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

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


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

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


. �������, ���������� �������� 
 
���!"#$" %�&#': ����
�������� ����
��, $��
���
����� !
��
������� ������	����, 	������ 

�� �
�������3
���
 ����
����. 
� ��		�� ������ �������	� ���������	�� �� ������	�� ����	�� �		������		�� ��������� 	� 


�������	���� �������	���� ����	������, ��	���!���� � ������ ���� 
��	���
����� �������-
	����, ��� ����������
����� ������������ � ������������ ������� �������
����� �������. � 
��
����� �����������, ������������!�� �		������		�� ��������, �������������� ������� 	� 
���	�����
����� �		������ � ������� ����� ������, � ���"� �#$�� �����"�		�� �		������		��  
���������.  %� ��	���	�� ��������
����� ��		�� �� ������ � 2010 ���� �� 2014 ��� �������	 
����������		�� �	����, ��������!�� ���������� ���	��� ����� ��"�� ������������ �������-
�� � ������������ 
�������	���� �������	���� ��#$����� �����������	��, � ��
����� ����-
��� ���������: ��	��#���	���� �����", ��	������
�, �������������	���� �����, ��������-
����
�, �������������
�. � ���������� �������		�� ���������	�� ����	����	� 	���
�� ���	�� 
����������� ��"�� ������������ 
�������	���� �������	���� ����������� ������������ ���� 

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

����
���� ��� �
	������ ����
�������� !
��
�������, ��
"!
 
�
��, !��"�� ���� ���
���-
��
��� �� ����3
��
 ���
!
�
����� $��
���, 	���B3�BG
���� 
 ��
��
3
��� $������3
���� 
������������ ��
!�������. � ��3
��

 ��H
��� ����
!�
���� !�� �����	� ����
�������� !
��
��-
�����, � ���"
 ���
!
�
��� 

 
������ �� ����	��
�� $������3
���� $��
���
����� ��� 
����� 
����� 
�! $������3
���� !
��
�������, ��� �
��������3
���
 ����	
�!��
� � ����	
�!��
� ����-

�� �
�����3
���� �	!
���. 9
��������3
���
 ����	
�!��
�, 
��B3�� ����	
�!��
� ����
�� �
-
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�����3
���� �	!
���, ����
� 
�"��B ���� 
 $�������
. '��H
��� ��	����
�
���� !������ 
�!� 
$������3
���� !
��
������� ��
��
3�
�B� ����� 7 % ��H
�� �����6�
����� ����	
�!��
� �
�-
������� �
������. �
����!��� ���
����, 3�� 	��3��
����� 
���! 
 ��	
���
 
�
6�
$������3
-
���� !
��
������� �
�������� �
������ 
����� ������	����, ���G
��
��BG�
 �
��������3
���
 
����	
�!��
� � ����	
�!��
� ����
�� �
�����3
���� �	!
���, $���������� 11 % ��
���
 ���-
��6�
����� ����	
�!��
� ������. � ��3
��

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

!
��� �����	� �3���
� ������������ ������	�
���
 ����	��
�
�, ������
��	�B-
G�� $��
���
����� ����	
�!��

���� � ����
�3
���� !
��
�������, $��
���
����� ������	�
�-
��� ����
��� ��
!��
, �
�������, ���
�������� �
�����
, � ���"
 ��

������ 
 ����
��� ����-
���. -��, !�� ���
!
�
��� 
������ ����
�������� ����
���
 �� $��
���
����� !
��
������� ��-
����	����, ������G���� � �
��������3
����� ����	
�!��
� � ����	
�!��
� ����
�� �
�����3
-
���� �	!
���, 
 ��3
��

 ����	��
�
� $��
���
����� ������	�
����� ��
!�BG�
 ����	��
��: >1 - 
�
����
������� ���!�", >2 – ���!���!�3�, >3 – ����	
�!��
������� ���!�, >4 – ����������!�3�, 
>5 – ���
�������!�3�. � ��3
��

 ����	��
�
�, ������
��	�BG�� ����
�������� ����
��, ���� 
������	�
��� ����	��
��, ��	
���BG�
 ��
���� ��������
 ����
�������� !
��
������� �� ��"-
!�� �	 $����
 ����
��������� ����
��� �� ������!��� ����
!�
���� !� ����
������	���� ��-
��
����: @1 –	������ �� ����
!�
���� � ��	������� (��) ��
�� ���!����
, ����� � �
��!�
 �� 
����	
�!��
� (�
�
!�3�), ��
�� ����	
�!��

���� ����
���
, @2 – 	������ �� ������
�
��
 ��-
6�� � �����!�
����, �
�	����� � �
�������3
����� ����
������, @3 – 	������ �� ������
�
��
 
��
�� � 
������ �
��������, @4 – 	������ �� ������
�
��
 �����B�
���� �������� � ��	 !��-
���, �
�	����� � �
�������3
����� ����
������, @5 – 	������ �� ����	
�!��

���
 ���
�����-

���
, !����
 
�!� ��!����
�� ����	
�!��
� !�� 
������ ��
�� ���!����
, 
�
!�
��� ��
�� 
����� ��� �
��!�
 �� ����	
�!��
� (�
�
!�3�), @6 – 	������ �� ���3
��
 � ��!����
�� �
�������, 
�
�	������ � �
�������3
����� ����
������, @7  - 	������ �� ����
�����
�
 ����
!�
����, �
�-
	����
 � �
�������3
����� ����
������,  @8 – ��H
� �����"
���� ����
�������� ���!�����. 
�� ����
���� ��������� � ������������ ��������3
���� !�����, ������
��	�BG�� ����
�����-
��B !
��
������� ������	����, ������G���� � �
��������3
����� ����	
�!��
� � ����	
�!��
� 
����
�� �
�����3
���� �	!
���,  	� 2010-2014 ��. ��	�������� ���
������-��������3
���� ��!
��, 
��	
���BG�� ���
!
���� ��
�
�� 
������ ����
�������� ����
���
 �� $��
���
����� !
��
��-
����� ���H
���
 ��	����
�
���� ����
!�
���� 
�!� $������3
���� !
��
�������.  

' 2010 ��!� �� 2012 ��! ����B!�
��� ���� ��H
�� �����"
���� ����
�������� ���!�����, ��-
��� "
 !������� ������
��� � !�� 	����� �� �� ��
�� ���!����
, ����� � �
��!�
 �� ����	
�!-
��
� (�
�
!�3�), ��
�� ����	
�!��

���� ����
���
 (������� 1). 

 

 
 

������� 1 – -
��� ����� ����	��
�
�, ������
��	�BG�� ����
�������
 ����
��� ������	����, 
������G���� � �
��������3
����� ����	
�!��
� 

����3���: ��������	� �������. 
 
����B!�
��� �

��3
��
 	����� �� ������
�
��
 ��6�� � �����!�
����, �
�	����� � �
�����-

��3
����� ����
������, 	��3
��
 ������� 
 ���
�
��� � 2010 ��!�� �

��3����� 
 8,13 ��	�. � 
��
!�
� 	� �����	���
��� �
���! �����
"�
�
��� ���� 
�
� ����
!�
��� ����	��
�
�, ������
-
��	�BG�� ����
�������
 ����
��� 
 ������	�����. ?�� $��� ��
!��
 �
��� ����� 	����� �� �� 
��
�� ���!����
, ����� � �
��!�
 �� ����	
�!��
� (�
�
!�3�), ��
�� ����	
�!��

���� ����
�-
��
 (184,6 %), 	����� �� ������
�
��
 �����B�
���� �������� � ��	 !�����, �
�	����� � �
���-
����3
����� ����
������ (168,9 %) 	��3��
���� ��

�6�B� �
��� �����  ��H
�� �����"
���� 
����
�������� ���!����� (126,75  %) � !����� $�
�
���
 	����� �� �
�������3
���
 ����
����.  
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=��
3�
��� ����"��
����� �
�!
���� ����� ����	
�!��
������� ���!�, 	��3
��
 �������� 
 
2014�. �� ���
�
��B � 2010 ��!�� 
�	����� 
 3,42 ��	� (������� 2). 

 

 
������� 2 –-
��� ����� ����	��
�
�, ������
��	�BG�� $��
���
����� !
��
������� ������	�-

���, ������G���� � �
��������3
����� ����	
�!��
� 
����3���: ��������	� �������. 
 
� �
���! � 2010 ��!� �� 2013 ��! ����B!����� ���"
��
 ����	��
�
� ����������!�3�, ���
��-

�����!�3�. � ��
!�
� 	� ����
!�
��� �
���! ����B!�
��� ���"
��
 	��3
��� ����	��
�
� $�-
�
���
�����: �
����
������� ���!�" ���"�
��� �� 15,32%, ���!���!�3� – �� 4,6%, ����������!�-
3� – �� 29,1%, ���
�������!�3� – �� 0,8%, � �
�B �3
�
!� ����	
�!��
������� ���!�  
 ��
!�
� 	� 
�
���! �

��3�
�
��� �� 36%.  

D�� ������
�
��� ����3�� 
	�����
�	
� �
"!� ����
!�
���� ��������� ��� ���

!
� ����
-
��������� �����	. �
	������� �����	� ��
!���
�
�� �� ������
 3. 

 

>1 @1 @4 @6 @2 @5 @7 @3 @8 
0,8692 0,7708 0,6663 -0,7326 -0,6114 -0,2325 -0,2137 -0,1107 

>2 @3 @7 @5 @8 @2 @6 @4 @1 
0,3370 0,1740 0,0207 -0,7892 -0,2251 -0,1642 -0,1427 -0,0274 

>3 @5 @2 @8 @4 @1 @7 @6 @3 
0,9714 0,9628 0,2606 -0,7523 -0,5348 -0,5023 -0,4641 -0,4037 

>4 @3 @7 @8 @2 @5 @1 @6 @4 
0,8838 0,7882 -0,9474 -0,5247 -0,3158 -0,258 -0,1712 -0,0344 

>5 @3 @5 @7 @2 @8 @4 @1 @6 
0,5473 0,4847 0,3810 0,2990 -0,7706 -0,7228 -0,7005 -0,6569 

������� 3 – �
	������� ����
���������� �����	� 
����3���: ��������	� �������. 
 
�
	������� ���

!
����� �����	� ��	
���B� ������
��� ����3�
 �
���� �
�	� �
"!� 	������-

�� �� �� ��
�� ���!����
, 	�������� �� ������
�
��
 �����B�
���� �������� � ��	 !�����, 
�
�	����� � �
�������3
����� ����
������, � �
����
�������B ���!�". ����B!�
��� ����3�
 

������ ��
�
�� ����
����� �
"!� 	�������� �� ������
�
��
 �����B�
���� �������� � ��	 
!�����, �
�	����� � �
�������3
����� ����
������, 	�������� �� ����	
�!��

���
 ���
�����-

���
 � ����	
�!��
�������B ���!�. �� !������� 	��3
��� ����	��
�� ����������!�3� 
 	��3�-
�
����� ��
�
�� 
���
� �	�
�
��
 	����� �� ������
�
��
 ��
�� � 
������ �
��������, 	����� �� 
����
�����
�
 ����
!�
����, �
�	����� � �
�������3
����� ����
������. D�� ���
!
�
��� 
��-
���� ����
!�
��� 
�!�
 �����
���
 ��!
�� �� ����	��
�� $��
���
����� ���

!
� �
��
�����-
��� �����	 � ������	�
���
� ������!���� $�����
���3
����� ������������ ���
�� Gretl (GNU 
Regression, Econometrics and Time-series Library). =!��� �	 ��	�
�� �
��!�
 �
��
��������� ���-
��	� !�� ��
��� �
�	

����� �����
���
 �
��
�������� ��!
�
� �� 
�����3��� !����� �
��
�-
�� �
��! ����
��6�� �
�!����
. � ��!
 �
��
��������� �����	� ������
�� ���� ��!
�
� 	�
���-
�����, 
 ��"!�� �	 ������� 
 ��3
��

 �
	�
������ �
�
�
���� 
������B� 	������ �� �
�����-
��3
���
 ����
���� 
 ��	�
	
 
�!�
 	�����. � �
�B �3
�
!�, 
 ��3
��

 	�
������ �
�
�
���� 

������B� ����	��
�� $��
���
����� !
��
������� ������	���� ����
!�
���� 
�!� $������3
-
���� !
��
�������. � ������
 1 ���

!
�� ���
3��
 �
	������� �
��
��������� �����	� � ��
!-
���
�
�� ������ �
 ������� �
��
�������� ��!
��, ��$�����
��� ������� �
��B��� ��������3
-
��� 	��3����� (����3
���
 �-	��3
��� ��$�����
���
 ��!
�� �
��6
 ��������� ���
�� 	��3�-
����� (O = 0,05)). 
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-������ 1 – �
	������� �
��
��������� �����	�  
Q�
������ 

�
�
�
���� <����� &�$�����
�� t - ���������� R2 P- 	��3
��
 

>1 @1 0,00037 5,615 0,887415 0,0049 
>2 @8 0,00018 3,389 0,741664 0,0276 
>3 @2 0,34806 6,268 0,9076 0,0033 
>4 @3 3,12192 3,069 0,701895 0,0373 
>5 @8 0,00019 3,580 0,762169 0,0232 

����3���: ��������	� �������. 
 
'�
!�
��
����, ���

�� �����
	� (��$�����
��� �
��
���� �
 	��3���) ��

���
��� �� ���
�
 

	��3������ O � �������
��� ����
�����
��� �����
	�. -���� ����	��, 	��3
��
 �!���� �	 �
	���-
����BG�� �����
���
 – �
����
������� ���!�" ���
!
��B� 	������ �� �� ��
�� ���!����
, 
����� � �
��!�
 �� ����	
�!��
� (�
�
!�3�), ��
�� ����	
�!��

���� ����
���
 (>1 = 0,00037 × 
@1). Q��3
��
 ����	��
�� ���!���!�3� ���
!
��
� ��H
� �����"
���� ����
�������� ���!����� 
(>2 = 0,00018 × @8). Q������ �� ������
�
��
 ��6�� � �����!�
����, �
�	����� � �
�������3
-
����� ����
������, ���	�
�B� �
6�BG�B ���� 
 ���
!
�
��� 	��3
��� ����	��
�� ����	
�!�-
�
������� ���!� (>3 = 0,3481 × @2). Q������ �� ������
�
��
 ��
�� � 
������ �
��������  ���-
	�
�B� ������

 ������
 
�	!
���
�
 �� 	��3
��
 ����	��
�� ����������!�3� (>4 = 3,12192 × 
@3). >��

�� ���
�������!�3� ���
!
��
� ��H
� �����"
���� ����
�������� ���!����� (>5 = 
0,00019 × @8). ?���3
���
 �
��
�������
 ��!
�� �
��B��� ������3
��� ����
������, � ���"
 
������

 �
�
������	���� !�� �������� $��������-���
����3
����� �	�3�
���� �
�
��� 

�!� 
	��3������ 

 ��$�����
���
 �
��
����, 	��3������ ���
�
��� �
��
���� (��
��������� ��!
�� 
�
��
��� �!
�
�����). D����
 ����
!�
���� 
 �3
�
!��� ��	 !���	�
�B� �
����!������ ���

!
-
��� ����
��� ����
�������� �������� !�� !����"
��� ������������� $��
��� �� ���G
��
�
��� 
!
��
������� ���H
����� ��	����
�
����. 
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. "����,  ���������� �������� 
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��������� 
�������������� �������
������� �����������,  

. �������, ���������� �������� 

 
���!"#$" %�&#': ����
�������
 ��	
���
, ������� ����
��������� ��	
����. 
���� ������ �����
����� � ������� ���������������� ������� �		������		��� �������� 

&���	��� ������������. � ��	��� �������� ��� ������	�� �������������		�� ����� #�� ����"�	 
���	��� 	�������	��  �����������  	� �		������		��  ��������  &���	�� ����	������. ��� ���-
���� #��� ����������	� 	� �����������!�� � ����������!�� �		������		��� ��������, ��-
����� � ���� �
����� #��� �����������	�	� �	�&	�� � �	����		��. '���#���� �����#���		�� 
������������� #��� �������	� 	� &���	�� ������������ �. ����#���. (���
�		�� ���������� 


