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ß. Ã. Áó÷êîâñüêà*

ÏÎÁÓÄÎÂÀ ÊÎËÅÊÒÈÂÍÎ¯ ÔÓÍÊÖ²¯ ÂÈÃ²ÄÍÎÑÒ²
ÍÀ ÎÑÍÎÂ² ²ÍÄÈÂ²ÄÓÀËÜÍÈÕ Ç ²ÍÒÅÐÂÀËÜÍÎ

ÍÅÉÒÐÀËÜÍÈÌ ÑÒÀÂËÅÍÍßÌ ÄÎ ÐÈÇÈÊÓ

Óñï³õ ä³ÿëüíîñò³ ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ çàëåæèòü â³ä ð³øåíü, ÿê³ âîíè
ïðèéìàþòü ³, çîêðåìà, ô³íàíñîâèõ ð³øåíü. Äîö³ëüíèì ³ àêòóàëüíèì º òåîðåòè÷íå
îá´ðóíòóâàííÿ ðåêîìåíäàö³é ñòîñîâíî êîíêðåòíèõ êðîê³â ïîáóäîâè òà çàñòîñóâàííÿ
ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ ïðè ïðèéíÿòò³ ðèçèêîâàíèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü. Çíèæóâàòè
ðèçèêîâàí³ñòü ô³íàíñîâèõ ð³øåíü, ï³äâèùóâàòè ð³âåíü âèã³äíîñò³ äëÿ îñ³á, ùî
ïðèéìàþòü ô³íàíñîâ³ ð³øåííÿ (ÎÏÔÐ) äîö³ëüíî çà äîïîìîãîþ ñèñòåì ï³äòðèìêè
ïðèéíÿòòÿ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü (ÑÏÏÔÐ). Ñó÷àñí³ ÑÏÏÔÐ áàçóþòüñÿ íà âæå
êëàñè÷í³é òåîð³¿ êîðèñíîñò³ ÷è âèã³äíîñò³, ÿêùî éäåòüñÿ ïðî ô³íàíñîâ³ ð³øåííÿ.
Êëþ÷îâèì ïîíÿòòÿì ö³º¿ òåîð³¿ º ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ ÎÏÔÐ, ÿêà âðàõîâóº
³íäèâ³äóàëüíå ñòàâëåííÿ äî ðèçèêó äàíî¿ îñîáè. Îäíàê ïîïðè ï³âñòîë³òòÿ øëÿõó
ðîçâèòêó òåîð³¿ âèã³äíîñò³, ôóíêö³þ âèã³äíîñò³ äëÿ êîëåêòèâó îñ³á, ùî ïðèéìàº
ð³øåííÿ, äîòåïåð íå ïîáóäîâàíî.

Ïðîáëåìè ïðèéíÿòòÿ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü äîñë³äæóâàëèñü ó ïðàöÿõ ÿê
çàðóá³æíèõ, òàê â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â1 . Ïðîòå ïðîáëåìà ïðèéíÿòòÿ êîëåêòèâíèõ
ô³íàíñîâèõ ð³øåíü íà îñíîâ³ êîíöåïö³¿ âèã³äíîñò³ çàëèøàºòüñÿ ìàéæå íå
äîñë³äæåíîþ.

Ìåòîþ ïóáë³êàö³¿ º çàïðîïîíóâàòè ï³äõ³ä äî ðîçðîáêè ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³
äëÿ êîëåêòèâó, ùî ïðèéìàº ô³íàíñîâ³ ð³øåííÿ, çîêðåìà ó âèïàäêó ³íòåðâàëüíî
íåéòðàëüíîãî ñòàâëåííÿ äî ðèçèêó.

Ðîçãëÿíåìî âèïàäîê êîëåêòèâó ç äâîõ îñ³á.
Íåõàé êîëåêòèâó ç äâîõ îñ³á ïîòð³áíî ïðèéíÿòè ô³íàíñîâå ð³øåííÿ, âíàñë³äîê

ðåàë³çàö³¿ ÿêîãî ìîæíà îòðèìàòè ãðîøîâó ñóìó x â ìåæàõ â³ä a äî b

. (1)

Äâîõîñ³áíà ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ U(x) â êðàéí³õ òî÷êàõ ïðîì³æêó a òà b ïîâèííà
çàäîâ³ëüíÿòè òàê³ æ óìîâè, ÿê ³ ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ îäí³º¿ îñîáè2 , òîáòî

© Áó÷êîâñüêà ß. Ã., 2007
* âèêëàäà÷ êàôåäðè ô³íàíñ³â Õìåëüíèöüêîãî åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó
 1 Äåì’ÿíþê Î. Á. Ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ îñîáè, ùî ïðèéìàº ð³øåííÿ ç ïîñò³éíîþ ì³ðîþ íåñõèëüíîñò³ äî
ô³íàíñîâîãî ðèçèêó ³ íåéòðàëüíîñò³ äî ÷àñîâîãî ðèçèêó // Â³ñíèê Òåðíîï³ëüñüêî¿ àêàäåì³¿ íàðîäíîãî
ãîñïîäàðñòâà. Ñåð³ÿ: Åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íå ìîäåëþâàííÿ: Çá. íàóê. ïðàöü. — 2000. — ¹ 1 (7). —
Ñ. 22-26; Êèíè Ð. Ë., Ðàéôà Õ. Ïðèíÿòèå ðåøåíèé ïðè ìíîãèõ êðèòåðèÿõ: ïðåäïî÷òåíèÿ è çàìåùåíèÿ.
Ïåð. ñ àíãë. / Ïîä ðåä. È. Ô. Øàõíîâà. — Ì.: Ðàäèî è ñâÿçü, 1981. — 560 ñ.; Êîâàëü÷óê Ê. Ô.
Èíòåëëåêòóàëüíàÿ ïîääåðæêà ïðèíÿòèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé. — Äîíåöê: ÈªÏ ÍÀÍ Óêðàèíû, 1996.
— 224 ñ.; Êîíîíåíêî À. Ô., Õîëåçîâ À. Ä., ×óìàêîâ Â. Â. Ïðèíÿòèå ðåøåíèé â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè /
/ ÂÖ ÀÍ ÑÑÑÐ. — Ì., 1991. — 197 ñ.; Íåéìàí Äæ., Ôîí Ìîðãåíøòåðí Î. Òåîðèÿ èãð è ýêîíîìè÷åñêîå
ïîâåäåíèå. — Ì.: Íàóêà, 1970. — 707 ñ.; Îëåêñþê Î. Ñ. Ñèñòåìè ï³äòðèìêè ïðèéíÿòòÿ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü
íà ì³êðîð³âí³. Ìîíîãðàô³ÿ. — Ê.: Íàóêîâà äóìêà, 1998. — 507 ñ.; Îëåêñþê Î., Ìåëüíè÷óê Â., Øòàáàëþê Ï.,
Îëåéêî Â., Äåì’ÿíþê Î. Ìåòîäè ³ ñèñòåìè ïðèéíÿòòÿ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü. — Òåðíîï³ëü: Çáðó÷, 2001. —
358 ñ.; Îëåêñþê Î. Ñ. Ìîäåëþâàííÿ ïðèéíÿòòÿ ðèçèêîâàíèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü. Ìîíîãðàô³ÿ. — Ê.: Âèùà
øêîëà, 1998. — 312 ñ.; Îëåêñþê Î. Ñ. Çàñòîñóâàííÿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ â ìîäåë³ îïòèìàëüíîãî ñòðàõóâàííÿ
ðèçèêó çà óìîâ ³íòåãðàö³¿ íà ì³êðîð³âí³ // Â³ñíèê ÒÀÍÃ. — 1997. — ¹ 1. — Ñ. 74-77; Îëåêñþê Î. Òåîðåòèêî-
êîíöåïòóàëüí³ îñíîâè âèáîðó ³ çàñòîñóâàííÿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ â ÑÏÏÐ // Ìàøèííà îáðîáêà ³íôîðìàö³¿:
Ì³æâ³äîì÷èé íàóêîâèé çá³ðíèê. — 1997. — ¹ 60; Îëåêñþê Î. Ïîáóäîâà ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ äëÿ ïîñò³éíî¿
ì³ðè íåñõèëüíîñò³ äî ðèçèêó — Â³ñíèê ÒÀÍÃ: Åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íå ìîäåëþâàííÿ. — 1998. — ¹ 1;
Òåîðèÿ âûáîðà è ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé / Ìàêàðîâ È., Âèíîãðàäñêàÿ Ò., Ðóá÷èíñêèé À., Ñîêîëîâ Â. — Ì.:
Íàóêà, 1982. — 328 ñ.
2 Íåéìàí Äæ., Ôîí Ìîðãåíøòåðí Î. Òåîðèÿ èãð è ýêîíîìè÷åñêîå ïîâåäåíèå. — Ì.: Íàóêà, 1970. — 707 ñ.
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. (2)

Ïîçíà÷èìî ÷åðåç q
1
 òà q

2 
äîëüîâ³ ÷àñòêè ÷ëåí³â êîëåêòèâó. Ïðè öüîìó

ââàæàºìî, ùî îáèäâ³ ö³ ÷àñòêè äîäàòí³:
q

1
 >0 òà q

2 
>0. (3)

Îñê³ëüêè ó âèïàäêó íóëüîâîãî çíà÷åííÿ îäí³º¿ ç ÷àñòîê ïèòàííÿ ïîáóäîâè
äâîõîñ³áíî¿ ôóíêö³¿ íå âèíèêàº, áî òîä³ äâîõîñ³áíà ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ ïîâí³ñòþ
çá³ãàºòüñÿ ç ôóíêö³ºþ âèã³äíîñò³ îñîáè ç íåíóëüîâîþ äîëüîâîþ ÷àñòêîþ.

Êð³ì óìîâ (3), äîëüîâ³ ÷àñòêè q
1
 òà q

2
 ïîâèíí³ çàäîâîëüíÿòè óìîâè ïîâíîòè:

  q
1+

 q
2
=1.  (4)

Òàêèì ÷èíîì, ïðè ðîçïîä³ë³ ãðîøîâî¿ ñóìè õ ïåðøèé ó÷àñíèê êîëåêòèâó
îòðèìàº ñóìó õ

1 
= q

1
 õ , à äðóãèé, â³äïîâ³äíî, õ

2 
= q

2
 õ, ïðè÷îìó, âíàñë³äîê óìîâè

(4) ìàòèìå ì³ñöå ð³âí³ñòü:

. (5)

Â ðàç³ íàñòàííÿ íàéíåñïðèÿòëèâ³øîãî ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó x=à íà îñíîâ³
óìîâè (5), íàéñïðèÿòëèâ³øèì ðåçóëüòàòîì äëÿ ïåðøîãî ó÷àñíèêà áóäå îòðèìàííÿ
ãðîøîâî¿ ñóìè q

1
à, à äëÿ äðóãîãî ó÷àñíèêà q

2
 à.

Îòæå, ÿêùî U
1
(x

1
) — ³íäèâ³äóàëüíà ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ ïåðøîãî ó÷àñíèêà

êîëåêòèâó, òî âîíà ïðèéìàº íàéìåíøå íóëüîâå çíà÷åííÿ ïðè x
1 
=q

1
a:

U
1 
( q

1 
a ) = 0. (6)

Àíàëîã³÷íî ³íäèâ³äóàëüíà ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ äðóãîãî ó÷àñíèêà U
2
(õ

2
) ïðèéìàº

íóëüîâå çíà÷åííÿ ïðè õ
2 
=q

2
a:

U
2 
( q

2 
a ) = 0. (7)

Ïîð³âíþþ÷è ôîðìóëè (6) òà (7), áà÷èìî, ùî ïðè ð³çíèõ äîëüîâèõ ÷àñòêàõ
q

1
=q

2
 ³íäèâ³äóàëüí³ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ ó÷àñíèê³â êîëåêòèâó ìîæóòü ïðèéìàòè

îäíàêîâ³ çíà÷åííÿ ïðè ð³çíèõ àðãóìåíòàõ. Ñïðàâä³, ÿêùî q
1
 â³äì³ííà â³ä q

2
 , òî ³

ãðîøîâà ñóìà q
1
à â³äì³ííà â³ä q

2
à, îäíàê öèì ð³çíèì ãðîøîâèì ñóìàì â³äïîâ³äàº

îäíàêîâå íóëüîâå çíà÷åííÿ âèã³äíîñò³:
U

1 
( q

1 
a ) = U

2 
( q

2 
a ) = 0.

Ó âèïàäêó íàéñïðèÿòëèâ³øîãî äëÿ êîëåêòèâó ô³íàíñîâîãî ðåçóëüòàòó õ = b
ïåðøîìó ó÷àñíèêó íàëåæàòèìå, â³äïîâ³äíî äî éîãî äîëüîâî¿ ÷àñòêè, õ

1
 = q

1
b , ùî

â³äïîâ³äàº ìàêñèìàëüíîìó äëÿ íüîãî ð³âíþ âèã³äíîñò³:
U

1
 (q

1
b) = 1. (8)

Äëÿ äðóãîãî ó÷àñíèêà êîëåêòèâó ìîæíà çàïèñàòè àíàëîã³÷íó ôîðìóëó:
U

2
 (q

2
b) = 1. (9)

Ôîðìóëè (8) òà (9) îçíà÷àþòü, ùî ñòîâ³äñîòêîâî âèã³äíèé äëÿ êîëåêòèâó
íàñë³äîê º ñòîâ³äñîòêîâî âèã³äíèì äëÿ êîæíîãî ç ó÷àñíèê³â êîëåêòèâó.

Ïðèïóñòèìî, ùî ãðàô³ê ³íäèâ³äóàëüíî¿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ U
1
(õ

1
) ìàº âèãëÿä ëàìàíî¿,

ùî â³äïîâ³äàº éîãî ³íòåðâàëüí³é íåéòðàëüíîñò³ äî ðèçèêó. Äëÿ ïðîñòîòè ââàæàºìî, ùî
öÿ ëàìàíà ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ â³äð³çê³â (ðèñ.1) íà ïðîì³æêó â³ä à q

1
 äî b q

1
.

Ðèñ. 1. Ñõåìàòè÷íèé ãðàô³ê äâîëàíêîâî¿ ³íäèâ³äóàëüíî¿
ôóíêö³¿ ç ³íòåðâàëüíîþ íåéòðàëüí³ñòþ äî ðèçèêó

ß. Ã. ÁÓ×ÊÎÂÑÜÊÀ
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²íäèâ³äóàëüíó ôóíêö³þ âèã³äíîñò³ U
1
 (õ

1
), ãðàô³ê ÿêî¿ çîáðàæåíî íà ðèñóíêó

1, ìîæíà òàêîæ çàïèñàòè â ÿâíîìó àíàë³òè÷íîìó âèãëÿä³. Äëÿ ãðîøîâèõ àðãóìåíò³â
õ

1
 â ìåæàõ â³ä q

1
à äî ñ

1
 ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ U

1
 (õ

1
) âèðàæàºòüñÿ ë³í³éíèì ð³âíÿííÿì:

. (10)

Áåçïîñåðåäíüîþ ï³äñòàíîâêîþ ïåðåêîíóºìîñÿ, ùî ôóíêö³ÿ (10) çàäîâîëüíÿº
óìîâó (6):

.

Àíàëîã³÷íî ïåðåâ³ðÿºòüñÿ, ùî ôóíêö³ÿ (10) çàäîâîëüíÿº íàâåäåíó íà ðèñ.1
óìîâó ïðè õ

1
 = ñ

1 
, òîáòî:

.

Äëÿ ñïðîùåííÿ ïîäàëüøèõ âèêëàäîê ââåäåìî ïîçíà÷åííÿ:
U

1
(c

1
)=U

11
 . (11)

Ç óðàõóâàííÿì ïîçíà÷åííÿ (11) çàïèøåìî ôóíêö³þ (10) ó âèãëÿä³:

. (12)

Íà ãðîøîâîìó ïðîì³æêó â³ä ñ
1 
äî q

1
b ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ U

1
(õ

1
) âèðàæàºòüñÿ

ð³âíÿííÿì:

. (13)

Ôóíêö³ÿ (13) çàäîâîëüíÿº êðàéîâ³ óìîâè:

.

òà .

Íà îñíîâ³ ôîðìóë (12) òà (13) îòðèìàºìî ôóíêö³þ âèã³äíîñò³ U
1
 (õ

1
) íà

ïðîì³æíó â³ä q
1
à äî q

1
b ó âèãëÿä³:

. (14)

Çàëåæíî â³ä ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ ïàðàìåòðàìè ôóíêö³¿ (14) öÿ ôóíêö³ÿ ìîæå
â³äïîâ³äàòè ð³çíèì òèïàì ñòàâëåííÿ äî ðèçèêó îñîáè â ö³ëîìó.

Îïóêëîìó âãîðó ãðàô³êó ôóíêö³¿ (14), ÿêèé çîáðàæåíî íà ðèñ.1, â³äïîâ³äàº â
ö³ëîìó íåñõèëüíå ñòàâëåííÿ äî ðèçèêó â³äïîâ³äíî¿ îñîáè. Àíàë³òè÷íî öå îçíà÷àº,
ùî êóòîâèé êîåô³ö³ºíò â³äð³çêà ãðàô³êà íà ïðîì³æêó â³ä q

1
à äî ñ

1
 á³ëüøèé â³ä

àíàëîã³÷íîãî êóòîâîãî êîåô³ö³ºíòà â³äð³çêà íàä ïðîì³æêîì â³ä ñ
1
 äî q

1
b :

(15)

ÏÎÁÓÄÎÂÀ ÊÎËÅÊÒÈÂÍÎ¯ ÔÓÍÊÖ²¯ ÂÈÃ²ÄÍÎÑÒ² ÍÀ ÎÑÍÎÂ²
²ÍÄÈÂ²ÄÓÀËÜÍÈÕ Ç ²ÍÒÅÐÂÀËÜÍÎ ÍÅÉÒÐÀËÜÍÈÌ ÑÒÀÂËÅÍÍßÌ ÄÎ ÐÈÇÈÊÓ
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Óìîâà (15) íåñõèëüíîñò³ â ö³ëîìó äî ðèçèêó ñòðèìàíà â íåÿâíîìó âèãëÿä³
ùîäî êðèòè÷íîãî ð³âíÿ âèã³äíîñò³ U

11
 , îñê³ëüêè öÿ âåëè÷èíà ïðèñóòíÿ ÿê ó

ë³â³é, òàê ³ ó ïðàâ³é ÷àñòèíàõ íåð³âíîñò³ (15), òîìó çàïèøåìî ¿¿ â ÿâíîìó âèãëÿä³:
U

11
(q

1
b-c

1
) > (c

1
-q

1
a)(1-U

11
) ;

U
11
(q

1
b-c

1 
+ c

1
-q

1
a) > c

1
-q

1
a ,

çâ³äêè:

. (16)

ßêùî âèêîíóºòüñÿ ïðîòèëåæíà äî (16) íåð³âí³ñòü, òîáòî

, (17)

òî öå â³äïîâ³äàº â ö³ëîìó ñõèëüíîìó ñòàâëåííþ äî ðèçèêó â³äïîâ³äíî¿ îñîáè.
Çà óìîâè (17) ãðàô³ê ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ (14) çîáðàæóºòüñÿ îïóêëîþ âíèç ëàìàíîþ
(ðèñ. 2).

Ðèñ. 2. Ãðàô³ê äâîëàíêîâî¿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ ç³ ñõèëüí³ñòþ äî ðèçèêó â ö³ëîìó

Ó âèïàäêó âèêîíàííÿ ð³âíîñò³

(18)

ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ (14) ë³í³éíà íà âñüîìó ïðîì³æêó â³ä q
1
à äî q

1
b , ùî

â³äïîâ³äàº ïîâí³ñòþ íåéòðàëüíîìó ñòàâëåííþ äî ðèçèêó.
Ïðèïóñòèìî, ùî ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ äðóãîãî ó÷àñíèêà êîëåêòèâó U

2
(õ

2
) ìàº

òàêó æ ñòðóêòóðó, ÿê ³ ôóíêö³ÿ U
1
(õ

1
) :

Íà îñíîâ³ ³íäèâ³äóàëüíèõ ôóíêö³é âèã³äíîñò³ U
1
(õ

1
) òà U

2
(õ

2
) ïîáóäóºìî

êîëåêòèâíó ôóíêö³þ âèã³äíîñò³ U(õ). Äëÿ öüîãî ñêîðèñòàºìîñÿ òèì æå ïðèíöèïîì,
ùî é ïðè âèçíà÷åí³ íóëüîâî¿ ÷è îäèíè÷íî¿ âèã³äíîñò³, à ñàìå: ïåâíèé ð³âåíü
âèã³äíîñò³ U äëÿ êîëåêòèâó âèçíà÷àºòüñÿ ð³âíèìè éîìó ³íäèâ³äóàëüíèìè ð³âíÿìè
âèã³äíîñò³:

U = U
1
= U

2
. (20)

Ïðè öüîìó â³äïîâ³äí³ ãðîøîâ³ àðãóìåíòè ïîâ’ÿçàí³ ñï³ââ³äíîøåííÿì:
x = x

1
 +x

2
. (21)w
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Äëÿ òîãî ùîá ïîáóäóâàòè ôóíêö³þ U(õ) â àíàë³òè÷íîìó âèãëÿä³, ïîòð³áíî
âèçíà÷èòè, ÿê ñï³ââ³äíîñÿòüñÿ ì³æ ñîáîþ ïàðàìåòðè U

11
 òà U

21 
ôóíêö³é U

1
(õ

1
) òà

U
2
(õ

2
). Äëÿ âèçíà÷åíîñò³ ïðèïóñòèìî, ùî âèêîíóºòüñÿ óìîâà:

    (22)
Òàêà óìîâà íå ïîðóøóº çàãàëüíîñò³, áî ïðè âèêîíàíí³ ïðîòèëåæíî¿ íåð³âíîñò³

   U
11
 > U

21
 (23)

íóìåðàö³þ ó÷àñíèê³â êîëåêòèâó ìîæíà çì³íèòè ç òèì, ùîá âèêîíóâàëàñÿ
óìîâà (22). Ðîçãëÿä óìîâè (22) ðîç³á’ºìî íà äâà ï³äâèïàäêè:

à) âèêîíàííÿ ñòðîãî¿ íåð³âíîñò³ U
11
 < U

21 
;  (22.à)

á) âèêîíàííÿ ð³âíîñò³ U
11
 = U

21
 .  (22.á)

Îòæå, íåõàé çà óìîâè (22.à) ð³âåíü âèã³äíîñò³ U = U
1
 çíàõîäèòüñÿ â ìåæàõ

â³ä íóëüîâîãî çíà÷åííÿ äî U
11
 :

.  (24)
Íà îñíîâ³ âåðõíüî¿ ÷àñòèíè ôîðìóëè (14) çíàéäåìî â³äïîâ³äíó öüîìó ð³âíþ

âèã³äíîñò³ ãðîøîâó ñóìó õ
1
:

,

çâ³äêè îòðèìóºìî:

. (25)

Àíàëîã³÷íî ãðîøîâó ñóìó õ
2
 çíàéäåìî, ñêîðèñòàâøèñü óìîâîþ U = U

2
 òà

âåðõíüîþ ÷àñòèíîþ ôîðìóëè (19):

Ç îñòàííüî¿ ôîðìóëè âèðàæàºìî õ
2
:

. (26)

Äëÿ òîãî ùîá çíàéòè ãðîøîâó ñóìó õ, ÿêà â³äïîâ³äàº êîëåêòèâíîìó ð³âíþ
âèã³äíîñò³ U çà óìîâè (24), ï³äñòàâèìî ó ð³âí³ñòü (21) âèðàçè (25) òà (26) :

(27)

ßêùî ñêîðèñòàòèñÿ ð³âí³ñòþ (5) ïðè õ=à, òîáòî ð³âí³ñòþ:
 q

1
a + q

2
a = a, (28)

òî ôîðìóëó (27) ìîæíà äåùî ñïðîñòèòè:

(29)

Íà îñíîâ³ ôîðìóëè (29) òà óìîâè (24) çíàéäåìî ìåæ³ çì³íè ãðîøîâî¿ ñóìè õ.
Çîêðåìà, ïðè íàéíèæ÷îìó íóëüîâîìó ð³âí³ âèã³äíîñò³ îòðèìóºòüñÿ î÷³êóâàíå
íàéìåíøå ìîæëèâå çíà÷åííÿ õ=à.

Íàéá³ëüøîìó äîïóñòèìîìó äëÿ ôîðìóëè (29) ð³âíåâ³ âèã³äíîñò³ U = U
11

â³äïîâ³äàº íàéá³ëüøå äîïóñòèìå çíà÷åííÿ ãðîøîâî¿ ñóìè:

. (30)

Âðàõîâóþ÷è ð³âí³ñòü (4), ôîðìóëó (30) ìîæíà äåùî ñïðîñèòè:

(31)
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Äëÿ ñïðîùåííÿ ïîäàëüøîãî âèêëàäó ââåäåìî ïîçíà÷åííÿ:

. (32)

Îòæå, äëÿ ãðîøîâî¿ ñóìè õ ç ä³àïàçîíó â³ä à äî à
1
 íà îñíîâ³ ôîðìóëè (29)

âèðàçèìî çíà÷åííÿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ U â ÿâíîìó âèãëÿä³:

. (33)

Ôóíêö³ÿ (33) ìîíîòîííî çðîñòàº çà ë³í³éíèì çàêîíîì â³ä ñâîãî íàéìåíøîãî
íóëüîâîãî çíà÷åííÿ ïðè õ = à äî íàéá³ëüøîãî U

11
 ïðè õ = à

1
.

Íåõàé òåïåð ð³âåíü âèã³äíîñò³ U çíàõîäèòüñÿ â ìåæàõ â³ä U
11 

äî
 
U

21
. Äëÿ

âèçíà÷åííÿ â³äïîâ³äíîãî äî U ðîçì³ðó ãðîøîâî¿ ñóìè õ
1
 ñêîðèñòàºìîñÿ òåïåð íèæíüîþ

÷àñòèíîþ ôîðìóëè (14):

,

çâ³äêè çíàéäåìî:

. (34)

Ïðè öüîìó â³äïîâ³äíèé äî U ðîçì³ð ãðîøîâî¿ ñóìè õ
2
 íàäàë³ âèçíà÷àºòüñÿ

ôîðìóëîþ (26).
Ï³äñòàâèâøè âèðàçè (34) òà (26) ó ôîðìóëó (21), çíàéäåìî â³äïîâ³äíèé äëÿ

U ðîçì³ð ãðîøîâî¿ ñóìè õ:

. (35)

Âèðàçèìî ç ôîðìóëè (35) çíà÷åííÿ U â ÿâíîìó âèãëÿä³:

,

Çâ³äêè:

. (36)

Áåçïîñåðåäíüîþ ï³äñòàíîâêîþ ïåðåêîíóºìîñÿ, ùî íàéìåíøîìó äîïóñòèìîìó
äëÿ ôóíêö³¿ (36) çíà÷åííþ õ = à

1
 â³äïîâ³äàº âèã³äí³ñòü U(a

1
)=U

11
.

Ùîá çíàéòè íàéá³ëüøèé äîïóñòèìèé ãðîøîâèé àðãóìåíò ôóíêö³¿ (36),
ï³äñòàâèìî ó ôîðìóëó (35) çíà÷åííÿ U=U

21
:

,

àáî ï³ñëÿ ñïðîùåííÿ:

 (37)

Ââåäåìî ïîçíà÷åííÿ:

.  (38)
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Òàêèì ÷èíîì, îáëàñòþ âèçíà÷åííÿ ôóíêö³¿ (36) º ãðîøîâèé ïðîì³æîê
, íèæíÿ òà âåðõíÿ ìåæà ÿêîãî âèçíà÷àþòüñÿ ôîðìóëàìè (32) òà (38)

â³äïîâ³äíî.
Äëÿ ð³âí³â âèã³äíîñò³ â ìåæàõ â³ä U

21
 äî 1 äëÿ âèçíà÷åííÿ â³äïîâ³äíî¿

ãðîøîâî¿ ñóìè õ
1
 ïåðøîãî ó÷àñíèêà êîëåêòèâó ìîæíà ñêîðèñòàòèñÿ ôîðìóëîþ

(34), à äëÿ çíàõîäæåííÿ ñóìè õ
2
 çàñòîñîâóºìî íèæíþ ÷àñòèíó ôîðìóëè (19):

,

çâ³äêè:

, (39)

Ï³äñòàâèâøè ó ôîðìóëó (21) âèðàçè (34) òà (39), îá÷èñëèìî â³äïîâ³äíå äî U
çíà÷åííÿ õ:

(40)

ßêùî ó ôîðìóëó (40) ï³äñòàâèòè íàéá³ëüøå ìîæëèâå çíà÷åííÿ âèã³äíîñò³
U=1, òî îòðèìàºìî:

õ= q
1
b + q

2
b,

àáî ç óðàõóâàííÿì óìîâè (4) îòðèìàºìî:
    õ = b,

ùî óçãîäæóºòüñÿ óìîâîþ (2).
Ïðè ï³äñòàíîâö³ ó ôîðìóëó (40) íàéìåíøîãî äîïóñòèìîãî ð³âíÿ âèã³äíîñò³

U = U
21
 îòðèìóºìî

  ,

òîáòî ç óðàõóâàííÿì ïîçíà÷åííÿ (38)
õ = à

2 .
 (41)

Îñòàííÿ ð³âí³ñòü ðàçîì ç ð³âí³ñòþ (37) º ï³äòâåðäæåííÿì íåïåðåðâíîñò³ ôóíêö³¿
âèã³äíîñò³ U(õ) â ¿¿ êðèòè÷í³é òî÷ö³ õ = à

2
. Ç ôîðìóëè (40) âèðàçèìî âèã³äí³ñòü U

â ÿâíîìó âèãëÿä³ :

.

Ç îñòàííüî¿ ôîðìóëè îòðèìóºìî

(42)

Íà îñíîâ³ ôîðìóë (33), (36) òà (42), ÿê³ âèðàæàþòü ôóíêö³þ âèã³äíîñò³
U(õ) íà îêðåìèõ ãðîøîâèõ ïðîì³æêàõ, ìîæíà çàïèñàòè â àíàë³òè÷íîìó âèãëÿä³
ôóíêö³þ âèã³äíîñò³ íà âñüîìó ãðîøîâîìó ïðîì³æêó â³ä a äî b:
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(43)

äå:

(44)

 (45)

(46)

(47)

(48)

Îòæå, âíàñë³äîê ïîáóäîâè êîëåêòèâíî¿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ ç äâîõ
³íäèâ³äóàëüíèõ äâîëàíêîâèõ ç ³íòåðâàëüíîþ íåéòðàëüí³ñòþ îòðèìóºìî ôóíêö³þ
òåæ ç ³íòåðâàëüíîþ íåéòðàëüí³ñòþ, ÿêà ìàº ùîíàéá³ëüøå òðè ëàíêè ëîêàëüíî¿
íåéòðàëüíîñò³ äî ðèçèêó.

Ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ (43) ìàº ð³âíî òðè ëàíêè ³íòåðâàëüíî¿ íåéòðàëüíîñò³ çà
óìîâè, ùî êóòîâ³ êîåô³ö³ºíòè ñóñ³äí³õ ëàíîê â³äì³íí³ ì³æ ñîáîþ, òîáòî, ÿêùî:

 òà . (49)

Ïðè ïîðóøåíí³ õî÷à á îäí³º¿ ç óìîâ (49) ê³ëüê³ñòü ³íòåðâàë³â ëîêàëüíî¿
íåéòðàëüíîñò³ ôóíêö³¿ (43) çìåíøóºòüñÿ.

Ïðèïóñòèìî, ùî ïîðóøåíà ïåðøà ç óìîâ (49), òîáòî, ùî âèêîíóºòüñÿ ð³âí³ñòü:
. (50)

Ç’ÿñóºìî, ÿê ð³âí³ñòü (50) âèðàæàºòüñÿ ÷åðåç ïî÷àòêîâ³ ïàðàìåòðè ðîçãëÿäàíî¿
ìîäåë³. Äëÿ öüîãî â ð³âí³ñòü (50) ï³äñòàâèìî âèðàçè (44) òà (45):

Ï³ñëÿ ñïðîùåííÿ îñòàííüî¿ ð³âíîñò³ îòðèìàºìî:

   (51)

ßê âèïëèâàº ç ð³âíîñò³ (51), ïàðàìåòðè, ÿê³ âõîäÿòü â íå¿, ñòîñóþòüñÿ ò³ëüêè
³íäèâ³äóàëüíî¿ ôóíêö³¿ U

1
(õ

1
) ïåðøîãî ó÷àñíèêà êîëåêòèâó.

Âèðàçèìî ç ð³âíîñò³ (51) âåëè÷èíó U
11
 â ÿâíîìó âèãëÿä³:

  (ñ
1
-q

1
a)(1-U

11
) = U

11
(q

1
b-c

1
)

U
11
q

1
(b-a)=U

11
(q

1
a),

çâ³äêè:
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Îñòàííÿ ð³âí³ñòü çá³ãàºòüñÿ ç óìîâîþ (18), çã³äíî ÿêî¿ ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³
U

1
(õ

1
) º íå ëàìàíîþ, à ë³í³éíîþ íà ïðîì³æêó â³ä q

1
à äî q

1
b.

Ðîçãëÿíåìî âèïàäîê ïîðóøåííÿ äðóãî¿ ç óìîâ (49), à ñàìå, âèêîíàííÿ ð³âíîñò³:

   . (52)

Ï³äñòàâèìî ó ôîðìóëó (52) âèðàçè (45) òà (46):

Âíàñë³äîê ñïðîùåííÿ îñòàííüî¿ ð³âíîñò³ îòðèìóºìî íàñòóïíó ð³âí³ñòü:

(53)

Ð³âí³ñòü (53) çà ñòðóêòóðîþ àíàëîã³÷íà ð³âíîñò³ (51), îäíàê íà öåé ðàç
ñòîñóºòüñÿ ëèøå ³íäèâ³äóàëüíî¿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ äðóãîãî ó÷àñíèêà êîëåêòèâó ³
â³äïîâ³äàº éîãî ïîâí³ñòþ íåéòðàëüíîìó ñòàâëåííþ äî ðèçèêó.

Ðîçãëÿíåìî âèïàäîê âèêîíàííÿ óìîâè (22.á). Â öüîìó âèïàäêó êîëåêòèâíà
ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ U(õ) ìàº íà îäíó ëàíêó ìåíøå ïîð³âíÿíî ç ôóíêö³ºþ (43),
îñê³ëüêè ïðîì³æîê â³ä à

1 
äî à

2
 çâîäèòüñÿ äî îäí³º¿ òî÷êè. Ñïðàâä³, ÿêùî ó ôîðìóëó

(32) ï³äñòàâèòè óìîâó (22.á), òî îòðèìàºìî
a

1 
= c

1 
+ c

2
. (54)

Ïðè ï³äñòàíîâö³ ö³º¿ æ óìîâè ð³âíîñò³ U
11
 ç U

21
 ó ôîðìóëó (38) îòðèìóºìî:

à
2 
= c

1 
+ c

2 
, (55)

òîáòî òå ñàìå çíà÷åííÿ, ùî ³ äëÿ à
1
. Îòæå, â öüîìó âèïàäêó êîëåêòèâíà

ôóíêö³ÿ âèã³äíîñò³ ìàº âèãëÿä

(56)

äå ïàðàìåòðè ê
1
 , ê

2
 òà a

2 
³ äàë³ ìîæíà âèðàæàòè çà ôîðìóëàìè (44), (46) òà

(48) â³äïîâ³äíî.
Îäíàê çà óìîâè ð³âíîñò³ ì³æ ñîáîþ îðäèíàò òî÷îê ïåðåëîìó ³íäèâ³äóàëüíèõ

ôóíêö³é âèã³äíîñò³ çãàäàí³ ôîðìóëè ñïðîùóþòüñÿ.
ßêùî ó ôîðìóëó (44) ï³äñòàâèòè óìîâó U

11
= U

21
, òî îòðèìàºìî:

    (57)

Ôîðìóëà (46) ïðè ï³äñòàíîâö³ ö³º¿ æ óìîâè òàêîæ ñïðîùóºòüñÿ:

     (58)

Ïàðàìåòð à
2
, îá÷èñëåíèé íà îñíîâ³ ôîðìóëè (48) çà óìîâè (22.á) íàáèðàº

âèãëÿäó:

    

Îòæå, â äàí³é ïóáë³êàö³¿ äîñë³äæåíî ïðîáëåìó ïðèéíÿòòÿ êîëåêòèâíèõ
ô³íàíñîâèõ ð³øåíü ³ çàïðîïîíîâàíî ñïîñ³á ïîáóäîâè êîëåêòèâíî¿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³
íà îñíîâ³ ³íäèâ³äóàëüíèõ ç ³íòåðâàëüíî íåéòðàëüíèì ñòàâëåííÿì äî ðèçèêó.

Íàïðÿìàìè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü º äîñë³äæåííÿ ôóíêö³¿ âèã³äíîñò³ äëÿ
êîëåêòèâó, ùî ïðèéìàº ô³íàíñîâ³ ð³øåííÿ, ç ³íøèìè âèäàìè ñòàâëåííÿ äî ðèçèêó,
ùî º àêòóàëüíèì äëÿ ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ.
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