B3?
AHITINIAH CaHXYYTWIAH YN @Kunnaraar 30XuUyynax 6ainryynnara Hob 3aH TeNeBUIAH acyyambIr LWAABIPIIAX
4 apra 3ambIr X3panKyynaar.
1. Maasannasp xaHrax. ToHOPXOW HAraH apra X3nbapasp MAA3ANNMWIAT Tyrasx 3cxyn 3apim
MapPKETUHTWIAT XOPUTTIOXbIT KOMNAHWy A/ WaapAnara 60nroor.
2. COHronT Xuitx Op4HbIr eepunex. COHrONTYyabIr Xaparnardasf X3apxXsH Xyprax apra 3amyyabir
eepUNexX
3. byraargaxyyHuit Oopayynanthir xaHax. byT3araaxyyHWAr 3eBX6H TOAOPXOW CyBraap 3cxyn
TOZO0PXO0V TOPNNIAH X3P3rNaryaaz cypranynax, 6opnyynaxir lwaapanara 60rox.
4. ByTaarjaxyyHUAr xsHax. MemkneruiH WUHX YaHaptail OyT3aaraaxyyH acxyn OyTaaraaxyyHui
TYXaiMH LMK YaHAPbIT XOPUIAOX, GYT33rA3XYYHUIAT TYCrail LWNHX YaHapTail aixbir LWaapaax.
VHTepBEHL XMIACH33P rapax yp [YHr X3pX3H YHANaX B3?
Topen OYpuUiAH apra XamXa3 aBax, aCXys UHTEPBEHL, XUIAXTYA GAXbIH @b H3r COHTONTLIT XMIAX3[ 3apaan
OONOH ALLTWIAT YHANAX X3parTail bainaar. YyHA (i) 30XULyynantbiH apra Xamxaar AasaH rapax, (i) uHHosau
Bui 60NCHOOP rapax ceper 6a 3epar Henee, (iii) 68p 66P X3PArNAryANiAH XO0POH LUIDKYYAAM XMIAX (KIALIII
Hb CaHXYYTWIAH HApUIAH M3ON3ITaA MAANAITYA X3P3rNardua), X3parnardanitd cypax Xycan apman3ang
Y3yynax Henee 0a (V) TyxailH acyygan 3oxuuyynary Gairyynnaraf xamaapax acxyn 3acriiid rasapt
Xamaapax 3C3x 33par 0J10H TOPJIAH XY4UH 3YIANWIAT Xapran3aH y3ax Wwaapanararail (FCA, 2013).

3.2. AHY-biH 333nuiiH KapTbiH Xapuyunara 6010H un 104 6aiRANbIH TyXail akT

2009 oHbl 5 pyraap capa epeHxuitnery 06ama 333nuidH KapTbiH Xapuyunara 60n0H un 104 6aianbIH
TyXail XyyNbf TapblH YCAr 3ypxkad. JHAXYY XYYNWIAT CaHXYYrAH XAMPanbIH Yeap X3parnaryaunitH caHxyyr
Xamraanax 30punroop 6aramkas. XyynuitH 3apum 3aantyy Hb AHY—bIH 333n1iiH KapTbiH KOMAaHWYObIH

233



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

lyfapra 6yc, TeeperayyncaH YANANWAr 3c3pryyuax 30punroToi 6aitB. bapiMT HOTONMOOHOOC Xapaxan
XYBb XYHWIA LUIMAB3P raprant Hb Lar XyrauaaHbl XyBb/ XyBbCaH eepYneriaer, aapantai xyaania4 asant
XWIAXA33 MP33MYIAL rapax TOMOOXOH 3ap/ibir X3T 6araap TOOLIOX; 3apuUM X3ap3riardug 33aNuidH HeXLen,
LWAMTT3N 3CXYN 333MMIAH XYY rapax eep4nent 33par MP3sayis rapax 3apAani xaHrantrai aHxaapan
XaHOYyNaarryit; LWAMTrA Xypaavxuir YHINIX133 XaT eeapereep xaHaaar 6amk 60n30LUryi.

JHAXYY XyyNb Hb 3apUM TOPAMIAH “XanxnargcaH” LWWMTTaN XypaawmKuiAr XOpurnox, 33ammayynardauiir
X3P3rnaryaa unyy Xapartai, Lar TyxaintH M3337MM33p XaHraxbIr LWaapaax 33par XapariaryauniiH 3aH TeneBuitH
FXYYANbIT ALNAMNAH 3337IUIAH 3ax 333111 Y3YYIK Oyl Coper Heneemnnir xa3raapnax 30punrotoi. XyyamiH
TOMOOXOH TO//10X 3aaNTyy/ibIH HAr Hb 33371134 333/UIMH XA3raapaac AascaH [yHrasp xyaaniaH asant
XUIAC3H TOXMONOMA LWAMTIAM XypaamX HOrayynaxaac UnyyTanrasp XyaanaaH asantbir Lyunax 6aiis. MeH
TON0BPUIAr AMAP Ve[ XyraLaa XaT3pcaH rax T00LO0X, UA3BXIYil 0aaIbIH TENOBPUIAT X3PX3H TOOL0X Tanaapx
WYY TOAOPXOIA OANTOATHIF 8reX GOMOH TOPryYNAH LMMTIAN XyPAanKIiAH TOO G0N0 X3MXK33r XA3raapsax
33P3r LUMH3 30XULLYYNanTbir HIBTPYYIC3H. TYYHUNAH, 3HAXYY XYY/bA [apaax 30XWLyynantbir OpyymKaa:
333/143r4 3337IUIAH 3PT3H TENOMTUIAT XamriitH 6araap Xuinx 00MOMXTON XyraLiaa 60J10H 8PTIUAH TOOLLOONOTT,
3PraH Teneraex [yH, MeH 36 capaac 33l XyrauaaHz 3praH TenenT XMirasx TOXUOMA0N. WK TO0L0Or
rapraH 33374yynary Tanaac M3fsanax yypartai. Aprasan 6onoH Oycap cyanaayabiH 150 caq [aHCHbI
M3/33N311 YHA3CN3H XMIACC3H TOOLOMI00p “XanxnaracaH” WMTran Xypaavuir un 601rocHoop xun 21
Cas am.[1011apbIr X3MH3C3H X rapraxaa.
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J16P6B. AYTHANT

INIAH 3aCTWIAH OHOMZ X3P3rNaryauiir paLUMoHan WWAAB3P raprajar rax y3aar 607084 60ANUT 6ainjan [3ap
3aH TONOBUIAH raXyyanaac YYAANTAA COHIONT XUIALAM Hb Liar XyrauaaHbl fBuaj 6atnargcad. 3ax 33ang
VAN @Xunnaraa aByymk Oyi aWruiiH Tenee CaHxXyYTUiiH Gairyynnaryya X3parnar4fnitd 3aH TenesuiH
FXYYANbIr AWNrMaH araa HaMarayynax, X3parnaryauir eept Tarax CTPATErMAr X3pankyymmK Oaingar.
Hereetaaryyp, 3aH TeMeBUIAH TaXyy bl aHMATDK, CaiiTap OMArOCHOOP CaHXYYTUIAH 3apUM 30XWLYYNanTbIr
WYY Yp OyHTa 60nrox baipar. Tyxainnban, Xaparnarduz 3330 aBax, 333MuiAH KapT allnrnaxaaa 6aHkaHz
TOMK OYW LWIAMTIA1, XYPAavdKUAr X3pX3H TOOL0OMIOr Tanaap HapuiH M3ZANArTyiA Ty eepuitH M3ganryi
TONOX BCTOM X3MXKI3HIICII X MEHre Temk Oaiimar 6ereen aHaXyy acyyanbir AHY-a 333nuiiH KapTbiH
xapuyLnara 60010H un 104 6aRANbIH TyXaik Xyynuap 30XULYYImK3a. TYC XyyNba 3apium TOPANAH LUMTTaS1
XYPAaMDKWAr aBaxbir XOPWUFMOX, X3P3rNaryauir wuiayy O0OUTON YH3H 36B M3[33MNI33D XaHrax 33par
LIaapanaryyapir TyCraxas. GHAXyy Typlinaraac xapaxag MoHron yncag CaHxyyriiiH XaparnarvniH 3aH
TONBBUIAH TXYYANbIF CyAamK, aHTUNCHAAP X3P3ArnarvauitH apx alruiar xamraanax 60moMKToN GaliHa.
Tyxainn6an, faarransiH KoMnanuyabiH 00pnyymx Oy OYTaar4axyyHUA YHWAH 3adapraar un 1of 60Nrox,
333NMIAH YANHUAT33 y3yymK Oy Gairyynnaryyabir WAMTT3N Xypaamxuiar XapxaH TooLoX 6airaar un 1of,
[3NrapaHryit 6aitnnaap MaA3NaXMiAr Waapaax 33par 30XULYYNAnThIr XUk 601HO. 3aH TeNOBUIAH AUIAH
3aCTUIAT CaHXYYMWAAH 30XWLYynanTaz awnurnax Hb 30XMLYyynantbir uiayy yp AyHT3A O0NroxX Aasyy Tantar
baitHa (OECD, 2017).
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