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����������� �������� ���! " �����
#$%#���# ��&�� �' &��(�%��  ���)�'&*+
���(%�� ��������� � �%�&������� �%%��,
-�%�-��. &������# &� ��$����&&*� �����,
/�&�# $ �(%���� �'"��&�# 0���%�-�� �
����-�&�'� 0��-� '�(�%�$�&�#. ��1��&�%�,
'�1�� �-� %���&�# � ���2�%������ 3�4	
5�"�%�&&*� ���� '�(�%�$������� �� $
���%��&�� -��*. �%�&������� ��%����2�'�
��/&*+ ���#$%�&�� � ��'$����� ���"�,
��$"67�+ ����%�-������+ �'��&�&�� $�
�&�-�+ ��-�&�+ � �������+ ��-�&�'��. +��,
&������� ����&��. ������ ��������&�&�� $
���%��"67�� �%�&������+ ��������$ ���,
�������&�� �%%��-�� ���� &�'*$���*� �%,
%��-������� ���8!. � ���/� '&�����%)&��
�&�/�&�� ������$� /�'&� ����� � �� ��,
("/��6� �����) &�$*� �"�� �%# ��8�&�#
0��� ���(%��* 3�. 
4	

9���-�&�������"6 ��&�$" �� �����$,
%#6� &��%����$�&&�,�("�%�$%�&&*�
:;<,��������$�&&*� �%%��-������� ����1��.
#$%#67���# �%����$��� ��&��(�%�'�1��
��-�&�'�� � ��'%��&*� -�"���� 0�'��%,
%��-�&�$ 3�. �4	 =����� �����&&�, '&���,
�*+ �%%��-�&�$ " ��1��&��$ � �� �'"��&
��������&� +���8�	 >������$�&&*� � '�,
�"(�/&*� ���%���$�&�# �$�����%)��$"6�
� ����(%���&�� $ ��&&�� ������� $�'�����
��&��(�%�'�1�� � ��7�$*� �%%��-�&�� �
(�%��� ����$)�-� ��%���. #�1�. �*(*. �8�,
&�1*. ��� (*%� ����'�&� � ����7)6 �&�,
-����%�&&*+ �%%��-�%�-������+ �����$
���/&*+. %�(������&*+. 0%���&�1��&&*+!
3�. ��4	

? (�%�� ����8�+ $�'����&*+ -�"���+ "
����� � �� ��'$�$����# ��&��(�%�'�1�# �
�0���%%��-�&�� �(*��$*�. 0�������%)&*�.
-��(��$*�. �*%)1�$*�!. �����*� ��-"�
���$�1���$��) �(�����&�# ��������� �",
��� ���  �&-�%#1��&&�-� $�'�����$�#. ���
� &���������$�&&�-� ��&����� � ��/�� 3�.
��4	 @�%�� ��-�. $*#$%�&� �����%#1�#
��/�" "��$&�� :;<,�&����% � �%�7" ��,
��8&�� �*%� � �#/���)6 �� 3�4	 A&�-��
���%���$���%� ������6� (�%�� �#/�%�� ��,
��&�� '�(�%�$�&�# ��� &�%���� " ��1��&,
��$ 0�������%)&�� � -��(��$�� ��&��(�,
%�'�1�� 3. ��4	 ? �� /� $���# $
%������"�� ����������� ���"���$"6� ���,

��$��&*�. &�"�&� �(��&�$�&&*� ��&&*� �
$%�#&�� +�������� ��&��(�%�'�1�� � ����,
��� �����&&�,'&����*+ �%%��-�&�$ &� ���,
��&) �#/���� �� " �����	 B���� �$���&�#
��-"� ����) $�/&�� ������������ '&���,
&�� � ����� '��&�# ���-&�'���$�&�# ����,
&�# $����%���%)&�-� ���1���� $ ��/�. �
���/� �%# ��'��(���� �&��$��"�%)&*+
�������#��� �� ���2�%������ 0��-� �#/�,
%�-� '�(�%�$�&�# � $�'��/&�-� ��'$���#
����������&�� �%%��-�� " ����� � ��	

C�%) &����#7�� ��(��*� �'"��&��  ����,
��� �����&&�,'&����*+ �%%��-�&�$ " ��,
��� ��&&�-� $�'����� � �� � $%�#&�# +�,
������� ��&��(�%�'�1�� � ��'%��&*�
0�'��%%��-�&�� &� �����&) �#/���� '�(�,
%�$�&�#	

5��� (*%� ��%"��&* � ����&�%�'���,
$�&* ��'"%)���* �%�&���,%�(������&*+
���%���$�&��. ���$���&&*+ " 
� �����
��� ��%)��� � �� ��$����! $ $�'����� ��

 ���#1�$ ��  %�� � �%���&������ 2�����
����������-� ��������� ��'%��&�� �#, /����
$ ��������� ������� '�(�%�$�&�#	 ���-,
&�' ��  $*���$%#%� &� ��&�$�&�� �(#'�,
��%)&*+ � ����%&���%)&*+ �%�&���,%�(�,
�����&*+ ��������$ ��-%��&�
������&��1�#� &�"�&�,������������ ���,
-����* ��6'� ��������$ D����� E�����,
������ �������� " ������ ���-&������. %�,
��&�� � ���2�%������F �����!	 �%#
�(G����$�'�1�� �1�&�� �#/���� �� ��,
��%)'�$�%�# �&���� HIJKLM. ��'��(�,
��&&*� N$��������� ��(���� -�"���� �
������&��$�&&*� �%# ����%)'�$�&�# ��,
6'�� ��������$ D�����	 � ��1��&��$ ��
'&���&�#�� HIJKLM �� � �� �� ���-,
&������$�%� �� %�-��� �����&�. �� �� �� �
� ����&��#/�%��. �� �� � $*8� � �#/�%��	

9����� �(7��%�&������-� ���%���$�,
&�#. $�%6��67�-� �(�� �&��&�'�. �(G��,
��$&�� �(�%���$�&��. $*#$%�&�� �%�&����,
��+ ��������$ ����������&�� �%%��-��
����-&�'* �%%��-������-� ��&���. ��&G6&,
���$���. ���+��(��&+���.  ��%%�&�'�. (��&,
+��%)&�� ����* $*���$%#%��) $ ���1��%�,
'���$�&&*+ ����1�&���+ "���/��&�#+ ���
"������ $�����,���1��%����$� �"%)��&�%�,
-�$. �%%��-�%�-�$,���"&�%�-�$. �����&�%�,
��&-�%�-�$!. $��� ��1��&��� ���$���%��)
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���1��%)&�� �%%��-�%�-������� �(�%���$�,
&��	 = "����� &�$�', ��/&���� �����&�$,
�� ��/&*+ �����2���1��&&*+ �����$ ��,
�#� ��&&�-� $�'�����. ���(�&&� ��� &�%����
�%�&������+ ���#$%�&�� ��. � 1�%)6
"���&�&�# ������� �����&&�,'&����*+ �%,
%��-�&�$ " &�+ ������%#%� "��$&� �(7�-�
� �%%��-�&���1�2������+ :;N $ �*$������
���$�	

=����/�&�� �(7�-� :;N "���&�$%�$�%�
���"&�2����&�&*� ������� �&�(�� ���,
-�&��$ 2���* EO��� A�����F. D����#!.
�%%��-�&���1�2������+ :;< � +���%6��,
&��1�&�&*� ������� �PLHQ IRL �%%��,
-�&���1�2������� ���%���$�&��! � ����%),
'�$�&��� ���-�&��$ � �(��"��$�&�#
�IRL,� %6��&�����! 2���* SPTUVWXU
YZY[T\Y] �5����%�&�*!	

A������������� �&�%�' ��'"%)����$
���%���$�&�# $*��%&#%� �������� ����,
����������� � &���������������� ������,
���� � ����%)'�$�&��� ������$ ��������,
�����+ ���-���� EH[W[^Y[^_WF 2���*
EH[W[H`a[F �=b�! � E��,�������F 2���*
E��&�����F �D����#!	

�&�%�' ��'"%)����$ �%�&������-� �(,
�%���$�&�# ��1��&��$ ����'�%. ��� ����,

&�� $�'���� ��1��&��$ �����$%#% �� �
���#1	 c�-��� ����&�� �� ���-&������$�,
&� " � ���d! ��1��&��$. ����&��#/�%�� �
"  ���d!. �#/�%�� � " �� ��d!. ���,
��� ������������� '&����*+ ��'%���� $
��������%�&�� �����&� �#/���� �� " ��%),
����$ � ��$���� &� �(&��"/�&�	 � ����&,
�" �(�%���$�&�# " �
 ���.�d! ����� $*,
#$%#%��) ��'%��&*� �%�&�������
����,���* ����������&�� �%%��-��. $ ���
���%� " �� ��.
d! �  (��&+��%)&�# �����.
" �� ���.�d! � �%%��-������� ��&��. " 
�.
d! � ��%%�&�'	 ����� ��-�. " � ��.�d!
����� $ �&��&�'� ������%��) 0��'��* ���,
��$&�1* �e�%� ����� �$�&��	 5��(�%��
����� " ��1��&��$ ���%� ����� �������*
��7�$�� �$ ��.�d �%"���$! � %������$�&,
&�� �$ �
.�d! &�����&��������	

D�'"%)���* %�(������&�-� �%%��-�%�,
-������-� �(�%���$�&�# �������$%�&* $ ��(%	
� � $ 1�%�� ����$����$�$�%� ��&&*� ��",
-�+ ���%���$���%��� &��(�%�� ����*�� ���,
��&&�,'&����*�� �%%��-�&��� " ����� ��&,
&�-� $�'����� � �� #$%#6��#  ��7�$*�
���%���. #�1�. �*(�!. (*��$*� �����8,
&## �*%)! � 0�������%)&*� �0��������
��8�� � ��(���!	 >�&��� ��'"%)���* ���,
��%#1��&&�-� � �������&�1��&&�-� �&�%�,
'� ����'�%�. ��� �%%��-�&* �  &��(�%��
����*� �����&* 2������$�,  &�# �� �  $
(�%)8�&��$� �%"���$ &� $%�#6� &� �#/���)
'�(�%�$�&�#	 B��. &� �(&��"/�&� ������,
������� '&������ $'�����$#'� ��/�" �#,
/���)6 �� � &�%����� ��&��(�%�'�1�� �
��%��". #�1". ���. �8�&�1�. #(%��". ���,
��$�. ���+��. �%"(&���. �������. 0�����,
���" ��8��. ���". ������&". ����8&�� �*%�	
? ������$� ������� ���$���� ��(%�1* '�,
$�������� �#/���� �� �� ��&��(�%�'�1��
� ��%��" ���(%	 �!	  ? �� /� $���# "���,
&�$%�&� $'�����$#') ���&) $*����� ���,
����������� '&�������� ��/�" �#/���)6
����&�# �� � &�%����� ��&��(�%�'�1�� �
-��(��$*�. �*%)1�$*� �%%��-�&��. -�$#,
��&�. �/�. �����2�%6. �%�7" ����8&��
�*%� � 0��������" ��(���	 f�� '�$���,
����) ���������&� &� ������� ��&��(�%�,
'�1�� � �����2�%6 ���(%	 !	

5��� (*%� ������%�&� $*����'&�����#
%�-���������# '�$�������) 2������$�&�#
�� �� ��&��(�%�'�1�� � �����2�%6 �χ�

g��.�. �g�.���!� �&� ��'&�, &����$%�&,
&�# �γg ��.��!. ����� &�'�"6 -%"(�&" �$#'�
�ρg��.�! � �(G#�&#�� ����) �&�%�'��"�,
��� ��������� �ηg�.�!	 ��� �%��"�� �'
��%"��&&�� ����%�. $���#�&���) 2������,
$�&�# �#/�%�-� ����&�# �� %�-���������
������ � &�%����� ��&��(�%�'�1�� � ���,
��2�%6 $ �&���$�%� �.��hih�.��	 B����
�(��'��. ��� ���"���$�� ��&��(�%�'�1��
� �����2�%6 $���#�&���) 2������$�&�#
�#/�%�-� ��      �����$%#�� ��d. � ���

=���* �%��&�$*+ -��(�$
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9*%)1� '%���$
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k�$#��&�
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D*(�
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&�%���� ����,         $�� � ���d	 5����&,
&�# '�$�������) ����*$����# �%��"67��
"��$&�&��� %�-��,��-�������

СК

СК

е
еВФТАД 9,272,28

9,272,28

1 +−
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+
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-�� ?mB�� n $���#�&���) 2������,
$�&�# �#/�%�-� ��. T n ��&�$�&�� &��",
��%)&�-� %�-���2��. =� n ��&��(�%�'�,
1�# � �����2�%6 �� �%��"67���
'&���&�#��� E&��F n �. E��F n � ���	
���	!	

5��� (*%� �(&��"/�&� %�-���������#
'�$�������) 2������$�&�# �#/�%*+ 2���
�� �� &�%���# ��&��(�%�'�1�� � �*(� �
�"��1�. ��&��� 0�� '���&����&���) �(G#�,
&#�� %�8) ��d ���������. ��0���" &�
��/�� "���*$��)�# � ��'�1�� &�"�&� ��,
��'���%)&�� ����1�&*	

D�'"%)���* ���$���&&�-� ���%���$�&�#
�$�����%)��$"6� � ���. ��� +������� ��&,
��(�%�'�1�� ��/�� $%�#�) &� �#/���) ��	
=%���$���%)&�. ������%�&�� ������� ���,
��&&�,'&����*+ �%%��-�&�$ " ����� ��&&�,
-� $�'����� � �� ����� $�/&�� '&���&��
��� �%# ���-&�'���$�&�# �#/���� ����&�#
'�(�%�$�&�#. ��� � �%# ������'�1�� ���.
&����$%�&&*+ &� ���$��&"6 � $�����&"6
���2�%�����" �� " �����	

��� ����'�% ���$���&&*� &��� �&�%�'.
&��(�%�� $�/&"6 ��%) $ 2������$�&��
�#/�%*+ 2��� �� " ����� ��&&�-� $�'��,
��� �-��6� �&-�%#1��&&*� �-��(��$*�.
�*%)1�$*�. �%�7� ����8&�� �*%� � 0��,
������ ��(���!. � ���/� &������*� ��7�,
$*� �-�$#��&�. �����2�%). ��/)! �%%��-�,
&*	

=�&��(�%�'�1�# � &��(�%�� ����� $*,
#$%#��*� �%%��-�&�� ���%���. #�1�. �*(�.
����8&## �*%)! ���$���� � 2������$�,
&�6 �� ��� ����$�-�. &� $%�## &� �#,
/���) '�(�%�$�&�#	 ��%)&��8�� /� ����,
&�� $����%���%)&�-� ���1���� $ ��/�.
"�"-"(%�&�� �-� �#/����. $�'��/&�. �$#,
'�&* � ��������&�&��� ��&��(�%�'�1�� �
��"-�� ��7�$*� �-�$#��&�. �����2�%).
��/)! � �0���%%��-�&��	

o�+��# �' �'%�/�&&�-�. ��/&� ����,
��%�/��). ��� �(&��"/�&�� " ��(�&�� ��&,
&�-� $�'����� � �� ��&��(�%�'�1�� �
�������%�&&*� �%%��-�&�� #$%#���# ���,
-&��������� &�(%�-����#�&*� 2������� $
�%�&� �#/���� ����&�# '�(�%�$�&�#	 ���,
�� ��-�. 0%���&�1��&&*� �������#��#.
&����$%�&&*� &� "����&�&�� �' ��1��&�
��(�&�� ��&&�-� $�'����� � �� ����+ ��,
7�$*+ ����"���$. ��� -�$#��&�. �����2�%).
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