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���������	���������	���������	���������	     
��������
��������
��������
��������

�. �. �������	
, 
����
	�
����–���, �. ��	
��
�����

���������	�
 ������ 	 ��
��� ��� ��������������
��������
������ � �� ����	���

� ������ ���	
���
 ����	������� ��	��	 � ��
������
�� � ������ 	
� ��
�
-
������
�� ������������������ ��������. ��
�� 
� ������� ������������������
���
�
���� �������	�
� ���
�� �����
�
�-���
���������� ������� �� �� �
�	��-

��, �����
�
 ���	
���

 � ����	������� ��	��	 � �	�
�
 � ��	 � ��
�����-
���
���� �
�	��
�� 	�

�� ���
�
����.

���
���� ����
���

�� �
������		�
����	��� ������� ���	��������� �������.
������� �����	� ����
��	�� ��	����	
��
��	���
�� ������� ��  ��� �� �� �������

����	���� �� �	����	�� 	���! ��!	������,
� ������	�� ����
� ������� ��  ��� ��
���� ��	����	�	�� ����
��. � ���������!
������ ! �������� �
��
����� � �
������-
�
	�	�  	
�������! ��!	������ �����		�

���
��	� � ���� �! ������ �	
������� �� 
���	���������� ����
 � ���
	�. "�  �����-
��	�  ����
���		�� 
��� 	���!����� �
�-
#���	�� ����������� 	
�������� ��	����	-
��������	�� ������
��, ��� ������� ������-
��		�! �	�����
��		�! ��������, � �����
���	��
�� �������
 ���	���������� ����	�-
�
	�  ��!	�������� ��	����	�  � �������-
����	� , ���� 	
 ����#�	���� ���������!
������� ��� ���� ���  ����
���	� �
�� �	�-
�
	� .

��	
�� ������� ��������, ��� ����� �	-
	��

��		�� ���
���  �� ���  �����	
��-
	��, �	 �� �
	 � 	���!��������� ��������-
	�  � ���������
	�  ���
	���		�! ��������.
"
		�� ����� �������� ������ �� �
���
�-
���
�� �		��

��		�� ���
��� �
� ������ �
������������$�� �����	�	��� ��	
��
��
���
���	�  ������
��.

%����	 «������» �����!���� �� �
��	�-
���� ����
 projectus, ��� � ����
��	�� ����-
���� ��	
�
�� «���#�		�� ������». %
���
���
���, ��
�� ��
	�����   �	�: ��&��� ��-
�
���	� , ������� ���	� ������
���� � ����
������
, �����
�� ������	���� ��� �������-
���	��� �
�������
	� , �.�. ������	����
������������� ��� ����� 	�  � ����$��.
'��  �
����	�� �(�
�
��	�� �����	���

��
����� ��	 ��� ������
 ��-�
�	���, ��
���! ��������	� ! ����� �����
����
��� 
�����		���� ������
 �
� ��&���
 ���
���-
	� , ���������		�� ��������	����� �
�
�
� �
���, ������ ����	�

��� ����� �������-
�
 	
 �������	�� ��������		�! 
���� � ��-
�
	���	� �� �� �����	�, �������, �
����-

��	�� � �������� ������
�. ��	
�� ��-
�
  �� ����	����, � ��� ����� � �
, �������
	���� 	� �����
���  	
���
�� ��������,
�����	 ���  � ����	�� ��������		��� ����-
��
 �����	� � �� �
	
 � �
��
�
�� ������-
��		�! (�	
	����!, �
����
��	�! � �����-
��! ��������.

����� ����, ���
  �
���	
  �� ����-
	����, �
� ��
����, 
��������
�	
, �.�. 	
-
��
���	
 	
 �������	�� ��������		��� ��-
�����
�
. ) ��� 	� ��	�� � ��	�! ����
 ! �
���
���	�� �� ����	����� ���!�� � �
� �
���
���	�� ��������, 
 � �����! ����
 ! –
	��.

"� ����	���� �
� ��&��� ���
���	�  �
�-
��
����
���  � ���� ������
 ����
, ����
:

• �	
 ��&�����	� ����� ��������	��
!
�
���� � ��  �� �((�����	��� ��-
�
���	�  �
�	�� �	
��	�� �����

	
��� �	����		�� ��������� �����
��������
 �
��� (����

��, ���
�-
��� � �.�.);

• ����!��� �� ��	�� �
���� � ������
������� �� ��	��	�� ������
	��
���� �� ����	����;

• �������	�� 
���� �� ����	���� �� -
�
	� � ��������
����	�-�
�
�����-
	�� �����	�	��� ���! �����	���
���� �� ����	����;
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• ���
	���	�  �� �����	�, (�	
	��-
���, �
����
��	�� � �������� ��-
����
� ����� ������ �	
��	�� � ���-

���� �����	�	�  ��������
 �
���;

• ������������	���� � ��������� �� -
����	����  �	� �
����� �� ���
	��
-

�� ����� ��������
 �
���.

)		��

��		�� ���
���� �� ����� ����
���	����� ������������� ��#����������	-
	�� ������� �. "
��� �������, ��� ��&��-
��� ������	��� ���
���	�  ���	 �� ����
��
������ ���
��� ���
	����
		�� ��������
�
���, 	
��
���		�� 	
 ��#�	�� ������-
��		�� �
�
�� ��� �������	�� ��������	-
	�� 
���, �����	�	�� �������� ���
	���	�
�� �����	�, 
 �
��� �� �
	� � ��������	�-
�� ��	����	�! (�	
	����!, �
����
��	�!
� �������! ��������. ��� ���� ��� «�
��-
���» ��	��
���  �����	�
�	
 , 	������
 
�
��� �
		��� ��������
 ��������.

%
��� ���
���, �������������	��
�

�������
����
� �����
  – ��� ��������
�
���, 	
��
���		�� 	
 ��#�	�� �
�
� ��-
������������	� , �����	�	�� �������� ��-
�
	���	� �� �����	�, 
 �
��� �� �
	� � ��-
������	��� ��	����	�! (�	
	����!, �
��-
��
��	�! � �������! ��������.

��� ���� ��	��	
  �������
, � �������
��
����
���  �
������ ��!	����������! ���-

�����, – 	�����
���	�� (�	
	�����
	��.
*������ �������� ��, ��� ��	 ��� �((���

�� �	����	�  	���! ��!	������  �� ��� 
��	�� �� �
��! ����	�! � �������	�! 
�-
������ ��	�����	�
. "
		�� (
�� 	
!����
���
��	�� � ������$�! �������
! �
�	��
��!	����������! ��������:

1) ����$�� ��!��� ����� ���� 	
�����-
�� 	�����	���������, ��� �������-
���� ������� ��  ���
���
���  (�-
	
	�����
�� ������;

2) 	���!�������� ��������	�  �
��	�!
������� � ����	���� �
�	�� ����	
�-

�
 �		��

��		��� ������
;

3) 	
 ��
���  ��
���

�� ������

������� ��
���
���  	�����
���	� �
�� �� � 	�����
��
�� ��
	����
	� 
��
���

�� ������
.

+������  	
 ���������� ���	�� �������
�
�	�� ��!	����������! �������� ��  ����

��� ��
��
��		� �����������  ������-
����		�� ������ �
�	�� �((���
 �� �	����-
	�  �	�����
��		�! ��������.

� ��	��� ���
���
 ���	 ��  ���
���	-
�����! ��#�	�� �	�����
��		��� !
�
���-
�
 ���
� �
�	�
 � ��
�	�	�� ��&��
 ����-
���
�
���! �	�����
�� � ����$�! ��	��-
	�! ��������	��. ��������� ��
�	��
����
���
�
���� ��	�� ��  � �
����	�� ����	-
�
� �����	�, �������� ��������� �����
 �� ���  �������
 �! ������
�������. ��-
	������  � 	�� ���	� ��-�
�	��� � �
��-
������� �� ��$������$�! ��&�����	�! �
���&�����	�! �������: ����
 �	(� 
��,
�
����
 �	�����
�� � ��	��������! ��-
������	��, ������	�
 ����	������
	� 
� �.�.

,�	
	����� �������, �
����
��	��
��	��� ������! ����
�� �� ��	���, �����
�����		�� 
�		����. �����		
  
�		����
(�	
	����! �������� ����� �
���
���-
�
���  � ���! 
�����
!: ������ 
����� �� -
�
	 � �����
����	�� ������	����� ��	��,
������ – � ���
$�	��� ��	��	�! �������
�
� �
���
�
 � ������	��� ��!���� �� ���-
�� ������
.

�
� ������	�, �����	�����
	�� ��!��

�����	 ���  ��  �
�	�� ����$�! ��	��	�!
��������	�� (�������, ���
�	��, ������	-
��) � ����
�� ����$��� ����	�
. )	������,
����
� �����	�� �
���
�
, �������������-
�  ������$��� ������	� ��: ��-�����!,
�����!���� ����� 		�� ����
�	�	�� ��	��;
��-�����!, ���
����	� ������������� ��-
������	�� ��!��
 	
 �
���
�, ������ � �
�-
���� 	� 	��� ��������		��� ��	����
. )	-
������ �����	 �
�	���, �
��� ��!�� �	 ��-
����� � ����$�� � �
��� �
����
��	� ���-
���	�� ����� (�	
	����! �������� �����-
���� ������� � �
		�� ���� ��!��  �� ���-
�	���������� ����	  ��!��	����.

-���� �
����
 ������� �������		���
�((���
 ������ �� �������� 
������	��
������	� ���	���������� �((���
 �� ��
��-
�

�� �		��

��		��� ������
. .��� �����
��	��
	 	
 ������
���	�� ������	� ��!��-
	�� �	�����
�� (IC) � ��$�� ������ �����	-
�����
		�! �����! ��	��	�! ��������	��,
��	��������! �� � ����	�� ����	��������-
�� ����
. ��������� ������ ��	��	�! �������
�
��������	 �� �����	�, �	 �����	������-
�  � ����$�� ���((�
��	�
 r, ���
	
���-
�
����� 
	
������� �
����� ����	� ��!�� 
�� ������	��� ���
�	�
 �����
�
, ������� �	
!���� ��� ����� ����� 	
 �	����������� ��
�
���
�.
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���������	���������	���������	���������	     
��������
��������
��������
��������

+���!����� ��������, ��� ���
�
����
NPV ���
�
�� ����	��	�� �
�	�� ����	�	� 
���	���������� ����	
�
�
 ������� ��  �
����
� ���	 ��  �
���
����
����� ������
.

.��� ���
�
���� 
�������	 �� �����	�,
�. �. N�V �
����	�! �������� ���	� �����-
���
��. .�� ���	� �
�	�� ��������, ����� -
�$�� ���� �������� �� ���
��	�! � �����-
� �$�� ���������
�� ��� � �
������ ��	��-
	��� ��� 
	
���� �����
��	���� �	�����
�-
�		��� ����(�� .

-���� �
����
 	���� ��	�
����	����
�	�����
�� ������ �� �������� ��	�������-
	�� ���
�
���� �((�����	���� �		��

��	-
	��� ������
. ��� 	����� ��	�
����	����
�	�����
�� (IRR) ��	��
�� �	
��	�� ���(-
(�
��	�
 �����	�����
	� , ��� �������
NPV ������
 �
��	 	���: IRR = r, ��� ����-
��� NPV = f (r) = 0.

*���� ����� ���((�
��	�
 ��� 
	
��-
�� �((�����	���� ��
	������! �	�����
��
�
����
���  � ������$��: IRR ���
���
��
�
����
��	� ���������� ��	�������	��
�����	� �
�!����, ������� ����� ���� 
���-

�����
	� � �
		�� ��������. +
������,
���� ������ (�	
	�������  ���	����� �

���� ����� ������������� �
	�
, �� �	
��-
	�� IRR ���
���
�� ���!	�� ��
	�
� �����-
������ ����	  �
	������� ���
�	�	�� ��
�-
��, �����#�	�� �������� ���
�� ������ ���-
���	��.

-���� ��������	�  ����
 ����
������
�	�����
�� – ���	 �� �
��! ������! � #�-
���� �
�������
	�	 � ������� ��
�����, 	�
�������
�
�� �����		�� ���� ����		����
��	��	�! ��������	��. /������� �
����

����
 ����
������ (��) �
����� �� �
�	����-
	���� �
��������	�  ����	��������! ��!�-
��� �� �	�����
��. ���� ��!�� �
��������	
�� ���
� �
�	����	�, �� ���� ����
������
�
�������
���  ����	��� ���	������		�!
�
��
� 	
 ������	� �������� ��!��
, �������-
��		��� ���. ��� ������	�� ����	��� ����

�	� ������ ���  � �����	� �������	�  ��
����
�#��� 
�����. ���� ������� �
����-
����	
 	��
�	����	�, �� ���� ����
������
�
�������
���  �� ��� ��������� ����

���, � ����	�� ������! �	�����
�  ����� ��-
�
#�	
 ����� ���	�� ��!����.

���
�
���� ����
 ����
������ �	�����-

�� ���	� ����� � �
����
!. ������ � ��� �	
����� � � 	�����
����, ������� 	���!���-
�� ������
�� � 
	
����. ��-�����!, �	 	�

������
�� ��� 	�� ��!���� ������	�! ����-
����. ��-�����!, ��������� ���� ����� ��	�-
�
	 	
 	� �����	�����
		�! �
�	�
!, �	 	�
���
�� �
�����  ����� ������
�� � �
�	��
������ ������ ���	�! ��!����, 	� �
����-
	�� �
��������	��� �! �� ���
�.

*�$������� � � ����

��, ��� ������!
�����	�	�� �����
, ��	��
		��� 	
 �
���-
�� ����
 ����
������ �
��
�, ����� ����

��������
�	��. � �
��	����, �
��� �����
�����	�� � ����

��, ����
 �	�����
�� ��-
�� ��	� � ������� �����	�� ����
. �����-
��, ��� ������ ���� ����
������, ��� ��	��
������
		��  �� ���  ������.

%
�
  ����

�  !
�
����	
 ��  ��!	���-
�������! ��������. ��	
�� ��  ���	������-
�� 	���������		�! ��!	����������! �����-
��� ���������� ���
���	�� ��	��	�� �����
	�������	�. �����		� ����	�� ���� ���
�
�
�
 �
�	�� ��!	������������ ������
,
	
��
���		��� 	
 ��������������	��, ���	-
	� �
��� ������� �
��� 	� ����� ������	-
	��� ������������� �������
�
, � ��
	����-
�  	���	 �	�, ��� �� ������� ���  ������-
����
  �((�����	���� ������
. ������ � ���
����� ������� ��� ���$����� �� �	���-
���� �
��! ��������, ����������  �� ������!
�$�$
���  	
 ���� ��	�� �������	��� ���-
��	�. )! 
��� – ������	�� ����������	�!
�������
��� � ��!	����������� 
������. ���
���� 	
�� ��� �
�	��� ��� 	�� ���! �����-
��� 	
 ��	��	�� ������������ �������
� �
-
�
���� 	� ������
�� ���  ������	��. )	�-
�� ����
��, ������ ����	�! ��������, ���-
�$�! ����� ���
��		��, ���	�������� ���-
�����		�� ������������ �������
��, ��$�-
������ ��
�� �	�����
��		�! ��#�	��, ��-
�����, �
���
  	
 ��$�� �������
�, �
� ��
���� �������
, ����$��� ��	��	�� ���-
������, 	� ����
��. 0��� � �
		�� ����
�
���� 	� � 	������������! ������
!, 
 � �	��-
��������������		�! ��#�	� !,  �� �$�!-
�  �
���� ����� ����
��	�! �����������!
��������. +� ��	
 �����
, 	� ��	� ��������-
����		�� ����
�����	�� ������� ��  �
��
�� ���� � ����#�	���� ����
�� ���������-
���� �((���
 	� ����
��. ��	
�� ������
����	��
	�  ��#�	�� �� ���������	�� ���-
������	�! 
������ ��$������� � 	
 ����

�-
�		�� ����	�. ) ����� ���	��
�� ������: ���-
��
 �� ��  �����	�! ��#�	�� �������� 
(�	
	����-���	��������� ����	��
	�� �
�
���
 ��� ���������� ?
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��� ���
��� ���
��� ���
��� ���        ��� ���� ���� ���� �, 2008.  , 2008.  , 2008.  , 2008.  ����  1 1 1 1

*������	�� �
�� �������� �
����
 ���-
	���������� �((���
 � ����	��
�� �����
������� ��  ����� �
�� 	��
���	�� ������-
�
�, ���������:

• �	���� �
�����
		�� �
��� ���
���
�	
��	�  ����� 	
���
	� � �����	�;

• ������� ��  ���
����������� !
�
�-
���
, 	
��
���		�� 	
 ����������-
����	��, �
��� ���� � � ��� ��
��-

��		�� ���!��� �
� ������	��, ��-
������� 	� �
�� �� ���� ���	���-
������� �((���
. ��	
�� ���
� ��
�
��! ������� ��� �������� � �	�-
��	�� ��	����	��������	���� ����-
��� �� .

-��	� ����
�� �����, ��� ��������	��

���	���������� �((���
 ����	� ESE  � ��-
�
���	�� ������� �� �� ����� �����	�		��
�	
��	��. +���!�������� � �
��! �
����
!
���	��
�� ����
, ����
 
��� ������� ��  ���
�(���������
	� ������������, 	
����	�
����������		�� � �
������		�� ����	����,
���������	
 �! ���������
�  �� ����
���-
��	� �, �����
�, �����
�. ) ���� ��$�����-
�� 	�������� 
�����	
���	�! �
��
	��� ��-
�����	�  ���! 
���� � 	
�� ����
�� ���#��
�� 	�!, �� ���� ��� �����! ���������! ��-
���� ! ����� ���	����	�� �
��
	�.

* ������ �����	�, �������������
�$��
��!	����������� ������ ������ ���	������-
���� �((���
 �������
�
�� �� ��������	��
������	�� �	�! ����� �((�����, 	
������
��
�
��	���.

��� ���� ��� ��
�
��	�� �((�����
��	��
���  �((���, !
�
��������$�� ���-

��� ����#�	�  	
���	��� ��
������� 	� :
����#�	�� � �������	�� ������� ����
, ��-
��	�	�� ��� ������
	� , �
������ �������-
��! (�	�
��, ������	����� � ������	�����
�����, ��������	�� ��$�����		�! �
������
� �����, �
������ ������������
, ��!�
	�-
	�� � ����#�	�� �����
�$�� ����� � �.�.
����$
�$�� ���
�
����� ��
�
��	���
�((���
 �����������
  �� ���  ���
� �
�
������ ���	�. *�
�
��	�� �((��� ���	�-
�
�� 	� ������ � �������
�� (�	�
��	����
-
	�  �
����
��	��� �����������
, 	� � ��
-
���
�  �� ����	���� ����� � 	��
����
��-
	�� ������������, � ��� ����� � �(��� ���-
��������
 ��!��	��� ���
����
. ��	 ��� ��-

�
��	��� �((���
 	� ���
	����
���  �
�-

�
�� �((���
 �
����
��	��� �����������
.
� ����
�, ���� �������������
�$�� ��!-

	����������� ������ �����
�� ������� � ���-
	���������� �((���
, �	 ����� ���� ��
-
�����
	 ������� ���� 	��
������ �� 	
��-
��  ��
�
��	��� �((���
. ��	
�� � ����
�
����

����	��� ��� 	��	
������	��� ���	�-
��������� �((���
 ������ ����� ���� �
�-
������	 � ����� ���	�  ����#�	�  ��$�-
����		��� ��
������� 	�  ��� ��� ��
���
-

��. ) ���� �
��� �((��� ����� �	
������-
	��, �� ���	� �������� � 	���!�������� ���
�	����	�  � ������� ��������	� , 	
���-
���, ������	��� (�	
	�����
	�  ��  ���
��
���

��.

��� ���� ��
�
��	�� �((��� �����
���� �
�����
	 �
� ����
  �������		
  ���-
������ ����� �	��� ����� 		��� (�	
	����-
�� 
		�����
, ��� 
		�����	�� ��
�����  �-
� ���  ����
$�	�� ������! ����
� !�� �-
�����$��� ���&���
��, ������	���� � ��-
�����
�� �	����	�  �������������
�$���
��!	������������ ������
, ��� ����� ����
���
��	� ������$�� (�������:

 

1 n
1

S S 1

n

S

((1 i ) ) 1
PVA PMT (1 i )

(1 i) 1

1 (1 i)
PMT

i

−
−

−

−

+ −= + ⋅ =
+ −

− += ⋅
,           (1)

��� SPVA – �	
��	�� ��
�
��	��� �((���


�� �	����	�  �������������
�$�� ��!-
	������ � 
������	�! ������	
!;

SPMT –  ����
$�	�� ������! ����
� !�-
� ������$��� ���&���
��, ������	�-
��� � �������
�� �	����	�  ��������-
�����
�$�� ��!	������;

n –  ���� ��
���

�� �������������
�$�-
�� ��!	������������ ������
;

i – ��
��
 �����	�����
	� .
*�����
����	� ��
�
��	�-���	������-

��� �((��� �� �	����	�  �������������
�-
$�� ��!	������ � 
������	�! ������	
!
����� ���� ���
��	 ������$�� ���
���:

 SESE NPV PVA= + ,                              (2)

��� ESE  – �	
��	�� ��
�
��	�-���	������-
���� �((���
 �� �	����	�  ����������-
���
�$�� ��!	������;

NPV – ����
  �������		
  ��������� ��-
�����������
�$��� ��!	������������
������
;
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��������
��������
��������
��������

SPVA – �	
��	�� ��
�
��	��� �((���


�� �	����	�  �������������
�$��
��!	������ � 
������	�! ������	
!.

"
		�� �
����� ����� ���� ���������
-
	� ��  �
	�����
	�  �������������
�$�!
��!	����������! ��������. "�  ���� ���
�-
���� �������
�
���  ���������
�� �
���
�
�
	�����
	�  �������������
�$�! ��!	�-
���������! �������� � �
��������� �� ����-
��	 ��
�
��	��� � ���	���������� �((��-
���, ���. 1. �� ��� 
��
��� ��
�
		�� �
���-

� ����
���
���  �	���� ��
�
��	�� �(-
(�����	�����
�������
���� �� (������
(SI). *����������		� �� ��� ����	
� ����
-
���
���  ��	�������	�� ���
�
���� ���	�-
�������� �((�����	���� ��!	������������
������
 (PI). ��������� �	
��	��� �����
-
�
����� �	����
 ��  ��	���	�  ������
 �
��������		�� ��
��
	� ���	��
���  1.

� ������������ � ������
���		�� ��#�
������������ ���!���� ��!	�����������
�������, ���
�#�� � ������ ��
��
	�, ���-
�� ������� � ��
�
��	��, � ���	���������
�((����, �. �. SI > 1 �  PI > 1.

%�!	����������� �������, ���
�#�� ��
������ ��
��
	�, ����� ������� ���	������-
��� �((���, 	� 	��	
������	�� ��
�
��	��
�((���, �.�. SI < 1, 
  PI > 1. %
��� �������
����� ���� ��
�����
	� �
 ���� ������� �� .

%�!	����������� ������� � �������
��
��
	�� ����� ������� ��
�
��	�� �(-

���. 1. ������� ��	
�����	�
 ������������������ ��������

(���, 	� 	��	
������	�� ���	���������
�((���, �. �. SI > 1, 
 PI < 1. %
��� �������
	���
���  � ��������	�� �����	�����	���
������	��� (�	
	�����
	� .

%�!	����������� ������� � ���������
��
��
	�� ����� 	�������� � ��
�
��	��,
� ���	��������� �((���, �.�. SI < 1 � PI < 1.
%
��� ������� ����� ���� ������	���.

"
��� 	
�� ���
 ���������	
 �
�	�

�((���
 �� ��
���

�� ���������		�� �
�
�����	�� ��!	������, ��� ���� ������
-
�
�� ��
�
��	
  ����
�� �$
  �((���
,
���	��
�$��� ��� �	����	�� ���! ��!	���-
���. %
���, ���
���, �� �� ���  ������-
	���� ������
�� ���� (
���� ��� ���	 ���
��#�	�  � (�	
	�����
	�� ��������		�!
��������.

+
�� ���� ���������	� �
����� ��
�
�	�� ���	���������� � ��
�
��	��� �(-
(���
 	
 ������� ������! ��������.

������ 1 1– ����
	�� ������	��� ���-
��������
 �����
������	� ��������
		�!
���� ����#��� ��
����
 	
 ��	��� �����-
����		� �		��

��		�� ��!	������ «����
 �
(����».

������ 1 2 – ����
	�� ������	��� ���-
��������
 �����
������	� ��������
		�!
���� �
���� ��
����
 	
 ��	��� �����-
����		�� �		��

��		�� ��!	������ «���-
�
 � (����».

������ 1 3 – ����
	�� «��� ����» ���-
��������
 �����
������	� ��������
		�!

 

PI 

SI  

1 

1 

PI>1 
SI<1 

2 

PI>1 
SI>1 

1 

PI<1 
SI<1 

4 

PI<1 
SI>1 

3 

0 
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��� ���
��� ���
��� ���
��� ���        ��� ���� ���� ���� �, 2008.  , 2008.  , 2008.  , 2008.  ����  1 1 1 1

���� ����#��� ��
����
 	
 ��	��� �
��-
���	�� �		��

��		�� ��!	������ «����

� �����».

������ 1 4 – ����
	�� «��� ����» ���-
��������
 �����
������	� ��������
		�!
���� �
���� ��
����
 	
 ��	��� �
�����	��
�		��

��		�� ��!	������ «����
 � �����».

"
		�� �
����� ����� ���� ���������
-
	� ��  �
	�����
	�  �������������
�$�!
��!	����������! ��������. "�  ���� ���
�-
���� �������
�
���  ���������
�� ������-
��		�� �
	�� �
���
� �
	�����
	�  �����-
��������
�$�! ��!	����������! ��������, �
�
��������� �� ������	 ��
�
��	��� � ���-
	���������� �((�����.

�������		�� �
����� ���
�
��, ��� �
�-
��
����
���� ������� ����� ������$��
������	� �	������ PI � SI (�
��. 1).

%
��� ���
���:
• ������ 1 1 ���
�
�� � ������ ��
�-

�
	� �
���
�, �
� �
� PI > 1 � SI > 1;
• ������ 1 2 ���
�
�� � ������ ��
�-

�
	� �
���
�, �
� �
� PI < 1, SI > 1;

���
�
����, !
�
��������$�� ��
�
��	�-���	��������� �((���
�� ��
���

�� ��������

������  
�� �
�
 ���� 1  1  1  2  1  3  1  4  

P I 7 ,55  0 ,97  1 ,6 3  0 ,7 5  
S I 1 ,15  1 ,15  0 ,0 7  0 ,0 7  

 

• ������ 1 3 ���
�
�� �� ������ ��
�-
�
	� �
���
�, �
� �
� PI > 1, SI < 1;

• ������ 1 4 ���
�
�� � ��������� ��
�-
�
	� �
���
�, �
� �
� PI < 1, SI < 1.

%���
 �
���

 �
	�����
	�  ��!	�����-
�����! �������� ����� ���� ����, �
� ���
-
�
	� 	
 ���. 2.

)�!��  �� ������		�! ���
�
�����, ���-
	� ����
�� �����, ��� 	
������ ���
��
	-
	�� ����� ��
���

�  ������
 11, �
� �
�
���� ������ 	� ������ ����� ������������
�((�����	����, 	� � �
�� �	
������	�� ��-

�
��	�� �((���.

+
���	�� ���
��
		�� ������
�� ��-
�  ��
���

�  ������
 14, ������� 	� ���-
�� 	� ���	���������, 	� ��
�
��	�� �((��-
���	����.

"
��� ��  ���	 ��  ��#�	�  � ��
��-
�

�� �������������
�$�� 	���� ��!	���-
��� ����� ���� �����	�	 ��������		��

�������, ������ �$�� ��������
����	�
�
�	��
�� ���
�
���� ���	���������� � ��-

�
��	��� �((���
 �� ��
���

�� ������
.

���. 2. ������� ��	
�����	�
 �	��������		�� �������� �� ������������
������������	� ���������		�� ����

 

PI 

SI  

1 

1 

2 �������� 
PI>1, SI<1 
�� !�� " 3 

1 ��������  
PI>1, SI>1 
�� !�� " 1 

4 ��������  
PI<1, SI<1 
�� !�� " 4 

3 �������� 
PI<1, SI>1 
�� !�� " 2 

0 
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���������	���������	���������	���������	     
��������
��������
��������
��������

"�  �����	�	�  �����! ��
��� ������-
��		��� 
�������
 	���!�����:

1. ���������� �	�����
��		�� �
��
��
	
 ��
���

�� �������������
�$�-
�� ��!	������������ ������
.

2. ���������� �
���� ����	�	�  ��	��-
	�! ������� ������� ��  ��� �	����-
	�� ��!	������.

3. ���������� �
���� ���
�
����� ���-
	��������� �((�����	���� �� �	�-
���	�  ��!	������������ ������
, ��-
�������� �	���� ���	��������� �(-
(�����	���� PI.

%����� ��
 �� �
�������		�! ��������-
�����
�$�! �������� ����� ������� ���
-
�
���� ���	��������� �((�����	����. .��
������ 1 1 � ������ 1 3. � ������������ �
��������		�� 
��������� ��� ������� ��-
����	�����  � �	����	��. � �
		�� ����
�
�	� ����� ���$����� ���  �
 ���� �������	-
	�! (�	
	����! ������� ������� ��  ���
�
��	�! (�	
	����! ������� 	
 ���������-
��� ��	���.

������� 1 2 � 1 4 	� ����� �	
������-
	��� ���	���������� �((���
, ������� �
������������ � ��������		�� 
���������
��� ���������	 �
���� ���
�
���  ��
�
��-
	��� �((���
 �� ��
���

�� ������������-
�
�$��� ��!	������������ ������
 � �
����-
�
	 �	���� SI.

������ 1 2 ����� SI = 1,15 > 1, �� ����
���
�
���� ��
�
��	��� �((���
 �������-
������ ����& �� ���� ������
	� � (SI>1).
%���
 ������ 1 2 ������	�����  � �	����-
	��. +� �
� �
� ������ 	� ����� �	
������-
	��� ������������� �((���
, �� �	 �����
���� �
�������	 �
� ������ ��
�
��	��� 	
-
�	
��	� . � �
��� ����
� ��  ��
���

��
����� ������
 ������	� ��������	��. ���-
���	��� (�	
	�����
	� . .��� ������ �����
���� ��
�����
	 � �
��
!, 	
������,  ,�-
���
��	�� 
������ �����
��� ��� +

��-
	
��	��� ������
.

������ 1 4 ����� SI = 0,07<1, �� ����
���
�
���� ��
�
��	��� �((���
 	� �������-
������ ����& �� ���� ������
	� � (SI > 1).
%���
 ������ 1 4 	� ����� 	� �����������-
��, 	� ��
�
��	��� �((���
. � ������������
� 
��������� ���	 ��  ��#�	�� ���� ������
����� �����	�	.

%
��� ���
���, � �	����	�� ������	��-
���  ��� ������
 �� ������!. "�  ��������-

	�  ������	���� (�	
	�����
	�  ���! ���-
����� ���	���  � �
���
� �
	�����
	� 
�	�����
��		�! �������� �� ������������
�����
������	� ��������
		�! ���� (���. 1).
)�!��  �� ������		�! �
		�! � �����	��
��������		�� 
������� ���	 ��  ��#�	��
������� ������$�� ������	���� (�	
	��-
���
	�  ��������:

1. ������ 1 1 – ����
	�� ������	���
�����������
 �����
������	� �����-
���
		�! ���� ����#��� ��
����
 	

��	��� ���������		� �		��

��		��
��!	������ «����
 � (����».

2. ������ 1 3 – ����
	�� «��� ����»
�����������
 �����
������	� �����-
���
		�! ���� ����#��� ��
����
 	

��	��� �
�����	�� �		��

��		��
��!	������ «����
 � �����».

3. ������ 1 2 – *���
	�� ������	���
�����������
 �����
������	� �����-
���
		�! ���� �
���� ��
����
 	
 ��-
	��� ���������		�� �		��

��		��
��!	������ «����
 � (����».

4. ������ 1 4 �����	�	 �
� 	��((�����-
	��.

)�
�, � �
��
! �������		��� ��������
-
	�  	
 ��	��� ��������		��� �������������
���!��
 � �
�	�� ��
�
��	�-���	����������
�((���
 �		��

�� ���� �� ���	�, ��� ��-
�����������
�$�� �		��

�� 	� �����  ���
���
��		��� ���	���������� �((���
, � ����
���� ������
��� . ��� ���� �
		�� �		��
-

�� ����� ����� ��
�
��	�� (������ 12) �
�	�� ���� �((�����.

��	��	��� �� (
����
��, �������
�-
$��� �		��

��		�� �� ����	����, 	
��
�-
��		�� 	
 ��������������	��,  �� ��� 
	�����
��� �������		�! (�	
	����! �����-
��� ������� ���, �������	�� ������� ���-
�
������, ���������� � ��	�#�		���� ���-
�����
	� .

���������� �
�����  �		��

��		���
����	
�
�
 ��$����
 ��	
�
�� ��� ����
�
-

��. ) �
�� ��� ��$�����		�! ����� ! ��-
���
����
 �� �
������ �		��

��		�� �(�-
�� ��� �����  	� ���	���� �������
�
, ����
	� ���������� ������	�� �	�����
 � �		�-
�

��		�� 
����	���� �� �����	� �������-
 ���. +��������
�� �
		�� �������� ���-
	� ����� ������	�  ������	��� (�	
	��-
���
	�  ��  ���$������	�  ������������-



56


��� ���
��� ���
��� ���
��� ���        ��� ���� ���� ���� �, 2008.  , 2008.  , 2008.  , 2008.  ����  1 1 1 1

�
�$�! �		��

��, ����$�! �	
������	��
��
�
��	�� �((���.

�������		�� ��������
	�� �
��� ��-
�
�
��, ��� ����������
	�� �����	�	� 
�
�����	�! �
��
����� � �
������ ���-
�����$�! 	��#����  �� ���  	���!���-
��� ����������	�� ��
��� � �
������

�		��

��		��� ����	
�
�
 0�����. � ��-
�����
�� ��
���

�� ���� �!��� �����-
!���� �
������ ���������		�! ��������-
�����
�$�! ��!	������, ����� 
����
�-
	�! �������		�� ���������� ������ �,
���   �� ���  �������� ���	����������
����
.

.


