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ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ. ʕʬʬʝʢʪʠʚʥʘʷ ʨʘʙʦʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʝʪ ʵʢʦʥʦ-

ʤʠʯʝʩʢʦʤʫ ʨʦʩʪʫ ʩʪʨʘʥʳ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʞʠʟʥʠ ʛʨʘʞʜʘʥ. ʈʘʟʚʠʪʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ 

ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʨʘʙʦʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʢʘʥʘʣʦʚ ʪʨʘʥʩʤʠʩʩʠʦʥʥʦʛʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʜʝʥʝʞʥʦ-ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʧʦʣʠ-

ʪʠʢʠ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʤʝʨ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʶ ʮʝʣʝʚʳʭ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʝʡ ʠʥʬʣʷʮʠʠ. 

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʨʦʩʪ ʥʝʚʦʟʤʦʞʝʥ ʙʝʟ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʚʩʝʭ ʦʪʨʘʩ-

ʣʝʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʜʦʣʛʦʚʦʛʦ ʠ ʜʦʣʝʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ, ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ. ɿʘʢʨʳʪʠʝ ʤʥʦʛʠʭ ʚʥʝʰʥʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʮʝʥ 

ʥʘ ʩʳʨʴʝ ʫʩʠʣʠʚʘʶʪ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʢ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘʤ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʟʘʜʘʯʘ ʧʦ 

ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʠ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʝʛʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʚʳʭʦʜʠʪ ʥʘ ʧʝʨʚʳʡ ʧʣʘʥ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʫʜʝʣʷʝʪ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʦʩʪʠ, ʧʦʥʷʪʥʦʩʪʠ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦ-

ʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʩʚʦʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʯʪʦ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʫʙʣʠʢʘʮʠʠ ʆʩʥʦʚʥʳʭ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ. 

ʈʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘ ʦʜʠʥ ʨʘʟ ʚ ʪʨʠ ʛʦʜʘ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʘ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʳʤ ʟʘʢʦʥʦʤ 

çʆ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʦʤ ʙʘʥʢʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ (ɹʘʥʢʝ ʈʦʩʩʠʠ)è.  

ʅʘ ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʠʡ ʜʝʥʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʳ ʠ ʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʳʝ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ. ʊʘʢ, ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʳ ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ 

ʧʝʨʠʦʜ ʜʦ 2020 ʛʦʜʘ, ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʜʦ 

2020 ʛʦʜʘ, ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠʥʷʪʘ ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ. ɼʦ 2015 ʛʦʜʘ ʜʝʡʩʪʚʦʚʘʣʘ 

ʧʨʠʥʷʪʘʷ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʉʪʨʘʪʝʛʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦ-

ʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦ 2015 ʛʦʜʘ. ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ ʫʯʠʪʳʚʘʶʪ ʚʝʢʪʦʨ ʨʘʟʚʠʪʠʷ, 

ʟʘʜʘʥʥʳʡ ʫʢʘʟʘʥʥʳʤʠ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ, ʩ ʧʦʧʨʘʚʢʦʡ ʥʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚʥʝʰʥʝʡ ʠ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʩʨʝʜʳ, ʧʨʦ-

ʠʟʦʰʝʜʰʠʝ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʮʝʥʢʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤʠ  ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʥʘʩʪʦʷʱʠʡ ʜʦʢʫ-

ʤʝʥʪ ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʮʝʣʝʚʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʠ ʤʝʪʦʜʠʢʫ ʠʭ ʨʘʩʯʝʪʘ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʚ ʤʠʨʦʚʦʡ ʧʨʘʢ-

ʪʠʢʝ ʦʪʤʝʯʘʝʪʩʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ ʢ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʛʦʨʠʟʦʥʪʘ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʤʘʢʨʦʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʠ ʦʪʢʘʟʫ 

ʦʪ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʧʦʣʴʟʫ ʦʮʝʥʢʠ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ 

ʟʘʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʩʪʨʘʪʝʛʠʷʤʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʤʝʨʝʥ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ (ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 

2016ï2018 ʛʦʜʦʚ) ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʴ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ ʠ ʝʛʦ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʦʩʥʦʚ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʝʨʝʥʦʩʠʪ ʘʢʮʝʥʪ 

ʥʘ ʨʦʩʪ ʩʪʝʧʝʥʠ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʩ ʨʘʥʝʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʚʰʠʭʩʷ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʚʘʣʦʚʦʛʦ ʨʦʩʪʘ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʝʨʚʠʩʦʚ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʪʘʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʚ ʢʨʘʪ-

ʢʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʤʦʞʝʪ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʧʘʜʝʥʠʝʤ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʙʫʜʫʪ ʧʦʩʪʫʧʘʪʝʣʴʥʦ ʟʘʤʝʱʘʪʴʩʷ ʠʥʳʤʠ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ, ʦʙʣʘʜʘʶʱʠʤʠ 

ʙʦʣʴʰʝʡ ʧʦʣʝʟʥʦʩʪʴʶ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷ. ʆʜʥʘʢʦ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʨʦʩʪ 

ʜʦʚʝʨʠʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʦʩʪʫ ʬʠʥʘʥʩʦ-
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ʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʝʜʠʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚʧʝʨʚʳʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʣ ʜʦʢʫʤʝʥʪ, 

ʦʙʣʘʜʘʶʱʠʡ ʢʨʦʩʩ-ʩʝʢʪʦʨʘʣʴʥʳʤ ʭʘʨʘʢʪʝʨʦʤ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘʱʠʡ ʦʧʠʩʘʥʠʝ ʟʘʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ 

ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʚʩʝʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ. ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ 

ʙʳʣʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʝ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ: 

¶ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʢʦʪʦʨʦʤʫ ʜʦʣʞʝʥ ʙʳʪʴ ʜʦʩʪʫʧʝʥ ʰʠʨʦʢʠʡ ʘʩʩʦʨʪʠʤʝʥʪ 

ʧʦʥʷʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʢʦʪʦʨʳʭ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʞʠʟʥʠ; 

¶ ʨʦʩʩʠʡʩʢʘʷ ʵʢʦʥʦʤʠʢʘ, ʨʦʩʪʫ ʢʦʪʦʨʦʡ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʘʟʚʠʪʳʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ, 

ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʷʶʱʠʡ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʚ ʢʘʧʠʪʘʣʝ ʠ ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʡ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʧʝʨʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʷʪʴ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʠ ʫʧʨʘʚʣʷʪʴ ʨʠʩʢʘʤʠ; 

¶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʠʥʜʫʩʪʨʠʷ ʢʘʢ ʧʦʣʥʦʮʝʥʥʘʷ ʦʪʨʘʩʣʴ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʩʧʦʩʦʙʥʘʷ ʨʘʩʪʠ 

ʚʳʰʝ ʩʨʝʜʥʝʦʪʨʘʩʣʝʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ, ʬʦʨʤʠʨʫʷ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʫʶ ʦʪʜʘʯʫ ʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣ ʠ ʩʧʦ-

ʩʦʙʩʪʚʫʷ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʈʦʩʩʠʠ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚʳʜʝʣʠʣ ʪʨʠ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʝ ʮʝʣʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʘ ʧʣʘ-

ʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʠʝ ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʩʪʦʨʦʥ, ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʠ ʫʯʠʪʳʚʘʶʱʠʝ ʪʝʢʫʱʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʠ ʛʝʦʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʫʩʣʦʚʠʷ: 

1. Повышение уровня и качества жизни граждан Российской Федерации за счет использо-

вания инструментов финансового рынка. ɼʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʠ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʛʦ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʩʪʘʪʫʩʫ ʩʪʨʘʥʳ ʢʘʢ ʚʝʜʫʱʝʡ ʤʠʨʦʚʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʜʝʨʞʘʚʳ, ʟʘʥʠ-

ʤʘʶʱʝʡ ʧʝʨʝʜʦʚʳʝ ʧʦʟʠʮʠʠ ʚ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʠ ʥʘʜʝʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶ-

ʱʝʡ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʫʶ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʴ ʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʢʦʥʩʪʠʪʫʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʘʚ ʛʨʘʞʜʘʥ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʪʨʘʪʝʛʠ-

ʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʴʶ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʚʘʞʥʳʭ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ-

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʟʘʜʘʯ ʩʦʧʨʷʞʝʥʦ ʩ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴʶ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʱʝ-

ʛʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʠ 

ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʞʠʟʥʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ. 

2. Содействие экономическому росту за счет предоставления конкурентного доступа 

субъектам российской экономики к долговому и долевому финансированию, инструментам 

страхования рисков. ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ 

ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʥʘ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʳʭ ʧʨʠʥʮʠʧʘʭ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʧʦ ʜʦʣʝʚʦʤʫ ʠ ʜʦʣʛʦʚʦʤʫ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘ-

ʥʠʶ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʘʭʦʜʷʱʠʭʩʷ ʥʘ ʨʘʟʣʠʯʥʦʡ ʩʪʘʜʠʠ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ï ʦʪ ʟʘʨʦʞʜʝʥʠʷ ʜʦ ʧʫʙ-

ʣʠʯʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ʇʦʩʪʝʧʝʥʥʦʝ ʧʨʝʦʜʦʣʝʥʠʝ ʨʘʟʨʳʚʘ ʤʝʞʜʫ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ 

ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʷʤʠ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʜʦʣʞʥʦ ʜʦʩʪʠʛʘʪʴʩʷ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʢʦ-

ʪʦʨʘʷ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ ʩʨʝʜʳ, ʫʨʦʚʥʷ ʠʥʬʣʷʮʠʠ, ʥʘʣʠʯʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʝʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʪ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʦ-

ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʨʠʩʢʦʚ. ʉʥʠʞʝʥʠʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʦʩʪ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʪʨʫʜʘ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ ʢʘʢ ʟʘ ʩʯʝʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠ-

ʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ, ʪʘʢ ʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʘʫʪʩʦʨʩʠʥʛʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʚʳʧʦʣʥʷʝʤʳʭ ʚ 

ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʢʘʞʜʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʩʘʤʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʩʠʣʫ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʡ. ʉʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʙʫʜʝʪ ʪʘʢʞʝ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʠʟ-

ʙʳʪʦʯʥʦʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʦʮʝʥʢʠ ʨʠʩʢʦʚ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʜʣʷ ʘʥʘʣʠʟʘ, ʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʷ 

ʩʧʦʨʦʚ. 

3. Создание условий для роста финансовой индустрии. ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ 

ʜʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʨʦʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʦʟʜʘʪʴ ʥʦʚʳʝ ʨʘʙʦʯʠʝ ʤʝʩʪʘ, ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ 

ʦʙʲʝʤ ʥʘʣʦʛʦʚʳʭ ʧʦʩʪʫʧʣʝʥʠʡ, ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʩʧʨʦʩ ʥʘ ʠʥʥʦʚʘʮʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʜʠ-

ʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʬʠ-
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ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʉʪʝʧʝʥʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʟʘʚʠʩʠʪ ʦʪ ʟʨʝʣʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʪʚʘ ʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʘʢʢʫʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʩʨʝʜ-

ʩʪʚʘ, ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ ʚ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʪʴ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʫʶ ʦʪʜʘʯʫ ʦʪ ʨʘʟ-

ʤʝʱʝʥʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ 

ʮʝʣʠ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʨʦʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʩʧʦʩʦʙʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ 

ʥʝʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʈʦʩʩʠʠ. 

ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚʦʟʤʦʞʥʘ ʧʨʠ ʫʩʣʦʚʠʠ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʝʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʉʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʚ ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʡ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʦʡ ʩʚʦʠʭ ʬʫʥʢʮʠʡ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʛʦ ʚʣʠʷʥʠʷ ʰʦʢʦʚ ʥʘ ʵʢʦʥʦʤʠʢʫ. ʀʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʘ, ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʘʤʠ ʠ ʥʘʣʠʯʠʝ ʫ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʚʦʟʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷ ʥʘ ʨʳʥʦʯʥʳʝ ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʨʝʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʷ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʡ ʚʥʝʰʥʠʭ ʠ ʚʥʫʪ-

ʨʝʥʥʠʭ ʰʦʢʦʚ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ. ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ ʬʘʢ-

ʪʠʯʝʩʢʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʩʥʠʞʘʝʪ ʨʠʩʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤ ʨʳʥʢʘ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʪʴ ʦʙʲʝ-

ʤʳ ʩʜʝʣʦʢ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʧʦʚʳʰʘʪʴ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʦʪʜʘʯʫ ʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣ.  

ɼʣʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʠʣ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ, ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʢʦʪʦʨʳʭ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʠʪʴ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ (ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ) ʠ ʯʘʩʪʠʯʥʦ ʚ ʜʦʣ-

ʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ. ʕʪʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʩʛʨʫʧʧʠʨʦʚʘʥʳ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʜʝʩʷʪʠ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷʤ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ: 

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘ-

ʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ; 

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ 

ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ; 

¶ ʜʝʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ; 

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʜʦʣʝʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʡ ʟʘ ʩʯʝʪ ʫʣʫʯʰʝʥʠʷ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ; 

¶ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠ ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ; 

¶ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʣʠʮ, ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʚʷʟʘʥʘ ʩ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʤ ʨʳʥʢʦʤ; 

¶ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ; 

¶ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʚʳʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʧʨʘʚʠʣ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ɼʣʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʆʩʥʦʚʥʳʭ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʘ 

ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʘʝʪ ʧʣʘʥ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ (ʜʦʨʦʞʥʫʶ ʢʘʨʪʫ) ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ 

ʥʘʩʪʦʷʱʠʤ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʤ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʪʴ ʜʦʨʦʞʥʳʝ ʢʘʨʪʳ ʠ ʨʘʟʤʝʱʘʪʴ ʠʭ ʥʘ 

ʩʚʦʝʤ ʦʬʠʮʠʘʣʴʥʦʤ ʩʘʡʪʝ ʚ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʠ çʀʥʪʝʨʥʝʪè. ʋʢʘʟʘʥʥʳʝ 

ʜʦʨʦʞʥʳʝ ʢʘʨʪʳ ʙʫʜʫʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʚ ʩʝʙʷ ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ ʟʘʜʘʯʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ 

ʢʘʞʜʳʡ ʢʘʣʝʥʜʘʨʥʳʡ ʛʦʜ.  

ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʫʢʘʟʘʥʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʚ ʨʘʟʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʶ ʢʘʞʜʦʡ ʠʟ ʟʘʷʚʣʝʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ. ʊʘʢ, ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʤʫ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʤʦʞʝʪ ʟʥʘʯʠʤʦ ʚʣʠʷʪʴ ʥʘ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʦʜʥʦʡ ʠʣʠ ʥʝʩʢʦʣʴʢʠʭ 
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

ɺɺɽɼɽʅʀɽ 

ʮʝʣʝʡ ʠ ʢʦʩʚʝʥʥʦ ï ʥʘ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʜʨʫʛʠʭ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʜʦʢʫʤʝʥʪ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʫʶ ʠʝʨʘʨ-

ʭʠʶ ʮʝʣʝʡ, ʫʢʘʟʘʥʥʫʶ ʚ ʧʦʨʷʜʢʝ ʠʭ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʷ. ʊʘʢ, ʧʝʨʚʘʷ ʮʝʣʴ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʘ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢʦ 

ʚʪʦʨʦʡ ʠ ʪʨʝʪʴʝʡ ʮʝʣʷʤ, ʚʪʦʨʘʷ ï ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʪʨʝʪʴʝʡ. ɼʣʷ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʳʭ ʦʩʦʙʝʥʥʦ-

ʩʪʝʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʜʦʢʫʤʝʥʪʝ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥ ʦʪʜʝʣʴʥʳʡ 

ʨʘʟʜʝʣ, ʦʧʠʩʳʚʘʶʱʠʡ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʠʟ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ.  

Взаимосвязь целей и основных направлений развития финансового рынка 

Российской Федерации на период 2016–2018 годов 

 
ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ  ʩʪʨʘʪʝʛʠ-

ʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʠ, ʥʦ ʥʝʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ 
 

ʧʨʷʤʦ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ  

ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʠ 
 

ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʶ  ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʡ ʮʝʣʠ 

 

 

 

 

ʆʙʨʩʙʛʤʞʦʡʞ ʩʙʠʛʡʫʡʸ 

 

 

ʏʞʤʵ 

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʠ 

ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʞʠʟʥʠ ʛʨʘʞʜʘʥ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ 

ʟʘ ʩʯʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ  

ʉʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʦʤʫ ʨʦʩʪʫ ʟʘ ʩʯʝʪ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʢʦʥʢʫ-

ʨʝʥʪʥʦʛʦ ʜʦʩʪʫʧʘ ʩʫʙʲʝʢ-

ʪʘʤ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠ-

ʢʠ ʢ ʜʦʣʛʦʚʦʤʫ ʠ ʜʦʣʝʚʦ-

ʤʫ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʶ, 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ   

ʉʦʟʜʘʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ 

ʨʦʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫ-

ʩʪʨʠʠ 

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ   
   

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ 

ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ    

ɼʝʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ     

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʜʦʣʝʚʦʛʦ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʟʘ ʩʯʝʪ ʫʣʫʯʰʝʥʠʷ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ     

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠ ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ     

ʉʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚ 

ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ  
   

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʣʠʮ, ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʚʷʟʘʥʘ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʨʳʥʢʦʤ     

ʉʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠ-

ʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ    

ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʚʳʨʘʙʦʪʢʠ ʠ 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʧʨʘʚʠʣ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ    

ʉʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʪʘ-

ʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ    
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ɺɺɽɼɽʅʀɽ 

ʂʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʦʚʝʨʠʷ ʤʝʞʜʫ 

ʝʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ. ʋʨʦʚʝʥʴ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʪʘʢʞʝ ʚʦ ʤʥʦʛʦʤ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʩʪʝʧʝʥʴʶ 

ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʠʭ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʦʡ 

ʠʟ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʟʘʜʘʯ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʚ ʧʝʨʚʫʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʩʦʟʜʘʪʴ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʡ ʨʘʙʦʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ ʠ ʚʥʝʜ-

ʨʠʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʫʶ ʩʠʩʪʝʤʫ ʧʨʝʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʷ ʠ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʭ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʡ ʨʝʟʢʠʭ ʢʦʣʝ-

ʙʘʥʠʡ ʝʛʦ ʢʦʥʲʶʥʢʪʫʨʳ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʧʨʝʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʛʨʦʟ, ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʶ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʠ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʨʝʘʛʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʧʨʦ-

ʷʚʣʝʥʠʷ ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʟʥʘʯʠʤʳʤʠ ʟʘʜʘʯʘʤʠ ʜʣʷ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʡ ʙʘʟʳ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʥʦʚʳʭ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠʟ ʘʟʠʘʪʩʢʠʭ ʨʝʛʠʦʥʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʨʠʩʫʪʩʪʚʠʷ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʩ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠ-

ʦʥʥʳʤʠ ʧʨʦʬʠʣʷʤʠ ʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʷʤʠ. ʇʦʩʣʝʜʥʝʝ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʪʘʢʞʝ ʩʥʠʟʠʪʴ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-

ʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʴ ʝʛʦ ʦʜʥʦʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʦʛʦ ʜʚʠʞʝʥʠʷ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʪʘʢʞʝ ʩʯʠʪʘʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʳʡ ʥʘʙʦʨ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʫʯʘʩʪ-

ʥʠʢʘʤ ʨʳʥʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ ʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʚ ʧʦʣʥʦʡ ʤʝʨʝ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʠʚʘʪʴ ʨʠʩʢʠ, ʧʨʠ-

ʩʫʱʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʩʪʨʝʩʩʦʚʳʭ ʩʮʝʥʘʨʠʝʚ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʫʜʝʣʷʝʪ ʦʩʦʙʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʚʦʧʨʦʩʘʤ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʩʪʠ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢ-

ʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ. 

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʦ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝ-

ʥʠʶ ʩʠʩʪʝʤʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʧʦ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʭ ʧʦʩʣʝʜ-

ʩʪʚʠʡ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʠʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʜʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʫʶ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʨʷʜʫ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʪʴ ʩʠʩʪʝʤʫ ʨʘʥʥʝʛʦ ʧʨʝʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʷ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʠ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʫʝʤʦʛʦ ʚʳʚʦʜʘ 

ʧʨʦʙʣʝʤʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʇʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ ʰʠʨʦʢʠʡ ʩʧʝʢʪʨ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʡ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʥʘ ʥʝʜʠʩʢʨʠʤʠʥʘʮʠʦʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʜʘʣʴʥʝʡʰʠʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ 

ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʠʭ ʚ ʧʨʘʢʪʠʢʫ ʨʘʙʦʪʳ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ. 

ʕʪʦ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʦʪʝʯʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʢʘʢ ʜʣʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ, ʪʘʢ ʠ ʜʣʷ ʚʥʝʰʥʠʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. ɺ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʵʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʢʘʢ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʪʘʢ ʠ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ 

ʚ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʨʳʥʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦʣʞʥʦ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʩʣʦʞʥʳʝ ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠ-

ʯʝʩʢʠʝ ʫʩʣʦʚʠʷ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. ɺ ʧʝʨʚʫʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʵʪʦ ʙʫʜʝʪ ʢʘ-

ʩʘʪʴʩʷ ʵʢʩʧʦʨʪʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʵʢʩʧʦʨʪʥʦ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʨʝʘʣʴ-

ʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ,  ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʠʤʧʦʨʪʦʟʘʤʝʱʝʥʠʷ, ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ, ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʞʠʣʠʱʥʦʛʦ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ ʠʧʦʪʝʯʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ. ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ ʧʦʣʠʪʠʢʫ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʫʶ ʥʘ ʟʘʱʠʪʫ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʚʢʣʘʜʯʠʢʦʚ ʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʫʪʝʤ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʠ 

ʧʨʘʢʪʠʢ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʨʠʩʢʘʤʠ, ʩʠʩʪʝʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ, ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ. ɺʘʞʥʦʡ ʮʝʣʴʶ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʚ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤ 

ʩʝʢʪʦʨʝ ʠ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʙʘʥʢʦʚ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ, ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʩʪʠ ʙʠʟʥʝʩ-ʤʦʜʝʣʠ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʄʝʨʳ, ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʝ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ, 
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ʙʫʜʫʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʚʝʨʠʷ ʢ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʝʝ ʥʘʜʝʞ-

ʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʚʢʣʘʜʯʠʢʦʚ ʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʘʮʠʠ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʙʘʥʢʘʤʠ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʚ ʢʨʝʜʠʪʳ ʠ ʜʨʫʛʠʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʙʘʟʠʨʫʶʱʠʝʩʷ ʥʘ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʷʭ. 

ʅʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʠʪʴ ʨʷʜ 

ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟʥʠ 

ʢʘʢ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʝʩʫʨʩʘ ʧʨʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦʤ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʠ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʤʠ, ʚʘʣʶʪʥʳʤʠ ʨʠʩʢʘʤʠ ʠ ʨʠʩʢʦʤ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ. ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʵʪʦʡ ʟʘʜʘʯʠ 

ʤʦʞʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʢʘʢ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʛʦ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʦʪ ʫʩʧʝʭʘ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʟʘʚʠʩʷʪ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʝ-

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʦʪʨʘʩʣʠ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟ-

ʥʠ. ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦʣʞʥʦ ʨʝʰʠʪʴ ʧʨʦʙʣʝʤʫ ʜʝʬʠʮʠʪʘ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʩʦʟʜʘʩʪ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴ-

ʥʳʝ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ ʧʝʨʝʭʦʜʘ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ, ʷʚʣʷʶʱʠʭʩʷ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʷʤʠ ʢʨʫʧʥʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʥʘ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʦʥʥʳʡ ʨʳʥʦʢ ʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦʤʫ ʚʳʩʚʦʙʦʞʜʝʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ. ʊʝʤ ʩʘʤʳʤ ʫ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʧʦʷʚʠʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ ʦʙʲʝʤ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ 

ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ, ʥʝ ʠʤʝʶʱʠʭ ʚʳʭʦʜʘ ʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʡ ʨʳʥʦʢ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʤʘʣʦʛʦ ʠ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ. 

ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʩʪʦʠʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʜʦʨʘʙʦʪʘʪʴ ʧʨʘʚʠʣʘ ʬʫʥʢ-

ʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʪʨʘʩʣʠ ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʚʥʝʜʨʠʚ ʵʣʝʤʝʥʪʳ ʬʠʜʫʮʠʘʨʥʦʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥ-

ʥʦʩʪʠ ʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʫʞʜʝʥʠʷ ʚ ʦʮʝʥʢʫ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʠ ʠʥʜʠʚʠʜʫ-

ʘʣʴʥʳʭ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ. ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʥʷʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʫʶ ʯʘʩʪʴ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ, ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ 

ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʥʦ ʠ ʫʢʨʝʧʠʪʴ ʜʦʚʝʨʠʝ ʢ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʧʘʝʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠ-

ʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʭ ʫʯʨʝʜʠʪʝʣʝʡ. 

ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʠ ʩʪʝʧʝʥʴ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʡ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʯʠʪʘʝʪ ʢʨʘʡʥʝ ʚʘʞʥʳʤ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʵʢʦ-

ʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʢ ʧʝʨʝʜʦʚʳʤ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʷʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʜʝʣʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʫʩʣʫʛʫ ʵʢʩʪʝʨʨʠʪʦʨʠʘʣʴʥʦʡ, ʯʪʦ ʙʫʜʝʪ 

ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʶ ʚʳʩʦʢʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʚ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʠ ʫʚʝʣʠʯʠʪ ʩʪʝʧʝʥʴ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ 

ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚʥʝʜʨʷʝʤʳʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʜʦʩʪʫʧʥʳ ʧʦ-

ʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʢʘʢ ʧʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ, ʪʘʢ ʠ ʚ ʯʘʩʪʠ ʧʨʦʩʪʦʪʳ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʦʪʚʝʯʘʪʴ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʠ ʟʘʱʠʱʝʥʥʦʩʪʠ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝ-

ʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʚʣʘʩʪʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʫʜʝʣʷʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʥʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʫ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʩʠʩʪʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʠ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʢʠʙʝʨʧʨʝʩʪʫʧʥʦʩʪʠ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷʭ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ɼʘʥʥʦʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʙʫʜʝʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʠ 

ʘʜʤʠʥʠʩʪʨʘʪʠʚʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʧʦ ʟʘʱʠʪʝ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʨʘʙʦʪʫ ʩ 

ʞʘʣʦʙʘʤʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʜʣʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ ʛʨʘʞʜʘʥ ʧʦ ʜʦʩʪʫʧʫ ʢ ʩʣʦʞʥʳʤ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ. ʇʦʤʠʤʦ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʥʳʭ ʤʝʨ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʧʨʦʜʦʣʞʘʪʴ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʩʪʘʥʜʘʨ-

ʪʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʧʨʘʚʠʣ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʠ. 

ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʜʦ-

ʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʣʝʞʘʱʝʡ ʚ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʠ ʦʮʝʥʢʠ 

ʨʠʩʢʦʚ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʇʦʩʪʫʧʘʶʱʘʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʜʦʣʞʥʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʨʠʥ-

ʮʠʧʘʤ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʩʪʠ, ʧʦʥʷʪʥʦʩʪʠ, ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʠ, ʧʦʣʥʦʪʳ, ʣʝʛʢʦʩʪʠ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʩʦʯʝʪʘʝʤʦʩʪʠ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʨʝʤʠʪʩʷ ʢ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʦʡ ʥʘ 

ʧʨʠʥʮʠʧʘʭ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʨʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-
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ɺɺɽɼɽʅʀɽ 

ʥʠʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠ ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʦʩʪʠ ʤʝʨ, ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʳʭ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʨʝʘʢʮʠʠ ʥʘ ʠʭ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪ-

ʥʦʝ ʧʦʚʝʜʝʥʠʝ. ʊʘʢʦʡ ʧʦʜʭʦʜ ʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠʤʝʝʪ ʧʨʝʜʫʧʨʝʜʠʪʝʣʴʥʦʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ ʚ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʠ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʥʦʚʳʭ ʧʨʘʚʦʥʘʨʫʰʝʥʠʡ ʠ ʙʫʜʝʪ ʩʥʠʞʘʪʴ ʩʪʠʤʫʣʳ ʜʣʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦ-

ʚʝʩʪʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʝʝ, ʯʝʤ ʩʠʩʪʝʤʘ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʘʷ ʥʘʣʦʞʝʥʠʝ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʫʩʣʦʞʥʷʶʱʠʭ ʚʝʜʝʥʠʝ 

ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʟʘʢʦʥʥʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ. 

ɺ ʦʙʣʘʩʪʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣ-

ʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʧʨʠʥʷʪʳʭ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʫʯʘʩʪʠʷ ʚ çɻʨʫʧʧʝ 

ʜʚʘʜʮʘʪʠè, ʉʦʚʝʪʝ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ, ɹʘʟʝʣʴʩʢʦʤ ʢʦʤʠʪʝʪʝ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ, 

ʂʦʤʠʪʝʪʝ ʧʦ ʧʣʘʪʝʞʘʤ ʠ ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʘʤ ʠ ʠʥʳʭ ʢʦʤʠʪʝʪʘʭ. ɼʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ɹʈʀʂʉ ʙʫʜʝʪ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʘ ʥʘ ʛʘʨʤʦʥʠʟʘʮʠʶ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʠʩʪʝʤ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ʠ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʧʦ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʧʨʘʚʠʣʘʤ 

ʚ ʵʪʦʡ ʩʬʝʨʝ. ʉ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ɽʚʨʘʟʠʡʩʢʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʦʛʦ ʩʦʶʟʘ (ɽɸʕʉ) ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʦ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʦʝ ʠ ʤʘʩʰʪʘʙʥʦʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʦʝ 

ʥʘ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʫʶ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʟʘʷʚʣʝʥʥʦʡ ʚ ɼʦʛʦʚʦʨʝ ʦ ɽɸʕʉ ʮʝʣʠ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʦʙʱʝʛʦ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʅʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʶʥʳʡ ʚʦʟʨʘʩʪ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʦʥ ʫʞʝ ʫʩʧʝʣ ʧʝʨʝ-

ʞʠʪʴ ʤʥʦʞʝʩʪʚʦ ʚʟʣʝʪʦʚ ʠ ʧʘʜʝʥʠʡ. ʊʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʧʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʡ ʛʦʩʫʜʘʨ-

ʩʪʚʝʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʦʥ ʠʤʝʝʪ ʚʳʩʦʢʠʡ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʨʦʩʪʘ. ʆʪ-

ʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ ʝʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʝ, ʢʨʦʤʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠ ʌʝ-

ʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʉʦʙʨʘʥʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʜʦʣʞʥʳ ʥʝʩʪʠ ʠ ʝʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ. ʇʨʠʥʷʪʦʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʦ ʦ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʥʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʤʝ-

ʭʘʥʠʟʤʳ ʚʦʚʣʝʯʝʥʠʷ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚ ʦʙʩʫʞʜʝʥʠʝ ʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʥʦʚʦʚʚʝʜʝʥʠʡ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʥʘʙʦʨ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʜʣʷ ʧʨʠʥʷʪʠʷ 

ʘʢʪʠʚʥʦʛʦ ʫʯʘʩʪʠʷ ʚ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʝʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

 
 

 

 

 

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʨʦʪʷʞʝʥʠʠ ʧʦʩʣʝʜʥʝʛʦ ʜʝʩʷʪʠ-

ʣʝʪʠʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʛʣʦʙʘʣʠʟʘ-

ʮʠʠ, ʨʦʩʪʘ ʠʥʪʝʨʥʘʮʠʦʥʘʣʠʟʘʮʠʠ ʨʳʥʢʦʚ ʮʝʥ-

ʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʦʙʲʝʤʘ ʪʨʘʥʩʛʨʘʥʠʯʥʳʭ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʩʜʝʣʦʢ ʠ ʫʩʠʣʝʥʠʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥ-

ʮʠʠ ʤʠʨʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ.  

ɺ ʧʨʦʮʝʩʩʝ ʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʤʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʨʳʥʢʫ ʫʜʘʣʦʩʴ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʴ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʦʥ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʥʘ ʥʝʜʦ-

ʩʪʘʪʦʯʥʦ ʚʳʩʦʢʠʭ ʧʦʟʠʮʠʷʭ. ʊʘʢ, ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ 

ʩ ʠʥʜʝʢʩʦʤ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦ-

 

 

 

ʩʪʠ
1
, ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʤ ɺʩʝʤʠʨʥʳʤ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤ ʬʦʨʫʤʦʤ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʆʪʯʝʪʘ ʦ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʟʘ 

2015ï2016 ʛʦʜʳ, ʈʦʩʩʠʷ ʟʘʥʠʤʘʝʪ 45-ʶ ʧʦʟʠ-

ʮʠʶ ʠʟ 140 ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ. ʊʘʢʦʝ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝ ʩʦʧʦ-

ʩʪʘʚʠʤʦ ʩ ʧʦʣʦʞʝʥʠʝʤ ʩʪʨʘʥ ɹʈʀʂʉ ʠ ʂʘʟʘʭ-

ʩʪʘʥʘ, ʥʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʩʪʫʧʘʝʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤ 

ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʨʘʥ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè (ʨʠʩʫʥʦʢ 1). 

ʇʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤʠ ʧʨʝʜʳʜʫʱʠʭ 

ʦʪʯʝʪʦʚ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʝ ʧʦʟʠʮʠʠ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʠʥʜʝʢʩʝ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥ-

ʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ (64-ʷ ʧʦʟʠʮʠʷ ʠʟ 148 ʩʪʨʘʥ 

ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʟʘ 2012ï2013 ʛʦʜʳ, 67-ʷ ʧʦʟʠʮʠʷ ʠʟ 

144 ʩʪʨʘʥ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʟʘ 2013ï2014 ʛʦʜʳ, 53-ʷ 

ʧʦʟʠʮʠʷ ʠʟ 144 ʩʪʨʘʥ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʟʘ 2014ï2015 

ʛʦʜʳ ʠ 45-ʷ ʧʦʟʠʮʠʷ ʠʟ 140 ʩʪʨʘʥ ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʟʘ 

2015ï2016 ʛʦʜʳ) ʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ 

ʝʛʦ ʩʦʩʪʘʚʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ (ʨʠʩʫʥʦʢ 2).   

I. ХАРАКТЕРИСТИКА РОССИЙСКОГО ФИНАНСО-

ВОГО РЫНКА И РЕЗУЛЬТАТЫ ЕГО РАЗВИТИЯ  

I.1. ʈʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʨʳʥʦʢ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ 

ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ  

1 The Global Competitiveness Index. 
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ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʆʜʥʘʢʦ ʧʦ ʬʘʢʪʦʨʫ çʨʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘè ï ʦʜʥʦʤʫ ʠʟ 12 ʩʦʩʪʘʚʥʳʭ ʬʘʢʪʦʨʦʚ ʠʥ-

ʜʝʢʩʘ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ï 

ʈʦʩʩʠʷ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʥʘ 95-ʡ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʟ 140 ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʳʭ ʠ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʪʩʪʘʝʪ ʦʪ ʚʝʜʫʱʠʭ 

ʩʪʨʘʥ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè (ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʆʪʯʝʪʘ ʦ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʟʘ 2015ï

2016 ʛʦʜʳ). ʅʠʟʢʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʥʘʙʣʶʜʘʶʪʩʷ ʧʦ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʵʣʝʤʝʥʪʘʤ ʜʘʥʥʦʛʦ ʬʘʢʪʦʨʘ: ʫʩʪʦʡ-

ʯʠʚʦʩʪʴ ʙʘʥʢʦʚ ï 115, ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʬʦʥʜʦʚʳʭ 

ʙʠʨʞ ï 97, ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʯʝʨʝʟ ʣʦʢʘʣʴʥʳʡ 

ʬʦʥʜʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ï 88, ʠʥʜʝʢʩ ʟʘʢʦʥʥʳʭ ʧʨʘʚ ï 

80, ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ï 67. ʊʝʤ ʥʝ 

ʤʝʥʝʝ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤʠ, ʜʦʩʪʠʛʥʫ-

ʪʳʤʠ ʈʦʩʩʠʝʡ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʩ 2012 ʛʦʜʘ ʧʦ 2015 ʛʦʜ, 

ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʬʘʢʪʦʨʘ çʨʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘè ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʫʣʫʯʰʠʣʠʩʴ (ʨʠʩʫʥʦʢ 3). 

ʇʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʦʪʤʝʯʘʶʪʩʷ ʠ ʚ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦʩʪʠ ʫʩʣʦʚʠʡ ʚʝʜʝʥʠʷ 

ʙʠʟʥʝʩʘ ʚ ʈʦʩʩʠʠ. ɺ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʤ ʨʝʡʪʠʥʛʝ  
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2012-2013 ʛʛ.2013-2014 ʛʛ.

2014-2015 ʛʛ.2015-2016 ʛʛ.
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2012-2013 ʛʛ.2013-2014 ʛʛ.

2014-2015 ʛʛ.2015-2016 ʛʛ.
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ʉʡʪʬʦʧʣ 3. ʁʦʝʡʣʙʫʧʩʴ ʭʙʣʫʧʩʙ «ʩʙʠʛʡʫʡʞ ʭʡʦʙʦʪʧʛʧʜʧ ʩʴʦʣʙ» ʡʦʝʞʣʪʙ 

ʜʤʧʚʙʤʵʦʧʢ ʣʧʦʣʬʩʞʦʫʧʪʨʧʪʧʚʦʧʪʫʡ ʉʧʪʪʡʡ 

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʦʪʯʝʪʳ ʦ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʟʘ 2012ï2016 ʛʦʜʳ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʬʦʨʫʤʘ. 

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʦʪʯʝʪʳ ʦ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʟʘ 2012ï2016 ʛʦʜʳ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʬʦʨʫʤʘ. 
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʚʝʜʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ
2
, ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʤʦʤ ɺʩʝ-

ʤʠʨʥʳʤ ʙʘʥʢʦʤ, ʧʦ ʜʘʥʥʳʤ ʟʘ 2013 ʛʦʜ ʈʦʩʩʠʷ 

ʚʧʝʨʚʳʝ ʚʦʰʣʘ ʚ ʧʝʨʚʫʶ ʩʦʪʥʶ ʨʝʡʪʠʥʛʘ, ʟʘʥʷʚ 

92-ʶ ʧʦʟʠʮʠʶ
3
 ʠʟ 189 ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ. ɺ 2015 ʛʦʜʫ 

ʈʦʩʩʠʷ ʟʘʥʷʣʘ 51-ʶ ʧʦʟʠʮʠʶ
4
, ʦʧʝʨʝʜʠʚ ʂʠʪʘʡ, 

ɹʨʘʟʠʣʠʶ ʠ ʀʥʜʠʶ (ʨʠʩʫʥʦʢ 4). 

ɺ ʯʘʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʦ ʬʘʢʪʦʨʘʤ 

çʟʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚè ʠ 

çʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚè ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠʩʚʦʝʥʳ 66-ʷ ʠ 

42-ʷ ʧʦʟʠʮʠʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ (ʨʠʩʫʥʦʢ 5).  

 

 

 

 
2 Doing Business.  
3 ɼʦʢʣʘʜ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ çɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï 2014: ʇʦʥʠ-

ʤʘʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʤʘʣʳʭ ʠ ʩʨʝʜʥʠʭ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʷʪʠʡè. 
4 ɼʦʢʣʘʜ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ çɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï 2016: ʆʮʝʥ-

ʢʘ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷè. 
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ʉʡʪʬʦʧʣ 4. ʉʞʢʫʡʦʜ ʛʞʝʞʦʡʸ ʚʡʠʦʞʪʙ ð2016 ʨʧ ʦʞʣʧʫʧʩʴʥ ʪʫʩʙʦʙʥ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʜʦʢʣʘʜ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ çɺʚʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï2016è.    ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʜʦʢʣʘʜ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ «ɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï 2016». 
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ʉʡʪʬʦʧʣ 4. ʉʞʢʫʡʦʜ ʛʞʝʞʦʡʸ ʚʡʠʦʞʪʙ ð 2016 ʨʧ ʦʞʣʧʫʧʩʴʥ ʪʫʩʙʦʙʥ 
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44

ʈʝʛʠʩʪʨʘʮʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ

ʇʦʣʫʯʝʥʠʝ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʡ ʥʘ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ

ʇʦʜʢʣʶʯʝʥʠʝ ʢ ʩʠʩʪʝʤʝ ʵʣʝʢʪʨʦʩʥʘʙʞʝʥʠʷ

ʈʝʛʠʩʪʨʘʮʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ

ʇʦʣʫʯʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ

ɿʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ

ʅʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʝ

ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʘʷ ʪʦʨʛʦʚʣʷ

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ

ʈʘʟʨʝʰʝʥʠʝ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ

ʉʡʪʬʦʧʣ 5. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʪʧʪʫʙʛʦʴʮ ʭʙʣʫʧʩʧʛ ʩʞʢʫʡʦʜʙ ʛʞʝʞʦʡʸ ʚʡʠʦʞʪʙ ð2015, 2016 ʨʧ ʉʧʪʪʡʡ

2016 2015ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʜʦʢʣʘʜʳ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ çɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ  ï2015è ʠ çɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ  ï2016è.

ʄʝʩʪʦʚ ʨʝʡʪʠʥʛʝ

ʉʡʪʬʦʧʣ 5. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʪʧʪʫʙʛʦʴʮ ʭʙʣʫʧʩʧʛ ʩʞʢʫʡʦʜʙ ʛʞʝʞʦʡʸ ʚʡʠʦʞʪʙ ð 2015, 2016 ʨʧ ʉʧʪʪʡʡ 

ʈʘʟʨʝʰʝʥʠʝ ʥʝʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ 

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ 

ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʘʷ ʪʦʨʛʦʚʣʷ 

ʅʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʝ 

ɿʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ 

ʇʦʣʫʯʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ 

ʈʝʛʠʩʪʨʘʮʠʷ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ 

ʇʦʜʢʣʶʯʝʥʠʝ ʢ ʩʠʩʪʝʤʝ ʵʣʝʢʪʨʦʩʥʘʙʞʝʥʠʷ 

ʇʦʣʫʯʝʥʠʝ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʡ ʥʘ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ 

ʈʝʛʠʩʪʨʘʮʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ 

    ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʜʦʢʣʘʜʳ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ «ɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï 2015» ʠ «ɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ï 2016». 
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʇʦ ʬʘʢʪʦʨʫ çʟʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦ-

ʨʦʚè ʈʦʩʩʠʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʪʩʪʘʝʪ ʦʪ ʩʪʨʘʥ ɽʚʨʦ-

ʧʝʡʩʢʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ɹʈʀʂʉ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʩʨʝʜʥʷʷ 

ʦʮʝʥʢʘ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ ʬʘʢʪʦʨʘ çʟʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨ-

ʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚè ʩʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 5,7 ʙʘʣʣʘ ʧʨʠ ʤʘʢʩʠ-

ʤʘʣʴʥʦʡ ʦʮʝʥʢʝ 10 ʙʘʣʣʦʚ, ʯʪʦ ʫʢʘʟʳʚʘʝʪ ʥʘ 

ʦʩʪʨʫʶ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ-

ʩʪʠ ʤʝʨ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʟʘʱʠʪʫ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ ʈʦʩʩʠʠ (ʨʠʩʫʥʦʢ 6).  

ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʠʥʜʝʢʩʘʤ, ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥ-

ʥʳʤ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʠʥʜʝʢʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ
5
, ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʥʳʡ  

ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʚʘʣʶʪʥʳʤ ʬʦʥʜʦʤ (ʄɺʌ), 

ʈʦʩʩʠʷ ʚ ʮʝʣʦʤ ʧʦ ʫʨʦʚʥʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʘʟʚʠ-

ʪʠʷ ʫʚʝʨʝʥʥʦ ʧʨʝʚʦʩʭʦʜʠʪ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʩʪʨʘʥ ʩ 

ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ ʠ ʥʘʭʦʜʠʪʩʷ ʥʘ 

ʫʨʦʚʥʝ ʪʘʢʠʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚ, ʢʘʢ ɹʨʘʟʠʣʠʷ, ʀʥʜʠʷ, 

ʖʞʥʦ-ɸʬʨʠʢʘʥʩʢʘʷ ʈʝʩʧʫʙʣʠʢʘ ʠ ʂʠʪʘʡ 

(ʨʠʩʫʥʦʢ 7). ʆʜʥʘʢʦ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝ-

ʩʪʚʦ ʧʦ ʦʜʥʠʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤ (ʢ ʧʨʠʤʝʨʫ, ʧʦ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥ-

ʢʦʚ) ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʝʪʩʷ ʢʨʘʡʥʝ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʤ ʩʦʩʪʦ-

ʥ̫ʠʝʤ ʜʨʫʛʠʭ, ʚ ʧʝʨʚʫʁ ʦʯʝʨʝʜɹ ʛʣʫʙʠʥr  ʨr ʥ-

ʢʦʚ ʠ ʫʨʦʚʥʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ.  

5 Financial Development Index, ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ 

ʄɺʌ. ʀʥʜʝʢʩ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪ ʛʣʫʙʠʥʫ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʜʦʩʪʫʧ-

ʥʦʩʪʴ ʦʪʜʝʣʴʥʦ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ. ʀʪʦʛʦʚʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ 
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ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʉʣʘʙʦʡ ʩʪʦʨʦʥʦʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʚʳʷʚʣʝʥʥʦʡ ʨʘʟʨʘʙʦʪʯʠʢʘʤʠ ʠʥʜʝʢʩʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʟʥʘʯʠʪʝʣʴ-

ʥʘʷ ʜʦʣʷ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʨʠ ʜʦʤʠʥʠʨʦʚʘʥʠʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠ-

ʩʪʝʤʳ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʧʦʢʘ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʜʦ-

ʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ.   

ɺʘʞʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫ-

ʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ (ʜʘʣʝʝ ï ʄʌʎ). ʅʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʦʩʪʴ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʄʌʎ ʙʳʣʘ ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦʚʘʥʘ ʚ 

2008 ʛʦʜʫ, ʢʦʛʜʘ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʡ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʢʨʠʟʠʩ ʚʳʷʚʠʣ ʦʩʪʨʫʶ ʧʦʪʨʝʙ-

ʥʦʩʪʴ ʚ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, 

ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙ-

ʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ ʠ ʨʳʥʢʘ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʙʳ-

ʣʘ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʘ ʨʘʙʦʯʘʷ ʛʨʫʧʧʘ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ 

ʄʌʎ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʨʠ ʇʨʝʟʠʜʝʥʪʝ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺ ʥʘʩʪʦʷ-

ʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʧʨʦʜʦʣʞʘʝʪʩʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʨʘʟʨʘʙʦ-

ʪʘʥʥʳʭ ʧʣʘʥʦʚ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʚ ʵʪʦʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʠ
6
.  

ɺ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʠʥʜʝʢʩʦʤ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʭ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ
7
, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʤ ʜʚʘʞʜʳ ʚ 

ʛʦʜ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʢʦʥʩʘʣʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ 

Z/Yen, ʚ ʤʘʨʪʝ 2016 ʛʦʜʘ ʄʦʩʢʚʘ ʥʘʭʦʜʠʣʘʩʴ ʥʘ 

67-ʡ ʧʦʟʠʮʠʠ ʠʟ 86 ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ
8
, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ 

ʧʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ ʩʝʥʪʷʙʨʴ 2015 ʛʦʜʘ ʦʥʘ ʟʘʥʠ-

ʤʘʣʘ 78-ʶ ʧʦʟʠʮʠʶ ʠʟ 84
9
 ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ. ʃʠʜʠʨʫ-

ʶɦ ʠʝ ʧʦʟʠʮʠʠ, ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʜʘʥʥʦʤʫ ʠʥʜʝʢʩʫ, ʟʘ-

ʥʠʤʘʶʪ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʝ ʄʌʎ ʩʪʨʘʥ, ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ 

ʩʦʩʪʘʚ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʜʦʩʪʘʪʦʯ-

ʥʦ ʚʳʩʦʢʠʤʠ ʪʝʤʧʘʤʠ ʨʘʟʚʠʚʘʶʪʩʷ ʄʌʎ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ɹʈʀʂʉ, ʦʥʠ ʟʘʥʠʤʘʶʪ ʚʩʝ ʙʦ-

ʣʝʝ ʙʣʠʟʢʠʝ ʢ ʣʠʜʝʨʘʤ ʧʦʟʠʮʠʠ (ʨʠʩʫʥʦʢ 8).  

ʇʦ ʜʘʥʥʳʤ ʜʦʢʣʘʜʘ çʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞ-

ʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ ï 2014è
10

(ʝʞʝʛʦʜʥʦ ʧʫʙʣʠʢʫʝʪʩʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʤʠ 

6 ʇʝʨʚʦʥʘʯʘʣʴʥʦ ʙʳʣ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥ ʧʣʘʥ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʄʌʎ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʥʳʡ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝ-

ʥʠʝʤ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʦʪ 11.07.2009 ˉ 911-ʨ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʜʝʡʩʪʚʫʝʪ ʧʣʘʥ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ 

(ʜʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ) çʉʦʟʜʘʥʠʝ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʠ ʫʣʫʯʰʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʢʣʠʤʘʪʘ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠè, ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʥʳʡ ʨʘʩʧʦʨʷʞʝʥʠʝʤ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʦʪ 19.06.2013 ˉ 1012-ʨ.  
7 Global Financial Centers Index, GFCI.  
8 ɼʦʢʣʘʜ çʀʥʜʝʢʩ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚï2019è ʢʦʥʩʘʣʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ Z/Yen, ʤʘʨʪ 2016 ʛʦʜʘ. 
9 ɼʦʢʣʘʜ çʀʥʜʝʢʩ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚï2018è ʢʦʥʩʘʣʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ Z/Yen, ʩʝʥʪʷʙʨʴ 2015 ʛʦʜʘ. 
10 International Financial Centers Development Index, IFCD.  

ʄ
ʝ
ʩ
ʪ
ʦ
 
ʚ
 
ʨ
ʝ
ʡ
ʪ
ʠ
ʥ
ʛ
ʝ

 

1 5 6 10
18

32

16

43
51

42

77
67

ʃ
ʦ
ʥ
ʜ
ʦ
ʥ

ʊ
ʦ
ʢ
ʠ
ʦ

ʎ
ʶ
ʨ
ʠ
ʭ

ʊ
ʦ
ʨ
ʦ
ʥ
ʪ
ʦ

ʌ
ʨ
ʘ
ʥ
ʢ
ʬ
ʫ
ʨ
ʪ

ʇ
ʘ
ʨ
ʠ
ʞ
 

ʐ
ʘ
ʥ
ʭ
ʘ
ʡ

ʉ
ʘ
ʥ

-ʇ
ʘ
ʫ
ʣ
ʫ

ʁ
ʦ
ʭ
ʘ
ʥ
ʥ
ʝ
ʩ
ʙ
ʫ
ʨ
ʛ

ʄ
ʫ
ʤ
ʙ
ʘ
ʠ

ɸ
ʣ
ʤ
ʘ
ʪ
ʳ

ʄ
ʦ
ʩ
ʢ
ʚ
ʘ
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ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʜʦʢʣʘʜ ʢʦʥʩʘʣʪʠʥʛʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ Z/Yen çʀʥʜʝʢʩ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ ï2019è.
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʘʛʝʥʪʩʪʚʘʤʠ Dow Jones ʠ Xinhua), ʄʦʩʢʚʘ ʧʦ 

ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ 2014 ʛʦʜ ʟʘʥʠʤʘʣʘ 33-ʶ ʧʦʟʠʮʠʶ 

ʠʟ 45 ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʟʘ ʛʦʜ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ 

ʩʥʠʟʠʣʩʷ ʥʘ 5 ʧʫʥʢʪʦʚ (ʨʠʩʫʥʦʢ 9). 

ʆʜʥʘʢʦ ʧʦ ʪʘʢʠʤ ʬʘʢʪʦʨʘʤ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʠʥ-

ʜʝʢʩʘ, ʢʘʢ çʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢè ʠ çʫʨʦʚʝʥʴ ʦʙ-

ʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷè, ʧʨʦʠʟʦʰʣʠ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʝ ʧʦʣʦ-

ʞʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ï ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʦʟʠʮʠʡ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩ 30-ʛʦ ʜʦ 23-ʛʦ ʤʝʩʪʘ ʠ ʩ 37-ʛʦ ʜʦ 33-ʛʦ 

ʤʝʩʪʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ (ʨʠʩʫʥʦʢ 10).  
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ʉʡʪʬʦʧʣ 9. ʁʦʝʞʣʪ ʩʙʠʛʡʫʡʸ ʥʞʟʝʬʦʙʩʧʝʦʴʮ ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʯʞʦʫʩʧʛ ʛ 2014 ʜʧʝʬ ʨʧ ʦʞʣʧʫʧʩʴʥ ʜʧʩʧʝʙʥ
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ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʜʦʢʣʘʜ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ Dow Jonesʠ Xinhua çʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚè (2014).
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ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ

ʈʦʩʪ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʝ

ʇʨʦʤʳʰʣʝʥʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ

ʆʙʱʠʝ ʫʩʣʦʚʠʷ

ʋʨʦʚʝʥʴ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ

ʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ

ʄʝʩʪʦ ʚ ʨʝʡʪʠʥʛʝ

ʉʡʪʬʦʧʣ 10. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʪʧʪʫʙʛʦʴʮ ʭʙʣʫʧʩʧʛ ʡʦʝʞʣʪʙ ʩʙʠʛʡʫʡʸ ʥʞʟʝʬʦʙʩʧʝʦʴʮ ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʯʞʦʫʩʧʛ ʛ ʧʫʦʧʱʞʦʡʡ 
ʉʧʪʪʡʡ ʛ 2012ð2015ʜʧʝʙʮ ʨʧ ʅʧʪʣʛʞ

2014ï2015 ʛʛ.

2013ï2014 ʛʛ.

2012ï2013 ʛʛ.

103040 20

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʜʦʢʣʘʜʳ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ Dow Jonesʠ Xinhua çʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 
ʮʝʥʪʨʦʚè (2012, 2013, 2014).
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ʀʥʜʝʢʩ  ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ 

ʋʨʦʚʝʥʴ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ 

ʆʙʱʠʝ ʫʩʣʦʚʠʷ 

ʇʨʦʤʳʰʣʝʥʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ 

ʈʦʩʪ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʝ 

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ 

ʉʡʪʬʦʧʣ 9. ʁʦʝʞʣʪ ʩʙʠʛʡʫʡʸ ʥʞʟʝʬʦʙʩʧʝʦʴʮ ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʯʞʦʫʩʧʛ ʛ 2014 ʜʧʝʬ ʨʧ ʦʞʣʧʫʧʩʴʥ ʜʧʩʧʝʙʥ 

ʉʡʪʬʦʧʣ 10. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʪʧʪʫʙʛʦʴʮ ʭʙʣʫʧʩʧʛ ʡʦʝʞʣʪʙ ʩʙʠʛʡʫʡʸ ʥʞʟʝʬʦʙʩʧʝʦʴʮ ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʯʞʦʫʩʧʛ ʛ ʧʫʦʧʱʞʦʡʡ 

ʉʧʪʪʡʡ ʛ 2012ð2015 ʜʧʝʙʮ ʨʧ ʅʧʪʣʛʞ 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʜʦʢʣʘʜ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ Dow Jones ʠ Xinhua «ʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ» (2014). 

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʜʦʢʣʘʜ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ Dow Jones ʠ Xinhua «ʀʥʜʝʢʩ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʮʝʥ-

ʪʨʦʚ» (2012, 2013, 2014). 
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʍʘʨʘʢʪʝʨʥʦʡ ʯʝʨʪʦʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʜʦʤʠʥʠʨʦʚʘ-

ʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʕʪʦ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʘʝʪ-

ʩʷ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʤ ʧʨʝʦʙʣʘʜʘʥʠʝʤ ʘʢʪʠʚʦʚ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘʜ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ (ʨʠʩʫʥʦʢ 11).  

ɺ 2012ï2015 ʛʦʜʘʭ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ 

ʩʝʢʪʦʨ ʨʘʟʚʠʚʘʣʩʷ ʚʝʩʴʤʘ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦ. ʆʪʥʦʰʝ-

ʥʠʝ ʘʢʪʠʚʦʚ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʢ ɺɺʇ ʚʳʨʦʩ-

ʣʦ ʩ 79,6% ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2012 ʛʦʜʘ ʜʦ 102,7% ʢ ʢʦʥ-

ʮʫ 2015 ʛʦʜʘ, ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʢ ɺɺʇ ï ʩ 

41,6 ʜʦ 54,4%, ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢ ɺɺʇ ï ʩ 9,4 ʜʦ 11,1%. 

ʉʨʝʜʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʧʨʠʨʦʩʪ ʧʦʢʘʟʘʣʠ ʘʢʪʠʚʳ 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ, ʫʚʝʣʠʯʠʚʰʠʩʴ ʩ 5,3% ɺɺʇ 

ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2012 ʛʦʜʘ ʜʦ 6,1% ɺɺʇ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 

ʛʦʜʘ
11
.  

ʆʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʨʫʢʪʫ-

ʨʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʩʚʷʟʘʥʳ ʩ ʜʝʡʩʪʚʠʝʤ 

ʨʷʜʘ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʩ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʥʠʟ-

ʢʦʡ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ, ʩʜʚʠʛʦʤ ʧʨʝʜʧʦʯʪʝʥʠʡ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʚ ʩʪʦ-

ʨʦʥʫ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ, 

ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʝ 

ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʝ, ʥʦ ʠ ʫʩʣʫʛʠ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʩ ʥʝʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʜʦʚʝʨʠʷ ʢ ʥʝʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ʠʟ-ʟʘ ʚʳʩʦ-

11 ɼʘʥʥʳʝ ʧʦ ɺɺʇ ʟʘ 2014-2015 ʛʛ. ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʠʠ ʩ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ ʉʅʉ 2008; ʧʦ-

ʩʢʦʣʴʢʫ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ, ʚʣʠʷʶʱʠʝ ʥʘ ʩʦʩʪʘʚ ʠ ʨʘʟʤʝʨ ɺɺʇ, 

ʠʟʤʝʥʷʶʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʚ ʙʦʣʴʰʫʶ ʩʪʦʨʦʥʫ, ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʝ 

ʪʝʤʧʳ ʨʦʩʪʘ ʧʨʝʚʳʰʘʶʪ ʫʢʘʟʘʥʥʳʝ. 
12 ɹʘʣʘʥʩʦʚʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ 

ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ (ʙʨʦʢʝʨʳ, ʜʠʣʝʨʳ, ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʳʝ 

ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʝ, ʨʝʝʩʪʨʦʜʝʨʞʘʪʝʣʠ).  
13 ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʚʘʣʶʪʳ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ. ɼʣʷ ʩʫʙʲʝʢ-

ʪʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʜʝʣʘ ʟʜʝʩʴ ʠ ʜʘʣʝʝ ʫʯʠʪʳʚʘʣʠʩʴ ʪʦʣʴʢʦ 

ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚʟʘʠʤʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. 
14 ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʚʘʣʶʪʳ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʙʘʣʘʥʩʘ. ɼʣʷ ʧʘʝʚʳʭ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ (ʜʘʣʝʝ ï ʇʀʌʳ) ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʣʩʷ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʧʦ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʬʦʥʜʘʤ 

ʠʟ ʉʧʨʘʚʢʠ ʦ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ. 

I.2. ʉʦʚʨʝʤʝʥʥʦʝ ʩʦʩʪʦʷʥʠʝ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ  

15 ɹʘʣʘʥʩʦʚʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ (ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ, ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ, ʧʨʦʯʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘ).  
16 ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʩʦ-

ʛʣʘʩʥʦ ʦʪʯʝʪʫ çɼʘʥʥʳʝ ʦʪʯʝʪʦʚ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʦʙ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡè, ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʷʝʤʦʤʫ ʇʝʥʩʠʦʥʥʦʤʫ ʬʦʥʜʫ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ 

(ʜʘʣʝʝ ï ʇʌʈ). 
17

 ɸʢʪʠʚʳ (ʧʘʩʩʠʚʳ) ï ʩʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʘʢʪʠʚʦʚ 

(ʧʘʩʩʠʚʦʚ) ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ (ʦʩʪʘʪʢʠ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ ʩʯʝʪʘʭ, ʦʪʨʘʞʘʶʱʠʭ ʚʥʫʪʨʠʙʘʥʢʦʚʩʢʠʝ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚʢʣʶʯʝʥʳ ʚ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʘʢʪʠʚʦʚ 

(ʧʘʩʩʠʚʦʚ) ʚ ʩʘʣʴʜʠʨʦʚʘʥʥʦʤ ʚʠʜʝ). 

1,8
1,3 1,0 0,9

1,9 2,0 2,0 2,0

3,0 3,4 3,1 3,3

5,2
6,0 5,3

6,1

79,6
86,8

99,6 102,7

2012 2013 2014 2015

ʉʡʪʬʦʧʣ 11. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʙʣʫʡʛʧʛ ʣʩʞʝʡʫʦʴʮ ʧʩʜʙʦʡʠʙʯʡʢ ʡ ʦʞʣʧʫʧʩʴʮ ʦʞʣʩʞʝʡʫʦʴʮ 
ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʧʩʜʙʦʡʠʙʯʡʢ, % ɻɻʈ ʦʙ ʣʧʦʞʯ ʜʧʝʙ

ɸʢʪʠʚʳ ʇʋ, % ɺɺʇ

ɸʢʪʠʚʳ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, %  ɺɺʇ

ɸʢʪʠʚʳ ʇʀʌʦʚ, % ɺɺʇ

ɸʢʪʠʚʳ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ (ʅʇʌ+ʇʌʈ), % ɺɺʇ

ɸʢʪʠʚʳ ʙʘʥʢʦʚ, % ɺɺʇ

ɸʢʪʠʚʳ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ12 

ɸʢʪʠʚʳ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ13 

ɸʢʪʠʚʳ ʇʀʌʦʚ14 

ɸʢʪʠʚʳ ʅʇʌ15 ʠ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʧʦʜ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʇʌʈ16 

ɸʢʪʠʚʳ ʙʘʥʢʦʚ17 

ʉʡʪʬʦʧʣ 11. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʙʣʫʡʛʧʛ ʣʩʞʝʡʫʦʴʮ ʧʩʜʙʦʡʠʙʯʡʢ ʡ ʦʞʣʧʫʧʩʴʮ ʦʞʣʩʞʝʡʫʦʴʮ 

ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʧʩʜʙʦʡʠʙʯʡʢ, % ɻɻʈ ʦʙ ʣʧʦʞʯ ʜʧʝʙ 

1,1 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʟʣʦʫʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʡ ʚ ʦʪʨʘʩʣʠ ʧʨʠ 

ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʦʩʪʠ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʠ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʚʦʟʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷ ʥʘ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ 

ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʝʪ ʯʨʝʟʚʳʯʘʡʥʦ ʚʳʩʦʢʘʷ 

ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʚʢʣʘ-

ʜʦʚ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʦʯʝʪʘʶʪ ʚ ʩʝʙʝ 

ʚʳʩʦʢʠʝ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʝ ʩʪʘʚʢʠ, ʣʴʛʦʪʥʳʡ ʨʝʞʠʤ 

ʥʘʣʦʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʠ ʢʫʨʩʦ-

ʚʳʭ ʨʘʟʥʠʮ (ʜʣʷ ʚʢʣʘʜʦʚ ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶ-

ʪʝ), ʚʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʥʘʜʝʞʥʦʩʪʠ ʚʢʣʘʜʦʚ ʙʣʘ-

ʛʦʜʘʨʷ ʩʠʩʪʝʤʝ ʠʭ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʦʩʪʦ-

ʪʫ, ʧʨʠʚʳʯʥʦʩʪʴ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʵʪʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ. 

ʈʳʥʦʢ ʘʢʮʠʡ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʚʰʠʡʩʷ ʚ 

ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʙʣʘʛʦʜʘʨʷ ʧʨʠʚʘʪʠʟʘʮʠʠ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʝ ʩʤʦʛ ʩʪʘʪʴ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʤʘʩʩʦʚʦʛʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ 

ʩʠʣʫ ʩʣʘʙʦʩʪʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭ. ʅʘ ʨʳʥʢʝ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʦʩʥʦʚʥʫʶ ʨʦʣʴ ʠʛʨʘʶʪ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʷ ʚ ʬʦʨʤʝ ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ,  ʥʦʤʠʥʠʨʦʚʘʥʥʳʝ 

ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ 

ʩʧʨʦʩʦʤ, ʛʣʘʚʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʠʥʦ-

ʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. 

ʉʜʝʨʞʠʚʘʶʱʝʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʥʘ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʦʢʘʟʳʚʘʝʪ ʥʠʟʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ 

ʥʘʢʦʧʣʝʥʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʛʨʘʞʜʘʥ. 

ʋʜʝʣʴʥʳʡ ʚʝʩ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʚ ʦʙʱʝʡ ʩʪʨʫʢ-

ʪʫʨʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʥʘʩʝ-

ʣʝʥʠʷ ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʥʠʟʢʠʤ ï 

ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʨʦʩʪ ʥʦʨʤʳ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ ʜʦ 

14,1% ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 2015 ʛʦʜʘ, ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʟʘ ʧʦ-

ʩʣʝʜʥʠʝ ʪʨʠ ʛʦʜʘ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝ-

ʣʷ ʩʦʩʪʘʚʠʣʦ ʣʠʰʴ 10,0% (ʨʠʩʫʥʦʢ 12). 

ʇʦʤʠʤʦ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʥʠʟʢʦʡ ʥʦʨʤʳ ʩʙʝʨʝ-

ʞʝʥʠʡ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ ʜʦʤʠʥʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ ʜʦʤʦʭʦʟʷʡʩʪʚ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʠʭ ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ. ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʦʙʲʝ-

ʤʘ ʚʢʣʘʜʦʚ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢ ɺɺʇ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 

ʛʦʜʘ ʩʦʩʪʘʚʠʣʦ 28,7%, ʯʪʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʚʳʩʦ-

ʢʠʤ ʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʩʦʧʦʩʪʘʚʠ-

ʤʳʤ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʤʩʷ ʩʪʨʘʥʘʤ (ʨʠʩʫʥʦʢ 13). 

ʊʝʤ ʥʝ ʤʝʥʝʝ, ʜʝʧʦʟʠʪʳ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʷʚʣʷʶʪʩʷ 

ʚʪʦʨʦʡ ʧʦ ʚʝʣʠʯʠʥʝ ʩʪʘʪʴʝʡ ʧʘʩʩʠʚʦʚ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʫʩʪʫʧʘʷ ʣʠʰʴ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤ 

ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʤ ʥʘ 

ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ ʠ ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʭ ʩʯʝʪʘʭ.  
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ʉʡʪʬʦʧʣ 12. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʝʧʤʡ ʪʚʞʩʞʟʞʦʡʢ ʛ ʪʫʩʬʣʫʬʩʞ ʡʪʨʧʤʵʠʧʛʙʦʡʸ ʝʞʦʞʟʦʴʮ ʪʩʞʝʪʫʛ ʝʧʥʧʮʧʠʸʢʪʫʛ, %

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʘʷ ʩʣʫʞʙʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 12. ɽʡʦʙʥʡʣʙ ʝʧʤʡ ʪʚʞʩʞʟʞʦʡʢ ʛ ʪʫʩʬʣʫʬʩʞ ʡʪʨʧʤʵʠʧʛʙʦʡʸ ʝʞʦʞʟʦʴʮ ʪʩʞʝʪʫʛ ʝʧʥʧʮʧʠʸʢʪʫʛ, % 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʘʷ ʩʣʫʞʙʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʅʝʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ, 

ʥʘʧʨʦʪʠʚ, ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʛʦʨʘʟʜʦ ʤʝʥʴ-

ʰʠʤ ʩʧʨʦʩʦʤ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, ʠ ʫʨʦ-

ʚʝʥʴ ʠʭ ʧʨʦʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʩʠʣʴʥʦ ʦʪʩʪʘʝʪ 

ʦʪ ʪʘʢʦʚʦʛʦ ʚ ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʩ ʨʘʟʚʠ-

ʚʘʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ. 

ʆʙʲʝʤ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ ʩʦ-

ʩʪʘʚʠʣ 4,8 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ (5,9% ɺɺʇ), ʯʪʦ ʩʦʧʦ-

ʩʪʘʚʠʤʦ ʩ ʜʘʥʥʳʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʝʚ-

ʨʦʧʝʡʩʢʠʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘʭ, ʦʜʥʘʢʦ ʦʥ ʩʫʱʝ-

ʩʪʚʝʥʥʦ ʤʝʥʴʰʝ, ʯʝʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ ʚ ʩʪʨʘʥʘʭ, 

ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʆʕʉʈ (ʨʠʩʫʥʦʢ 14).  

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʘʢʪʠʚʘʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ 

ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʘ ʩʪʨʘʥ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʫʶ ʜʦʣʶ ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʷʶʪ ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʚ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ (ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʜʘʥʥʳʤ ʆʕʉʈ, ʦʢʦʣʦ 20% 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʚ ʤʠʨʝ ʠʥʚʝʩʪʠʨʫʶʪ-

ʩʷ ʚ ʘʢʮʠʠ, 50% ï ʚ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ), ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ 

ʢʘʢ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʧʝʥʩʠʦʥ-

ʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʫʜʝʣʴʥʳʡ ʚʝʩ ʠʤʝ-

ʶʪ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʩ ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʜʦʭʦʜ-

18 ɽʩʣʠ ʥʝ ʫʢʘʟʘʥʦ ʠʥʦʝ, ʜʣʷ ʈʦʩʩʠʠ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʘʥʥʳʝ 

ʥʘ ʢʦʥʝʮ ʧʝʨʚʦʛʦ ʧʦʣʫʛʦʜʠʷ 2015 ʛʦʜʘ, ʜʣʷ ʦʩʪʘʣʴʥʳʭ 

ʩʪʨʘʥ ï ʜʘʥʥʳʝ ʥʘ ʥʘʯʘʣʦ 2015 ʛʦʜʘ.  
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ʉʡʪʬʦʧʣ 14. ʇʚʳʞʥ ʨʞʦʪʡʧʦʦʴʮ ʪʚʞʩʞʟʞʦʡʢ ʦʙʪʞʤʞʦʡʸ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʆʕʉʈ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 14. ʇʚʳʞʥ ʨʞʦʪʡʧʦʦʴʮ ʪʚʞʩʞʟʞʦʡʢ ʦʙʪʞʤʞʦʡʸ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ 
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ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʄɺʌ, ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʳʝ ʙʘʥʢʠ ʩʪʨʘʥ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 13. ʇʚʳʞʥ ʛʣʤʙʝʧʛ ʦʙʪʞʤʞʦʡʸ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ,18 % ɻɻʈ  

    ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʄɺʌ, ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʳʝ ʙʘʥʢʠ ʩʪʨʘʥ. 

    ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʆʕʉʈ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʥʦʩʪʴʶ, ʘ ʥʘ ʜʦʣʶ ʘʢʮʠʡ ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ ʦʙʲʝʤ 

ʚʣʦʞʝʥʠʡ, ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʩʪʘʶʱʠʡ ʦʪ ʩʨʝʜ-

ʥʝʤʠʨʦʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ (ʨʠʩʫʥʦʢ 15).  

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʝ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ 

ʨʦʩʩʠʷʥ ʧʦ-ʧʨʝʞʥʝʤʫ ʥʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʟʥʘʯʠʤʳʤ 

ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʦʥ-

ʜʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. ʅʝʚʳʩʦ-

ʢʠʡ ʫʜʝʣʴʥʳʡ ʚʝʩ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʝ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʛʦʚʦʨʠʪʴ ʦ ʪʦʤ, 

ʯʪʦ ʚ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʥʠ ʩʪʘʥʫʪ ʦʩ-

ʥʦʚʦʡ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ, 

ʩʦʟʜʘʶʱʝʛʦ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʤʝʞʜʫ-

ʥʘʨʦʜʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠ ʩʪʘʙʠʣʠʟʠʨʫʶʱʝʛʦ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʚ ʧʝʨʠʦʜʳ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʠ.  

ɺʚʝʜʝʥʠʝ ʤʦʨʘʪʦʨʠʷ ʥʘ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝʥʠʝ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ ʚ ʧʝʨʠʦʜ 

2014ï2015 ʛʦʜʦʚ ʠ ʧʨʦʜʣʝʥʠʝ ʤʦʨʘʪʦʨʠʷ ʥʘ 

2016 ʛʦʜ ʥʘ ʬʦʥʝ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʟʘʤʦʨʦʟʢʠ ʬʦʨʤʠʨʫ-

ʶʪ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ 

ʢ ʥʘʢʦʧʠʪʝʣʴʥʦʤʫ ʵʣʝʤʝʥʪʫ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʡ ʩʠ-

ʩʪʝʤʳ, ʯʪʦ ʚʣʝʯʝʪ ʟʘ ʩʦʙʦʡ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʧʨʠ-

ʨʦʩʪʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚ 

2014ï2016 ʛʦʜʘʭ, ʥʦ ʠ ʚ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʝ ʧʝʨʠʦ-

ʜʳ. 

ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ ʧʨʦʠʟʦʰʝʜʰʠʝ ʚ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 

ʛʦʜʳ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʧʦʟʚʦʣʷʪ 

ʠʥʩʪʠʪʫʮʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ ʚ ʜʘʣʴʥʝʡ-

ʰʝʤ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ ʚʣʦʞʝ-

ʥʠʷ ʠ ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ, ʧʨʝʚʳʰʘʶʱʫʶ ʚ 

ʩʚʦʝʤ ʪʝʤʧʝ ʨʦʩʪ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʮʝʥ. ʆʪ-

ʤʝʥʘ ʧʨʘʚʠʣʘ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʠ ʫʙʳʪʢʦʚ ʧʦ ʠʪʦ-

ʛʘʤ ʢʘʞʜʦʛʦ ʛʦʜʘ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʜʠ-

ʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥ-

ʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ, ʚʦʰʝʜʰʠʭ ʚ ʩʠʩʪʝ-

ʤʫ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚ ʩʪʦʨʦʥʫ ʙʦʣʝʝ ʜʦʭʦʜ-

ʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʕʪʦ ʧʦʟ-

ʚʦʣʠʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʪʘʙʠʣʴʥʳʡ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʡ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʩʧʨʦʩ ʥʘ ʘʢʮʠʠ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ. ʇʝʨʝʭʦʜ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

ʢ ʠʥʬʣʷʮʠʦʥʥʦʤʫ ʪʘʨʛʝʪʠʨʦʚʘʥʠʶ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʘʢʪʠʚʥʦʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʩ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʳʤʠ ʩʪʘʚʢʘʤʠ, ʧʨʠʚʷʟʘʥʥʳʤʠ ʢ ʠʥʬʣʷ-

ʮʠʠ, ʩʦʟʜʘʩʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʪʴ ʚ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʘʢʪʠʚʳ, ʧʨʠʥʦʩʷʱʠʝ ʧʦʣʦʞʠ-

ʪʝʣʴʥʫʶ ʨʝʘʣʴʥʫʶ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴ.  

ʅʘ ʨʳʥʢʘʭ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʘ ʩʪʨʘʥ ʤʠʨʘ ʚʘʞ-

ʥʳʤʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʩʙʝʨʝʞʝ-

ʥʠʡ ʜʦʤʦʭʦʟʷʡʩʪʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʪʘʢʞʝ ʤʦʛʫʪ ʩʣʫ-

ʞʠʪʴ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, 

ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʧʦ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʤ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟʥʠ.  

ɺ ʈʦʩʩʠʠ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʥʘʙʣʶʜʘʚʰʠʝʩʷ ʚ 

ʧʦʩʣʝʜʥʝʝ ʚʨʝʤʷ ʦʧʝʨʝʞʘʚʰʠʝ ʨʳʥʦʢ ʪʝʤʧʳ 

ʉʡʪʬʦʧʣ 15. ʊʫʩʬʣʫʬʩʙ ʙʣʫʡʛʧʛ ʩʧʪʪʡʢʪʣʡʮ ʡ ʥʞʟʝʬʦʙʩʧʝʦʴʮ ʨʞʦʪʡʧʦʦʴʮ ʭʧʦʝʧʛ, % 
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    ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʆʕʉʈ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʨʦʩʪʘ ʚʟʥʦʩʦʚ ʧʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʶ ʞʠʟʥʠ, ʜʦʣʷ ʜʘʥ-

ʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʚʟʥʦʩʘʭ 

ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʥʝʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ï 12,7% ʚ 2015 ʛʦʜʫ, ʚ 

ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ ʚʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʩ ʨʘʟʚʠʪʦʡ ʨʳ-

ʥʦʯʥʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʦʡ ʵʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ 

50%. ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʧʨʝʤʠʡ ʧʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʶ ʞʠʟʥʠ 

ʢ ɺɺʇ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ ʢʦʣʝʙʣʝʪʩʷ ʚ 

ʜʠʘʧʘʟʦʥʝ ʦʪ 1 ʜʦ 15%, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ  ʚ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʵʪʦʪ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʙʣʠʟʦʢ ʢ ʥʫʣʶ (ʨʠʩʫʥʦʢ 16). 

ɸʢʪʠʚʳ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʭʩʷ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝʤ ʞʠʟʥʠ, ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 2015 ʛʦʜʘ ʣʠʰʴ 

ʥʝʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʧʨʝʚʳʩʠʣʠ 0,5 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ 

(0,6% ɺɺʇ), ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʘʢʪʠʚʳ ʚʩʝʡ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ 

ʦʪʨʘʩʣʠ, ʩʦʩʪʘʚʠʚʰʠʝ 1,6 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ (2,0% 

ɺɺʇ), ʪʘʢʞʝ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʩʪʫʧʘʶʪ ʢʘʢ ʘʢʪʠʚʘʤ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʈʦʩʩʠʠ, ʪʘʢ ʠ ʩʨʝʜʥʝʤʠʨʦ-

ʚʦʤʫ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʶ. 

ʅʝʚʳʩʦʢʦʡ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʨʷʜʘ ʩʪʨʘʥ ʩ ʤʝʥʴʰʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʨʘʩ-

ʧʦʣʘʛʘʝʤʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʨʦʟ-

ʥʠʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʭ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ: ʧʘʝʚʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʘʭ (ʇʀʌʘʭ) ʠ ʧʨʷʤʳʭ ʙʠʨʞʝʚʳʭ 

ʪʦʨʛʘʭ. 

ʉʪʦʠʤʦʩʪʴ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʦʪʢʨʳʪʳʭ ʇʀʌʦʚ, 

ʢʦʪʦʨʳʝ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʤ 

ʚʣʦʞʝʥʠʷ ʜʣʷ ʨʦʟʥʠʯʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʥʘ ʢʦʥʝʮ 

2015 ʛʦʜʘ ʩʦʩʪʘʚʣʷʣʘ 110,1 ʤʣʨʜ ʨʫʙʣʝʡ. 

ʉʦʚʦʢʫʧʥʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʯʠʩʪʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʦʪ-

ʢʨʳʪʳʭ ʠ ʠʥʪʝʨʚʘʣʴʥʳʭ ʇʀʌʦʚ ʥʝ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ 

0,2% ɺɺʇ, ʯʪʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʤʝʥʴʰʝ ʘʥʘʣʦ-

ʛʠʯʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʨʘʟʚʠʪʳʭ 

ʠ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥ
19
 (ʨʠʩʫʥʦʢ 17). 

ɺ ʮʝʣʦʤ ʚ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʇʀʌʦʚ ʧʨʝʦʙʣʘʜʘʶʪ ʟʘʢʨʳʪʳʝ ʇʀʌʳ, ʧʨʝʜ-

ʥʘʟʥʘʯʝʥʥʳʝ ʚ ʧʝʨʚʫʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʜʣʷ ʢʚʘʣʠʬʠ-

ʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. ɿʥʘʯʠʪʝʣʴʥʫʶ ʜʦʣʶ 

ʬʦʥʜʦʚ ʜʘʥʥʦʛʦ ʪʠʧʘ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʬʦʥʜʳ ʥʝ-

ʜʚʠʞʠʤʦʩʪʠ. ɺʳʩʦʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʧʨʠʪʦʢʘ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʚ ʟʘʢʨʳʪʳʝ ʇʀʌʳ ʦʙʲʷʩʥʷʝʪʩʷ ʠʭ ʧʨʠ-

ʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʜʣʷ ʮʝʣʝʡ ʩʝʢʴʶʨʠʪʠʟʘʮʠʠ 

ʘʢʪʠʚʦʚ, ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ, ʧʨʠʚʣʝʯʝ-

ʥʠʷ ʜʦʣʝʚʦʛʦ, ʧʨʦʝʢʪʥʦʛʦ ʠ ʚʝʥʯʫʨʥʦʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ.  

ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ɺɺʇ ʩʫʤʤʘʨʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ 

ʇʀʌʦʚ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ ʩʦʩʪʘʚʠʣʦ 3,3%, 

ʯʪʦ ʪʘʢʞʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʚʳʩʦʢʠʤ 

ʟʥʘʯʝʥʠʝʤ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʘʥʘʣʦʛʠʯʥʳʤʠ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʚ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ. 
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ʖɸʈ ʂʦʨʝʷ ʄʘʣʘʡʟʠ ʏ̫ʠʣʠ ɹʨʘʟʠʣʠ ʂ̫ʠʪʘʡ ʄʝʢʩʠʢʘʈʦʩʩʠʷ

ʉʡʪʬʦʧʣ 16. ʈʩʞʥʡʡ ʨʧ ʪʫʩʙʮʧʛʙʦʡʷ ʟʡʠʦʡ, ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ

ɺʩʝʛʦ

ʉʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʞʠʟʥʠ
ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʂʦʤʧʘʥʠʷ Swiss Re, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 16. ʈʩʞʥʡʡ ʨʧ ʪʫʩʙʮʧʛʙʦʡʷ ʟʡʠʦʡ, ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ 

19 ɿʜʝʩʴ ʠ ʜʘʣʝʝ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ɺɺʇ ʟʘ 2015 ʛʦʜ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʜʣʷ ʂʠʪʘʷ, ʀʥʜʠʠ, ʄʝʢʩʠʢʠ ʠ ʈʦʩʩʠʠ; ʜʣʷ 

ʦʩʪʘʣʴʥʳʭ ʩʪʨʘʥ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʦʮʝʥʢʘ ʄɺʌ ʠʟ World Eco-

nomic Outlook Database, 2016.  

1,2 

ɺʩʝʛʦ 

ʉʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʞʠʟʥʠ     ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʢʦʤʧʘʥʠʷ SwissRe, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʂʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ 

ï ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʥʘ ʬʦʥʜʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʧʦ 

ʜʘʥʥʳʤ ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ, ʢ ʢʦʥʮʫ 2015 

ʛʦʜʘ ʜʦʩʪʠʛʣʦ 1,3 ʤʣʥ ʯʝʣʦʚʝʢ ï 0,9% ʦʙʱʝʡ 

ʯʠʩʣʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, ʠʣʠ 1,7% ʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʠ ʘʢʪʠʚʥʦʛʦ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ (ʨʠʩʫʥʦʢ 18). 

ʅʘ ʢʘʞʜʦʤ ʠʟ ʨʳʥʢʦʚ ʚ 2015 ʛʦʜʫ ʧʨʦʠʟʦ-

ʰʝʣ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʡ ʨʦʩʪ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ ʢʣʠʝʥʪʦʚ 

(ʨʠʩʫʥʦʢ 19).  

ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʤʝʨ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 

ʚʦʚʣʝʯʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳ-

ʥʦʢ ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʩ ʷʥʚʘʨʷ 2015 

ʛʦʜʘ ʥʦʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ ʜʣʷ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ï ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ ʩʯʝʪʘ. ɼʘʥʥʳʡ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ʧʨʠʟʚʘʥ ʩʥʠ-

ʟʠʪʴ ʥʘʣʦʛʦʚʫʶ ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʥʘ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʬʠʟʠʯʝ-

ʩʢʠʭ ʣʠʮ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʇʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ 

ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ ʙʳʣʦ ʦʪʢʨʳʪʦ 89,6 ʪʳʩʷʯ 

ʪʘʢʠʭ ʩʯʝʪʦʚ, ʦʙʲʝʤ ʪʦʨʛʦʚ ʩ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʝʤ ʩʦʩʪʘʚʠʣ 43,1 ʤʣʨʜ ʨʫʙʣʝʡ. 

ʉʢʣʘʜʳʚʘʶʱʠʝʩʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ 

ʪʝʥʜʝʥʮʠʠ ʦʪʨʘʞʘʶʪʩʷ ʥʘ ʭʘʨʘʢʪʝʨʝ ʟʘʠʤ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʡ. ɼʝʬʠʮʠʪ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʜʝʰʝʚʦʛʦ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʬʦʥʜʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʪʦ-

20 ɼʘʥʥʳʝ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʙʝʟ ʫʯʝʪʘ ʟʘʢʨʳʪʳʭ ʇʀʌʦʚ. 
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ɹʨʘʟʠʣʠ ʖ̫ɸʈ ʂʦʨʝʷ ʏʠʣʠ ʂʠʪʘʡ ʄʝʢʩʠʢʘʀʥʜʠʷ ʈʦʩʩʠʷ

ʉʡʪʬʦʧʣ 17. ɹʣʫʡʛʴ ʈʁʍʧʛ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ ʦʙ ʣʧʦʞʯ 2015 ʜʧʝʙ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʘʷ ʘʩʩʦʮʠʘʮʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 17. ɹʣʫʡʛʴ ʈʁʍʧʛ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ ʦʙ ʣʧʦʞʯ 2015 ʜʧʝʙ20 
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ʂʦʨʝʷ ʈʦʩʩʠʀ̫ʥʜʦʥʝʟʠʷɹʨʘʟʠʣʠʷ ʄʝʢʩʠʢʘʄʘʣʘʡʟʠʷʀʥʜʦʥʝʟʠʷʈʦʩʩʠʷ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ, ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ ʙʠʨʞʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 18. ɽʧʤʸ ʦʙʪʞʤʞʦʡʸ, ʡʥʞʷʲʞʜʧ ʪʰʞʫʙ ʝʤʸ ʧʨʞʩʙʯʡʢ ʦʙ ʭʧʦʝʧʛʧʥ ʩʴʦʣʞ, ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ 

ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ʧʫ ʧʚʲʞʢ ʰʡʪʤʞʦʦʧʪʫʡ 

ɼʦʣʷ ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʢʣʠʝʥʪʦʚ ï ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ 

ɼʦʣʷ ʘʢʪʠʚʥʳʭ ʟʘʨʝʛʠʩʪʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʢʣʠʝʥʪʦʚ ï ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʤʫ, ʯʪʦ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚʳʥʫʞʜʝʥʳ ʧʨʠ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʧʦʣʘʛʘʪʴʩʷ ʥʘ 

ʪʘʢʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ, ʢʘʢ ʥʝʨʘʩʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʘʷ ʧʨʠʙʳʣʴ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʭ ʙʶʜʞʝʪʦʚ ʠ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʦʝ ʦʪ ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʫ-

ʶɦ ʠʭ ʣʠʮ (ʨʠʩʫʥʦʢ 20), ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʘ ʠʥʦʩʪʨʘʥ-

ʥʳʝ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʷ, ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʳʭ ʩʫ-

ʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʩʥʠʟʠʣʘʩʴ. 

ʇʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʩʦʧʦʩʪʘ-

ʚʠʤʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ɺʦʩʪʦʯʥʦʡ ɽʚʨʦʧʳ ʠ ʎʝʥ-

ʪʨʘʣʴʥʦʡ ɸʟʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʠʟ 

ʩʪʨʘʥ ʩ ʙʣʠʟʢʠʤ ʩʨʝʜʥʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʜʦʭʦʜʘ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʚ ʮʝʣʦʤ ʛʦʨʘʟʜʦ ʤʝʥʴ-

21 ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ çʘʢʪʠʚʥʦʛʦ ʢʣʠʝʥʪʘè ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ 

ʧʨʠʟʥʘʝʪʩʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʝ ʣʠʮʦ, ʩʦʚʝʨʰʘʶʱʝʝ ʥʝ ʤʝʥʝʝ ʦʜ-

ʥʦʡ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʤʝʩʷʮʘ.  

ʰʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʶʪ ʚʥʝʰʥʝʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ, 

ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʚ ʚʠʜʝ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ.  

ɿʘ ʩʯʝʪ ʢʨʝʜʠʪʦʚ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʦʪ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʝʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ 8% ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʦʩ-

ʥʦʚʥʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʜʣʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʦ ʧʨʝʦʙʣʘʜʘ-

ʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʢʘʢ ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʦ ʣʠʜʠʨʫʶ-

ʱʝʛʦ ʠʩʪʦʯʥʠʢʘ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ. ɺ 2015 ʛʦʜʫ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʡ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʡ ʧʦʨʪʬʝʣʴ ʜʦʩʪʠʛ 33,3 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ 

(41,2% ɺɺʇ). ʂʨʝʜʠʪʳ ʨʝʘʣʴʥʦʤʫ ʩʝʢʪʦʨʫ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ 
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ʉʡʪʬʦʧʣ 19. ʊʩʞʝʦʞʥʞʪʸʰʦʧʞ ʣʧʤʡʰʞʪʫʛʧ ʙʣʫʡʛʦʴʮ ʣʤʡʞʦʫʧʛ, ʫʴʪ. ʰʞʤʧʛʞʣ

ʉʨʦʯʥʳʡ ʨʳʥʦʢʌʦʥʜʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ.
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ʉʡʪʬʦʧʣ 20. ʁʪʫʧʰʦʡʣʡ ʭʡʦʙʦʪʡʩʧʛʙʦʡʸ ʡʦʛʞʪʫʡʯʡʢ ʛ ʧʪʦʧʛʦʧʢ ʣʙʨʡʫʙʤ, %

ʉʦʙʩʪʚʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ

ʂʨʝʜʠʪʳ ʙʘʥʢʦʚ

ɹʶʜʞʝʪʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ

ʇʨʦʯʠʝ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʘʷ ʩʣʫʞʙʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 19. ʊʩʞʝʦʞʥʞʪʸʰʦʧʞ ʣʧʤʡʰʞʪʫʛʧ ʙʣʫʡʛʦʴʮ ʣʤʡʞʦʫʧʛ, ʫʴʪ. ʰʞʤʧʛʞʣ21 

ʉʡʪʬʦʧʣ 20. ʁʪʫʧʰʦʡʣʡ ʭʡʦʙʦʪʡʩʧʛʙʦʡʸ ʡʦʛʞʪʫʡʯʡʢ ʛ ʧʪʦʧʛʦʧʢ ʣʙʨʡʫʙʤ, % 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʘʷ ʩʣʫʞʙʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʩʪʘʪʠʩʪʠʢʠ. 

    ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ. 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ 54,4% ɺɺʇ, ʯʪʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʩʪʘ-

ʪʦʯʥʦ ʥʝʙʦʣʴʰʦʡ ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ 

ʩ ʵʪʠʤ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʤ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ 

ʩʪʨʘʥʘʭ (ʨʠʩʫʥʦʢ 21). 

ɺʥʫʪʨʝʥʥʠʡ ʨʳʥʦʢ ʧʫʙʣʠʯʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ ʢʘʢ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʜʝʥʝʞʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ 

ʤʝʥʝʝ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʷʤʠ (ʨʠʩʫʥʦʢ 22). ʇʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 

2015 ʛʦʜʘ ʦʙʲʝʤ ʦʙʨʘʱʘʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʚʥʫʪʨʝʥ-

ʥʝʤ ʨʳʥʢʝ ʜʦʣʛʦʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʚʳʧʫʱʝʥ-

ʥʳʭ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʜʦʩʪʠʛ 

3,7 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ, ʯʪʦ ʩʦʩʪʘʚʠʣʦ ʯʫʪʴ ʙʦʣʝʝ 

10% ʦʪ ʨʘʟʤʝʨʘ  ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, ʧʨʠʚʣʝ-

ʯʝʥʥʳʭ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʚ ʮʝʣʦʤ ʦʙʲʝʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʧʫʙʣʠʯʥʦʛʦ 

ʜʦʣʛʘ ʩʦʩʪʘʚʠʣ 13,5 ʪʨʣʥ ʨʫʙʣʝʡ (16,8% 

ɺɺʇ). ʆʙʲʝʤ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʡ ʥʘ 

ʚʥʝʰʥʝʤ ʨʳʥʢʝ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ
22
 ʚ ʧʝʨ-

ʚʦʡ ʧʦʣʦʚʠʥʝ 2015 ʛʦʜʘ ʩʦʩʪʘʚʠʣ 128,4 ʤʣʨʜ 

ʜʦʣʣ. ʉʐɸ (ʠʟ ʥʠʭ 58,4 ʤʣʨʜ ʧʨʠʭʦʜʷʪʩʷ ʥʘ 

22 ɺʥʝʰʥʷʷ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʴ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʈʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʢʦʥʝʮ ʧʝʨʚʦʛʦ ʧʦʣʫʛʦʜʠʷ 2015 ʛʦʜʘ ʧʦ 

ʟʘʡʤʘʤ, ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʠ ʜʝʧʦʟʠʪʘʤ, ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʤ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ 

ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʷ ʥʝʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤʠ ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʜʦʣʛʦ-

ʚʳʭ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ.  
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ɺʝʣʠʢʦʙʨʠʪʘʥʠʉ̫ʐɸ ʄʘʣʘʡʟʠʷ ʂʠʪʘʡ ʈʦʩʩʠʷ

ʉʡʪʬʦʧʣ 23. ʃʧʩʨʧʩʙʫʡʛʦʴʢ ʝʧʤʜ ʣ ɻɻʈ (ʨʬʚʤʡʰʦʴʢ ʛʦʬʫʩʞʦʦʡʢ ʡ ʛʦʞʱʦʡʢ) ʛ 2014 ʜʧʝʬ, % ɻɻʈ

ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʠʅʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʠɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦʆʙʱʠʡ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʡ ʜʦʣʛ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ɹʘʥʢ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ, ʄɺʌ.
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ʉʡʪʬʦʧʣ 21. ʃʩʞʝʡʫʴ ʩʞʙʤʵʦʧʥʬ ʪʞʣʫʧʩʬ ʶʣʧʦʧʥʡʣʡ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ɺʩʝʤʠʨʥʳʡ ʙʘʥʢ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ.

ʉʡʪʬʦʧʣ 21. ʃʩʞʝʡʫʴ ʩʞʙʤʵʦʧʥʬ ʪʞʣʫʧʩʬ ʶʣʧʦʧʥʡʣʡ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ, % ɻɻʈ 

ʉʡʪʬʦʧʣ 22. ʃʧʩʨʧʩʙʫʡʛʦʴʢ ʝʧʤʜ ʣ ɻɻʈ (ʨʬʚʤʡʰʦʴʢ ʛʦʬʫʩʞʦʦʡʢ ʡ ʛʦʞʱʦʡʢ) ʛ 2014 ʜʧʝʬ, % ɻɻʈ 
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I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʩʝʢʪʦʨ).  

ʂʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʘʢʮʠʡ 

ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 2015 ʛʦʜʘ ʜʦʩʪʠʛʣʘ 28,8 ʪʨʣʥ ʨʫʙ-

ʣʝʡ (35,6% ɺɺʇ), ʯʪʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʥʠʞʝ ʩʨʝʜ-

ʥʝʤʠʨʦʚʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ, ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʝʛʦ 82,3% 

ʤʠʨʦʚʦʛʦ ɺɺʇ (ʨʠʩʫʥʦʢ 23). ʂʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ 

ʮʝʥʘ/ʧʨʠʙʳʣʴ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʘʢʮʠʡ ʚ ʯʝ-

ʪʳʨʝ ʨʘʟʘ ʥʠʞʝ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʛʦ ʠ ʚ ʜʚʘ ʨʘʟʘ 

ʥʠʞʝ ʢʠʪʘʡʩʢʦʛʦ, ʯʪʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪ ʯʨʝʟʚʳ-

ʯʘʡʥʦ ʚʳʩʦʢʦʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʢ ʧʨʝ-

ʤʠʠ ʟʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʨʠʩʢ ʚ ʪʝʢʫʱʠʭ ʛʝʦʧʦʣʠʪʠ-

ʯʝʩʢʠʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʧʨʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʥʠʟʢʦʤ 

ʫʨʦʚʥʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʢʣʠʤʘʪʘ ʠ ʜʦʚʝʨʠʷ ʢ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʤʫ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʚ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʘʢ-

ʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭ. 

ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʠʡ ʤʦʤʝʥʪ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ 

ʥʠʟʢʦʡ ʢʘʧʠʪʘʣʠʟʘʮʠʝʡ ʨʳʥʢʘ ʘʢʮʠʡ ʠ ʥʠʟʢʠʤ 

ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʝʤ ʫʨʦʚʥʷ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʜʦʣʛʘ ʢ 

ɺɺʇ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʝ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙʣʠ-

ʛʘʮʠʡ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʩʪʘʝʪ ʦʪ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʦʙʲʝʤʫ ʧʨʠʚʣʝʢʘʝʤʳʭ ʜʝ-

ʥʝʞʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʩʝʢ-

ʪʦʨ ʥʝ ʩʧʦʩʦʙʝʥ ʟʘʤʝʥʠʪʴ ʨʳʥʦʢ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺ 

ʩʠʣʫ ʭʘʨʘʢʪʝʨʥʳʭ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ ʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ ʜʶʨʘ-

ʮʠʷ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʚ ʨʘʟʚʠʪʳʭ ʠ ʨʘʟʚʠʚʘ-

ʶʱʠʭʩʷ ʩʪʨʘʥʘʭ ʚ ʜʚʘ ʨʘʟʘ ʫʩʪʫʧʘʝʪ ʜʶʨʘʮʠʠ 

ʨʳʥʢʦʚ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʯʪʦ ʜʝʣʘʝʪ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ 

ʨʝʩʫʨʩ ʤʘʣʦʧʨʠʛʦʜʥʳʤ ʧʦ ʦʙʲʝʤʥʳʤ ʠ ʮʝʥʦ-

ʚʳʤ ʧʘʨʘʤʝʪʨʘʤ ʜʣʷ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ ʧʨʦʝʢʪʥʦʛʦ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʮʠʦʥʥʦʡ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʠ. 

ɽʱʝ ʦʜʥʦʡ ʧʨʦʙʣʝʤʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʪʚʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ 

ʥʝʚʳʩʦʢʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ. 

ʅʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʪʦ, ʯʪʦ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ï ʩʦʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʝ ʜʝʧʦʟʠʪʥʳʭ ʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʩʪʘʚʦʢ ï ʙʣʠ-

ʟʦʢ ʢ ʩʨʝʜʥʝʤʫ ʫʨʦʚʥʶ ʜʣʷ ʩʪʨʘʥ ʩ ʨʘʟʚʠʚʘʶ-

ʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ, ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʜʨʫʛʠʭ ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʝʡ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʜʦʣʷ ʥʝʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʜʦ-

ʭʦʜʦʚ ʚ ʦʙʱʝʤ ʦʙʲʝʤʝ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ 

ʥʘʢʣʘʜʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʢ ʘʢʪʠʚʘʤ, ʜʝʤʦʥʩʪʨʠʨʫ-

ʶʪ, ʯʪʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʚʳʥʫʞʜʝʥʘ ʧʦ-

ʢʨʳʚʘʪʴ ʚʳʩʦʢʠʝ ʠʟʜʝʨʞʢʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʜʦʭʦʜʦʚ, 

ʥʝ ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. 

ɼʘʥʥʳʝ ʧʨʦʙʣʝʤʳ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʦʙʲʷʩʥʝʥʳ 

ʚʳʩʦʢʦʡ ʬʨʘʛʤʝʥʪʘʨʥʦʩʪʴʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʠ ʚʳʩʦ-

ʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ɼʣ ̫ ʚʩʝʭ ʚʠʜʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʚ 

ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʦʙʱʘʷ ʟʘʢʦʥʦʤʝʨʥʦʩʪʴ: 

ʘʢʪʠʚʳ 10ï15% ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥ-

ʪʦʚ ʨʳʥʢʘ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʪ 80% ʩʫʤʤʘʨʥʳʭ ʘʢʪʠ-23 ɼʘʥʥʳʝ ʧʦ ʚʩʝʤ ʩʪʨʘʥʘʤ ʧʨʠʚʝʜʝʥʳ ʧʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ 

ʢʦʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ . 
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ʂʦʨʝʷ ʏʠʣʠ ʀʥʜʠʷ ʂʠʪʘʡ ʀʥʜʦʥʝʟʠʷʄʝʢʩʠʢʘʈʦʩʩʠʷɹʨʘʟʠʣʠʷ

ʉʡʪʬʦʧʣ 23. ʃʙʨʡʫʙʤʡʠʙʯʡʸ ʩʴʦʣʙ ʙʣʯʡʢ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ,  % ɻɻʈ

85% ïʩʨʝʜʥʝʤʠʨʦʚʦʡ ʫʨʦʚʝʥʴ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ ʘʛʝʥʪʩʪʚʦ Bloomberg, ʇɸʆ çʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘè.ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ ʘʛʝʥʪʩʪʚʦ Bloomberg, ʇɸʆ çʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘè.

48% ïʩʨʝʜʥʠʡʫʨʦʚʝʥʴ ʧʦ ɹʈʀʂʉ

ʉʡʪʬʦʧʣ 23. ʃʙʨʡʫʙʤʡʠʙʯʡʸ ʩʴʦʣʙ ʙʣʯʡʢ ʛ ʧʫʝʞʤʵʦʴʮ ʩʙʠʛʡʛʙʷʲʡʮʪʸ ʪʫʩʙʦʙʮ23, % ɻɻʈ 

    ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʝ ʘʛʝʥʪʩʪʚʦ Bloomberg, ʇɸʆ ʄʦʩʢʦʚʩʢʘʷ ɹʠʨʞʘ. 



 

 

26 
ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

I. ʍɸʈɸʂʊɽʈʀʉʊʀʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆɻʆ ʌʀʅɸʅʉʆ-

ɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʀ ʈɽɿʋʃʔʊɸʊʓ ɽɻʆ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 

ʚʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ, ʥʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʤʥʦʛʦʯʠʩʣʝʥʥʦʩʪʴ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʚʦ 

ʚʩʝʭ ʩʝʢʪʦʨʘʭ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥ-

ʢʘ, ʧʨʦʜʦʣʞʘʝʪʩʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ ʢ ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʠ: 

ʚʝʩ ʧʷʪʠ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʭ ʙʘʥʢʦʚ ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ 

ʘʢʪʠʚʘʭ ʚʦʟʨʦʩ ʩ 53,6 ʜʦ 54,1% ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 

2015 ʛʦʜʘ (ʩ 52,7 ʜʦ 53,6% ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 

2014 ʛʦʜʘ). ɸʥʘʣʦʛʠʯʥʳʡ ʪʨʝʥʜ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ 

ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ: 39 ʩʪʨʘʭʦʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ (11,3% 

ʦʪ ʠʭ ʦʙʱʝʛʦ ʯʠʩʣʘ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 2015 ʛʦʜʘ) ʧʨʠ-

ʥʘʜʣʝʞʘʪ 80% ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ, 

ʚ 15 ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʘʭ 

(14,7% ʦʪ ʠʭ ʦʙʱʝʛʦ ʯʠʩʣʘ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ 

2015 ʛʦʜʘ) ʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʫʝʪʩʷ 80% ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ ʜʘʥʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ, 219 ʇʀʌʦʚ (ʥʘ ʢʦ-

ʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ ʠʭ ʜʦʣʷ ʚ ʦʙʱʝʡ ʯʠʩʣʝʥʥʦʩʪʠ 

ʩʦʩʪʘʚʠʣʘ 14,0%) ʦʙʣʘʜʘʶʪ 80% ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ ʇʀʌʦʚ. ʄʘʢʩʠʤʘʣʴʥʘʷ ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʷ 

ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʫ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠ-

ʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ: 80% ʘʢʪʠʚʦʚ ʘʢʢʫʤʫ-

ʣʠʨʦʚʘʥʳ ʫ 7,6% ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ (ʵʪʫ ʜʦʣʶ ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʷʶʪ 38 ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ)  

ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ ʢ 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʯʠʩʣʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ. 

ʊʘʢ, ʟʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʪʨʠ ʛʦʜʘ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʫʤʝʥʴʰʠʣʦʩʴ ʥʘ 30,4% ï 

ʜʦ 733 ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ 

ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2015 ʛʦʜʘ (956 ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ ʥʘ ʢʦʥʝʮ 2012 ʛʦʜʘ). ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ 

ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ 

ʙʫʤʘʛ ʟʘ ʪʦʪ ʞʝ ʧʝʨʠʦʜ ʩʦʢʨʘʪʠʣʦʩʴ ʥʘ 347 

(28,4%), ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ï 

ʥʘ 124 (21,8%), ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥ-

ʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ï ʥʘ 32 (26,5%), ʘ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ 

ʇʀʌʦʚ ʟʘ ʪʦʪ ʞʝ ʧʝʨʠʦʜ ʫʚʝʣʠʯʠʣʦʩʴ ʥʘ 137 

(9%). 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

 

 

 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʫʩʧʝʰʥʦʛʦ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʷʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʪʘʢʘʷ ʟʘʱʠʪʘ ʜʦʣʞʥʘ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ, ʩʦ-

ʩʪʦʷʱʘʷ ʠʟ ʧʦʤʦʱʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʧʨʠ ʥʘʨʫʰʝʥʠʠ ʝʛʦ ʧʨʘʚ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, 

ʠ ï ʧʨʠ ʚʳʷʚʣʝʥʠʠ ʩʠʩʪʝʤʥʦʩʪʠ ʵʪʠʭ ʥʘʨʫʰʝʥʠʡ 

ʚʦ ʠʟʙʝʞʘʥʠʝ ʠʭ ʧʦʚʪʦʨʝʥʠʷ ï ʦʮʝʥʢʠ ʥʝʦʙʭʦ-

ʜʠʤʦʩʪʠ ʠ ʚʥʝʩʝʥʠʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʫʶ 

ʩʠʩʪʝʤʫ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩ ʜʨʫʛʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ. ʀʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʦʙʨʘʪʥʦʡ ʩʚʷʟʠ ʜʣʷ ʚʳʚʦʜʘ ʩ ʨʳʥ-

ʢʘ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʠʛʨʦʢʦʚ, ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʧʦʨʷʜʢʘ ʠʭ ʧʨʦʜʘ-

ʞʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʶ ï ʤʦʱʥʝʡʰʠʡ ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʷ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʛʨʘʞʜʘʥ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠ-

ʝʤ ʫʩʣʫʛ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʚʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʠ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʨʦʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʵʪʠʭ ʫʩʣʫʛ. 

ʊʝʢʫʱʠʡ ʵʪʘʧ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʪʘʚʠʪ ʧʝʨʝʜ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʟʘ-

ʜʘʯʫ: ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʫʶ ʠ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʫʶ 

ʩʪʝʧʝʥʴ ʟʘʱʠʪʳ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʘ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩʳ: ʚ 

ʢʘʢʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠ ʢʘʢʠʝ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦ ʧʨʘʚʘ ʧʦʪʨʝʙʠ-

ʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʟʘʱʠʱʘʪʴ 

 

 

 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ? ʩʪʦʠʪ ʣʠ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ ʦʛʨʘʥʠʯʠ-

ʚʘʪʴʩʷ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝʤ ʟʘʱʠʪʳ ʦʪ 

ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦ-

ʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʣʠʙʦ ʥʝʦʙʭʦ-

ʜʠʤʦ ʩʣʝʜʠʪʴ ʟʘ ʦʙʲʝʢʪʠʚʥʦʡ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ-

ʩʪʴʶ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʜʣʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʦʡ 

ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʝʡ ʠ ʘʜʝʢʚʘʪʥʦʩʪʴʶ ʧʦʥʠ-

ʤʘʥʠʷ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʭ ʠʤʠ ʨʠʩʢʦʚ? ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʦʣʘʛʘʝʪ, ʯʪʦ ʦʙʩʫʞʜʝʥʠʝ ʵʪʦʡ ʜʠʣʝʤʤʳ ʚ ʨʘʤ-

ʢʘʭ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʜʠʩʢʫʩʩʠʠ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠ-

ʦʜ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʟʘʣʦʞʠʪʴ ʦʩʥʦʚʫ ʜʣʷ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ ʛʨʘʥʠʮ ʪʘʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʆʪ-

ʚʝʪʳ ʥʘ ʵʪʠ ʚʦʧʨʦʩʳ ʧʦʤʦʛʫʪ ʪʘʢʞʝ ʧʝʨʝʩʤʦʪ-

ʨʝʪʴ ʧʦʜʭʦʜ ʢ ʢʦʥʮʝʧʮʠʠ ʥʝʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʡ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ. ʆʪ ʨʝʰʝ-

ʥʠʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʚʦʧʨʦʩʘ ʟʘʚʠʩʠʪ ʪʘʢʞʝ ʩʪʝʧʝʥʴ 

ʞʝʩʪʢʦʩʪʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʧʨʦʜʘʞʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʥʘʩʝʣʝʥʠʶ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʘʥʳ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ 

ʩʬʝʨʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʳ ʚ ʧʨʘʢ-

ʪʠʢʫ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ. 

ɼʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʜʘʣʴ-

ʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʦʨʛʘʥʦʚ ʧʦ 

ʟʘʱʠʪʝ ʵʪʠʭ ʧʨʘʚ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʥʘʜʟʦʨ-

ʥʳʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʳʭ ʤʝʨ 

ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝ-

ʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʠ 

ʟʘʧʫʩʢ ʚ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ ʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʠ-

ʩʪʝʤʳ ʨʘʙʦʪʳ ʩ ʞʘʣʦʙʘʤʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ʂʦʤʧʣʝʢʩ ʤʝʨ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʦʚʦʡ ʤʦʜʝʣʠ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ ʦʙʨʘʱʝ-

ʥʠʡ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ 

ʯʠʩʣʦ ʦʙʨʘʱʝʥʠʡ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʦʢʘʟʘʥʘ ʬʘʢʪʠʯʝ-

ʩʢʘʷ ʧʦʤʦʱʴ, ʩʦʢʨʘʪʠʪʴ ʩʨʦʢʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʤʝʨ 

ʨʝʘʛʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷʤ ʛʨʘʞʜʘʥ, ʦʧʪʠʤʠ-

ʟʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʦʮʝʩʩ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʩ ʦʨʛʘʥʘʤʠ 

ʚʣʘʩʪʠ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʧʨʠ ʨʘʙʦʪʝ ʩ ʦʙʨʘʱʝ-

ʥʠʷʤʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʦʙʨʘʪʥʫʶ ʩʚʷʟʴ ʜʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʭ ʤʝʨ ʠ 

ʫʣʫʯʰʝʥʠʷ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʤʫ ʨʝʰʝʥʠʶ ʧʨʦ-

ʙʣʝʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʫʩʪʨʘʥʝ-

ʥʠʶ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʦʚ ʚ ʨʘʙʦʪʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʡ, ʨʘʟʲʷʩʥʝʥʠʶ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʠ ʧʦ-

ʨʷʜʢʘ ʠʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʘʣʘ ʩʘʡʪʘ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʠ çʀʥʪʝʨ-

ʥʝʪè ʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʂʦʥʪʘʢʪʥʦʛʦ 

ʮʝʥʪʨʘ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʩ ʧʦ-

ʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ɿʘʱʠʪʝ ʧʨʘʚ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ 

ʚ ʩʬʝʨʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ 

ʙʘʟʦʚʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʧʦ ʟʘʱʠʪʝ ʧʨʘʚ ʠ ʠʥʪʝʨʝ-

ʩʦʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʥʦ ʠ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʟʘ ʠʭ ʩʦ-

ʙʣʶʜʝʥʠʝʤ ʯʣʝʥʘʤʠ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʡ.  

ɺ ʮʝʣʷʭ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʙʠʟʥʝʩ-ʤʦʜʝʣʝʡ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʳʭ 

ʥʘ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢʘʭ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʚʣʘ-

ʩʪʠ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʟʘʚʝʨʰʠʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʦʙ-

ʱʠʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʜʦʣʞʥʦʩʪʥʳʤ ʣʠʮʘʤ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʦʨʛʘʥʳ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ, ʠ ʢ ʠʭ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ 

ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ 

ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʡ ʘʥʪʠʤʦʥʦʧʦʣʴʥʦʡ ʩʣʫʞʙʦʡ ʙʫʜʝʪ 

ʨʝʘʣʠʟʦʚʳʚʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʶ ʜʝʤʧʠʥʛʫ ʧʨʠ ʧʨʦʜʘʞʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦ-

ʜʫʢʪʦʚ ʠ ʦʢʘʟʘʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʨʘʟʨʫʰʘ-

ʶɦ ʝʤʫ ʦʩʥʦʚʫ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ 

ʩʨʝʜʳ.  

ʆʪʜʝʣʴʥʦʛʦ ʚʥʠʤʘʥʠʷ ʪʨʝʙʫʶʪ ʚʦʧʨʦʩʳ, ʢʘ-

ʩʘʶʱʠʝʩʷ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʠ ʨʝʢʣʘʤʳ 

ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʢʘʢ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʠʪʴ ʩʚʦʙʦʜʥʳʡ ʜʦʩʪʫʧ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʢ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦʙ ʠʭ ʩʦ-

ʜʝʨʞʘʥʠʠ ʠ ʩʦʧʨʷʞʝʥʥʳʭ ʩ ʥʠʤʠ ʨʠʩʢʘʭ, ʪʘʢ ʠ 

ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʨʘʩʢʨʳ-

ʪʠʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʚ ʜʦʩʪʫʧʥʦʡ ʜʣʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ 

ʬʦʨʤʝ. ʈʘʩʢʨʳʚʘʪʴʩʷ ʜʦʣʞʥʘ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʷ ʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʭ ʠ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʭ ʭʘ-

ʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʷ ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʧʦʣʥʦʡ ʠ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ, 

ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʡ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʡ, ʧʦʥʷʪʥʦʡ ʠ ʩʚʦʝʚʨʝ-

ʤʝʥʥʦʡ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʣʫʛʠ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʜʦʣʞʥʘ ʙʳʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʛʨʘʥʠ-

ʯʝʥʘ ʧʫʙʣʠʯʥʘʷ ʨʝʢʣʘʤʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢ-

ʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʥʝ ʧʨʝʜʥʘʟʥʘʯʝʥʥʳʭ ʜʣʷ ʥʝʢʚʘʣʠ-

ʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʣʠʙʦ ʚʚʦʜʷʱʘʷ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷ ʚ ʟʘʙʣʫʞʜʝʥʠʝ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʧʦ-

ʣʝʟʥʦʩʪʠ ʠ ʨʠʩʢʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢ-

ʪʦʚ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʝ ʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʠʨʘ-

ʤʠʜ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦ ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʠʶ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʨʝʢʣʘ-

ʤʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʛʨʘ-

ʥʠʯʝʥʠʷ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ.  

ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʩʝʨʴʝʟʥʦʡ ʧʨʦʙʣʝʤʦʡ, 

ʧʨʝʧʷʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʢʘʢ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʪʘʢ ʠ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ  ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ ʠ ʫʩʣʫʛʘ-

ʤʠ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ. ɿʘʯʘʩʪʫʶ ʛʨʘʞʜʘʥʝ 

ʥʝ ʟʥʘʶʪ ʥʠ ʩʚʦʠʭ ʧʨʘʚ, ʥʠ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʝʡ. ɿʘ-

ʢʣʶʯʘʷ ʜʦʛʦʚʦʨ ʦ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʣʫ-

ʛʠ, ʛʨʘʞʜʘʥʠʥ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʧʦʜʧʠʩʳʚʘʝʪ ʝʛʦ ʥʝ 

ʯʠʪʘʷ, ʜʦ ʢʦʥʮʘ ʥʝ ʦʩʦʟʥʘʚʘʷ ʚʩʝʭ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʡ. 

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚʘʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʤ ʚʳʙʠʨʘʝʤʳʭ ʠʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʝ ʚʩʝʛʜʘ ʮʝʥʥʦʩʪ-
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʥʦʝ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʝ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʚ ʩʝʙʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʡ ʧʨʦʜʫʢʪ ʠʣʠ ʫʩʣʫʛʫ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʝʪ 

ʨʝʘʣʴʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʷʤ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʘ, ʯʪʦ ʚ ʨʷ-

ʜʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʧʦʨʦʞʜʘʝʪ ʩʦʚʦʢʫʧʥʳʡ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʡ 

ʵʬʬʝʢʪ ʦʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʪʘʢʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʩ 

ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʡ ʧʦʪʝʨʝʡ ʜʦʚʝʨʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʘ ʢ 

ʫʩʣʫʛʘʤ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʚ ʮʝʣʦʤ. ʊʘʢʦʝ 

ʥʝʜʦʚʝʨʠʝ ʪʨʘʥʩʣʠʨʫʝʪʩʷ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʦʤ ʰʠʨʦ-

ʢʦʤʫ ʢʨʫʛʫ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʤʘʩʩʦʚʦʡ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʛʦʨʘʟʜʦ ʘʢʪʠʚʥʝʝ, ʯʝʤ ʧʦʟʠʪʠʚʥʘʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ, ʯʪʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʩʥʠʞʘʝʪ ʦʙʱʠʡ 

ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠ-

ʩʪʝʤʝ ʩʪʨʘʥʳ. 

ʊʘʢ ʢʘʢ ʦʙʫʯʝʥʠʝ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʛʨʘʤʦʪʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ, 

ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʝ ʥʘʩʝ-

ʣʝʥʠʶ ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʜʣʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʦ ʟʘ 

ʩʯʝʪ ʠʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʜʦʛʦʚʦʨ-

ʥʦʡ ʙʘʟʳ. ʕʪʦ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʶ ʦʙʱʝʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ 

ʛʨʘʞʜʘʥ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 

ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ. 

ɺ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʧʦʟʚʦʣʠʪ 

ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʫ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢʘʢ ʢʫʣʴʪʫʨʫ ʧʦ-

ʪʨʝʙʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʥʠʤʘʥʠʝ 

ʧʨʦʚʦʜʠʤʦʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʜʝʥʝʞʥʦ-ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ 

ʧʦʣʠʪʠʢʠ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʨʘʚʥʝ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ 

ʧʨʦʮʝʩʩʘʤʠ ʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷʤʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʛʣʘʞʠʚʘʥʠʶ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʡ ʠ ʧʦʢʫʧʘʪʝʣʴʥʦʡ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, 

ʯʪʦ ʚʘʞʥʦ ʜʣʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʮʝʣʝʡ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʠʶ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʦʩʪʘ ʠ ʩʪʘ-

ʙʠʣʴʥʦ ʥʠʟʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʨʦʩʪʘ ʮʝʥ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʨʝʩʫʨʩʥʦʡ ʙʘʟʳ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢ-

ʪʦʨʝ.  

ʌʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʫ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʙʘʟʳ ʦʙʱʠʭ ʟʥʘʥʠʡ: 

¶ ʦ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʷʭ ʯʝʣʦʚʝʢʘ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʚʩʝʡ 

ʝʛʦ ʞʠʟʥʠ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʭ ʩʧʦʩʦʙʘʭ ʠʭ ʫʜʦ-

ʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʟʘ ʩʯʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʨʠ ʩʦ-

ʙʣʶʜʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ; 

¶ ʦʙ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʘʭ ʠ ʫʩʣʫʛʘʭ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʠʩʢʘʭ, ʩʦʧʨʦʚʦʞ-

ʜʘʶʱʠʭ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ; 

¶ ʦ ʩʧʦʩʦʙʘʭ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʧʦ-

ʩʪʘʚʱʠʢʘʭ, ʧʨʦʜʫʢʪʘʭ ʠ ʫʩʣʫʛʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʦ ʧʨʠʯʠʥʘʭ ʠ ʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʷʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ɹʘʥ-

ʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʜʝʥʝʞʥʦ-ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ 

ʧʦʣʠʪʠʢʠ; 

¶ ʦʙ ʠʤʝʶʱʠʭʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʭ ʟʘʱʠʪʳ ʩʚʦ-

ʠʭ ʧʨʘʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. 

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜ-

ʧʦʣʘʛʘʝʪ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʠʭ 

ʟʥʘʥʠʡ, ʥʦ ʠ ʥʘʣʠʯʠʝ ʙʘʟʦʚʳʭ ʥʘʚʳʢʦʚ ʧʨʘʢʪʠ-

ʯʝʩʢʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ ʢʘʢ ʵʢʦʥʦ-

ʤʠʯʝʩʢʫʶ ʩʠʪʫʘʮʠʶ ʚ ʩʪʨʘʥʝ, ʪʘʢ ʠ ʜʝʡʩʪʚʠʷ 

ʤʦʥʝʪʘʨʥʳʭ ʚʣʘʩʪʝʡ. 

ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʪʨʝʙʫʝʪ ʤʘʩʩʦʚʦʛʦ 

ʧʦʜʭʦʜʘ. ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʧʣʘʥʦʚʦʛʦ 

ʧʝʨʠʦʜʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʚʝʩʪʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʝ 

ʫʯʝʙʥʳʝ ʟʘʥʷʪʠʷ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥ ʚ ʦʙʱʝʦʙʨʘ-

ʟʦʚʘʪʝʣʴʥʳʭ ʫʯʝʙʥʳʭ ʟʘʚʝʜʝʥʠʷʭ. ʇʝʨʚʳʤ ʰʘ-

ʛʦʤ ʥʘ ʧʫʪʠ ʨʝʰʝʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʷʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʦʤ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʥʘʫʢʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʩ 2016 ʛʦʜʘ ʤʦʜʫ-

ʣʷ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʚ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʫʶ 

ʰʢʦʣʴʥʫʶ ʧʨʦʛʨʘʤʤʫ ʧʦ ʧʨʝʜʤʝʪʫ 

çʦʙʱʝʩʪʚʦʟʥʘʥʠʝè. ɼʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʡ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʠ ʵʪʦʛʦ ʧʨʦʝʢʪʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʫʯʝʙ-

ʥʦ-ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʠʭ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʦʙ-

ʨʘʟʦʚʘʪʝʣʴʥʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʨʝ-

ʢʦʤʝʥʜʘʮʠʷʤʠ ʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʥʘʫʢʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʘʷ 

ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʘ ʫʯʠʪʝʣʝʡ ʩʨʝʜʥʠʭ ʰʢʦʣ, ʜʣʷ ʯʝʛʦ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘ ʢʘʢ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʢʫʨʩʦʚ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʫʯʠʪʝʣʝʡ, ʪʘʢ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʦʚʦʡ 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʣʷ ʚʳʧʫʩʢʥʠʢʦʚ ʧʝʜʘʛʦʛʠʯʝ-

ʩʢʠʭ ʚʫʟʦʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦ-

ʜʝ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʪʴ ʧʨʦʮʝʩʩ ʧʦ ʚʟʘ-

ʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʩ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤʠ ʚʫʟʘʤʠ ʚ ʯʘʩʪʠ ʩʦ-

ʟʜʘʥʠʷ ʚ ʠʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʢʘʬʝʜʨ, ʟʘʥʠʤʘʶʱʠʭʩʷ 

ʚʦʧʨʦʩʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʫʯʝʙʥʦ-

ʤʝʪʦʜʠʯʝʩʢʠʭ ʢʦʤʧʣʝʢʩʦʚ.  

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʚ 

ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʥʘʠʣʫʯʰʝʡ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ 

ʧʨʘʢʪʠʢʦʡ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʠʥʪʝʨʥʝʪ-

ʨʝʩʫʨʩʘ, ʩʦʜʝʨʞʘʱʝʛʦ ʧʦʥʷʪʥʫʶ ʨʘʟʥʳʤ ʮʝʣʝ-

ʚʳʤ ʛʨʫʧʧʘʤ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʧʦ ʰʠʨʦʢʦʤʫ ʢʨʫʛʫ 

ʚʦʧʨʦʩʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ. ʇʦ ʜʘʥʥʳʤ 

ʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘ ʩʚʷʟʠ ʠ ʤʘʩʩʦʚʳʭ ʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʡ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʚ 2014 ʛʦʜʫ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʴʶ 

çʀʥʪʝʨʥʝʪè ʧʦʣʴʟʦʚʘʣʦʩʴ 62% ʚʟʨʦʩʣʦʛʦ ʥʘʩʝ-

ʣʝʥʠʷ ʩʪʨʘʥʳ
24
, ʧʨʠʯʝʤ ʦʪʤʝʯʘʝʪʩʷ ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ 

ʢ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʶ ʯʠʩʣʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ, ʯʪʦ ʧʦʜ-

ʪʚʝʨʞʜʘʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʪʘʢʦ-

ʛʦ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʨʝʩʫʨʩʘ. ʇʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘ-

ʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʠ çʀʥʪʝʨʥʝʪè ʠ ʠʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʤʘʩ-

ʩʦʚʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʦ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʝ ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʝ ʪʝʤ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʩʨʝʜʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʩʚʦʝʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠ-

ʦʥʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʫʜʝʣʠʪ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʚʘʞ-

ʥʦʩʪʠ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʠʩʮʠʧʣʠʥʳ. 

ɼʣʷ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʚʘʞʥʳʭ ʧʨʦʙʝʣʦʚ ʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ 

ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʪʴ-

ʩʷ ʥʘ ʜʦʥʝʩʝʥʠʠ ʜʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʛʨʫʧʧ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʧʦʜʭʦʜʷʱʠʭ ʪʠʧʘʭ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʠʥʜʠʚʠ-

ʜʫʘʣʴʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʦʟʨʘʩʪ, 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʴʥʦʝ ʙʣʘʛʦʧʦʣʫʯʠʝ, ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʝ) ʠ 

ʦʞʠʜʘʥʠʡ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. 

ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʭ ʥʘʙʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʛʨʫʧʧ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʨʘʟʲʷʩʥʝʥʠʝ ʪʦʛʦ, ʢʘʢ ʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʪʴʩʷ ʵʪʠʤʠ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ, ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʫʯʝʩʪʴ 

ʥʝʦʜʥʦʨʦʜʥʦʩʪʴ ʠ ʩʧʝʮʠʬʠʢʫ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ-

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʝʛʠʦʥʦʚ ʈʦʩʩʠʠ ʜʣʷ 

ʤʘʢʩʠʤʠʟʘʮʠʠ ʧʦʣʝʟʥʦʩʪʠ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʠ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʘ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ 

ʧʦʩʣʝʜʥʝʛʦ. ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʪʘʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʦʟʚʦ-

ʣʠʪ ʫʜʝʣʠʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘʠʤʝʥʝʝ ʟʘʱʠ-

ʱʝʥʥʦʤʫ ʩʝʛʤʝʥʪʫ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ï ʩ ʥʠʟʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʜʦʭʦʜʘ.  

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝ-

ʩʫʨʩʦʚ ʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʨʝ-

ʰʝʥʠʷ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʷ ʚʘʞʥʦ ʩʦʟʜʘʪʴ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʡ ʧʦ ʠʟʤʝʨʝ-

ʥʠʶ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʠ ʦʮʝʥʢʝ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʢʘʥʘʣʦʚ ʝʝ ʧʨʦʜʚʠ-

ʞʝʥʠʷ. ʉ ʵʪʦʡ ʮʝʣʴʶ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʪʝʤʘʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʢʘʤʧʘʥʠʡ ʩ ʬʠʢʩʘʮʠʝʡ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʠʥ-

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʮʝʣʝʚʳʭ ʘʫʜʠʪʦʨʠʡ ʜʦ ʠ ʧʦ-

ʩʣʝ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ; 

ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʩʪʴ ʢʘʤʧʘʥʠʡ ʙʫʜʝʪ ʩʚʷʟʘʥʘ ʩ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʝʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ ʚ ʩʬʝʨʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʠ ʝʞʝ-

ʛʦʜʥʦ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴ ʢʦʤʧʦʟʠʪʥʳʡ ʠʥʜʝʢʩ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʚʢʣʶ-

ʯʘʪʴ: 

ʘ. ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦ-

ʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥ-

ʪʘʭ, ʫʩʣʫʛʘʭ ʠ ʟʘʢʦʥʥʳʭ ʩʧʦʩʦʙʘʭ ʟʘʱʠʪʳ 

ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, 

ʙ. ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʢʦʤʧʝʪʝʥʪʥʦʩʪʠ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ (ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ ʠʤʝʶʱʠʭʩʷ ʟʥʘʥʠʡ ʦ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʭ ʠ ʫʩʣʫʛʘʭ), 

ʚ. ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʠ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

24 ʉʦʛʣʘʩʥʦ ʦʪʯʝʪʫ ʄʠʥʢʦʤʩʚʷʟʠ ʈʦʩʩʠʠ çʆʩʥʦʚʥʳʝ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʳ ʨʘʙʦʪʳ ʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘ ʩʚʷʟʠ ʠ ʤʘʩʩʦʚʳʭ ʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʡ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ 2014 ʛʦʜʫè, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʦʤʫ ʚ 

ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ ʤʘʨʪʝ 2015 ʛʦʜʘ.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ. 

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʪʘʢʞʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʨʦʣʠ ʂʦʥʪʘʢʪ-

ʥʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʠ ʩʦʟʜʘʚʘʝʤʦʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʧʨʠʝʤʥʦʡ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʝʡ ʚʟʘʠ-

ʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʩ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ. ɼʘʥʥʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʪʘʢʞʝ ʤʦʛʫʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʪʴʩʷ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟʲʷʩʥʝʥʠʡ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤ ʧʦ ʠʥʪʝ-

ʨʝʩʫʶʱʠʤ ʠʭ ʚʦʧʨʦʩʘʤ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ ʩʨʝʜʠ 

ʨʘʟʥʳʭ ʧʦʢʦʣʝʥʠʡ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝ-

ʨʘʮʠʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʚʣʠʷ-

ʥʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʥʘ ʠʭ ʞʠʟʥʝ-

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʘʢʪʠʚʥʦ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʪʘʢʠʝ ʢʘʥʘʣʳ ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ, ʢʘʢ ʩʦʮʠʘʣʴʥʳʝ ʩʝʪʠ. 

 

 

ɺʦ ʤʥʦʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʬʫʥʜʘʤʝʥ-

ʪʘʣʴʥʦʡ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʠ ʠ ʥʝʦʪʲʝʤʣʝʤʦʛʦ ʧʨʘʚʘ 

ʛʨʘʞʜʘʥʠʥʘ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʘ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ 

ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʙʘʟʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ
25
. ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ ʧʦ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝʨʝ 

ʩʯʠʪʘʶʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʫʶ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥ-

ʥʳʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʚ ʧʦʚʳʰʝʥʠʠ ʫʨʦʚʥʷ ʞʠʟʥʠ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʪ ʚʳʨʘʙʦʪʢʝ ʝʜʠʥʦʛʦ 

ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʚ ʵʪʦʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʠ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦ-

ʙʦʡ ʪʘʢʦʝ ʩʦʩʪʦʷʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʧʨʠ 

ʢʦʪʦʨʦʤ ʚʩʝ ʜʝʝʩʧʦʩʦʙʥʦʝ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝ ʩʪʨʘʥʳ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʩʫʙʲʝʢʪʳ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠ-

ʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠʤʝʶʪ ʧʦʣʥʦʮʝʥʥʫʶ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʙʘʟʦʚʦʛʦ ʥʘʙʦʨʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. 

ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʚʳʨʘʞʘʝʪʩʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʬʠʟʠʯʝ-

ʩʢʦʤ ʜʦʩʪʫʧʝ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ 

(ʥʘʣʠʯʠʠ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ), ʥʦ ʠ ʚ ʠʭ ʧʦʥʷʪʥʦʩʪʠ, ʢʘʯʝʩʪʚʝ 

ʠ ʧʦʣʝʟʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ.  

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦ-

ʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʜʦʣʞʥʦ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴʩʷ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝ-

ʥʠʷ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʛʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʝʝ ʯʝʪʳʨʝʭ ʩʦ-

ʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ: ʮʝʥʦʚʦʡ, ʬʠʟʠʯʝʩʢʦʡ, ʘʩʩʦʨʪʠ-

ʤʝʥʪʥʦʡ ʠ ʤʝʥʪʘʣʴʥʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ. ɼʣʷ ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʷ ʢʦʥʢʨʝʪʥʳʭ ʟʘʜʘʯ ʠ ʦʞʠʜʘʝʤʳʭ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʳ ʚ ʯʘʩʪʠ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ, ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʢʫ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦ-

ʩʪʫʧʥʦʩʪʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʜʦʣʞʥʦʛʦ 

ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦ ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʧʦʣʥʦʮʝʥʥʦʤ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʠ 

ʚʩʝʭ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʨʠ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ.  

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʙʦʣʴʰʦʡ ʧʨʦʪʷʞʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʰʝʡ 

ʩʪʨʘʥʳ ʠ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʨʘʟʨʳʚʘ ʚ ʧʣʦʪʥʦʩʪʠ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʘʢʪʫʘʣʴʥʦʡ ʧʨʦʙʣʝʤʦʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝ-

ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʘʷ ʩʪʝʧʝʥʴ ʛʝʦʛʨʘʬʠʯʝʩʢʦʛʦ ʦʭʚʘʪʘ 

ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʦʩʪʘʚʱʠ-

ʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ 

ʥʘʙʣʶʜʘʝʪʩʷ ʫʭʦʜ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʠʟ ʨʷʜʘ ʤʘʣʦʥʘʩʝʣʝʥʥʳʭ ʨʘʡʦʥʦʚ ʩʪʨʘʥʳ, 

ʛʜʝ ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʘʷ ʬʦʨʤʘ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʩ ʧʦ-

ʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʥʝ ʜʘʝʪ ʪʨʝʙʫʝ-

ʤʦʡ ʦʪʜʘʯʠ ʥʘ ʢʘʧʠʪʘʣ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʜʣʷ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩʦʟʜʘʪʴ ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʢʦʪʦʨʳʝ, ʢ ʩʣʦʚʫ, ʫʞʝ ʧʦʷʚʣʷʶʪʩʷ 

ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ
26
. ʇʨʠ ʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʫʩʣʫʛʘʤʠ ʪʘʢʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦ-

II.2. ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ 

ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ 

ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ  

25 ʋʩʣʫʛʠ, ʦʢʘʟʳʚʘʝʤʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʚʢʣʶ-

ʯʘʶʱʠʝ ʫʩʣʫʛʠ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚʢʣʘʜʦʚ/ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ.  

26 P2P-ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ, ʠʣʠ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ, ʤʦ-

ʙʠʣʴʥʳʝ ʦʧʝʨʘʪʦʨʳ, ʢʨʘʫʜʬʘʥʜʠʥʛ, ʠʥʪʝʨʥʝʪ-ʧʣʦʱʘʜʢʠ.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʠ ʙʝʨʫʪ ʥʘ ʩʝʙʷ 

ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʨʠʩʢʦʚ, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʥʘʜʟʦʨ ʟʘ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʤʠ 

ʠʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʥʘʩʪʦʷ-

ʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʦʪʩʫʪʩʪʚʫʶʪ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʯʘʣ ʤʦ-

ʥʠʪʦʨʠʥʛ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ, ʧʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʧʨʠʥʷʪʦ ʨʝʰʝʥʠʝ ʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʠ 

ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʬʦʨʤʘʭ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ 

ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʥʠʠ ʨʝ-

ʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʦʪʢʘʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʜʨʫʛʦʡ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʚ ʜʦʩʪʫʧʝ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ ʢʣʠʝʥʪʘ ʠʣʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʥʝʤ, 

ʝʩʣʠ ʢʣʠʝʥʪ ʜʘʣ ʩʦʛʣʘʩʠʝ ʥʘ ʪʘʢʦʡ ʜʦʩʪʫʧ. 

ʆʩʦʙʫʶ ʚʘʞʥʦʩʪʴ ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʪʘʢʞʝ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ 

ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘ-

ʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʠ çʀʥʪʝʨʥʝʪè, ʤʦʙʠʣʴʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦ-

ʛʠʡ ʠ ʠʥʳʭ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚʦ ʚʩʝʭ 

ʥʘʩʝʣʝʥʥʳʭ ʧʫʥʢʪʘʭ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺ 

ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʫʧʨʦʩʪʠʪʴ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʨʘʩ-

ʰʠʨʝʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʵʣʝʢ-

ʪʨʦʥʥʦʛʦ ʠʣʠ ʫʜʘʣʝʥʥʦʛʦ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʤ ʫʩʣʫʛʘʤ, ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʳʭ ʩʧʦʩʦ-

ʙʦʚ ʧʨʦʜʘʞ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʩ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝʤ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦ-

ʚʘʪʴ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʜʦʩʪʫʧʘ 

ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ, ʧʦʟʚʦ-

ʣʷʶʱʝʡ ʠʩʢʣʶʯʠʪʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʦʡ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʧʨʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ ʨʘʟʣʠʯ-

ʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʧʨʠ ʚʟʘʠʤʦ-

ʜʝʡʩʪʚʠʠ ʩ ʥʦʚʳʤ ʧʨʦʜʘʚʮʦʤ. ʈʦʩʪ ʦʙʲʝʤʦʚ 

ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ, 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ ʧʦʣʦ-

ʞʠʪʝʣʴʥʦ ʩʢʘʞʝʪʩʷ ʥʘ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ 

ʩʨʝʜʳ, ʯʪʦ ʩʦ ʩʚʦʝʡ ʩʪʦʨʦʥʳ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦ-

ʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʩʘʤʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʨʝʤʠʪʩʷ ʢ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʚʳʩʦʢʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʡ 

ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʢʘʢ ʚʘʞʥʦʤʫ 

ʬʘʢʪʦʨʫ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ, 

ʪʘʢ ʢʘʢ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ 

ʧʨʠʚʦʜʠʪ ʢ ʟʘʤʝʜʣʝʥʠʶ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʠʥʥʦʚʘʮʠʡ, 

ʥʝʨʳʥʦʯʥʦʤʫ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʶ, ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʶ 

ʘʩʩʦʨʪʠʤʝʥʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ.  

ʆʜʥʘʢʦ ʚ ʩʠʣʫ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʩʦʭʨʘʥʷʝʪʩʷ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʝ ʙʘʥʢʥʦʪ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʶ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʤʝʞ-

ʜʫ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʷʤʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʤ 

ʥʘʣʠʯʠʝʤ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ ʙʘʥʢʦʤʘʪʦʚ, 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʪʝʨʤʠʥʘʣʦʚ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʙʝʟʥʘ-

ʣʠʯʥʦʛʦ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʚʘʣʶʪʳ. ʆʜ-

ʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʚʘʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʝ 

ʠ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʝ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʚʝʨʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥ ʢ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘʤ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʤʳʤ 

ʠʤʠ ʫʩʣʫʛʘʤ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʘʩʩʦʨʪʠʤʝʥʪʥʦʡ, ʮʝ-

ʥʦʚʦʡ ʠ ʤʝʥʪʘʣʴʥʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ.  

ʇʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʭʘʨʘʢʪʝʨʘ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦ-

ʚʘʪʴ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʦʩʥʦʚ ʜʣʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʦʥʩʫʣʴʪʘʥʪʦʚ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ 

ʩʠʩʪʝʤ ʘʚʪʦʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʦʥʩʫʣʴʪʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ, ʠ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʤʝʣʢʠʭ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʠʭ. ʀʭ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʜʦʩʪʫʧ ʰʠʨʦʢʦʛʦ ʢʨʫʛʘ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʢ ʙʦʣʝʝ ʩʣʦʞʥʳʤ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ (ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʳʤʠ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʤʠ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤʠ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ).  

ʇʨʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʠ ʩʠʩʪʝʤʳ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ 

ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ ʠ ʫʩʣʫʛʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚʘʞʥʦ 

ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʠʭ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʥʦʩʪʴ 

ʠ ʧʦʣʝʟʥʦʩʪʴ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ. ʅʘ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʧʦʥʷʪ-

ʥʳʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʠ ʫʩʣʫ-

ʛʠ, ʯʪʦʙʳ ʛʨʘʞʜʘʥʠʥ ʠʤʝʣ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʦʮʝʥʠʪʴ 

ʩʪʝʧʝʥʴ ʠʭ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʣʠʙʦ ʦʪʨʠʮʘʪʝʣʴʥʦ-

ʛʦ ʚʣʠʷʥʠʷ ʥʘ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʝ ʩʚʦʠʭ ʧʦʪʨʝʙʥʦ-

ʩʪʝʡ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʞʠʟʥʠ. ʊʘʢʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦ-
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʜʫʢʪʳ ʜʦʣʞʥʳ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʳʤ ʩʧʨʦʩʦʤ 

ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜ-

ʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ. ɼʘʥʥʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʪʝʩʥʦ 

ʩʚʷʟʘʥʘ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʴʶ ʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘ-

ʛʘʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʫ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʢ ʦʙʫʯʝʥʠʶ ʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʟʥʘʥʠʡ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ 

ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳʭ 

ʜʣʷ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦʡ ʠ ʠʩ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʚʩʝʩʪʦ-

ʨʦʥʥʠʡ ʘʥʘʣʠʟ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʠ 

ʥʘʣʦʛʦʚʳʭ ʩʪʠʤʫʣʦʚ ʜʣʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʥʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʨʘʟʨʘ-

ʙʦʪʢʘ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʡ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʥʘʣʦ-

ʛʦʦʙʣʦʞʝʥʠʷ ʧʨʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʝʤ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʩʯʝʪʦʚ.  

ʅʘʣʠʯʠʝ ʥʘʣʦʛʦʚʳʭ ʩʪʠʤʫʣʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʫʱʝ-

ʩʪʚʝʥʥʳʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʧʨʠ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʩʨʝʜʩʪʚ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʧʨʦʜʫʢʪʳ, ʜʣʷ ʢʦʪʦʨʳʭ 

ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʳ ʥʘʣʦʛʦʚʳʝ ʩʪʠʤʫʣʳ, ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ 

ʙʦʣʝʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʳʤʠ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʧʦ 

ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʤʠ ʘʣʴʪʝʨʥʘʪʠʚʘʤʠ ʠ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʪʩʷ ʙʦʣʴʰʝʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴʶ. ʉ ʮʝʣʴʶ 

ʩʦʭʨʘʥʝʥʠʷ ʙʘʣʘʥʩʘ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʧʝʮʠʬʠ-

ʯʝʩʢʠʭ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ 

ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʮʝʥ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʨʘʟʲʷʩʥʝʥʠʝ ʦʙʦʩʥʦ-

ʚʘʥʥʦʩʪʠ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ʂʨʦʤʝ 

ʪʦʛʦ, ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʚʝʜʝʥ ʘʥʘʣʠʟ 

ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʠ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʩʥʠʞʝ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ ʛʨʘʞʜʘʥ ʧʨʠ  ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʥʘ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʯʝʨʝʟ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʧʦ ʘʥʘ-

ʣʦʛʠʠ ʩ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ 

ʚʢʣʘʜʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ.  

ʉ ʮʝʣʴʶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʠʩʪʠʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ, 

ʚ ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʝ ʩʚʦʝʤ ʥʝ ʦʙʣʘʜʘʶʱʠʤʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯ-

ʥʳʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʛʨʘʤʦʪʥʦʩʪʠ, ʙʫʜʝʪ 

ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʘ ʨʘʙʦʪʘ ʧʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʚʝʜʝ-

ʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʠ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʪʠʧʦʚʳʭ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ 

ʥʘ ʦʢʘʟʘʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʶ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʧʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʧʨʦʜʘʚʮʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʩ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʧʨʠ ʠʭ ʧʨʦʜʘʞʝ 

ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʠ ʜʦʛʦʚʦʨʥʳʭ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʦʢʘ-

ʟʳʚʘʪʴ ʘʢʪʠʚʥʦʝ ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʧʨʦʮʝʩʩʫ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠ-

ʟʘʮʠʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʷ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʩʘʤʦʨʝ-

ʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʚ ʩʬʝʨʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʚ ʨʷʜʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʜʝʣʝʥ ʧʨʘʚʦʤ ʦʧʨʝʜʝʣʷʪʴ ʤʠʥʠʤʘʣʴ-

ʥʳʝ (ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʝ) ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʫʩʣʦʚʠʷʤ ʠ ʧʦ-

ʨʷʜʢʫ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʘ ʚ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʩʣʫʯʘ-

ʷʭ ï ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʚ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʤ ʧʣʘʥʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. ʆʞʠʜʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʧʨʦʮʝʩʩ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠ-

ʟʘʮʠʠ ʧʦʣʫʯʠʪ ʝʱʝ ʙʦʣʴʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʧʦʩʣʝ ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʠʷ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʝʜʠʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ 

ʪʨʘʥʩʧʘʨʝʥʪʥʦʩʪʴ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤ ʢʣʠʝʥʪʦ-

ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ. 

ɺʘʞʥʝʡʰʠʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʮʝʥʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʠʟʜʝʨ-

ʞʝʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʚ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʜʦʩʪʘʪʦʯ-

ʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ. ʈʝʰʝʥʠʶ ʜʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘ-

ʯʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʠʥʥʦʚʘ-

ʮʠʦʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʨʦʜʘʞ. ʊʘʢ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʨʘʩʧʨʦ-

ʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʛʦ ʤʝʪʦʜʘ ʧʨʦʜʘʞ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʥʠʟʠʪʴ ʟʘʪʨʘʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʘ ʩʦʜʝʨʞʘʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ 

ʦʬʠʩʦʚ, ʯʪʦ, ʚ ʩʚʦʶ ʦʯʝʨʝʜʴ, ʧʦʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʢʦʥʝʯ-

ʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʣʫʛʠ. ʌʠʥʘʥʩʦʚʘʷ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʤʦʞʝʪ ʩʥʠʟʠʪʴ ʠʟʜʝʨʞʢʠ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʦ-

ʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤ ʦʮʝʥʢʠ ʨʠʩʢʦʚ. ɼʣʷ ʵʪʦ-

ʛʦ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ 

ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʧʣʘ-

ʥʠʨʫʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʜʦ-

ʩʪʫʧʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤ ʨʳʥʢʘ ʙʘʟ ʜʘʥʥʳʭ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, 

ʙʶʨʦ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʠʩʪʦʨʠʡ, ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝ-
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʢʘʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʥʘ ʩʘʡʪʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʘʛʨʝʛʠ-

ʨʦʚʘʥʥʘʷ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʘʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ, ʨʘʩʢʨʳʚʘʝ-

ʤʘʷ ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʝʤ, ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʠʟ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʦʛʦ 

ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ). ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʪʨʝʙʫʝʪ ʨʝʰʝʥʠʷ ʚʦ-

ʧʨʦʩ ʦ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ ʘʢʪʫʘʣʴʥʦʡ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦʙ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʘʭ ʧʦʪʝʥʮʠ-

ʘʣʴʥʳʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠʟ ʙʘʟ ʜʘʥʥʳʭ, ʥʘʭʦʜʷʱʠʭʩʷ ʚ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘʭ (ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʇʝʥ-

ʩʠʦʥʥʦʤ ʬʦʥʜʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʌʝʜʝ-

ʨʘʣʴʥʦʡ ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ ʩʣʫʞʙʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ). ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚʘʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶ-

ʱʝʝ ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʧʦʣʦ-

ʞʝʥʠʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʦ ʧʨʝʜʣʘ-

ʛʘʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʘʭ, ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʝ ʜʣʷ 

ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʨʠʩʢʦʚ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʠʥʚʝʩʪʦ-

ʨʦʚ ʠ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝ-

ʣʝʤ ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʚʳʙʦʨʘ. 

ɺ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝʨʝ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦ ʪʘʢʞʝ 

ʫʩʪʨʘʥʠʪʴ ʠʟʣʠʰʥʠʝ ʙʘʨʴʝʨʳ ʜʣʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ 

ʘʫʪʩʦʨʩʠʥʛʘ. ʕʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʧʦʩʨʝʜʥʠ-

ʢʘʤ ʩʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʥʦʤ ʚʠʜʝ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʧʝʨʝʜʘʚ ʚʩʝ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʶʱʠʝ ʚʝʜʝ-

ʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʫʶʱʠʤʩʷ ʥʘ 

ʵʪʦʤ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʝʜʝʪ ʢ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʠʟ-

ʜʝʨʞʝʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜ-

ʩʪʚʠʝ, ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʝʡ. ʊʘʢʦʝ ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʪʘʢʞʝ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʤʫ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʪʨʫʜʘ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ.  

ɺʘʞʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳ ʚ ʯʘʩʪʠ ʜʘʣʴ-

ʥʝʡʰʝʛʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʜʣʷ 

ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ. ʉʫʱʝʩʪʚʝʥ-

ʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʠʤʝʝʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥ-

ʥʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ ʯʘʩʪʠ ʫʩʪʘʥʦʚ-

ʣʝʥʠʷ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤʠ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʠ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤʠ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ 

ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʘʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʪʘʢʠʤ 

ʢʨʝʜʠʪʦʨʘʤ. ʈʦʣʴ ʪʘʢʠʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʘ ʚ 

ʯʘʩʪʠ ʩʠʩʪʝʤʥʦʛʦ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ, ʫʧʨʦʱʝʥʠʷ 

ʟʘʧʫʩʢʘ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʩʝʢʴʶʨʠʪʠʟʘʮʠʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ 

ʬʦʨʤʝ ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʫʣʫʯʰʝʥʠʶ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʙʘʟʦʚʦʛʦ 

ʘʢʪʠʚʘ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʯʠʪʘʝʪ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʳʤ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʢʫ ʜʝʣʦʚʦʡ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʥʘ ʚʩʝʭ ʫʨʦʚʥʷʭ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʡʤʦʚ ʠ ʨʘʟʚʠ-

ʪʠʷ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʧʨʦʝʢʪʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʜʣʷ ʩʨʝʜʥʠʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ 

ʩʪʘʪʴ ʢʨʫʧʥʳʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ, ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧ-

ʥʦʩʪʠ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʥʘʯʠʥʘʶʱʠʭ 

ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʝʡ. ɺʘʞʥʳʤ ʰʘʛʦʤ ʥʘ ʵʪʦʤ ʧʫʪʠ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʤʝʨ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ 

ʥʦʚʦʡ ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ï 

ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ-

ʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ.  

ʉʨʝʜʠ ʤʝʨ, ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ 

ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ 

ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʩʝʢʴʶʨʠʪʠʟʘʮʠʠ ʧʦʨʪ-

ʬʝʣʝʡ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʤʠʢʨʦʟʘʡ-

ʤʦʚ ʜʣʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠ-

ʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ), ʫʧʨʦʱʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʩʦʚʝʨʰʝʥʠʷ 

ʣʠʟʠʥʛʦʚʳʭ ʠ ʬʘʢʪʦʨʠʥʛʦʚʳʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ.  

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʩ 2016 ʛʦʜʘ ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥ ʧʦʥʠʞʝʥʥʳʡ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʨʠʩʢʘ ʧʦ ʢʨʝʜʠ-

ʪʘʤ ʤʘʣʦʤʫ ʙʠʟʥʝʩʫ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʤ ʦʧʨʝʜʝ-

ʣʝʥʥʳʤ ʢʨʠʪʝʨʠʷʤ ï 75% ʚʤʝʩʪʦ 100%. ɼʘʣʴʥʝʡ-

ʰʠʤ ʰʘʛʦʤ ʧʦʩʣʝ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʧʦʥʠʞʝʥʥʦʛʦ ʢʦ-

ʵʬʬʠʮʠʝʥʪʘ ʨʠʩʢʘ ʧʦ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ 

ʤʘʣʦʤʫ ʙʠʟʥʝʩʫ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʦʚʳʩʠʪ ʜʣʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ 

ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ-

ʩʪʚʘ, ʙʫʜʝʪ ʙʦʣʝʝ ʰʠʨʦʢʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʥʦʨʤ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ 

ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʷʤʠ ɹʘʟʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ. 

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ ʤʥʦʛʦ-

II.3. ɼʝʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ 

ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʬʘʢʪʦʨʥʫʶ ʟʘʜʘʯʫ, ʚ ʨʝʰʝʥʠʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʟʘʠʥʪʝʨʝ-

ʩʦʚʘʥʳ ʥʘʜʟʦʨʥʳʝ ʦʨʛʘʥʳ, ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʫʯʘʩʪʥʠ-

ʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚʝʜʫʱʠʝ ʟʘʢʦʥʥʫʶ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʠ ʩʪʘʣʢʠʚʘʶʱʠʝʩʷ ʩ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʡ 

ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʝʡ. ʂʣʶʯʝʚʳʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ ʫʩʧʝʭʘ ʚ ʨʝ-

ʰʝʥʠʠ ʜʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʨʝʛʫ-

ʣʷʪʦʨʘ ʚʳʷʚʣʷʪʴ ʬʘʢʪʳ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝ-

ʜʝʥʠʷ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʩʦʨʘʟʤʝʨ-

ʥʦʩʪʴ ʤʝʨ ʧʨʠʥʫʞʜʝʥʠʷ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦ-

ʚʝʩʪʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ 

ʚʘʞʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʥʘʨʷʜʫ ʩ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʝʡ ʤʝʨ ʧʦ 

ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʤ ʧʨʘʢʪʠʢʘʤ 

ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʧʨʠ-

ʚʣʝʯʝʥʠʷ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʜʦʙ-

ʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʫʢʨʝʧʠʪʴ 

ʜʦʚʝʨʠʝ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʨʳʥʢʫ, ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʫʩʪʦʡʯʠ-

ʚʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʙʫʜʝʪ 

ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʦʡ ʢʦʥ-

ʢʫʨʝʥʮʠʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʝʛʦ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʤʫ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʶ. ʇʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦ-

ʚʝʨʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʪʘʢʞʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚ-

ʤʝʩʪʥʦ ʩ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʠ ʩʫʜʝʙʥʳʤʠ ʦʨ-

ʛʘʥʘʤʠ ʧʦ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʶ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʙʝʟ ʥʘʣʠʯʠʷ ʣʠʮʝʥʟʠʠ, ʘʢʢʨʝʜʠʪʘʮʠʠ, 

ʚʢʣʶʯʝʥʠʷ ʚ ʨʝʝʩʪʨ ʚ ʩʣʫʯʘʷʭ, ʢʦʛʜʘ ʜʣʷ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʝ ʪʘʢʠʭ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ.  

ʆʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʫʜʝʣʠʪʴ ʚʟʘʠʤʦ-

ʜʝʡʩʪʚʠʶ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʩ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ 

ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʨʝʩʝʯʝʥʠʷ ʥʝʟʘʢʦʥʥʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʦ ʚʳʜʘʯʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʟʘʡʤʦʚ 

ʥʝʣʝʛʘʣʴʥʳʤʠ ʢʨʝʜʠʪʦʨʘʤʠ, ʠʩʢʘʞʘʶʱʝʡ ʜʦʙʨʦ-

ʩʦʚʝʩʪʥʫʶ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʶ ʠ ʥʘʨʫʰʘʶʱʝʡ ʧʨʘʚʘ ʬʠ-

ʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ. ʇʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʤʦ-

ʜʝʣʠ ʘʚʪʦʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʧʦʠʩʢʘ ʥʝʣʝʛʘʣʴʥʳʭ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ, ʧʦʩʪʨʦʝʥʥʦʡ ʧʦ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ Big Data, 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʝʡ ʥʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʦʪʩʣʝʞʠʚʘʪʴ 

ʬʘʢʪʳ ʥʝʟʘʢʦʥʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʦ ʚʳʜʘʯʝ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʟʘʡʤʦʚ ʜʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʡ ʧʝʨʝʜʘʯʠ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʚ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʦʨʛʘʥʳ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʝ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ 

ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʠ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ ʢʨʠ-

ʤʠʥʘʣʴʥʳʭ ʠ ʩʭʦʞʠʭ ʩ ʥʠʤʠ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʨʘʢʪʠʢ, ʧʨʝʜ-

ʧʦʣʘʛʘʶʱʠʭ ʥʘʨʫʰʝʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʭ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʢʦʥʢʫ-

ʨʝʥʪʥʳʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʜʣʷ ʥʘʨʫʰʠʪʝʣʝʡ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ 

ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ ʥʝʜʦʙ-

ʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʩʦ-

ʢʨʘʱʘʷ ʚʨʝʤʷ ʥʘ ʠʭ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʠ ʩʙʦʨ ʜʦʢʘʟʘʪʝʣʴ-

ʥʦʡ ʙʘʟʳ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʠ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʯʘʩʪʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦ-

ʩʪʠ ʧʝʨʝʜʘʯʠ ʠ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʷ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ.  

ʉʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ 

ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʘ ʨʘʙʦʪʘ ʧʦ ʚʚʝʜʝʥʠʶ ʚ ʟʘʢʦʥʦ-

ʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʙʦʣʝʝ ʛʠʙʢʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʝʨʝʯʥʷ ʠʥʩʘʡʜʝʨʩʢʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘ-

ʮʠʠ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʨʘʩʰʠʨʠʪʴ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʦʝ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʝ ʥʦʨʤ ʧʦ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʥʝʧʨʘʚʦʤʝʨʥʦ-

ʤʫ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ ʠʥʩʘʡʜʝʨʩʢʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ. ɺ 

ʮʝʣʷʭ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ ʩʣʫʯʘʝʚ ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʨʳʥʢʦʤ ʧʨʦʚʦʜʠʪʩʷ ʨʘʙʦʪʘ ʧʦ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʚ ʟʘ-

ʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʧʦʥʷʪʠʷ. 

ʇʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʩʦʟʜʘʪʴ ʫʩʣʦʚʠʷ, ʧʨʠ ʢʦʪʦ-

ʨʳʭ ʚʳʛʦʜʘ ʦʪ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʢʘʢ 

ʜʣʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʪʘʢ ʠ ʜʣʷ ʠʭ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʙʫʜʝʪ 

ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʥʠʚʝʣʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝʤ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʳʭ ʠ ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʳʭ ʤʝʨ ʧʨʠʥʫʞʜʝʥʠʷ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʦʩʪʴ ʜʦʣʞʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʷʪʴʩʷ ʥʝ 

ʪʦʣʴʢʦ ʚʝʣʠʯʠʥʦʡ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʦʪʝʨʴ ʪʨʝ-

ʪʴʠʭ ʣʠʮ, ʧʦʩʪʨʘʜʘʚʰʠʭ ʚ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʧʨʦʪʠʚʦ-

ʧʨʘʚʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ, ʥʦ ʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʨʝʜʘ ʦʪ 

ʧʨʘʚʦʥʘʨʫʰʝʥʠʷ ʜʣʷ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʚʝʨʠʷ ʠ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠ-

ʚʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ.  

ʇʦʤʠʤʦ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʤʝʨ ʥʘʢʘʟʘʥʠʷ ʟʘ ʩʦʚʝʨʰʝʥ-

ʥʳʝ ʧʨʘʚʦʥʘʨʫʰʝʥʠʷ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʜʝʣʦʚʫʶ ʨʝʧʫʪʘʮʠʶ ʯʣʝʥʦʚ ʦʨʛʘʥʦʚ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʢʘʢ 

ʩʠʩʪʝʤʫ ʚʳʚʝʜʝʥʠʷ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʝʜʦʙʨʦ-

ʩʦʚʝʩʪʥʳʭ ʤʝʥʝʜʞʝʨʦʚ ʠ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

  
Усложнение правил или наказание за нарушение принципов  

 

ʂʣʶʯʝʚʳʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʤ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʪʥʦʰʝʥʠʷ ʤʝʞʜʫ ʠʟʜʝʨʞʢʘʤʠ ʦʪʨʘʩʣʠ ʥʘ ʩʦ-

ʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʤ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤ ʠ ʫʨʦʚʥʝʤ ʩʚʦʙʦʜʳ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʂ ʵʣʝʤʝʥʪʘʤ ʵʬʬʝʢʪʘ ʦʪ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

¶ ʫʨʦʚʝʥʴ ʜʦʚʝʨʠʷ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʘʢ ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪ; 

¶ ʫʨʦʚʝʥʴ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʨʘʙʦʪʳ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʨʘʙʦʪʫ ʦʮʝʥʱʠʢʦʚ, ʘʫʜʠʪʦ-

ʨʦʚ, ʘʢʪʫʘʨʠʝʚ, ʪʨʝʪʝʡʩʢʠʭ ʩʫʜʦʚ, ʙʶʨʦ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʠʩʪʦʨʠʡ ʠ ʪ.ʜ.; 

¶ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʴ ʨʘʙʦʪʳ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ; 

¶ ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʦʡ ʩʨʝʜʳ; 

¶ ʩʪʝʧʝʥʴ ʧʦʪʝʨʴ ʧʨʠ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʝ. 

ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʢ ʠʟʜʝʨʞʢʘʤ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ: 

¶ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʢʦʤʧʣʘʝʥʩ-ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ; 

¶ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʬʫʥʢʮʠʡ ʘʛʝʥʪʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʧʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʚ 

ʥʘʣʦʛʦʚʦʡ ʠ ʚʘʣʶʪʥʦʡ ʩʬʝʨʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʬʫʥʢʮʠʡ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ 

ʧʦ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʦʪʤʳʚʘʥʠʶ ʜʦʭʦʜʦʚ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʧʨʝʩʪʫʧʥʳʤ ʧʫʪʝʤ, ʠ ʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʶ ʪʝʨʨʦʨʠʟʤʘ; 

¶ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʠ ʤʦʜʠʬʠʢʘʮʠʶ ʙʠʟʥʝʩ-ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʧʦ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ; 

¶ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʠ ʧʝʨʩʦʥʘʣ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʠʟʤʝ-

ʥʝʥʠʝʤ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ; 

¶ ʟʘʪʨʘʪʳ ʥʘ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʝ ʠʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʠ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ; 

¶ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ, ʪʦʨʤʦʟʷʱʠʝ ʧʨʦʮʝʩʩ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʥʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʠ 

ʬʦʨʤ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ; 

¶ ʫʭʦʜ ʯʘʩʪʠ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʝʨʫʶ ʟʦʥʫ, ʩʚʦʙʦʜʥʫʶ ʦʪ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʊʘʢ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʝʨʝʭʦʜʘ 

ʥʘ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, ʩʚʷʟʘʥʦ ʩ ʚʳʩʦʢʠʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʧʝʨʝʭʦʜʘ, ʘ ʩ ʜʨʫʛʦʡ ï ʩʦ-

ʟʜʘʝʪ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʜʣʷ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ ʪʘʢʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʘʤʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʨʠʩʢ ʥʠʚʝʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʘʥʥʦʡ ʤʝʨʳ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʜʦ-

ʚʝʨʠʷ ʢ ʢʘʯʝʩʪʚʫ ʠ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʠ ʪʘʢʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ʋʢʘʟʘʥʥʦʝ ʥʝʜʦʚʝʨʠʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʩʥʦ-

ʚʘʥʦ ʥʘ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʠ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘ ʝʝ ʠʩʢʘʞʝʥʠʝ ʠ ʥʘ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦ-

ʚʝʩʪʥʦʤ ʘʫʜʠʪʝ. ʉ ʮʝʣʴʶ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʜʚʘ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʨʝʘʢʮʠʠ 

ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ: 

¶ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʧʨʘʚʦʧʨʠʤʝʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢ ʞʝʩʪʢʦʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʟʘ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʥʝʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʠ ʠʩʢʘ-

ʞʝʥʠʝ ʜʘʥʥʳʭ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʜʣʷ ʘʫʜʠʪʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʘʫʜʠʪʦʨʩʢʠʭ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʟʘ ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʘʫʜʠʪʘ. ɼʘʥʥʘʷ ʤʝʨʘ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʝʪ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʶ ʩʪʨʘʭʘ ʧʝʨʝʜ 

ʥʝʦʪʚʨʘʪʠʤʦʩʪʴʶ ʥʘʢʘʟʘʥʠʷ ʟʘ ʥʘʨʫʰʝʥʠʝ. ʀʟʜʝʨʞʢʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʵʪʦʛʦ ʚʘʨʠʘʥʪʘ ʜʣʷ 

ʦʪʨʘʩʣʠ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʝ, ʥʦ ʦʥ ʪʨʝʙʫʝʪ ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʢʦʦʨʜʠʥʘʮʠʠ ʤʝʞʜʫ ʨʝʛʫʣʷʪʦ-

ʨʦʤ ʠ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʦʡ; 

¶ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʠʩʢʘʞʝʥʠʶ ʜʘʥʥʳʭ ʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʥʝʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʤ ʧʫʪʝʤ ʟʘ ʩʯʝʪ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʘʚʠʣ ʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ 

ʧʦʨʷʜʢʘ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʦʩʪʠ ʥʘʜʟʦʨʥʦ-ʠʥʩʧʝʢʮʠʦʥʥʳʭ 

ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʚʩʝʭ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʪʘʢʞʝ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʚ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʠʩʪʝ-

ʤʳ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʝʡ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʤʝʨ ʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʢʘʢ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, 

ʷʚʣʷʶʱʝʡʩʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʤ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʦʤ, 

ʪʘʢ ʠ ʢ ʝʝ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʘʤ, ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʷʤ, ʢʦʥʪʨʦ-

ʣʠʨʫʶʱʠʤ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʠʢʘʤ. ʊʘʢʠʝ ʤʝʨʳ ʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʳ, ʚ ʯʘʩʪʥʦ-

ʩʪʠ, ʥʘ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʫ ʙʠʟʥʝʩ-ʤʦʜʝʣʠ ʠ ʩʠʩʪʝʤʳ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʙʝʟ ʧʨʠ-

ʤʝʥʝʥʠʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʩʪʨʦʛʦʡ ʤʝʨʳ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ï 

ʦʪʟʳʚʘ (ʘʥʥʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ) ʣʠʮʝʥʟʠʠ.  

ʆʩʥʦʚʦʡ ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʥʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʫʩʣʦʚʠʡ ʨʘʟʚʠ-

ʪʠʷ ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʘʜʝʞʥʳʝ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ. ʅʘʣʠʯʠʝ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʡ ʤʝʞʜʫ-

ʥʘʨʦʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʦʡ ʩ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝʤ 

ʩʣʫʯʘʝʚ ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʠ 

ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʠ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʥʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʦʚ ʢ 

ʧʨʦʮʝʩʩʫ ʠ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʜʠʢʘ-

ʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʪʘʚʷʪ ʧʝʨʝʜ ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʟʘʜʘʯʫ ʧʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʨʝʛʫ-

ʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ ʚ ʈʦʩʩʠʠ. 

ɺ ʧʝʨʚʫʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʵʪʦ ʦʪʥʦʩʠʪʩʷ ʢ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘʤ, 

ʚʳʩʪʫʧʘʶʱʠʤ ʙʘʟʦʚʳʤ ʘʢʪʠʚʦʤ ʜʣʷ ʙʠʨʞʝʚʳʭ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʠ ʠʥʳʭ 

ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ, ʠʤʝʶʱʠʭ ʤʘʩʩʦʚʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ. ɺ ʩʚʷ-

ʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʤʝʨ ʧʦ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʶ ʧʨʠʥʮʠ-

ʧʦʚ ʥʘʜʝʞʥʦʩʪʠ ʠ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʚ ʩʬʝʨʝ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʘʢʪʠʚʥʦ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʨʘʟʨʘʙʦ-

ʪʘʥ ʧʦʜʭʦʜ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʠʡ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʫʶ 

ʘʢʢʨʝʜʠʪʘʮʠʶ ʚ ɹʘʥʢʝ ʈʦʩʩʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʷʶʱʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ. ʇʨʦʮʝʩʩ ʘʢʢʨʝʜʠʪʘ-

ʮʠʠ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥ-

ʥʳʤ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤ, ʩʬʦʨʤʫʣʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʤ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ. ʂ ʪʘʢʠʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤ, ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʦʪʥʦʩʷʪʩʷ ʥʘʣʠʯʠʝ ʧʨʘʚʠʣ ʬʦʨʤʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘ ʠ ʠʭ ʧʫʙʣʠʯʥʦʝ ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ, 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʠ, ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʷ 

ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʢʦʥʬʣʠʢʪʦʚ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʠ ʤʝʨ ʢʦʥ-

ʪʨʦʣʷ ʟʘ ʥʠʤʠ.  

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʪʦʯʥʦʩʪʠ 

ʨʘʩʯʝʪʘ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ ʠ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ 

ʬʦʥʜʦʚ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠ-

ʨʫʝʪ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʘʢʪʫʘʨʥʦʛʦ 

ʦʮʝʥʠʚʘʥʠʷ. ɺʘʞʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʨʘʙʦʪʳ ʠ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʦʮʝʥʱʠʢʦʚ ʠ ʘʫʜʠʪʦʨʦʚ, ʨʝʟʫʣʴʪʘ-

ʪʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʪʦʨʳʭ ʰʠʨʦʢʦ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ 

ʧʨʠ ʧʨʠʥʷʪʠʠ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʠ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʭ 

ʆʯʝʚʠʜʥʦ, ʯʪʦ ʧʨʘʚʠʣʘ ʥʝ ʩʪʨʘʭʫʶʪ ʩʠʩʪʝʤʫ ʦʪ ʠʭ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ, ʦʜʥʘʢʦ ʩʦʟʜʘʶʪ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʫʶ ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʥʘ ʚʩʝʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʭ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʜʦʚʝʨʠʝ ʢ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʝʩʣʠ ʠ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ, ʪʦ ʚ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ. 

ʇʨʘʚʠʣʘ ʚʥʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠʭ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʦʛʫʪ ʥʘʨʫʰʘʪʴʩʷ. ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ 

ʘʨʭʠʪʝʢʪʫʨʘ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʪʠʚʦʧʨʘʚʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ, ʤʦʞʝʪ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʨʘʚʠʣ ʤʘʩʢʠʨʦʚʘʪʴ ʠʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʩʤʳʩʣ. ʈʝʘʢʮʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʥʘ 

ʚʳʷʚʣʝʥʥʳʝ ʧʨʘʚʦʥʘʨʫʰʝʥʠʷ, ʚʳʨʘʞʝʥʥʘʷ ʚ ʠʟʤʝʥʝʥʠʠ ʧʨʘʚʠʣ, ʚʩʝʛʜʘ ʥʦʩʠʪ ʨʝʘʢʪʠʚʥʳʡ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʧʨʘʚʦʥʘʨʫʰʠʪʝʣʠ ʠʤʝʶʪ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʦ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʘ ʠʤ ʟʘʨʘʥʝʝ ʠʟ-

ʚʝʩʪʥʳ. ɹʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʦʡ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʤ ʧʨʘʢʪʠʢʘʤ ʷʚʣʷ-

ʝʪʩʷ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʥʝʦʪʚʨʘʪʠʤʦʩʪʠ ʥʘʢʘʟʘʥʠʷ ʟʘ ʠʭ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ. ʋʢʘ-

ʟʘʥʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ ʥʝ ʩʦʟʜʘʝʪ ʚʳʩʦʢʦʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ, ʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʧʨʦ-

ʪʠʚʦʧʨʘʚʥʦʡ ʘʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠ ʩʦʟʜʘʝʪ ʘʪʤʦʩʬʝʨʫ ʜʦʚʝʨʠʷ ʢ ʨʘʙʦʪʝ ʨʳʥʢʘ. ɼʘʥʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʫ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʧʨʘʚʘ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʝ 

ʩʫʞʜʝʥʠʝ. 



 

 

38 
ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʨʝʰʝʥʠʡ.  

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʚʳʷʚʣʝ-

ʥʠʷ ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʭ ʧʨʦʙʣʝʤ ʠ ʠʭ ʨʝʰʝʥʠʷ ʜʦ 

ʥʘʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ 

ʪʘʢʞʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ 

ʥʘ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʬʠʢʪʠʚʥʦʤʫ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘ-

ʥʠʶ ʥʘ ʦʪʢʨʳʪʳʭ ʨʳʥʢʘʭ.  

ɼʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ, ʩʪʘʙʠʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʠ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʙʠʨʞʝʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʩʠʪʫʘʮʠʦʥʥʦ-

ʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʘ ʙʠʨʞʝʚʳʭ ʪʦʨʛʦʚ. ʉʦ-

ʟʜʘʥʠʝ ʩʠʪʫʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʜʣʷ 

ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʩʣʝʜʫʶʱʠʭ ʟʘʜʘʯ: 

¶ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʝ ʦʙʥʘʨʫʞʝʥʠʝ ʠ ʘʥʘʣʠʟ 

ʧʨʠʯʠʥ ʚʦʟʥʠʢʥʦʚʝʥʠʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠʟ-

ʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʜʠʥʘʤʠʢʝ ʪʦʨʛʦʚ ʥʘ ʙʠʨʞʝʚʳʭ 

ʨʳʥʢʘʭ; 

¶ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʩʣʫʯʘʝʚ ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʨʳʥʢʦʤ, ʠʭ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʠ ʦʧʝʨʘ-

ʪʠʚʥʘʷ ʨʝʘʢʮʠʷ ʩ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝʤ ʘʜʝʢʚʘʪ-

ʥʳʭ ʤʝʨ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ; 

¶ ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʜʨʫʛʠʭ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢ, ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʚʳʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʤ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʷʚʦʢ ʧʝ-

ʨʝʜ ʟʘʷʚʢʘʤʠ ʢʣʠʝʥʪʘ ʚ ʮʝʣʷʭ ʫʚʝʣʠʯʝ-

ʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘ 

ʠ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʧʦʨʫʯʝʥʠʡ ʢʣʠʝʥʪʘ ʥʝ ʧʦ 

ʣʫʯʰʝʡ ʮʝʥʝ; 

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʨʫʢʦʚʦʜʩʪʚʘ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘʤʠ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʩʠʪʫʘ-

ʮʠʠ ʥʘ ʙʠʨʞʝʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤʠ 

ʜʣʷ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʢʨʠʟʠʩʥʳʭ ʫʩʣʦ-

ʚʠʷʭ. 

ɺ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʪʘʢʦʛʦ ʩʠʪʫʘʮʠʦʥʥʦʛʦ 

ʮʝʥʪʨʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 

ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʩʪʝʧʝʥʴ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʩʪʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʠ 

ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ ʧʦ ʩʠʪʫʘʮʠʷʤ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʤ 

ʥʘ ʙʠʨʞʝʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ. ʕʪʦ ʧʨʠʚʝʜʝʪ ʢ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʧʨʝʜʩʢʘʟʫʝʤʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ 

ʙʠʨʞʝʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʜʝ-

ʪʘʣʴʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʢʘʢ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʜʝʣʦʢ, ʪʘʢ ʠ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʳʭ ʪʦʨʛʦʚʳʭ ʩʪʨʘʪʝʛʠʡ, ʠ ʚ ʮʝʣʦʤ ʧʦ-

ʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʧʦʚʣʠʷʝʪ ʥʘ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  

 

ɸʢʮʠʦʥʝʨʥʳʝ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʣʶʯʝʚʳʤ 

ʟʚʝʥʦʤ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʦʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ. 

ɼʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ, ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʢʦʪʦʨʳʤ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʦʙ-

ʨʘʟʦʚʘʥʠʝ ʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ 

ʦʙʱʝʩʪʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, 

ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʚ ʪʘʢʠʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭ ʠ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʠʤʠ, ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʫʣʫʯʰʠʪʴ ʫʩʣʦʚʠʷ 

ʜʣʷ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ʂʨʦ-

ʤʝ ʪʦʛʦ, ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʨʳʥʢʘ ʜʦʣʝʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʬʦʨʤ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝʩʪʚʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʙʣʘʜʘʶʪ ʥʝ-

ʦʙʭʦʜʠʤʦʡ ʢʦʤʧʝʪʝʥʮʠʝʡ ʧʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʶ ʢʘʧʠ-

ʪʘʣʘ ʚ ʜʦʣʝʚʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ 

ʥʘ ʵʪʘʧʝ ʧʝʨʚʦʥʘʯʘʣʴʥʦʛʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩ-

ʠʜʝʡ ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʝʛʦ ʨʦʩʪʘ. 

ʉʨʝʜʘ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚ ʩʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ ʠʟ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘ (ʞʝʩʪʢʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ), ʘ ʪʘʢʞʝ ʠʟ 

ʦʙʳʯʘʝʚ ʜʝʣʦʚʦʛʦ ʦʙʦʨʦʪʘ, ʵʪʠʯʝʩʢʠʭ ʥʦʨʤ, 

ʥʘʠʣʫʯʰʠʭ ʧʨʘʢʪʠʢ ʠ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʡ, ʩʣʝʜʫʷ 

ʢʦʪʦʨʳʤ, ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʤʦʛʫʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʝ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʳʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ (ʤʷʛʢʦʝ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ). ɽʩʣʠ ʞʝʩʪʢʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʧʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʯʝʪʢʦ ʦʪʚʝʯʘʝʪ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ çʯʪʦ 

ʜʝʣʘʪʴ?è, ʪʦ ʤʷʛʢʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʠʟʚʘʥʦ 

ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ çʢʘʢ ʜʝʣʘʪʴ?è. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚ 

ʦʪʣʠʯʠʝ ʦʪ ʧʨʘʚʦʧʨʠʤʝʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ 

ʞʝʩʪʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʤʷʛʢʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʥʘʣʠʯʠʝ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʦʚ ʠ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʤʝ-

II.4. ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʜʣʷ 

ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʜʦʣʝʚʦʛʦ 

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʟʘ ʩʯʝʪ ʫʣʫʯʰʝʥʠʷ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ  
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ʥʝʥʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʨʘʢʪʠʢ. 

ɼʦʩʪʠʯʴ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʵʬ-

ʬʝʢʪʘ ʩ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʤʠ ʠʟʜʝʨʞʢʘʤʠ ʜʣʷ ʩʫʙʲ-

ʝʢʪʦʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʝ 

ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʡ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʩʙʘʣʘʥʩʠʨʦʚʘʥʥʦʝ 

ʩʦʯʝʪʘʥʠʝ ʞʝʩʪʢʦʛʦ ʠ ʤʷʛʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʉʣʝʜʫʷ ʪʘʢʦʤʫ ʧʦʜʭʦʜʫ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʨʘʙʦʪʫ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʫʶ ʥʘ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʚ 

ʜʚʫʭ ʚʟʘʠʤʦʜʦʧʦʣʥʷʶʱʠʭ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʭ: ʨʝʘ-

ʣʠʟʘʮʠʠ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦʙ ʘʢʮʠʦʥʝʨ-

ʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚʘʭ, ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʠ ʥʘʠʣʫʯʰʠʭ ʩʪʘʥ-

ʜʘʨʪʦʚ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚ ʧʨʘʢʪʠʢʫ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʥʮʠʧʫ ʧʨʝʜʩʢʘ-

ʟʫʝʤʦʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʯʪʦ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʘʢʪʫʘʣʴ-

ʥʦ ʜʣʷ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ, ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ 

ʜʦʣʞʥʳ ʥʦʩʠʪʴ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ʠ ʩʦʧʨʦ-

ʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʦʙʩʫʞʜʝʥʠʷʤʠ ʠʥʠ-

ʮʠʘʪʠʚ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʦʙʣʘʩʪʠ. ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ 

ʚʦʧʨʦʩʳ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʙʫʜʫʪ ʚ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʡ ʩʪʝʧʝʥʠ ʢʘ-

ʩʘʪʴʩʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ. 

ɺ 2014 ʛʦʜʫ ʉʦʚʝʪ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

ʦʜʦʙʨʠʣ ʂʦʜʝʢʩ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʚʰʠʡ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤ ʧʫʙʣʠʯʥʳʤ ʘʢʮʠʦ-

ʥʝʨʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘʤ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ ʧʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ 

ʧʝʨʝʜʦʚʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ. ʂʦʜʝʢʩ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʬʘʢ-

ʪʠʯʝʩʢʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʩʦʙʠʝʤ ʧʦ ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʥʠʶ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʚ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʠ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʤʝʞʜʫ ʚʩʝʤʠ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʣʠʮʘʤʠ, ʧʨʠʥʠʤʘʶʱʠʤʠ 

ʫʯʘʩʪʠʝ ʚ ʝʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚ ʟʘʚʠʩʠ-

ʤʦʩʪʠ ʦʪ ʤʘʩʰʪʘʙʦʚ ʠ ʩʧʝʮʠʬʠʢʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ, ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʠ ʵʪʘʧʘ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʦʜʭʦʜʳ ʠ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʠ ʦʪʣʠʯʥʳʝ ʦʪ ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʤʳʭ ʂʦʜʝʢʩʦʤ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ.  

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʜʦʚʝʨʠʷ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚʘʞʥʝʡʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʠʤʝʝʪ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʧʨʠʥʮʠʧʘ çʩʦʙʣʶʜʘʡ ʠʣʠ 

ʦʙʲʷʩʥʷʡè, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʝʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʝ 

ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʧʦʣʥʦʡ ʠ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ 

ʦ ʧʨʠʯʠʥʘʭ ʥʝʩʦʙʣʶʜʝʥʠʷ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʨʝʢʦ-

ʤʝʥʜʘʮʠʡ ʂʦʜʝʢʩʘ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ 

ʟʘ ʨʘʩʢʨʳʪʠʝʤ ʪʘʢʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʠ ʂʦʜʝʢʩʘ ʢʦʨʧʦʨʘ-

ʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ʠ ʨʫʢʦʚʦʜ-

ʩʪʚʘ ʧʦ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʶ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ, ʢʦ-

ʪʦʨʳʝ ʪʘʢʞʝ ʙʫʜʫʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩ-

ʩʠʠ, ʧʦʤʦʛʫʪ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘʤ ʠʟʙʝʞʘʪʴ 

ʬʦʨʤʘʣʴʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʤʥʦʛʠʝ ʢʦʤʧʘ-

ʥʠʠ ʨʘʥʝʝ ʧʨʠʤʝʥʷʣʠ ʧʨʠ ʨʘʩʢʨʳʪʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘ-

ʮʠʠ ʦ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʠ ʂʦʜʝʢʩʘ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʧʦ-

ʚʝʜʝʥʠʷ
27
 ʠ ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʨʠʝʤ-

ʣʝʤʳʤ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʥʝʜ-

ʨʝʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤʠ ʧʫʙʣʠʯʥʳʤʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤʠ 

ʦʙʱʝʩʪʚʘʤʠ ʥʘʠʣʫʯʰʝʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦ-

ʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʥʘʰʝʜʰʝʡ ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ ʚ ʧʨʠʥʮʠ-

ʧʘʭ ʠ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʷʭ ʂʦʜʝʢʩʘ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʳʡ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʡ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ 

ʧʦʣʥʦʪʳ ʨʘʩʢʨʳʚʘʝʤʦʡ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤʠ ʦʙʱʝ-

ʩʪʚʘʤʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʥʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ.  

ɺ ʩʪʨʘʥʘʭ ʩ ʨʘʟʚʠʪʳʤ ʨʳʥʢʦʤ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʠ ʦʩʚʝʱʝʥʠʝ ʚʦʧʨʦʩʦʚ 

ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʶʪʩʷ ʥʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥ-

ʥʳʤʠ ʚ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʠ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʢʦʨʧʦʨʘ-

ʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ï ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ, ʢʚʘʟʠʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ 

(ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ, ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʥʘ ʚʟʥʦʩʳ ʫʯʘʩʪʥʠ-

ʢʦʚ ʨʳʥʢʘ), ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, 

ʦʙʲʝʜʠʥʷʶʱʠʤʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʝʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʠ 

ʵʢʩʧʝʨʪʥʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʜʘʣʴʥʝʡʰʫʶ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʰʠʨʦ-

ʢʦʤʫ ʦʩʚʝʱʝʥʠʶ ʪʝʢʫʱʝʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ 

27 ʂʦʜʝʢʩ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʧʦʚʝʜʝʥʠʷ ʦʜʦʙʨʝʥ ʥʘ ʟʘʩʝʜʘʥʠʠ 

ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʦʪ 28.11.2001 

(ʧʨʦʪʦʢʦʣ ˉ 49).  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʚʦʧʨʦʩʦʚ ʧʨʠʤʝʥʝ-

ʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʤʠ ʦʙʱʝʩʪʚʘʤʠ 

ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʡ ʂʦʜʝʢʩʘ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ, ʜʦʚʝʜʝʥʠʷ ʜʦ ʩʚʝʜʝʥʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʠ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ, ʪʨʝʙʫʶʱʠʭ ʧʦʚʳʰʝʥʥʦʛʦ ʚʥʠʤʘ-

ʥʠʷ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʫʙʣʠʢʘʮʠʠ ʦʙʟʦ-

ʨʦʚ ʦ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʧʨʝʬʝʨʝʥʮʠʡ ʜʣʷ ʧʫʙʣʠʯ-

ʥʳʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ ʧʦ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʶ ʜʦ-

ʣʝʚʦʛʦ ʠ ʜʦʣʛʦʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʟʘʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʨʷʤʳʝ ʢʦʣʠʯʝ-

ʩʪʚʝʥʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʥʘʧʨʘʚʠʪʴ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʠʥʩʪʠʪʫʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ: ʧʝʥ-

ʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ï ʥʘ 

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʦʨʪʬʝʣʝʡ ʘʢʮʠʡ ʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ. 

ɼʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʟʘʱʠʪʳ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʥʘʜʣʝʞʘʱʠʭ ʫʩʣʦ-

ʚʠʡ ʜʣʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʠʤʠ ʩʚʦʠʭ ʧʨʘʚ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ-

ʩʷ ʫʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʥʘ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ 

ʚʦʧʨʦʩʳ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʝ ʩ ʛʦʣʦʩʦʚʘʥʠʝʤ ʢʚʘʟʠʢʘʟ-

ʥʘʯʝʡʩʢʠʤʠ ʘʢʮʠʷʤʠ, ʩʦʚʝʨʰʝʥʠʝʤ ʢʨʫʧʥʳʭ 

ʩʜʝʣʦʢ ʠ ʩʜʝʣʦʢ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʴʶ, ʧʨʠʦʙ-

ʨʝʪʝʥʠʝʤ ʢʨʫʧʥʳʭ ʧʘʢʝʪʦʚ ʘʢʮʠʡ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ 

ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ. 

ɺʘʞʥʝʡʰʠʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʚ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦ-

ʚʘʥʠʠ ʧʨʘʚʦʚʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʦʙ-

ʱʝʩʪʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʫʩʠʣʝʥʠʝ ʨʦʣʠ ʩʦʚʝʪʦʚ ʜʠʨʝʢ-

ʪʦʨʦʚ ʚ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʤ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʠ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʝ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʯʣʝʥʦʚ ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ ʟʘ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʪʳ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ 

ʚʥʝʩʝʥʠʝ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ, 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʦʛʦ ʥʘ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʙʘʨʴʝʨʦʚ, ʧʨʝ-

ʧʷʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʝʨʝʜʘʯʝ ʢʦʤʧʝʪʝʥʮʠʠ ʧʦ ʬʦʨʤʠ-

ʨʦʚʘʥʠʶ ʠʩʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʦʪ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʩʦʙʨʘʥʠʷ ʩʦʚʝʪʫ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ 

ʧʫʙʣʠʯʥʦʛʦ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʛʦ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ 

ʜʘʥʥʦʡ ʤʝʨʳ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʦʚʝʪʘʤ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʟʘ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴʶ ʠʩʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʠʪʴ ʧʨʝʝʤʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʧʨʠ ʠʭ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʠ.  

ɼʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʩʦ-

ʚʝʪʦʚ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʧʦ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʘʞʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʷʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ 

ʧʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʢʦʤʠʪʝʪʦʚ ʩʦʚʝʪʦʚ ʜʠʨʝʢʪʦ-

ʨʦʚ. ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʧʨʝʝʤʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʩʦ-

ʚʝʪʦʚ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ (ʥʘʙʣʶʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʩʦʚʝʪʦʚ) ʠ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ, ʘ ʪʘʢʞʝ  

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʚʦʧʨʦʩ ʦ  ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ʩʦʚʝʪʫ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ (ʥʘʙʣʶʜʘ-

ʪʝʣʴʥʦʤʫ ʩʦʚʝʪʫ) ʧʨʘʚʘ ʧʨʝʜʣʘʛʘʪʴ ʢʘʥʜʠʜʘʪʦʚ 

ʚʦ ʚʥʦʚʴ ʠʟʙʠʨʘʝʤʳʡ ʩʦʩʪʘʚ ʩʦʚʝʪʘ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ 

(ʥʘʙʣʶʜʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʦʚʝʪʘ) ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʅʝʦʙʭʦ-

ʜʠʤʦ ʪʘʢʞʝ ʟʘʢʨʝʧʠʪʴ ʧʝʨʩʦʥʘʣʴʥʫʶ ʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʯʣʝʥʦʚ ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʘʢʮʠʦ-

ʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ: ʩʦʚʝʪʘ ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ ʠ ʠʩʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ï ʟʘ ʨʝʰʝʥʠʷ, ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʝ 

ʠʤʠ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʧʨʘʚ ʠ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʠ ʚʦʟ-

ʣʦʞʝʥʥʳʭ ʥʘ ʥʠʭ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʝʡ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ ʙʝʟʜʝʡʩʪʚʠʝ. ɼʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʠʭ ʰʘʛʦʚ ʧʦ ʫʩʠʣʝʥʠʶ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʯʣʝʥʦʚ ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠ 

ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʦʩʥʦʚʘʥʠʡ ʜʣʷ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʠʭ ʢ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʦʝ 

ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʪʘʢʠʭ ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ, ʢʘʢ çʨʘʟʫʤʥʳʝ ʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷè ʠ çʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷè, ʚ ʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʠ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʷ ʠʣʠ ʯʣʝʥʘ ʦʨʛʘʥʘ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟ-

ʤʦʚ, ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʘʶʱʠʭ ʚʭʦʞʜʝʥʠʝ ʚ ʩʦʩʪʘʚ 

ʦʨʛʘʥʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʣʠʮ, ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʳʝ ʠ 

(ʠʣʠ) ʥʝʨʘʟʫʤʥʳʝ ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʢʦʪʦʨʳʭ ʧʦ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʶ ʢʦʤʧʘʥʠʝʡ ʧʨʠʚʝʣʠ ʢ ʧʦʪʝʨʝ ʠʣʠ ʩʫʱʝ-

ʩʪʚʝʥʥʦʤʫ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʝʝ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ 

ʠʣʠ ʠʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʥʘʨʫʰʠʣʠ ʧʨʘ-

ʚʘ ʠ ʟʘʢʦʥʥʳʝ ʠʥʪʝʨʝʩʳ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ. ʈʘʟʨʘʙʦ-

ʪʘʥʥʳʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʜʦʣʞʥʳ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴʩʷ ʜʣʷ 

ʚʩʝʭ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ ʚʥʝ ʟʘ-

ʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʦʪʨʘʩʣʠ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʡ ʦʙʱʝʩʪʚʦ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʷʝʪ ʩʚʦʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʜʦʚʝʨʠʷ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ 

ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʪʘʢʞʝ ʚʦʧʨʦʩ ʦ ʚʚʝʜʝʥʠʠ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʟʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠ-

ʝʤ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʫʙʣʠʯʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʟʘʷʚʣʝʥʥʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ. ʊʘʢʦʡ ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʤʦʞʝʪ 

ʙʳʪʴ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʯʝʨʝʟ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝ-

ʥʠʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʦ ʧʨʦʚʝʨʢʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʝʝ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʠʤ ʜʦʢʫ-

ʤʝʥʪʘʤ ʚʥʝʰʥʠʤ ʘʫʜʠʪʦʨʦʤ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦʙ ʘʢʮʠ-

ʦʥʝʨʥr ʭ ʦʙɦ ʝʩʪʚʘʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʣ̫ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠ̫ 

ʙʘʣʘʥʩʘ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʘʢʮʠʦʥʝʨʥʳʭ ʦʙʱʝʩʪʚ, ʘʢʮʠ-

ʦʥʝʨʦʚ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʦʙʩʫʞʜʝʥʠʝ ʠ ʧʨʠʥʷʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶ-

ʱʠʝ ʨʝʰʝʥʠʷ ʧʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʨʘʩ-

ʢʨʳʪʠʶ ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʢ ʧʦ-

ʨʷʜʢʫ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʘʢʮʠʦʥʝʨʘʤ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤ ʦʙʱʝʩʪʚʘ. ʉ ʫʯʝʪʦʤ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʦʙʲ-

ʝʤ ʨʘʩʢʨʳʚʘʝʤʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ 

ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ, ʩ ʦʜʥʦʡ ʩʪʦʨʦʥʳ, 

ʢʘʢ ʠʟʙʳʪʦʯʥʳʡ, ʘ ʩ ʜʨʫʛʦʡ ï ʢʘʢ ʥʝ ʦʭʚʘʪʳʚʘʶ-

ʱʠʡ ʚʩʝ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʘʩʧʝʢʪʳ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʚʣʠʷʶʱʠʝ ʥʘ ʧʨʠʥʷʪʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ, ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʚʥʝʩʝʥʠʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚ ʯʘʩʪʠ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʧʨʘ-

ʚʠʣ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʵʪʠʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ ʧʝʨʝʭʦʜ ʦʪ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ ʠʥʬʦʨ-

ʤʘʮʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʢ ʨʘʩ-

ʢʨʳʪʠʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʦʤʫ ʥʘ ʧʨʠʥʮʠʧʝ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ. 

ʂʘʯʝʩʪʚʦ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠʥ-

ʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥ-

ʢʘ, ʫʯʠʪʳʚʘʷ ʠʭ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʩʪʘʥʦʚ-

ʣʝʥʠʠ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʝʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʟʘʩʣʫʞʠʚʘʝʪ ʦʩʦʙʦʛʦ 

ʚʥʠʤʘʥʠʷ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫ-

ʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʠ ʚʚʝʩʪʠ ʚ ʜʝʡʩʪʚʠʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ 

ʢ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ, ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʙʫʜʫʪ ʦʩʥʦʚʘʥʳ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʭ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʢʦʤ-

ʬʦʨʪʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚ-

ʥʳʭ ʧʨʘʚ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʠ ʙʝʟ ʧʨʷʤʦʛʦ ʚʟʘʠ-

ʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʚʣʘʜʝʣʴʮʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʩ ʘʢʮʠʦ-

ʥʝʨʥʳʤ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪ ʢʦʤ-

ʧʣʝʢʩ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʨʝʛʫʣʠʨʦ-

ʚʘʥʠʝ ʢʘʩʢʘʜʥʦʛʦ ʧʦʨʷʜʢʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʦʨ-

ʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʯʝʨʝʟ ʫʯʝʪʥʫʶ ʩʠʩʪʝʤʫ.  

ʇʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʦʪ ʫʩʧʝʭʘ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʟʘʚʠʩʷʪ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʝʬʠ-

ʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʨʦʯʥʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʠʥʚʝ-

ʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʦʪʨʘʩʣʠ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥ-

ʥʦʛʦ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ 

ʞʠʟʥʠ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ. 

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʜʦʣʞʥʦ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʝʰʝʥʠʶ ʚʦʧʨʦʩʘ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʜʝ-

ʬʠʮʠʪʘ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʩʠʩʪʝʤʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʥʷʪʠʶ ʩ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ 

ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʶ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʭ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʠʭ ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʡ. ʉʧʨʦʩ ʥʘ ʨʳʥʦʯʥʦʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʠʝ ʤʦʞʝʪ ʚʦʟʨʘʩʪʠ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʤ ʧʝ-

ʨʝʚʦʜʦʤ ʨʳʥʢʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʥʘ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʫʶ ʦʩʥʦʚʫ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʨʘʟʚʠʪʠʝʤ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʧʨʝ-

ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ ʨʝʧʦ ʥʘ ʙʘʟʝ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ ʩ 

ʢʣʠʨʠʥʛʦʚʳʤʠ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘʤʠ ʫʯʘʩʪʠʷ. ɼʦʧʦʣ-

ʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʩʧʨʦʩ ʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ, ʥʦʤʠʥʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʝ ʚ ʨʫʙʣʷʭ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʩʝʢʪʦʨ ʚ 

ʩʚʷʟʠ ʩ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝʤ ʧʘʢʝʪʘ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʭ ʥʦʨʤ 

II.5. ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠ 

ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ  
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28
. ʈʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ 

ʧʦʨʪʬʝʣʝʡ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ 

ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠ-

ʚʝʜʝʪ ʢ ʨʦʩʪʫ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʠ.  

ʈʘʟʚʠʪʳʡ ʧʫʙʣʠʯʥʳʡ ʨʳʥʦʢ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʧʦʟ-

ʚʦʣʠʪ ʪʨʘʥʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʢʦ-

ʨʦʪʢʠʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚ ʬʦʨʤʝ 

ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʠʩʪʦʯʥʠʢʠ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘ ʜʣʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ. ʉ ʮʝʣʴʶ ʧʨʠ-

ʚʣʝʯʝʥʠʷ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʥʦʚʳʭ ʵʤʠʪʝʥ-

ʪʦʚ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʜʘʥʥʳʡ ʤʝʭʘʥʠʟʤ 

ʟʘʝʤʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʪʝ-

ʯʝʥʠʝ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʨʷʜʘ ʤʝʨ ʧʦ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ 

ʣʫʯʰʠʭ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ (ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʝʡ ʢʨʫʧʥʦʛʦ 

ʙʠʟʥʝʩʘ) ʢ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʶ ʟʘʝʤʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʥʘ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʦʥʥʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʊʘʢʦʡ ʧʝʨʝʭʦʜ, ʚ ʩʚʦʶ 

ʦʯʝʨʝʜʴ, ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚʳʩʚʦʙʦʞʜʝ-

ʥʠʶ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʯʪʦ 

ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʠʤ ʫʚʝʣʠʯʠʪʴ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʥʝʧʫʙ-

ʣʠʯʥʳʭ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ 

ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ. 

ɺʘʞʥʳʤ ʫʩʣʦʚʠʝʤ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ 

ʧʨʠ ʵʤʠʩʩʠʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚ-

ʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʧʨʦ-

ʜʦʣʞʠʪ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʵʤʠʩʩʠʠ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘ-

ʶʱʫʶ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʫʧʨʦʱʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʛʦʩʫ-

ʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʚʳʧʫʩʢʦʚ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫ-

ʤʘʛ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʫʜʘʣʝʥʠʷ ʜʫʙʣʠʨʫʶʱʝʡ ʠ ʠʟ-

ʙʳʪʦʯʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʠʟ ʵʤʠʩʩʠʦʥʥʦʡ ʜʦʢʫ-

ʤʝʥʪʘʮʠʠ ʠ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʝʝ ʧʦʜʘʯʠ ʥʘ 

ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʶ ʚ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʤ ʚʠʜʝ.  ɺ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠ-

ʚʝ ʙʫʜʝʪ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʘ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ ʠ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ 

ʚ ʬʦʨʤʘʪʝ XBRL (eXtensible Business Reporting 

Language; ʨʘʩʰʠʨʷʝʤʳʡ ʷʟʳʢ ʜʝʣʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦ-

ʩʪʠ), ʯʪʦ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ 

ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ ʥʘ ʝʝ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʫ, ʘ ʠʥʚʝ-

ʩʪʦʨʦʚ ï ʥʘ ʝʝ ʦʙʨʘʙʦʪʢʫ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʜʘʣʴʥʝʡʰʫʶ ʨʝʘ-

ʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʩʨʦʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʨʦʭʦʜʠʪ ʩʦ ʜʥʷ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʷ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʚʳʧʫʩʢʘʝʤʳʭ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʚʢʣʶʯʝʥʥʦʡ ʚ ʃʦʤʙʘʨʜʥʳʡ ʩʧʠʩʦʢ 

ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʜʦ ʥʘʯʘʣʘ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʭ ʠʩ-

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʚ ʦʧʝʨʘʮʠʷʭ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʠ ʦʧʝʨʘʮʠʷʭ ʨʝʧʦ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ.  

ɺ ʩʠʣʫ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ 

ʠʟʥʘʯʘʣʴʥʦ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʘ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʩʦʟʜʘʪʴ 

ʫʩʣʦʚʠʷ ʜʣʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʮʝʥʦʚʳʭ ʮʝʥʪʨʦʚ, ʢʦʪʦ-

ʨʳʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʦ ʩʙʦʨʫ ʠ 

ʦʙʨʘʙʦʪʢʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʦʡ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʥʝʣʠʢʚʠʜʥʳʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʜʦ-

ʩʪʫʧʘ ʢ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦ-

ʚʘʥʥʳʤ ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʷʤ. ʇʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʪʘʢʦʛʦ 

ʨʦʜʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʢʘʢ ʫ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ (ʚ ʮʝʣʷʭ ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʠ 

ʥʘʣʦʛʦʚʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʦʮʝʥʢʠ ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚ, ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʧʦʨʪʬʝʣʷʤʠ ʘʢʪʠʚʦʚ), 

ʪʘʢ ʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʫ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʠʤ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʬʫʥʢʮʠʡ ʜʣʷ 

ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝʥʠʷ ʮʝʥʦʚʦʛʦ ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʘʢʪʠʚʦʚ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝ-

ʤʳʭ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʦ ʦʧʝʨʘʮʠ-

ʷʤ ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʤʝʭʘ-

ʥʠʟʤ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʡ ʘʢʢʨʝʜʠʪʘʮʠʠ ʮʝʥʦʚʳʭ 

ʮʝʥʪʨʦʚ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥ-

ʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʚʣʘʩʪʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʶ ʤʝʨ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʚʳʧʫʩʢʘ ʦʙ-

ʣʠʛʘʮʠʡ ʧʦ ʫʧʨʦʱʝʥʥʦʡ ʩʭʝʤʝ (ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʨʦ-

ʛʨʘʤʤʳ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ) ʠ ʝʛʦ ʧʦʧʫʣʷʨʠʟʘʮʠʠ ʩʨʝ-

ʜʠ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʝʛʦ ʵʤʠʩ-

ʩʠʶ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠ-

ʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʘʥʘʣʠ-

ʟʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʩʜʝʨʞʠʚʘʶʱʠʭ ʨʘʟʚʠʪʠʝ 

28 ʉʪʘʥʜʘʨʪʳ ɹʘʟʝʣʴ II, ɹʘʟʝʣʴ 2,5 ʠ ɹʘʟʝʣʴ III ï ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ 

ɹʘʟʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ, ʩʦʜʝʨʞʘ-

ʱʠʝ ʧʦʜʭʦʜʳ ʠ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʶ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʠ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ 

ʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʠʭ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʶ 

ʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤʫ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, 

ʚʢʣʶʯʘʷ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʫʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝ-

ʬʦʣʪʦʚ ʧʦ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤ ʯʝʨʝʟ ʠʥʩʪʠʪʫʪ ʢʦʣʣʝʢ-

ʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠ ʢʦʥʪʨʦʣʷ (ʦʙʱʝʝ ʩʦʙʨʘ-

ʥʠʝ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ) ʜʣʷ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʥʘ 

ʜʦʣʛʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʙʫʤʘʛ ʩ ʙʦʣʝʝ ʜʣʠʪʝʣʴʥʳʤ 

ʩʨʦʢʦʤ ʦʙʨʘʱʝʥʠʷ ʠ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʷ ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʯʠʩʣʘ ʜʝʬʦʣʪʦʚ ʧʦ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘ-

ʛʘʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦʪʝʨʴ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷʤʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʥʠʭ ʩʨʝʜʩʪʚ.  

ʇʦʚʳʰʝʥʠʶ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʦʥʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʩʪʘʙʠʣʴʥʳʭ ʫʩʣʦ-

ʚʠʷʭ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʥʦ ʠ ʚ 

ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʪʫʨʙʫʣʝʥʪʥʦʩʪʠ ʙʫʜʫʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦ-

ʚʘʪʴ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʩ ʧʣʘʚʘʶʱʝʡ 

ʩʪʘʚʢʦʡ ʠ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ, ʯʪʦ ʧʦʟ-

ʚʦʣʠʪ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʨʝʩʫʨʩʳ ʚ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʧʨʦʝʢʪʳ, ʠʥʪʝʨʝʩʥʳʝ ʢʘʢ ʵʤʠ-

ʪʝʥʪʘʤ, ʪʘʢ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ. 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʚʘʞʥʝʡʰʠʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ 

ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʘʜʝʢʚʘʪʥʘʷ ʦʮʝʥʢʘ 

ʠʭ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʥʘʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ ʠ ʧʨʠʟʥʘʥʠʝ 

ʪʘʢʠʭ ʦʮʝʥʦʢ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʦʤ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ. ɺ 

ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʛʝʦʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʥʝ ʤʦʞʝʪ ʧʦʣʘ-

ʛʘʪʴʩʷ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʥʘ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʝ ʤʝʞʜʫ-

ʥʘʨʦʜʥʳʝ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʶʱʠʝ ʩʚʦʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʠʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠʟ-ʟʘ ʨʫʙʝʞʘ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ 

ʵʪʠʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʠʪʴ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʳʡ 

ʧʝʨʝʟʘʧʫʩʢ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʨʝʡʪʠʥʛʦ-

ʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥ-

ʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʥʦ-

ʚʳʭ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʥʦʨʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦ-

ʟʜʘʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ, ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʟʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 

ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʝ ʥʘ ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʠ 

ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ. 

ʈʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʙʫʜʝʪ ʦʩʥʦʚʘʥʦ ʥʘ ʣʫʯʰʠʭ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ 

ʧʨʘʢʪʠʢʘʭ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨ-

ʩʧʝʢʪʠʚʝ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʧʨʠʟʥʘʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ 

ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤʠ ʨʝʛʫʣʷ-

ʪʦʨʘʤʠ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʷ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʧʦ ʧʦʠʩʢʫ ʠ ʦʙʨʘʙʦʪʢʝ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʷʭ ʧʦ 

ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ ʥʘ ʙʘʟʝ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʜʝʧʦ-

ʟʠʪʘʨʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪ ʩʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʝ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʝʜʠʥʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚ-

ʥʦʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ. ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʦʜʦʣ-

ʞʠʪʩʷ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ-

ʩʷ ʟʘʚʝʨʰʝʥʠʝ ʚʩʝʭ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠ-

ʯʝʩʢʠʭ ʜʦʨʘʙʦʪʦʢ ʜʣʷ ʝʛʦ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʦʛʦ ʜʦʩʪʫʧʘ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʠʭ ʵʤʠʪʝʥʪʦʚ ʢ ʨʳʥʢʫ ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʨʝʛʫ-

ʣʷʪʦʨ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ ʨʘʟʚʠ-

ʪʠʷ ʚʳʧʫʩʢʘ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʥʦʤʠʥʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʭ ʚ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʚʘʣʶʪʘʭ, ʚʢʣʶʯʘʷ 

ʶʘʥʴ. ɺʳʭʦʜ ʥʘ ʥʦʚʳʝ ʨʳʥʢʠ ʦʪʯʘʩʪʠ ʟʘʤʝ-

ʩʪʠʪ ʧʘʜʘʶʱʠʡ ʩʧʨʦʩ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʝ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʠ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʟʘʧʘʜʥʳʭ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ.  

ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʢʦʛʜʘ ʚʳʧʫʩʢ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʧʦ ʪʝʤ 

ʠʣʠ ʠʥʳʤ ʧʨʠʯʠʥʘʤ ʟʘʪʨʫʜʥʠʪʝʣʝʥ ʠʣʠ ʥʝ-

ʚʦʟʤʦʞʝʥ, ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʟʘʝʤʱʠʢʘ ʚ ʬʠʥʘʥʩʠ-

ʨʦʚʘʥʠʠ ʚ ʢʨʫʧʥʳʭ ʦʙʲʝʤʘʭ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʫʜʦ-

ʚʣʝʪʚʦʨʝʥʘ ʟʘ ʩʯʝʪ ʪʘʢʦʡ ʬʦʨʤʳ ʢʦʣʣʝʢʪʠʚ-

ʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʢʘʢ ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʢʨʝ-

ʜʠʪʦʚʘʥʠʝ. ʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʵʪʦʛʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ 

ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦ-

ʨʷʪʴ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʴ ʚ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʠ ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʨʝ-

ʜʠʪʦʚ, ʘ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ ʜʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʴ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʥʝʙʦʣʴʰʠʤ, ʧʦʣʫʯʘʪʴ ʜʦʩʪʫʧ ʢ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʶ 

ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʝʪ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠ-

ʢʘʮʠʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʨʪʬʝʣʝʡ. ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ ʚ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩʝʛʤʝʥʪ ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘ-

ʥʠʷ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʨʘʟʚʠʪ. 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʘʥʘʣʠʟ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶ-

ʱʠʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʩʜʝʨʞʠʚʘʶʱʠʭ ʨʘʟʚʠʪʠʝ 

ʜʘʥʥʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ, ʠ ʧʦ ʝʛʦ ʠʪʦʛʘʤ ʨʘʟʨʘʙʦ-

ʪʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʠʭ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʶ ʠ ʜʘʣʴ-

ʥʝʡʰʝʤʫ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠ-

ʪʦʚʘʥʠʷ.  

 

ʆʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ï ʥʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʦʝ ʫʩʣʦʚʠʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦ-

ʩʪʠ ʩʝʢʪʦʨʘ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʘʣʠʯʠʝ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʦʥʛʣʦʤʝʨʘʪʦʚ ʪʨʝ-

ʙʫʝʪ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʚ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠ ʥʘʜʟʦʨʝ ʟʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴʶ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, 

ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʠʭ ʩʙʣʠʞʝʥʠʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶ-

ʱʠʭ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʤʝʪʦʜʠʢ. ʆʜʥʘʢʦ ʨʘʟʣʠʯʠʷ ʚ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠ ʥʘʜʟʦʨʝ ʟʘ ʨʘʟʥʳʤʠ ʩʝʛʤʝʥ-

ʪʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩʣʦʞʠʣʠʩʴ ʦʙʲʝʢ-

ʪʠʚʥʦ, ʠ ʥʝ ʚʩʝ ʥʘʜʟʦʨʥʳʝ ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʠ ʧʨʘʚʠ-

ʣʘ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʳ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘ-

ʟʦʤ, ʜʣʷ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʙʘʟʦʚʳʤ ʧʨʠʥʮʠʧʦʤ 

ʧʨʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʠ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʦʩʪʘʝʪʩʷ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʷ ʨʘʟʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʢʘʢ ʝʜʠʥʦʛʦ ʦʨʛʘʥʠʟʤʘ, ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʢ ʥʠʤ 

ʜʦʚʝʨʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʠ ʝʛʦ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ. ʆʧʪʠ-

ʤʠʟʘʮʠʷ ʜʦʣʞʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʧʦ ʥʝʩʢʦʣʴ-

ʢʠʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤ:  

¶ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʩʪʴ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ 

ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʩʠʩʪʝʤʥʦʡ ʟʥʘʯʠʤʦ-

ʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʘ; 

¶ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ, ʩʦʢʨʘʱʘʶʱʠʭ ʟʘʪʨʘʪʳ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʥʘ ʩʦʩʪʘʚʣʝ-

ʥʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʦʛʦ ʨʦʜʘ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ; 

¶ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝ ʜʫʙʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʠ ʩʙʦʨʝ 

ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʬʫʥʢ-

ʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ; 

¶ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ 

ʜʦʩʪʠʛʘʝʤʦʤʫ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʫ. 

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʚʳʰʝʩʢʘʟʘʥʥʳʤ ʧʝʨʚʦʦʯʝʨʝʜʥʦʡ 

ʤʝʨʦʡ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʝʣʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʥʘʜʟʦʨʫ ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʫʨʦʚʥʷ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʷ ʩʝʢʪʦʨʘ ʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʝʛʦ ʩʧʝʮʠʬʠʢʠ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʤʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʡ ʠ ʨʠʩʢʦʚ, ʩʦʧʫʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ 

ʚʳʩʪʨʘʠʚʘʪʴ ʩʠʩʪʝʤʫ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝ-

ʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʧʨʝʜ-

ʧʦʣʘʛʘʶʱʫʶ ʠʭ ʫʩʣʦʚʥʦʝ ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʚʥʫʪʨʠ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʥʘ ʪʨʠ ʛʨʫʧʧʳ: ʩʠ-

ʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʥʝʙʦʣʴʰʠʝ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʠ ʧʨʦʯʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʪʨʝʙʦ-

ʚʘʥʠʡ ʢ ʪʘʢʠʤ ʛʨʫʧʧʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ. ʊʘʢ, ʢ ʩʠʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ʙʫʜʫʪ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥ-

ʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ, ʜʣʷ ʥʝʙʦʣʴʰʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ 

ʙʫʜʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʫʧʨʦʱʝʥʥʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦ-

ʚʘʥʠʝ, ʢ ʦʩʪʘʣʴʥʳʤ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ ʙʫʜʫʪ ʧʨʠʤʝ-

ʥʷʪʴʩʷ ʙʘʟʦʚʳʝ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʚ 

ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʨʠʩʢʦʚ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʇʨʠ 

ʪʘʢʦʤ ʧʦʜʭʦʜʝ ʙʫʜʫʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʨʘʟʣʠʯ-

ʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ, ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʤ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʘʤ ʠ ʠʥʳʤ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠ-

ʷʤ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʭ ʭʘʨʘʢ-

ʪʝʨʠʩʪʠʢ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʨʠʩʢʦʚ, ʩʦʧʫʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʠʭ ʬʫʥʢʮʠ-

II.6. ʉʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ 

ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ 

ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʦʥʠʨʦʚʘʥʠʶ. ɸʥʘʣʦʛʠʯʥʳʡ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʮʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʢ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪʩʷ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠ-

ʩʪʝʤ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴ-

ʩʪʚʦʤ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʳ ʦʩʦʙʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʩʠ-

ʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʤ ʧʣʘʪʝʞʥʳʤ ʩʠʩʪʝʤʘʤ ʠ ʩʦ-

ʮʠʘʣʴʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʤ ʧʣʘʪʝʞʥʳʤ ʩʠʩʪʝʤʘʤ, ʯʪʦ 

ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʦ ʠʭ ʨʦʣʴʶ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ 

ʠ ʚʦʟʤʦʞʥʳʤ ʚʣʠʷʥʠʝʤ ʥʘ ʝʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ. 

ɼʘʣʴʥʝʡʰʝʤʫ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʪʨʘʥʩʧʘʨʝʥʪʥʦ-

ʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʩʨʝʜʳ, 

ʚʢʣʶʯʘʶʱʝʡ ʚ ʩʝʙʷ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠ-

ʦʥʥʳʭ ʧʦʪʦʢʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʥʝ-

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʚʩʪʨʝʯʥʳʭ ʠ ʩʠʥʭʨʦʥʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʧʨʦʚʝʨʦʢ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʧʝʨʝʜ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʩʪʦʠʪ ʟʘʜʘʯʘ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʥʘʜʟʦʨʘ ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ. ɺ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢ-

ʪʠʚʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʚʦ ʚʩʝʭ 

ʨʝʛʠʦʥʘʭ ʈʦʩʩʠʠ ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʧʨʦ-

ʮʝʩʩʦʚ. ʋʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʚ ʥʘʜʟʦʨʝ 

ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʢʘʢ 

ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʢʘʯʝʩʪʚʦ ʧʨʦʚʦʜʠʤʳʭ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ 

ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʪʘʢ ʠ ʩʥʠʟʠʪʴ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʫʶ 

ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. 

ɼʣ ̫ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʳʡ ʘʥʘʣʠʟ ʧʨʠ-

ʤʝʥʝʥʠʷ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʧʨʘʢʪʠʢ ʟʘ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳ-

ʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʨʘʟʥʳʭ 

ʨʝʛʠʦʥʘʭ ʩʪʨʘʥʳ. ʇʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘʤ ʪʘʢʦʛʦ ʘʥʘ-

ʣʠʟʘ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʘʷ ʨʘ-

ʙʦʪʘ ʧʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʧʦʜʭʦʜʘ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ 

ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʧʦʣʥʦʤʦʯʠʡ ʩ ʯʝʪʢʠʤ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠ-

ʝʤ ʬʫʥʢʮʠʡ, ʩʦʟʜʘʥʠʝʤ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʫʨʘʪʦʨʩʪʚʘ 

ʥʘ ʚʩʝʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʩʦ-

ʟʜʘʥʠʝʤ ʜʦʩʴʝ ʥʘ ʢʘʞʜʦʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ 

ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʫʧʨʦʱʝʥʠʶ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʩ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚʳʨʘʚʥʠʚʘ-

ʥʠʶ ʫʩʣʦʚʠʡ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘ ʚʩʝʡ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʩʪʨʘʥʳ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʠʟʙʳʪʦʯʥʦʡ ʘʜʤʠʥʠʩʪʨʘʪʠʚ-

ʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ.  

ɺʘʞʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʜʣʷ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʷʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝ ʥʝʦʙʦʩʥʦʚʘʥʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʦ-

ʛʦ ʘʨʙʠʪʨʘʞʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʚʦʟʥʠʢ ʠʟ-ʟʘ ʨʘʟʣʠʯʠʡ 

ʚ ʧʦʜʭʦʜʘʭ ʢ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ 

ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʥʘ ʝʜʠʥʦʤ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ. ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʘ ʨʘ-

ʙʦʪʘ ʧʦ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʶ ʧʨʦʙʝʣʦʚ ʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  

ʇʦ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʩʣʝ ʧʦʣʫ-

ʯʝʥʠʷ ʠʤ ʬʫʥʢʮʠʡ ʝʜʠʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʘʙʦʯʝʡ ʛʨʫʧʧʦʡ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ 

ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʨʠ ʉʦʚʝʪʝ ʧʨʠ ʇʨʝ-

ʟʠʜʝʥʪʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ 

2013 ʛʦʜʫ ʙʳʣ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥ ʧʝʨʚʦʥʘʯʘʣʴʥʳʡ 

ʧʝʨʝʯʝʥʴ ʠʟ 233 ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʡ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʙʳʣʠ ʨʘʥʞʠʨʦʚʘʥʳ ʩʦʛʣʘʩʥʦ ʦʮʝʥʢʝ ʠʭ ʧʨʠʦ-

ʨʠʪʝʪʥʦʩʪʠ
29
. ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʬʦʨʤʘʪ ʚ ʚʠʜʝ 

ʝʞʝʛʦʜʥʳʭ ʚʩʪʨʝʯ ʩʪʘʣ ʧʣʦʱʘʜʢʦʡ ʜʣʷ ʦʙʩʫʞ-

ʜʝʥʠʷ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʩ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤ 

ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʦʚ ʥʘ ʧʨʝʜʩʪʦʷʱʠʡ 

ʛʦʜ, ʯʪʦ ʧʦʚʳʰʘʝʪ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʴ ʠ ʧʨʝʜʩʢʘʟʫ-

ʝʤʦʩʪɹ ʜʝʡʩʪʚʠʡ ʨʝʛʫʣ̫ʪʦʨʘ ʠ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʝʪ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʤʫ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʩ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ-

ʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  

ɼʦʩʪʠʞʝʥʠʶ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʨʝʛʫʣʷ-

ʪʦʨʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟʢʠ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʠ ʠ 

ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ ʪʘʢʞʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʝʨʝʭʦʜ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

29 ɺ ʭʦʜʝ ʩʦʩʪʦʷʚʰʝʡʩʷ ʦʩʝʥʴʶ 2013 ʛʦʜʘ ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʡ 

ʩʝʩʩʠʠ çʆʨʠʝʥʪʠʨʳ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘè ʙʳʣ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥ ʧʝʨʝʯʝʥʴ ʠʟ 233 

ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʡ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʘ ʧʦ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ (233 

KPIs).  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ 

ʝʜʠʥʦʛʦ ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʥʘ ʙʘʟʝ ʩʧʝʮʠʬʠʢʘʮʠʡ 

XBRL.  

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʧʝʨʝʭʦʜʘ ʥʘ ʥʦʚʳʡ ʧʦʨʷʜʦʢ ʙʫʭ-

ʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʳʡ ʥʘ ʄʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʫʝʪʩʷ ʙʝʟʚʦʟʤʝʟʜʥʦʝ 

ʦʙʫʯʝʥʠʝ ʜʣʷ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ, ʛʣʘʚʥʳʭ ʙʫʭʛʘʣ-

ʪʝʨʦʚ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. 

ʇʨʠʥʠʤʘʷ ʚʦ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʟʥʘʯʠʤʫʶ ʨʦʣʴ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʛʨʫʧʧ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʘʜʤʠʥʠʩʪʨʘʪʠʚʥʳʭ ʠʟʜʝʨʞʝʢ ʪʘ-

ʢʠʭ ʛʨʫʧʧ, ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʭ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʋʢʘʟʘʥʥʳʝ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʳ ʧʫʪʝʤ ʠʩ-

ʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʫʙʣʠʨʫʶʱʝʡ ʠ ʥʝʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʦʡ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʦʧʦʣʥʝʥʠʝʤ ʝʜʠʥʦʡ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʘʥʥʳʤʠ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʤʠ ʦʜʥʦ-

ʚʨʝʤʝʥʥʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʡ ʜʠ-

ʩʪʘʥʮʠʦʥʥʳʡ ʥʘʜʟʦʨ ʟʘ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʚʠʜʘʤʠ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʉʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ, ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʠ ʫʥʠʬʠʢʘʮʠʷ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʧʦʟʚʦʣʷʪ ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʝʝ ʩʦʧʦʩʪʘʚʠ-

ʤʦʩʪʴ ʠ ʪʨʘʥʩʧʘʨʝʥʪʥʦʩʪʴ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʭ 

ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʚ ʯʘʩʪʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʷ ʘʫʪʩʦʨʩʠʥʛʘ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʧʨʠ ʚʝʜʝʥʠʠ 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ 

ʠ ʨʘʩʢʨʳʪʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ.  

ʈʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʘʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʪʘʢʞʝ ʰʠʨʦʢʦʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝ-

ʜʫʨ ʦʮʝʥʢʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʝʛʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʦʨ-

ʤʘʪʠʚʥʳʭ ʘʢʪʦʚ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʧʨʘʢʪʠʢʠ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʦʮʝʥʢʠ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʝʛʦ 

ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʭ ʘʢʪʦʚ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʥʘ ʵʪʘʧʝ ʠʭ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʧʨʘʢ-

ʪʠʢʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʦʮʝʥʢʠ ʬʘʢʪʠʯʝ-

ʯʝʩʢʦʛʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʭ ʘʢʪʦʚ ɹʘʥ-

ʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʧʨʦʰʝʩʪʚʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʚʨʝ-

ʤʝʥʠ ʧʦʩʣʝ ʚʩʪʫʧʣʝʥʠʷ ʠʭ ʚ ʩʠʣʫ. ʇʦ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʘʤ ʪʘʢʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʧʨʠʥʠʤʘʪʴ 

ʨʝʰʝʥʠʷ ʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʢʠ ʪʨʝ-

ʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʘʤ ʠ (ʠʣʠ) 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʧʦʣʫʯʘʝʤʦʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʦʤ ʜʣʷ 

ʦʮʝʥʢʠ ʨʠʩʢʦʚ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ.  

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʪʤʝʪʠʪʴ, ʯʪʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ 

ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ 

ʬʫʥʢʮʠʡ ʧʦ ʥʘʜʟʦʨʫ ʟʘ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤʠ ʠ ʥʝʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʧʨʦ-

ʜʦʣʞʘʝʪ ʦʩʪʘʚʘʪʴʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʥʝʜʦʩʪʘʪ-

ʢʦʤ, ʦʜʥʦʡ ʠʟ ʧʨʠʯʠʥ ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʛʨʘ-

ʥʠʯʝʥʥʦʩʪʴ ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʩʦʜʝʨʞʘʪʝʣʴʥʳʭ ʧʦʜ-

ʭʦʜʦʚ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʨʠʩʢʦʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʥʝʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦ-

ʩʪʠ ʚ ʮʝʣʦʤ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʧʦʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ 

ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʫʞʜʝʥʠʷ ʧʦ 

ʦʪʜʝʣʴʥʳʤ ʚʦʧʨʦʩʘʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʨʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦʤ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʠ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʟʘ ʧʨʦʮʝʜʫʨʦʡ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝ-

ʰʝʥʠʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʤʝʨʝʥ ʪʘʢʞʝ ʧʨʦʨʘʙʦʪʘʪʴ 

ʧʦʜʭʦʜʳ ʧʦ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʩʝʨʚʠʩʦʚ ʜʣʷ 

ʤʘʣʳʭ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʭ ʚʝʩʪʠ ʫʯʝʪ ʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʙʝʟ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʩʜʘʚʘʪʴ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʩʪʴ ʧʨʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʠ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʘ-

ʚʘ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʜʘʥʥʳʭ 

ʙʫʭʛʘʣʪʝʨʩʢʦʛʦ ʫʯʝʪʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʥʠʝʤ ʦʙʣʘʯʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ. ʋʢʘʟʘʥʥʳʝ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʪʘʢʞʝ ʩʤʦʛʫʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʫʧʨʦ-

ʱʝʥʥʳʡ ʬʦʨʤʘʪ ʛʦʜʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ʈʝʘʣʠ-

ʟʘʮʠʷ ʜʘʪʘʮʝʥʪʨʠʯʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʩ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʷʤʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ 

ʧʦʩʣʫʞʠʪ ʦʩʥʦʚʦʡ ʜʣʷ ʙʫʜʫʱʝʛʦ ʜʦʩʪʫʧʘ ʨʝ-

ʛʫʣʷʪʦʨʘ ʢ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʤ ʙʘʟʘʤ ʫʯʘʩʪʥʠ-

ʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʩ ʧʝʨʚʠʯʥʳʤʠ ʜʘʥʥʳ-

ʤʠ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤʠ ʜʣʷ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʥʘʜʟʦʨ-
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʥʳʭ ʬʫʥʢʮʠʡ.  

ɺ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ, 

ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʠʤʝʶʱʠʭ ʥʝʩʢʦʣʴʢʦ ʣʠʮʝʥʟʠʡ, 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʭ ʚʝʩʪʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʥʘ ʨʘʟʣʠʯ-

ʥʳʭ ʩʝʢʪʦʨʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʨʠ ʫʯʘʩʪʠʠ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʚʝʜʦʤʩʪʚ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʟʘʚʝʨʰʠʪʴ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʧʨʝʦʜʦʣʝʥʠʶ 

ʠʟʦʣʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʷ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʠʩʢʣʶʯʠʪʴ ʠʟʙʳʪʦʯʥʫʶ 

ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʧʦ ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʠ ʚʳ-

ʩʪʨʘʠʚʘʥʠʶ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ. 

ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʪʘʢʠʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘ-

ʥʷʝʪʩʷ ʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ, ʷʚʣʷʶ-

ʱʠʭʩʷ ʧʫʙʣʠʯʥʳʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, 

ʜʣʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʱʠʭ 

ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʫʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʥʘ ʨʳʥʢʝ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʚ ʯʘʩʪʠ 

ʟʘʢʨʝʧʣʝʥʠʷ ʟʘ ʝʜʠʥʳʤ ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʤ ʧʦʜʨʘʟ-

ʜʝʣʝʥʠʝʤ ʚʩʝʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʚʥʫʪ-

ʨʝʥʥʠʤ ʢʦʥʪʨʦʣʝʤ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʠ 

ʩʜʝʣʦʢ, ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪ-

ʥʠʢʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʧʨʦʪʠ-

ʚʦʜʝʡʩʪʚʠʝʤ ʣʝʛʘʣʠʟʘʮʠʠ (ʦʪʤʳʚʘʥʠʶ) ʜʦʭʦ-

ʜʦʚ, ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ ʧʨʝʩʪʫʧʥʳʤ ʧʫʪʝʤ, ʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʠʨʦʚʘʥʠʶ ʪʝʨʨʦʨʠʟʤʘ. 

ɺ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʢʘʢ ʝʜʠʥʳʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʙʫ-

ʜʝʪ ʫʜʝʣʷʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʶ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʠ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʘ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʢʦʥʛʣʦʤʝʨʘʪʦʚ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʚʚʠʜʫ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʤʠʛʨʘʮʠʷ ʨʠʩʢʦʚ ʤʝʞʜʫ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʛʨʫʧʧ ʦʙʫʩʣʘʚʣʠʚʘʝʪ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʭ ʚʳʩʦʢʦʡ 

ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʠ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʨʳʥʢʘ, 

ʥʘʜʟʦʨ ʟʘ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʷʚʣʷ-

ʝʪʩʷ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʠʥʪʝʥʩʠʚʥʳʤ. ʉʦʚʝʨʰʝʥ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʥʘʜʟʦʨʘ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʶ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦ-ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʛʨʫʧʧʘʭ ʠ ʭʦʣʜʠʥʛʘʭ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʤʫ ʚʳʷʚʣʝʥʠʶ ʩʬʝʨ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ.  

 

ɼʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʳ ʬʫʥʢʮʠʦ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝ-

ʩʪʚʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʨʝʰʝʥʠʝ ʬʫʥʜʘ-

ʤʝʥʪʘʣʴʥʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ ʧʦ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʠʭ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʪʨʫʜʦʚʳʭ ʨʝʩʫʨ-

ʩʦʚ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ. ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʜʦ-

ʩʪʘʪʦʯʥʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʦʙʱʝʪʝʦʨʝʪʠʯʝʩʢʦʡ ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʠ ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚ-

ʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʚʣʘʩʪʠ 

ʧʦʣʘʛʘʝʪ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʳʤ ʧʨʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʠ 

ʫʯʝʙʥʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʫʜʝʣʷʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ 

ʧʦʣʫʯʝʥʠʶ ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʟʥʘʥʠʡ ʧʦ ʨʷʜʫ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. 

ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ 

ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʙʫʜʫʪ ʧʨʦʚʝʜʝʥʳ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ, 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʝ ʥʘ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʠ ʧʨʝʧʦʜʘʚʘʪʝʣʝʡ ʚʳʩʰʝʛʦ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʛʦ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʪʘʢʞʝ ʫʩʦ-

ʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʪʴ ʦʙʨʘʟʦʚʘʪʝʣʴʥʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ, 

ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʠ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-

ʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʠʭ ʢʚʘʣʠ-

ʬʠʢʘʮʠʠ ʠ ʧʝʨʝʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʩ ʫʯʝ-

ʪʦʤ ʣʫʯʰʝʡ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ, ʯʪʦ ʙʫʜʝʪ 

ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ 

ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʪʨʫʜʘ ʩʧʝʮʠʘʣʠ-

ʩʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝʨʳ. ɺʳʧʫʩʢʥʠʢʠ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʠʭ ʚʫʟʦʚ, ʟʘʢʦʥʯʠʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʢʫʨʩʳ ʠ 

ʧʦʣʫʯʠʚ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʳ, ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʛʦʪʦʚʳ ʢ 

ʨʘʙʦʪʝ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʙʝʟ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ ʦʙʫʯʝʥʠʝ ʩʦ 

ʩʪʦʨʦʥʳ ʨʘʙʦʪʦʜʘʪʝʣʝʡ. ʆʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʙʫ-

ʜʝʪ ʫʜʝʣʝʥʦ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʚʥʫʪʨʝʥ-

ʥʝʛʦ ʘʫʜʠʪʘ, ʩʪʨʘʪʝʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʠʷ, 

II.7. ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʣʠʮ, 

ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʘʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʦʪʦʨʳʭ 

ʩʚʷʟʘʥʘ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ 

ʨʳʥʢʦʤ  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʘʢʪʠʚʘʤʠ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʢʦʥʩʫʣʴʪʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ, ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʢʠʙʝʨʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ ʠ 

ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʦʜʛʦʪʦʚʠʪ ʧʨʝʜʣʦ-

ʞʝʥʠʷ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʧʦʜʛʦ-

ʪʦʚʢʠ ʘʫʜʠʪʦʨʦʚ, ʦʮʝʥʱʠʢʦʚ ʠ ʘʢʪʫʘʨʠʝʚ, ʚʢʣʶ-

ʯʘʷ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʫʶ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʜʘʥʥʳʤ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘʤ.  

ɺʘʞʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʘʪʪʝʩʪʘʮʠʠ ʩʧʝʮʠʘ-

ʣʠʩʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠ-

ʨʫʝʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʘʪʪʝʩʪʘʮʠʠ ʥʘ ʚʩʝʭ 

ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ (ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ) ʠ ʚʢʣʶʯʝʥʠʝ ʜʣʷ ʨʷʜʘ 

ʜʦʣʞʥʦʩʪʝʡ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʦ ʥʘʣʠʯʠʠ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘ 

ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʧʠʩʦʢ ʪʨʝ-

ʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʟʘʥʠʤʘʝʤʦʡ ʜʦʣʞʥʦʩʪʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʷ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʛʦ ʫʨʦʚ-

ʥʷ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʫ ʚʩʝʭ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʫʯʘʩʪʚʫʶʱʠʭ ʚ ʧʨʠʥʷʪʠʠ ʢʣʶʯʝ-

ʚʳʭ ʨʝʰʝʥʠʡ ʚ ʩʚʦʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ. ɼʣʷ ʥʦʚʦʡ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʩʜʘʯʠ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʦʥʥʳʭ ʵʢʟʘʤʝʥʦʚ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʜʦʣʞʝʥ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦ ʘʢʪʫʘʣʠʟʠʨʦ-

ʚʘʪʴ ʧʝʨʝʯʝʥʴ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʚʢʣʶʯʘʶʱʠʡ ʚ ʩʝʙʷ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʟʘʜʘʥʠʡ ʧʦ ʚʩʝʤʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ ʨʳʥ-

ʢʫ. ʇʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʚʦʧʨʦʩʳ ʙʫʜʫʪ ʠʤʝʪʴ 

ʚʟʘʠʤʦʩʚʷʟʴ ʩ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʦʙʫʯʘʶʱʠʤʠ 

ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʤʠ. ʇʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ 

ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʧʨʠʟʥʘʥʠʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ 

ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʦʚ ʜʣʷ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʢʣʶʯʠʪʴ ʧʦʣʦ-

ʞʝʥʠʝ ʦ ʥʘʣʠʯʠʠ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʪʘ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʧʠʩʦʢ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʨʷʜʫ 

ʜʦʣʞʥʦʩʪʝʡ, ʛʜʝ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʥʘʣʠʯʠʝ ʩʧʝʮʠ-

ʘʣʴʥʳʭ ʥʘʚʳʢʦʚ, ʧʝʨʝʯʝʥʴ ʢʦʪʦʨʳʭ ʙʫʜʝʪ ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʦʙʫ-

ʯʘʶʱʠʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ, ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʪʝʤʘʪʠʯʝʩʢʠʭ 

ʩʝʤʠʥʘʨʦʚ ʜʣʷ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʧʨʘʚʦʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴ-

ʥʳʭ ʠ ʩʫʜʝʙʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʷ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʢʦʤʧʝʪʝʥʮʠʡ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ 

ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʷ ʚʦʧʨʦʩʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝʨʳ. 

ʇʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʵʪʠʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʦʩʪʫ ʜʦʚʝʨʠʷ ʢ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘʤ ʫʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʧʦʨʦʚ, ʩʫʜʝʙʥʳʭ ʠ ʠʥʳʭ 

ʨʘʟʙʠʨʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤ ʧʨʝʩʪʫʧʣʝ-

ʥʠʷʤ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʙʦʨʴʙʳ 

ʩ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤʠ ʧʨʝʩʪʫʧʣʝʥʠʷʤʠ.  

 

 

ʇʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ ʥʦʚʳʭ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʥʘʮʝʣʝʥʦ ʥʘ ʨʘ-

ʜʠʢʘʣʴʥʦʝ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʪʨʘʥʟʘʢʮʠʦʥʥʳʭ ʠʟʜʝʨʞʝʢ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʥʘ ʨʘʩʰʠʨʝ-

ʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʘ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʢ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʤ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ ʠ ʫʩʣʫʛʘʤ. ɺ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʟʘʜʘʯʠ 

ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪʩʷ ʧʝʨʝʭʦʜ ʢ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʤʫ 

ʙʝʟʙʫʤʘʞʥʦʤʫ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʝʤʫ 

ʩʜʝʣʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ ʵʢʩʪʝʨʨʠʪʦʨʠʘʣʴ-

ʥʳʤ, ʪʦ ʝʩʪʴ ʜʦʩʪʫʧʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʚ ʣʶʙʦʝ ʚʨʝʤʷ ʚʥʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ 

ʠʭ ʤʝʩʪʦʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʠʣʠ ʤʝʩʪʦʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤ ʫʩʣʦʚʠʝʤ 

ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʷ ʵʪʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ 

ʩʠʩʪʝʤʳ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʡ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ.  

ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚ-

ʤʝʩʪʥʦ ʩ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʟʘ-

ʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʤʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘʤʠ ʠ ʚʝʜʦʤ-

ʩʪʚʘʤʠ ʧʨʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʦʤ ʠ ʘʥʘʣʠʪʠʯʝʩʢʦʤ 

ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʠ ɸʎ çʌʦʨʫʤè ʧʨʦʚʝʣ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ 

ʙʘʨʴʝʨʦʚ, ʤʝʰʘʶʱʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ ʥʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ. ʅʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ʘʥʘ-

ʣʠʟʘ ʙʳʣ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥ ʇʣʘʥ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ 

(ʜʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ) ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ 

ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʧʨʝʜ-

II.8. ʉʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ 

ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʪʘʚʣʷʶʱʠʡ ʩʦʙʦʡ ʢʦʤʧʣʝʢʩ ʤʝʨ ʧʦ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘ-

ʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠ̫ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨr ʥʢʝ ʠ ʧʦ ʧʝ-

ʨʝʭʦʜʫ ʥʘ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʦʙʦʨʦʪ ʚʩʝʭ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ, ʠʭ ʢʣʠʝʥʪʦʚ, ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʦʚ ʠʩʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩ-

ʩʠʠ. ɼʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ ʙʳʣʘ ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʘ ɿʘʤʝ-

ʩʪʠʪʝʣʝʤ ʇʨʝʜʩʝʜʘʪʝʣʷ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʈʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ɸ.ɺ. ɼʚʦʨʢʦʚʠʯʝʤ 18 ʤʘʷ 

2015 ʛʦʜʘ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʩʦʟʜʘ-

ʥʠʝ ʩʢʚʦʟʥʳʭ, ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʳʭ ʮʝʧʦʯʝʢ ʵʣʝʢ-

ʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʚʩʝʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʙʫʜʫʪ ʚʳʩʪʨʦʝʥʳ 

ʧʨʠ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʦʤ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʠ ʜʦʣʠ ʙʫʤʘʞʥʦ-

ʛʦ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʦʙʦʨʦʪʘ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʠ ʠ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʠ ʨʘʟ-

ʨʳʚʦʚ ʚ ʥʠʭ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʫʶ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʫʶ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʴ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʨʝʘʣʠʟʫʝʪ ʧʝʨʝ-

ʭʦʜ ʥʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʡ ʦʙʤʝʥ ʩ ʢʘʞʜʦʡ ʧʦʜ-

ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ ʯʝʨʝʟ ʝʝ  ʣʠʯʥʳʡ 

ʢʘʙʠʥʝʪ ʚ ɹʘʥʢʝ ʈʦʩʩʠʠ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦ ʟʘʢʨʝʧʣʝʥʘ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴ 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ, 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʧʦʨʷʜʢʫ ʪʘʢʦʛʦ 

ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ 

ʦʬʠʮʠʘʣʴʥʦʤ ʩʘʡʪʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʠʥʬʦʨ-

ʤʘʮʠʦʥʥʦ-ʪʝʣʝʢʦʤʤʫʥʠʢʘʮʠʦʥʥʦʡ ʩʝʪʠ 

çʀʥʪʝʨʥʝʪè, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʫʪʝʤ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ ʣʠʯʥʦʤʫ ʢʘʙʠʥʝʪʫ. ʊʘʢʞʝ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʦ ʧʨʘʚʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥ-

ʥʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʵʤʠʪʝʥʪʘʤʠ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʩʦʠʩʢʘʪʝʣʷʤʠ ʣʠʮʝʥʟʠʡ ʠ ʩʚʠ-

ʜʝʪʝʣʴʩʪʚ, ʚʳʜʘʚʘʝʤʳʭ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ, ʩʘ-

ʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʩʬʝʨʝ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩ ʠʥʳʤʠ ʣʠʮʘʤʠ 

ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʦ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝ-

ʥʠʠ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʠ ʟʘʢʦʥʥʳʭ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʘʢʮʠ-

ʦʥʝʨʦʚ ʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ.  

ʇʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʧʝʨʝʚʦʜ ʯʘʩʪʠ ʫʩʣʫʛ ʠ 

ʩʝʨʚʠʩʦʚ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʡ ʚʠʜ ʩ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦ-

ʛʦ ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ɽʜʠʥʦʛʦ ʧʦʨʪʘ-

ʣʘ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʭ ʫʩʣʫʛ).  

ʇʨʠ ʵʪʦʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʚʦ-

ʧʨʦʩ ʧʦʵʪʘʧʥʦʛʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʘʚʪʦʤʘʪʠʟʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʩʙʦʨʘ ʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʚʩʝʭ ʚʠʜʦʚ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʥʘ ʙʘ-

ʟʝ ʥʦʚʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʫʩʪʨʘ-

ʥʠʪʴ ʠʟʙʳʪʦʯʥʦʩʪʴ ʠ ʜʫʙʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʪʯʝʪʥʳʭ 

ʜʘʥʥʳʭ, ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʴ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʦ 

ʧʦʩʪʫʧʘʶʱʝʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʪʴ 

ʬʦʨʤʘʪ ʤʝʞʚʝʜʦʤʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ 

ʦʙʤʝʥʘ ʜʘʥʥʳʤʠ. ɺ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʝ ʪʘʢʦʛʦ ʝʜʠʥʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ ʧʦʤʦʞʝʪ ʩʥʠʟʠʪʴ 

ʥʘʛʨʫʟʢʫ ʥʘ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʦ 

ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʝ ʢʦʤʧʣʝʢʪʦʚ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʨʘʟ-

ʣʠʯʥʳʭ ʮʝʣʝʡ ʠ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘ. ɺ 

ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʝʜʠʥʦʛʦ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ 

ʚʳʙʨʘʥ ʬʦʨʤʘʪ XBRL ï ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʡ ʬʦʨʤʘʪ 

ʧʝʨʝʜʘʯʠ ʜʘʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ, ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʠ 

ʜʨʫʛʦʡ ʙʠʟʥʝʩ-ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʤʦʜʝʣʠ 

ʜʘʥʥʳʭ, ʦʙʦʛʘʱʝʥʥʦʡ ʦʧʠʩʘʥʠʷʤʠ ʬʦʨʤ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʙʠʙʣʠʦʪʝʢʘʤʠ ʩʧʨʘʚʦʯʥʠʢʦʚ ʠ ʢʣʘʩ-

ʩʠʬʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʧʨʘʚʠʣʘʤʠ ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʨʦ-

ʚʝʨʢʠ ʜʘʥʥʳʭ, ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʩʪʠ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ 

ʪʘʢʩʦʥʦʤʠʶ XBRL. ʅʘʣʠʯʠʝ ʦʙʱʝʜʦʩʪʫʧʥʦʡ, 

ʜʝʪʘʣʴʥʦ ʧʨʦʨʘʙʦʪʘʥʥʦʡ ʙʘʟʦʚʦʡ ʪʘʢʩʦʥʦʤʠʠ 

XBRL ʜʦʣʞʥʦ ʪʘʢʞʝ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦ ʦʙʣʝʛʯʠʪʴ 

ʟʘʚʝʨʰʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʫʥʠʬʠʢʘʮʠʠ ʦʪʯʝʪʥʦ-

ʩʪʠ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ. ɺ ʧʣʘʥʦʚʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ 

ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪ-

ʥʦʩʪʠ ʚ ʝʜʠʥʦʤ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʤ ʬʦʨʤʘʪʝ XBRL 

ʙʫʜʝʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʦ ʜʣʷ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʈʝʰʝʥʠʝ ʦ ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟ-

ʥʦʩʪʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʬʦʨʤʘʪʘ ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʡ ʚ ʮʝʣʷʭ ʫʥʠʬʠʢʘʮʠʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 
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ʥʘʜʟʦʨʘ (ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʠʟ ʦʪʯʝʪʥʦ-

ʩʪʠ ʠʟʙʳʪʦʯʥʦʡ ʠ ʜʫʙʣʠʨʫʶʱʝʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ) 

ʙʫʜʝʪ ʧʨʠʥʷʪʦ ʧʦ ʠʪʦʛʘʤ ʘʥʘʣʠʟʘ ʧʦʣʫʯʝʥʥʳʭ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʝʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳ-

ʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ. ɼʣʷ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʝʥʠʷ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʧʝʨʝʜʘʚʘ-

ʝʤʦʡ ʧʨʠ ɻʣʝʢʪʨʦʥʥʦʤ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʠ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʚʦ ʠʟʙʝʞʘʥʠʝ ʝʝ ʜʫʙʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ 

ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʝ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʚʣʘʩʪʠ, ʢʦʪʦ-

ʨʳʝ ʩʦʜʝʨʞʘʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʝ ʩʚʝʜʝʥʠʷ. 

ʉ ʮʝʣʴʶ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥʘʤ ʠ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚʥʝ ʟʘʚʠʩʠʤʦ-

ʩʪʠ ʦʪ ʠʭ ʤʝʩʪʦʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʨʘʚʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦ-

ʩʪʝʡ ʧʦ ʜʦʩʪʫʧʫ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʫʩʣʫʛʘʤ, ʚʢʣʶ-

ʯʘʷ ʧʣʘʪʝʞʥʳʝ ʫʩʣʫʛʠ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʜʘʣʴʥʝʡ-

ʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʣʘʪʝʞʘ, 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ ʧʨʘʢʪʠʢʝ ʧʨʦʜʘʞ ʠ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ 

ʫʩʣʫʛ. ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʝʧʷʪʩʪʚʠʡ ʨʘʟʚʠ-

ʪʠʷ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʧʩʠʭʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʡ ʠʣʠ ʧʦʚʝʜʝʥʯʝʩʢʠʡ ʙʘʨʴʝʨ, 

ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʳʡ ʚʦ ʤʥʦʛʦʤ ʥʝʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʥʦ-

ʩʪʴʶ ʛʨʘʞʜʘʥ ʠʣʠ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʦʤ ʫ ʥʠʭ ʠʥʬʦʨ-

ʤʘʮʠʠ ʦ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʙʝʟʙʫ-

ʤʘʞʥʳʭ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʩʦʚʝʨʰʝʥʠʷ ʪʝʭ ʠʣʠ ʠʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʝʜʦʚʝʨʠʝ ʢ 

ʥʦʚʳʤ ʬʦʨʤʘʤ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ. ɼʣʷ ʧʨʝʦʜʦ-

ʣʝʥʠʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʙʘʨʴʝʨʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʦʚʳʰʝ-

ʥʠʝ ʫʜʦʙʩʪʚʘ ʨʘʙʦʪʳ, ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʚʝʨʠʷ ʠ ʧʩʠ-

ʭʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ ʢʦʤʬʦʨʪʘ ʛʨʘʞʜʘʥ ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴ-

ʟʦʚʘʥʠʠ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʩʧʦʩʦʙʦʚ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡ-

ʩʪʚʠʷ ʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʚ ʯʘʩʪ-

ʥʦʩʪʠ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʦʙʫʯʝʥʠʷ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ 

ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤ ʙʦʣʝʝ ʚʳʛʦʜ-

ʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ 

ʬʦʨʤ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ.  

ʇʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʳʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷ-

ʪʠʡ ʜʦʣʞʥʘ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʪʴʩʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʘʷ 

ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʴ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, 

ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʴ ʠ ʟʘʱʠʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʧʝʨʘ-

ʮʠʡ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʪʘʢʞʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʴ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ 

ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʢʠʙʝʨʧʨʝʩʪʫʧʥʦʩʪʠ.  

 

 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʘʷ ʌʝʜʝʨʘʮʠʷ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʘʢʪʠʚ-

ʥʦʝ ʫʯʘʩʪʠʝ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʦʙʲʝʜʠʥʝʥʠʷʭ ʜʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ ʘʢʪʫʘʣʴʥʳʭ ʦʙ-

ʱʝʤʠʨʦʚʳʭ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʢʘʩʘʶʱʠʭ-

ʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ. ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʤʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʦ ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤ: 

¶ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʩ ʦʨʛʘʥʘʤʠ, ʫʩʪʘʥʘʚʣʠ-

ʚʘʶʱʠʤʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ, ʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʭʦʜʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ; 

¶ ʠʤʧʣʝʤʝʥʪʘʮʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥ-

ʜʘʨʪʦʚ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ; 

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʨʠʟʥʘʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʤ ʤʝʞ-

ʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ ʠ ʵʢʚʠʚʘʣʝʥʪ-

ʥʳʤ ʨʝʞʠʤʘʤ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʪʨʘʥ, ʧʨʠʟʥʘ-

ʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʠʥʬʨʘ-

ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜ-

ʥʳʤ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ;  

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʤʝʥʘ 

ʩ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤʠ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ; 

¶ ʦʙʤʝʥ ʦʧʳʪʦʤ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʟʘ ʧʨʦ-

ʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʥʘʜʟʦʨʘ ʠ ʥʘʙʣʶʜʝʥʠʷ ʟʘ 

II.9. ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʝ 

ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ 

ʚʳʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ 

ʧʨʘʚʠʣ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ  
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ʟʘ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʤʠ ʩʠ-

ʩʪʝʤʘʤʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʝʩʪʚʦ ʚ ʦʙ-

ʣʘʩʪʠ ʪʨʘʥʩʛʨʘʥʠʯʥʦʛʦ ʫʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʆʩʥʦʚʥʦʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʙʫʜʝʪ ʚʝʩʪʠʩʴ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè, ɹʈʀʂʉ, ɽʚʨʘʟʠʡ-

ʩʢʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʩʦʶʟʘ (ɽɸʕʉ), ɸʟʠʘʪʩʢʦ

-ʊʠʭʦʦʢʝʘʥʩʢʦʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʝ-

ʩʪʚʘ (ɸʊʕʉ), ʉʦʚʝʪʘ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴ-

ʥʦʩʪʠ, ɹʘʟʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ 

ʥʘʜʟʦʨʫ ʠ ʂʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʧʣʘʪʝʞʘʤ ʠ ʨʳʥʦʯʥʳʤ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʘʤ, ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʘʩʩʦʮʠʘ-

ʮʠʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ, ʄʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʢʦʤʠʩʩʠʡ ʧʦ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫ-

ʤʘʛʘʤ, ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʦʨʛʘʥʦʚ 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ, ɸʣʴʷʥʩʘ ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʫʶ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʴ ʠ ʜʨʫʛʠʭ.  

ɺ ʬʦʨʤʘʪʝ ɹʈʀʂʉ ʠ ʬʦʨʫʤʘ ɸʊʕʉ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʙʫʜʝʪ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʘ ʥʘ ʦʙʤʝʥ ʦʧʳ-

ʪʦʤ ʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʫ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʭ ʥʦʨʤ ʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ, ʫʯʠʪʳʚʘʶʱʠʭ 

ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʩʪʨʘʥ ʩ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠ-

ʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ, ʛʘʨʤʦʥʠʟʘʮʠʶ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʩʠʩʪʝʤ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʶ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʧʣʘʥʦʚʦʤ ʧʝʨʠ-

ʦʜʝ ʙʫʜʝʪ ʩʦʟʜʘʥʘ ʩʠʩʪʝʤʘ ʢʦʦʨʜʠʥʘʮʠʠ 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʧʨʘʢʪʠʢ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʩʨʝʜʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ɹʈʀʂʉ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʠʤʧʣʝ-

ʤʝʥʪʘʮʠʠ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ ʤʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦʛʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ çʇʨʠʥʮʠʧʳ ʜʣʷ ʠʥʬʨʘ-

ʩʪʨʫʢʪʫʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘè
30
, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʦ ʦʮʝʥʢʝ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʧʣʘ-

ʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʥʘ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʫʢʘʟʘʥʥʦʤʫ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʫ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶ-

ʱʝʡ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʠ ʦʮʝʥʢʠ. ʀʤʧʣʝʤʝʥʪʘʮʠʷ 

ʧʦʣʦʞʝʥʠʡ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʷʭ ʠʤʝʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

ʢʘʢ ʜʣʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʚ ʮʝʣʦʤ, ʪʘʢ ʠ ʜʣʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʝʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ. 

ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʝʜʠʥʦ-

ʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʡ, ʩʦʧʦʩʪʘʚʠ-

ʤʦʩʪʴ ʝʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʩ ʜʨʫʛʠʤʠ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʷ-

ʤʠ ʩʪʨʘʥ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè ʧʦʟʚʦʣʷʶʪ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤ, ʦʮʝʥʠʚʘʪʴ ʧʦʪʝʥ-

ʮʠʘʣʴʥʳʝ ʨʠʩʢʠ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʝ ʩ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠ-

ʝʤ ʩʚʦʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ.  

ʉʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʥʘʜʟʦ-

ʨʘ ʠ ʥʘʙʣʶʜʝʥʠʷ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʪ ʚ ʢʦʥʪʝʢʩʪʝ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ, ʧʨʦʠʩʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ɽɸʕʉ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʠ 

ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘʤʠïʯʣʝʥʘʤʠ ɽɸʕʉ 

ʧʣʘʥʦʚ ʛʘʨʤʦʥʠʟʘʮʠʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝʨʝ, ʧʦʵʪʘʧʥʦʤ ʚʟʘ-

ʠʤʥʦʤ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʠ ʙʘʨʴʝʨʦʚ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʧʦ 

ʜʦʩʪʫʧʫ ʥʘ ʨʳʥʦʢ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʧʝʨʝʯʥʷ-

ʤʠ ʩʧʝʮʠʬʠʯʝʩʢʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʧʨʠʣʘʛʘʝʤʳ-

ʤʠ ʢ ɼʦʛʦʚʦʨʫ ʦ ɽɸʕʉ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ-

ʩʷ ʥʘʣʘʞʠʚʘʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ ʦʙʤʝʥʘ ʤʝʞʜʫ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-

ʛʦ ʨʳʥʢʘ ʛʦ-ʩʫʜʘʨʩʪʚïʯʣʝʥʦʚ ɽɸʕʉ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʉʦʛʣʘʰʝʥʠʷ ʦʙ ʦʙʤʝʥʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʝʡ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʢʦʥʬʠʜʝʥʮʠʘʣʴʥʦʡ, ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʬʝ-

ʨʝ ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʘʭ 

ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʚʦʙʦʜʥʦʛʦ ʜʚʠʞʝ-

ʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ. ɺʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʤʝʞʜʫ ʨʝʛʫʣʷ-

ʪʦʨʘʤʠ ʩʪʨʘʥ ɽɸʕʉ ʙʫʜʝʪ ʨʘʩʰʠʨʷʪʴʩʷ ʠ ʚ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ.  

ɺʘʞʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʜʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ 

ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʦʜʦʣ-

ʞʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʩʥʷʪʠʶ ʙʘʨʴʝʨʦʚ ʜʣʷ ʜʦʩʪʫ-

ʧʘ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʡ ʨʳʥʦʢ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʳʭʦʜ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʥʘ ʥʦʚʳʝ ʜʦʣʛʦʚʳʝ ʨʳʥʢʠ ʘʟʠʘʪ-

30 ɼʦʢʣʘʜ ʂʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʧʣʘʪʝʞʘʤ ʠ ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫ-

ʨʘʤ ʧʨʠ ɹʘʥʢʝ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʠ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʢʦʤʠʩʩʠʡ ʧʦ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ çʇʨʠʥʮʠʧʳ ʜʣʷ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘè / Principles for Financial 

Market Infrastructures, CPSS-IOSCO, April 2012.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʢʦʛʦ ʨʝʛʠʦʥʘ. ɺ ʮʝʣʷʭ ʫʧʨʦʱʝʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʘ 

ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʠʚʘʝʪ ʠʥʪʝʛʨʘʮʠʶ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʠʥʬʨʘ-

ʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʩ ʛʣʦʙʘʣʴʥʳʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʤ ʩʦ-

ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ. ɹʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʘ ʧʦʣʠʪʠʢʘ ʩʦ-

ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʶ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʥʘʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʚʘʣʶʪ ʚʦ ʚʟʘʠʤʥʳʭ ʨʘʩʯʝʪʘʭ ʩ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʨʳʥʢʘ ʠʟ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʩʪʨʘʥ ï ʧʘʨʪ-

ʥʝʨʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ 

ʧʝʨʠʦʜ ʙʫʜʝʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʦ ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʝʩʪʚʦ ʩ 

ʂʠʪʘʝʤ ʚ ʚʦʧʨʦʩʘʭ ʧʨʠʩʚʦʝʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ ʩʪʘʪʫʩʘ ʨʘʩʯʝʪʥʦʛʦ ʮʝʥʪʨʘ ʧʦ 

ʶʘʥʶ.  

ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʯʣʝʥʩʪʚʦ ʈʦʩʩʠʠ ʚ çɻʨʫʧʧʝ ʜʚʘ-

ʜʮʘʪʠè ʠ ʉʦʚʝʪʝ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦ-

ʩʪʠ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʳʚʘʪʴ 

ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʳʝ ʚ ʬʦʨʤʘʪʝ ʵʪʠʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʜʦ-

ʛʦʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦ ʨʝʬʦʨʤʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ 

ʧʝʨʠʦʜ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʦʙʨʘʟʦʤ ʙʫʜʝʪ ʟʘʚʝʨ-

ʰʝʥ ʧʝʨʝʚʦʜ ʨʳʥʢʘ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʚʥʝʙʠʨʞʝʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʥʘ ʢʣʠʨʠʥʛ ʩ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʳʤ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʦʤ, ʘ ʧʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥ-

ʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ, ʥʝ ʧʦʜʧʘʜʘʶʱʠʤ ʧʦʜ ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʷ ʦʙ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʘ, ʙʫʜʫʪ ʚʚʝʜʝʥʳ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝ-

ʯʝʥʠʶ ʦʪʢʨʳʪʳʭ ʧʦʟʠʮʠʡ ʠ ʠʭ ʤʘʨʞʠʨʦʚʘʥʠʶ.  

 

ɺʥʝʰʥʠʝ ʰʦʢʠ, ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʠʣʠ ʚʨʝʤʝʥ-

ʥʳʝ ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ ʚ ʨʘʙʦʪʝ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʝʛʦ ʩʠ-

ʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ, ʩʧʝʢʫʣʷʪʠʚʥʳʝ 

ʘʪʘʢʠ ʠ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ, ʧʦ-

ʨʦʞʜʘʶʱʠʝ ʚʳʩʦʢʫʶ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʠ ʩʠʣʴ-

ʥʳʝ ʜʚʠʞʝʥʠʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʢʨʠʚʳʭ, ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ 

ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʝ ʚʣʠʷʥʠʝ ʢʘʢ ʥʘ ʩʪʘʙʠʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ, ʪʘʢ ʠ ʥʘ ʚʩʶ ʵʢʦ-

ʥʦʤʠʢʫ ʩʪʨʘʥʳ ʚ ʮʝʣʦʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦʢʘʟʳʚʘʶʪ 

ʥʝʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦʝ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʝ ʥʘ ʜʦʚʝʨʠʝ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ʅʝʛʘʪʠʚʥʳʝ ʵʬʬʝʢʪʳ ʦʪ 

ʧʦʜʦʙʥʳʭ ʩʦʙʳʪʠʡ ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠ-

ʤʦʩʪʴ ʢʘʢ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʚʝʨʦʷʪʥʦʩʪʠ ʠʭ ʚʦʟʥʠʢʥʦ-

ʚʝʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʛʦ ʚʣʠʷ-

ʥʠʷ ʵʪʠʭ ʩʦʙʳʪʠʡ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʩʝʢʪʦʨ ʠ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʫ ʚ ʮʝʣʦʤ. 

ɺ ʨʘʙʦʪʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʤʦʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ 

ʰʝʩʪʴ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ:  

¶ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ 

ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʷ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʶʱʠʭ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʫʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴ; 

¶ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ, ʥʘʜʟʦʨ ʠ ʥʘʙʣʶʜʝʥʠʝ 

ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ-

ʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʤʠ 

ʩʠʩʪʝʤʘʤʠ;  

¶ ʤʘʢʨʦʧʨʫʜʝʥʮʠʘʣʴʥʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠ 

ʥʘʜʟʦʨ;  

¶ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʨʠʩʢʦʚ ʩ ʮʝʣʴʶ ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤʥʳʭ ʫʛʨʦʟ, ʩʪʨʝʩʩ

-ʪʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʘʥʘʣʠʟ ʵʬʬʝʢʪʘ ʟʘ-

ʨʘʞʝʥʠʷ;  

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʩʪʠ ʠ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʬʨʘ-

ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ;  

¶ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʘʥʪʠʢʨʠʟʠʩʥʳʭ ʤʝʨ ʚ ʩʣʫ-

ʯʘʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʥʝʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʷ ʤʝʨ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʫʣʫʯʰʝʥʠʝ ʘʥʘʣʠ-

ʪʠʯʝʩʢʠʭ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʝʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʚʳ-

ʷʚʣʝʥʠʶ ʫʛʨʦʟ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ. 

ʈʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʦʚ ʨʘʥʥʝʡ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʧʨʦʙʣʝʤ ʢʘʢ ʚ 

II.10. ʉʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʷ ʧʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʪʘʢ ʠ 

ʥʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʨʳʥʢʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ.  

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʟʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘʤʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʨʠʩʢ-ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ 

ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʤʫ ʢʘ-

ʧʠʪʘʣʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ʫʯʝʪʦʤ 

ʧʨʦʬʠʣʷ ʨʠʩʢʦʚ (ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨ-

ʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʦ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʪʘʢʠʭ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ). ʇʦʚʳʰʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡ-

ʯʠʚʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷ-

ʶʱʠʭ ʪʦʨʛʦʚʳʝ ʦʧʝʨʘʮʠʠ ʩ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫʤʘʛʘ-

ʤʠ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥ-

ʪʘʤʠ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙ-

ʩʪʚʦʚʘʪʴ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ 

ɹʘʟʝʣʷ II ʠ ɹʘʟʝʣʷ 2,5 ʚ ʯʘʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʢʦʥʩʦʣʠʜʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ 

ʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʛʨʫʧʧʘʤʠ ʠ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʨʠʩʢʘ 

ʢʦʥʮʝʥʪʨʘʮʠʠ ʧʦ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʤ ʚʣʦʞʝʥʠʷʤ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ.  

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʩʜʝʣʦʢ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʷ 

ʧʨʦʙʣʝʤ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ ʨʠʩʢʘʤʠ 

ʥʘ ʚʥʝʙʠʨʞʝʚʦʤ ʩʨʦʯʥʦʤ ʨʳʥʢʝ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘ-

ʤʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ ʯʘʩʪʠ ʨʳʥʢʘ ʚʥʝʙʠʨ-

ʞʝʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥ-

ʪʦʚ. ʇʦʤʠʤʦ ʵʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ 

ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʦʩʪʴ ʠʥʩʪʠʪʫʘʣʠʟʘʮʠʠ ʵʣʝʢʪʨʦʥ-

ʥʳʭ ʪʦʨʛʦʚʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʩʠʩʪʝʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʢʦʥʩʫʣʴʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɺ ʯʘʩʪʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʧʨʘʢʪʠʢ ʤʘʢ-

ʨʦʧʨʫʜʝʥʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ 

ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʠ ʚʥʝʜʨʠʪʴ ʜʦʧʦʣ-

ʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʩʠʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʤ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ, ʯʴʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʘʷ 

ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʤʦʞʝʪ ʫʛʨʦʞʘʪʴ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʠʣʠ ʚʳʟʳʚʘʪʴ ʩʙʦʠ ʚ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʠʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʦʛʦ ʚʠʜʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ (ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʜʣʷ ʩʠʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʙʘʥʢʦʚ ʧʣʘ-

ʥʠʨʫʝʪʩʷ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʣʠʢʚʠʜ-

ʥʦʩʪʠ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ɹʘʟʝʣʝʤ III, ʜʣʷ ʥʝʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ï ʩʧʝʮʠʘʣʴ-

ʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ (ʢʘʢ ʥʘ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʡ, ʪʘʢ ʠ 

ʥʘ ʛʨʫʧʧʦʚʦʡ ʦʩʥʦʚʝ), ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʪʨʝʙʦ-

ʚʘʥʠʡ ʢ ʨʘʩʢʨʳʪʠʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ, ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʧʦ 

ʩʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ ʠ ʩʦʛʣʘʩʦʚʘʥʠʶ ʩ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʣʘʥʘ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ-

ʩʪʠ). ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʝʞʜʫ-

ʥʘʨʦʜʥʳʭ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʡ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʫʨʝʛʫʣʠʨʦ-

ʚʘʥʠʷ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʫʪ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʦʩʦʙʳʭ 

ʨʝʞʠʤʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʦʟʜʦʨʦʚʣʝʥʠʷ ʠ ʫʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʠʩʪʝʤʦʦʙʨʘʟʫʶ-

ʱʠʭ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ɺ 

ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʮʝʣʷʭ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʧʨʠ ʫʯʘʩʪʠʠ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʚʣʘʩʪʠ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʡ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ 

ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴ-

ʩʪʚʘ ʚ ʯʘʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʩʘʥʘʮʠʠ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʕʬʬʝʢʪʫ ʟʘʨʘʞʝʥʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦ-

ʛʦ ʨʳʥʢʘ ʦʪ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʢʨʫʧʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ʜʦʣʞʝʥ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʠʥ-

ʩʪʠʪʫʪ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ 

ʵʪʠʤ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ 

ʧʨʠʦʙʨʝʪʘʝʪ ʧʝʨʚʦʩʪʝʧʝʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʟʘʢʦʥʦ-

ʜʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʮʝʥʪʨʘʣʴ-

ʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʨʠʩʢ-

ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʠ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʛʦ 

ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʷ ʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ. ɼʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʫʩʣʦ-

ʚʠʡ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʫʜʝʣʷʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

 ʧʝʨʝʥʦʩʘ ʧʦʟʠʮʠʡ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʦʚ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʢʣʠʨʠʥʛʘ ʢ ʜʨʫʛʦʤʫ ʫʯʘʩʪʥʠʢʫ ʢʣʠ-

ʨʠʥʛʘ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʤ ʢʣʠʨʠʥʛʘ ʩʚʦʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʝʛʦ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ. ʈʝʰʝʥʠʝ ʵʪʦʡ ʟʘ-

ʜʘʯʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʢʘʢ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ 

ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʰʦʢʦʚ ʠʟ-ʟʘ ʧʨʠʥʫʜʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʨʳ-

ʪʠʷ ʢʣʠʝʥʪʩʢʠʭ ʧʦʟʠʮʠʡ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʟʘʱʠʪʳ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ ʢʣʠ-

ʨʠʥʛʘ ʠ ʤʠʥʠʤʠʟʘʮʠʠ ʠʭ ʧʦʪʝʨʴ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʥʝʚʳ-

ʧʦʣʥʝʥʠʷ ʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʤ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʤ ʢʣʠʨʠʥʛʘ 

ʩʚʦʠʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʚʳʧʦʣ-

ʥʝʥʠʷ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʝʡ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʇʠʪ-

ʪʩʙʫʨʛʩʢʦʛʦ ʩʘʤʤʠʪʘ çɻʨʫʧʧʳ ʜʚʘʜʮʘʪʠè ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦ ʠʤʧʣʝʤʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴ ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʝ ʟʘʢʦ-

ʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʥʦʨʤʳ, ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʶʱʠʝ ʵʬʬʝʢ-

ʪʠʚʥʳʡ ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʧʝʨʝʚʦʜʘ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʥʘ 

ʢʣʠʨʠʥʛ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ. 

ɼʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ 

ʜʣʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʢʦʥʪʨʮʠʢʣʠʯʝ-

ʩʢʫʶ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ 

ʙʫʬʝʨʘ ʨʝʟʝʨʚʦʚ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʝʛʦ ʘʤʦʨʪʠʟʠʨʦ-

ʚʘʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʰʦʢʠ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ. 

ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʩʛʣʘʞʠʚʘʥʠʶ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʭ ʵʬʬʝʢʪʦʚ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʩʪʘʙʠʣʠʟʘʮʠʦʥ-

ʥʦʛʦ ʨʝʟʝʨʚʘ ʜʣʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʧʨʝ-

ʜʝʣʝʥʠʝ ʧʣʘʚʘʶʱʠʭ ʣʠʤʠʪʦʚ ʧʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤʫ 

ʨʳʯʘʛʫ ʥʘ ʜʝʥʝʞʥʦʤ ʨʳʥʢʝ ʜʣʷ ʙʨʦʢʝʨʦʚ, ʘ ʪʘʢ-

ʞʝ ʧʣʘʚʘʶʱʠʭ ʩʪʘʚʦʢ ʦʪʯʠʩʣʝʥʠʡ ʚ ʛʘʨʘʥʪʠʡ-

ʥʳʡ ʬʦʥʜ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʩʨʝʜʥʝʡ ʜʦʭʦʜʥʦ-

ʩʪʠ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʘʥʠʷ. ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʪʨʝʤʠʪʩʷ 

ʢ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʠ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʶ ʦʧʪʠʤʘʣʴʥʦʛʦ 

ʫʨʦʚʥʷ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʧʦʜʥʘʜʟʦʨʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ, ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʱʠʤ ʢʘʢ ʧʦʜ-

ʜʝʨʞʘʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ, ʪʘʢ ʠ ʫʚʝ-

ʣʠʯʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʘʙʦʪʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ.  

ɸʢʪʫʘʣʴʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʫʶ ʧʝʨ-

ʩʧʝʢʪʠʚʫ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʚʳʷʚʣʝʥʠʶ ʠ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʫ ʨʠʩʢʦʚ ʥʘ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ. ɼʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʠʥ-

ʩʪʠʪʫʪʘ ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ 

ʩʦʟʜʘʪʴ ʩʠʩʪʝʤʫ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʘ ʫʷʟʚʠʤʦʩʪʠ ʚʥʝ-

ʙʠʨʞʝʚʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʨʳʥʢʘ ʢ ʩʠʩʪʝʤʥʳʤ ʰʦʢʘʤ. 

ɺ ʜʦʧʦʣʥʝʥʠʝ ʢ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʝʚ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʨʘʩʰʠʨʷʝʪ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʩʜʝʣʦʢ ʥʘ 

ʜʝʥʝʞʥʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʙʫʜʝʪ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʚ 

ʩʝʙʷ ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʩʚʝʜʝʥʠʷ ʦʙ ʠʩʭʦʜʥʳʭ ʧʘʨʘʤʝʪ-

ʨʘʭ ʩʜʝʣʦʢ, ʥʦ ʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʦ ʞʠʟʥʝʥʥʦʤ ʮʠʢ-

ʣʝ, ʪʦ ʝʩʪʴ ʦ ʧʨʦʠʩʭʦʜʷʱʠʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʭ ʚ ʦʪʥʦ-

ʰʝʥʠʠ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʦʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʜʦʩʨʦʯʥʦʝ ʧʨʝ-

ʢʨʘʱʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ, ʧʨʝʢʨʘʱʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚ ʥʦʚʘʮʠʝʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ ʠʥʳʤ ʦʩʥʦʚʘʥʠ-

ʷʤ). ʈʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛʘ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʠʤʝʝʪ ʚʘʞʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ ʩʚʦʝʚʨʝ-

ʤʝʥʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʫʯʘʩʪʥʠ-

ʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʚʦʟʤʦʞʥʳʭ ʵʬʬʝʢʪʦʚ 

ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ ʧʦ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ʠ ʦʮʝʥʢʠ ʩʠʩʪʝʤʥʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ-

ʩʪʠ ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʮʝʣʦʤ. ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʛʨʘʥʠ-

ʯʝʥʠʷ ʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʠʟʙʳʪʦʯʥʳʭ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʨʠʩ-

ʢʦʚ, ʫʛʨʦʞʘʶʱʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ, ʚ 

ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʯʝʨʝʟ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʥʝ-

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩ-

ʣʝ ʯʝʨʝʟ ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʦʙʷʟʘ-

ʪʝʣʴʥʳʤ ʥʦʨʤʘʪʠʚʘʤ, ʦʛʨʘʥʠʯʠʚʘʪʴ ʦʙʨʘʟʦʚʘ-

ʥʠʝ ʚʘʣʶʪʥʳʭ ʧʦʟʠʮʠʡ ʥʘ ʙʘʣʘʥʩʘʭ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚ-

ʥʳʭ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʪʴ ʤʦʥʠʪʦ-

ʨʠʥʛ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʦʩʨʝʜʩʪʚʦʤ ʩʦʟʜʘʥʠʷ 

ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʦʛʦ ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʱʝʛʦ 

ʩʦʙʦʡ ʝʜʠʥʫʶ ʧʫʙʣʠʯʥʦ ʜʦʩʪʫʧʥʫʶ ʙʘʟʫ ʜʘʥʥʳʭ 

ʦ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʜʝʡʩʪʚʠʷʭ, ʚ ʢʦʪʦʨʫʶ ʙʫʜʝʪ 

ʚʢʣʶʯʘʪʴʩʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ, ʨʘʟʤʝʱʘʝʤʘʷ ʥʘ ʩʘʡ-

ʪʘʭ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʘʛʝʥʪʩʪʚ. ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥ-

ʥʦʛʦ ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤʥʳʭ 

ʫʛʨʦʟ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʝ ʚʦʧʨʦʩʘ 

ʦ ʚʚʝʜʝʥʠʠ ʜʣʷ ʚʩʝʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʦʙ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʤ 

ʩʪʨʝʩʩ-ʪʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʠ ʠʤʠ 

ʧʣʘʥʘ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦ-

ʩʪʠ. 

ɼʣʷ ʩʚʦʝʚʨʝʤʝʥʥʦʛʦ ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʥʳʭ 

ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ-

ʩʷ ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʜʠʢʘ-

ʪʦʨʦʚ. ʇʨʠʚʝʜʝʥʥʳʝ ʥʠʞʝ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʳ ʫʩʪʦʡʯʠ-

ʚʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʙʫʜʫʪ ʜʦʧʦʣʥʝʥʳ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʘʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʦ-

ʩʪʫʧʥʦʩʪʠ.  

ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ, ʢʦʪʦ-

ʨʳʝ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥ-

ʢʘ ʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʨʠʪʠʯʝʩʢʠ ʚʘʞʥʳʤʠ ʜʣʷ ʫʢʨʝʧ-

ʣʝʥʠʷ ʠ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦ-

ʩʪʠ. ɹʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʶʱʠʝ ʠʥʬʨʘ-

ʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ 

ʧʣʘʪʝʞʥʳʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʪʘʢʞʝ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʫʶʪ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʤʫ ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʝ-

ʩʫʨʩʦʚ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦ-

ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥ-

ʢʦʚ. ʆʜʥʘʢʦ ʚ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠ ʩʦʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ ʫʨʦʚʥʶ ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʭ ʫʛʨʦʟ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ, ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʠ ʙʘʣʘʥʩʘ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʦʥʠ ʤʦʛʫʪ ʧʦʨʦʞʜʘʪʴ 

ʩʠʩʪʝʤʥʳʝ ʨʠʩʢʠ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ, 

Индикаторы устойчивости финансовых рынков (1/2) 

 

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʚʳʷʚʣʝʥʠʶ ʩʠʩʪʝʤʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪ ʧʦʩʪʦʷʥʥʳʡ 

ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʳʥʢʦʚ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʩʠʩʪʝʤʳ ʦʧʝʨʝʞʘʶʱʠʭ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ. 

ʉʡʪʣʡ ʭʡʦʙʦʪʧʛʴʮ ʩʴʦʣʧʛ 

ʈʠʩʢ ʨʫʙʣʝʚʦʛʦ 
ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

¶ʆʪʢʣʦʥʝʥʠʝ ʩʪʘʚʢʠ RUONIA ʦʪ ʢʣʶʯʝʚʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

¶ʉʧʨʝʜ  Mosprime-Roisfix (3 ʤʝʩʷʮʘ) 
¶ʄʘʨʞʠʥ ʢʦʣʣʳ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʤʝʞʜʠʣʝʨʩʢʦʛʦ ʨʝʧʦ ʚ ʨʫʙʣʷʭ  

ʈʠʩʢ ʚʘʣʶʪʥʦʛʦ 
ʜʝʥʝʞʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

¶ʉʧʨʝʜ ʤʝʞʜʫ ʩʪʘʚʢʦʡ RUONIA ʠ ʩʪʘʚʢʦʡ ʧʦ ʙʠʨʞʝʚʦʤʫ ʚʘʣʶʪʥʦʤʫ ʩʚʦʧʫ ʥʘ ʩʨʦʢ ʦʚʝʨʥʘʡʪ  

¶ʉʧʨʝʜ ʤʝʞʜʫ ʩʪʘʚʢʦʡ ʧʦ ʧʨʦʩʪʦʤʫ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʤʫ ʩʚʦʧʫ ʠ ʩʪʘʚʢʦʡ ʧʦ ʢʨʦʩʩ-ʚʘʣʶʪʥʦʤʫ ʩʚʦʧʫ ʥʘ ʩʨʦʢ 1 ʛʦʜ 
¶ʉʧʨʝʜ ʤʝʞʜʫ ʩʪʘʚʢʦʡ ʧʦ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʤʝʞʜʠʣʝʨʩʢʦʛʦ ʨʝʧʦ ʚ ʜʦʣʣ. ʉʐɸ ʠ ʩʪʘʚʢʦʡ ʌʈʉ ʉʐɸ  

ʈʠʩʢ ʚʘʣʶʪʥʦʛʦ 
ʨʳʥʢʘ 

¶ʆʪʢʣʦʥʝʥʠʝ ʢʫʨʩʘ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ» ʦʪ ʨʘʚʥʦʚʝʩʥʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

¶ɺʤʝʥʝʥʥʘʷ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʦʧʮʠʦʥʦʚ «ʧʨʠ ʜʝʥʴʛʘʭ» ʥʘ ʢʫʨʩ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ» (1 ʤʝʩʷʮ) 
¶ʉʧʨʝʜ ʤʝʞʜʫ ʚʤʝʥʝʥʥʦʡ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴʶ ʦʧʮʠʦʥʦʚ «ʧʨʠ ʜʝʥʴʛʘʭ» ʥʘ ʢʫʨʩ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ» ʠ ʚʤʝʥʝʥʥʦʡ ʚʦʣʘʪʠʣʴ-
ʥʦʩʪʴʶ ʮʝʥʳ ʥʝʬʪʠ Brent, ʩʢʦʨʨʝʢʪʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʥʘ ʢʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʯʫʚʩʪʚʠʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʫʨʩʘ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ» ʢ ʮʝʥʝ ʥʘ 
ʥʝʬʪʴ (1 ʤʝʩʷʮ) 
¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʩʧʨʝʜʘ ʘʩʢ-ʙʠʜ ʢʫʨʩʘ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ» ʢ ʮʝʥʝ ʟʘʢʨʳʪʠʷ ʢʫʨʩʘ «ʜʦʣʣʘʨ ʉʐɸ-ʨʫʙʣʴ»  

ʈʠʩʢ ʨʳʥʢʘ ʘʢʮʠʡ ¶ɺʤʝʥʝʥʥʘʷ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʠʥʜʝʢʩʘ ʈʊʉ (1 ʤʝʩʷʮ) 

¶ʄʘʨʞʠʥ ʢʦʣʣʳ ʧʦ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʤʝʞʜʠʣʝʨʩʢʦʛʦ ʨʝʧʦ ʩ ʘʢʮʠʷʤʠ ʚ ʨʫʙʣʷʭ 
¶ʉʨʝʜʥʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʙʠʜ-ʘʩʢ ʩʧʨʝʜʘ ʮʝʥ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʣʠʢʚʠʜʥʳʭ ʘʢʮʠʡ  

ʈʠʩʢ ʨʳʥʢʘ 
ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ 
ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʡ 

¶ɹʠʜ-ʘʩʢ ʩʧʨʝʜʳ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʝʡ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʣʠʢʚʠʜʥʳʭ ʆʌɿ 

¶ʉʧʨʝʜ ʤʝʞʜʫ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʴʶ ʆʌɿ ʥʘ ʩʨʦʢ 5 ʠ 10 ʣʝʪ 
¶ʉʧʨʝʜ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʆʌɿ ʢ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʘʟʥʘʯʝʡʩʢʠʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʉʐɸ 
¶ʇʨʝʤʠʷ ʧʦ ʩʫʚʝʨʝʥʥʳʤ CDS ʈʦʩʩʠʠ (5 ʣʝʪ) 

¶ɼʦʣʷ ʥʝʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʆʌɿ  

ʈʠʩʢ ʨʳʥʢʘ 
ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ 
ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʡ 

¶ʀʩʪʦʨʠʯʝʩʢʘʷ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʨʫʙʣʝʚʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ (IFX Cbonds), 1 ʤʝʩʷʮ 

¶ʉʧʨʝʜ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʨʫʙʣʝʚʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ (IFX Cbonds) ʢ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʆʌɿ (Cbonds GBI RU) 
¶ʉʧʨʝʜ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ (Euro-Cbonds IG) ʢ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʩʫʚʝʨʝʥʥʳʭ 
ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ (Euro-Cbonds Sovereign Russia) 

¶ʆʙʲʝʤ ʥʦʚʳʭ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʚʳʧʫʩʢʦʚ ʨʫʙʣʝʚʳʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ  

ʈʠʩʢʠ ʥʘ ʚʥʝʰʥʠʭ 
ʨʳʥʢʘʭ 

¶ɺʤʝʥʝʥʥʘʷ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʴ ʦʧʮʠʦʥʦʚ ʥʘ ʥʝʬʪʴ Brent 

¶ʀʥʜʝʢʩ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʠ S&P 500 (VIX) 
¶ʀʥʜʝʢʩ ʘʢʮʠʡ ʩʪʨʘʥ ʩ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ FTSE EM 
¶ʀʥʜʝʢʩ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʠ ʢʘʟʥʘʯʝʡʩʢʠʭ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ MOVE  (Merrill Lynch) 

¶ʉʧʨʝʜ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʩʫʚʝʨʝʥʥʳʭ ʝʚʨʦʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʩʪʨʘʥ ʩ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ ʢ ʢʘʟʥʘʯʝʡʩʢʠʤ ʦʙʣʠʛʘʮʠʷʤ ʉʐɸ 
(JPMorgan EMBI Plus Sovereign Spread)  

¶ʉʨʝʜʥʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʩʫʚʝʨʝʥʥʳʭ CDS ʜʣʷ ʩʪʨʘʥ ʩ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ 
¶ʀʥʜʝʢʩ ʜʦʣʣʘʨʘ ʉʐɸ ʢ ʢʣʶʯʝʚʳʤ ʚʘʣʶʪʘʤ DXY 
¶ʀʥʜʝʢʩ ʚʘʣʶʪ ʩʪʨʘʥ ʩ ʬʦʨʤʠʨʫʶʱʠʤʠʩʷ ʨʳʥʢʘʤʠ ʢ ʜʦʣʣʘʨʫ ʉʐɸ MSCI EM  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʚ ʧʝʨʠʦʜʳ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʩʪʨʝʩʩʘ. ʎʝʣʴʶ 

ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢ-

ʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ ʧʣʘ-

ʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ ʠʭ ʩʦʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ ʜʣʷ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ, ʙʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʩʪʠ ʠ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʭ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʇʨʠ 

ʵʪʦʤ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʳʭ ʦʮʝʥʦʢ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ ʥʘ ʧʨʝʜʤʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʧʦ-

ʣʦʞʝʥʠʷʤ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ 

çʇʨʠʥʮʠʧʳ ʜʣʷ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘè
31
 ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʫʶʪ ʦ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʦʤ ʧʨʦ-

ʛʨʝʩʩʝ ʚ ʝʛʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʠ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ɹʘʥʢʫ ʈʦʩʩʠʠ 

ʝʱʝ ʧʨʝʜʩʪʦʠʪ ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʳʡ ʦʙʲʝʤ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ 

ʧʨʠʚʝʜʝʥʠʶ ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʙʘʟʳ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʠʥ-

ʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ (ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʜʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ, ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦ-

ʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ, ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ) ʚ ʙʦʣʝʝ ʧʦʣʥʦʝ 

ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʝ ʩ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʤʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦʛʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʧʦ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʶ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ ʦʮʝʥʦʢ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʦʙʣʘʜʘʝʪ ʰʠʨʦʢʠʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥ-

ʪʘʨʠʝʤ ʧʦ ʧʦʜʜʝʨʞʢʝ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʠ ʥʝʛʘʪʠʚʥʦʛʦ ʩʮʝʥʘʨʠʷ. ɺ 2014 ʛʦʜʫ ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʫʚʝʣʠʯʠʣ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʦ 

ʨʝʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʶ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, 

ʚʚʝʜʷ ʥʦʚʳʝ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʠ ʨʘʩʰʠʨʠʚ ʧʝʨʝ-

ʯʝʥʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʦʛʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʚʦʩʪʨʝʙʦʚʘʥʳ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʤʝʨʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʩʤʷʛʯʝ-

ʥʠʶ ʧʨʦʙʣʝʤ ʩ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʴʶ ʫ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʈʦʩʩʠʡʩʢʠʤ ʟʘʢʦʥʦ-

ʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦʤ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʦ ʥʘʜʝʣʝʥʠʝ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʘʚʦʤ ʟʘʢʣʶʯʘʪʴ ʩ ʣʠʮʘʤʠ, ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʶʱʠʤʠ ʬʫʥʢʮʠʠ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ, 

ʩʦʛʣʘʰʝʥʠʷ, ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʢʦʪʦʨʳʤʠ ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʦʙʷʟʫʝʪʩʷ ʢʦʤʧʝʥʩʠʨʦʚʘʪʴ ʪʘʢʠʤ ʣʠʮʘʤ 

ʯʘʩʪʴ ʫʙʳʪʢʦʚ (ʨʘʩʭʦʜʦʚ), ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʭ ʫ ʥʠʭ 

Индикаторы устойчивости финансовых рынков (2/2) 

ʉʡʪʣʡ ʚʙʦʣʧʛʪʣʧʜʧ ʪʞʣʫʧʩʙ 

ʈʠʩʢ ʤʘʩʩʦʚʦʛʦ 
ʠʟʲʷʪʠʷ ʚʢʣʘʜʦʚ 

¶ʄʝʩʷʯʥʳʡ ʪʝʤʧ ʧʨʠʨʦʩʪʘ ʚʢʣʘʜʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʚ ʨʫʙʣʷʭ ʠ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ 

¶ʅʘʢʦʧʣʝʥʥʦʝ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʚʢʣʘʜʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʚ ʨʫʙʣʷʭ ʠ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʥʘʯʘʣʘ ʩʥʠʞʝʥʠʷ  

ʈʠʩʢ ʤʘʩʩʦʚʦʡ ʢʦʥ-
ʚʝʨʩʠʠ ʨʫʙʣʝʡ ʚ 
ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʫʶ ʚʘʣʶʪʫ 

¶ʆʙʲʝʤ ʥʝʪʪʦ-ʧʦʢʫʧʦʢ ʥʘʣʠʯʥʦʡ ʠ ʙʝʟʥʘʣʠʯʥʦʡ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʳ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ 

¶ʈʘʟʥʠʮʘ ʢʫʨʩʘ ʧʦʢʫʧʢʠ ʠ ʧʨʦʜʘʞʠ ʜʦʣʣʘʨʘ ʉʐɸ 
¶ʋʨʦʚʝʥʴ ʜʦʣʣʘʨʠʟʘʮʠʠ ʚʢʣʘʜʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ (ʩ ʢʦʨʨʝʢʮʠʝʡ ʥʘ ʢʫʨʩʦʚʫʶ ʧʝʨʝʦʮʝʥʢʫ)  

ʈʠʩʢ ʜʝʬʠʮʠʪʘ 
ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

¶ʂʦʵʬʬʠʮʠʝʥʪ ʫʪʠʣʠʟʘʮʠʠ ʨʳʥʦʯʥʳʭ ʠ ʥʝʨʳʥʦʯʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ (ʜʣʷ ʢʨʫʧʥʝʡʰʠʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʠ ʯʘʩʪʥʳʭ ʙʘʥʢʦʚ)  

ʈʠʩʢ ʥʝʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ 
ʬʦʥʜʠʨʦʚʘʥʠʷ 

¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʢ ʜʝʧʦʟʠʪʘʤ 

¶ɼʦʣʷ ʙʘʟʦʚʳʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ (ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ʩʚʳʰʝ ʛʦʜʘ) ʚ ʦʙʱʝʤ ʦʙʲʝʤʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ 
¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ ʩʨʦʢʦʤ ʜʦ ʛʦʜʘ ʢ ʦʙʱʝʤʫ ʦʙʲʝʤʫ ʜʝʧʦʟʠʪʦʚ (ʜʣʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ, ʜʣʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ) 
¶ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʡ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ  

ʇʨʦʮʝʥʪʥʳʡ ʨʠʩʢ ¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʯʠʩʪʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʚ ʮʝʣʦʤ ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʠ ʜʝʧʦʟʠʪʘʤ ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ/ ʘʢʪʠʚʘʤ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ 

¶ɼʦʣʷ ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʚ ʦʙʱʠʭ ʜʦʭʦʜʘʭ 
¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʛʵʧʘ ʤʝʞʜʫ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤʠ ʠ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤʠ, ʯʫʚʩʪʚʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʢ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʝ, ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 
ʩʝʢʪʦʨʘ 

¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʯʠʩʪʦʛʦ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʛʦ ʜʦʭʦʜʘ ʧʦ ʩʨʝʜʩʪʚʘʤ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʤ ʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʥʳʤ ʚ ʪʝʯʝʥʠʝ ʤʝʩʷʮʘ, ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ 
ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ 

¶ʈʘʟʥʠʮʘ ʤʝʞʜʫ ʩʪʘʚʢʘʤʠ ʧʦ ʥʦʚʳʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʠ ʜʝʧʦʟʠʪʘʤ (ʜʣʷ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ, ʜʣʷ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ)  

ʂʨʝʜʠʪʥʳʡ ʨʠʩʢ ¶ɼʦʣʷ ʩʩʫʜ IV ʠ V ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ (ʢʨʦʤʝ ʙʘʥʢʦʚ) 

¶ɼʦʣʷ ʥʝʦʙʩʣʫʞʠʚʘʝʤʳʭ ʩʩʫʜ ʧʦ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ 
¶ɼʦʣʷ ʨʝʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʩʩʫʜ ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʤ ʢʨʝʜʠʪʥʦʤ ʧʦʨʪʬʝʣʝ 
¶ʆʪʥʦʰʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʘ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʢ ʦʙʲʝʤʫ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ (ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ, ʧʦ ʧʦʪʨʝʙʠ-
ʪʝʣʴʩʢʠʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ) 
¶ʇʨʠʨʦʩʪ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʟʘ 12 ʤʝʩʷʮʝʚ ʢ ʩʨʝʜʥʝʤʫ ʨʘʟʤʝʨʫ ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʢʨʝʜʠʪʦʚ (ʧʦ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ, ʧʦ ʥʝʦʙʝʩ-
ʧʝʯʝʥʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ) 
¶ɼʦʣʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʨʠʭʦʜʷʱʘʷʩʷ ʥʘ ʙʘʥʢʠ ʩ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʤ ʅ1.0 ʥʠʞʝ 12% ʚ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʤ ʢʘʧʠʪʘʣʝ 

¶ɼʦʣʷ ʙʘʥʢʦʚ ʩ ROE ʥʠʞʝ 1%  

31 ɺ ʭʦʜʝ ʧʦʩʣʝʜʥʝʛʦ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʦʮʝʥʢʠ  ʶʨʠʩ-

ʜʠʢʮʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ ʯʘʩʪʠ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʣʘ-

ʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ (2015 ʛʦʜ) ʙʳʣ ʧʨʠʩʚʦʝʥ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʳʡ 

ʨʝʡʪʠʥʛ ï ç4è.  
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II. ʆʉʅʆɺʅʓɽ ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʗ ʈɸɿɺʀʊʀʗ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʧʦ ʩʜʝʣʢʘʤ ʩ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʢʣʠʨʠʥʛʘ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩ-

ʣʝ ʩ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ-

ʤʠ, ʫ ʢʦʪʦʨʳʭ ʙʳʣʘ ʦʪʦʟʚʘʥʘ (ʘʥʥʫʣʠʨʦʚʘʥʘ) 

ʣʠʮʝʥʟʠʷ ʥʘ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʛʦ 

ʚʠʜʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʨʳ-

ʥʦʯʥʳʭ ʰʦʢʦʚ ʠ ʦʪʢʣʦʥʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʢʨʠʚʦʡ ʜʦ-

ʭʦʜʥʦʩʪʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʡʤʘ ʦʪ 

ʬʫʥʜʘʤʝʥʪʘʣʴʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʤʦʞʝʪ 

ʧʨʠʥʷʪʴ ʨʝʰʝʥʠʝ ʦ ʧʦʢʫʧʢʝ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʬʝʜʝ-

ʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʡʤʘ ʥʘ ʦʪʢʨʳʪʦʤ ʨʳʥʢʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʦ 

ʚʳʢʫʧʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʫ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥ-

ʪʘ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʢʦʛʜʘ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʨʳʥʦʯʥʦʛʦ ʮʝ-

ʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʷ ʜʘʶʪ ʩʙʦʡ, ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʚ 

ʮʝʣʷʭ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʠʟʙʳʪʦʯʥʦʡ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʠ 

ʥʘ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʠ 

ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʙʫʜʝʪ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʚʤʝʰʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ 

ʨʳʥʦʯʥʦʝ ʮʝʥʦʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʝ, ʥʝ ʪʨʝʙʫʶʱʠʡ ʧʨʠ-

ʥʫʜʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʩʪʘʥʦʚʢʠ ʪʦʨʛʦʚ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘ ʪʱʘʪʝʣʴʥʘʷ ʧʨʦʨʘʙʦʪʢʘ ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʚʦʣʘʪʠʣʴʥʦʩʪʠ ʙʠʨʞʝʚʳʭ 

ʪʦʨʛʦʚ ʧʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤ ʢʣʘʩʩʘʤ ʘʢʪʠʚʦʚ ʠ ʢʦʥ-

ʪʨʘʢʪʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʧʦʦʱʨʷʪʴ ʧʨʠʩʫʪ-

ʩʪʚʠʝ ʥʘ ʥʠʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʩ ʨʘʟʣʠʯʥʳʤʠ ʪʦʨʛʦʚʳ-

ʤʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʷʤʠ, ʯʪʦ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ 

ʧʨʷʤʦʡ ʜʦʧʫʩʢ ʥʘ ʙʠʨʞʝʚʦʡ ʨʳʥʦʢ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ 

ʢʘʪʝʛʦʨʠʡ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ, ʥʝ ʠʤʝʶʱʠʭ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫ-

ʶʱʠʭ ʧʨʘʚ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ. ʈʘʟʥʦʦʙʨʘʟʠʝ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʪʦʨʛʦʚ ʩ ʨʘʟʥʳʤʠ ʩʪʨʘʪʝʛʠʷʤʠ ʙʫʜʝʪ 

ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʛʣʫʙʠʥʳ ʨʳʥʢʘ ʠ 

ʝʛʦ ʵʣʘʩʪʠʯʥʦʩʪʠ.  

ʋʯʠʪʳʚʘʷ ʠʩʪʦʨʠʶ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ 

ʬʦʥʜʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʛʜʝ ʙʨʦʢʝʨʩʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʟʘ-

ʥʠʤʘʶʪ ʟʥʘʯʠʤʦʝ ʤʝʩʪʦ ʚ ʩʠʩʪʝʤʝ ʧʦʩʨʝʜʥʠʯʝ-

ʩʪʚʘ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʨʝʰʝʥʠʝ ʦʙ ʠʭ 

ʜʦʩʪʫʧʝ ʢ ʨʘʩʯʝʪʥʳʤ ʩʝʨʚʠʩʘʤ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ 

ʤʦʛʣʦ ʙʳ ʩʥʠʟʠʪʴ ʨʠʩʢʠ ʠʭ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʨʘʩʰʠʨʠʪʴ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʦ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʶ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʨʘʩʯʝʪʥʳʭ ʩʝʨʚʠʩʦʚ ʥʘ ʨʳʥʢʝ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ.  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

 

 

ɺ ʩʦʚʨʝʤʝʥʥʳʭ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʝʢʪʦʨʘ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ ʫʩʠʣʝʥʠʝ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʟʘʥʠ-

ʤʘʶʱʠʭʩʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʠʥʥʦʚʘʮʠʷʤʠ, ʚʳʜʚʠʛʘ-

ʝʪ ʥʘ ʧʝʨʚʳʡ ʧʣʘʥ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ 

ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʠʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝ-

ʩʢʫʶ ʠ ʠʥʪʝʣʣʝʢʪʫʘʣʴʥʫʶ ʥʘʩʳʱʝʥʥʦʩʪʴ. ʈʘʟʚʠ-

ʪʠʶ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨ-

ʩʧʝʢʪʠʚʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʦʤ-

ʧʣʝʢʩʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʢʦʨʧʦʨʘ-

ʮʠʡ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ 

ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠ ʩʦʙʣʶʜʝʥʠʠ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʌʝʜʝ-

ʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ çʆ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʤ ʢʨʝʜʠʪʝ 

(ʟʘʡʤʝ)è, ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ 

ʩʠʥʜʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʜʣʷ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝ-

ʩʘ, ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʠʩʢ-ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ ʚ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʦʚʨʝʤʝʥ-

ʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʠ ʰʠʨʦʢʦʝ ʚʥʝʜʨʝ-

ʥʠʝ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʚ ʩʬʝʨʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦ-

ʛʦ ʠ ʤʝʞʩʝʢʪʦʨʘʣʴʥʦʛʦ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ. ʕʪʠ ʧʨʦ-

ʮʝʩʩʳ ʙʫʜʫʪ ʩʦʧʨʦʚʦʞʜʘʪʴʩʷ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤʠ ʧʨʘʚʦ-

ʚʳʭ ʨʘʤʦʢ, ʧʦʦʱʨʷʶʱʠʤʠ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʶ ʥʘ ʨʳʥʢʝ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ. 

ɺʘʞʥʳʤ ʘʩʧʝʢʪʦʤ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ 

ʨʦʩʪʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʩʦʚʤʝʱʝʥʠʝ ʚʥʫʪʨʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʛʨʫʧʧ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʠ ʥʝʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ʠʥʳʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʷʤʠ, ʯʪʦ ʩʧʦʩʦʙʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ:  

 

 

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʜʦʭʦʜʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠ-

ʪʫʪʦʚ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ 

ʥʘ ʩʪʳʢʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʚʢʣʶʯʘʷ ʩʝʢʴʶʨʠʪʠʟʘ-

ʮʠʶ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʨʪʬʝʣʝʡ ʙʘʥʢʦʚ, ʨʘʩʰʠ-

ʨʝʥʠʝ ʩʧʝʢʪʨʘ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʜʦʣʛʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʳʭ ʜʝʥʝʞʥʳʤʠ ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʷʤʠ;  

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʟʘ ʩʯʝʪ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ 

ʩʝʪʝʡ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ʠʭ ʥʘʣʘʞʝʥ-

ʥʳʤʠ ʢʘʥʘʣʘʤʠ ʧʨʦʜʘʞ ʠ ʫʩʪʘʥʦʚʠʚʰʝʡʩʷ 

ʢʫʣʴʪʫʨʦʡ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʢʣʠʝʥʪʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚʦʛʦ ʨʷʜʘ ʩ 

ʮʝʣʴʶ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʢʣʠ-

ʝʥʪʦʚ ʚ ʥʝʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛʘʭ 

(ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ);  

¶ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʝ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʨʝʩʫʨʩʦʚ; 

¶ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʨʠʩʢʘʤʠ.  

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʚʟʘʠʤʦʜʦʧʦʣʥʝʥʠʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ 

ʠ ʥʝʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚʳʭ ʣʠʥʝʝʢ 

ʩʧʦʩʦʙʥʦ ʦʢʘʟʘʪʴ ʚʳʩʦʢʠʡ ʩʠʥʝʨʛʠʯʝʩʢʠʡ ʵʬʬʝʢʪ.  

ɺ ʩʬʝʨʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʩʥʦʚʥʦʡ 

ʟʘʜʘʯʝʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʢʦʤ-

ʧʣʝʢʩʘ ʤʝʨ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ 

ʮʝʣʷʭ ʨʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʨʠʩʢʦʚ, ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʩʝʢʪʦʨʘ ʠ ʦʧʪʠʤʠʟʘʮʠʠ ʘʜʤʠʥʠʩʪʨʘʪʠʚʥʦʡ ʥʘʛʨʫʟ-

ʢʠ ʥʘ ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. ɹʘʥʢʦʚʩʢʦʝ ʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʝ ʠ ʥʘʜʟʦʨ ʙʫʜʫʪ ʨʘʟʚʠʚʘʪʴʩʷ ʚ ʥʘʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʨʦʣʠ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʦʡ (ʩʦʜʝʨ-

ʞʘʪʝʣʴʥʦʡ) ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʝʡ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ 

III. ОСОБЕННОСТИ РАЗВИТИЯ СЕКТОРОВ 
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʠ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʦʩʦʙʝʥʥʦ-

ʩʪʝʡ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʩʝʢʪʦʨʘ. 

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ 

2016ï2018 ʛʦʜʘʭ ʙʫʜʝʪ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʦ ʥʘ ʜʘʣʴʥʝʡ-

ʰʫʶ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʧʦʜ-

ʭʦʜʦʚ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ɹʘʟʝʣʴʩʢʠʤ ʢʦ-

ʤʠʪʝʪʦʤ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ (ʜʘʣʝʝ ï ɹʂɹʅ) 

ʩʨʦʢʦʚ ʠʭ ʧʦʵʪʘʧʥʦʛʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩ ʫʯʝʪʦʤ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ɹʂɹʅ ʧʦ ʦʮʝʥʢʝ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʙʘʟʝʣʴʩʢʠʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ
32
 ʠ ʧʨʝʜʩʪʦʷʱʝʡ 

ʚ 2016 ʛʦʜʫ ʦʮʝʥʢʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ ʨʘʤ-

ʢʘʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʦʮʝʥʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʄɺʌ 

ʠ ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ
33
.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʘʙʦʪʫ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʫʶ 

ʥʘ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ 

ʘʢʪʠʚʦʚ, ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʝ ʫʨʦʚʥʷ ʨʠʩʢʦʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʙʫʜʫʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʳʚʘʪʴʩʷ 

ʧʨʦʜʚʠʥʫʪʳʝ ʧʦʜʭʦʜʳ ɹʘʟʝʣʷ II ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʠʭ ʨʠʩʢʦʚ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʧʝʨʝʩʤʦʪʨʘ 

ɹʂɹʅ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʜʦʩʪʘʪʦʯ-

ʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ.  

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ 1 ɹʘʟʝʣʷ II ʩ 

01.10.2015 ʫʞʝ ʚʩʪʫʧʠʣʠ ʚ ʩʠʣʫ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʝ ʘʢ-

ʪʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʠʟʜʘʥʥʳʝ ʚ ʮʝʣʷʭ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʨʘʩʯʝʪʫ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚ ʙʘʥʢʦʚ (ʜʘʣʝʝ ï ʇɺʈ) ʠ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʤ ʙʘʥʢʘʤ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʴ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ ʇɺʈ ʚ ʮʝʣʷʭ ʚʢʣʶʯʝʥʠʷ ʚ ʨʘʩʯʝʪ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʙʘʥʢʦʚ ʚʝʣʠ-

ʯʠʥʫ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ ʨʠʩʢʘ, ʨʘʩʩʯʠʪʘʥʥʫʶ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʥʠʝʤ ʚʥʫʪʨʠʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʤʦʜʝʣʝʡ, ʧʦʩʣʝ ʧʦʣʫʯʝ-

ʥʠʷ ʚ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʦʤ ʧʦʨʷʜʢʝ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʷ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʩʷ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ 

ʚ ʨʦʩʩʠʡʩʢʫʶ ʙʘʥʢʦʚʩʢʫʶ ʧʨʘʢʪʠʢʫ ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʘ 2 

çʅʘʜʟʦʨʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩè ɹʘʟʝʣʷ II.  

 ɺ 2016 ʛʦʜʫ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠʩʪʫʧʠʪ ʢ ʧʨʦʚʝʜʝ-

ʥʠʶ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʙʘʥʢʦʚ, ʧʦʜʘʚʰʠʭ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫ-

ʶɦ ʠʝ ʭʦʜʘʪʘʡʩʪʚʘ, ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʝʡ ʦʮʝʥʢʠ ʚʥʫʪʨʠ-

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʨʝʡʪʠʥʛʦʚʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʧʦ 

 ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤ ʨʠʩʢʦʤ ʜʣʷ ʧʨʠʥʷʪʠʷ ʨʝ-

ʰʝʥʠʷ ʧʦ ʚʳʜʘʯʝ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʷ ʥʘ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ 

ʇɺʈ ʚ ʮʝʣʷʭ ʨʘʩʯʝʪʘ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ. 

ɺ 2015 ʛʦʜʫ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʫʩʪʘʥʦʚʠʣ ʜʣʷ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ (ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʛʨʫʧʧ) ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʷ ʢ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, 

ʢʦʪʦʨʘʷ ʩʦʟʜʘʝʪʩʷ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ 

(ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʛʨʫʧʧʦʡ) ʧʫʪʝʤ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʚʥʫʪʨʝʥ-

ʥʠʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʦʮʝʥʢʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

(ʜʘʣʝʝ ï ɺʇʆɼʂ). ɼʘʥʥʳʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʳ 

ʥʘ ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʶʶ ʦʮʝʥʢʫ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴ-

ʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘ-

ʣʘ ʜʣʷ ʠʭ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʥʘ ʧʦʩʪʦʷʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ. ʊʘʢ, 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʘʢʪʠʚʦʚ ʢʦʪʦ-

ʨʳʭ ʧʨʝʚʳʰʘʝʪ 500 ʤʣʨʜ ʨʫʙʣʝʡ, ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʣʠ 

ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ɺʇʆɼʂ ʥʘ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ 

ʜʦ ʢʦʥʮʘ 2015 ʛʦʜʘ, ɺʇʆɼʂ ʥʘ ʫʨʦʚʥʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ 

ʛʨʫʧʧʳ ʠʤ ʧʨʝʜʩʪʦʠʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʜʦ ʢʦʥʮʘ 

2016 ʛʦʜʘ. ʆʩʪʘʣʴʥʳʝ ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ 

ʜʦʣʞʥʳ ʙʫʜʫʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ɺʇʆɼʂ ʥʘ ʠʥʜʠʚʠʜʫ-

ʘʣʴʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʜʦ ʢʦʥʮʘ 2016 ʛʦʜʘ, ʥʘ ʫʨʦʚʥʝ ʙʘʥ-

ʢʦʚʩʢʦʡ ʛʨʫʧʧʳ ï ʜʦ ʢʦʥʮʘ 2017 ʛʦʜʘ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, 

ʚ 2016 ʛʦʜʫ ʚʩʪʫʧʠʪ ʚ ʩʠʣʫ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʡ ʘʢʪ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ, ʦʧʨʝʜʝʣʷʶʱʠʡ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ 

ʦʮʝʥʢʠ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʛʨʫʧʧ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠʭ ʩʠʩʪʝʤ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦʜʭʦ-

ʜʳ ʢ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʜʣʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʭ ʧʨʝʜʝʣʴʥʳʭ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʭ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʦʮʝʥʢʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ɺʇʆɼʂ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʠʪʴ ʚ 2017 ʛʦʜʫ ʧʝʨʚʫʶ ʦʮʝʥʢʫ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ɺʇʆɼʂ. 

ʇʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʚ ʩʬʝʨʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʧʨʘʚʦʚʳʭ ʫʩʣʦ-

ʚʠʡ ʧʨʝʩʝʯʝʥʠʷ ʟʘʥʠʞʝʥʠʷ ʙʘʥʢʘʤʠ ʩʫʤʤ ʬʦʨʤʠ-

ʨʫʝʤʳʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ ʩ ʧʦʤʦʱʴʶ ʧʝʨʝʦʮʝʥʝʥʥʦʛʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ. ɺ ʵʪʠʭ ʮʝʣʷʭ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʜʦʣʞʝʥʘ ʨʘ-

ʙʦʪʘ ʥʘʜ ʧʨʦʝʢʪʦʤ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ, ʧʨʝʜʫ-

ʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʝʛʦ ʧʨʘʚʦ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ 

ʵʢʩʧʝʨʪʠʟʫ ʧʨʝʜʤʝʪʦʚ ʟʘʣʦʛʦʚ, ʧʨʠʥʷʪʳʭ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʧʦ 32 Regulatory Consistency Assessment Programme ï RCAP. 
33 Financial Sector Assessment Program ï FSAP.   
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʩʫʜʘʤ, ʠ ʪʨʝʙʦʚʘʪʴ ʦʪ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ 

ʫʯʠʪʳʚʘʪʴ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʪʘʢʦʡ ʵʢʩʧʝʨʪʠʟʳ ʧʨʠ ʬʦʨ-

ʤʠʨʦʚʘʥʠʠ ʨʝʟʝʨʚʦʚ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʝʥʠʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩ 2017 

ʛʦʜʘ ʙʫʜʝʪ ʪʘʢʞʝ ʚʧʨʘʚʝ ʚʳʥʦʩʠʪʴ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʝ ʩʫʞʜʝʥʠʝ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʥʘʣʠʯʠʷ ʩʚʷʟʘʥ-

ʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʩ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤʠ ʠ 

ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤʠ ʣʠʮʘʤʠ. ʇʦ ʠʪʦʛʘʤ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʝʡ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʘ 

ʦʮʝʥʢʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ 

ʧʦʣʥʦʤʦʯʠʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ ʧʨʦ-

ʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʫʞʜʝʥʠʷ ʚ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤ ʥʘʜʟʦʨʝ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʠʭ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʢʘʢ ʦʜʥʦʛʦ ʠʟ ʚʘʞʥʳʭ 

ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʚ 2016 ʛʦʜʫ ʙʫʜʫʪ 

ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʥʳ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ ɹʂɹʅ çʉʪʨʫʢʪʫʨʘ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʦ ʨʘʩʢʨʳʪʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ 

ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʢʘʧʠʪʘʣʘ)è
34
. 

ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʘ ʠʥʜʠ-

ʚʠʜʫʘʣʴʥʦʡ ʠ ʢʦʥʩʦʣʠʜʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ ʚ 2016 

ʛʦʜʫ ʚʧʝʨʚʳʝ ʨʘʩʢʨʦʶʪ ʧʝʨʝʜ ʰʠʨʦʢʠʤ ʢʨʫʛʦʤ 

ʧʦʣʴʟʦʚʘʪʝʣʝʡ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʦ ʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʠ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʘʭ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʨʘʩʯʝʪʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʘ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯ-

ʥʦʡ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ.  

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʨʘʙʦʪʳ ʧʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʚ ʧʨʘʢʪʠʢʫ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʛʦ ʢʦʥʩʦʣʠʜʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʤʝʞʜʫʥʘ-

ʨʦʜʥʦ ʧʨʠʟʥʘʥʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʩ 

2016 ʛʦʜʘ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʝʪʩʷ ʫʪʦʯʥʝʥʥʳʡ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʠʠ ʩʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ ɹʂɹʅ ʧʦʨʷʜʦʢ ʨʘʩʯʝʪʘ ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʢʘʧʠʪʘʣʘ) ʠ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʥʘ ʢʦʥ-

ʩʦʣʠʜʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʯʠʩʣʦʚʳʝ ʟʥʘʯʝ-

ʥʠʷ ʥʘʜʙʘʚʦʢ ʢ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʦʡ ʛʨʫʧʧʳ (ʥʘʜʙʘʚʢʘ ʧʦʜʜʝʨʞʘʥʠʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ-

ʩʪʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʘʥʪʠʮʠʢʣʠʯʝʩʢʘʷ ʥʘʜʙʘʚʢʘ ʠ 

ʥʘʜʙʘʚʢʘ ʟʘ ʩʠʩʪʝʤʥʫʶ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴ).  

ɺ ʯʘʩʪʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʷʚʣʷʶʱʠʭ-

ʩʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʭʦʣʜʠʥʛʦʚ, ʚ 2016 ʛʦʜʫ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴʩʷ ʙʦʣʝʝ ʪʝʩ-

ʥʦʝ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʩ ʛʦʣʦʚʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʭʦʣʜʠʥʛʦʚ, ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʱʝʝ ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʧʝʨʝʭʦʜ ʥʘ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʦʙʦʨʦʪ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚʚʦʜʠʪ ʥʦʚʳʝ ʬʦʨʤʳ 

ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʭʦʣʜʠʥʛʦʚ, ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 

ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʱʠʝ ʨʘʩʢʨʳʚʘʝʤʳʡ ʦʙʲʝʤ ʠʥʬʦʨʤʘ-

ʮʠʠ ʦʙ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʧʦʣʥʦʡ ʠ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʡ ʠʥ-

ʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʨʝʘʣʴʥʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʩʦʩʪʦʷʥʠʠ 

ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʘʜʝʢʚʘʪʥʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʧʨʠʥʠ-

ʤʘʝʤʳʭ ʝʡ ʨʠʩʢʦʚ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʦ 

ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʧʦʣʥʦʤʦʯʠʷ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʝʡ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ ʠ ɸʛʝʥʪʩʪʚʘ ʧʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʶ ʚʢʣʘʜʦʚ, ʢʦʪʦ-

ʨʳʝ ʧʦʟʚʦʣʷʪ ʧʨʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʛʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ 

ʪʘʢʞʝ ʘʥʘʣʠʟ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ï ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʛʨʫʧʧʳ (ʭʦʣʜʠʥʛʘ), ʚ ʢʦʪʦ-

ʨʫʶ ʦʥʠ ʚʭʦʜʷʪ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚʥʝʩʝʥʠʝ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚ ʯʘʩʪʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ, ʯʣʝʥʦʚ ʩʦʚʝʪʦʚ 

ʜʠʨʝʢʪʦʨʦʚ (ʥʘʙʣʶʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʩʦʚʝʪʦʚ), ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʠʶ ʜʦʙʨʦʧʦʨʷʜʦʯʥʦʛʦ ʠ ʩʙʘʣʘʥʩʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚʝ-

ʜʝʥʠʷ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʦʩʪʦʚʝʨʥʦʩʪʠ ʧʫʙʣʠʢʫʝ-

ʤʦʡ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʤʦʡ ʚ ʦʨʛʘʥʳ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʠ ʥʘʜʟʦ-

ʨʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ. ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʟʘʱʠʪʳ 

ʧʨʘʚ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ ʩ ʩʦʭʨʘʥʝʥʠʝʤ ʙʘʣʘʥʩʘ ʠʥʪʝʨʝ-

ʩʦʚ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʩʦʚʤʝʩʪ-

ʥʫʶ ʩ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʤ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʨʘʙʦʪʫ ʧʦ ʘʥʘʣʠʟʫ 

ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʴʩʢʦʤ ʢʨʝʜʠʪʝ (ʟʘʡʤʝ) ʠ ʧʨʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ 

ʧʦ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ ʧʨʝʜʣʦʞʝʥʠʡ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʶ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʵʪʦʡ ʦʙʣʘʩʪʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ 

ʯʘʩʪʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʦ ʚʟʳʩʢʘʥʠʶ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ.  

ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ 

ʙʠʟʥʝʩʘ, ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʩʧʝʢʪʨʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʫʩʣʫʛ 

ʧʦʚʳʰʘʝʪʩʷ ʨʦʣʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʢʘʢ ʦʜ-

ʥʦʛʦ ʠʟ ʚʘʞʥʳʭ ʵʣʝʤʝʥʪʦʚ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʙʫʜʝʪ ʨʘʩʪʠ ʟʥʘʯʠ-

ʤʦʩʪʴ ʦʙʝʠʭ ʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ï 

ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʠ ʠʥʩʧʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ɿʥʘʯʠʤʦʩʪʴ ʥʘʜʟʦʨʘ ʫʩʠʣʠ-

ʚʘʝʪʩʷ ʠ ʧʨʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʟʘʜʘʯ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʢʘʢ 

ʤʝʛʘʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ. 
34 Composition of capital disclosure requirements.  



 

 

61 

 

ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʤʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷʤʠ ʥʘʜʟʦʨʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʙʘʥ-

ʢʦʚʩʢʦʤ ʩʝʢʪʦʨʝ ʦʩʪʘʥʫʪʩʷ: 

¶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʢ ʤʘʢʨʦʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʠʤ ʰʦʢʘʤ;  

¶ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʪʨʘʥʩʧʘʨʝʥʪʥʦ-

ʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ; 

¶ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʝ ʨʠʩʢʦʚ, ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʭ ʥʘ ʙʠʟ-

ʥʝʩ ʘʬʬʠʣʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʣʠʮ; 

¶ ʧʨʦʪʠʚʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʩʭʝʤʥʳʤ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʠ 

ʩʜʝʣʢʘʤ ʙʘʥʢʦʚ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʤʳʤ ʚ ʮʝʣʷʭ 

ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʫʯʝʪʦʤ/ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴʶ ʠ 

(ʠʣʠ) ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʤ ʥʘ ʚʳʚʦʜ ʘʢʪʠʚʦʚ;  

¶ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʜʣʷ ʩʧʨʘʚʝʜʣʠʚʦʡ ʢʦʥʢʫ-

ʨʝʥʮʠʠ; 

¶ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʠʩʢ-ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʚ 

ʥʘʜʟʦʨʝ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʯʘʩʪʠ ʢʦʥʩʦʣʠʜʠʨʦ-

ʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ;  

¶ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʠʩʢ-ʤʝʥʝʜʞʤʝʥʪʘ; 

¶ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ 

ʧʦʜʭʦʜʦʚ, ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠ-

ʪʝʣʴʥʳʭ ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʩʠʩʪʝʤʥʦ 

ʟʥʘʯʠʤʳʤ ʙʘʥʢʘʤ ʠ ʙʘʥʢʘʤ ʩ ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʤ 

ʫʨʦʚʥʝʤ ʨʠʩʢʦʚ; 

¶ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʭ ʠ 

ʩʦʨʘʟʤʝʨʥʳʭ ʤʝʨ ʧʨʠʥʫʞʜʝʥʠʷ ʢʘʢ ʨʝʘʢʮʠʠ 

ʥʘ ʥʝʜʦʙʨʦʩʦʚʝʩʪʥʦʝ ʧʦʚʝʜʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʠʭ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ. 

ɺ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʥʘʜʟʦʨʘ ʩʦ 

ʩʪʦʨʦʥʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʦʩʪʘʥʫʪʩʷ ʘʢʪʠʚʳ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʥʝʩʫʱʠʝ ʧʦʚʳʰʝʥʥʳʝ ʨʠʩʢʠ, ʚ 

ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʠʤʝʶʱʠʝ ʥʝʨʳʥʦʯʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʩʢʨʳ-

ʪʦʝ ʦʙʨʝʤʝʥʝʥʠʝ, ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘ ʩʦʙ-

ʩʪʚʝʥʥʠʢʦʚ ʙʘʥʢʦʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ ʩ ʧʨʠʟʥʘ-

ʢʘʤʠ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʨʝʘʣʴʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ʋʩʠʣʠʷ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʙʫʜʫʪ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʳ ʥʘ 

ʧʨʝʜʦʪʚʨʘʱʝʥʠʝ ʤʘʥʠʧʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩ ʦʪʯʝʪʥʦ-

ʩʪʴʶ, ʚʳʷʚʣʝʥʠʝ ʦʧʝʨʘʮʠʡ, ʥʘʮʝʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʩʦʢʨʳ-

ʪʠʝ ʦʪ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʩʚʝʜʝʥʠʡ ʦ ʨʝʘʣʴʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ 

ʧʨʠʥʷʪʳʭ ʨʠʩʢʦʚ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʧʦʣʠʪʠʢʫ ʫʩʠʣʝʥʠʷ 

ʥʘʜʟʦʨʘ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʝʤ 

ʦʩʪʘʥʝʪʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʬʫʥʢʮʠʦ-

ʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʨʘʥʥʝʛʦ ʨʝʘʛʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʧʝʨ-

ʚʳʝ ʧʨʠʟʥʘʢʠ ʧʨʦʙʣʝʤ ʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʵʪʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʙʘʟʠʨʫʝʪʩʷ 

ʥʘ ʫʩʠʣʝʥʠʠ ʧʨʦʘʢʪʠʚʥʦʡ ʬʫʥʢʮʠʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʠ 

ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝʤ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʠ 

ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʠ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʚ ʩʦʯʝʪʘʥʠʠ ʩ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝʤ ʪʝʭʥʠʢʠ ʠ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʥʘʜʟʦʨʘ. ʆʜ-

ʥʠʤ ʠʟ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ ʫʩʣʦʚʠʡ ʨʝʰʝʥʠʷ ʟʘʜʘʯʠ 

ʨʘʥʥʝʡ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʧʨʦʙʣʝʤ ʚ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤ 

ʩʝʢʪʦʨʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʘʷ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʴ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʈʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʷ ʨʠʩʢ-ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʧʦʜʭʦʜʦʚ, ʚʢʣʶʯʘʷ 

ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʝ ʩʫʞʜʝʥʠʝ ʦʙ ʫʨʦʚʥʝ ʧʨʠʥʠʤʘ-

ʝʤr ʭ ʙʘʥʢʘʤʠ ʨʠʩʢʦʚ, ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪɹ ʧʦ-

ʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʤʝʨ ʥʘʜʟʦʨʥʦʛʦ ʨʝʘʛʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʤʝʨʝʥ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʜ-

ʭʦʜʳ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʢʨʫʧʥʝʡ-

ʰʠʭ ʙʘʥʢʦʚ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʛʨʫʧʧ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʨʠʩʢʦʚ ʠ 

ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʝʡ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ, ʫʜʝʣʷʷ ʧʦʚʳʰʝʥ-

ʥʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʦʤ ʣʠʢ-

ʚʠʜʥʦʩʪʠ ʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʙʫ-

ʬʝʨʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʥʘ ʩʣʫʯʘʡ ʠʟʙʳʪʦʯʥʦʡ ʚʦʣʘʪʠʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ ʨʘʟʚʠ-

ʚʘʪʴ ʨʳʥʦʯʥʳʝ (ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʳʝ) ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʧʨʠʥʷ-

ʪʠʷ ʨʝʰʝʥʠʡ, ʙʦʣʝʝ ʘʢʪʠʚʥʦ ʚʦʚʣʝʢʘʪʴ ʯʘʩʪʥʳʡ 

ʢʘʧʠʪʘʣ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʪʴ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʴ ʧʨʦʮʝʜʫʨ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʦʟʜʦʨʦʚʣʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʪʘʢʞʝ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʫ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ 

ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ bail-in, ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʝʛʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʠ ʚʢʣʘʜʯʠʢʦʚ ʩʚʝʨʭ ʫʩʪʘ-

ʥʦʚʣʝʥʥʦʛʦ ʧʦʨʦʛʦʚʦʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʜʣʷ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚ-

ʣʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ.  

ʄʝʨʦʡ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʧʨʘʢʪʠʢʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʢʨʠ-

ʤʠʥʘʣʴʥʳʭ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ ʩʦʜʝʨʞʘ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʤʝʥʘ ʩ ʧʨʘʚʦ-

ʦʭʨʘʥʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʦʨʛʘʥʘʤʠ. ɼʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʘʷ ʥʘ ʦʟʜʦʨʦʚʣʝʥʠʝ ʙʘʥʢʦʚ-

ʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ, ʧʦʚʳʰʘʝʪ ʜʦʚʝʨʠʝ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʠʩʪʝʤʝ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʫʢʨʝʧʣʝʥʠʝ ʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ. ʅʘʜʟʦʨʥʘʷ ʧʦʣʠʪʠʢʘ, ʥʘʧʨʘʚ-

ʣʝʥʥʘʷ ʥʘ ʚʳʚʝʜʝʥʠʝ ʩ ʨʳʥʢʘ ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʵʢʦ-

ʥʦʤʠʯʝʩʢʠ ʥʝʞʠʟʥʝʩʧʦʩʦʙʥʳʭ ʠ (ʠʣʠ) ʛʨʫʙʦ ʥʘʨʫ-

ʰʘʶʱʠʭ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʠ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ 

ʥʝʜʦʩʪʦʚʝʨʥʫʶ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ, ʘ ʟʥʘʯʠʪ, ʩʦʟʜʘʶʱʠʭ 

ʫʛʨʦʟʫ ʠʥʪʝʨʝʩʘʤ ʢʨʝʜʠʪʦʨʦʚ ʠ ʚʢʣʘʜʯʠʢʦʚ ʙʘʥ-

ʢʦʚ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʝʪ ʫʢʨʝʧʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡ-

ʯʠʚʦʩʪʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ. 

ʀʟʤʝʥʝʥʠʝ ʫʩʣʦʚʠʡ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ ʦʙʲ-

ʝʢʪʠʚʥʦ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪ ʦʙʱʫʶ ʪʝʥʜʝʥʮʠʶ ʢ ʢʦʥʩʦʣʠ-

ʜʘʮʠʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ. ʂʦʥʩʦʣʠʜʘʮʠʷ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʛʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʝʧʦ-

ʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ. ɺ 

ʨʘʤʢʘʭ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʬʫʥʢʮʠʡ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʥʠ ʧʦʜʛʦʥʷʪʴ, ʥʠ ʪʦʨʤʦʟʠʪʴ ʫʢʘʟʘʥ-

ʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩ. 

 

ɹʝʩʧʝʨʝʙʦʡʥʦʝ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ 

ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞ-

ʥʳʭ ʫʩʣʫʛ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤʠ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʢʘ-

ʤʠ ʜʣʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʦʚʘʥʠʷ ʵʢʦʥʦ-

ʤʠʢʠ ʈʦʩʩʠʠ, ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʢʘʢ 

ʚʥʫʪʨʠ ʩʪʨʘʥʳ, ʪʘʢ ʠ ʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʘʨʝʥʝ.  

ɼʣʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʝʘʣʠʟʘ-

ʮʠʶ ʥʦʚʦʡ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʚ ʧʣʘʪʝʞ-

ʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ.  

ɺ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʫʪ ʨʝʘ-

ʣʠʟʦʚʘʥʳ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʟʘʚʝʨʰʝʥʠʷ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʚ 

ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ ʚʥʝʰʥʠʭ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ, ʨʘʩ-

ʯʝʪʥʳʭ ʠ ʢʣʠʨʠʥʛʦʚʳʭ ʩʠʩʪʝʤ, ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʘ ʚʦʟ-

ʤʦʞʥʦʩʪʴ ʜʦʩʪʫʧʘ ʢ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ, ʷʚʣʷʶʱʠʭʩʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘ-

ʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʳʭ ʪʦʨʛʦʚ ʠ (ʠʣʠ) ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ 

ʢʣʠʨʠʥʛʘ, ʜʣʷ ʟʘʚʝʨʰʝʥʠʷ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʦ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ 

ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʧʨʦʚʝʩʪʠ ʘʥʘ-

ʣʠʟ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʨʳʥʢʘ ʚ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ ʤʝʭʘ-

ʥʠʟʤʦʚ DVP ʠ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʠ ʫʩʣʦʚʠʡ ʚʟʘʠʤʦ-

ʜʝʡʩʪʚʠʷ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʩ 

ʜʨʫʛʠʤʠ ʧʣʘʪʝʞʥʳʤʠ, ʨʘʩʯʝʪʥʳʤʠ ʠ ʢʣʠʨʠʥʛʦ-

ʚʳʤʠ ʩʠʩʪʝʤʘʤʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʤʠ ʣʠʮʘ-

ʤʠ, ʷʚʣʷʶʱʠʤʠʩʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʦʚʘʥʥʳʭ 

ʪʦʨʛʦʚ ʠ (ʠʣʠ) ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʢʣʠʨʠʥʛʘ, ʜʣʷ ʟʘʚʝʨ-

ʰʝʥʠʷ ʨʘʩʯʝʪʦʚ ʧʦ ʦʧʝʨʘʮʠʷʤ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ, ʩʦʚʝʨʰʘʝʤʳʤ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ 

ʫʯʘʩʪʥʠʢʘʤʠ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ 

ʧʦ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ (ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ) ʩʦʦʙʱʝʥʠʡ, ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥ-

ʥʳʭ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʘ ISO 20022, ʠ ʠʭ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʚ ʧʣʘʪʝʞ-

ʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʫʢʘʟʘʥ-

ʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʚ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʝ ɹʘʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬ-

ʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠ ʙʝʩʧʝ-

ʨʝʙʦʡʥʦʛʦ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʧʝʨʝʚʦʜʦʚ ʜʝʥʝʞʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʫʚʝʨʝʥʠʪʝʪʘ ʠ ʮʝʣʦʩʪʥʦʩʪʠ 

ʧʣʘʪʝʞʥʦʛʦ ʧʨʦʩʪʨʘʥʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ, ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʠʥʩʪʨʫ-

ʤʝʥʪʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʦʢʘʟʳʚʘʪʴ ʩʦ-

ʜʝʡʩʪʚʠʝ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʣʘ-

ʪʝʞʥʳʭ ʢʘʨʪ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩʦ ʉʪʨʘʪʝʛʠʝʡ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʷ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʢʘʨʪ.  

ɼʣʷ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ 

ʪʘʢʞʝ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʝʨʝʜʘʯʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʦʦʙʱʝʥʠʡ ʟʘ ʩʯʝʪ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ 

ʩʧʝʢʪʨʘ ʦʢʘʟʳʚʘʝʤʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʩʦʩʪʘʚʘ ʧʦʣʴʟʦʚʘ-

ʪʝʣʝʡ. ʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʩʝʨʚʠʩʦʚ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʝʨʝ-

ʜʘʯʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʩʦʦʙʱʝʥʠʡ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʤʠʥʠʤʠ-

ʟʠʨʦʚʘʪʴ ʨʠʩʢ ʧʨʝʢʨʘʱʝʥʠʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ 

ʫʩʣʫʛ ʧʦ ʧʝʨʝʜʘʯʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʚʥʫʪʨʠʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʠʭ ʩʦʦʙʱʝʥʠʡ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʤʠ ʧʨʦʚʘʡʜʝʨʘʤʠ 

ʫʩʣʫʛ. 

 

ɿʘʜʘʯʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ 

ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ 

ʧʣʘʪʝʞʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ɺ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ 

ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʜʣʷ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʝʨʝʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʠ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝ-

ʥʠʷ ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʜʣʷ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ. ʇʨʘʚʦ-

ʚʘʷ ʙʘʟʘ, ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʘʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʧʨʦʬʝʩʩʠ-

ʦʥʘʣɹʥrʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨrʥʢʘ ʮʝʥʥrʭ ʙʫʤʘʛ ʠ ʠʥ-

ʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʮʝʣʦʤ ʩʬʦʨʤʠʨʦ-

ʚʘʥʘ, ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʥʝʦʙ-

ʭʦʜʠʤʦ ʧʝʨʝʩʤʦʪʨʝʪʴ ʨʷʜ ʢʦʥʮʝʧʪʫʘʣʴʥʳʭ ʧʦʜʭʦ-

ʜʦʚ ʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʠ ʫʢʘʟʘʥʥʳʭ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ. 

ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʫʟʢʠʭ ʤʝʩʪ ʚ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ 

ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʪʨʝʙʦ-

ʚʘʥʠʡ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ. ɼʝʡʩʪʚʫʶʱʠʝ 

ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪ-

ʥʠʢʦʚ ʥʦʨʤʳ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʥʝ ʫʯʠʪʳʚʘʶʪ ʥʠ 

ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʡ ʦʙʲʝʤ ʙʠʟʥʝʩʘ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, ʥʠ ʦʙʲʝʤ 

ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʳʭ ʝʶ ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʢʘʩʘʶʪʩʷ ʪʦʣʴʢʦ ʝʛʦ 

ʨʘʟʤʝʨʘ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚʚʝʩʪʠ ʜʣʷ ʧʨʦ-

ʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʧʦʢʨʳʪʠʶ ʨʠʩʢʦʚ ʢʘʧʠʪʘʣʦʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʥʦʨʤʘʪʠʚʳ ʣʠʢʚʠʜʥʦʩʪʠ ʜʣʷ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʠʭ ʜʝʥʝʞʥʳʝ ʩʨʝʜ-

ʩʪʚʘ ʢʣʠʝʥʪʦʚ ʚ ʩʚʦʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʷʭ. ɼʘʥʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ 

ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ ʪʘʢʞʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʝ ʨʝʛʫ-

ʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴ-

ʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦ-

ʩʪʠ ʦʪ ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʠʥʠʤʘʝʤʦʛʦ ʠʤʠ ʨʠʩʢʘ.  

ɺʘʞʥʳʤ ʘʩʧʝʢʪʦʤ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦ-

ʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʷʚʣʷʝʪ-

ʩʷ ʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʘʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴ ʚ ʩʪʨʝʩʩʦʚʳʭ 

ʩʠʪʫʘʮʠʷʭ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘʤʝʨʝʥ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʪʨʝ-

ʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩ-

ʢʘʤʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥ-

ʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʢ ʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥʥʦʡ ʥʝʧʨʝʨʳʚ-

ʥʦʩʪʠ. ɺ ʦʩʥʦʚʫ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʜʘʥʥʦʛʦ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʙʫʜʫʪ ʟʘʣʦʞʝʥʳ ʨʝʢʦ-

ʤʝʥʜʘʮʠʠ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʧʦ ʫʧʨʘʚ-

ʣʝʥʠʶ ʨʠʩʢʘʤʠ, ʯʘʩʪʴ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʫʞʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝ-

ʨʘʮʠʠ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚʢʣʶʯʝʥʳ ʚ ʩʪʘʥʜʘʨʪ ʀʉʆ 

31000 çʄʝʥʝʜʞʤʝʥʪ ʨʠʩʢʦʚè). ʕʪʠ ʤʝʨʳ ʧʦʟʚʦʣʷʪ 

ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʫʚʝʨʝʥʥʦʩʪʴ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʚ ʦʧʝʨʘʮʠʦʥ-

ʥʦʡ ʥʘʜʝʞʥʦʩʪʠ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʶʱʠʭ ʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʚ ʩʦʭʨʘʥʥʦʩʪʠ ʠʭ 

ʘʢʪʠʚʦʚ.  

ɿʥʘʯʠʤʳʤ ʵʣʝʤʝʥʪʦʤ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥ-

ʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʠ ʠʭ ʩʠʩʪʝʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ. ɼʣʷ ʤʘʣʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʝ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʩʠʩʪʝʤʝ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʙʫʜʫʪ 

ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʘʫʪʩʦʨʩʠʥʛʘ ʬʫʥʢ-

ʮʠʡ ʧʦ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʤʫ ʢʦʥʪʨʦʣʶ ʣʠʙʦ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘ-

ʥʠʝ ʝʜʠʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ 

ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʛʨʫʧʧʳ ʢʦʤʧʘʥʠʡ. ɼʣʷ ʢʨʫʧʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ 

ʩ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʤ ʠ ʩʣʦʞʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʤ ʙʠʟʥʝʩʦʤ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʩʠʩʪʝʤʝ ʚʥʫʪʨʝʥ-

ʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʙʫʜʫʪ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʪʴ ʥʘʣʠʯʠʝ ʚʥʫʪ-

ʨʝʥʥʝʛʦ ʘʫʜʠʪʘ. ʇʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʪʘʢʦʛʦ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦ-

ʥʘʣʴʥʦʛʦ ʧʦʜʭʦʜʘ ʢ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫ-

ʤʘʛ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʦʧʪʠʤʠʟʠʨʦʚʘʪʴ ʟʘʪʨʘʪʳ ʦʪʨʘʩʣʠ, 

ʩʦʭʨʘʥʠʚ ʝʝ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴ ʢ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʦʤʫ ʠ ʦʧʝ-

ʨʘʮʠʦʥʥʦʤʫ ʨʠʩʢʘʤ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʧʦ ʤʝʨʝ ʫʩʣʦʞ-

ʥʝʥʠʷ ʠ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʤʥʦʛʦʦʙʨʘʟʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʦʯʝʚʠʜʥʘ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʫʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʧʨʘʚʠʣ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʫʯʝʪʘ ʢʣʠʝʥʪ-

ʩʢʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ ʫ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ 

ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ɼʣʷ ʤʘʣʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ 

ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʙʫʜʝʪ ʩʦʟʜʘʥʘ ʧʨʘʚʦʚʘʷ ʚʦʟʤʦʞ-

ʥʦʩʪʴ ʘʫʪʩʦʨʩʠʥʛʘ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʩʠ-

ʩʪʝʤ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʫʯʝʪʘ. ʊʘʢʠʤ ʦʙʨʘʟʦʤ, ʩ ʦʜʥʦʡ 

ʩʪʦʨʦʥʳ, ʙʫʜʫʪ ʦʧʪʠʤʠʟʠʨʦʚʘʥʳ ʨʘʩʭʦʜʳ ʧʨʦʬʝʩ-

ʩʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ, ʩ 

ʜʨʫʛʦʡ ï ʫʩʢʦʨʝʥ ʧʨʦʮʝʩʩ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʩʠʩʪʝʤ 

ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʫʯʝʪʘ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʤʫ ʘʫʜʠʪʫ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢ-

ɿʘʜʘʯʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʨʳʥʢʘ 

ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʪʫʨʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʢ ʢʦʪʦ-

ʨʳʤ ʚ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʳ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ 

ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʯʘʩʪʠ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ 

ʵʪʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʷʜʨʦʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ, ʘ ʟʥʘʯʠʪ, ʠʭ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚʥʫʪʨʝʥʥʝʛʦ ʢʦʥʪʨʦʣʷ 

ʠ ʘʫʜʠʪʘ ʜʦʣʞʥʳ ʦʪʚʝʯʘʪʴ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʳʩʦʢʠʤ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ.  

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʩʦʜʝʨʞʠʪ ʥʝʟʥʘ-

ʯʠʪʝʣʴʥʳʡ ʧʦ ʩʚʦʝʤʫ ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʠʶ ʠ ʜʝʡʩʪʚʝʥ-

ʥʦʩʪʠ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʨʠʡ ʜʣʷ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʩʦʙʩʪʚʝʥ-

ʥʦʩʪʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʠʥʳʭ ʧʨʘʚ ʠ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ ʚ 

ʩʣʫʯʘʝ ʘʥʥʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʣʠʮʝʥʟʠʠ ʫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʚ ʪʦ ʚʨʝʤʷ ʢʘʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʢʣʠ-

ʤʘʪ ʚʦ ʤʥʦʛʦʤ ʦʧʨʝʜʝʣʷʝʪʩʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴʶ 

ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚʘ ʩʦʙʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʣʠʢʚʠʜʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʨʝʰʘʪʴ ʵʪʫ ʟʘʜʘʯʫ ʧʫʪʝʤ ʩʦʚʝʨʰʝʥ-

ʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʳʭ ʧʨʦʮʝʜʫʨ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʢʘʢ ʜʦ ʘʥʥʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʣʠʮʝʥʟʠʠ, ʪʘʢ ʠ ʧʦʩʣʝ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨ 

ʫʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʫʝʪ ʪʘʢʞʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʧʨʝʢʨʘʱʝʥʠʷ 

ʜʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷʤʠ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʠʤʠ ʬʫʥʢʮʠʡ ʥʦʤʠ-

ʥʘʣʴʥʦʛʦ ʜʝʨʞʘʪʝʣʷ.  

ɼʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʠ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʫʩʣʫʛ 

ʫʯʝʪʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʙʫʜʝʪ ʫʜʝʣʷʪʴ ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠ-

ʤʘʥʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʨʝʛʠʩʪʨʘʪʦʨʦʚ. ɹʫʜʝʪ ʧʨʦ-

ʜʦʣʞʝʥʘ ʨʘʙʦʪʘ ʧʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʧʦ ʚʝʜʝʥʠʶ ʨʝʝʩʪʨʘ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʚ 

ʯʘʩʪʠ ʧʦʨʷʜʢʘ ʦʙʤʝʥʘ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ, ʭʨʘʥʝʥʠʷ 

ʟʘʧʠʩʝʡ ʠ ʧʝʨʝʜʘʯʠ ʨʝʝʩʪʨʘ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʷ ʢ ʦʙʤʝʥʫ ʜʦʢʫʤʝʥʪʘʤʠ ʙʫʜʫʪ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʳ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤʠ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠʣʠ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʤʠ ʘʢʪʘʤʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʩ ʘʢʮʝʥʪʦʤ 

ʥʘ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ. ɺʚʠ-

ʜʫ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ ʧʦʩʪʝʧʝʥʥʘʷ ʵʚʦʣʶʮʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʪ ʚʩʝ ʙʦʣʝʝ ʥʦʚʳʝ ʤʝʭʘʥʠʟ-

ʤʳ ʠ ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʜʣʷ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ, ʚʘʞʥʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ, ʯʪʦ-

ʙʳ ʤʝʞʜʫ ʥʠʤʠ ʥʝ ʚʦʟʥʠʢʘʣʦ ʢʦʥʢʫʨʝʥʮʠʠ ʨʠʩʢʦʚ. 

ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʧʦʩʨʝʜʥʠʢʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ 

ʫʥʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʤʘʨʞʠʥʘʣʴʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢʘʢ 

ʧʦ ʩʧʦʪ-ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ, ʪʘʢ ʠ ʧʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʤ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʘʤ. ʉʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʩʪʴ ʨʠʩʢʦʚ 

ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʝʜʠʥʳʭ ʤʘʨʞʠʥʘʣʴʥʳʭ ʧʨʘʚʠʣ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʠʥʚʝʩʪʦʨʫ ʣʫʯʰʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʚ 

ʨʘʟʥʦʦʙʨʘʟʠʠ ʩʣʦʞʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ.  

 

ɺ ʩʣʦʞʠʚʰʝʡʩʷ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʩʫʱʝ-

ʩʪʚʝʥʥʦ ʧʦʚʳʰʘʝʪʩʷ ʨʦʣʴ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ 

ʢʘʢ ʠʥʩʪʠʪʫʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ 

ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʳʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ ʧʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʶ 

ʚʥʝʰʥʠʭ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʝ 

ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ ʩʪʘʥʦʚʷʪʩʷ ʚʘʞʥʝʡʰʠʤ ʠʩʪʦʯʥʠʢʦʤ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʠ ʦʜʥʠʤ ʠʟ ʥʠʭ ʤʦʞʝʪ ʩʪʘʪʴ ʩʪʨʘʭʦʚʘ-

ʥʠʝ ʞʠʟʥʠ. ɺ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤ-

ʩʪʚʘʤʠ ʩʪʘʚʠʪ ʟʘʜʘʯʫ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ 

ʥʘʢʦʧʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟʥʠ. ɼʣʷ ʨʝʰʝʥʠʷ 

ʵʪʦʡ ʟʘʜʘʯʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʦʚʳʩʠʪʴ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟʥʠ ʢʘʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʛʦ 

ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʜʣʷ ʛʨʘʞʜʘʥ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʯʪʦ ʧʣʘʥʠ-

ʨʫʝʪʩʷ ʜʦʩʪʠʯʴ ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʫʪʝʤ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ 

ʧʝʨʝʯʥʷ ʨʘʟʨʝʰʝʥʥʳʭ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʘʢʪʠ-

ʚʦʚ, ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʷʶʱʠʭ ʚʳʩʦʢʠʤ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʤ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʤ.  

ʅʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʨʦʚʝʜʝʥʥʦʛʦ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʘʥʘ-

ʣʠʟʘ ʩʠʪʫʘʮʠʠ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʨʳʥʢʝ ʧʝʨʝʩʪʨʘʭʦ-

ʚʘʥʠʷ ʠʟ-ʟʘ ʚʚʝʜʝʥʠʷ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʨʷʜʘ ʩʪʨʘʥ ʩʘʥʢ-

ʮʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʙʳʣ ʩʜʝ-

ʣʘʥ ʚʳʚʦʜ ʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʧʝʨʝʩʪʨʘʭʦʚʦʯʥʦʡ ʝʤʢʦʩʪʠ. ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʩʦʟʜʘ-

ʥʠʶ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʧʝʨʝʩʪʨʘʭʦʚʦʯʥʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ, 

ʫʩʪʘʚʥʳʡ ʢʘʧʠʪʘʣ ʢʦʪʦʨʦʡ ʥʘ ʤʦʤʝʥʪ ʩʦʟʜʘʥʠʷ 

ʙʫʜʝʪ ʧʦʣʥʦʩʪʴʶ ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʪʴ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʫ. ɽʝ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʥʦʨʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘ-

ʪʝʣʴʩʪʚʘ ʤʦʞʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ 

ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ, 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʶ ʦʪʪʦʢʘ ʢʘʧʠʪʘʣʘ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʙʠʟʥʝʩ-

ʤʦʜʝʣʴ ʜʘʥʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʜʦʣʞʥʘ ʦʙʝʩʧʝʯʠ-

ɿʘʜʘʯʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ 

ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʚʘʪʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʝʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡ-

ʯʠʚʦʩʪʠ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʠ ʩ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴ-

ʩʪʚʦʤ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʘʙʦʪʫ 

ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʦʢʘʟʘʥʠʷ ʧʦ-

ʤʦʱʠ ʛʨʘʞʜʘʥʘʤ ʥʘ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ 

(ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʠʝ) ʠʤʫʱʝʩʪʚʘ, ʫʪʨʘʯʝʥʥʦʛʦ ʚ ʨʝʟʫʣʴ-

ʪʘʪʝ ʧʦʞʘʨʦʚ, ʥʘʚʦʜʥʝʥʠʡ ʠ ʠʥʳʭ ʩʪʠʭʠʡʥʳʭ ʙʝʜ-

ʩʪʚʠʡ. ʋʢʘʟʘʥʥʳʝ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦʚʣʝʢʫʪ ʟʘ ʩʦʙʦʡ 

ʥʝ ʪʦʣʴʢʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʟʘʱʠʱʝʥʥʦʩʪʠ ʞʠʣʠʱʥʳʭ 

ʧʨʘʚ ʛʨʘʞʜʘʥ, ʥʦ ʠ ʰʠʨʦʢʠʡ ʦʭʚʘʪ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝʤ 

ʧʨʠʥʘʜʣʝʞʘʱʠʭ ʛʨʘʞʜʘʥʘʤ ʞʠʣʳʭ ʧʦʤʝʱʝʥʠʡ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʫʶ ʵʢʦʥʦʤʠʶ ʙʶʜʞʝʪʥʳʭ 

ʩʨʝʜʩʪʚ. 

ʉʨʝʜʠ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʟʘʜʘʯ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʳʡ 

ʧʝʨʠʦʜ ʚʳʜʝʣʷʝʪ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʘ-

ʯʝʩʪʚʘ ʘʢʪʠʚʦʚ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʜʝʣʘ, ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʝ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʢʦʣʠʯʝ-

ʩʪʚʝʥʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ 

ʢ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʧʦʜʭʦʜʘʤ ʨʠʩʢ-ʦʨʠʝʥʪʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ ʚ ʨʘʤ-

ʢʘʭ ʢʦʥʮʝʧʮʠʠ Solvency II. 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʚʭʦ-

ʜʷʱʠʭ ʥʘ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʜʣʷ ʟʘ-

ʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʩʯʠʪʘʝʪ 

ʮʝʣʝʩʦʦʙʨʘʟʥʳʤ ʚʥʝʩʝʥʠʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚ ʯʘʩʪʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʷ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ ʣʠʮʝʥʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʦʛʦ ʜʝʣʘ. ʆʞʠʜʘʝʪʩʷ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʮʝʜʫʨʳ 

ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ 

ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʛʦ ʣʠʮʘ ʯʝʨʝʟ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ. 

ɿʥʘʯʠʤʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʟʘʧʣʘʥʠʨʦʚʘʥʳ ʚ ʦʙʣʘ-

ʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ 

ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʠʥʩʪʠʪʫʪʘ ʢʫʨʘʪʦʨʩʪʚʘ, ʯʪʦ ʪʨʝʙʫʝʪ 

ʧʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʷ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʦʡ ʜʣʷ 

ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ ʢʘʨʪʳ ʨʠʩʢʦʚ ʩ ʮʝʣʴʶ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʠʷ 

ʛʨʫʧʧʳ ʨʠʩʢʘ ʠ ʬʦʨʤʘʪʘ ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʦ-ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ 

ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʘ. ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʫʞʝ ʚʳʜʝʣʠʣ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʦʪʜʝʣʴʥʦʡ ʢʘʪʝʛʦ-

ʨʠʠ ʩʠʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʝ ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, 

ʚ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʜʣʷ ʥʠʭ 

ʦʪʜʝʣʴʥʦʛʦ ʨʝʞʠʤʘ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʯʘʩʪʠ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʡ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʠ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ, 

ʩʘʥʘʮʠʠ ʠ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ. ɼʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʨʘʥ-

ʥʝʛʦ ʥʘʜʟʦʨʥʦʛʦ ʨʝʘʛʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʩʪʨʘʭʦʚʦʤ ʨʳʥ-

ʢʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʧʨʦʛʨʘʤʤʥʳʝ 

ʧʨʦʜʫʢʪʳ ʧʦ ʘʚʪʦʤʘʪʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʧʨʦʚʝʜʝ-

ʥʠʷ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʛʦ ʘʥʘʣʠʟʘ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʦʩʥʦʚʘʥʥʦʛʦ ʥʘ ʧʨʠʥʮʠʧʘʭ ʧʨʫ-

ʜʝʥʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʥʘʜʟʦʨʘ. ɼʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʢʦʥ-

ʪʨʦʣʷ ʥʘʣʠʯʠʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʧʨʦʚʦʜʠʪʴ ʚʩʪʨʝʯʥʳʝ 

ʧʨʦʚʝʨʢʠ ʥʘʣʠʯʠʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ ʙʘʣʘʥʩʘʭ 

ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʫʪʝʤ ʟʘʧʨʦʩʘ ʠʥʬʦʨʤʘ-

ʮʠʠ ʫ ʜʝʧʦʟʠʪʘʨʠʝʚ, ʙʘʥʢʦʚ, ʦʨʛʘʥʠʟʘʪʦʨʦʚ ʪʦʨ-

ʛʦʚʣʠ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʚ ʩʣʫʯʘʝ 

ʚʳʷʚʣʝʥʠʷ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʨʝʘʣʴʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʧʦʩʣʝʜʫ-

ʝʪ ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʤʝʨ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ 

ʥʘʜʟʦʨʘ ʠ ʤʝʨ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴ-

ʩʪʚʦʤ ʦ ʥʝʩʦʩʪʦʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ (ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʝ). ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʦʩʪʨʦʝʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʤʦʥʠʪʦ-

ʨʠʥʛʘ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʝʡ ʧʨʝ-

ʦʜʦʣʝʪʴ ʥʝʜʦʩʪʘʪʢʠ ʬʦʨʤʘʪʦʚ ʠ ʩʨʦʢʦʚ ʧʨʝʜʦ-

ʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʨʝʛʣʘʤʝʥʪʥʦʡ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʘ ʜʣʷ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ, ʦʪʥʝʩʝʥʥʳʭ 

ʢ ʧʦʚʳʰʝʥʥʦʡ ʛʨʫʧʧʝ ʨʠʩʢʘ, ʪʘʢʞʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʦʙʷ-

ʟʘʥʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ ʥʘ ʙʦʣʝʝ 

ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ.  

ɼʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ ʯʘʩʪʠ ʫʪʦʯʥʝʥʠʷ ʦʩʥʦ-

ʚʘʥʠʡ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʤʝʨ ʧʦ ʧʨʝ-

ʜʫʧʨʝʞʜʝʥʠʶ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʠ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʶ ʠʭ 

ʧʝʨʝʯʥʷ, ʫʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ 

ʩ ʧʨʦʮʝʜʫʨʘʤʠ ʙʘʥʢʨʦʪʩʪʚʘ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʡ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʣʘʛʘʝʪ ʮʝʣʝ-

ʩʦʦʙʨʘʟʥʳʤ ʚʥʝʜʨʠʪʴ ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʩʘʥʘʮʠʠ ʩʪʨʘ-

ʭʦʚʱʠʢʦʚ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʨʝʜʩʪʚ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʠ 

ɸʛʝʥʪʩʪʚʘ ʧʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʶ ʚʢʣʘʜʦʚ, ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ 

ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʩʘʥʘʮʠʠ ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʢʘʪʝʛʦʨʠʠ 

ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ ʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʤʳʭ ʚʠʜʦʚ ʩʪʨʘʭʦ-

ʚʘʥʠʷ. 

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ 
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʚʦ ʚʩʝʤ ʢʦʤʧʣʝʢʩʝ ʟʘʧʣʘʥʠʨʦ-

ʚʘʥʥʳʭ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʤʝʨ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ʚʢʣʶʯʘʶʱʘʷ ʚ 

ʩʝʙʷ ʢʘʢ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʝʤʳʭ ʩʘʤʦʨʝʛʫ-

ʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʠ ʠʥʳʤʠ ʦʙʲʝʜʠʥʝʥʠ-

ʤ̫ʠ ʩʪʨʘʭʦʚɦ ʠʢʦʚ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʧʦ ʦʪʜʝʣɹʥrʤ ʚʠ-

ʜʘʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʪʘʢ ʠ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʳʭ (ʩʪʘʥʜʘʨʪʥʳʭ) ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ 

ʧʦʨʷʜʢʫ ʠ ʫʩʣʦʚʠʷʤ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ 

ʚʠʜʦʚ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʨʦʟʥʠʯʥʳʭ 

ʚʠʜʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ, ʚ ʧʝʨʚʫʶ ʦʯʝʨʝʜʴ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴ-

ʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥʩʢʦʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ 

ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʪʨʘʥʩʧʦʨʪʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ (ʆʉɸɻʆ) ʠ 

ʘʚʪʦʢʘʩʢʦ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʧʨʝʜʧʦʩʳʣʦʢ ʜʣʷ 

ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʷ ʩʠʩʪʝʤʳ ʫʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʫʙʳʪʢʦʚ ʚ ʘʚʪʦʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ 

ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʆʉɸɻʆ 

ʚ ʚʠʜʝ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʳʭ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ. ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ, ʚ 

ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʟʘ ʛʦʨʠʟʦʥʪʦʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʤʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ, 

ʛʦʪʦʚʷʪʩʷ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʝ ʥʘ ʜʚʫʩʪʦ-

ʨʦʥʥʝʝ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʪʘʨʠʬʥʦʛʦ ʢʦʨʠʜʦʨʘ ʥʘ ʨʳʥ-

ʢʝ ʆʉɸɻʆ. 

ʆʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʶ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʉʪʨʘʪʝ-

ʛʠʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʜʦ 2020 ʛʦʜʘ. 

ʇʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʳʥʢʘ ʢʦʣʣʝʢ-

ʪʠʚʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʠ ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʈʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠ, ʢʘʢ ʩʣʝʜʩʪʚʠʝ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʚ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʙʣʘʛʦʧʦ-

ʣʫʯʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥ. ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ʚ ʧʣʘʥʦʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ 

ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʵʪʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʧʨʠʟʚʘʥʦ ʨʝʰʠʪʴ ʪʘʢʠʝ 

ʟʘʜʘʯʠ, ʢʘʢ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʦʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ, ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥ-

ʜʦʚ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʜʦʚʝʨʠʝ ʢ ʪʘʢʦʤʫ ʩʧʦʩʦʙʫ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ.  

ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʤʧʣʝʢʩʘ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʧʦ ʩʦʚʝʨ-

ʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʥʝʛʦ-

ʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʠʶ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʤʠ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʷʤʠ 

ʛʨʘʞʜʘʥ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʦʪ-

ʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʟʘ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʤʠ ʥʘʢʦʧ-

ʣʝʥʠʷʤʠ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ ʟʘʩʪʨʘʭʦʚʘʥʥʳʭ ʣʠʮ. ɸʥʘʣʦ-

ʛʠʯʥʘʷ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴ ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʷʶʱʝ-

ʛʦ ï ʫʧʨʘʚʣʷʪʴ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦʤ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ ʫʯʨʝʜʠ-

ʪʝʣʷ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʠʣʠ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʠʤ ʣʠʮʘ 

(ʚʳʛʦʜʦʧʨʠʦʙʨʝʪʘʪʝʣʷ) ï ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʘ ʚ ɻʨʘʞʜʘʥ-

ʩʢʦʤ ʢʦʜʝʢʩʝ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝ-

ʤʷ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʦ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʩʠʩʪʝʤ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥ-

ʜʦʚ ʩ ʧʦʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʩʥʷʪʠʝʤ ʨʷʜʘ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ ʥʘ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥ-

ʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ (ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʨʝʟʝʨʚʦʚ) ʠ ʧʝʥʩʠ-

ʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ.  

ɺ ʮʝʣʷʭ ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʷ ʚʣʠʷʥʠʷ ʨʝʟʢʠʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ 

ʮʝʥ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʭ ʘʢʪʠʚʦʚ ʥʘ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪ ʠʥʚʝʩʪʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ (ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʥʘ ʚʝʣʠʯʠʥʫ ʥʘʟʥʘʯʘʝʤʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʚʳ-

ʧʣʘʪ) ʠ ʜʣʷ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ ʚ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ʥʘ ʜʣʠ-

ʪʝʣʴʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʝʪ ʧʨʝʜ-

ʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦ ʫʯʝʪʫ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʫʜʝʨ-

ʞʠʚʘʝʤʳʭ ʜʦ ʧʦʛʘʰʝʥʠʷ ʙʝʟ ʠʭ ʝʞʝʜʥʝʚʥʦʡ ʧʝʨʝ-

ʦʮʝʥʢʠ.  

ʀʟʤʝʥʝʥʠʝ ʩʠʩʪʝʤʳ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ ʠ ʦʧʣʘʪʳ 

ʫʩʣʫʛ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʡ ʧʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʤʫ 

ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʤʫ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʶ ʧʨʠʟʚʘʥʦ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦ-

ʚʘʪʴ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʝ ʬʦʥʜʳ ʨʘʟ-

ʤʝʱʘʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʚ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ 

ʘʢʪʠʚʳ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʛʦ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦ-

ʭʦʜʘ ʚ ʠʥʪʝʨʝʩʘʭ ʟʘʩʪʨʘʭʦʚʘʥʥʳʭ ʣʠʮ ʥʘ ʜʦʣʛʦ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʦʤ ʛʦʨʠʟʦʥʪʝ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ 

ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚʳʜʝʣʝʥʠʝ 

ʬʠʢʩʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʯʘʩʪʠ ʚʦʟʥʘʛʨʘʞʜʝʥʠʷ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨ-

ɿʘʜʘʯʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʝʢʪʦʨʘ 

ʢʦʣʣʝʢʪʠʚʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʠ 

ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʩʪʚʝʥʥʳʭ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ, ʥʝ ʟʘʚʠʩʷʱʝʡ ʦʪ 

ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ ʢʦʣʝʙʘʥʠʡ ʮʝʥ ʠ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʳʭ 

ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʚʳʧʣʘʯʠʚʘʝʤʦʡ ʠʟ 

ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ.  

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʫʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘ-

ʥʳ ʤʝʨʳ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʛʠʙʢʦʩʪʠ ʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥ-

ʥʦʡ ʧʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʬʦʥʜʦʚ 

ʢʘʢ ʬʦʨʤʳ ʢʦʣʣʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ɺ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʧʝʨʝʭʦʜ ʢ ʙʦʣʝʝ ʩʚʦʙʦʜʥʦʤʫ 

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʧʨʘʚʠʣ ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝ-

ʥʠʷ ʜʣʷ ʫʯʝʪʘ ʥʫʞʜ ʦʪʜʝʣʴʥʦʛʦ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘ. ʋʢʘ-

ʟʘʥʥʳʝ ʤʝʨʳ ʙʫʜʫʪ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʪʴʩʷ ʩ ʫʯʝʪʦʤ 

ʩʪʝʧʝʥʠ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ʧʨʠ 

ʫʩʣʦʚʠʠ ʟʘʱʠʪʳ ʠʭ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ ʠ ʥʝʜʦʧʫʱʝʥʠʷ 

ʥʘʨʫʰʝʥʠʷ ʠʭ ʧʨʘʚ.  

ɺ ʩʚʷʟʠ ʩʦ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʴʶ ʟʘʜʘʯʠ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝ-

ʥʠʶ ʧʨʠʝʤʣʝʤʳʭ ʜʣʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʶ ʩʨʝʜʩʪʚ ʢʦʣʣʝʢ-

ʪʠʚʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʥʝʜʚʠʞʠʤʦʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ʠ 

ʠʧʦʪʝʯʥʳʝ ʮʝʥʥʳʝ ʙʫʤʘʛʠ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʧʣʘʥʦ-

ʚʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʨʝʘʣʠʟʦʚʳʚʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷ-

ʪʠʷ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʝ ʥʘ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʫʶʱʠʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ, ʢʨʠʪʝʨʠʝʚ ʠ ʧʨʘʚʠʣ ʪʘʢʦʛʦ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ. ʇʨʝʜʣʦʞʝʥʠʷ ʧʦ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷʤ 

ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʳʭ ʘʢʪʦʚ ʚ ʜʘʥʥʦʡ ʩʬʝʨʝ ʙʫʜʫʪ ʰʠʨʦʢʦ 

ʦʙʩʫʞʜʘʪʴʩʷ ʩ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦʤ. 

ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʫʨʦʚʥʷ ʜʦʚʝ-

ʨʠʷ ʢʘʢ ʢʚʘʣʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʳʭ, ʪʘʢ ʠ ʥʝʢʚʘʣʠʬʠʮʠ-

ʨʦʚʘʥʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ ʫʯʘʩʪʠʠ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʚʝʜʦʤʩʪʚ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʧʨʦʚʝ-

ʜʝʥʠʝ ʨʘʙʦʪ ʧʦ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʶ ʨʘʩʢʨʳʪʠʷ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ 

ʬʦʥʜʦʚ.  

ɺʤʝʩʪʝ ʩ ʪʝʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʚʳʧʦʣ-

ʥʝʥʠʝ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ, ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʭ ʚ ʉʪʨʘʪʝʛʠʶ 

ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʈʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ.  

ɼʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠ-

ʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʟʘʜʘʯʝʡ, ʦʙʫʩʣʦʚʣʝʥʥʦʡ ʧʨʝʞʜʝ 

ʚʩʝʛʦ ʥʘʣʠʯʠʝʤ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʚʳʩʦʢʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ 

ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜ-

ʥʝʛʦ ʙʠʟʥʝʩʘ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʧʨʘʚʦʚʳʝ ʦʩʥʦʚʳ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʢʦʥ-

ʪʨʦʣʴʥʦ-ʥʘʜʟʦʨʥʳʭ ʬʫʥʢʮʠʡ ʟʘ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤʠ ʨʳʥʢʘ 

ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ (ʚʢʣʶʯʘʷ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʣʦʤʙʘʨʜʳ, ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʧʦʪʨʝʙʠ-

ʪʝʣʴʩʢʠʝ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʳ, ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʳ ʠ ʞʠ-

ʣʠʱʥʳʝ ʥʘʢʦʧʠʪʝʣʴʥʳʝ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʳ) ʚ ʨʦʩʩʠʡ-

ʩʢʦʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʝ ʚ ʮʝʣʦʤ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʳ. 

ɺ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʟʘʜʘʯ ʥʘ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯ-

ʥʳʡ ʧʝʨʠʦʜ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚʠʜʠʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʩʪʘʥ-

ʜʘʨʪʦʚ ʧʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʶ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦ-

ʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʢʦʨ-

ʧʦʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ.  

ɺ ʮʝʣʷʭ ʩʥʠʞʝʥʠʷ ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʠ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝ-

ʩʢʦʛʦ ʨʠʩʢʘ ʜʣʷ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʱʠʭ ʫʩʣʫʛʠ ʧʦ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʴʩʢʦʤʫ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʶ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʣʘ-

ʛʘʝʪ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʧʨʝʜʝʣʴʥʦ ʜʦʧʫʩʪʠʤʳʡ ʫʨʦʚʝʥʴ 

ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʟʘʝʤʱʠʢʘ ʧʦ ʧʨʦʮʝʥʪʘʤ ʧʦ ʜʦʛʦ-

ʚʦʨʫ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ ʟʘʡʤʘ ʧʝʨʝʜ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ. ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʜʘʥʥʳʭ ʤʝʨ ʩʤʦ-

ʞʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʟʘʜʦʣʞʝʥʥʦʩʪʠ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʠʤ ʜʦ-

ʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʫʶ ʟʘʱʠʪʫ. ʋʜʝʰʝʚʣʝʥʠʶ ʫʩʣʫʛ ʤʠʢ-

ʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʫʜʦʙ-

ʩʪʚʘ ʠʭ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʙʫʜʝʪ 

ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʮʠʬʨʦʚʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʠ ʥʦʚʳʭ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʪʝʭ-

ʥʦʣʦʛʠʡ ʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʠʭ ʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʤʠʢʨʦʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʜʣʷ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʦʨʫʯʘʪʴ 

(ʜʝʣʝʛʠʨʦʚʘʪʴ) ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʚʝʜʝ-

ʥʠʝ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ (ʫʧʨʦʱʝʥʥʦʡ ʠʜʝʥʪʠʬʠʢʘʮʠʠ) 

ʢʣʠʝʥʪʦʚ.  

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ (ʚ 

ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ, ʚʚʝʜʝʥʠʝ 

ɿʘʜʘʯʠ ʧʦ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʝʢʪʦʨʘ 

ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ  
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʥʦʨʤʘʪʠʚʦʚ) ʠ ʢ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʩʠʩʪʝ-

ʤʳ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʠʩʢʘʤʠ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ ʤʠʢ-

ʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ. 

ʇʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʡ ʟʘʜʘʯʝʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʯʘʩʪʠ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʙʝʩ-

ʧʝʯʝʥʠʝ ʜʦʩʪʫʧʘ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ 

ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʢ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʶ. ʈʝʛʫ-

ʣʷʪʦʨ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʄʠʥʵʢʦʥʦʤʨʘʟʚʠʪʠʷ ʈʦʩʩʠʠ 

ʚʦ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝ ʥʦʨʤ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ çʆ 

ʚʥʝʩʝʥʠʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴ-

ʥʳʝ ʘʢʪʳ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʧʦ ʚʦʧʨʦʩʘʤ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ-

ʩʪʚʘ ʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠè ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʦʩʫ-

ʱʝʩʪʚʠʪʴ ʨʘʟʜʝʣʝʥʠʝ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ ʨʳʥʢʘ ʤʠʢʨʦ-

ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʥʘ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠ-

ʟʘʮʠʠ, ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʶʱʠʝ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ ʩʫʙʲʝʢʪʦʚ 

ʤʘʣʦʛʦ ʠ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʠ ʤʠʢ-

ʨʦʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ.  

ɺ ʩʬʝʨʝ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘʮʠʠ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʚ ʮʝʣʷʭ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ 

ʥʘʜʣʝʞʘʱʝʡ ʟʘʱʠʪʳ ʧʨʘʚ ʧʘʡʱʠʢʦʚ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘ-

ʮʠʡ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ 

ʧʦ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚʘʤ ʧʝʨʝʜ ʯʣʝʥʘʤʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ (ʧʘʡʱʠʢʘʤʠ). ɺ 

ʮʝʣʷʭ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʜʘʥʥʦʛʦ ʩʝʢʪʦ-

ʨʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ 

ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ ʧʨʝʦʙʨʘʟʦʚʘʥʠʶ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʡ ʦʪʚʝʪ-

ʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʝ-

ʨʝʜ ʧʘʡʱʠʢʘʤʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦ-

ʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ ʚ ʝʜʠʥʫʶ ʩʠʩʪʝʤʫ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʩʦʭʨʘʥʥʦʩʪʠ ʣʠʯʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘʮʠʠ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, ʚʤʝʩʪʝ ʩ ʩʦʟʜʘ-

ʥʠʝʤ ʝʜʠʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʛʘʨʘʥʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʦʭʨʘʥʥʦ-

ʩʪʠ ʣʠʯʥʳʭ ʩʙʝʨʝʞʝʥʠʡ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʜʨʫʛʠʭ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘ-

ʮʠʠ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʯʝʨʝʟ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʦʙʱʝʩʪʚ ʚʟʘʠʤ-

ʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ-

ʩʷ ʧʝʨʝʩʤʦʪʨʝʪʴ ʥʦʨʤʳ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦ ʚʟʘ-

ʠʤʥʦʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʠ ʚ ʯʘʩʪʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʷ ʧʨʝ-

ʜʝʣʴʥʦʡ ʯʠʩʣʝʥʥʦʩʪʠ ʯʣʝʥʦʚ ʦʙʱʝʩʪʚʘ ʚʟʘʠʤʥʦ-

ʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. 

ɺ ʩʬʝʨʝ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘʮʠʠ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʪʘʢʞʝ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʥʦʨʤ ʢʦ-

ʦʧʝʨʘʪʠʚʥʦʛʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ. ʇʨʝʞʜʝ ʚʩʝʛʦ, ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ ʫʯʘʩʪʠʠ ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʦʦʙʱʝ-

ʩʪʚʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʝʪ ʠ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪ ʧʨʠʥʮʠʧ ʦʙʱʥʦʩʪʠ 

ʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦ-

ʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ, ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʶʱʠʡ ʧʨʝʜʲʷʚʣʝʥʠʝ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʯʣʝʥʘʤ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ 

ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʘ (ʧʘʡʱʠʢʘʤ) ʧʨʠ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʠ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʦʛʦ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʘ (ʪʘʢʠʝ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʙʫʜʫʪ ʦʩʥʦʚʘʥʳ ʥʘ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ 

ʧʨʠʥʮʠʧʘʭ: ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʘʣʴʥʦʤ, ʧʨʦʬʝʩʩʠʦʥʘʣʴ-

ʥʦʤ, ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʤ ʠ ʠʥʳʭ). ʏʝʨʝʟ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʢʦʦʧʝ-

ʨʘʪʠʚʥʦʡ ʦʙʱʥʦʩʪʠ ʠ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʤʠ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʤʠ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʘʤʠ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩ̫ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪɹ ʙʦӢʣɹ ʫhʁ ʚʦʚʣʝʯʝʥ-

ʥʦʩʪʴ ʯʣʝʥʦʚ (ʧʘʡʱʠʢʦʚ) ʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ ʠ ʧʦʚʳʩʠʪʴ 

ʫʨʦʚʝʥʴ ʠʭ ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ, ʯʪʦ ʚ 

ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʙʫʜʝʪ ʩʧʦʩʦʙʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩʥʠʞʝʥʠʶ ʨʠʩ-

ʢʦʚ ʠ ʨʘʩʧʨʦʩʪʨʘʥʝʥʠʶ (ʧʦʧʫʣʷʨʠʟʘʮʠʠ) ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ 

ʦʩʦʙʦʝ ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʙʫʜʝʪ ʫʜʝʣʝʥʦ ʤʝʭʘʥʠʟʤʘʤ, 

ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʦʟʚʦʣʷʪ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʤ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʤ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʘʤ ʙʝʟ ʯʨʝʟʤʝʨʥʳʭ 

ʟʘʪʨʘʪ ʚʥʝʜʨʷʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴ-

ʥʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ. 

ɺ ʦʙʣʘʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘʮʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʩ-

ʩʤʦʪʨʝʪʴ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʜʦʧʫʩʪʠʤʳʭ 

ʚʠʜʦʚ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ 

ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ-

ʩʪʠ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʙʦʣʝʝ ʧʦʣʥʦʛʦ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦ-

ʨʝʥʠʷ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʧʘʡʱʠʢʦʚ.  

ɺʘʞʥʦ ʪʘʢʞʝ ʨʝʘʣʠʟʦʚʘʪʴ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ 

ʫʩʪʨʘʥʝʥʠʶ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʟʣʦʫʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʡ ʩʦ 

ʩʪʦʨʦʥʳ ʦʪʜʝʣʴʥʳʭ ʣʠʮ, ʚʭʦʜʷʱʠʭ ʚ ʦʨʛʘʥʳ 

ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘ-

ʪʠʚʦʚ, ʠ ʩʬʦʨʤʠʨʦʚʘʪʴ ʫ ʯʣʝʥʦʚ ʢʨʝʜʠʪʥʦʛʦ 
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III. ʆʉʆɹɽʅʅʆʉʊʀ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʉɽʂʊʆʈʆɺ 
ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ 

ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ ʅɸ ʇɽʈʀʆɼ 2016ï2018 ɻʆɼʆɺ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʛʦ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʘ (ʧʘʡʱʠʢʦʚ) ʧʦʥʠ-

ʤʘʥʠʝ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʧʨʘʚ ʠ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʝʡ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ 

ʩ ʯʣʝʥʩʪʚʦʤ ʚ ʢʨʝʜʠʪʥʦʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʦʤ ʢʦ-

ʦʧʝʨʘʪʠʚʝ, ʠ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʝ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢ ʠʭ ʠʩ-

ʧʦʣʥʝʥʠʶ. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʠ ʫʯʘʩʪʠʠ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦ-

ʚʘʥʥʳʭ ʚʝʜʦʤʩʪʚ ʚ ʮʝʣʷʭ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦ-

ʩʪʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʬʦʨʤʘʣʴʥʳʭ ʦʙʱʠʭ ʩʦʙʨʘʥʠʡ, ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʜʣʷ ʚʦʚʣʝʯʝʥʠʷ ʯʣʝʥʦʚ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝ-

ʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ (ʧʘʡʱʠʢʦʚ) ʚ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʴ ʧʦ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʢʨʝʜʠʪʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴ-

ʩʢʠʤ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʤ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦʚʘ-

ʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʚ ʯʘʩʪʠ ʧʦ-

ʨʷʜʢʘ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʦʙʱʠʭ ʩʦʙʨʘʥʠʡ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ ʚ ʬʦʨʤʝ ʩʦʙʨʘ-

ʥʠʷ ʫʧʦʣʥʦʤʦʯʝʥʥʳʭ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʦ ʜʝʪʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʨʘʩʢʨʳʪʠʶ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ.  

ɺ ʯʘʩʪʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ, ʦʢʘʟʳʚʘ-

ʶʱʠʭ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ ʩʫʙʲʝʢʪʘʤ ʩʝʣʴʩʢʦʛʦ ʭʦʟʷʡʩʪʚʘ, 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʜʣʷ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʠ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʫʩʪʘʥʦ-

ʚʠʪʴ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʳ ʠ 

ʧʨʦʜʦʣʞʠʪʴ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʠ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʝ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ 

ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʥʘʜʟʦʨʘ ʧʦ 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʪʘʢʠʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ. ʂʨʦʤʝ ʪʦʛʦ, 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʫʜʝʣʠʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʝ 

ʚʥʠʤʘʥʠʝ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʷʤ ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ, ʩʚʷ-

ʟʘʥʥʳʤ ʩ ʯʣʝʥʩʪʚʦʤ ʚ ʥʠʭ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 

ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʪʦʚʘʨʦʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʠ 

ʣʠʯʥʳʭ ʧʦʜʩʦʙʥʳʭ ʭʦʟʷʡʩʪʚ. ʕʪʠ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ 

ʜʦʣʞʥʳ ʫʯʠʪʳʚʘʪʴʩʷ ʧʨʠ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʠ ʨʝʛʫʣʠ-

ʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ (ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʚ ʯʘʩʪʠ ʨʘʩʯʝʪʘ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʧʦʣʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦ-

ʩʪʠ ʟʘʡʤʘ ʯʣʝʥʘʤ ʣʠʯʥʦʛʦ ʧʦʜʩʦʙʥʦʛʦ ʭʦʟʷʡʩʪʚʘ 

ʠ ʦʮʝʥʢʠ ʧʨʠʩʫʱʝʛʦ ʨʠʩʢʘ). ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʥʝ ʠʩʢʣʶ-

ʯʘʝʪʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ, ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ ʟʘʨʝʢʦʤʝʥʜʦʚʘʚ-

ʰʠʭ ʩʝʙʷ ʚ ʩʬʝʨʝ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʢʦʦʧʝʨʘʮʠʠ, 

ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʩʧʝʮʠʬʠʢʠ ʩʝʣʴʩʢʦʭʦʟʷʡʩʪʚʝʥʥʳʭ ʢʨʝ-

ʜʠʪʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʭ ʢʦʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ.  

ɺ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʞʠʣʠʱʥʳʭ ʥʘʢʦʧʠʪʝʣʴʥʳʭ ʢʦ-

ʦʧʝʨʘʪʠʚʦʚ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠ-

ʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʧʫʪʠ ʩʦʚʝʨʰʝʥʩʪʚʦ-

ʚʘʥʠʷ ʧʨʘʚʦʚʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩ ʮʝʣʴʶ ʧʦʚʳ-

ʰʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʭ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʠ ʨʘʩ-

ʰʠʨʝʥʠʷ ʯʠʩʣʘ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʭ ʧʘʡʱʠʢʦʚ. 

ɺ ʮʝʣʷʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʧʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʠ ʨʳʥʢʘ 

ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ, ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʦʡ ʥʘ ʟʘʱʠʪʫ ʧʨʘʚ ʧʦ-

ʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʫʩʪʘʥʦʚʠʪʴ ʜʣʷ ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ ʧʨʦʮʝʜʫ-

ʨʫ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʜʦʧʫʩʢʘ, ʧʨʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʧʨʘʚʦ-

ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʣʦʤʙʘʨʜʘ ʚʦʟʥʠʢʘʝʪ ʥʝ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ 

ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʦʛʦ ʣʠʮʘ, ʘ 

ʪʦʣʴʢʦ ʩ ʤʦʤʝʥʪʘ ʚʥʝʩʝʥʠʷ ʩʚʝʜʝʥʠʡ ʦ ʥʝʤ ʚ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʡ ʨʝʝʩʪʨ ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ. ɺ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʟʘ-

ʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʤʠ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤʠ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʨʘʩ-

ʩʤʦʪʨʝʪʴ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʷ ʜʣʷ ʣʦʤ-

ʙʘʨʜʦʚ ʨʘʟʨʝʰʝʥʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʧʨʝʜʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʴ-

ʩʢʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ. ɺ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʙʫʜʝʪ ʨʘʩʩʤʘʪ-

ʨʠʚʘʪʴʩʷ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʥʘʜʝʣʝʥʠʷ ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ 

ʧʨʘʚʦʤ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʚʠʜʘ ʜʝʷ-

ʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʩʜʘʚʘʪʴ ʚ ʘʨʝʥʜʫ ʠʣʠ ʩʫʙʘʨʝʥʜʫ ʥʝ-

ʜʚʠʞʠʤʦʝ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ʠ ʦʢʘʟʳʚʘʪʴ ʥʝʢʦʪʦʨʳʝ 

ʫʩʣʫʛʠ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʘʛʝʥʪʘ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʧʨʘʚʦʤ ʫʚʝʣʠ-

ʯʝʥʠʷ ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʡ ʩʫʤʤʳ ʦʮʝʥʢʠ ʥʝʚʦʩʪʨʝʙʦ-

ʚʘʥʥʦʡ ʚʝʱʠ, ʧʨʠ ʧʨʝʚʳʰʝʥʠʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʨʝʘʣʠ-

ʟʘʮʠʷ ʚʝʱʠ ʩʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʘ ʪʦʣʴʢʦ 

ʧʫʪʝʤ ʧʨʦʜʘʞʠ ʩ ʧʫʙʣʠʯʥʳʭ ʪʦʨʛʦʚ. ʇʣʘʥʠʨʫʝʪ-

ʩʷ ʪʘʢʞʝ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʪʴ ʚʦʧʨʦʩ ʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʠ 

ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ ʩʦ ʩʪʨʘʭʦʚʳʤʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʚ 

ʩʚʷʟʠ ʩ ʦʙʷʟʘʥʥʦʩʪʴʶ ʣʦʤʙʘʨʜʘ ʩʪʨʘʭʦʚʘʪʴ 

ʟʘʣʦʞʝʥʥʳʝ ʚʝʱʠ ʠ ʚʦʟʥʠʢʘʶʱʠʤʠ ʩʣʦʞʥʦʩʪʷ-

ʤʠ ʧʦ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʫʢʘʟʘʥʥʦʛʦ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ. 

ɼʘʣʴʥʝʡʰʝʝ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʝʷʪʝʣʴ-

ʥʦʩʪʠ ʣʦʤʙʘʨʜʦʚ ʜʦʣʞʥʦ ʙʳʪʴ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʤ 

ʥʘ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʥʦʩʪʝʡ ʠ ʟʘʱʠʪʫ ʧʨʘʚ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ.   
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IV. ʂʃʖʏɽɺʓɽ ʎɽʃɽɺʓɽ ʇʆʂɸɿɸʊɽʃʀ ʀɿʄɽʈɽʅʀʗ 
ʕʌʌɽʂʊʀɺʅʆʉʊʀ ʈɽɸʃʀɿɸʎʀʀ ʆʉʅʆɺʅʓʍ 
ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʁ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ 

ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ  

ɺ ʩʣʫʯʘʝ ʫʩʧʝʰʥʦʡ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷ-

ʪʠʡ, ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠ-

ʤ̫ʠ ʨʘʟʚʠʪʠ̫ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨr ʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ, ɹʘʥʢ 

ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʢ ʢʦʥ-

ʮʫ 2018 ʛʦʜʘ ʦʞʠʜʘʝʪ, ʯʪʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʘʢʪʠʚʦʚ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʢ ɺɺʇ ʙʫʜʝʪ ʥʘʭʦʜʠʪʴʩʷ 

ʚ ʧʨʝʜʝʣʘʭ 120ï125%, ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʘ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʢ ɺɺʇ ï ʦʢʦʣʦ 11,5%, 

ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʵʢʦʥʦʤʠʢʝ ʢ ɺɺʇ ʩʦʩʪʘʚʠʪ 

ʩʚʳʰʝ 70%. ɺ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʢ 2018 ʛʦʜʫ ʦʞʠʜʘʝʪ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ 

ʘʢʪʠʚʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʢ ɺɺʇ ʜʦ 2,2%, 

ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʩʪʨʘʭʦʚʳʭ ʧʨʝʤʠʡ (ʚʟʥʦʩʦʚ) ʧʦ ʜʦ-

ʛʦʚʦʨʘʤ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʜʦ 1,5% ɺɺʇ.  

ɺ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʡ ʩʠʩʪʝʤʳ ʧʦ ʦʮʝʥʢʘʤ 

ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʢ ʢʦʥʮʫ 2018 ʛʦʜʘ ʦʞʠʜʘʝʪʩʷ ʫʚʝ-

ʣʠʯʝʥʠʝ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʙʷ-

ʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʜʦ 3,2% 

ɺɺʇ
35
, ʘ ʪʘʢʞʝ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʨʝʟʝʨ-

ʚʦʚ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʥʝʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʧʝʥʩʠʦʥʥʦʛʦ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʜʦ 1,3% ɺɺʇ.   

ɺ ʮʝʣʷʭ ʦʮʝʥʢʠ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥʥʳʭ ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤʠ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝ-

ʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ 

ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʣ ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʮʝʣʝʚʳʝ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʠʟʤʝʨʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠʭ ʨʝʘ-

ʣʠʟʘʮʠʠ. ʇʨʠ ʵʪʦʤ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʙʫʜʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦ-

ʚʘʪʴ ʢʘʢ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ, ʪʘʢ ʠ ʢʘʯʝʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ, ʯʪʦ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʮʝʣʦʩʪʥʫʶ 

ʢʘʨʪʠʥʫ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘ. 

ɼʣʷ ʚʩʝʩʪʦʨʦʥʥʝʛʦ ʠʟʤʝʨʝʥʠʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦ-

ʩʪʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ,  ʧʨʝʜʫʩʤʦʪʨʝʥ-

ʥʳʭ ʆʩʥʦʚʥʳʤʠ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝ-

ʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ, ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪ 

ʥʘʙʦʨ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʮʝʣʝʚʳʭ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʦ ʢʘʞ-

ʜʦʤʫ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʶ ʨʘʟʚʠʪʠʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʤʝʪʦʜʠʢʫ 

ʠʭ ʨʘʩʯʝʪʘ.  

IV. КЛЮЧЕВЫЕ ЦЕЛЕВЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ ИЗМЕРЕ-

НИЯ ЭФФЕКТИВНОСТИ РЕАЛИЗАЦИИ ОСНОВНЫХ 

НАПРАВЛЕНИЙ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА 

РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД  

2016–2018 ГОДОВ  

35 ʋʢʘʟʘʥʥʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʜʦʩʪʠʛʥʫʪʦ ʪʦʣʴʢʦ ʚ ʩʣʫ-

ʯʘʝ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʚ 2017-2018 ʛʦʜʘʭ ʤʦʨʘʪʦʨʠʷ ʥʘ ʧʝʨʝʯʠʩʣʝ-

ʥʠʝ ʩʨʝʜʩʪʚ ʧʝʥʩʠʦʥʥʳʭ ʥʘʢʦʧʣʝʥʠʡ.  

ʅʘʠʤʝʥʦʚʘʥʠʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʊʝʢʫʱʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 2017 ʛʦʜ 2018 ʛʦʜ 

ʀʥʜʠʢʘʪʦʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʟʥʘʥʠʡ 1,97  2,1  2,5 

ʉʪʝʧʝʥʴ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʦʪʚʝʪʘʤʠ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ 
ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʥʳʝ ʠʤʠ ʞʘʣʦʙʳ ʚ ʀʥʪʝʨʥʝʪ-ʧʨʠʝʤʥʫʶ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ  

33% 42% 55% 

ʀʥʜʝʢʩ ʮʝʥʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʙʠʟʥʝʩʘ 4,1 4,5 5 

ʀʥʜʝʢʩ ʮʝʥʦʚʦʡ ʜʦʩʪʫʧʥʦʩʪʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʜʣʷ ʚʟʨʦʩʣʦʛʦ 
ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ 

0,82 0,78 0,7 

ʃʤʷʰʞʛʴʞ ʯʞʤʞʛʴʞ ʨʧʣʙʠʙʫʞʤʡ ʡʠʥʞʩʞʦʡʸ ʶʭʭʞʣʫʡʛʦʧʪʫʡ ʩʞʙʤʡʠʙʯʡʡ ʇʪʦʧʛʦʴʮ ʦʙʨʩʙʛʤʞʦʡʢ ʩʙʠʛʡʫʡʸ 

ʭʡʦʙʦʪʧʛʧʜʧ ʩʴʦʣʙ ʉʧʪʪʡʢʪʣʧʢ ʍʞʝʞʩʙʯʡʡ ʦʙ ʨʞʩʡʧʝ 2016ð2018 ʜʧʝʧʛ  
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ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИЙСКОЙ 

ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

IV. ʂʃʖʏɽɺʓɽ ʎɽʃɽɺʓɽ ʇʆʂɸɿɸʊɽʃʀ ʀɿʄɽʈɽʅʀʗ 
ʕʌʌɽʂʊʀɺʅʆʉʊʀ ʈɽɸʃʀɿɸʎʀʀ ʆʉʅʆɺʅʓʍ 

ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʁ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ 

ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ  

1. Индикатор финансовых знаний ï ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʤʝʪʦʜʠʢʠ 

ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ ʧʦ ʟʘʢʘʟʫ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ 

ʦʩʥʦʚʝ ʦʧʨʦʩʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ. ʇʨʠ ʨʘʩʯʝʪʝ ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʷ ʩʫʤʤʠʨʫʝʪʩʷ ʜʦʣʷ ʚʝʨʥʳʭ ʦʪʚʝʪʦʚ 

(ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʭ ʚ ʯʠʩʣʦʚʦʤ ʠʟʤʝʨʝʥʠʠ ʦʪ 0 ʜʦ 1) 

ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩʳ ʦ ʙʘʟʦʚʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʧʦʥʷʪʠʷʭ, ʚ ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʢʣʶʯʝʥʳ ʪʘʢʠʝ ʧʦʥʷ-

ʪʠʷ, ʢʘʢ:  

¶ ʠʥʬʣʷʮʠʷ; 

¶ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ; 

 

¶ ʩʣʦʞʥʳʡ ʧʨʦʮʝʥʪ; 

¶ ʜʝʥʝʞʥʘʷ ʠʣʣʶʟʠʷ (ʩʢʣʦʥʥʦʩʪʴ ʣʶʜʝʡ 

ʚʦʩʧʨʠʥʠʤʘʪʴ ʥʦʤʠʥʘʣʴʥʫʶ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ 

ʜʝʥʝʛ); 

¶ ʜʠʚʝʨʩʠʬʠʢʘʮʠʷ ʨʠʩʢʘ; 

¶ ʦʩʥʦʚʥʘʷ ʮʝʣʴ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ. 

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 6, 6 ï ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. 

 

2. Степень удовлетворенности населения 

ответами Банка России на направленные 

ими жалобы в Интернет-приемную Банка 

России ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ɹʘʥʢʦʤ 

ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʦʮʝʥʦʢ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʧʦʩʣʝ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʠʤʠ ʦʪʚʝʪʦʚ ʚ 

ʀʥʪʝʨʥʝʪïʧʨʠʝʤʥʦʡ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ.  

ɼʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʜʘʥ-

ʥʳʝ ʘʥʢʝʪ, ʟʘʧʦʣʥʝʥʥʳʭ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷʤʠ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ (ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ) ʧʨʠ ʧʦʣʫ-

ʯʝʥʠʠ ʦʪʚʝʪʘ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩʩʠʠ ʧʦ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʡ 

ʧʦʯʪʝ. ʇʦʪʨʝʙʠʪʝʣʶ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ ʧʨʝʜʣʘ-

ʅʘʠʤʝʥʦʚʘʥʠʝ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʊʝʢʫʱʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 2017 ʛʦʜ 2018 ʛʦʜ 

ɼʦʣʷ ʚʠʜʦʚ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʢʣʠʝʥʪʘʤ-ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ 
ʣʠʮʘʤ ʯʝʨʝʟ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʳʝ ʢʘʥʘʣʳ ʧʨʦʜʘʞ 

18% 40% 85% 

ʀʥʜʝʢʩ ʟʘʱʠʪʳ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚ  5,67 6,0  6,7  

ɼʦʣʷ ʦʙʲʝʤʘ ʨʳʥʢʘ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ï ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ 
ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 
ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʚ ʦʙʱʝʤ ʦʙʲʝʤʝ ʟʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ï 
ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ 

15% 17% 20% 

ɺʚʝʜʝʥʠʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʨʦʚʘʥʥʦʛʦ 
ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʝʩʪʴ ʦʪʜʝʣʴʥʳʝ 
ʵʣʝʤʝʥʪʳ 

- 
ʨʘʟʚʠʪʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ 
ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ 
ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʂʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʚʠʜʦʚ ʚʳʜʘʚʘʝʤʳʭ ʢʚʘʣʠʬʠʢʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʪʪʝʩʪʘʪʦʚ 
ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

7 7 10 

ʋʨʦʚʝʥʴ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ ʙʫʤʘʞʥʳʡ ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʦʙʦʨʦʪ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ 
ʨʳʥʢʝ 

100 90  80 

ʀʩʧʦʣʥʝʥʠʝ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʝʡ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ 
ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ 

ʨʘʩʢʨʳʪʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʩʪʝʧʝʥʠ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ  

ʇʨʠʩʚʦʝʥʥʳʡ ʨʝʡʪʠʥʛ ʚ ʭʦʜʝ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʷ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʦʮʝʥʢʠ 
ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʨʝʜʤʝʪ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ 
«ʇʨʠʥʮʠʧʘʤ ʜʣʷ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ» ʚ ʯʘʩʪʠ 
ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ: 
 
ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ 
ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʜʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ 
ʨʝʧʦʟʠʪʘʨʠʷ 
ʧʣʘʪʝʞʥʳʭ ʩʠʩʪʝʤ 

  
  
  
  
 
2 
2 
1 
4 

  
  
  
  
 
4 
4 
4 
4 

  
  
  
  
 
4 
4 
4 
4 

ʂʣʘʩʩʳ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚʥʝʙʠʨʞʝʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ 
ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ 
ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʡ ʢʣʠʨʠʥʛ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨʘʛʝʥʪʘ 

0 1 2 

ʆʧʠʩʘʥʠʝ ʢʣʶʯʝʚʳʭ ʮʝʣʝʚʳʭ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʠʟʤʝʨʝʥʠʷ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ 

ʆʩʥʦʚʥʳʭ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ 

ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ 

ʧʝʨʠʦʜ 2016ï2018 ʛʦʜʦʚ  
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ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

IV. ʂʃʖʏɽɺʓɽ ʎɽʃɽɺʓɽ ʇʆʂɸɿɸʊɽʃʀ ʀɿʄɽʈɽʅʀʗ 
ʕʌʌɽʂʊʀɺʅʆʉʊʀ ʈɽɸʃʀɿɸʎʀʀ ʆʉʅʆɺʅʓʍ 
ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʁ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ 

ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ  

ʛʘʝʪʩʷ ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʨʷʜ ʚʦʧʨʦʩʦʚ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʦ 

ʝʛʦ ʩʪʝʧʝʥʠ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʦʪʚʝʪʦʤ ʥʘ ʦʙ-

ʨʘʱʝʥʠʝ, ʧʦʜʛʦʪʦʚʣʝʥʥʳʤ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ. ʀʪʦ-

ʛʦʚʦʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʷʝʪ ʩʦʙʦʡ 

ʜʦʣʶ ʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʳʭ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ. 

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 100%. 

 

3. Индекс ценовой доступности финансо-

вых услуг для бизнеса ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠ-

ʪʳʚʘʝʤʳʡ ɺʩʝʤʠʨʥʳʤ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤ ʬʦʨʫʤʦʤ 

ʚ ʀʥʜʝʢʩʝ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʡ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʦʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ. 

ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʩʪʘʪʠ-

ʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʦʧʨʦʩʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ ʠ ʧʦʢʘʟʳʚʘʝʪ, ʚ 

ʢʘʢʦʡ ʤʝʨʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʡ ʩʝʢʪʦʨ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʪ 

ʰʠʨʦʢʠʡ ʩʧʝʢʪʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ 

ʙʠʟʥʝʩʫ.  

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 1 ʜʦ 7, 7 ï ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. 

 

4. Индекс ценовой доступности финансо-

вых услуг для взрослого населения ï ʧʦʢʘ-

ʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʧʦ ʟʘʢʘʟʫ ɹʘʥʢʘ ʈʦʩ-

ʩʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʦʧʨʦʩʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ. ʇʦʢʘʟʘʪʝʣʴ 

ʦʮʝʥʠʚʘʝʪ ʜʦʣʶ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚ ʦʪ-

ʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʪʢʘʟʘʣʠʩʴ ʦʪ ʧʦʢʫʧʢʠ ʩʣʝʜʫʶ-

ʱʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʫʩʣʫʛ: ʦʪʢʨʳʪʠʷ ʩʯʝʪʘ, ʦʪʢʨʳ-

ʪʠʷ ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ, ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ, ʟʘʢʣʶ-

ʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʧʦ 

ʧʨʠʯʠʥʝ ʥʝʫʜʦʚʣʝʪʚʦʨʝʥʥʦʩʪʠ ʠʭ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴʶ.  

ɼʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘ-

ʥʠʠ ʦʧʨʦʩʘ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ (ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʬʠʥʘʥʩʦ-

ʚʳʭ ʫʩʣʫʛ) ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʜʦʣʷ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ, 

ʢʦʪʦʨʳʤ ʥʝʜʦʩʪʫʧʥʦ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ 

ʫʩʣʫʛ ʠʟ-ʟʘ ʠʭ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ. ʀʪʦʛʦʚʳʡ ʠʥʜʝʢʩ ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʩʫʤʤʘ ʟʥʘʯʝʥʠʡ ʩʣʝʜʫʶʱʠʭ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ (ʚʳʨʘʞʝʥʥʳʭ ʚ ʯʠʩʣʦʚʦʤ ʠʟʤʝʨʝ-

ʥʠʠ ʦʪ 0 ʜʦ 1): 

¶ ʜʦʣʷ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ, ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʚʝ-

ʪʠʚʰʠʭ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ ʦʙ ʦʪʢʘʟʝ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʪ ʦʪʢʨʳʪʠʷ ʩʯʝʪʘ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʤʦ-

ʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴʩʷ ʜʣʷ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʧʣʘ-

ʪʝʞʝʡ, ʚ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦ-

ʚʘʥʠʠ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʩʯʝʪʘ ʠʣʠ 

ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ ʠʟ-ʟʘ ʝʛʦ 

ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ; 

¶ ʜʦʣʷ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ, ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʚʝ-

ʪʠʚʰʠʭ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ ʦʙ ʦʪʢʘʟʝ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʪ ʦʪʢʨʳʪʠʷ ʩʨʦʯʥʦʛʦ ʚʢʣʘʜʘ  ʚ 

ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ ʠʟ-ʟʘ ʥʠʟʢʦʡ ʧʨʦ-

ʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ; 

¶ ʜʦʣʷ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ, ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʚʝ-

ʪʠʚʰʠʭ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ ʦʙ ʦʪʢʘʟʝ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʪ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʢʨʝʜʠʪʘ ʚ ʢʨʝʜʠʪ-

ʥʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʭ ʠʟ-ʟʘ ʝʛʦ ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʦʠ-

ʤʦʩʪʠ (ʚʳʩʦʢʦʡ ʧʨʦʮʝʥʪʥʦʡ ʩʪʘʚʢʠ ʠ ʜʨʫ-

ʛʠʭ ʧʣʘʪʝʞʝʡ); 

¶ ʜʦʣʷ ʨʝʩʧʦʥʜʝʥʪʦʚ, ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦ ʦʪʚʝ-

ʪʠʚʰʠʭ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ ʦʙ ʦʪʢʘʟʝ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ʦʪ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʷ ʜʦʛʦʚʦʨʘ ʜʦʙʨʦ-

ʚʦʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ (ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʞʠʟ-

ʥʠ ʠ / ʠʣʠ ʣʠʯʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʠ / ʠʣʠ 

ʠʤʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʠ / ʠʣʠ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʛʨʘʞʜʘʥʩʢʦʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ-

ʩʪʠ ʠ / ʠʣʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʨʠʩʢʦʚ) ʠʟ-ʟʘ ʝʛʦ 

ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ. 

 ʀʥʜʝʢʩ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʦʪ 0 ʜʦ 4, 0 ï 

ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ.  

 

5. Доля видов продуктов и услуг, доступ-

ных клиентам-физическим лицам через ди-

станционные каналы продаж ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, 

ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʩʪʘ-

ʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʦʧʨʦʩʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ. ɼʣʷ ʨʘʩʯʝʪʘ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʩʨʝʜʥʝʚʟʚʝʰʝʥʥʦʝ 

ʟʥʘʯʝʥʠʝ ʜʦʣʠ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ, 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʤʳʭ ʢʣʠʝʥʪʘʤ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ-ʬʠʟʠʯʝʩʢʠʤ ʣʠʮʘʤ ʧʨʠ ʧʦʚʪʦʨʥʦʤ ʦʙ-

ʨʘʱʝʥʠʠ ʯʝʨʝʟ ʢʘʥʘʣʳ ʜʠʩʪʘʥʮʠʦʥʥʦʛʦ ʦʙʩʣʫ-

ʞʠʚʘʥʠʷ, ʧʦ ʦʪʥʦʰʝʥʠʶ ʢ ʦʙʱʝʤʫ ʘʩʩʦʨʪʠʤʝʥʪʫ 

ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʧʦ 

ʩʣʝʜʫʶʱʠʤ ʩʝʢʪʦʨʘʤ: 

¶ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʡ ʩʝʢʪʦʨ; 

¶ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ; 

¶ ʤʠʢʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ; 

¶ ʢʦʣʣʝʢʪʠʚʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ ʠ ʜʦʚʝʨʠʪʝʣʴ-
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IV. ʂʃʖʏɽɺʓɽ ʎɽʃɽɺʓɽ ʇʆʂɸɿɸʊɽʃʀ ʀɿʄɽʈɽʅʀʗ 
ʕʌʌɽʂʊʀɺʅʆʉʊʀ ʈɽɸʃʀɿɸʎʀʀ ʆʉʅʆɺʅʓʍ 

ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʁ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ 

ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ  

ʥʦʝ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ; 

¶ ʨʳʥʦʢ ʮʝʥʥʳʭ ʙʫʤʘʛ ʠ ʪʦʚʘʨʥʳʡ ʨʳʥʦʢ. 

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 100%.  

 

6. Индекс защиты миноритарных инвесто-

ров ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ʚ ʠʥʜʝʢʩʝ 

çɿʘʱʠʪʘ ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʦʨʦʚè ʨʝʡʪʠʥʛʘ 

çɺʝʜʝʥʠʝ ʙʠʟʥʝʩʘè ɺʩʝʤʠʨʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ. 

ɿʥʘʯʝʥʠʝ ʠʥʜʝʢʩʘ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʥʘ ʦʩʥʦ-

ʚʘʥʠʠ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʦʧʨʦʩʘ ʶʨʠʩʪʦʚ ʦʮʝʥʠʚʘʝ-

ʤʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ, ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʫʶʱʠʭʩʷ ʥʘ ʢʦʨ-

ʧʦʨʘʪʠʚʥʦʤ ʧʨʘʚʝ ʠ ʦʧʝʨʘʮʠʷʭ ʩ ʮʝʥʥʳʤʠ ʙʫ-

ʤʘʛʘʤʠ, ʠ ʘʥʘʣʠʟʘ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʦʮʝʥʠʚʘʝ-

ʤʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ ʠ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪ ʩʪʝʧʝʥʴ ʟʘʱʠʪʳ 

ʤʠʥʦʨʠʪʘʨʥʳʭ ʘʢʮʠʦʥʝʨʦʚ ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʩʪʦʣʢʥʦʚʝ-

ʥʠʷ ʠʥʪʝʨʝʩʦʚ.   

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 10, 10 ï ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. 

 

7. Доля объема рынка облигаций юриди-

ческих лиц – резидентов Российской Феде-

рации, размещенных на территории Россий-

ской Федерации, в общем объеме заимство-

ваний юридических лиц – резидентов Рос-

сийской Федерации ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘ-

ʝʤʳʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ 

ʜʘʥʥʳʭ ʢʘʢ ʦʪʥʦʰʝʥʠʝ ʦʙʲʝʤʘ ʵʤʠʩʩʠʠ ʦʙʣʠʛʘ-

ʮʠʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ï ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʢ ʩʫʤʤʝ  ʦʙʲʝʤʘ ʵʤʠʩʩʠʠ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ ï ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʈʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦ-

ʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, ʦʙʲʝʤʘ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ï ʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤ, ʠ 

ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʜʦʣʛʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʚ ʯʘʩʪʠ 

ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʜʦʣʛʘ ʙʘʥʢʦʚ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ, ʟʘ 

ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʭ ʠʤʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʨʘʟ-

ʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘ-

ʮʠʠ ʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʥʳʭ ʥʝʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤʠ 

(ʚʢʣʶʯʝʥʥʳʭ ʨʘʥʝʝ), ʛʜʝ  

¶ ʦʙʲʝʤ ʵʤʠʩʩʠʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ 

ʣʠʮ-ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, 

ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ 

ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ, - ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʦʙʲʝʤ 

ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʥʦʤʠʥʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚ ʨʫʙʣʷʭ ʠ 

ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʡ ʚʘʣʶʪʝ; 

¶ ʦʙʲʝʤ ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚ-

ʣʝʥʥʳʭ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ-ʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤ - ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘ-

ʝʪʩʷ ʢʘʢ ʦʙʲʝʤ ʢʨʝʜʠʪʦʚ, ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥ-

ʥʳʭ ʥʝʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʷʤ-ʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤ (ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝʤ 

ʤʝʞʙʘʥʢʦʚʩʢʠʭ ʢʨʝʜʠʪʦʚ), ʟʘ ʚʳʯʝʪʦʤ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʨʘʟʤʝʱʝʥʥʳʭ ʩʨʝʜʩʪʚ, 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʠʥʜʠʚʠʜʫʘʣʴʥʳʤ ʧʨʝʜ-

ʧʨʠʥʠʤʘʪʝʣʷʤ, ʠ ʧʨʦʩʨʦʯʝʥʥʦʡ ʟʘʜʦʣ-

ʞʝʥʥʦʩʪʠ; 

¶ ʚʥʝʰʥʠʡ ʜʦʣʛ ʶʨʠʜʠʯʝʩʢʠʭ ʣʠʮ-

ʨʝʟʠʜʝʥʪʦʚ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʨʘʩ-

ʩʯʠʪʳʚʘʝʪʩʷ ʢʘʢ ʩʫʤʤʘ ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʜʦʣʛʘ 

ʙʘʥʢʦʚ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʩʝʢʪʦʨʦʚ, ʟʘ ʠʩʢʣʶʯʝʥʠ-

ʝʤ ʚʳʧʫʱʝʥʥʳʭ ʠʤʠ ʠ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝʥʥʳʭ 

ʥʝʨʝʟʠʜʝʥʪʘʤʠ ʦʙʣʠʛʘʮʠʡ, ʨʘʟʤʝʱʝʥʠʝ 

ʢʦʪʦʨʳʭ ʧʨʦʠʩʭʦʜʠʣʦ ʥʘ ʪʝʨʨʠʪʦʨʠʠ ʈʦʩ-

ʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ. 

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 100%. 

 

8. Введение пропорционального диффе-

ренцированного регулирования участников 

финансового рынка. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʩʨʝʜʥʝ-

ʩʨʦʯʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ ʧʣʘʥʠʨʫʝʪ ʧʦʵʪʘʧʥʦʝ ʚʥʝʜʨʝ-

ʥʠʝ ʧʨʦʧʦʨʮʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ 

ʚʩʝʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʧʨʠʥʠ-

ʤʘʝʤʳʭ ʠʤʠ ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʤʘʩʰʪʘʙʦʚ ʙʠʟʥʝʩʘ, ʚ ʪʦʤ 

ʯʠʩʣʝ ʩ ʚʳʜʝʣʝʥʠʝʤ ʩʠʩʪʝʤʥʦ ʟʥʘʯʠʤʳʭ ʦʨʛʘ-

ʥʠʟʘʮʠʡ. 

 

9. Количество специализаций на финан-

совом рынке, подлежащих аттестации ï ʧʦ-

ʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ 

ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʢʘʢ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʚʠʜʦʚ ʢʚʘʣʠ-

ʬʠʢʘʮʠʦʥʥʳʭ ʘʪʪʝʩʪʘʪʦʚ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʘ ʬʠʥʘʥ-

ʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ.  
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ФЕДЕРАЦИИ НА ПЕРИОД 2016–2018 ГОДОВ  

 

IV. ʂʃʖʏɽɺʓɽ ʎɽʃɽɺʓɽ ʇʆʂɸɿɸʊɽʃʀ ʀɿʄɽʈɽʅʀʗ 
ʕʌʌɽʂʊʀɺʅʆʉʊʀ ʈɽɸʃʀɿɸʎʀʀ ʆʉʅʆɺʅʓʍ 
ʅɸʇʈɸɺʃɽʅʀʁ ʈɸɿɺʀʊʀʗ ʌʀʅɸʅʉʆɺʆɻʆ ʈʓʅʂɸ 

ʈʆʉʉʀʁʉʂʆʁ ʌɽɼɽʈɸʎʀʀ  

10. Уровень затрат на бумажный докумен-

тооборот на финансовом рынке ï ʧʦʢʘʟʘ-

ʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦ-

ʚʝ ʩʪʘʪʠʩʪʠʯʝʩʢʠʭ ʠ ʦʧʨʦʩʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ. ɼʣʷ ʨʘʩ-

ʯʝʪʘ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʦʪʥʦʰʝ-

ʥʠʝ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ʟʥʘʯʝʥʠʷ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʧʨʠʦʙʨʝʪʝ-

ʥʠʝ ʙʫʤʘʛʠ ʟʘ ʦʪʯʝʪʥʳʡ ʛʦʜ ʢ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʫ ʩʦ-

ʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʢʘʞʜʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥ-

ʥʦʡ ʚ ʄʝʞʚʝʜʦʤʩʪʚʝʥʥʦʡ ʨʘʙʦʯʝʡ ʛʨʫʧʧʝ ʧʦ 

ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʠ-

ʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ
36
. ʊʝʢʫʱʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ 

(ʥʘʯʘʣʴʥʘʷ ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʜʘʥʥʦʛʦ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷ ʧʨʠ 

ʧʝʨʚʠʯʥʦʤ ʠʟʤʝʨʝʥʠʠ) ʧʨʠʥʷʪʦ ʚ ʢʘʯʝʩʪʚʝ ʙʘ-

ʟʦʚʦʛʦ (100%).  

ʋʢʘʟʘʥʥʳʡ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪ ʟʥʘʯʝʥʠʷ 

ʦʪ 0 ʜʦ 100%, 0 ï ʥʘʠʣʫʯʰʝʝ ʟʥʘʯʝʥʠʝ. 

 

11. Исполнение российской юрисдикцией 

обязательств по внедрению международ-

ных принципов и стандартов. ɺ ʧʣʘʥʦʚʦʤ 

ʧʝʨʠʦʜʝ ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ 

ʧʨʠʥʷʪʳʭ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʩʪʚ ʧʦ ʠʤʧʣʝʤʝʥʪʘʮʠʠ ʤʝʞ-

ʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʧʨʘʚʠʣ ʠ ʧʨʠʥʮʠʧʦʚ ʧʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘ-

ʥʠʶ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʢʨʝʜʠʪʥʳʭ ʠ ʥʝʢʨʝʜʠʪʥʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ɹʘʟʝʣʴʩʢʦʛʦ 

ʢʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʙʘʥʢʦʚʩʢʦʤʫ ʥʘʜʟʦʨʫ, ʂʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ 

ʧʣʘʪʝʞʘʤ ʠ ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʘʤ, ʄʝʞ-

ʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʘʩʩʦʮʠʘʮʠʠ ʦʨʛʘʥʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʦʛʦ 

ʥʘʜʟʦʨʘ, ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʢʦʤʠʩ-

ʩʠʡ ʧʦ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ ʧʨʠ ʦʜʥʦʚʨʝʤʝʥʥʦʤ 

ʨʘʩʢʨʳʪʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ ʩʪʝʧʝʥʠ ʠʭ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ 

ʥʘ ʧʝʨʠʦʜʠʯʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ. 

 

12. Присвоенный рейтинг в ходе обновле-

ния результатов оценки юрисдикции 

Российской Федерации на предмет соответ-

ствия çПринципам для инфраструктур фи-

нансового рынкаè в части регулирования 

центрального контрагента, центрального 

депозитария, репозитария, платежных си-

стем. ɹʘʥʢ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʦʜʦʣʞʠʪ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʧʨʠʥ-

ʮʠʧʦʚ ʠʟ ʜʦʢʣʘʜʘ ʂʦʤʠʪʝʪʘ ʧʦ ʧʣʘʪʝʞʘʤ ʠ ʨʳ-

ʥʦʯʥʳʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʘʤ ʠ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʡ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʢʦʤʠʩʩʠʠ ʧʦ ʮʝʥʥʳʤ ʙʫʤʘʛʘʤ 

çʇʨʠʥʮʠʧʘʤ ʜʣʷ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʨʳʥʢʘè, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʶʱʝʝ ʚʥʝʩʝʥʠʝ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝ-

ʜʝʨʘʮʠʠ. 

 

13. Классы стандартизированных внебир-

жевых производных финансовых инстру-

ментов, по которым осуществляется обяза-

тельный клиринг с участием центрального 

контрагента ï ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʴ, ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʝʤʳʡ 

ɹʘʥʢʦʤ ʈʦʩʩʠʠ ʥʝʧʦʩʨʝʜʩʪʚʝʥʥʦ ʢʘʢ ʢʦʣʠʯʝ-

ʩʪʚʦ ʢʣʘʩʩʦʚ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ ʚʥʝʙʠʨʞʝ-

ʚʳʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʥʳʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ ʚ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʶʨʠʩʜʠʢʮʠʠ, ʧʦ ʢʦʪʦʨʳʤ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʝʪʩʷ ʢʣʠʨʠʥʛ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʮʝʥʪʨʘʣʴʥʦʛʦ ʢʦʥʪʨ-

ʘʛʝʥʪʘ. 

36 ɺ ʫʢʘʟʘʥʥʦʡ ʨʘʙʦʯʝʡ ʛʨʫʧʧʝ, ʬʫʥʢʮʠʦʥʠʨʫʶʱʝʡ ʚ ʮʝʣʷʭ 

ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʇʣʘʥʘ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ (ʜʦʨʦʞʥʦʡ ʢʘʨʪʳ) ʧʦ ʨʘʟ-

ʚʠʪʠʶ ʵʣʝʢʪʨʦʥʥʦʛʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʠʷ ʥʘ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ, 

ʫʪʚʝʨʞʜʝʥʥʦʛʦ ɿʘʤʝʩʪʠʪʝʣʝʤ ʇʨʝʜʩʝʜʘʪʝʣʷ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴ-

ʩʪʚʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ɸ. ɼʚʦʨʢʦʚʠʯʝʤ 18.05.2015 

N 2984ʧ-ʇ10, ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʧʨʦʬʠʣʴʥʳʝ ʤʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘ ʠ 

ʚʝʜʦʤʩʪʚʘ, ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʫʯʘʩʪʥʠʢʠ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ, ʵʢʩ-

ʧʝʨʪʥʦʝ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦ, ʘʩʩʦʮʠʘʮʠʠ ʠ ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʝ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ. 
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ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʥʘ ʧʝʨʠʦʜ 2016ï

2018 ʛʦʜʦʚ ʥʦʩʷʪ ʮʝʣʦʩʪʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ, ʠ ʤʘʢʩʠʤʘʣʴʥʳʡ ʵʬʬʝʢʪ ʦʪ ʠʭ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʷ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʜʦ-

ʩʪʠʛʥʫʪ ʪʦʣʴʢʦ ʧʨʠ ʢʦʤʧʣʝʢʩʥʦʡ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ. ʇʨʝʜʣʘʛʘʝʤʳʝ ʚ ʜʦʢʫʤʝʥʪʝ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʟʘʪʨʘʛʠʚʘ-

ʶʪ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ ʚ ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʰʠʨʦʢʦʛʦ ʩʧʝʢʪʨʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʤʳʭ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪʦʚ, ʧʦʨʷʜʢʘ ʦʪʨʘʞʝʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʠ, ʬʦʨʤʘʪʘ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʦʪʯʝʪʥʳʭ ʜʘʥʥʳʭ, ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʢ ʢʘʧʠʪʘʣʫ, ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ ʙʠʟʥʝʩ-ʤʦʜʝʣʝʡ, ʪʨʝʙʦʚʘ-

ʥʠʡ ʢ ʧʝʨʩʦʥʘʣʫ, ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʦʮʝʥʢʝ ʧʣʘʪʝʞʝʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʠ, ʤʦʜʝʨʥʠʟʘʮʠʠ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʠ ʪʝʭ-

ʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʩʠʩʪʝʤ ʠ ʧʨʦʯʠʭ ʠʥʥʦʚʘʮʠʡ. ɺ ʫʩʣʦʚʠʷʭ ʪʝʢʫʱʝʛʦ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʧʦʣʦʞʝʥʠʷ ʠ ʩʦ-

ʩʪʦʷʥʠʷ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ ʩʝʢʪʦʨʘ ʈʦʩʩʠʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʚ ʩʠʣʫ ʩʣʦʞʥʦʩʪʠ ʠ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʩʪʠ ʥʝʢʦʪʦʨʳʭ ʨʝ-

ʬʦʨʤ ʩʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʨʷʜ ʬʘʢʪʦʨʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʢ ʟʘʜʝʨʞʢʝ ʠʤʧʣʝʤʝʥʪʘʮʠʠ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝ-

ʤʳʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʚ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʤ ʜʣʷ ʧʦʷʚʣʝʥʠʷ ʟʥʘʯʠʤʦʛʦ ʧʦʟʠʪʠʚʥʦʛʦ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʘ ʦʙʲʝʤʝ ʧʦ ʠʪʦ-

ʛʘʤ ʧʣʘʥʦʚʦʛʦ ʧʝʨʠʦʜʘ. ɺ ʩʚʷʟʠ ʩ ʵʪʠʤ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤʳʭ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʡ ʙʫʜʝʪ ʦʩʫʱʝʩʪʚ-

ʣʷʪʴʩʷ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʨʠʩʢʦʚ ʠ ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʠʡ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ, ʚ ʯʘʩʪʥʦʩʪʠ, ʩ ʛʝʦʧʦʣʠʪʠʯʝʩʢʠʤʠ ʨʠʩʢʘʤʠ ʠ 

ʚʥʝʰʥʠʤʠ ʰʦʢʘʤʠ, ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʢʦʨʦʩʪʴʶ ʧʨʦʚʦʜʠʤʳʭ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ, ʦʛʨʘʥʠʯʝʥʥʳʤʠ ʯʝʣʦʚʝʯʝʩʢʠʤʠ, 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʤʠ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʳʤʠ ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ ʚ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ. 
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