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K r ā i u m ā a p l ū k o t a s a t s e v i š ķ a s p r o b l ē m a s » k u r a s i r r a k 

s t u r ī g a s p a š r e i z ē j a i s i t u ā c i j a i L a t v i j a s e k o n o m i k ā . P i e d ā v ā 

t a s o r i ģ i n ā l a s p i e e j a s š o p r o b l ē m u a n a l ī z e i u n l ē m u m u p i e 

ņ e m š a n a i » i z m a n t o j o t m a t e m ā t i s k o s m o d e ļ u s u n d a t o r t e h n i k u . 

K r ā j u m s i r p a r e d z ē t s v a l s t s i e s t ā ž u i e r ē d ņ i e m » z i n ā t 

n i s k a j i e m l ī d z s t r ā d n i e k i e m » p a s n i e d z ē j i e m » k ā a r ī s t u d e n 

t i e m . 

T h i s b o o k " M e t h o d s o f a n a l y s i s a n d d e c i s i o n m a k i n g i n 

e c o n o m y " c o n s i s t s o f e s s a y s t h a t d e a l s w i t h s o m e p e c u l i a r 

p r o b l e m s o f t h e e c o n o m y o f L a t v i a n o w a d a y s . T h e o r i g i n a l 

a p p r o a c h e s t o a n a l у s i s o f t h e s e p r o b l e m s a n d d e c i s i o n m a k i n g 

p r o c e s s b a s e d o n m a t h e m a t i c a l m o d e l s a n d d a t a p r o c e s s i n g a r e 

p r e s e n t e d i n t h e c o l l e c t i o n o f t h e w r i t i n g s . W e h o p e t h a t 
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L a t v i j a s S t a t i s t i k a s i n s t i t ū t s 

• 

B A L T I J A S U N N V S V A L S T U S T A R P N O Z A R U B I L A N Č U P 5 R R Ē K I N A 

M E T O D Q L O Ģ I S K I E P A M A T P R I N С I P I 

A p v i e n o t о n ā c i j u o r g a n i z ā c i j ā p i e ņ e m t a j ā m e t o d o l o t j i j Š 

s t a r p n o z a r u b i l a n c e i r p 1 a s ā k a s т а к г о e I о п о т i s k ā s u z s k a i t e s 

s i s t ē m a s — n a c i o n ā l o k o n t u - s a s t ā v d a ļ a , k u r i a p t v e r - n e v i e n 

P r e i t U u n р а к : а 1 p о j u r n u r a ž O š a n a 5 u n i z l i e t o $ a n a s p r o c e s u s ( k ā 

s t a r p n o z a r u b i l a n c e ) , b e t a r ī v a l s t s i e k š ē j o s f i n a n s u p r o c e s u s , 

ā r ē j o m a k s ā j u m u b i l a n c i u . c . e l e m e n t u s . P i e t a m s t a r p n o z a r u 

b i l a n c e s d a t i e m t e o r ē t i s k i j ā b ū t p i l n ī g i s a s k a ņ o t i e m a r 

a t b i 1 s t o s a j i e j j i n a c i o n ā l o k o n t u e l e m e n t i e m . P ā r r ē ķ i n o t 

s t a r p n o z a r u b i l a n c i , s v a r ī g s u z d e v u m s i r a r i p ā r e j a u : n o z a r u 

u . c . b i l a n c e s e l e m e n t u s t a r p t a u 1 1 s к о к 1 a s i f i к ā c i j u , к и г а 

s t i p r i a t š ķ i r a s n o a g r ā k a j ā P S R S p a s t ā v ē j u š ā s . 

R a k s t ā a p s k a t ī t ā m e t o d o l o ģ i j a s a g a t a v o t a s a k a r ā a r m ū s u 

d a r b u p i e L a t v i j a s p ē d ē j o g a d u s t a r p n o z a r u b i l a n č u s a s t ā d ī š a n a s 

p ē c A N Ū m e t o d o l o ģ i j a s , p a g a i d ā m i z d a l o t 7 p r e č u u n 2 

р а к а 1 p о j u r n u n o z a r e s . T ā l ā k : a p s k a t ī s i m s t a r n n о z a r u b i l a n c e s 

s i m e t r i s k ā s t a b u l a s p ā r r ē ķ i n a a t s e v i š ķ u s e t a p u s , j o P S R S . 

a t š ķ i r ī b ā n o s t a r p t a u t i s k ā s p r a k s e s , n e v i s ā v a l s t ī k o p u m ā . n e 

а r ī t ā s г e p и Ь 1 i к ā s p a r a s t i n e t i k a s a s t ā d ī t a s n e s l i n e t r i 5 к ā « 

t a b u l a s , k u r b i l a n c e s a i 1 ē s и а r ā d s a i m n i e c ī b a s n o z a r e s , b e t 

r i n d i ņ a s - p r e č u g r u p a s , t . i . t ī r ā s n o z a r e s . 
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i . P ā r r ē ķ i n s b ā z e s c e n ā s 

V i s p i r m s v e i c ā m p ē c P S R S m e t o d o l o ģ i j a s s a s t ā d ī t ā s 

s t a r p n o z a r u b i l a n c e s p a r 1 9 9 0 . g a d u p ā r r e H n u s t a r p t a u t i s k a j ā 

p r a k s ē p i e ņ e m t a j ā s , t . s . b ā z e s c e n ā s , t . i . , c e n ā s b e z p r e č u 

p i e g ā d e s i z d e v u m i e m u n n e t o n o d o k ļ i e m u z r a 2 0 s a n u , к L i r ā s s a v u 

p r o d u k c i j u p a r a s t i n o v ē r t ē r a ž o t ā j i . T u r p r e t ī s a s k a ņ ā a r 

p a d o m j u m e t o d o l o ģ i j u s t a r p n o z a r u b i l a n c e s s a s t ā d ī j a p a t ē r ē t ā j u 

c e n ā s , t . i c e n ā s , k u r ā s i e s k a i t ī t i p i e g ā d e 5 i z d e v u m i u n 

n o d o k ļ i u z r a ž o š a n u u n k u r a s s a m a k s ā p r e č u p a t ē r ē t ā j i 

( p i r c ē j i > - I z ņ ē m u m s b i j a p r e č u e k s p o r t s u n i m p o r t s , k u r u s P S R S 

n o v ē r t ē j a F O B c e n ā s , t . i e > t ā p a t k ā t o d a r a p ē c A N O 

m e t o d o l o ģ i j a s . F O B c e n a s s a s t ā v n o b ā z e s c e n a s u n p i e g ā d e s 

i z d e v u m i e m l ī d z e k s p o r t ē t ā j a s v a l s t s r o b e ž a i , b e t b e z t ā l ā k i e m 

p i e g ā d e s i z d e v u m i e m . 

L a i s t a r p n o z a r u b i l a n c e b ū t u s a s k a ņ o t a a r n a c i o n ā l o к o n t u 

k o n t r o l s k a i t ļ i e m , t a j ā , p ē c A N Ū m e t o d o l o ģ i j a s , d a t i e m j ā b ū t 

b ā z e s c e n ā s , b e t a t s e v i š ķ i e m - p a p i l d u s a r ī p a t ē r ē t ā j u c e n ā s . 

P ē d ē j a i s a t t i e c a s u z s a r a ž o t ā s p r o d u k c i j a s u n p a k a 1 p o j u r n u 

k o p ē j о a p j o m u , к ā a r ī u z i e k š z e m e s k o p p r o d u k t u . T o m ē r a t š ķ i r ī b a 

n o a g r ā k a j ā P S R S p a t ē r ē t ā j u c e n ā s s a s t ā d ī t a j ā m s t a r p n o z a r u 

b i 1 a n c ē m i r t ā d a , k a p ē d ē j ā s p a t ē r ē t ā j u c e n ā s t i k s n o v ē r t ē t а 

k a t r a s n o z a r e s p r o d u k c i j a a t s e v i š ķ i . P i e s k a i t o t p i e ' t ā m v ē l 

k l ā t a t s e v i š ķ i a p r ē ķ i n ā t o s p r e č u t r a n s p o r t a u n t i r d z n i e c ī b a s 

p a k a l p o j u m u s , i z n ā c a , k a t i e k o p ē j ā v i s a s v a l s t s ( r e p u b l i k a s ) 

p r o d u k c i j a s u n p a k a l p o j u rnu a p j o m ā ( s a b i e d r i s k a j ā k o p p r o d u k t ā ) 

b i j a i e t v e r t i d i v r e i z : v i e n r e i z - t o n o z a r u p r o d u k c i j ā , k u r a 



t i k a t r a n s p o r t ē t a v a i »j l a b ā k a u n r e a l i z ē t a , b e t о t r v p i : 

a t s e v i š ķ i k ā n o z a r u " P r e č u t r a n s p o r t s " u n " T i r d z n i e c ī b a " 

p a k a l p о j u m i <" š o n o z a r u b r u t о p r o d u k с i j а "> . T u r n r e t ī , l i e t o j o t 

1 a r p t a u t i s к ū n ā c i о n ā 1 о к: о n t u m e t о d о 1 о Q i j и . i z n ā к , к a к a t r a s 

n o z a r e s p r o d u k c i j a i ā n o v ē r t ē b ā z e s c e n ā s , p ē c t a m t a i p i e s k a i t a 

P r e c u t r a n s p о r t a u n t i r d z n i e c ī b a s p a k: a 1 p о j и m u a p j о m u s u n n e t o 

n o d o k I n s u z r a ž o š a n u , u n r e z u l t ā t ā i z n ā k , k a k o p ē j a i s 

s a r a ž o t ā s p r o d u k c i j a s u n p a k a l p o j u m u ( u n a r ī i e k š z e m e s 

k o p p r o d u k t a ) a p j o m s v i e n ā v a r i a n t ā i r n o v ē r t ē t s p a t ē r ē t ā j u 

c e n ā s . T a j ā p a š ā L a t v i j ā u n b i j u š a j ā s P S R S r e p u b 1 i k ā s t u r p m ā k 

b ū s j ā s a s t ā d a a r ī s t a r p n o z a r u b i l a n c e s , 1 a i n o v ē r s 1 u 

n e a t b i l s t ī b u s t a r p t ā m u n n a c i o n ā l a j i e m k o n t i e m . 

P i r m s c e n u p ā r r ē ķ i n a u z s ā k š a n a s j ā a t r i s i n a v ē ? l v i e n s 

j a u t ā j u m s . K o p š 8 0 . g a d u o t r ā s p u s e s k a t r a s P S R S r L- P u b 1 i k.a s 

s t a r - p n о z a r u b i 1 a n č u d a t i t ā s ā r e i i e m e k o n o m i s k a j i e m s a k a r i e m 

t i k a n o t e i k t i p ē c v i e n o t a s P S R S m e t o d o l o ģ i j a s J a u m i n ē t a j ā s F O B 

c e n ā s . 5 o d a t u s a s k a ņ o š a n ā s t a r p r e p u b l i k ā m u n i - ' o r i d ē s a n ā 

g a l v e n ā l o m a b i j a P S R S W a i s t s s t a t i s t i k a s k o m i t e j a i . P i e t a m 

b i e ž i v i e n t i k a d a ļ ē j i i g n o r ē t a s a t s e v i š ķ u r e p u b l i k u ī p a t n ī b a s , 

p i e m ē r a m , t a s , k a L a t v i j a i r t i p i s k a t r a n z ī t a z e m e u n k a t a i i r 

s a m ē r ā l i e l a t i r d z n i e c ī b a s f l o t e . L a t v i j a s t r a n s p o r t d , t . s I . 

a r ī t i r d z n i e c ī b a s f l o t e s i e n ā k u m i n o t r a n z ī t a k r a v u 

p ā r v a d ā š a n a s P S R S v a l s t s s t a t i s t i k a s k o m i t e j a ^ a r - s t л p r i v . ā t a j ā s 

s t a r p n о z a r u b i l a n c e s r i n d i ņ ā " t r a n s p о r t a p a k a 1 p о j u m i " d a l ī j i 

b i j a p a r ā d ī 1 1 n e v i s к ā t r a r s p o r t a p a к a l p о j u m u e к s г о г t s ; к § t o 

v a j a d z ē j a ) , b e t g a n s t a r p n o z a r u b i l a n c e s 1 . k v a d r a n t ā , i t k ā 

t i e b ū t u tran s p o r t a p a k a l p o j u m i L a t v i j ā s a r a ž o t o p r e č u 



- 8 -

p ā r v a d ā s a n a i . L a i g a n o g l e s L a t v i j ā v i s p ā r n e i e g ū s t , 1 . 

k v a d r a n t ā a i l ē " O g l e s " p a r ā d ī j ā s t r a n s p o r t a i e n ā k u m i n o o g ļ u 

p ā r v a d ā š a n a s , k a s ī s t e n ī b ā b i j a g a l v e n o k ā r t i e n ā k u m i n o o g ļ u 

t r a n z 1 t a u n k a m f a k t i s k i b i j a j a p a r ā d ā s 2. k v a d r a n t ā к а 

t r a n s p o r t a p a k a 1 p o j u r n u e k s p o r t a m , 

N a v i e s p ē j a m s d o t v i e n n o z ī m ī g u s i e t e i k u m u s  k a n o v ē r s t 

š ā d a v e i d a n e p r e c i z i t ā t e s . V i s p i r m s b ū t u j ā n o v ē r t ē t o 

r e l a t ī v a i s 1 i e l u m s . V i s 1 i e 1 ā k ā s t ā s v a r ē j a b ū t L a t v i j ā u n 

d a ļ ē j i a r ī p ā r ē j ā s B a l t i j a s v a l s t ī s , k u r t r a n z ī t a p a k a l p o j u m u 

ī p a t s v a r s i r v i s l i e l ā k a i s . M a z ā k a n o z ī m e š i e m p ā r v a d ā j u m i e m i r 

N V S v a l s t ī s ; a t s e v i š ķ a s n o t ā m t i e p a t v a r b ū t p r a k t i s k i 

n e n o z ī m ī g i . S a k a r ā a r t o v i s l i e l ā k ā n o z ī m e s t a r p n o z a r u , b i l a n c e s 

г i n d i n a s " T r a n s p o r t a p a k a 1 p o j u m i " d a t u p r e c i z ē š a n a i b ū t u 

B a l t i j a s v a l s t u s t a r p n o z a r u b i l a n c ē s , l a i g a n t o v a r ē t u v e i к t 

a r ī N V S v a i s t ī s  L a t v i j ā š o s l a b o j u m u s b i j a i e s p ē j a m s i z d a r ī t 

s a m ē r ā v i e g l i t ā p ē c , k a p a r a l ē l i o f i c i ā l a j a m , P S R S V a 1 s t s 

s t a t i s t i k a s k o m i t e j a s k o r i ģ ē t a j a m u n a p s t i p r i n ā t a j a m 

s t a r p n o z a r u b i l a n c e s v a r i a n t a m , v i s u l a i k u t i k a s a s t ā d ī t i a r ī 

t ā d i b i 1 a n c e 5 v a r i a n t i , k u r p r e č u p ā r v a d ā š a n a s i z m a k s a s 1 . 

k v a d r a n t ā b i j a r e d z a m a s b e z t r a n z ī t a i e n ā k u m i e m , t . i a t t i e c ā s 

u z L a t v i j ā s a r a z o t a j a m p r e c ē m , t u r p r e t ī v i s s t r a n z ī t s p a r ā d ī j ā s 

к ā t r a n s p o r t a p a k a l p o j u m u e k s p o r t s . T a j ā s v a l s t ī s , k u r 

š ā d u a p r ē ķ i n u n a v , s t a r p n o z a r u b i l a n c e s r i n d i ņ a s " t r a n s p o r t a 

p a k a l p o j u m i " a p r ē ķ i n a m v a r ē t u i e t e i k t i z m a n t o t ī p a t s v a r u s 

( a t t i e c ī b u s t a r p a t t i e c ī g ā s n o z a r e s p r o d u k c i j a s p ā r v a d ā š a n a s 

i z m a k s ā m u n š ī s n o z a r e s p r o d u k c i j a s l i e l u m u ) , k a s i e g ū t i n o 

p ē d ē j a s v i s a s P S R S s t a r p n o z a r u b i l a n c e s , u n š ā d i i e g ū t o s d a t u s 



 У 

L a i s a s t ā d ī t u s t a r p n o z a r u b i l a n c i b ā z e s c e n ā s , 

v i s p r e c ī z ā k o s r e z u l t ā t u s v a r ē t u i e g ū t , j a d a t u n o t e i k š a n a š a j ā s 

c e n ā s b ū t u p a r e d z ē t a j a u f v ā c o t s ā k o t n ē j o i n f o r m ā c i j u p a r 

i z m a k s u s t r u k t ū r u n о u z r j ē m u m i e m . A N O m e t o d o l o ģ i j a j a u t ā . : u m s p a r 

i n f o r m ā c i j a s i e g ū š a n u b ā z e s c e n u u n t o a t s e v i š ķ o e l e m e n t u 

n o t e i k š a n a i d i e m ž ē l n a v a p a s k a t ī t a » J ā a t g ā d i n a , k a r u n a t e 

g a l v e n o k ā r t i r n e v i s p a г к a t r a s n o z a r e s v a i p г о d и к с i j a s v в
 1 d a 

k o p ē j ā s a r a ž o t ā d a u d z u m a n o t e i k š a n u b ā z e s c e n ā s ( ' t e i r t i e š i 

d a t i ) , b e t g a n p a r k a t r a s t a r p n o z a r u b i l a n c ē r e d z a m ā i z m a k s u 

e l e m e n t a l i e l u m a n o t e i k š a n u š a j ā s c e n ā s . M ū s u p i e r e d z e l i e c i n a , 

k a $ 0 d a t u i e g ū š a n a p a r  к a t r  u m i n ē t o i z m a k s u e l e m e n t u • s a i s t ī t a 

a r l i e l ā m g r ū t ī b ā m . T ā p ē c r e ā l ā k i r  i z d a r ī t • a p t u v e n u 

a p r ē ķ i n u , i z e j o t n o d a t i e m p a t ē r ē t ^ i и c e n ā s , k a s n o t e i k t i 
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Л . Я У Н 

Л а Т Б И Й 

З с м С 

С К и Й у К i i 5 6 Р С И Т 6 Т 

О Б О Б Щ Е Н И Е Т Е О Р Е М Ы С А М У О Л Ь С О П А С З А М Е Щ Е Н И Я Д Л Я С Л У Ч А Я МНОГИХ 

В Н Е Ш Н И Х Р Е С У Р С О В / И Н Ф О Р М А Т И В Н Ы Й А С П Е К Т / 

1 . i ! л а с с и ч ё с к а я о т к р ы т а я м о д е л ь Л е о н т ь е в а : т е р м и н о л с 

о б о : 

К а к и з в е с т н о , Б к л а с с и ч е с к о й м о д е л и Л е о н т ь е в а 

п р е д п о л а г а е т с я , ч т о н а ц и о н а л ь н а я З К О Н О М И К а р а з б и т а и а 

" ч и с т ы е " о т р а с л и . К а ж д а я " ч и с т а я " о т р а с л ь п р о и з в о д и т 

о д и н п р о д у к т , а к а ж д ы й п р о д у к т в ы р а б а т ы в а е т е я т о л ь к о 

о д н о й о т р а с л ь ю . П у с т ь и м е е т с я п о т р а с л е й и п р а з л и ч н ы х 

п р о д у к т о в . О т р а с л и и п р о д \ к т ы i ; e р е i i у м с p o в «д н ы u i I д к п 

т а к , ч т о k  о й о т р а с л и с о о т в е т с т в у е т к  ы й п р о д у к т . Для 

л ю б о й о т р а с л и х а р а к т е р н ы з а т р а т ь ; н а е д и н и ц у в ь ш > • ч ; и« м о П 

П Р О Д У К Ц И И к а к в н у т р е н н и х р е с у р с о м / п р о д > к т о и с а м , . , » } 

э к о н о м и ч е с к о й с и с т е м ы / , т а к и в к е ш н п х р е с у г. с о в / н а п р и м е р , 

п е р в и ч н ы х Ф а к т о р о 5 п р о и з в о д с т а a  т р у д а , к .i п и т а л а / . Н > с г н 

Ф и г у р и р у е т S в н е ш н и х р е о у о о и ь . П о Л е о н т ь е в у , к  я и т р а с л ь 

в ы п у с к а е т kю п р о д у К Ц И Ю с п о м о щ ь ю т е х н о л о г и ч е с к о г о 

СПОСОба , КО Т О Р Ы Й П О Л Н О С Т Ь Ю X а Р В К Т е Р И 3 У е Т С Я Б е К Г О | » О м 

т 
с т о л б ц о м А f; 

I k 
a ; 

n k 
i i i ! e H T О Б П i, 

з а т р а т в н у т р е н н и х Р е с у р с о в и в е к т о р о м  с т о л г: п о м 
Т 

Г = ' f , f f ) к о а л и ц и е й т о в п р я м ы х з а т р а т 
к 1к 2к зк 

вне i и А р е с у р с о в . П р а в о м е р н о 

А А̂  

Г 

ъ б i п  з ) X п M^i Т р И Ц с 

Г О В О Р И Т Ь к а к о т е х / j о л о г и и н а ц и о н а л ь н о й э к о н о м и к и . Г. 

б о л е е у з к о м с м ы с л е т е х н о л о г и е й н з З Ы Б Й Ю Т П X п  М и г р п п у 



А ^ ( А А . . . А ! S U i  м а т р и ц у Г = { Г Г . . . Г , 
1 I п 1 г П 

н а з ы в а ю т м а т р и ц е й п р я м ы х з а т р а т в н е ш н и х р е с у р с с в . 

О б о з н а ч и м ч е р е з X = [ :< х . . . х ) в е к т о р 

; 2 п 
о б ъ е м о в в ы i i у о к а п р о л v к т о й i i л и п о л н ы й в ы п у с к . Т о г д а , 

с о г л а с i i о п о о т у л а т у д к ч « й и о с t в , в е к т о р А X  : Т 

Т 
( t t . . . t ) й е н . в е к т о р з а т р а т в н у т р е н н и х р е с у р с о в . 

I 2 п 

а в е к т о р ГХ = : Ф = £ Sf А .., f s ) 
Т 

в е к т о р з а т р а т 

в и е ш Н и х р е с у р с о в л р i i в ы п у с к е X . 
Т 

О б о г» к а ч и м ч е р е з У = { V у . . . у ) в f к т г. р о б ъ е ы о в 

1 J м 
к о н е ч н о г о о п р о с а нлгн К и н г  м н ы П п р о д у к т * Следу я D . В . Л е о н 

т ь е в у , о б щ е е э к о н о м и ч е с к о е р а в н о в е п е з л п п ы е м б в и д е 

мат о и ч н ы х р а в е н с т в 

X  А Х = Y . Ф = Г Х . 

i i р е д с т а в л я ю ш п х с о б о й б о i" а т у ю «, о д 6 р ж а н i : е м к л а с н ч е с к у «о 

о т к р ы т у ю с т а т и ч е с к у ю м о д е л ь Л е и i i т ь г  ь а И Л И М О Л е л ь 

" з а т р а т ь ;  в ы п у с к " . 

Т е х н о л о г и я А н а з ы в а е т с я п р о д у к т и в н о й , е с л и с у щ е с т в у е т 

н е о т р и ц а т е л ь н ы й п о л н ы й в ы п у с к , д л я к о т о р о г о к о н е ч н ы й 

П р о д у к т п о л о ж и т е л е н . И н ы м и с л о в а м и , н е о т р и ц а т е л ь н а я n X п 

м а т р и ц а А н а з ы в а е т с я П Р О Д У К Т И В Н О Й , е . Л И J x О : V = X 

 А Х > G . / З а п и с ь X >, О о з н а ч а е т , ч т о х >, 0 . :•: 0 

х и >. 0 . 3 а п i i с ь X > О о з н а ч а е т , м'Ти х > и , х > 0 , . . . . 
* 1 2 

'А > 0 / . Т е х к о л о г и я А п р о д v к i i ; б н а т о г д а i i т о л ь к о т о г д а , 
п 

к о г д а м а т р и ц а I - А н е о т р и ц а т е л ь н о о б р а т и м а , т о е с т ь , к о г д а 
 I 

с у щ е с т в у е т и н е о т р и ц а т е л ь н а м а т р и ц а ( I - А )  : О . В т а к с ы 

с л у ч а е X = О V , Ф = Г О V . О  м а т р п п а п о л н ы х з а т р а т в н у т р е н н и х 

о е с у р с о в , Г О  м а т р и ц а п о л н ы х з а т р а т в н е ш н и х р е с у р е 0 8 . 
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С б о С ; н н а я о т к р ы т а я м о л е л ь Л е о н т ь е в а . 

П р е д п о л о ж е н и е о т о м , ч т о 

т о л ь к о о л н и м т е х н о л о г и ч е с к и » 

о г р а н и ч и т е л ь н ы м и м о ж е т С У Ш С 

с а ж д ы й п р о д у к т в ы р а б а т ы в а е т с я 

с п о с о б о м , я в л я е т с я д о в о л ь н о 

; т в е н к о п р о т и в о р е ч и т ь д е й с т в и т е л ь 

н о с т и . П р и п о м о щ и о б о б щ е н н о й м о д е л и Л е о н т ь е в а и с с л е д у е т с я 

б о л е е о б щ и й с л у ч а й , к о г д а к а ж д о м у т е х н о л о г и ч е с к о м у с п о с о б у 

с о о т в е т с т в у е т о д и н п р о д у к т , н о о д н и и т е ж е п р о д у к т ы м о г у т 

п р о и з в о д и т ь с я Р а з л и ч н ы м и т е х н о л о г и ч е с к и м и с п о с о б а м и . 

С п и ш е м о б о б щ е н н у ю м о д е л ь Л е о н т ь е в а . Р е ч ь п о  п р е ж н е м у 

и д е т о б п в и д а х п р о д у к т о в , к о т о р ы е п р о н у м е р о в а н ы о т 1 д о п , 

н о и м е е т с я m т е х н о л о г и ч е с к и х с п о с о б о в / г п > п / , к о т о р ы е п р о 

н у м е р о в а н ы о т 1 д о т . К а к и в к л а с с и ч е с к о й м о д е л и Л е о н т ь е в а 

k  ы й т е х н о л о г и ч е с к и й с п о с о б п о л н о с т ь ю х а р а к т е р и з у е т с я 

к о э ф ф и ц и е н т о в п р я м ы х з а т р а т в н у т р е н н и х в е к т о р а м и А , Г 
к к 

и в н е ш н и х р е с у р с о в с о о т в е т с т в е н н о . 

f П + 5 ) у м а т р п п а 

А 

Г 

А 
17 

Г 

п р е д с т а в л я е т с о б о й т е х н о л о г и ю н а ц и о н а л ь н о й Э К О Н О М И К И . 

D б о л е е у з к о м с м ы с л е т е х н о л о г и е й н а з ы в а ю т n ^ m  м а т р и ц . ; 

А = ( А А / ; 5 X ш  м а т р и ц а Г =(F 

э т о м а т р и ц а п р я м ы х з а т р а т в н е ш н и х р е с у р с о в . 

М н о ж е с т в о ( 1 , 2, . . . , т > р а з о б ь е м н а п в з а * i o н е п е р е 

с е к а ю ш и е с я п о д м н о ж е с т в а / а т о м ы / М , М , . . . , М т а к , ч т о 
1 2 п 

а т о м м с о о т в е т с т в у е т п е р в о м у п р о д у к т у , а т о м М  в т о р о м у 
1 2 

п р о д у к т у а т о м М  п  м у п р о д у к т у . Н а п р и м е р , е с л и 
п 

М = { 4 , 5 \ , т о э т о з н а ч и т , ч т о в т о р о й п р о д у к т в ы р а б а 

т ы в а е т с я П Р И п о м о ш и 4  г о и 5  г о т е х н о л о г и ч е с к и х с п о с о б о в 

и т о л ь к о п р и п о м о ш и з т и х с п о с о б о в . D о б щ е м в и д е : 

с о о т н о ш е н и е i ^ М ^ о з н а ч а е т , ч т о п р и п о м о щ и т е х н о л о г и ч е с 

к о г о с п о с о б а А в ы р а б а т ы в а е т с я к  ы й п р о д у к т . 
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к о м п о н е н т а х п о л н о г о в ы п у с к а X = ( х х . . . х ) 
1 1 2 т 

е е л к j € М е с т ь о б ъ е м к  г о п р о д у к т а , в ы р а б а т ы в а е м о г о i  ы м 
к 

т е х н о л о г и ч е с к и м с п о с о б о м , а п р и i £ М с у т ь о б ъ е м 1  г о 
i i к 

п р о д у к т а , и з р а с х о д у е м о г о в к а ч е с т в е в н у т р е н н е г о р е с у р с а 

д л я п р о и з в о д с т в а е д и н и ц ы к  г о п р о д у к т а i  ы м т е х н о л о 

г и ч е с к и м с п о с о б о м . А н о л о г и ч н о в ы я в л я е т с я с м ы с л к о м п о н е н т ы 
f м а т р и ц ы F . 

i i 

Б у д е м и с п о л ь з о в а т ь с т р у к т у р н у ю м а т р и ц у П , к о м п он ейт а м н 

к о т о р о й я в л я ю т с я т о л ь к о н у л и и е д и н и lini. П о о п р е д е л е н и ю 

е = I в т о м и т о л ь к о в т о м с л у ч а е , е с л и i  ы й п р о д у к т 

в ы р а б а т ы в а е т с я п р и п о м о щ и 1  г о т е х н о л о г и ч е с к о г о с п о с о б а ; 
е = 0 в о с т а л ь н ы х с л у ч а я х , 

i i 

Ч т о о з н а ч а ю т в е к т о р ы Г Х , А Х , Г Х ? 
п , 1 

Л е г к о в и д е т ь , ч т о 1  я к о м п о н е н т а в е к т о р а Г X € К р а в н а 

с у м м а р н о м у в ы п у с к у 1  г о п р о д у к т а , i  я к о м п о н е н т а в е к т о р а 

Л X £ R р а в н а с у м м а р н ы м з а т р а т а м 1  г о п р о д у к т а к а к 

в н у т р е н н е г о р е с у р с а п р и в ы п у с к е X . i  я к о м п о н е н т а в е к т о р а 

Г Х р а в н а с у м м а р н ы м з а т р а т а м 1  г о в н е ш н е г о р е с у р с а п р и 

в ы п у с к е X . 
Т 

П у с т ь Y = [ у у . . . у )  к о н е ч н ы й п р о д у к т . Т о г д а 
1 2 п 

о б щ е е э к о н о м и ч е с к о е р а в н о в е с и е з а п и ш е т с я в в и д е м а т р и ч н ы х 

р а в е н с т в 

E X  А Х = Y , Ф = F X , 

п р е д с т а в л я ю щ и х с о б о й о б о б ш е н у ю о т к р ы т у ю с т а т и ч е с к у ю 

м о д е л ь Л е о н т ь е в а . Д а н н а я м о д е л ь я в л я е т с я о б ъ е к т о м н а ш е г о 

и с с л е д о в а н и я . 

Д л я д а л ь н е й ш е г о и з л о ж е н и я м а т е р и а л а б о л ь ш о е з н а ч е н и е 

и м е е т д е к а р т о в о п р о и з в е д е н и е И_ : = М х М х . . \Л . 
п 1 2 п 

П у с т ь в ы б р а н н е к о т о р ы й э л е м е н т L . П р и п о м о ш и \*J 
м ы в е к т о р у X е с т е с т в е н н ы м о б р а з о м с о п о с т а в и м в е к т о р 

n. 1 ^ m, 1 
Х ^ € . К и в е к т о р X С R . П р а в и л о п о с т р о е н и я в е к т о р о в 

и X п о я с н и м н а п р и м е р е . П у с т ь , н а п р и м е р , т = 5 , п  3 . 

В е к т о р п о л н о г о в ы п у с к а X = ( X х х х х ) . П о п у с т и м , 
1 2 3 4 5 

ч т о н а м и ф и к с и р о в а н э л е м е н т L Ō = ( 2 , 3 , 5 ) . Т о г д а 

X . = ( х х х ) , Х ^ = ( О х х О х ) . 
^ 2 3 5 2 3 5 



А к а л й г и ч н ь ™ о б р а з о м п р и в ы б р а н н о м м а т р и ц е А с о п с с 
n , n n , m 

т а а л я ю т с я м а т р и ц ы A w £ К , А е R ; м а т р и ц е Г с о п о с т а в л ю 
з , n ^ з . m 

ю т с я м а т р и ц ы R , Г ^ К ; м а т р и ц е С с о п о с 

п , п ^ П . ГГ. 
т а в л л ю т е я м а т р и ц ы И ц ^ £ . К , В ^ R / з а м е т и м , ч т о 

я в л я е т с я о б ы ч н о й е д и н и ч н о й м а т р и ц е й / . 

П у с т ь ф и к с и р о в а н We_il . М о д е л ь Х ^  А ^ Х ^ = У , Ф = F , Х ^ 

я в л я е т с я к л а с с и ч е с к о й м о д е л ь ю Л е о н т ь е в а . П е л и т е х н о л о г и я А 

п р о д у к т и в н а , т о с у щ е о т в у е т н е о т i i и ц а т е л ь н а я м а т р и п а 

i I  А ) = : G ^ , . Т о г д а д л я л я . 6 о г о к о н е ч н о г о п р о д у к т а 

V > С в ы ч и с л и м X ļ > y = V , X = . Т а к и м о б р а з о м , з к о н о 

м и ч е с к и о CMbi с л е н н ы м я в л я е т с я с л е д у ю т е е о п р е д е л е н и е . 
п , m 

Т е х н о л о г и ю А ^ К о б о б щ е н н о й м о д е л и Л е о н т ь е в а С X 

 А X = " , Ф = F X н а з ы в а ю т п р о д у к т и в н о й , е с л и с у ш е с т в у е т 

п р о д у к т и в н а я в о б ы ч н о м с м ы с л е п о д т е х к о л о г и я А ^ . 

3. Т е о р е м а С а м у з л ь с о н а о з а м о щ е н и и . 

П у с т ь т е х н о л о г и я м о д е л и П Х  А Х = V , Ф ~ F X я в л я е т с я 

п р о д у к т и в н о й , т о е с т ь с у щ е с т в у е т U / ^ i l т а к о й , ч т о п о д т е х 

н о л о г н я А ^ п р о д у к т и в н а . С э т о м с л у ч а е д л я л ю б о г о к о н е ч 

н о г о п р о д у к т а У > О с о о т в е т с т в v ю щ п Г! п о л н ы й B b i i ī v c K н а х о д и м 

п о ф о р м у л е X = X , Г Д Е Х ^  G ^ V . G ^ : = (1 А ^ ) . О д н а к о 

п о н я т н о , ч т о п о д а н н о м у к о н е ч н о м у с п р о с у У п о л н ы й в ы п у с к 

X о п р е д е л я е т с я , в о о б щ е г о в о р я , н е о д н о з н а ч н о . Н а п р и м е р , 

е с л и п о д т е х н о л о г и л А а т а к ж е п р о д у к т и в н а , т о и п о л н ы й 

в ы п у с к X , г д е X ^ = G ^ V , G^; = f I  A ^ ) о б e с п e ч и т т о г 

ж е к о н е ч н ы й п р о д у к т У. Д л я л ю б о г о \ € ГО, 1 1 в ы п у с к 

Д X ^ J ( 1  \ ) Х ^ т а к ж е о б е с п е ч и т к о н е ч н ы й п р о д у к т У. 

В о з н и к а е т з а д а ч а в ы я в л е н и я в м н о ж е с т в е ' X } В X  А X = V , 

X ^ С г н а i i л у ч ш е г о в т о м и л и и к о м с м ы е л е в е к т о р а X . 



П у с т ь Б о б о б щ е н н о й м о л е л i i Л е о н т ь е в а п о п о л ь з у е т с я т о л ь к о 

о д и н в н е ш н и й р е с у о с  т о у л к а к п е р в и ч н ы й ф а к т о р п р о и з в о л с т в а 

П у с т ь с у м м а р н ы е з а т р а т ы т р у л а п р i Ī в ы п у с к е X вы ч и с л я ю т с я п о 

ф о р м у л е 1 = L X . Т о г д а естественно  и с к а т ь т а к о й п о л н ы й в ы п у с к 

X , к о т о р ы й о б е с п е ч и в а е т з а д а н н ы й к о н е ч н ы й с п р о с У с 

м и н и м а л ь н ы м и т р у д о в ы м и з а т р а т а м и L . X . З а д а ч а п з и ш н о б ы л а 

р е ш е н а П . С а м у а л н е о н о м \ 1 ! . 

Т Е О Р П М А С А М У З Л Ь С О П А О З А М Ш Е П Й Й . С у щ е с т в у е т t ^ ^ j ļ т а к о й , 

Ч Т О д л я л ю б о г о Y ^ 0 m i n '̂ L X } Г Х  А Х = Y . X П > = L X ^ * , 
 1 

г д е X ^ w = G ^ * V ,  : = f I  A ^ * ) 

П о т е о р е м е С а м у з л ь с о н а , н е з а в и с и м о о т т о г о , к а к м е н я е т с я 

К о н е ч н ы й С П Р О С У , ц е л е с о о б р а з н о и с п о л ь з о в а т ь д л я п р о и з в о д с т в 

к а ж д о г о п р о д у к т а о д н к и т о т ж е п р о и з в о д с т в е н н ы й п р о u е с с . 

\ \ . Л а н к а с т е р , о б с у ж д а я т е о р е м у С а м у з л ь с о п а , п и с а л % 2 ) : 

" У т в е р ж д е н и е т е о р е м ы о з а м е ш е н и и с у щ е с т в е к п о з а в и с и т 

о т в к л ю ч е н и я в м о д е л ь т о л ь к о о д н о г о о г р а н и ч е н н о г о п е р в и ч 

н о г о п р о д у к т а . И н т е р е с н о б ы л о б ы р а с с м о т р е т ь а н а л о г и ч н у ю 

з а д а ч у п р и м е н и т е л ь н о к з к о к о м н к е с о г р а н и ч е н н ы м к а п и т а л о м и 

н е о г р а н и ч е н н ы м и т р у д о в ы м и р е с у р с а м и / к а к в м о д е л я х Л ь ю и с а 

И д р у г и х м о д е л я х с л а б о р а з в и т о й э к о н о м и к и / . Г е л и и т р у д , и 

к а п п г а л о г р а н и ч е н ы , т о м о ж н о о ж и д а т ь , ч т о о п т и м а л ь н ы е 

c i i С т е м ы п р о и в в о д с т в е п н ы х п р о ц е с с о в м е н я к > т с я с и з м е н е н и е м 

а с с о р т и м е н т н ы х н а б о р о в . " 

М ы п о с т а в i i л i i i i е п е л с о б о й з а л а ч у р а з о б п а т ь с я , к а к ж е 

В с е  т а к и о б с т о i i т д е л . , с т е о р е м о й С а м у . ? л в с о н а о з а м е щ е н и и 

п р и н а л и ч и и м н о г й х в н е ш н п :< р е с у о с о и , к о т о р ы о i i а д о о к о н о м п т ь . 
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4. П а р е т о  м и н и м и з а т о р ы в е к т о р н о г о к о я т о р и я Ф - Г Х . 
Т е о р е м а п у п м а к с а . 

Д л я к р а т к о с т и о б о з н а ч и м м а т р и ц у Г  Л ч е р е з 3 . З н а ч и т , 

Г. : = С  А . П у с т ь Ф и к с и р о в а н н е к о т о р ы й к о н е ч н ы й с п р о с 

V ^ С . М н о ж е с т в о в с е х п о л н ы х в ы п у с к о в , о б е с п е ч и в а ю щ и х 

д а н н ы й к о н е ч н ы й С П Р О С У, о б о з н а ч и м ч е р е з )t? f Y ) . 

X Ш : = s X 1 E X  A X = Y , X V С г = s X ! Е 5 Х = У , X ^ С > . 

П у с т ь т е х н о л о г и я А я в л я е т с я п р о д у к т и в н о й . Т о г д а М н о ж е с т в о 

3v [ у )  и е п у с т о е . 

З а д а ч у п о и с к а н а и б о л е е п р е д п о ч т и т е л ь н о г о п о л н о г о в ы п у с к а . 

о б е с п е ч и в а ю щ е г о з а д а н н ы й к о н е ч н ы й с п р о с У , м ы т р а к т у е м 

к а к з а д а ч у л и н е й н о й з  к Р н т е Р И а л ь н о й о п т и м и з а ц и и . 

С р а в н е н и е п о л н ы х в ы п у с к о в X п о п р е д г; о ч т и т е л ь н о с т и о с у щ е с т 

в л я е т с я п р и п о м о щ и 3 к р и т е р и е в  Г X . . . . , / = Г X , 
; 1 1 з s 

K O T O P b i e ж е л а т е л ь н о м и н и м и з и р о в а т ь . Д л я в ы п у с к а X в е к т о р 
Т 

Г Х = i Г X . . . Г X ) н а з ы в а е т е г о в« к т о р н о й о ц е н к о й . 
1 5 

Р а с с м о т р и м s  к р и т е р и а л ь н ы й о б р а з м н о ж е с т в а Ж (У ) : 

Г У { " ) : = i F X ļ X 6 J f ! \ ' ! } . 

П о з к о к о м и ч е с к о м у с м ы с л у м н о ж е с т в а X ( Y ) , Г / [ У ! о г р а 

н и ч е н ы . И з В Ы П У К Л О Г О а н а л и з а и з в е с т н о f J I , ч т о м н о ж е с т в а 

^ tH) t Г / ( ' / ) п о л и э д р а л ь н ы и в ы п у к л ы . З н а ч и т » в н а ш е м 

с л у ч а е м н о ж е с т в а j £ { Y ) < * Г ^ { Y ) я в л я ю т с я в ы п у к л ы м и м н о г о г 

m , 1 з , 1 

р а н н и к а м и в п р о с т р а н с т в а х R и R с о о т в е т с т в е н н о . 

П о д р а з у м е в а е т с я , ч т о н е п о с р е д с т в е н н о е и с с л е д о в а н и е м н о ж е с т в а 

ft (Ч) з к с п о р т а м и з а т р у д н и т е л ь н о , п о с к о л ь к у ffi  б о л ь ш о е 

ч и с л о , п о р я д к а с т а и л и т ы с я ч и . М н о ж е с т в о в е к т о р н ы х о ц е н о к 

Г )# iY) м о ж е т н а х о д и т ь с я в д в у м е р н о м и л и т р е х м е р н о м п р о с т 

р а н с т в е . Г» т а к с м с л у ч а е о н . > ы о ж е т б ы т ь и з о б о а ж е к о г е о 'м с т 

р п ч е с к и с п о м о щ ь ю р и с у н к а и л и м а к е т а и н е п о с р е д с т в е н н о 

о б о з р и м о э к с п е р т а м и . З ы б о а в н а и б о л е е п о д х о д и щ у ю о ц е н к у , 

з а т е м у ж е у с т а н а в л и в а е т с я с о о т в е т с т в у ю щ и й в е к т о р п о л н о г о 

в ьпл у с к а . 
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Ц е Н Т й а Л ЬНЫМ HDii n č К T и м n ū i i О П Т И М И З а Ц Н И Я Б Л Я с Т С Я С Л с Д 

о п и ё д е л с к н е : 

В ы п у с к X * V ' Y ) н а з ы б а е т с я П а о е т о  м и н и м и з а т о р о м 

в е к т о р н о г о к р и т е р и я Ф = Г Х , е с л и н е с у щ е с т в у е т в ы п у с к 

X V i " ) т а к о й , ч т о с п р а в е л л и в ы з н е р а в е н с т в 

Г Х < F X ^ , . . . , Г X < F X * , п р и ч е м х о т я б ы о л н о и з 
1 1 5 4 3 

н и х  с т р о г о е . 

М н о ж е с т в о в с е х П а р е т о  м и н и м и з а т о р о в к р и т е р и я Ф  F X 

о б о з н а ч и м ч е р е з (Г ( Y ) . Р а с с м о т р и м т а к ж е s  к р и т е р и а л ь н ы й 

о б р а з Г ff>(Y) м н о ж е с т в а П а р е т о  м н н п м и з а т о р о в IP ( Y ) . И т а к . 

ш,% 3.1 

I P f Y ) С У . ' У ) С К . F IF ( Y ) С F У ( У ) С К 

В е к т о р н у ю о п е н к у Г Х к а ж л о г о П а р е т о  м п н п м н з а т о p a X 

н а з ы в а ю т П а р е т о  м и н н м а л ь н о й . С л е д у я Т . К у п м а к с у , П а р е т о 

м и ' н и м и з а т о р X * н а з ы в а ю т т а к ж е а ф ф е к т и в н ы м B b i n y с к о м , а е г о 

о ц е н и у Г Х * " з ф ф е к т и в н о й о ц е н к о й . 

Л е г к о в и д е т ь , ч т о м к о ж е с т в о з Ф Ф е к т п в к ы х о ц е н о к F (Р » Y ) 

е с т ь ч а с т ь г р а н и ц ы м н о ж е с т в а в с е х о ц е н о к F X ( Y ) . П о э т о м у 

м н о ж е с т в о F 1Р ' Y ) н а з ы в а ю т П а р е т о  г р а н и ц е й м н о ж е с т в а 

F Ж ( Y ) . 

П а ш е д а л ь н е й ш е е и с с л е д о в а н и е п р и н ц и п и а л ь н ы м о б р а з о м 

о п и р а е т с я н а т е о р е м у . в п е р в ы е д о к а з а н н у ю Т . К у п м а к с о м \ 4 ] . 

Дл я е е ф о р м у л и р о в к и н а м н е о б х о д п м о м н о ж е с т в о >А : = 
= i А 1 Л = ( > , % j ) , % ^ > 0 

\ > 0. \ 4 . . . * \ = 1 > . 

3 1 3 

Т Е О Р Е М А Т . К У П М А П С А . В ы п у с к X € >С { Y j я в л я е т с я П а р е т о 

м и н и м и з а т о р о м в е к т о р н о г о к р и т е р и я Ф = F X т о г д а и т о л ь к о 

т о г д а , к о г д а с у щ е с т в у е т 3  м е р н ы й в е к т о р А С / Ч т а к о й . 

ч т о m i n I Л г х I К « У ( У ) > = Л г х
¥

. 

С о г л а с н о з т о й т е о р е м е п о и с к П а р е т о  м и н и м и з а т о р о в в е к т о р 

н о г о к р и т е р и я Ф = F X в м н о ж е с т в е Y ( Y ) м о ж н о с в е с т и 

к п о и с к у о б ы ч н ы х м п н п м и з а т о р о б ь м н о ж е с т в .  X » Y ) ф у н к ц и й 

в и д а A F X , г д е Л £ А 



5 . Н п ф О D M r i U i i O H K ū r п С С Л с Л О В Л Н i i е М и Л г Л Li Г X  А X = V , Ф = Г Х , Ф = Г Х . 

Ф и к с и р у е м i i P C i i Л К .'i Л В П Ы П h t n i u i  К О Н е Ч Н О » 

V = V  Л V . « М о д е л ь ГХ AX = Y т Д У , Ф = 1 " > 
о о 

з а п и iueivj в в и д е 

А у = г>х у0 

Ф = Г Х г О Ф 

= Л Г Х f 3 , i i л i i в т а б л и ч н о й Ф и р м е 
А Ф 

с л iioi.a i i 
о 

Лф=лгх, г д е 

X I 

3 

г О 

л г 0 

П р о в е д е м м и н и м и з а ц и ю Ф у н к ц и и А I = А I X п р и X ̂  С . 

Мы в о с п о л ь з у о м о я м е т о д о м п р е о б п а г» о в а i i i i л /pivot trans for

ma t i on / , з а и м с т в о в а н н о г о и а м п у А . Т а к о F*a и М . Г а л и н е к о г о [ 5 1 . 

Г. с и л у п р о д у к т и в н о с т и т е х н о л о г и и А с утес т г. у е т п о л т е х к о л о г и в , 

о п т и м а л ь н а я п о м и н и м у м у Ф у н к ц и и Л Г Х . R р е д и о л о ж и ы , ч т о 

а т о П o i ī т и м а л ь н о п i i о д т е х н о л о г и i i о н т в е т с т в у е т п о к а з а н н а я 

н и ж е разбиение к с х о д н < . п т а б л и ц ы и з а к л ю ч и т е л ь н а я т а б л и ц а , 

п о л е ч е н н а я Б р е з у л ь т а т е ;т о ^ в ы х п р * : о б р а з е в а н и й i i в ы я в л я ю ы м я 

М И Н i i M V M Ф у н к н и и Д Г Х . 

i ! с х о л н а л т а б л и ц а 

Ay г." В* " 

ф г" Г ' г* ' ' с 

ф ЛГ л г ' л г
 • О 

о a к л гоч i ; т е л b ī i а я т о б л i i п а 

A Y X
м 

А ф Л г з 

 3 2 "  З Г У " ' 

Г " Г" 3 1 3 " Г "  Г 3 3 " 

Л Г "  Л Г ' 3 3 " Л Г "  Л I* 3 D " 

З У 
о 

Г ' З У 
о 

Л Г' ЗУ 



Ji

ll О ii 0 It i i lvi , ч т о о л с  с ь 

V, V = I А ^ 

х
1 = х ^ 

G = ( I  A J 

3 а к л ю ч i i т е л ь г i я л т а б л и ц а в ы я в л я е т м и н и м у л ī «t< > н к ц и и A i . 

П Ц е л П О Л О Ж И М « ч г о 

Л Г "  Д Г ' S 3 " > С, Л Г  Л Г
 1 3 3 ' " = С . 

Л л я т о г о , ч т о б ы i f iу и к п i i м Л 1 и iv!с л a ("viii a ii M O л в ii о е а и а ч е it и о 

н е о б л о л i i M O и д о с т а т о ч н о , ч т о б ы б ы л о 

X
м = С , Х * =  3 3 ' " X ' " i G A Y •> G Y £ О . X ^ С . 

П о т е о р е м е п . у п ы а н с а в е н т и р X = ( X , О , X ) я в л я е т с я 

E l a p e r o  м и н и м и а а т < . р . . . л н е к т о р н о : <> к р и т е р и я Ф = Г Х . 

С о г л а с н о т с >> р е м . . Г у п м . 1 н с а м ^ ж н .> р а о с у ж д и ; ;. i i а о б о а т н . • 

ii а п р а в л с i i и и . П у с т ь Ф * п р о и з в о л ь н а я з Ф Ф е к т п в н а я и на н к а . 

Тогда с у щ е с т в у е т в е к т о р Л £ А такой* m i r i ( Л Г Х 

X £ . V ( Y j } = Л Ф
ч . П р о в е д е м м и н и м и з а ц и ю ф у н к ц н и Л Ф 

т а б л и ч н ы м м е т о д о м . Г» р е з у л ь т а т е м ы г; о л у ч и м о б ш и й П а р е т о 
* . i «и ^ 

M i i ii i i M i i 3 О Т О p X = ( X , О , X J . ļ - ' i i i К О Т О Р О Г О Г Х = Ф . 

С т а л о б ы т ь , л л я л ю б о й з ф ф с к г и в i i о й о ц е н к и Ф <е Г l ī ' i V ) 

С у щ е с т в у е т о л е м е н г t  »
4

'^ . J * l т а к о й , ч т о л .ч а л ю б о г о к о к о ч н 

спроса У С о о т в е т с в у ч о щ и й п о л н ы й в ы п у с к п р е д с т а в и м а в и д е 

X = { Х ^ * О X ) , т л е = 3 Y 3 3
 1

' ' X '
1 1 | С . 

Г Х * А Х * = Y , Г Х " = Ф * . 

К а к в и д и м , i i в с л у ч а е в е н т о о ч п . г о к п и т с i o ; я Ф = Г Х а л а 

в ы б i  a i i i i о й з Ф Ф е к т н в ii о й о и г- i i к и I с т п \ к т > о л с О О Т В е т е т а з кэше г 

п о л н о г о в ы п у с к а X н е з а в и с и т о i к о н е ч н о г о с П Р О с а У. 

Г.: i i i . i p j i i i > к» м и л a i i i о а r i i i . . л т е х н о л . - ; ii я А ^ * . . о т в с г . . i г» > ю ш н я 

з Ф Ф о К Т И В i i о й о ц е н к е Ф , и м а т р и ц а к о э ф п ц и е н т о в п о л н ы х з а т о 
i 

G zz i i А ^ ^ ; . Г с л i i в з а к л ю ч и ! е л ь н о й т а б л ii i i e в е к т о р 

X о т с у т с т в у е т , т о есть X = I л . О ) . т о К О К i i в ^ з ч , ^ . 

к л а с с и ч е с к о й т е о р е м ы ( Г а м у з л ь с о к а с о о т в е т i т ii у ю ш п й п о л н ы й 

в ы п у с к о б е с п е ч и в а ; г.. я . . i i i .  б ;; "i . > ~\ ж г- и о ;i r e х н о л о г и е й А ^ * 

в i i . з а в и с и м о с т и о т в е к т о р а к о н е ч н о г о с п р о с а У . О д н а к о 
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р ы н о ч н ы м о т н о ш е н и я м в с л о ж и в ш и н е я I D И ? И С Н Ы : ' O J • О Н О М И ч е с г м . " 

v c п о е и я : ; гтр е д п о л а г з е т о п о е р д р п е и н V N I Н О С П В Д П Р л г е л ь н о с т ь м е о : 

1 > м а к р о з к о н о м и ч « с к ^к< с т а б и л и з а н и ю , 

2 А Р Н О Й о П О и й з а и и ю п р о и з в о л е г е е , 

3 > п р и в а т и э а и и ю с о б с т в ё н н о С т и , 

•4 '> л и б е р а л и з а ции_> ц е н . 

И е н т р а л ь н ы и з е е м о м Р> Э Т О Й Г Т О С л е д о в а т е Л Ь Н О С Т И . б е з у с л о в н о , 

я в л я е т с я п р и в а т и г а ц и я с о б с т в е н н о с т и , о п о е д ^ л я и э ш э я , п о — с у ш е с т в v , 

н о в ы е Ф о р м ы П О Ш * Е О А ' _ " Т В 9 И Н Ы > : о т н о ш е н и й • И а к ы а е е с т н о , р е ш е н и е 

в о п р о с о в , с в я з а н н ы   : с п р о ц е с с о м п о и в а т и э а и и и С О Б С Т В Е Н Н О С Т И 

С б М 0 У П р 8 В Л 6 Я И Й j н а к о л и т е я в к о м п е т е ч и и и п о и в а т и з а ц и о н н ы х 

к о м и с с и й Cj ] .B с о о т в е т с т в и и с у т е е о ж д е н н ы и С о в е т о м М и н и с т р о в 

Л а т е и й с к о й Р е с п у б л и к и П о л о ж е н и е м о б о ц е н к е г о с у д а р с т в е н н о й и 

м у н и ц и п а л ь н о й с о б с т в е н н о с т и г г о и р а т и з и р у е м ы к о б ъ е к т о в 

(' г т р е д п р и я т и й > и и и м у щ е с т в а i I ] н а п р и в а т и з а ц и о н н ы е 

к о м и с с и и в о з л о * о н ^ о т в е т с т в е н н о с т ь п о о и е н к е С Т О И М О С Т И 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ь е к г а • у с т а н о в л е н и ю п р и о р и т е т н о с т и 

п р е т е м л е н т о в н а п р и в а т и з а ц и ю , а т а к ж е в ы б о р у н а и б о п е е 

п р е д п о ч т и т е п ь н о г о п р о е к т а е с л и , *• о н е *  » н о , п о д а . н о н е с : к о л ь к о 

з а я р о »  ' н а п р и в а т и э а ц ин? о д н а г о и т а г о ^ е о б ъ е к т а > п р и в а т и  а и и и 
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:

, v  е й : т а . В о т о й ( в и з и н е г о д и ч к и и н а т е о и о ^
1 л е н н о й с т а т ь и 

п р е д с т й р и т и н т е р е с Д . О Р п р н е е т м з а и и о н н ы ; : К О И М С С И Й . Мы с ч и т а е м , 

и т о о п и о а я с ь и а. р а. С ' Р а . б о т а н ч н е М Р Т П Л И Ч Р С К н е п е к о м е н д а ц и и , 

п р и н и м а е м ы е в п р и в а т и а а и н о н н ы
1

 ; к о м и с с n a v р е ш е н и я б V A V T 

м а й : с и м а л ь и о с Р о г ; М О Р а н н ы м и и . Т Р И С а. М Ы М , о б v <а> т и в н ы м и '.I 

Р К о н о м и ч ее : к м с о г

: о " т е л ь н ы м и . 

1 . З к о и п м и ч «а г к а я о и е и ^ а. с ос. i о я i
1 и п п  . г г,  г и о L> р v е м о г о о б ь е> : :• 

3> о н о м и ч е г г а я о и с и г а с "   с п и м « т ' ' г т
 | J  и p v о м о г о о б v. a l

' т г

п р е д н а .  ; н а ч е м р , н а . н а.ш о г п п л , л л п г.» г и ^ < о*:
1 е и о н е м н о м с

 1

< о r е 

н а т р и п ' Р  ! п в н ы > : в о п р о с а : 

— п р и в а г и .5 и п о п а т ь w n и н е п р и е а т и з и о о е а г '

к а к и е с р о к и ( и л и к а > о е  н р и о п н т е г н о с ; т ь п р i •> Е а т и ? а и и и 

д а и н о г о о б ъ е к т а 

 к а к о в а с т а р т о в а л и е н •--> объекТв п о м е а т и & э М Ш А ~ 

Ч т о б ы о т в е т у н а о i и в о п р о с ы б ы л и о б ъ е к т и в н ы м и и 

м а к с и м а л ь н о о б о с н о в а н м ы м и , о н г. • м-ми ч Р Г I Л Я о и е н к а с о с т о я н и я 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а д о л ж н а в • л ю ч а т ь д i е с т а д и и : 

в о — п е р в ы , о м е н к у с т о и м о с т и о с н о в н ы >J п р о и з в о д с т в е н н ы х Ф О Н Д О В 

и о б о р о т н ы е ' с р е д с т в , 

в о


 в т о р ы е , о ц е н К у Ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и я >. 

П р и ч е м р е з у л ь т а т ы п е р в о й с т а д и и я в л я ю т с я п р е д в а р и т е л ь н ы м и , 

а е т о р о й — о к о н ч а т е л ь н ы м и л и п п р и н я т и я р е ш е н и я 

п р и в а т и з а ц и о н н ы м и к о м и с г: и я i  ч 0 1 5 \*с. w о д и w v с л о в и я •• п р и в а т и з а ш  Ш 

т о г о и л и и н о г о о б ъ е к т а . 
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1 . 1 . О ц е ч к е с т о и м о с т и о с н O P н ы ; п о о и з в а л с т в е н н ы Ф о н Л О Р 

и о б о р о т н ы х С Р е Д - С Г В 

П р о ц е с с у п р и р А Т И Э ( ? 1 . ] И И , в к а к о и б ы Ф о р м е о н а 

П р о в о д и л а с ь , л о о ч ; н н п р е д ш е с Т В О Е ? а т ь г е т а л ь н а я и н е о н т а р и э -j U и Я 

г о с у д а р с т е е ч н о г о и м у щ е е г р а и п 1 | . э Ч ( - , 1 p r e   " т о и м о с т и . И н а ч е 

г О Б а р л , р е ч ь и д е т о н е о б х о д и м о е т и о и е м к И С т о и м о е т и к а п и т а л а 

п о и е а т и j и р v e n o r о о б ъ е к т е с т е м , ч т о й ы у с т а н о в и т ь е г о с т а р т о в у ю 

ц е и у . 

Н а х о д я щ и е е и в р а с п о р я ж е н и и г о г у д а р е т е е н н о г о п р е д п р и я т и и 

с р е д е т а а п р о и о а о д е т р а и ф и н а н с о в ы е р е с у р с ы , п р е д с т а в л я е м ы е 

о б ы ч н о р а к т и в е б уу г а л т е р с У О Г О б а л а н с а . н е о д н о р о д н ы к а к п о 

ф о р м е , т а к : и п о п р о д о л ж и т е л ь н о с т и с в о е г о у ч а с т и я в 

п р о и з е о А С Т Е Е И н о   х о з я й с т в е н н о м н и у е . А к т и в ы г о с у д а р с т в е н н о г о 

п р е д п р и я т и я , к а к и з в е с т н о , п о к а з ы в а ю т с я с о о т в е т с т в е н н о д е у м я 

г р у п п а м и с т а т е й : о с и о в н о й к а п и т а н < и л и п о с т а я н н ы в а к т и в ы » и 

о б о р о т н ы й к а п и т а л ' ' и л и Т Р > у ш и е а к т и в ы ) . С р е д и с т а т е й а к т и в а 

б у х г а л т е р с к о г о б а л а н с а н а и б о л е е в а ж н о е з н а ч е н и е д л я а н а л и з а и 

о ц е н к и с о с т о я н и я п р о и з в о д с т в е н н о  : о ? я й с т в е н н о и д е я т е л ь н о с т и 

г о с у д а р с т в е н н о г о п р е д п р и я т и я , г ^ п е т е н д у ю ш е г о н а п р и в а т и з а ц и ю , 

и м е ю т т е , к. о г о р t i e о т р а ж а ю т д в и ж е н и е о с н о в н ы ч п р о и з в о д с т в е н н ы . ' , 

ф о н д о в ( o ō o p у л о в а н и е , п р о и з в о д с т в е н н ы е п о м е ш е н и я > , т . е . к а к б ы 

р е а л ь н ы й о с н о в н о й к а п и т а л , и о б о р о т н ы v с р е д с т в *  з а п а с ы г о т о в о й 

п р о д у к ц и й ; с ы р ь я и м а т е с и т • 1 о в '' , т . о . з а п а с ы 
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1)  Д е т а л ь н ы й с о с т а е о с н о в н ы х п р о и з в о д с т в е н н ы ; ' Ф о н д о в и 

оборотных С р е д с т в , с т о и м о е т ь к а г о р ы х п о д л е ж и т о п е н к е п р и 

гтр и в a T V э а и. и и о б ъ е к т а . р о с л а м е н т и р о в а н v т в е п ж д е н н м м С о е е т а г * 

И и м и
1

. , г р о в Л. т р и й с к ? й Г ' е с п vF . м и г и г: о о т е е т с Т В УЮШ.им П о н о ш е н и е м 

Г 1 3-

т о в а р н о — м а т е р и а л ь н ы х ц е н н о е т е й . Е n o w н о й и п р и н и и п и д п ь н о й 

п р о О л е м г . й : м е с к  л р п п е г г а п р о б по» ia • т п и м н е т и ч : : и э м е р и т е л о й о т о й 

п р и в а т и з и р у е м о й ŗ о
1

" "


: т р о н ц л г т и в v
r п р а и <=> •: о т е v т с т о и я ^ н а с т о о т е е 

р р> е м я ц и е и п и ч ~ е a i1 и о Ф v м • •• м ч о и и о у ю n j e г г« р и н а , Л. о <=» р ^ ' и ^ н и я э т о й 

п р о б л е м ы м о г у т б ы т ь , и с п о л ь з о в а н ы , н а н ? ш в з г л я д , д в а п у т и
1 : i ' ) 

в а р и а н т у ч е т а и 2 > в а р и а н т п р и б ы л и , 

. 1 . 1 . 1 . В Я !
 1 ! ! а ••:' т V 4 " г ̂  

Т е о р е т и ч е с к и и н е е ' " , г мы т р и п о д х о д а к о ц е н к е п р и в а т и з и р у е м о й 

с о б с т в е н н о с т и ; п о б а п а н с о*з о й , с м е т н о — в о е с т а н о в и т е л ь н о Й . 

о с т а т о
4 н е и с т п и f ю г i и . DA н а к о в г е п е о е ш н е й с и т у а ц и и п р a i ( т и ч е е к и 

ц е л е е о о б р а сз н о о р и е н т и р о в а т ь  г л . н а »
1 г» fu Р З Г Л Я А , ч а о с т а т о ч и у к

с т о и м о е i н , н е п р е м г  ч н о к о р р о к т и р у п е е с у ч е т о м ! 

1 > с т е п е и и и н ф л я ц и и . 

У '• п р и н о с и м п г о д о х о д а , 

3 у р о в н я м и р о в ы х ц е н н а а н а л о г и ч н ы е п о с т р v к т v p е Ф о н д у 

з а р У О Р '  К Н Ч х п р е д п р и я т и й , 

с ! ) П р И Н Я Т Ы . Х Щ i 1 3 (• п о Ф Ф и н и г» ч г п р r r o p P Q U P i ' t и 

£ K Q p O R i  ' т и р о в г ' и > . В с о о т в е т с т в и и г у п о п ч н ' / т ы м П о л о ж е н и е м 

С о в е т а М и н и с г р о в Л^
1 , п р и R а т и з а и и о н н а я к о м и с с и я 

< " .пр .  ' л о п i О Т С ' ' ф'Т>Н Ч И р > ' • ' « г "М H H T
a

r i f ? ^ n s
, ,

r 



 4 o 

 п р о ф и л ь л е я г е л ь и о с т и и в о з м о ж н о с т и р а з в и т и я - 0,'
w  1.1: 

 о н е р г о е м у . о с т ь и м а г о р и а П о е м к о с т г п р о и о в е д е н н о й 

п р о д у к ц и и — 0,8 ~ 1 ,05 

ф LT ч 5» н е С С О Р с о с т о я н и е и р е н т а б е л ь н о с т ь  09 — 1 , .:•: 

с п р о с на . п р о и з е е д е н и У ю п р о д у i ц ию г г р е . д п р и я т и я 

("ре.'Зиты, у с л у г и J  0,9 • 1.3: 

с т е п е н ь м о ч о п о м и ^ ё ц и и р ы н к а — 1 .О — 1 , Л : 

 м е с т о р а с п о п о ж е н и я и обее г ю ч е н н о с т ь о л е м е и т а м и 

и н ф р а с т р у к т у р ы — 0,9  1,2" 

- 2 а к л к>ч п н и я э к ' с п е р т о е о з а т р а т а х н а . с т р о и т е л ь с т в о 

а н а л о г и ч н о г о п р е д п р и я т и я ( о б ъ е к т а * — 1 ,0 •• 1 . в : 

 о а к: л ю ч е н и я э к с п е р т о в о н е м а т е р и а л ь н ы >: 

э л е м е н т а : '  1 ,0  i , d : 

 д р у г и е о п р е д е л я ю щ и е с т о и м о с т ь Ф а к т о р у  O . w  1 , 2 . 

П о с л е т а к о й к о р р е к т и р о н к и р е ч ь л о л ж н а и д т и , п о  с у ш е е т е у , 

о б и н в е н т а р и з а ц и о н н о й с т р и м о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а . 

П р и ч е м с о о т в е т с т в е н н о м о г у т б ы т ь и с п о л ь з о в а н ы р а з л и ч н ы е с п о с о б ы 

о ц е н к и и н в е н т а р и з а ц и о н н о й с т о и м о с т и п р и в а т и з и р у е м о й 

с о б с т в е ч н о с т и : 

1 > п е р е о ц е и к а. м а с с ы о с н о в н ы х н р о и ? е о д с
т

е е н н ы : : ф о н д о в й 

о б о р о т н ы : : с о е д е т е , к о р р е к т и р у я и м о с т а т о ч н у ю с т о й м а с т ь н в 

с т е п е н ь и н ф л я ц и и ( и о п р е д е л е н и е т е м с а м ы м 

и н в е н т а р и з а ц и о н н о й с т о й м о е т и в р ы н о ч н ы х ц е н а х . ) , а. т а к ж е 

с и с п о п ь н о в а н и е м п р и н я т о й е [ 1 ] е д и н о й с и с т е м ы 

к о о Ф ф и ц и е н т о в : 

2 ) о ц е н к а. р е з v л ь т а г и в н о с т и и с н о л ь з о в ā н и я е с е й м а с с ы 

п р о и а в о д е т р е н н ы У р е с у р с о в ' в т о м ч и с л е о с н о р н ы х 
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п р о и з в о д с т в е н н ы : ' ф о н л о в « о б о р о т н ы х C D В А С : Т Р . 

п р о и з в о д с т в е н н о — п р о м ы ш л е н н о г о п е р с о н а л е.) ; 

3 ) о ц е н к а м а с с ы о с н о в н ы х п р о и з в о д с т в е н н ы х Ф о н д о в и о б о р о т н ы х 

с р е д с т в С О р и е н т а ц и е й н а у р о с е н ь м и о о в ы х и е н . 

В з а в и с и м о с т и о т в ы б р а н н о й ( ' п р и н я т о й ' ) д л я к о н к р е т н о г о 

г о с у д а р с т в е н н о г о п р е д п р и я т и я с т е п е н и п р и в а т и з а ц и и к а ж д ы й и з 

н а з в а н н ы х с п о с о б с е г г п и м п г т н п и о ц е н к и о с н о в н ы х 

п р о и з в о д с т в е н н ы ' ' ф о н д о в и о б о р о т н ы х с р е д с т в м о ж е т б ы т ь 

и с п о л ь з о в а н к а к : в о т д е л ь н о с т и , та> и в с о ч е т а н и и с Л Р У Г М М П 

с п о с о б а м и . }'.< т а б л и ц е ! т а и е в о з м о ж н ы е в а р и а н т ы о т п е ч е н ы з н а к о м 

П о д р о б н е е р а с с м о т р и м В Т О Р О Й с п о с о б , п о о о л ь ^ у о н о с н о в а н 

н а р а с ч е т е с п е ц н а л ь н ы х п о к: а э a i э п
с

й у д е п ь н о й д о х о д и о с г и 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а . о т и с п о л ь з о в а н и я в с е й м а с с ы 

п р о и з в о д с т в е н н ы х р е с у р с о в ( " У Д * . Э т о т р а с ч е т с л е д у е т П Р О И З В О Д И С Ь -

п о с л е д у 'о щ е й Ф о р м у л е : 

Ч П 

у Л ā . <; t , 
• ПФ •« О С к ф П T 

г д е : Ч П — ч и с т а я п р и б ы л ь } 

• П Ф • с р е д н е г о д о в а я с т о и м о с т ь о с н о в н ы х п р о и з в о д с т в е н н ы х 

ф о н д ! i P : 

ОС — с р е д н е г о д о е а я с у м м а н о р м и р у е м ы х о б о р о т н ы х с р е д с т в ; 

Ф О Т — Ф О Н Д о п л а т ы т р у д а Н П П . 

Р а с с ч и т а н н ы й п о к а з а т е л ь у д е л ь н о й д о х о д н о с т и о т 

и с п о л ь з о в а н и я м а с с ы п р о и з в о д с т в е н н ы х р е с у р с о в (' У А') 

ц е л е с о о б р а з н а и с п о м » . з о в а т ь . п и к р а й н е й м е п е . е / а р у , 

н а п р а п р и и я • • п р и э к о н о м и ч е с к о й О п е н к е с о с т о я н и я 
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С п о с о б ы с ц е н * и ГТО И в £ 1 з а и и и : р

в Ч ( И Т ГГОИв ?.ти— 
и н е е ч т 5 р и о а и и о и н  с с о м р а н е н и е л\ б е з с о х р а н е н и я ; п о л ч о с т ь й ! т , о •за С

1 Б э а ц ^ и и н о г 
С г о и м о е т и у roc у Д аОС"""Е а I у г о с у д>а р с т в а ; г г э а н н ь »  < и 

i •, н ге о л ь н о г о ! к О Н Т О с 
1 Ь Н О

 г

 0 !И 1  Н -

п а к е т • ! п а к е т а 
; i 

1 . С п о с о с ? с т о и м о с т н о й о и э н г и м а с с ы : 
ОС Ч С В н у П С О и ? 8 • 1 ' о н д о р и о б . ! ; ; -
с р е д с т в I 

' о р о е к  ч р о н » А о с *
г

* т о
и

и о й с т о и м о с  : • « 

т и с у ч е г о " :
т

< ? п е н и и н ф л я ц и и и ** ] * ;  : ; 
п р и н я т о й е f 1 ] е д и н о й с и с т е м ы 
к о о й р и и и е н : ! ! 
С . С п о с о б с т о и м о с т н о й о ц е н к и ! ; 

р е з у л ь т а т И П н о е т и и с п о о ь в о а э . н ^ я 

м а с с ы n p r . , t : e . е е с . : : 
F . ļ C 4 9 T п о г. ;ч э а т э л е й у д э п ь н о й > • : 
д о х о д н о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о ' : 1 

о б ъ е к т а о т и с п о Л к З О В а н и я м а с с ы 

" С С И З Е . D E C у 0 С ОВ 

Z , С п о с о б К е м п а с i • •** и в и ы й , и
 1 и '. '. 

с п о с о б С . Т О Й г м о С . т ч О и о ц е н к и с о i • 
о б р а э ц у 1 

: 1 ! 
О о и е н т э ц и ч н а у р о в е н ь , м и р о е » Ы я : 1 : 
и е н н а а н а л о г и ч н ы е п о с

т

о у » т у з е : * : ; 
ф о н д ы : : 
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п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е> : 

а ) р е ш а я е о п [ мое о и и н п е м т а р и з а ц и о н н о й о т о т юг г и 

п р и в а т и з и р V е м о г о о б ъ е к т а н а о с н о в е п е р е с ч е т а о с т а т о ч н о й 

с г о и м о е г и о с н о в н ы У. гтр о и з р о д с т е е н н ы . ф о н л о в и о б о р о т м ы н 

с р е д е т F3 н а с т е п е н ь и н ф л я и Й и и > о э ф ф и и и е н т ы к. о р р е к : т и р о в к и 

< п е р в ы й с п о с о б о п е н к и ) , и м е е т с м ы с п ; < а т е м е е 

к о р р е к т и р о в а т ь (. в с т о р о н у у в е я и ч е н и я и л и ж е у м е н ь ш е н и я ) в 

з a.r
j и с и м о г . т и о т ч и с л о в о г о а н а ч е ч и п т i • • ^ а з а т е о я У / 1 . Т а г и м 

о б р а о о м , в т о р о й с п о с о б о н ^ н к и и н в е н r a n и а а и н о н н о й 

с т о и м о с т и и с п о л ь з у е т с я з д е с ь ^ д о п о л н о н и е к п е р ' е у и * а ^ 

б ы к о и i р о л и р у е т е г о ; 

б р e t u a n в о п р о с о б о ч е р е д н о с т и ( п р и о р и г р т н о с т и '> п р и Р а г и з а и и и 

г ОН к р е т н о г о о б к е к т а , п о к а з а т в п ь У Д м о ж е т и м е г ь у ж е н £ 

д о п о л н п ю ш е е , а о п р е д е л я ю щ е е о н а м е й и е . 

П р и E i b i p a ō o T t е с г р л т е г и и п р н в а г и • - • р i • и т о ' " о и п и и и о 

о б ь е к : та с л е д у е т о р и е н
 г

и р о е а т ь с я н а н н юю и в е р :•: н ю ю г р а и и н ы 

и з м е н е н и я ч и с л о е о г о з н а ч е н и я п о к а з а т е л я у / 1 . О ч е в и д н о , ч т о 

н и ж н е й «. д е л р / с т и м о й
 s г р а н и ц е й с л у ж и < у р о в е н ь , о б е е п о м л я е ю щ и й 

п л а т у уа Ф о н д ы , о п л а т у п р о ц е н т о в з а б а н к о в с к и й к р е д и т и д р у г и е 

о б я з а т е л ь н ы е п л а т е ж и , а г а к Ж е о б р а з о в а н и е с о о т в е т с т в у ю ш и м 

ф о н д о в д л я н о р м а л ь н о й ж и з н е д е я т е л ь н о с т и п р е д п р и я т и я . D e o м н я я ж е 

г р а н и ц а я в м я о г е я д о с г а г о ч н о п о п и п р ч е й . £ īe У С ^ н о р п я и и п 

о п р е д е л я е т с я р а з м е р о м п о т е н и и а л ь н ы " о г ч и с л е н и й в г о с б ю д ж е т , 

по» ' v n a т е л ь н о й с п о е р б н о с т ь ю н а в н у т р е н н е м р ы н и е п р и в а т и э и р у е м ы v 

о б 1 е У т о в , а т а к ж е п о в ы ш е н и е м с т а е о ! п о д о к о д и н м о б ъ е » г а м д ? г я 

з а р у б е ж н ы у п о к у п а т е л е й . В э т о й с е я т и в е р х н я п Г р а н и н а д л я 

п о к а с а
 т

Р ' 1 п > Л
 v it?

 м т б w г '.г > 'и и в о б " о л и ' * р й , т а » и
 ч

> е п о e i ю й . В с е 



г р л . н и и н и з м е и р н и ч п п к . д и л т р п п УЛ д о л ж н ы о б ъ е к т и в н о о т в е ч а т ь 

с о с т о я н и ю э к о н о м и и и и о б щ е е т в в. в и е л о м н а м о м е н т п р и в а т и з а ц и и . 

T a t : , в v r Л О Р и я ••: т е п е р е ш н е г о г л V 6 O K о г о ок. о и о м и ч е т к о г о И в и з и с а 

с л е д у е т с п о н и м а н и е м о т н о с и т ь с я к. с н и ч е ч и ю в е л и ч и н ы У Л . В 

п р о и е е с е ж е м а к р о с ? к О И О М И Ч е е : к. о й с т а б и л и з а ц и и . е е т е с т в е н н о . 

ч и с л о в о е з н а ч е н и е п о к а з а т е л я У Д б у д е т V B е л и ч и в а т ь с я . 

1 . 1 . 2 . В а р и а н г п р и б ы л и 

О ч е в и д н о , ч т о э т о т п у т ь о ц е н к и п р и в а т и з и р у е м о й 

с о б с т в е н н о с т и б у д е т и н т е р е с о в а т ь в п е р в у ю о ч е р е д ь п о т е н ц и а л ь н ы } : 

е е п о к у п а т е л е й . Б е л ь д л я н и м п р и б ы л ь - п р е д п р и я т и я д о л ж н а б ы т ь н е 

м е н ь ш е , ч е м с р е д н и й п р о ц е н т д е п о з и т а , в б а н к а
4

' . П о э т о м у в е л и ч и н а 

и н в е н т а р и з а ц и о н н о й с т о и м о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а б у д е т 

о п р е д е л я т ь с я в д а н н о м с л у ч а е п о Ф о р м у л е : 

чп 

СТ = •-' 1 0 0 , <2') 

й 

г д е : МП -- ч и с т а я н о и б ы л ь : 

Д — с р е д н и й г тр о и е и т д е п о з и т а в б а н к а м . 

В с о о т в е т с т в и и с [ 1 ] ч и с т а я п р и б ы л ь о п р е д е л я е т с я в 

с р е д н е м з а п о с л е д н и е 2 г о д а , а п р о ц е н т д е п о з и т а в б а н к а х - в 

с р е д н е м з а п о с л е д н и е п е г . 

Т а к и м о б р а з о м , в п п . 1 . 1 , 1 и 1 . 1 . 2 м о г у т б ы т ь п о л у ч е н ы 

р а з л и ч н ы е в е л и ч и н ы и н в е н т а р и з а ц и о н н о й с т о и м о с т и о д н о г о и т о г о 

ж е о б ь е к т а п р и е а т и з а ц и и . Н а н а ш в з г п я д . м и н и м а л ь н а я и з н и v 
m i n 

( С Т > и я в л я е т с я с т а р т о в о й ц е н о й , е с л и п р е д п р и я т и е п р о д а е т с я 
ю i ft 

н а . а у к ц и о н е и л и с д а е т с я в а р е н А У . \ Т О М У ж е С1 м о ж е т б ы т ь 



о т к о р р е к т и р о в а н а с у ч е т о м р е н т а б е л ь н о с т и : 

Ч П 

Р е н т = х 1 0 0 . ( 3 ) 
С Т m i n 

Е с л и р а с с ч и т а н н а я п о ф о р м у л е ( 3 '> р е н т а б е л ь н о с т ь о к а ж е т с я 

в ы с о к о й , т о с т а р т о в а я и е н а м о ж е т б ы т ь п о в ы ш е н а . В е д ь з д е с ь 

н е л ь з я з а б ы в а т ь о т о м , ч т о р е н т а б е л ь н о с т ь н е д о л ж н а б ы т ь н и ж е 

с р е д н е г о п р о ц е н т а д е п о з и т а в б а н к а х , 

1 . 2 . О ц е н к а ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и я 

П р и в с е й б е з у с л о в н о й в а ж н о с т и о б ъ е к т и в н о й о ц е н к и с т о и м о с т и 

о с н о в н ы х п р о и з в о д с т в е н н ы х ф о н д о в и о б о р о т н ы х с о е д с т в в с е ж е д л я 

о к о н ч а т е л ь н о г о р е ш е н и я в о п р о с а о п р и в а т и з а ц и и т о г о и л и и н о г о 

о б ъ е к т а ( т о ч н е е о б е г о о к о н ч а т е л ь н о й с т а р т о в о й ц е н е ) н е о б х о д и м о 

т а к ж е д а т ь в с е с т о р о н н ю ю э к о н о м и ч е с к у ю о ц е н к у е г о ф и н а н с о в о г о 

с о с т о я н и я , в ы я в и т ь с и л ь н ы е и с л а б ы е ( " н а и б о л е е у я з в и м ы е " ) 

с т о р о н ы . Б ц е л о м р е з у л ь т а т ы п р о в е д е н н о г о ф и н а н с о в о г о а н а л и з а 

д о л ж н ы д а т ь о т в е т н а с л е д у ю щ и е , у з л о в ы е в д а н н о м с л у ч а е , 

в о п р о с ы : 

1 ) р а с п о л а г а е т л и п р и в а т и з и р у е м ы й о б ъ е к т ( т о ч н е е п р е т е н д е н т 

н а п р и в а т и з а ц и ю ) д о с т а т о ч н ы м к о л и ч е с т в о м н а л и ч н о с т и д л я 

п о г а ш е н и я з а д о л ж е н н о с т и в у с т а н о в л е н н ы й с р о к ; 

2") к а к о в о ф а к т и ч е с к о е с о о т н о ш е н и е м е ж д у т е к у щ и м и а к т и в а м и и 

т е к у щ и м и п а с с и в а м и , а т а к ж е к а к о е о п т и м а л ь н о е с о о т н о ш е н и е 

м е ж д у н и м и м о ж н о о ж и д а т ь ; 

3 ) н а с к о л ь к о э ф ф е к т и в н о и с п о л ь з у ю т с я з а п а с ы 

т о в а р н о — м а т е р и а л ь ч ы я ц е н н о е т е й ; 
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&') к а. к и е и с т п ч н и к и к а п и т а н а и с п о п ь 3 у ю т е я л й я 

с а м о ф и н а н с и р о в а н и я и п р и к а к и х и з д е р ж к а . - : п р о и з в о д с т в а : 

о") н а с к о л ь к о г И Р к о й Я В Л Я Е Т С Я ф и н а н е о в a n п о л и т и к а : 

Ь ) к а к о в ы п е в й о д ы on п^ту с ч е т о в " к п о л у ч е н и ю " и и •: 

с в о е в р е м е н н о с т и ; 

7 > к а к о в а р е н т а б е л ь н о с т в и у с л о в и я е е v c т о й ч м в о е т и . 

Ч т о б ы п о л у ч и т ь т р е б у е м у ю а н а л и т и ч е с к у ю и н ф о р м а ц и ю с л е д у е т 

п р е д е т а в п я т ь о и е н к v Ф и н а н г з в о г о с о с т о я н и я п р и е а т и з и р ч > е м о г о 

о б ъ е к т а о д н о в р е м е н н о к а к б ы в д в у х р а к у р с а м : 

е о - п е р в ы '
1

, с п о м о ш ы о с р а в н и т е л ^ н о г о а н а л и з а , 

в о — в т о р ы х , с п о м о щ ь ю а н а л и з а Ф и н а н с о в ы х К О Э Ф Ф И Ц И Е Н Т О В . 

О с т а н о в и м с я п о д р о б н е е н а . к а ж д о м и з н и х . 

1 . 2 . 1 . С р а в н и т е л ь н ы й а н а л и з 

И з н а ч а л ь н ы м а с п е к т о м а н а л и з а в э к о н о м и к е , в т о м ч и с л е 

и н а у р о в н е о т д е л ь н ы х п р е д п р и н и м а т е л ь с к и х с т р у к т у р , я в л я е т с я 

с р а в н е н и е н а с т о я щ е г о ( д о с т и г н у т о г о к м о м е н т у п р и в а т и з а ц и и * 

ф и н а н с о в о г о п о л о ж е н и я с н е к о т о р ы м и з а р а н е е о т о б р а н н ы м и 

о р и е н т и р а м и , В э т о й с в я з и и е л е с о о б р а з н о в ы д е л и т ь т р и о с н о в н ы х 

м е т о д а с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а : 

1 ) с р а в й е н и е с п р и н я т ы м и с р е д н е о т р а с л е в ы м и с т а н д а р т а м и . 

2 ) с р а в н е н и е р е з у л ь т а т о в д е я т е л ь н о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о 

о б ъ е к т а в н а с т о я щ е м и п р о ш л о м , 

3 ) с р а в н е н и е с р е з у л ь т а т а м и д е я т е л ь н о с т и к о н к у р е н т о в н а 

в н у т р е н н е м р ы н к е . 

В т а б л и ц е 2 п р е д с т а в л е н п е р е ч е н ь п о к а з а т е л е й 

б и э н е с — п л а н а , к о т о р ы е М О Г У Т б ы т ь и с п о л ь з о в а н ы д л я 
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М е т о д ы и п о к а з а т е л и с о а в н и r e л ь н о г . i а н э п и - а 

м G -г ,1 ы 

• 

С р э е и е н и в г !
 1 р а в н е н и е С г е в и

 г
' н и е г. 

П р и и я т ы м и ! р е • " у п ь т а г о в Р е ? • • п т а т а. >• • и 

П г> к а э .я г е л и с р е д и р о т р з Г - ' Д Г_1 ГЭ -г (~. л (_ и П Г_ — go-re ņ ь н о с т и 

л е в HI м и . г з Н  ! : и п р и р а т и  ! . о н » у р е н т о в 
д а р г а м и : • и р v o i  ю г о н а а н у т р е н н е м 

! <~'бъ е
 г

а 5 ! о н и» в 
; н а с т ' j п т е м и 

Р П О У « " ' .м 

0 б ti 1 и ft 

П е р и о д f i . ' п, ; t-1 с п е т о е ! 
" и п о л у ч е н и к5 4 - : 

* Н а л е ' н а п р и Г м ы л ь -1- i * : 

* У д в F1 ь м Ы й f-_ s с. с ч о И М О С Г vi 

м а г е п и а л ь н ы
ч

 ' р е с у р с о в 

в п р о д а ж н о й п е н е f + i ! 

С т е п е н ь и з н о с а о б о р у 

д о в а н и я 4- -i- i <

* У д е л ь н а я д о х о д н о с т ь о т ; ! 

и с п о л ь з о в а н и я о с и . п р о  ! ! 

и з в . Ф О Н Д О В < ф о н д о п т д з  ; 

ч а ') 4- ! ~*~ ! +• 
* У д е л ь У i а я л о •, о д н о •: т 1 • (. • т 1 1 

и с п о п ь з a s а н и я м а т е р и   ! ! 

а п ь н ы •
1 р е е v р с.: о в ', м а т е  ; : 

Р и а л о о т д а. ч а > »- ! *- ' + 
* П р о и з е о д и т е л ь н о с т ь \ \ 

т р у д а С т р у д D O т д а ч а > 4 - !
 4 ! 

* С о е д н е г о д о в а п з а р а . б о т 

н а п п л а г а -S- I ~*
 1 ь 

* Р е н т а б е л ь н о е ^ 'г + 1 j л. 

Ф о н д о е м и о с т ь , м а т е р н а  ; ; 
л о е м к о с т ь . тру A o e t *

1 о с "*
 u ' -i- ' 

-1 а г г н 'i : ~ ; 

* О о ъ е м п р о и ^ в • э д с т в а ; ; 

' п р о д а ж ) п р п д у i н и и у 

* В ы р у ч к а о т р е а л и з а и и и 

Ч и с т ы й Д О Ч О . А * п о и б ы л ь > : * ; 

И т о г п о а к т и в а м и и т о г 

п о п а с с и в а м . с * ?
 п ь д г. ! * ; 

Ч и с л е н и о с т ь з а н я т ы : ' : i : + 

• с н о в н ы е п Р о и о в . Ф О Н Д Ы !
 _ l ! 

it П е р и о д а м о р т и а з и н и ; 

о с н . г» ŗ * о и •; в . ф п н д о в ; , ; 

+ Н о р м а а f ю р т и з а и И и ; ; 

i С р о и о к V п a e t * о с т и а . п . : 
в л о ж е н и й '. и л и к о э Ф Ф — i 
о Ф ф  ' и ^ а п и

 т . Р л о ж е м « 1 Й > • 

i Б а н V о в с к и е т а й м ы 
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с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а н а р в а н н ы м и м е т о д а м и . В с е п о к а з а т е л и 

ц е л е с о о б р а з н о р а з д е л и т ь н а о б щ и е и ч а с т н ы е . П р и э т о м п о д о б ш и м и 

г т о к . а э з т е л я м и в д а н н о м с л у ч а е п о н и м а ю т с я т е п о к а з а т е л и 

б и з н е с — п л а н а , к о т о р ы е м о г у т и д о л ж н ы б ы т ь и с п о л ь з о в а н ы п р и 

п р о в е д е н и и с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а л ю б ы м и з т р е м м е т о д о в . 

Ч а с т н ы е ж е п о к а з а т е л и и а р а к т е р и ы л и ш ь д л я о т д е л ь н ы ) - : м е т о д о в . В 

с в о ю о ч е р е д ь к а к о б ш и е , т а к . и ч а с т н ы е п о к а з а т е л и м о г у т б ы т ь 

а б с о л ю т н ы м и и ( и л и ) о т н о с и т е л ь н ы м и . н а т у р а л ь н ы м и и ( и л и ) 

с т о и м о с т н ы м и . В о з м о ж н о с т ь и с п о л ь з о в а н и я т о г о и л и и н о г о 

п о к а з а т е л я в с о ч е т а н и и с м е т о д а м и с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а 

о т м е ч е н а в т а б л и ц е 2 з н а к. е м " + " . 

1 . 2 . 2 . А н а л и з а н а л и т и ч е с к и - ; ф и н а н с о в ы х 

к о э ф ф и ц и е н т о в 

Д л я о ц е н к и ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и я п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а 

п о м и м о с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а ц е л е с о о б р а з н о т а к ж е о с у щ е с т в л я т ь 

н а о с н о в е п р е д е т а в л е н н о г о б и з н е с — п л а н а р а с ч е т с п е ц и а л ь н ы м 

к о э ф ф и ц и е н т о в . Д е л о в т о м , ч т о с а м и п о с е б е б и з н е с — п л а н ы 

с о д е р ж а т д о в о л ь н о о б ъ е м н у ю и р а з н о р о д н у ю и н Ф о р м а и м ю . 

П р и к о л и ч е с т в е н н о й ж е о ц е н к е ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и я 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а ж е л а т е л ь н о и с п о л ь з о в а т ь е е в 

м а к с и м а л ь н а к о н и е н г д и р о в а н н о м и к о м п а к т н о м е и д е , ч т о 

с у щ е с т в е н н о о б л е г ч и л о б ы п р о в е д е н и е п р о ц е д у р ы т а к о й о ц е н к и и 

с д е л а л о б ы е е о п е р а т и в н о й и д о с т у п н о й к а к д л я с о о т в е т с т в у ю щ и м : 

о р г а н о в , т а к и д л я н е з а в и с и м ы м о к с п е о т о э ~ а н а л и т и к о в . Ч а с т и ч н о 

э т у а н а л и т и ч е с к у ю ф у н к ц и ю в ы п о л н я е т р а с с м о т р е н н ы е в п . 1 . 2 . 1 

м е т о д ы и п о к а з а т е л и с р а в н и т е л ь н о г о а н а л и з а - О д н а к: о и м м о ж е т 



б Ы I Ь 1 1 Р Д О Г Г г з П У П Ю Л И П D ' ī ķ p i - т и П Н О Г : Г И И ГТ"' '1 ш_> г и o u e H v и . 

И с п о л ь з о в а н и е с п е и и а п ь ч ы Ф и н а н с о р н х ю о Ш Ф и и и е и т о Е н е т о о ь ' р 

с у щ е с т в е н н о д о ш о л н п ° т . н о и в < м г р ^ д е « ш м и с ^ й г i»  5 р е у т г э ч Ч п л г 

Р е з у л ь т а т ы г р в. в и и г е л ь
 u о г о а н а л и з а „ п о з в о л я е т в ы я в и т ь 

п р и ч и н н о  с л е д с т в е н н ы е с и п ? и в и  > м т ; г   ч  и т р ц д ^ и н и и р а з в и т и я 

п р и в а т и з И р v e n o r o о б ъ е 1

' т ? . 

К о э ф ф и ц и е н т — э т а > о л и ч е е 7 в е н н е е с о о т н о ш е н и е м р ч ; д \ ' д р v n n 

п о к а з а т е л я м и , в ы р а ж е н н ы м и в п р о ц е н т н о м и • и л и ) в а б с о л ю т н о м 

з и а . ч е н и и . К о л и ч е е т в о ф и н а н с о в ы м к о э ф ф и ц и е н т о б , к о т о р ы е м г? г у
 г 

6 t i т ь р я с с ч и т а н ы н а о с н о в е  б и з н е с " п  н а , г р о к т и ч е е ь и н е 

о г р а н и ч е н о . О д н а к о с у щ е с т в у е т н а б о р н а и б о л е е р а с п р о с т р а н е н н ы и 

о б щ е п р и н я т ы х в м и р о в о й п р а к т и к е к о э ф ф и ц и е н т о в  Э т и к о э ф ф и ц и е н т ы 

п о и   ф у н к ц и о н а л ь н о м у н а з н а ч е н и ю м о г у т б ы т ь р а з д е л е н ы н а ч е т ы р е 

г р у п п ы ( с м . р и с . 1  : 

I ' к о э ф ф и ц и е н т ы л и к в и д н о ' — и . 

' ) к о э ф ф и ц и е н т ы п р и б ы л ь н о с т и 

3 ) к о э ф ф и ц и е н т ы д о л и з а е м н ы м с р е д с т в в к а п и т а л е 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ В к т i . 

4 i К О О Ф ф Й Ц й ё н т ы о б ы к н о в е н н ы м а к ц и й . 

Р А С С М О Т Р И М з д е с ь в о з м о ж н о с т и и с п о с о б ы р а с ч е т а н е к о т о р ы м 

и з в ы д е л е н н ы е г р у п п к о э ф ф и ц и е н т о в о т д е л ь н о . ^ с о Ф ^ ' и и и е н т ы * в 

о с т а л ь н ы м г р у г т п п р е д с т а в л е н ы в д а л ь н е й ш е м т е к с т е в п . 2 . 2 . 

1 . I о о ф ф и ц и е н т ы л и к в и д н о с т и 

' р о Ф Ф и ц и о н т ы л и к в и д н о с т и п р е д н а з н а ч а ю т с я д н я о п р е д е л е н и я 

с п о с о б н о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а в с в о е в р е м е н н о м п о г а ш е н и и 

ф и н а н с о в ы м о б я з а т е л ь с т в . Э т и к о э ф ф и ц и е н т ы в з а в и с и м о с т и о т т и п а 

и з м е р е н и я м о ж н о р а з л е п и т ь F< С В О Ю о ч е р е д ь н а три П О Д Г Р У П П Ы ! 



Г р у п П Ы О С Н О Р Н Ы > 

'V и н а н с о в ы \ 

к с о Ф ф И у и р н т о й 

• ' . ( Р Ф « . ' И U L 'w -H ГЬ 1 

о б щ е й 

Л И К в и д и ОС" т и 

1  6 . 

К о э ф ф и ц и е ч т ы 

о б о р а
1


1 и в в е 

м о с т и 

1  в . 

К о о ф ф и и и е н т ь 

п о к р ы т и я 

т  Ф Ф и и . иеь 

т р и б ы п и 

Н о р м а 

п р и г > ы п и 

К ' О О Ф ф И VJ и Р И Т Ы 

дояи а ае м н ы >: 

с р е А С : т в р 

>. а. п и т а л о 

о о ш Ф ! i и и е ч 7 ы 

• а п и т а л и з а и и и 

J T н о г ; и т е . л к н у в 

п о к а з а т е л и 

а л о л ж е н н о с т и 

К о р ф ф и и и е н т ы 

о б ы и н о с е н н ы ;  : 

а V и и й • с Й . 

п . 1 . 2 ) 

д 

; ļ i. г; д н а 

• б ы К НО в е н н у ю 

И И ) 

' Р а з б ав ленная" 

П Р И П н л ь Иа 

а к: и и ю 

U o n т н о ш з н и в 

р ы н о ч н о й и е >

• ? а о б ы к н . 

а к и икз и д о м о 

л а н а н е е 

 г . 

С о о т н о ш е н и е 

А И Р И л е н А а п о 

о б ы к н о в е н н о й 

а к и и и И д о м о -

д а н а н е е 

Р и с . 1 . Г р у п п ы о с н о в ч н о ; ОРФФ и и н е м г о в л п я а н а п и з а . и о Lie и к и 

Ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и » п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к г ; * . 



а > i i г а ф ф и ц и е н т ы п б ш е й м и к Р И Л н о ' .
 г и , 

б ) к о о ф ф и и и е н т ы о б о р а ч и в а е м о с т и . 

s ') i  о о Ф Ф и Р и е '  *ты n n i '  n w T и я . 

К о о ф ф и и м е н т ы о б ш е и л и г в И Л Н О С : Г И 

? л о о к м о г у т б и т ь р е * о м е н л о в а н ы д в а в и д а к о о ф Ф и и и e t j т • ~»F : 

fivfi в . 
т е и: у l i j u й к о о ф ф и ц и е н т < К > и и о о ф ф и и и е н т " с е о ь е э н о г о 

р Л И К Е ? . 

и с п у
 г

а и и Р " ' И' S • 
т е »  . 

Т е к у щ и й к о э ф ф и ц и е н т р в с с и г ы р а р т с п п о Ф О Р М v л
г а : 

/1 и к Р . Л т е к : . 

r e i . ГТ т е к . 

г д е А И П ~ г о о т е р"'Т '• т р е vi м о н ^  ' . ' щ м р а к г ив ъ
1 и г в к у щ и е 

т е к » т е к . 

п а с с и в ы . Э т о т *• о ' Э Ф Ф и и и е н т о п р е д е л я е т , 

с к о л ь к п р а а т п ^ у ш и е а к т и в ы гтр и р а т и ? и р v e ^ o г о о б " 
 г
' к т а п е л Р Ы В а ю т 

а г (с т е к у щ и е п а е г и в ы . П о и ч е м , ч е м в ы ш е з н а ч е н и е к о о ф ф и и и е н т а . 

л и к в . 

к , г е н в ы ш е о ц е н и в а е т с я с п о с о б н о с т ь П Р И Е а г и з и о у е м о г о 

т е к . 

о б т е к т а е с в о е в р е м е н н о м п о г а ш е н и и е г о к р а т ь о с р о ч н н ••• 

о б я з а т е л ь с т в . П о J I Р Т О М . В О З М О ^ ' И П , г п о д у е т о р и е н т и р о в а в ь с я Н а 

c o o T H O i i i e i 
1 и е ; 1 , \ отпгхт"? я в л я е т с я , н а п р и м е р , л пп б о л ь ш и н с т в а 

з ? * п а д мы • ф и р f • . п о — с у ш е е т е у , и м и е л к к < . 

П о с к о п ь к у А в к л ю ч а е т з а п а с ы г о в а р н о  м а т е р и а л ь н ы ' 

г е к . 

ц е н н о с т е й С* Т М Ц ) , и с т а р ы е д а л е к о н е е с е г д а о п е р а т и в н о м о г у т б ^ т ь 

о б р а щ е н ы в н а л и ч н о с т ь п р и п о л у ч е н и и к р а т к о с о о ч н ы у, о б я з а т е л ь е т р 

д п п п о г а ш е н и я т е к у щ и м п а с с И Р о в < ГТ  , п р и у г л у б л е н н о м а н а л и з е 

г е у . 

и о и е н к е к о э ф ф и ц и е н т о в о б щ е й п и к я и д н о с т и ц е л е с о о б р а з н о з а п а с ы 

T M U и с к . л ю ч ? т |  i p ч и с л и т е л я г Ф о п м у л е i l > . П о л  . ' ^ е н н ы и е в о е г о 
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t ( 1 л и к е . н т е » , • 

К 

т е к . П fOL:. 

г д е : '< т г ш  з а п а с ы
 T

M U . 

1   б . t о о Ф Ф и ц и е н т ы о б о р а ч и е а е м о с т и 

К о о ф ф и ц и е н т ы о б о р а ч |ч ЕЭ а е м о с т и п р е д н а з н а ч е н ы д о г  о п р е д е л е н и я 

л и к в и д н о с т и о т д е л ь н ы : ' т е к у щ и м а к т и в о в  Л л л з т о г о р а с с ч и г ы е е . к > т с я 

о б 

к о о ф ф и ц и е н т о б о р а ч и в а е м о с т и с
ч

< " л о ^ "у п о п ' / н ^ н и к " < Ī и 

о б с ч е т 

к о э ф ф и ц и е н т о б о р й ' ш р ^ и ч А т и з а п . а о о г
 Т г

 1 Н ' . К ':> . 

T M U о б 

П о и p a c . ' U "  ^ п е р в о г о к о э Ф ф и ц и е н т а п р и  i и в а е м о с т и < К > 
с ч е т 

и с п о л ь з у ю т ф о р м у п у : 

о б ftP > p e a . 

К = я-
с ч е т (СЧ 

п о л . п о л . 

г д е : П Р к р е д .  г о д о е ы е п р о д а ж и в к р е д и т ( и л и в ы р у ч к а о т 

р е а л и з а ц и и . » ; 

ч К 

С Ч и С Ч — с ч е т а к " п о л у ч е н и н з " с о о т в е т с т е е н н о н а 

п о л . п о л . 

н а ч а л е и к о н е ц г о д а . . Б е с ь >*• е 

з н а м е н а т е л ь в Ф о р м у л е «' £• > п р е д с т а в л я е т 

. о б о й с р е д н е г о д о в у к? с у м м у п о с ч е т а м 

" к п о л у ч е н и ю " . р а с с ч и т а н н у ю к а ^ 

с р е д н е а р и ф м е т и ч е с к о е с о о т в е т с т в у к и п и  ; 

з н а ч е н и й н а н а ч а л о и к о н е й г о д а . 

К о з Ф ф и ц и е н т н о к: в з ы в а е т , с к о л ь к о р а з с р е д н е г о д о в а я 

б а л а н с о в а я с у м м а , п о с ч е т а м "у п о л у ч е н и ю " м о : « е т б ы т ы е о з в р а ш е н ? 

р о д а . " п ч и ш ^ н i >ы й " те? У: У Щ И И к < .ф<р и м и е и i н . • з Ы Р а ю т иофф и ц и е н т о п 
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^ 
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е т е ч е н и е г о л " ' , и , i e i « с а м ы м , о д н о в р е м е н н о п о з в о л я е т о п р е д е л и т ь 

с р е д н и й п е р и о д П О п у
 4 е н и п п п а т е н е й п о с ч е т а м " i п о л у ч е Н Й И Т " < Ё 

А н v i
v

: ) . Г о / » ! j c и р п р о д а ж и в * р е А и Г \ i f f ' ' , 

у в в п и ч н е а к и ц н е з н а ч е н и и с ч о ~
г

' , * в " * п о л у ч е н и ю
1 1

, и с п с п ь ^ V H J T C P В 

ч и с л и т е п е ф о р ! i у п ы 1 6 * . П о и о т с V т с т в и и п о к а з а т е я R е ж е г о д н ы у 

п и о /'• •"• "•' !• г с Л 1 ' г П Р ) г * о ж i \ о и с п о п ь э о в а т ь B i ю с т о н е г о 

к Р е д . 
п о к  а з а т е " !  в ы р у ч к и o n р е а л и з а ц и и <. B P ) 

об 
В т о р о й у о о ф ф и ц и е н т o ō o p a ч и В а е м о с т и * г •. р а с е ч и i ы е а е т с я 

1 I ' м 

@тшлог ич ч ы м о  р | • а ?сч
 1 i 

O ' J L p e a о . 

f t i 11 i m p 

г д е : С p у- a rt* ~ <"'
1

! 6 e < : т о и м е е т ь p e a n и a o s a 11 н о й п р о '• v 1 и и и и л и 

в ы р у ч к а о i р е а л и з а ц и и > ; 

Ч ! 

1 и :
: ч а н а с м Г М'Ц н а н а ч г_. н о и к о н е ц г о д а  Ь е с ь ж е 

т м и т м ц 

з н а м е н а л е л ь я ф о р м у л е ( 7 ) п р е д с т а в л я е т 

с о б о й с р е д н е г О А о е о е ? н а ч е н м е ~ е п а


о ' а T M I I . 

Б ч и с л и т о п е Ф О Р М У Л Ы ( ' / > , г а к ж е И ф о р м у л ы •. • • , м о ж е т 

и с п о м ье о в  i ь с 1

! п о * а з а т е л ь а ы р у ч f и р
 1 р ē a р и г?я и и и < B P < . 

t  г> . у о г э Ф ф И ц и е н ТЫ П О К Р Ы Т И Я 

К о э ф ф и ц и е н г у п о У о ь ' г i i я п р е д н а э н а ч а ю т с я д л я о и о е ^ е ^ е н н Я 

с п о с о б н о с т и п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а в п о г а ш е н и и е е Ф и н а н с о в о л 

о б я з а т е л ь с т в . J - а р с ь р е ч ь д о л ж н а и д т и п р е ж д е в с е г о о д в у •* 

у О О Ф Ф И ц и е н т а р ; г к о э ф ф и ц и е н т n o i р ы т и я б а н к о е с к о г о п р о ц е н т а а а 

П О К Р 

к р е д и т < h и i о э Ф ф и и и е н г П О К Р Ы Т И Я п о с т о я н н ы м и з д е о ж е » 



П е р в ы й к о о ф ф и ц и е н т р а с с ч и т ы е а е т с я с л е д у ю щ и м с е р а i з о м : 
И О К р п о с р 

п о к р Ч П • F % р и а л . 

к = _ 

ГА п а к р 
Р 

г д е : Ч П — ч и с т а я п р и б ы л ь : 

п о к о 

Р — р а с х о д ы п о пэ:т& б а н к о е с у а г о п р о ц е н т а з а к о е д ч т ; 

п о к р 

Р  р а с м о д ы п о в ы п л а т е н а л о г о в н а п р и б ы л ь , 

н а л . 

Ч и с л и т е л ь в ф о р м у л е '• 8 ' ) п р е д с т а в л я е т с о б о й п о с < / ш е с т е v з н а ч е н и е 

п р и б ы л и д о в ы п л а т ы б а н к о в с к о г о п р о ц е н т а з а к р е д и т и 

н а л о г о о б л о ж е н и я . 

В т о р о й к о з ф ф и и и е н т р а с с ч и т ы в а е т с я с н е к о т о р о й м о д и Ф и к: а. ц и е й 

ф о р м у л ы < '3') : 

п о к р п о к р п о к р 

п о к р Ч П + Р % * Р н а л . •+ *Ц " Р р е н т а 

к = ч ( ? ; . 

и з д . п о к р п о к р 

р » «4/ • Р 

% р е н т а 
п о к р 

г д е : Р — р е и г н ы е п л а т е ж и , 
р е н т а 

0 4  д о л я р е н т н ы е п л а т е ж е й , с о с т а в л я ю щ а я р а с м о д ы п о 

в ы п л а т е б а н к о в с к о г о п р о ц е н т а з а к р е д и т о т о б ш е г о 

о б ь е м а р а с м о д р е гто в ы п л а т е р е н т ы . Ж е л а т е л ь н о 

о т с у т с т в и и ж е т а к о в о г о в о з м о ж н а о р и е н т а ц и я н а 

 1 / 3 ' п о с т а н д а р т а м , н а п р и м е р , з а п а д н ы м 

ф и р м * . 
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2 . К о э ф ф и ц и е н т ы г т о и о ы п ь н п с т м 

К О О Ф Ф И и и е н т ы г т р и б ы л ь м о с т и с л у ж а т д п ^ о п р е д е л е н и я 

ф и н а н с о в о й с о i:: т о п т е л ь н о с т и п р И Р а I И З И Р у е н п г л о б ъ е к т . А п >ч о т о ' " о 

м о г у т б ы т ь и о п о л ь з о в а н ы s а > к о э Ф Ф и и и е н т ы п о и б ы л и , б '3 н о о м з 

гтр и б ы л и , в > п р и б ы л ь и а а к и и w . 

2 — а . У о э Ф ф и ц» i е н г w п р и б ы л и 

Э т и к о о ф Ф и ц и о н т ы о п р е д е л я ю т д о м о д н о с : т ь д е я т е л ь н о с т и 

п р м в а т и г? и р у е м о г о о б ъ е к т а о < н о с н т е л ь н о F Ы р v ч к и с т р е J I И З а м н и . 

Ц е л е с о о б р а о н о и х р а с с ч и т ы в а т ь в т п е р а з л и ч н ы  ; и з м е р е н и я м : 

П р и б 

к о э ф ф и ц и е н т в а л о в о й п р и б ы л и (У > . к о э ф ф и ц и е н т п р и б ы л ь н о с т и 

В П 

п р и б 

о т п р о и з в о д с т в е н н о й д е я т е л ь н о с т и « К '> и к о э ф ф и ц и е н т ч и с т о й 

п п 

т т р и б 

п р и б ы л и < К ) . 

Ч П 

П е р Р ы й к о о ф Ф и ц и е н т р а с е :
, j и т ы в а е т с п п о ф о р м v л е : 

п р и б н 11 B P  С р е а л 

Е П В*
7

 B P 

г д е : В П  в а л о в а я п р и б ы л ь , 

B P  в ы р у ч к: а о т p e a л и з а и и и . 

К о о ф ф и ц и е н т в а л о г ; о й и р и б ы л и п о з в о л я е т . т а к и м о б р а з о м , 

о п р е д е л и т ь с п ос о б н о с т ь п р и в а т и з и р v е м о г о о б ъ е к т а в 

к о н т о о л и р о в а н и и с в о и м р а с х о д о в . 

В т о р о й к о о Ф Ф и и и е ц т р а с с ч и г ы е а е т с я с л е д у м ш и м о о р а з о м ; 

п р . и б ГТП Б Р  С р е а л .  П Р 

п п Ь Р BP 

г д е : П П  п р и б ы л ь o r п р о и З Р О А - . т в е н н о н д е я т е п ^ н о с т и . 
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П Р — п р о и з в о л с т г е н н ы е п а с м о л ы . 

К о о ф ф и ц н е н т п р и ' З и п ц н о с т и о т п р о и з в о д с т в е н н о й д е я т е л ь н о с т и 

п о з в о л я е т о п р е д е л и т ь к а к f%y д о п о л н и т е л ь н у ю в е л и ч и н у п о и б ы л и 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а , и м е ю щ е й с я у н е г о в н а л и ч и и п о с л е 

п о г а ш е н и я п р о и з в о д с т в е н н ы м з а т р а т в д о п о л н е н и е к с е б е с т о и м о с т и 

р е а л и з о в а н н о й п р о д у к н и м , 

Т р е т и й к о о ф ф и ц и е и т о п р е д е л я е т е я а н а л о г и ч н о : 

п р и б Ч П 

К = . < 1  • 

ч п B P 

К о э ф ф и ц и е н т ч и с т о й п р и б ы л и п о з в о л я е т в ы я в и т ь ф и н а н с о в ы й 

п о т е н ц и а л ( и н а ч е , р е з е р в н ы й к а п и т а л ' » в и м у щ е с т в е 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а п о с л е т о г о , к а к п о к р ы т ы в с е р а с х о д ы , 

в к л ю ч а я в ы п л а т у б а н к о в с к о г о п р о и е н т а з а к р е д и т и в ы п л а т у 

н а л о г о в . 

2  6 . Н о р м а п р и б ы л и 

Н о р м а п р и б ы л и о п р е д е л п е т Ф а к т и ч е с к у ю п р и б ы л ь н о с т ь . 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а о т н о с и т е л ь н о р а з л и ч н ы м с о о т н о ш е н и й 

к а п и т а л о в , в л о ж е н н ы х в н е г о р а н е е . Д р у г и м и с л о в а м и , 

к о о ф ф и ц и е н т ы н о р м ы п р и б ы л и х а р а к: т е р и э у ю т у ж е д о с т и г н у т у ю 

э ф ф е к т и в н о с т ь , с к о т о р о й р а б о т а ю т а к т и в ы п р и в а т и з и р у е м о г о 

о б ъ е к т а . З д е с ь в п е р в у ю о ч е р е д ь ц е л е с о о б р а з н о и с п о л ь з о в а т ь д в а 

п р и б 

с о о т н о ш е н и я : п о и б ы л ь п о а к т и в а м (У. > и п р и б ы л ь н а в л о ж е н н ы й 

п р и б А 

к а п и т а л С К > . 
и: п р и б 

П р и б ы л ь п о а к т и в а м в ц е л о м с о о т в е т с т в у е т К ( с м . Ф . (' 1 1 ">') . 

п п 

Р а з н и ц а с о с т о и т в т о м , ч т о з ^ е с ь в ы р у ч к а о т р е а л и з а ц и и 

( з н а м е н а т е л ь ф . ( 1 1 ">') з а м е н я е т с я с р е д н е г о д о в ы м з н а ч е н и е м 



 b i > 

с у н н а р н у : : а и т и в о в t и т о г п о а * Г И Р ^ И » , а к п о и ; б ы л и о т 

п р о и з в о д с т в е н н о е д е я т е л ь н о с т и ч и с. п и т в о ь ф . < 1 1 ~> д о б а в л я е т е ^ 

п р о ч а я п р и б ы л ь . В р е з у л ь т а т е д л я р а с ч е т а к о э Ф Ф и u n e
i j т а п

г

* и i • ч <! и 

п о а к т и в а м с л е д у е т и п о л ь з о в ^ т ь ф о р м у n v г 

н р м б П П < Д П 

А н к 

с у м . с у м . 

г д е : Д П • п р и б ы л ь о т д о у
г

и м в и д о в Л Р Я К . ' М Ь Ч О С Т И : 

И И 

А и А  н т с ч " п о а к т и в а м с о о т в е т с т в е н н о н а н а ч а л о и 

с у м . с у м . 

i о ч е ц г " о д а . 

П р и р а с : ч е т е к: о о ф ф и ц и е н т а п р и б ы л и н о а> Т  и & а м н е л е е о о б р а з н о 

и с п о л к з о в а
т ь г е . к ж е и д р у г о й п р и е м , з а м е н я я п о к а з а т е л ь в 

ч и с л и т е л е ф о р м у л ы ( 1 7 ) п о к а з а т е л е м ч и с т о й п р и б ы л и ( 1-1ГТ Л . 

П р и б ы л ь н в н е ж е н н ы й • а п и т а п О П П О Л ^ П Я Р Т п р о ц е н г п р и б ы л и , 

с в я з а н н ы й л и ш ь с д о л г о с о о ч н ы м к а п и т л о м , у ж е в л о ж е н н ы м в 

п р и в а т и з и р у е м ы й о б ъ е к т . П п о т о м у ф<" а n i * v M V <: i ' "> н е о б м о д и м о 

н е е к о л ь к о в и д о и з м е и и г ь • 

п о к р 

п р и б П П * Л П  Р н а л . 

К * , (. Id') 
К Ч И К К 

С ( А  П ) + Й  П .) 1 / 2 

с у м . т е к . с v m . т е к . 

И I-

г д о : П и п — т е к у щ и е п а с с и в ы с о о т в е т с т в е н н о н а н а ч а л о и 

т е г .. т е к . 

к о н е ц г O A а . 

П р и pnr)t Tīļuor» r,h, и с п о л ь з о в а н и и ф п о м у
п

ы *' 1 >1 > в о з м о ж н ы н е к о т о р ы е 

в а р и а н т ы : 

в о - п ^ р е ы ••• , M I с л i ļ т е л ь Ф о р м у r»s> ' I d * м о ж н о и с п о п ь з о в  а т ь в т о н 

•>
i ,

e
 с

и д е , к а к ' и в ф о р м у л е ' 5 3 > • т

. е . н а о с н о в а н и и 

п о к а з а т е л я п р и б ы л и д о о б л о ж е н и я е е н а л о г о м ; 



- 6 6 -

9 0 ~ B T Q D t i ; ' , и э г ' о к а з а т р п я в з н а п в н а т в м е ф о р м у л ы ( ]. 4 м о ж н о 

и с к л ю ч а т ь о г с р о
ч

в н н н ? н а л о г и . 

3 . К о о ф ф и ц и е н т ы л о л и о а е и н ы х с в е д е т е в к а п и т а л е 

В v c / i c ^ i ' s
1

: р е а л ь н о й р ы н о ч н о й э к о н о м и к и п е р е д 

п р е д п р и н и м а т е л я м и ( м е н е д ж е р а м и ) т а к . и л и и н а ч е в о з н и к а ю т л . р е 

о с н о в н ы е з а д а ч и , с в я з а н н ы е с р а ц и о н а л ь н ы м и с п о л ь з о в а н и е м 

а к т и в о е с в о е г о п р е д п р и я т и я и с э Ф ф е к т и в н ы м < о к с н а м и ч е?с к. и 

о п р а в д а н н ы м ) п р и о б р е т е н и е м э т и х а к т и р о в . Л л я о и е н к и с п о с о б н о с т и 

р е ш а т ь т а к : и е з а д а ч и ц е п е с о о б р а. з ч о и п о л ь з о в а т ь к. О О Ф Ф И Ц и р и т ы A L T П И 

э а е м н ы ? : с р е д с т в , к. о т о р ы е п о к а з ы в а ю т , > а к и н а с к о л ь к о з ф ф е к т и в н о 

П Р О и с х о д и т с а м о ф и н а н с и р о в а н и е п о и е а г и з и р у е м о г о о б ъ е к т а ( д о л я ж е 

з а е м н ы м с р е д с т в о б р а з у е т с я в р е з у л ь т а т е п р и о б р е т е н и я > - п и т а н а в 

к р е д и т и л и В Ы П У С К ? а к ц и й " ' - . Э т и к о э ф ф и ц и е н т ы д е л я т с я н а А В а 

в и д а : а > к о э ф ф и ц и е н т ы к а п и т а л и з а ц и и и б > к о э ф ф и ц и е н т ы 

з а д о л ж е н н о с т и . 

3 — а . К о э ф ф и ц и е н т ы к а п и т а л и з а ц и и 

з а е м 

К о э ф ф и ц и е н т ы к а п и т а л и з а ц и и < К > о п р е д е л я ю т н о л и ч е с т в е ч н о в 

к 

с о о т н о ш е н и е м е ж д у к: а ж д ы м т и п о м к а п и т а л а и о б щ и м и т о г о м 

к а п и т а л и з а ц и и н а п р и в а т и з и р у е м о м о б ъ е к т е . П р и ч е м д л я р а с
у

е
т

з 

э т и и к о э ф ф и и и е н т о е м о г у т б ы т ь и с п о л ь з о в а н ы р а з л и ч н ы е в а р и а н т ы 

к о л и ч е с т в е н н ы ; ; с о о т н о ш е н и й . 

П р е ж д е в с е г о л о г и ч н о о б щ и й и т о г к а п и т а л и з а ц и и р а з б и т ь н а 

о т д е л ь н ы е с о с т а в н ы е ч а с т и и з а т е м о п р е д е л и т ь д о л ю к а ж д о й и з 

н и м . К т о м у ж е . е с п и а с
 т

ь о т с р о ч е н н ы е н а л о г и , т о и х м о ж н о 

в к л ю ч и т ь в и с т о ч н и к и о б р а з о в а н и я Д О Л Г О С Р О Ч Н О Г О к а п и т а л а и . 
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с о о т в е т с т в е н н о , р а с с ч и т а т ь к о э ф ф и ц и е н т к а п и т а л и з а ц и и . 

. К р о м е т о г о , д о л г о с р о ч н а » з а д о л * е и ч о с т ь т е о о е т и « е ^ к и 

п о д р з з д е л е е т г я н а О С Н О В Н У Ю , в т о р о с т е п е н н у ю и о б р а т и м у ю . 

И , н а к о ч е н , о б щ и й и т о г к а п и т а л и з а ц и и м о у е т ы т ь о а з б и т н а 

о с н о в а и и и с о с т а в л я ю щ и м б а л а н с о в о й с т о и м о с : т и a i т и в о е . П с и э т о м 

к а ж д а я т а к а я с о с т а в л я ю щ а я м о ж е т б ы т ь о ц е н е н а п с р ы н о ч н о й 

с т о и м о с т и , ч т о . е с т е с т в е н н о , м о ж е т в с в о ю о ч е р е д ь с у щ е с т я а н н о 

и з м е н и т ь к о н е ч н ы й р е з у л ь т а т . 

~— б . К ' о о Ф Ф и ц и е н т ы з а д о л ж е н н о с т и 

З а Д О Л ^ Р Н и п г т ь , к а. к п р а в и л о , и с п о л ь з у е i с я д п ш 

ф и н а н с и р о в а н и я Н У Ж Д п р и в а т и з и р у е м о г о о б ь е к т а . О д н а к о п о с к о л ь к у 

в е е с о е т а г i ю г у т в ' о д и т ь о ч р е д е л о н н ы о » о и т р а • т н ы е 

о б я з а т е л ь с т р а , т о г т о -v> г е г я и г, п о л i- ^ о в ^ н и я з  о д е п ж е н н о с '
г и д о л ч- ц а 

б ы т ь д о с т а т о ч н о О С Т О Р О Ж Н О Й . 9 э т о м о т н о ш е н и и к о э ф ф и ц и е н т ы 

з а е м 

з а д о л ж е й н о с r i 1 У л ц е л е с о о б р а з н о и с п о л ь з о в т г ь д л я 

о пс> е л е п е н и я р (i и п н и я л о л г о в *
J 1 ; о б я з а т е л ь с т в М Р и у о г : : з и о у е м о г о 

о б ъ е к т а н а or'"
1 Ф и н а н с о в о е п о л о ж е н и е . С у щ е с т в у е т н е о о п ь » J В И Д О В 

к о э ф ф и ц и е н т о в з а д о л ж е н н о с т и . Н а с т а д и и о ц е н к и д о с т и г н у т о г о 

ф и н а н г о р п г 1 | ; о г " г о я н и я п р и в а т и з и р у е м о г  м .>) j = i г а i  о •  м о > с " и д с и 

о ч е т ы р е м • "'С и ot1 мы ч в и «га " 

з а е м 

В о — п е р н ^ 1 , д о л я д о л г о с р о ч н о й з а д о л ж е н н о с т и ŗ \ \ , к о т о -

:-а 

р а я О П Р Е А Е , т р ' < " р о и о 1 1 г о и и м е н и я л п п г п с ; г . м ч н о г о г \ п и т а л а * 

р е з у л ь т а т н е о б р а т и м о с т и д о л г о с р о ч н о й З а д о л ж е н н о с т и : 

з а е м № 

31 и к 
г д е ; й'? • -ио. 'р о с р о ч н а в ? а д о л ж е н н о с

 ч ь . 



И К — о б щ и й и т о г - у ? п и т а л и ч а ц и и . 

В о — р т а р н > : , м о д и ф и к а ц и я ф о р м у л ы < 1 "5 > : 

з а е м К З ¥ Л З 

К = , < 1 6 
3 2 И К + К З 

г д е : К З — к р а т и о с р о ч н & Я з а д о л ж е н н о с т ь . Ф о р м у п э (' ] 6 п о э е о л я е т 

и з м е р и т ь о т н о ш е н и е и т о г а п о з а д о л ж е н н о с т и к у с т а н о в л е н н о й 

к а п и т а л и з а ц и и . 

В
- г р е т ь и ; • : , п л а т р ч е с п о с о б н о е т ь м о ж н о о ц е н и т ь с л е д у ю щ и м 

о б р а з а м : 

з а е м П Н 

К , ' 1 7 -

г д е : П Н — п о т о к н а л и ч н о е т и . 

В— ч е т в е р т ы м , м о д и ф и к а ц и я ф о р м у л ы ( 1 7 > : 

з а е м П Н 

К = , < 1 * > 

3 d К З + лз 
в ы я в л я ю щ а я о т н о ш е н и е п о т о к а н а л и ч н о с т и к и т о г у п о 

з а д о л ж е н н о с т и . 

В т а б п и ц е 3 д а н ы в о б о б щ е н н о м в и д е п о р я д о к и р е з у л ь т а т ы 

о к о н о м и ч е е к о й о ц е н к и с о с т о я н и я п о и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а . 

2 . Э к о н о м и чеекая о ц е н к а а л ь т е р н а т и в н ы м п р о е к т н ы м 

в а р и а н т о в р а з в и т и я п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а 

П о к а з а т е л и . р е к о м е н д у е м ы е и a r i и д л я о ц е н к и и с р а в н е н и я 

а л ь т е р н а т и в н ы ' п о о е к т н ы " в а р и а н т о в п р и в а т и з а ц и и , п о з в о л я ю т в 

ч е л о м д а
т ь о б ъ е к Т И Р н ы й о т г р т н а В О П Р О С : к а к . п р и в а т и з и р о в а т ь ? 

И н а ч е к а к о й w e и з с п о с о б о в
 1 с о о т в е т с т в е н н о и а л ь т е р н а т и в н ы х 



. рце?н И Т Ь с т о й П О С Т ь 
) 0 Н Д О В И J O D P Q T H B 1 •• 

J И ~i э о д е Т В ! 

п э и е  >
т

и з ! 

и  с у щ э с т э и т ь W H S E H T ^ . c ^ г а ц и ч !
 г

о с • • л а о с 
Т е е й Ч U Г >3 И М у Щ ^ С T E 3 С. И С П О 1 ь З С Е ^ Н И е г 

г т . л  м и ?.* t i 4 ē š >5 у — ? i
r

e c c r о г о с  л а и г 

г ' ь . д е п и г 1 : ё ai г и е е о у г а и т - a ņ c к о г о 

с э с т а т ь и , с э я з  з и н ы е с д э и . ^ е ч и е м о с 

О г о т> А 
1 и ~ ь о с т ;i т .  ' . ~. V H J г т о и м о е ^ ь о с 

п о о и э е  е о н д о я
 и о о о с о т и у с : ?  г т з , 

P a . c c ^ и т а т ь и ид ?ч т а о " ? ?'.. и о н
 L

« чh i С т о т 

О С И П 1 - - " - ; . Ч Р О к' •? 5 . фО И Д О Б И С О ' ."-О -Г 

с о е . ; : Т с И С Г" О Л * - 3 v 5 ? н И = " у* Й Э ^ Н Н Ы Ч 

r a n ft и 1 с п о с о б О Б , f. Tatt f t f t ie f p O D M v f l 

RTCJWE- а т ц з j ļ i n o t a 
I Г н о с •' 

У с т a '  о в и т ь n j о :? 

Lift п 7»i
1 в ? и о V Ч 

м и н и м а л ь н о й : * ? И t 

с т о и м о с т е й . 

,  т а г ?ŗ 
: г о с в

 1 в -. т з н
: 

?
j f з г ~ а. и и о и н t 

П О И Т ^ гV 

С "' Г И ' О С "' 

http://Pa.cc


е и и т ь ф и н а н с О Б О ё с о с т о я н и е п о и е а т и з и -

е м с г о о б ъ е к т а , 

1 . П р о е е е т И с 3 a s н и т е л ь н ы й а н а л и з с 

и с п о л о З О Б а н и е м у к а з а н н ы м в т а б л и ц е 2 

м е т о д о в и п о к а з а т е л е й . 

2 . П р о в е с т и а н а л и з с п о м о ш ь ю а н а л и т и ч е с к и : 

ф и н а м с о о ы ч к о э ф ф и ц и е н т о в , и с п о л ь з у я 

Ф о р м у л ы С 4 - - •'. 1 8 "> . 

3 . У с т а н о в и т ь о к о н ч а т е л ь н у ю с т а р т о в у ю ц е н 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а с у ч е т о м 

р е з у л ь т а т о в , п о л у ч е н н ы м в п п . 1 . с • , 2 . 1 . 

'
п о о д о л "-.ё •-• и fi т а с • И L!tJ 3 
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2 . 1 . Р а с ч е т и с р а в н е н и е Н О У а з а т е л е й о ц е н к и 

э к о н о м и ч е е к о и а ф ф е к т и в н о с т и 

П о к а з а т е л и о ц е н » й э к о н о м и ч е с к о й э ф ф е к т и в н о с т и т о г а и м и 

и н о г о п р о е к т н о г о в а р и а н т а п р и в а т и з а ц и и О б ъ е к т а • ц е л е. •:. о о б в а: но 

д и Ф Ф е р е н ц и р о в а т ь н а д в е г р у п п ы
1

: 

в о  п е р в ы м , i i n к р о п о * ~ "• а д е л и . п о з в о л я ю щ и е о ц е н и т ь 

э к о н о м и ч е с к у ю э ф ф е к т и в н о с т ь а л ь т е р н а т и в н ы м п о о е к т н ь м  : в а р и а н т о в 

П Р и в а т И з а ц и и с Т О Ч К И з р е н и я с а м о г о о б ъ е к т а , т . е . о ц е н о ч н ы е 

п о к а з а т е л и ч а с т й о г о < л о к а л ь и о г о > Э ф ф е к т а з а. т р а т н а п о и в а т и з a Li й ю : 

в о • в г о р ы м , м а к р о п о к а з а т е л и , п о з в о л я ю щ и е О Ц Е Н И Т  »  , 

э к о н о м и ч е с к у ю э ф ф е к т и в н о с т ь а л ь т е р н а т и е н ы к п р о е к т н ы м в а р и а н т о е 

п р И Е а т и з а ц и и с т о ч к и з р е н и я овшегос v д а р е т в е н н ы м и н т е р е с о в , т > , е , 

о ц е н о ч н ы е n o t а з а т е п и c o e o i у п н о г о • и н т е г р а л ь н о г о * 

п р о е к т н ы м Е А Р И А Н Т О Е i , п р е т е н д у ю щ и м н а п р и в а т и з а ц и ю д а н н о г о 

о б ъ е к т а ( н а . п о и М Е О « а у к ц и о н . а к U И П Н и р о е н и е и д р . > , я в л я е т с я 

Н а и л у ч ш и т 
:

' 3 т и о И Е Ч О Ч Н Ы Е т Т О К. а з ^ т е л и у д о б н о о б ъ е д и н и т ь е д р е 

г р у п п ы  В п е р в у ю Г Р У П П У В М О Д ° Т О б ш и е п о к а з а т е л и , р а с ч е т
 1 О Т О Р ы м 

Д О Л Ж Е Н о с у щ е с т в л я т ь с я н е з а в и с и м о о т к о н к р е т н о г о с п о с о б а 

п р и в а т и з а ц и и ( с м , п , 2 . i ) . В о в~* о р у ю г г-, у п п У В К л Ю Ч а ю т с Я 

с п е ц н Ф и ч е с к и е п о к а з а . т е л и . р а с •> е Г i  о г о р ы v н " ч о г р^> д с т е е н н о ŗ c p i J H 

с т е м и л и и н ы м с п о с о б о м П Р и е а т и з а ц и и , н а п р и м е р . а к. и н о н н р о в а н н « м 

< с м . Т Т . 2 . 2 )  П О Э Т О М У в д а л ь н е й ш е м и з л о ж е н и и п о р я л г а о ц е н к и и 

с р а в н е н и я а л ь т е р н а т и в н ы ) н п р о е к т н ы м в з р м а н т о в р а з в и т и я 

п р и в а т и о и р у е г ю г о о б ъ е к т a i а +.ду ю и ^ д в v •. г у н п п е н  а r e л е й • «и 

р а с с м а т р и в а е м о т д е л ь н о . 
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н а р о д н о х о з я й с т в е н н о г о >. г п о г З д п ь н о г о > з ф ф е к т а . 

2 . 1 . 1 . О и е н о ч н ы е п о к а з а т е л и л о к а л ь н о г о о ф ф е к т а 

з а т р а т н а п р и е а . т и ? ? И И Н 1 о б ъ е к т а 

Э т и п а к а я а т е л и в и п п о м о т о а л к а . ' о т п п ^ д п о л я г а е м ы е 

э к о н о м и ч е с к и е р е з у л ь т а т ы п р и е а т и з а. ц и и о б ъ е к т а , а т а к ж е 

с о о т н о ш е н и е о т и О 5 . ? у п ь т = т о в и с о п т в е т с T Ŗ у ю ш и х з а т р а т . З д е с ь 

и м е е т с м ы с л о и е н и в а т н и с о д в и и е a i t т а к и е п о к а з а т е л и , к а к : 

1 ) п р и б ы л ь о т р е а л и з а ц и и п п о д у к и . и и , б а л а н с о в а я и ч и с т а я 

п р и б ы л ь ; 

2 ) г о д о е а я и С [ : Й Л Н Р Г О Д П Е З Н Р Р Н Т Д ^ Р П Ь Н О С Т И v a n и т а л ь м ы 

в л о ж е н и й е п р и в а т и з а ц и ю о б ъ е к т а и е г о р а з в и т и я в 

б у д у щ е м ; 

3 > п е р и о л < ' c . D o
i

- > о
i

' V гт а. е м о с т и а п и т а л ь н ы х е п о ^ е и и й : 

й ) и н т е г р а л ь н ы й э ф ф е к т п р и в а т и з а ц и и о б ъ е к т а : 

5 > в н у т р е н н я я Н О Р М а р е н т а б е л ь н о с т и з а т р а т
 н

^ п о и в а . т и з а и и ю и 

о б е е п е ч е н и е - д е я т е л ь н о с т и п р м в а т и з и р о в а н н о г о о б ъ е к т ? Е 

б у д у ш е м . 

Р а с с м о т р и м к . д Ж А М Й и з н а з в а н н ы х п о к а з а т е л е й о т д е л ь н о . 

2 . 1 . 1 . 1 . З л я о п р е д е и ? ч 11 п п о к а з а т е л е й п р и б ы л и н е т р е б у ю т с я 

с п е ц и а л ь н ы е р а с ч е т ы , п о с к о л ь к у ч с ? о б х а д м п у ю и н ф о р м а ц и ю о п р и б ы л и 

м о ж н о п о л у ч и т ь в б и з н е с - - п л а н е . Д л я о п о е д е л е н и я ж е о с т а л ь н ы х 

п а и ; а. а а т е л е й н о г у г б ы т ь р е г и г * ч д о г ? "З. и ы с л е д у ю щ и е р а с ч е т ы т а к ж е с 

и с п о л ь з о в а н и е , "
1 и н Ф о о м а и с и з б я з ч е с - п л а н з . 

2 . 1 . 1 . 2 . Г о д ^ о з я р е н т а б е л ь н о с т ь к а п и т а л ь н ы х в л о ж е н и й е 

п р и в а т и ? а и и w о6ъ е к т а и е
 г о р а з в и т и е в б у д у т е м о и е н и в а е т с я 

о т н о ш е н и е м п р и б ы л и t - г о г о д л t С У И И Й э т и ^ У а п и т а л ь н н и 
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t ЧП -ь А 
Р -

!"В K B 

г д е :
 Ч

*!Т  ч и с г" я н о и б ы п » в г г  А У Г : 

f 

i  а м о о т и з а и и о н н ы е о г ч и г П Р Ч И П \- г . л у Ь ; 

I В "
 с у м м а о н ы е к а п и т а л ь н ы е в л о ж е н и я в п р и в а т и э а и и>о 

с.» б >. е к т а п о в с е м и с т о ч н и к а м Ф и н а н е р о в •" н П Р . 

Е с л и к а п и т а л ь н ы е в л о ж е н и я в п р е л п р и я т и в о с у ш е е т в п я к г г е я в 

г о д ы , п р е д ш е г г в у ю ш и г ? н а ч а л у е г о д е я т е л ь н о с т и 

п р и в а т и з и р о в а н н о г о о б ъ е к т а , а ч и с л о в ы е з н а м е н и ? п р и б ы л и 

с у щ е с т в е н н о г ^ п н п ю т с п п о г о д а м , т о с р е д н е г о д о в :»ч t ' t n т а б » ? ч н н о с т ь 

с  ,и LI т а л ь н ы •• в л о ж е н и и <• t o ж е г Ры т > с и е н е н  г о Ф о р ' * v л е ; 

Ч П i Л > 

h D K B к Т 

ч и с л о п е т п а с ч Ч О Г г , ( г т р о Г н О З И р у в М О Г О ) п е ^ и . т 

С О О Т В Й ! с т в и и с т о е б о в а и и я м и б з н е с — п л а н а о т о т п е р и о д 

в л о ж е н и й . П р и ч е м t е i: d ^ A o t 1 ион к г? о т м о и < л у ч е е п о у с м о т р е н и ю 

о р г а н о в г а с у д й о г т в е н н а и в л а с т и и м и v e н е ? а р ! 1 г н м ы ; ; о к о п е о т о в в 

к а ч е с т в е п о к а з а т е л я п р и б ы л и м о г у т б ы т ь и с п о л ь з о в а н ы ч и с л о в ы е 

з н а ч е н и и и п р и б ы л и о т о е а л и з ~< ц п и п о о .<"
1

.> к > J к> и . и б г- f
r ? н с с ..• в о 

п р И б Ы Л И , И ч и с т о Й П D и б ы Л И -

Е с л и к а п и т а п ь н ы е в л о ж е н и я в п о е д п р и п т н е о с у ш е е т в л яи:« т с я в 

i" о д ы , п р е A MI о с т в V и? rij и г?
 м а ч :> г v е г о ^ е 

1 Р Л Ь Н О С Т М г з * 

п р и в а т и ч и р о е а н н о г а о б t в
1 г -?., а ч и с л о в ы е а ч е н и я п р и б ы ^ и 

п р а. к т и ч е е с: и н е и з м е н н ы п о г о д а м . т о г о д о в а я р е н т а б е л е н о с т ь о т и у 

г: а п и i а л ь чы в л о ж е н и й д м я г г < О И Р Ч И Р Н О ~г "« я н о Ф о р м у л { : 
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д о л ж е н в к л ю ч а т ь , п о к р а й н е й п е р е .
 т

г и г о д а . 

2 . 1 . 1 - 3 . С о о т в е т с т в е н н о с и т у а и и ч м , о т р а ж е н н ы и в Ф о р м v л а х <' 1 9 ) 

и < 2 0 > , о ц е н и в а е т с я и п е р и о д < с р о к > о к у п а е м о с т и к а п и т а л ь н ы У. 

в л о ж е н и й . П е о и о д < с р о к : * о к у п а е м о с т и к а п и т а л ь н ы ; - : в л о ж е н и й . е е л и 

о н и о с у щ е с т в л я ю т с я нв. п р е д п р и я т и и в г о д ы , п р е д ш е с т в у ю щ и е н а ч а л у 

е г с д е я т е л ь н о с т и к: а к п р и в а т и а и р у с м о г о о б ъ е к т а , а ч и с л о в ы е 

з н а ч е н и я п р и б ы л и п р а к т и ч е с к и н е и з м е н н ы п о г о д а м , о п р е д е л я е т с я 

t 

к а к п о к а з а т е л ь , о б р а т н ы й п о к а з а т е л ю Р е ф о р м у л е ( 1 > . 

к В 

П е п и о д < с р о к ) о к v n a e n n c т и к а п и т а л ь н ы е в л о ж е н и й , е с л и о н и 

о с у ш е е т в л я ю т с я нв . п р е д п р и я т и и в г о д ы , п р е д ш е с т в у ю щ и е н а ч а л у е г о 

д е я т е л ь н о с т и к а к п о и е а т и з и р о в а н н о г о о б ъ е к т а , а ч и с л о в ы е 

з н а ч е н и я п р и б ы л и с у ш е е т в е н н о м е н я ю т с я п о г о д а м . о п р е д е л я е т с я 

к а к ч и с л о л е т , з а к о т о р о е с у м м а р н ы е к а п и т а л ь н ы е в л о ж е н и я в 

п р и в а т и з а ц и ю о б ъ е к т а п о л н о с т ь ю и с ч е р п а ю т с я п р и п о с л е д о в а т е л ь н о м 

в ы ч и т а н и и и з н и м г о д о в ы м о б ъ е м о в ч и с т о й п о и б ы л и . 

2 . 1 . 1 . 4 . И н т е г р а л ь н ы й е ф Ф е к т п р и в а т и з а ц и и о б ъ е к т а . о п р е д е л я е т с я 

П о ф о р м у л е : 

т 
л о к — t t t t т т 

3 = 2 < "
ч п ч- А - K B ) м Л 4- О С м . С 2 1 ' 

п о 
t 

г д е : K B — с у н м а ц н и е к а п и т а л ь н ы е в л о ж е н и я в п р и в а т и з а ц и ю 

о б ъ е к т а и е г о р а э е и т и м в t — г t г о д у ; 
т 

• С - о с т а т о ч н а я с т о и м о с т ь о с н о в н ы м п р о и з в о д с т в е н н ы м 

Ф о н д о в и о б о р о т н ы е с р е д с т в в п о с л е д н е м г о д у 

р а с ч е т н о г о (ПрОЖОЗИруеМОГО) п е р и о д а : 
t 

^0 < t = , "I ^ — к о э ф ф и ц и е н т ы , г т о з е л oviiMM е п о и е е с т и о ж и д а е м ы й з а . 
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К о о ф ф и ц и е н т п р и в е д е н и я о О о п о в д е л в © т с я
 г т

о д о с I а Т О Ч Н с 

и з в е с т н о й и ;.• а г; н р о с т р а и е н н п й р п р a
i

 т и ч е*~ к и
 w р а с ч е т а м ф о р i i y л е : 

t 1 

tki * , (22) 
t  1 

i I + e > 

г д е : a  н о р м а т и в п р и в е д е н и я < д и с к о н т и р о в а н и я • в о в р е м е н и . 

П р и V г г а н о в /t е н и и ч и с л о в о г о з н а ч е н и я о т о г о н о р м а т и в а «? 

p o f r i o * и о и с п о л р ' п р i r

h д в а . с п о с о б а. • a
 s o p и е н т а . ц и я н •= н • чр м ^ т и в н й 

с р е л н е о т п а с п е г о й v р о в е н ь р е н т а б е п м м о с т и , б ^ О р И ^ - н т а и и Я и з 

у р о в е н ь р е н т а * >
г : з п к нем: т и л v ^ mi и п р е д п о п п г и й ' н ^ и у и ••< н о г о г троф и п <г> 

е ез г р а с ri й . Ч и с л о в ы е э н а ч е и и я к г о ф ф и L i n e n г о я п р и в е д е н и я 

д л я р а з п и ч н ы •' р = л и «J и н  С п р е д с т а в л о »  и в т а г п и к; е а , 

П р и о и е н к е п о к а з а т е п я и н т е г р з п ь н о г о з ф ф е и т а п р и в а т и з а ц и и 

Л С К 

о б ъ е к т а < 3 '» л о г и ч н о п р е ' к д е
 и

с е г о к о н т р о л и р о в а т ь е<~о 

п о 

•? и а ч о н и е . Г" а м у i м а е т с я , о н д о ч ч  ^ н и м е т ь п о л о ж и
 т

е л ь н о е ? н а ч е н и е . 

ч е i " С ' c n e / ' V '
1

1 , ч т о п о к а з а т е л ь в н у т р е н н е е н о р м ы р е н т а о е л ь н о с т и 

 га ) з а т р а т и Й п р и в а т и э а и и ю О * У Ь 9 1 г
r j

. р а з в и т и е и о б е с п е ч е н и © 

е г о д е я т е л ь н о с т и в б у д у ш е м п р е е ы ш а о
т

' н о р м а т и в н . 
t 

и с п о л ь з о в а н н ы й п р и р а с ч е т е к О Э Ф Ф и и и . е н т о в п р и в е д е н и я ^ / в 

Ф о р м у л е
 1 .. П р и ^ » е

г

' "»ем б о л ь ш е б у д е т п р п а * и т е п ь н о е з н а ч е н и е 

л о к 

Э * т е м t i e н е с о о б р а з н е е п р и н я т ь р е ш е н и е о п р и в а т и з а ц и и 

п р 

о б v е к т п о с о о г е е г с т е у к и н е м у в а р и а н т у . 

в вг: ь р ас: ч р г н ы й (лрОГНОЗИр^еМЫ й ) п е р и о д е р е м е и 

о к о н o r 1 и ч р?с к и й о ФФо К т о ' п р м е а т и з а и и и п б ъ е к т а и 

е г о д а л ь н е й т е г о р а з ^ и т s I
 1 .< к л.ос h j г о" у и з о т о г о 

п е р и о д а . 'Г а к о в п р и в е л о н и е р и ч т о л с л а т г г , ГТ у гг?>. 

г 

у м н о ж е н и я г о л о в ы м п о к а з а т е л е й н д > О Р Ф Т , и и и е н т « Л / » 
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З н а ч е н и я 
в е л и ч и н е 

г О А ы 

1 

0,05 1 ,0 0,952 
• 

! 0 , 907 

О, 06 1 ,0 о , *аз : о . 890 

0,07 ! 1,0 0,935 ! 0 .873 

O,0S 1 ,0 0,926 1 0 . 857 

0,09 1 i
(

- ' 0 , 9 17 0 ,842 

0 , 10 1 ,0 0.909 0 ,826 

О, 11 1 ,0 0 ,901 0 .812 

О, 12 1 ,0 0,893 0 , 797 

0,13 1 ,0 0.885 0 ,783 

О, 14 1 , С' 0,877 0 ,770 

О, 15 1 ,0 0,870 0 , 756 

О, 16 1 f 0 0,862 о ,743 

О, 17 1 ,0 0 ,855 0 ,731 

О , 18 1 , о 0,848 0,718 

0 ,1? 1 ,0 0 , 840 0 ,706 

О , 20 1 ,0 0,833 0 , 69d 

Т а б л и ц а 4 

t 

Ч и с л о в ы е з н а м е н и я к о э ф ф и ц и е н т о в п о и в е л е н и я ^ / 

п р и р а з л и ч н ы х в е л и ч и н а х е 
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2 . 1 . X  5 . В н у т р е н н я я н о р м а р е и г а б е л н о с т и х Я Р ? . К Т Р О И З у в т 

И н т е н с И В н о с т ь в о з в р а т а з а т р а ч е н н ы х с р е д с т в в т е ч е н и е 

о п р е л е п е и н о г о м е р и о л.а в р е м е н и п е с п е и х в п о ж е н и я з а с ч е т 

р а з л и ч н ы х Э Ф Ф Е К Т О В , в о з н и к : а к > щ и х в п о о и е е с е и с п о л ь з о в а н и я э т и к 

с р е д с т в . F ' A C N E T в н у т р е н н е й н о р м ы р е н т а б е л ь н о с т и t е > в 

п р и н ц и п е п е л п е г с я и е о б я з а . т е п ь н ы н . И т а к а я н е о б х о д и м о с т ь м о ж е т 

В О З Н И К Н У Т Ь т о л > к о т о *
 д а , к о г д а 3 и м е е т п т р и и а т е л ь н о е 

п о 

з н а ч е н и е и , с д е А о е а т е л ь н о , в г . 

н 

2 . 1 ,. .2 . П о к а з а т е л ь о ц е н к и и н т е г р а л ь н о г о 

н а о о д н о х о з я й с т е е н н о г о э ф ф е к т а 

П о к а з а т е л ь и н т е г р а л ь н о г о н й р о д и а х о а н и с т в е н и р г с ! сзФ.Фе.1 г а 

о п р е д е л я е т с я к а к с у м м а р н а я з а р а с ч е т н ы й ( п р о г н о з н ы й ' ) г т е о й о д 

в р е м е н и р а з н и ц а л и с к о н т и р о е а н м ы х л о х о д о в и з а т р а т Л а т в и й с к о й 

Р е с п у б л и к и , с в я з а н н ы : ; с о р г а . н и з а и. м е н гоои^сс в п р и е а т и э а и и и н а 

д а н н о м о б ь е к т о и о б е е п е ч е н и е м е г о д е я т е л ь н о с т и в б v д у ш е м „ 

Р а с ч в т о с у ш е е г г? п п е т с я н о ф о р ' i у л е : 

т 

Г-Л О б +• h t t t 

э » 2_ м *
 m

' *
 m 

 m i • *
 + 

n o W 4 

T T 

г д е : Д — д о * ' о д ы Л а T F M H C K о и Р ' е с : п У Р Л И У и о т д е в т е
п

ь н с г г м 

H P и е а т и з и р о я а н н е г о о б ъ е к т а . ц е н т р а л и э v e »  н ^ 

в г о с у д а р с т в е н н о м б ю д ж е т е в ļ — r-t г п л ч ' : 
к 

I !
1 f i o c ^ v n л е и и и е к. U i и / н '• < •. » п р и в а т и • П о о е а н н о Г о 

о б ъ е к тя Е с ч е т п о г* а . i t  'еч и я к р е д и T O E , в к л >•? ч а я 



п р о ц е н т ы , е t—м г о л у : 
t 

В К  к р е д и т ы б а н к о в Л Р , в ы д а в а е м ы е п о и е а т и э и р о в а н н о м у 

о б ъ е к т у в г  м Г О Д У : 
t 

Б П  в ы п л а т ы п р о ц е н т о в п р и в а т и з и р о в а н н о м у о б ъ е к т у п о 

е г о с р е д е т в а м , у о а. « я ш и м с я н а с '» е т а У. В б а н к а м Л Р , 

в t  м г о д у ; 

т т т 

А , РФ , Ф Р П  с о о т в е т с т в е н н о н е й о о а с : : о д о в а н н а я к г о д у Т 

н н н 

ч а с т ь а м о р т и з а ц и о н н ы м о т ч и с л е н и й , р е з е р в н о г о 

ф о н д а и Ф о н д а р а з в и т и я п р о и з в о д с т в а , н а у к : и и 

т е м н и к и ; 

t Т 

,  к о э ф ф и ц и е н т ы п р и в е д е н и я в о в р е м е н и ( з д е с ь 

п р и н и м а е т с я , ч т о е = 0 , 1 ) . 

В т а б л и ц е 5 д а н ы п е р е ч е н ь и п о р я д о к р а с ч е т а п о к а э а т е п е й 

о ц е н к и а л ь т е р н а т и в н ы м п р о е к т н ы е в а р и а н т о в р а з в и т и я 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а . Р е з у л ь т а т ы р а с ч е т а з а п и с ы в а ю т с я в 

т а б л и ц е ь п о к а ж д о м у в а р и а н т у о т д е л ь н о . Д л я с р а в н е н и я ж е 

в а р и а н т о в ц е л е е о о б р а. о н о с о с т а в л я т ь т а б л и ц у 7 . С р а в н е н и е 

п о л у ч е н н ы м р е з у л ь т а т о в п о з в о л я е т В к о н е ч н о м с ч е т е п р и н я т ь 

о д н о з н а ч н о е р е ш е н и е о с п о с о б е п р и в а т и з а ц и и , т . е . в ы б р а т ь 

к о н к р е т н ы й п р о е к т п р и в а т и з а ц и и о б ъ е к т а . 

Т о л ь к о п о с л е э т о г о . е с л и н е о б м о д и м о , M O V . H O п е р е й т и к 

д о п о л н и т е л ь н о м у р а с ч е т у с п е и ^ ф и ч е с к и •: п о к а з а т е л е й , С Е Я З а и н ы
 ч

' с 

к о н к р е т н ы м с н о с о б о м п о и в а т и з а ц и и . Т а к . и е п о к а з а т е л и 

р я с с м а т р и в а i с я в г г. 2 . 2 и ^ п р и м е н е о б о а ? О Р а н и я а У и и о н е р « У Ч -

о б щ е с т в . 



П _ ' С J J , . J ! LL ._гГ-Т т' 
Т -'. " г- т I I-1 О С

 1 ."!.| 
•о а в и ~ . • я н i - 1 а а т и а •о 

П*ео в а я с " * , ч д и я о т б о е a s а о ч э м r o e 

" ' Ļ C C H H T H ? О Ц ^ ч О ^ ч ы в П С У-' 5 Э £ I Ч И П Ō K 3 П ь '
J ̂ ~ 

З Д О Д О ^ Т З S
:

J t r rO
L

a .T Н Р п Е Л Т ц 3 Г Ш И Ч Э О О Ъ З г т  » 

l . 1 . ": t l Q * а  о а т е . i е "* п с ^ е ы
 п i п е . ч б ^ П '  з о " * 

? ? и и п а о д у Li и и , 5 ī i 2 к ' с о в 5 ч vt 
J

' . ' . I ; T ^ ^ p n
r

.
h

^ i h • м л П Г '  ( ,  Р i 11 '• т о '
1

' м а _i н и , 

с о л е е ' а ш е й с ч s ё и ^ н «
| ,


г i • н о п р е д и

1

? •* r t и 

1 . 2 . ^ ' з е ч ^ т г * о ' к Ф й *  Т * э ' ' е  '  г о д о с . '  й и с г : ы : о  г с 

J . O в о й о а н т л б е п ь н о с т и ••• а г Й t .̂  fļ ь в ri о '
L

' с 

Н И И Ē П Р И В А Т И З А Ц И И
 1 • 6 Ь ЁЗ

 1 И »=? О Р ^ Э В У 
T ' i ^ с *: v л у п е м . и с п о п * ' у *

4 ф е р м у п ы <   > 

1 . 3 . О п р е д е л и т ь п е р и о д ' с с о г
 1 о> у п а е м о с т ^ 

• ^ П И ^ ? ' 1 Ь И > : . " Е '1 О ^ е н irt Й "1С J N  C D H
T

r i V , 

О П И С 9 и н о м В п . 1 . I . i . " . 

L . UL . F ' ? с ** П О К' а " Ь И I T т И И
 Т

 = >" О ;3 1 е М О о O O L £ S
L Т 

< 
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Т а16 п и и в 7 

е н г. •= р а с ч р т н м у си j > ч и ы г n o v л ? а т р л ^ | ' 

п п а л ь т е р н а т и в н ы м п р о е к т н ы м в а р и а н т а г 

р а з в м т и я п р и в э т и 5 и р у е м о г о о б ъ е к т а 

П о к а г> а т f
1 г и 

Л о к а л ь н ы й и н т е г о а л ь ны и О Ф Ф ^ 
л о к 

п р и в а т и з а ц и и о б ъ е к т а ( 3 ^ 
п о 

И н т е г р а л ь н ы й н а р о д н о г о — 

г л о б 

з я й с т в е н н ы й с э ф ф е к т (3 > 

п о 

В а р и а н т ы 

г д е и — к о л и ч е с т в о с р а в н и в а е м у » л ь т е о н . з т и р м ь к п о о е к т н ы 

в а р и а н т о в р а з в и т и я п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а (q — 1 , К! > . 

О ц е н к а и в ы б о р с п о с о б а а к ц и о н и р о в а н и я 

п р и в а т н о й р у е м о м о б ъ е к : т е 

С р е д и а н а л и т и
и

е с к и ф и н а н с о в ы м к О О Ф Ф И ц и е н т о в . 

п р е д с т а в л е н н ы м н а р и с . 1 , е с т ь т а к и е . к о т о р ы е м о г у т б ы т ь 

и с п о л ь з о в а н ы  г о л о ц е н к и и в ы б о р а с п о с о б а а к ц и о н и р о в а н и я н а 

п р и в а т и з м о у е.»«ом o ō v e i т о . Э т о к а с а е т с я Е? п е о е у о о ч е р е д ь 

н е к о т о р ы м к о э ф ф и ц и е н т о в п р и б ы л ь н о с т и < к о э ф ф и ц и е н т ы п о д г р у п п ы 

'2 —в) э с е р к. о о ф ф и ц и е н Т П Р о б ы » М П О Р И Н Ы .
1

' а » ц и й i h о " 'ФФи и и е н т ы 

г р у п п ы L! > . 
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К о : :"t> ф и Ц и с а н г ы п р и О ' . р п . и , ' г г и . 

j / i : ; ц о о р г о о б ро з. 9 ч о о i»i ..• л е п и i > з д е е ь !•? г и д ? : а » п о к а з а т е л я 

п р и б ы л и и а д о л ю л е р ж а т е л е й о б ы к н о в е н н ы м а к ц и й в к а п и т а л е 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а (V "> и '• п о к а з а т е л е й > at  н и ш 

п р и б Ш 
( к > . 

П е о
с > ы й п о

1 >
д з а г е л ь . i а р а к г в р и ~ у е г п р о и е н т П Р И б ы п и , 

п о л v ч "> о м о й д о ? к а т е л я м и • •> •"•1 j У • • .• "<Р •  к " ы =ы п и й . П ц р а >.: •" •1 " н е  о 

с л е д у №Ш и 1 1 о б р з 3 Ot i : 

п р и б 11Я 

П Д н к 

ал -»- ia/j • ' 2 

г д е : И Д п р и б ы л ь , п о л у ч а е м а я д е р ж а т е л я м и о б ы к н о в е н н ы е а* ц и й ; 

н к 

Д Д и Д Д — д о /1 я о б ы и н о в е й н ы к а v и и й е и а п и т а л в п р и в а л ч а и р v в и р г о 
н А 

о б ъ е к т а с о о т р т г т е е н н п и з и ^ . ч ^ п п и '•"••чем г п д ? . 

Т а к и м о б р а з о м ^3 э и а м е я а т & л е ф о р м у л ы • ""^ > с о д е р ж и т с я 

с р е д н е г о д о в о е з н а ч е н и е д о л и д е р ж а т е л е й о б ы к н о в е н н ы х 

,«| м н и , \ о т о р о е в к л ю ч ? е ~ ' м п и и н а п н н и ю с т о и м о г . г ь 

о б к и • • н о р е ч ч ы у а к ц и й . и з б ы т о
и

н ы й к а г и
 г

;  л и 

н е р а о п р е д е п о н н у N) п р и б ы л ь . 
Г г г »и г, 

Е' г о о о и п р и i •:- а г е л ь ( !  в о з г «о 'к н о о а с с ч и т ь» в а г ь. г с в о ю 

о ч " п ^ л н р / i в V" •' и з м е н е н и я " : 
п р и б 

а о  п о р в и  , п р и б ы л ь н а а к ц и ю М > . 

р с? •• Е г о р м • , п о •;::;> н а л и ч н о с т е й к а п и т а л , н а к о п л е н н ы й p t 

П Р и б 

о т т е р а и и й ^ н а а к ц и ю С К 

А 2 

М е ж д у и ч и с н о в ы м и з н а ч е н и я м и м о т * у т в ы я в и т ь с я с v i n e c т в е н н ы е 

о а с м о л ' д е н и я . П р и ч е м о ч е в и д н о , ч т о д л я г т о т р н ц и а л ь н ы :
1 и н г р г т о в о е 
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п р и б П Д 
К = , < 2 5 > 

А 1 о б ы к 
В 

А 

о б ы к 
г д е : В - к о л и ч е с т в о п р е д п о л а г а е м ы х к в ы п у с к у в о б р а щ е н и е 

А 
о б ы к н о в е н н ы х а к ц и й ( . ш т у к ) , 
п р и б 

Д л я р а с ч е т а К с л е д у е т и с п о л ь з о в а т ь ф о р м у л у : 
А 2 

п р и б П Н 

К = . < 2 6 ) 
А 2 о б ы к 

Б 
А 

К о э ф ф и ц и е н т ы о б ы к н о в е н н ы х а к ц и й . 

Э т и к о э ф ф и ц и е н т ы м о г у т б ы т ь п р и м е н е н ы в т р е х в и д а х : а ' ) 
а к ц 

д о х о д н а о б ы к н о в е н н у ю а к ц и ю < К ) , ō > д о х о д < " р а з б а в л е н н а я " 
а к ц Д 1 

п р и б ы л ь ю н а а к ц и ю < К ) , в ) с о о т н о ш е н и е р ы н о ч н о й ц е н ы з а 
Д 2 а к ц 

о б ы к н о в е н н у ю а к ц и ю и д о х о д а ( п р и б ы л и ) н а н е е ( К ) т а т а к ж е 
Д З 

с о о т н о ш е н и е д и в и д е н д а п о о б ы к н о в е н н о й а к ц и и и д о х о д а <! п р и б ы л и ) 
а к ц 

н а н е е < К '.) - Р а с ч е т ы н а з в а н н ы х к о э ф ф и ц и е н т о в о с у щ е с т в л я ю т с я 
Д а 

с л е д у ю щ и м о б р а з о м . 

Д о х о д н а о б ы к н о в е н н у ю а к ц и ю у к а з ы в а е т н а т о , к а к м н о г о 

ч и с т о г о д о х о д а ( п р и б ы л и ) п р и в а т и з и р у е м о г о о б ь ъ е к т э м о ж е т б ы т ь 

в ы п л а ч е н о в к а ч е с т в е д и в и д е н д о в а к ц и о н е р а м и л и ж е н а к о п л е н о д л я 

8 б о л ь ш е й м е р е б у д е т и н т е р е с е н п о к а з а т е л ь п о т о к а н а л и ч н о с т е й н а 

а к ц и ю , п о с к о л ь к у о н л а е т г о р а з д о б о л е е н а д е ж н у ю и д о с т о в е р н у ю 

и н ф о р м а ц и ю о с т а б и л ь н о с т и ф и н а н с о в о г о с о с т о я н и н 

п р и в а т и з и р у е м о г о о б ъ е к т а в б у д у щ е м <' т . е . п о с л е а к ц и о н и о о в а н и я ) , 
п р и б 

ч е м п о к а з а т е л ь п р и б ы л и н а а к ц и ю . Т е м н е м е н е е К о а с с ч и т ы в а -

А 1 

е т с я п о ф о р м у л е : 



р а с ш и р е н и я б и з н е с а < п р е д п р и н и н а т е л ь н о й д е я т е л ь н о с т и ) , ч т о б ы в 

б у д у щ е м у в е л и ч и т ь с т о и м о с т ь С и е н н п с т ь i к а ж д о м а к ц и и . Д и в и д е н д ы 

и р о с т с т о и м о с т и а к ц и й о п р е д е л я ю т , р а з у м е е т с я , о б щ у ю 

п о т е н ц и а л ь н у ю п р и б ы л ь а к ц и о н е о о в . 

а к ц 

а к и ЧП* - П п о и в . 

},- - щ (27л 

Д 1 о б ы к 
В 

А 

а к и 

г д е : П - д о х о д ( п р и б ы л ь - п о п р и в и л е г и р о в а н н ы м а к ц и я м , 

п р и в . 

Д о х о д ( " р а з б а в л е н н а я " п р и б ы л ь " ) н а а к ц и ю ц е л е с о о б р а з н о 

р а с с ч и т ы в а т ь в т е : : с л у ч а я х , к о г д а п р е д п о л а г а е т с я н а л и ч и е н а 

п р и в а т и з и р у е м о м о б ъ е к т е к о н в е р т и р у е м ы х ц е н н ы х б у м а г . И м и 

я в л я ю т с я д о л г о в ы е о б я з а т е л ь с т в а и ( и л и ) п р и в и л е г и р о в а н н ы е 

а к ц и и , к о т о р ы е м о г у т б ы т ь о б р а щ е н ы в б у л v т е м в о б ы и н о в е н н ы е 

а к ц и и п у т е м и х п е р е с ч е т а н а о с н о в е с п е ц и а л ь н ы х з а р а н е е 

у с т а н о в л е н н ы х к о э ф ф и ц и е н т о в . Б е з о ш и б о ч н о м о ж н о п о л а г а т ь , ч т о 

п о т е н ц и а л ь н ы е и н в е с т о р ы п р о я в я т о г р о м н ы й и н т е р е с к 

к о н в е р т и р у е м о с т и ц е н н ы х б у м а г . п о с к о л ь к у о н а , в о - п е р в ы м , 

г а р а н т и р у е т в о з м е щ е н и е з а т р а т н а и* : п р и о б р е т е н и е д о > о н в е о с и и , 

и , в о - в т о р ы х , о б е с п е ч и в а е т у с т о й ч и в ы е д о х о д ы д е р ж а т е л я м ц е н н ы е 

б у м а г п о с л е к о н в е р с и и ( т . е . п о с л е M V о б р а щ е н и я ) . "Vģfik, е е о и 

о б н а р у ж и в а е т с я т е н д е н ц и я р о с т а д о х о д а ( п р и б ы л и ) н а о б ы к н о в е н н у ю 

а к ц и ю и е е р ы н о ч н о й ц е н е , т о д е р ж а т е л и к о н в е р т и р у е м ы х и е н н ы : 

б у м а г м о г у т и з ъ я в и т ь ж е л а н и е о б р а щ е н и я и х р о б ы к н о в е н н ы е a n : ц и и . 

а к ц 

А2 о б ы к п р и в 
В + В 

А А 
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г д е з н а м е н а т е л ь п р е д с т а в л я е т с о б о й о б щ е е к о л и ч е с т в о 

п р е д п о л а г а е м ы х к в ы п у с к у в о б р а щ е н и е о б ы к н о в е н н ы х и 

п р и в и л е г и р о в а н н ы х а к ц и й . 

С о о т н о ш е н и е р ы н о ч н о й ц е н ы з а о б ы к н о в е н н у ю а к Цк.ю и д о х о д а 

( " п р и б ы л и ) н а н е е б у д е т с у щ е с т в е н н о р а з л и ч а т ь с я п о 

п р и в а т и з и р у е м ы м о б ъ е к т а м р а з л и ч н ы х о т р а с л е й . П о н я т н а , ч т о в 

п е р с п е к т и в н ы х , б у р н о р а з в и в а ю щ и х с я о т р а с л я х , о б л а д а ю щ и х в 

б у д у щ е м в ы с о к и м п е т о и а и а л о м р о с т а , о т о т к а о ф ф и ц и е н т б у д е т 

в ы с о к и м ( т а к , н а п р и м е р , з а п а д н ы е ф и р м ы в т а к и х с л у ч а я х и м е ю т 

к о э ф ф и ц и е н т 20 >; д а ж е б о л е е ) . 

Р Ц 

а к ц А 

Д З а к ц 
К 

Д1 

г д е ; Р Ц - р ы н о ч н а я ц е н а о б ы к н о в е н н ы х а к ц и й . 
А 

i С о о т н о ш е н и е д и в и д е и д а п о о б ы к н о в е й н о й а к ц и и и д о х о д а 

( ( п р и б ы л и ) н а н е е о п р е д е л я е т , к а к о е к о л и ч е е т в о ч и с т о й п о и б ы л и 

б у д е т в ы п л а ч е н а д е р ж а т е л я м о б ы к н о в е н н ы х а к ц и й . Н е р а с п р е д е л я е м а я 

ч а с т ь п р и б ы л и з л е е ь н е у ч и т ы в а е т с я , п о с к о л ь к у п р е д н а з н а ч а в т е я , 

к а к и о б ы ч н о , д л я д а л ь н е й ш е г о р а з в и т и я п р о и з в о д с т в а , 
о б ы к 

Д 
а к ц А 

К = , (30) 
Д 4 а к ц 

К 
Д 1 

о б ы к 
г д е : Д - д и в и д е н д ( ч и с т а я п р и б ы л ь ) п о о б ы к н о в е н н о й а к ц и и , 

А 

• ' о т о р ы й р а с с ч и т ы в а е т с я в с в о ю о ч е р е д ь к а к 

о т н о ш е н и е с у м м ы , в ы п л а ч и в а е м о й в к а ч е с т в е 
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Л а т в и й с к и й 

у н и в е р с и т е т 

У П Р А В Л Е Н И Е И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы М П О Р Т Ф Е Л Е М 

П о м е р е р а з в и т и я ф и н а н с о в о г о р ы н к а , в к л ю ч а ю щ е г о р ы н о к 

ц е н н ы х б у м а г , р ы н о к к р е д и т н ы х р е с у р с о в и в а л ю т н ы й р ы н о к , 

Е с е б о л е е а к т у а л ь н е й д л я б и з н е с м е н о в , и н в е с т о р о в с т а н о в и т с я 

п р о б л е м а у п р а в . " р к м я i * н е е е т и п .  ш н ч ы и п о р т ф е л е м . К а к и м о б р а з о м 

Ф о р м и р о в а т ь п о р т ф е л ь , ч т о б ы д о б и т ь с я п о с т а в л е н н ы х ц е л е й ? 

К а к . п о в ы с и т ь  . с х о д н о с т ь п о р т ф е л я б е з у щ е р б а д л я е г о 

н а д е ж н о с т и ^ К а к у м о м ь LU И т ь с т е п е н ь р и с к а а к т и в о в , в у. о д я ш, и х в 

п о р т ф е л ь ? Н а з т и , к а к и н а м н о г и е д р v r  и е в о п р о с ы н е л ь з я 

о т в е т и т ь б е з с п е ц и а л ь н ы х з н а н и й п о т е о р и и i у п р а в л е н и я 

и н в е с т и ц и о н н ы м п о р т ф е л е м . 

1 . Ч т о т а к о е и н в е с т и ц и о н н ы й п п р т ф е л ь . 

Б а н к и , и н в е с т и ц и о н н ы е Ф о н д ы г п р о ч и е 

п р е д п р и н и м а т е л ь с к и е о б щ е с т в а м о г у т п р и в л е к а т ь д е н е ж н ы е 

р е с у р с ы з а с ч е т в ы п у с к а ц е н н ы х , б у м а г < п а с с и в н ы е о п е р а ц и и ) 

и , н а о б о р о т ,  в к л а д ы в а т ь п р и в л е ч е н н ы й к а п и т а л в д р у г и е 

ц е н н ы е б у м а г и , б а н к о в с к и е д е п о з и т ы и т . д . ( а к т и в н ы е 

: о п е р а ц и и ) . 

П р и а т о м , к а к п р а в и л о , р е ч ь и д е  » i e п< однтл ц е н н о м 

б у м а г е ( Ц Б ) и н е о б о д н о м в и д е Ц Б , а о ц е л о й с о в о к у п н о с т и 

т а к и х Ц Б , д е п о з и т о в и т . д . В л о ж е н и я в Ц Б и д р . а к т и в ы , 

у п р а в л я е м ы е к а к е д и н о е ц е л о е 7 п р е д с т а в л я ю т с о б о й 

и н в е с т и ц и о н н ы й п о и т ф е л ь п р е д п р и н и м а т е л ь с к о г о о б щ е с т в а . 

С о о т в е т с т в е н н о , у п р а в л е н и е т а к и м п о р т ф е л е м о з н а ч а е т 

д е я т е л ь н о с т ь п о е г о Ф о р м и р о в а н и ю и п о д д е р ж а н и ю д л я 
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д о с т и ж е н и я п о с т а в л е н н ы х ц е л е й - К а к о в ы ж е э т и ц е л и " ' 

С т а н д а р т н ы ! и•• ц е л я м и и н в е с т и р о в а н и я с к л а с с и ^ е с к о м 7 та*--

с к а з а т ь , в и д е я в л я ю т с я г. 

- п о л у ч е н и е д о х о д а , 

- с о :=•:: р а н е н И е к а п и т а л а ; 

- о б е с п е ч е н и е п р и р о с т а к а п и т а л а . 

Е с т е с т в е н н о 7 б ы л о б ы н е в е р н ы й о б о з н а ч е н н ы е ц е л и 

п о н и м а т ь с л и ш к о м о д н о с т о р о н н е - В е д ь , с к а ж е м , п о с т а в и в 

з а д а ч у с о х р а н е н и я к а п и т а л а , и н в е с т о р н е п р о ч ь , п р и с л у ч а е , 

п о л у ч и т ь и д о х о д . П о э т о м у п о с т а в л е н н ы е ц е л и с л е д у е т 

р а с с м а т р и в а т ь к а к п р и о р и т е т ы , к а к д е й с т в у ю щ и е т е н д е н ц и и 7 а 

н е к а н . а б с о л ю т н ы е и е т и н ь ь 

И м е н н о п о д т а к и м у г л о м з р е н и я с л е д у е т р а с с м а т р и в а т ь 

т и п ы п о р т ф е л я , к а к о б о б щ е н н у ю е г о х а р а к т е р и с т и к у с п о з и ц и и 

п о с т а е д л е н н ы : < ц е л е й и м е т о д о в и х д о с т и ж е н и я . 

В т а б л п 1 о т р а ж е н а п р и б л и з и т е л ь н а я д и ф ф е р е н ц и а ц и я т и п о в 

п о р т ф е л е й Ц Б в з а в и с и м о с т и о т и х ц е л е й ( п о р т ф е л ь Ц Б - а т о 

ч а с т н ы й с л у ч а й и н в е с т и ц и о н н о г о п о р т ф е л я 5 .. Т и п п о р т ф е л я у 

к о н к р е т н о е о д е р ж а т е л я н е Я Р л я е т с я ч е м - т о п о с т о я н н ы м , 

в а р ь и р у е т с я в з а в и с и м о с т и о т с о с т о я н и я р ы н к а и и з м е н е н и й 

ц е л е й и н в е с т о р а - Н о в л ю б о м с л у ч а е п р и у п р а в л е н и и п о р т ф е л е м 

н е о б х о д и м о с л е д и т ь з а е г о д о х о д н о с т ь ю , с т е п е н ь ю р и с к а 

( н а д е ж н о с т ь ю ' и л и к в и д н о с т ь ю . П р и ч е м э т и п о к а з а т е л и 

п р и о б р е т а ю г в а ж н о е о н е м е н и е н о д л я к а ж д о г о о т д е л ь н о г о в и д а 

а к т и в а , в х о д я щ е г о в п о р т ф е л ь , а д л я в с е г о п о р т ф е л я в ц е л о м . 
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Т а б л и ц а 1 . 

П о р т ф е л и ц е н н ы >•' б у м а г 

Ц е л ь Т и п Х а р а к т е р и с т и к а 

П о л у ч е н и е П о р т ф е л ь О р и е н т и р о в а н н а Ц Б с в ы с о к и м и 

д о х о д а д о х о д а т е к у н и м и д о х о д а м и и с о с р а в н и 

т е л ь н о м е д л е н н ы м р о с т о м к у р с о 

в о й с т о и м о с т и 

С о с т о и т п р е и м у щ е с т в е н н о и з р и с 

к о в а н н ы х Ц Б м о л о д ы х э м и т е н т о в , 
с п о с о б н ы х о д н а к о , е с л и у д а ч н о 
с л о ж а т с я д е л а , п р и н е с т и в ы с о к и е 
д о х о д ы 

О р и е н т и р о в а н ы н а Ц Б ( п р е ж д е в с е 

г о н а а к ц и и ) , б ы с т р о р а с т у щ и е н а 

р ы н к е в к у р с о в о й с т о и м о с т и . Д и 

в и д е н д ы в э т о м с л у ч а е м о г у т в ы 

п л а ч и в а т ь с я в н е б о л ь ш о м р а з м е р е , 

л и б о н е в ы п л а ч и в а т ь с я в о о б щ е 

С о х р а н е н и е С б а л а н с и  Ч а с т и ч н о с о с т о я т и з Ц Б , б ы с т р о 
к а п и т а л а р о в а н н ы й р а с г у щ и х в к у р с о в о й с т о и м о с т и , 

п о р т ф е л ь а ч а с т и ч н о  и з в ы с о к о д о х о д н ы х 

Ц Б 

С п е ц и а л и  С о с т о я т и з к р а т к о с р о ч н ы х и 

з и р о в а н н ы й с р е д н е с р о ч н ы х д е п о з и т н ы х 

п о р т ф е л ь с е р т и ф и к а т о в , о б л и г а ц и й 

с т а б и л ь н о 

г о к а п и т а 

л а и д о х о 

д а 

2. Д о х о д н о с т ь п о р т ф е л я . 

П р е д п о л а г а е м а я д о х о д н о с т ь п о р т ф е л я ( о б о з н а ч и м е е К р ) 

я в л я е т с я с р е д н е в з в е ш е н н о й в е л и ч и н о й п р е д п о л а г а е м о й 

д о х о д н о с т и к а ж д о г о в и д а а к т и в о в , в х о д я щ е г о в е г о с о с т а в . 

П р и э т о м в к а ч е с т в е " в е с о в " п р и н и м а е т с я д о л я в л о ж е н и й в т о т 

и л и и н о й а к т и в ( в ч а с т н о с т и в т у и л и и н у ю Ц Б ) в о б щ е й 

с т о и м о с т и п о р т ф е л я ( W ) . П р и у с л о в и и н а л и ч и я м н о ж е с т в а т а к и х 

д о л е й ( £ ) о б щ а я ( с р е д н я я ) д о х о д н о с т ь п о р т ф е л я м о ж е т б ы т ь 

" А г р е с с п ! в 

н ы й п о р т 

ф е л ь " 

О б е с п е ч е н и е П о р т ф е л ь 

п р и р о с т а р о с т а 

к а п и т а л а 



р а с с ч и т а н а п а с л е д у ю щ е й Ф о р м у л е : 

Л/ 

К Р = W 1 К 1 t W 2 K 2 + . . . W n K n  Ж Щ = К | ( 1 ) 

/ = / 

П р и р а с ч е т а : ; : п п д а н н о й Ф о р м у л е о б я з а т е л ь н о е у с л о в и е , 

ч т о W i = 1 , т о е с т ь с у м м а д о л е й в о е ; в и д о в а к т и в о в в о б Щ е й 

с т о и м о с т и п о р т ф е л я с о с т а в л я е г 1 0 0 л . 

В к а ч е с т в е п р и м е р а р а о о ч и т а е м д о : •••: о д н о с т ь 

и н в е с т и ц и о н н о г о п о р т ф е л я В з а и м н о г о д е н е ж н о г о ф о н д а 

" D e c e m v i r i " в с е н т я б р е т е к у щ е г о г о д а : 

1 3 ,F< ц 2 0 + 1 0 , 0 х 4 2 ь 3 , 9 * 3 $ , о * 2 1 ,6 н 4 2 * 9 , 5 х 2 2 + 

+ 4 , 3 к 5 И 2 3 , 9 2 5 + 1 3 к 3 1 , 9 = 3 1 9 2 , 5 5 ( и л и 3 1 9 2 , 5 5 : 

: 1 0 0  3 1 , 9 7 г о д о в ы х ! . 

Д а л ь н е й ш и й а н а л и з п р е д п о л а г а е г с о п о с т а в л е н и е 

д о х о д н о с т и д а н н о г о п о р т ф е л я с ц е л я м и Р Д Ф , с р а в н е н и е с 

д о х о д н о с т ь ю д р у г и х п о р т ф е л е й В п е р в о м ж е п р и б л и ж е н и и 

д а н н ы й п о р т ф е л ь м о ж н о о х а р а к т е р и з о в а т ь к а к д о с т а т о ч н о 

с б а л а н с и р о в а н н ы й с а к ц е н т о м н а н а д ^ ж н о » ; т ь i] у м о р е н н ы е 

д о х о д ы , 

К р . , п о н я т н о , м о ж е т о т л и ч а т ь с я о т д е й с т в и т е л ь н о й 

д о х о д н о с т и п о р т ф е л я i К > . Д о п у с т и м , с о в р е м е н е м д о х о д н о с т ь 

а к ц и й L T N — S k o n t o  B a n k у м е н ь ш и т с я , а д о х о д н о с т ь а к ц и й ft&M 

в о з р а с т е т ( о б е Ц В В З ^ О Д Я Л I и н в е с т и ц и о н н ы й п о р т ф е л ь 

Р а с ч е т ы с д е л а н ы н а о с н о в a n t ш данные , о п у б л И К С Е а н н ь г в 

В & Б , N r . 7 5 , с . 1 2 . П р и э т о м д л я н е д о с т а ю щ е й д о 1 0 0 % д о л и 

< 1 3 / 1 ) , п о К О Т О Р О Й н е б ы л а у к а з а н а д о х о д н о с т ь , а в т о р о м 

п р и н я т а с р е д н я я д о х о д н о с т и и н в е с т v щ и о и н о г о п о р т ф е л я i 3 1 , 9 / 1 ) . 



" D e c e m v i г i " ) . О д н а к о п р и э т о м п р е д п о л а г а е м а я д о х о д н о с т ь 

в с е г о п о р т ф е л я м о ж е т в п о л н е с о о т в е т с т в о в а т ь д е й с т в и т е л ь н о й 

е г о д о х о д н о с т и . И н ы м и с л о в а м и , п р и К р > К" и К р < К д л я 

о т д е л ь н ы х Ц Б , в о з м о ж н о , ч т о К р  К д л я п о р т ф е л я в ц е л о м . 

Д л я с о х р а н е н и я т а к о й т е н д е н ц и и в а ж н о е з н а ч е н и е и м е е т а н а л и з 

с т е п е н и р и с к а ( н а д е ж н о с т и ) п о р т ф е л я „ 

3 . С т е п е н ь р и с к а п о р т ф е л я . 

Р и с к в б и з н е с е  э т о в е р о я т н о с т ь в о з н и к н о в е н и я у б ы т к о в 

и л и н е д о п о л у ч е н и я д о х о д о в п о с р а в н е н и ю с п р о г н о з и р у е м ы м 

в а р и а н т а м . С л е д о в а т е л ь н о , р и с к  к а т е г о р и я в е р о я т н а я , и е г о 

и з м е р я ю т к а к в е р о я т н о с т ь о п р е д е л е н н о г о у р о в н я п о т е р ь  П р и 

э т о м в к а ч е с т е е д о п у с т и м о г о р и с к а м о ж н о п р и н я т ь у г р о з у 

н е п о л у ч е н и я п р и б ы л и о т и н в е с т и ц и о н н о г о п р о е к т а : в к а ч е с т в е 

к р и т и ч е с к о г о р и с к а  у г р о з у н е д о п о л у ч е н и я п р е д п о л а г а е м о й 

в ы р у ч к и о т п р о д а ж и Ц Б и д р . а к т и в о в , к о г д а з а т р а т ы 

п р и х о д и т с я в о з м е щ а т ь з а с в о й с ч е т ; в к а ч е с т в е 

к а т а с т р о ф и ч е с к о г о р и с к а — у г р о з у н е д о п о л у ч е н и я в ы р у ч к и о т 

п р о д а ж и в р а з м е р е , п р и в о д я щ е м у к н е в о з м о ж н о с т и в ы п о л н е н и я 

• б я з а т е л ь с т в п е р е д к р е д и т о р а м и , и н в е с т о р а м и , т о е с т ь  к 

б а н к р о т с т в у . 

К а к ж е р а с с ч и г а т ь р и с к ? С э т о й ц е л ь ю м о ж н о 

в о с п о л ь з е в а т ь с я с т а т и с т и ч е с к и м , э к с п е р т н ы м и 

к о м Щ и н и р о в а н н ы м м е т о д а м и , 

Г л а в н ы е н н с Т Р У м е н т ы с т а т и с т и ч е с к о г о м е т о д а р а с ч е т а 

р и с к а — в а р и а ц и я 7 д и с п е р с и я и с т а н д а р т н о е 



( o p e д н е к в а д р а т и ч р с к с ) п т к л о н р н и е ' , р. ч а с т н о с т и , в н а ш е н 

с л у ч а е , п р и у с л а в и и , ч т о и з в е с т н ы : д о х о д н о с т ь к а ж д о г а и з 

а к т и в о в и н в е с т и ц и о н н о г о п о р т ф а л я ( ! ••' i ) , с р е д н я я д о х о д н о с т ь 

п о р т ф е л я ( К р ) и в е р о я т н о с т ь п о л у ч е н и я д о х о д н о с т и п о 

о т д е л ь н ы м а к т и в а м п р и и х п о м е щ е н а i в с о с т а в д а н н о г о 

п о р т ф е л я ( P i ) , с г а н д а р т н о е о т к л о н е н и е ( ^5" ~~ с и г м а ) м о ж н о 

о п р е д е л и т ь п о с л е д у ю щ е й Ф о р м у л е а 

if 
H e в д а в а я с ь в и а т е м а т и ч е о к и е п о д р о б н о с т и , а в т о р 

с о о б щ а е т ч и т а т е л ю к о н е ч н ы й р е з у л ь т а т : п о р а с ч е т а м 

с т а н д а р т н о е о т к л о н е н и е д л я и н в е с т и ц и о н н о г о п о р т ф е л я В Д Ф 

" D e c e m v i r i " с о с т а в л я е т 9 , 4 / 1 . Э т о о з н а ч а е т , ч т о н а и б о л е е 

в е р о я т н о е о т к л о н е н и е д о х о д н о е г м п о р г ф е л я о т е г о с р е д н е й 

в е л и ч и н ы р а в н о 9 , 4 % . М н о г о э т о и л и м а) I Q ? Н а э т о т в о п р о с 

н е л ь з я о т в е г и т ь о д н о э н а ч н о б е з с р а в н е н и я о р и с к о м д Р у г и :• =: 

п о р т ф е л е й , с с о б с т в е н н ы м и п л а н а м и В Д ' Р . Н о во в с я к о м с л у ч а е 

д а ж е п р и с а м о м х у д ш е м в а р и а н т е о т к л о н е н и я д о х о д н о с т и 

п о р т ф е л я о т с р е д н е й в е л и ч и н ы Ē3 i , 9 - 9 , 4 = 2 2 у 5 У . ) и н в е с т о р 

с м о ж е т с б е р е ч ь с в о й к а п и т а л о т и н ф л я ц и и п р и у с л о в и и , ч т о 

о н а н е п р е в ы ш а е т I х
7 У* в м е с я ц < 2 2 ' 5 : 1 2 ) -

Ч т о к а с а е т с я э к с п е р т н о г о м е т о д а , т о о м м о ж е т б ы т ь 

р е а л и з м е э н п у т е м о б о б щ е н и я п н е т г й о п ы г ч ы - с п е ц и а л и с т о в т 

б и з н е с м е н о в . - Ж е л а т е л ь н о , ч т о б ы э к с п е р т ы с о п р о в о ж д а л и с в о и 

о ц е н к и д о п у с т и м о г о и к p i г г и ч е с к о г о го и с к а к о * н - ' р е т н ь и i n д а н н ы м и 

о в е р о я т н о с т и В О З Н И К Н О Р Р Н И Я п о г е р ь , Н а и б о л е е ж е п р и е м л е м ы м 

в а р и а н т о м я в л я е т с я к о м б и н и р о в а н н ы й м е т о д , к о г д а с о ч е т а ю т с я 
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статистический и зкспертный методы определения риска. 

4.Диверсификация инвестиционного портфеля 
и снижение степени риска. 

Ранее на конкретных пример ах показано7 

что предполагаемая доходность портфеля в целом 

рассчитывается как. простая средневзвешенная доходность 

каждой из ценных бумаг (ЦБ) , входящих в его состав - Но в 

отличие от доходности, степень риска портфеля было бы 

неправильно определять таким же методом, т.е. как 

средневзвешенную стандартных отклонений индивидуальных ЦБ, 

находящихся в портфеле. К примеру 7 в портфель могут 

входить две ЦБ , каждая из которых имеет свою индивидуальную 

степень риска (измеряемую как стандартное отклонение), но 

в среднем степень риска ( (5р ) всего портфеля может 

оказаться равной О. 

Эффект подобного комбинирования ЦБ представлен на 

графиках 1.1 - 1.3. Предполагается , что каждая из двух 

акций (Stock W и Stock М) составляет 50 /1 от инвестиций 

портфеля, но их доходность (К) изменяется в противоположном 

направлении. К примеру 7 если в начале 1-го периода Kw = 

= 40"/. 7 то Км ~ -107., в начале 2-го периода - наоборот ( — 10"/ 

и +40"/.) , в нач^пе третьего — соответственно 35 7. и -57. и 

т.д. Так вот, если бы обе ЦБ находились в изоляции, то 

каждая из них обладала бы большой степенью риска, а их 

комбинация в составе портфеля снижает степень риска до О. 
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1 Д о о А и о с т ь д в v о т о и ц а т е л ь и о к о р р е л и р о в а н н ы х a к ц и И 
( ļ „ (Д) и п п о т * е л я с а г и м и а к « 1 И Ч М Ч 

Д о х о д н о с т ь д в у х ч а с т и ч н о к о р р е л и р о в а н н ы х а к ц и й 
( - 1Й, 6 5 > и п о р т ф е л я с э т и м и а к ц и я м и 

3 . 1 



В т а к и х с л у ч а я х г о в о р я т , ч т о д о х о д н о с т ь д в у х ЦБ 

н а х о д и т с я в о т р и ц а т е л ь н о й к о р р е л я ц и о н н о й з а в и с и м о с т и ( г = 

= ~ 1 ) . П р и э т о м , к а к в и д н о н а г р а ф и к е 1 . 3 , с р е д н я я 

д о х о д н о с т ь п о р т ф е л я н а п р о т я ж е н и и в с е г о р а с с м а т р и в а е м о г о 

п е р и о д а н е м е н я е т с я и с о с т а в л я е т 1 5 7.„ 

В о т л и ч и е о т о т р и ц а т е л ь н о й , п о л о ж и т е л ь н а я 

к о р р е л я ц и о н н а я з а в и с и м о с т ь ( г = 1) н а с т у п а е т в т о м с л у ч а е , 

к о г д а и з м е н е н и я в д о х о д н о с т и ЦБ п р о и с х о д я т а б с о л ю т н о 

с и н х р о н н о . Н а г р а ф и к а х 2 , 1.  2 ,  3 и л л ю с т р и р у е т с я и м е н н о 

т а к а я з а в и с и м о с т ь , к о т о р а я , к с т а т и , п р и в о д и т к н а и в ы с ш е й 

с т е п е н и р и с к а в с е г о п о р т ф е л я , ч т о о т р а ж а е т п о к а з а т е л ь 

с т а н д а р т н о г о о т к л о н е н и я ( С̂э = 2 2 , 6 Х> . Э т о п р о и с х о д и т 

п о т о м у , ч т о в п о р т ф е л е н а ч н е т о о т с у т с т в у е т д и в е р с и ф и к а ц и я 

ЦБ п о с т е п е н и д о х о д н о с т и и с т а н д а р т н о е о т к л о н е н и е ( с т е п е н ь 

р и с к а ) д л я п о р т ф е л я в ц е л о м , с о о т в е т с т в у е т с т е п е н и р и с к а 

к а ж д о й и з ЦБ в о т д е л ь н о с т и . 

И т а к , мы в и д е л и , к а к о й п о р т ф е л ь я в л я е т с я и д е а л ь н ы м п а 

с т е п е н и р и с к а ( г ~  1 ) и к а к о й н а и б о л е е р и с к о в а н н ы м ( г = 

 1) . Но т а к и х ч у д е с н а р ы н к е , к а к и н а в с е м с в е т е , н е 

б ы в а е т . И с т и н а в с е г д а н а х о д и т с я г д е  т о п о с е р е д и н е . Р е а л ь н о 

б о л ь ш и н с т в о ЦБ я в л я ю т с я п о л о ж и т е л ь н о к о р р е л и р о в а н ы с т о ч к и 

з р е н и я д о х о д н о с т и , н о к о э Ф Ф н ц и е н т э т о й к о р р е л я ц и и 

к о л е б л е т с я о т  « 0 , 5 # р + 0 , 7 . П р и т а к и х у с л о в и я х , к о м б и н а ц и я 

ЦБ в п о р т ф е л е с н и ж а е т с т е п е н ь р и с к а , н о н е у с т р а н я е т е г о 

п о л н о с т ь ю . 

На г р а ф и к а х 3 . 1 — 3 . 3 и л л ю с т р ) i p у е т с я в з а и м о е з я з ь д в у х 
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> я в л я е т с я н а и в ы с ш е й  28 " . . Д а л е е , п о м е р е 

а к ц и и ( W l i ) , v к а т а р ы ^ : с т е п е н ь к о р р ^ п и р о в а н н а с т н ( г ) р а в н а 

+ 0 , 6 5 . П р и т е м ж е с р е д н е м у р о в н е д о х о д н о с т и (N р = 1 5 " { . ) , у 

н и х с т е п е н ь р и с к а ( с т а н д а г т н о е о т к л о н с н и е "> с о с т а в л я е т 

2 0 , 6 д , ч т о м е н ь ш е  , ч е й с т е п е н ь р и п  а к а ж д о й и з а к ц и й в 

о т д е л ь н о с т и , . К а к в и д н о 7 с т е п е н ь р и с к а с н и ж а е т с я , н о о н а н е 

р а е н а с ч; е д н е й о т д в у х с п е т а в л я ю щ и : ^ ~ а к ц к1 й ! \1 м Y . 

Т е п е р ь в о з н и к а е т с л е д у ю щ и й р о п р о с ; ч т о ж е п р о и з о й д е т , 

е с л и в п о р т ф е л ь б у д е т в к л ю м о н о б о л е е л. о v • •• ЦБ'?
1 К а к п р а в и л о , 

р и с к : : п о р т ф е л я в и, о л о г i с н и ж а е т с я п о м е г у в е л и ч е н и я 

к о л 11 ч е • т в а н а к о п л я ю щ и х : р г о Ц Б и д р у г и х ф и н а н с о в ы х а к т и в о в , 

О д и а к о к о н к р е т н а я • о т о п е н ь :а т о г о р \ л г» а б у д е т з а в и с е т ь о т 

с т е п е н и к о р р е л н р о в а и и о о т н д о   о д н о с г и э т и х Ц Б . Ч е м 

м е н ь ш е к о з ф Ф м ц и е ! i t к о р р е л я ц и и ( о ) t т е м м е н ь ш е р и с к 

п о р т ф е л я и н а о б о р о т . 

К а к и м ж е о б р а з о м д и в е р с и ф и к а ц и я п о р т ф е л я у м е н ь ш а е т 

с т е п е н ь е г о р и с к а . '
7

' Д е л о в т о м . ч т о . г п р и н ц и п е , в у с л о в и я х 

р ы н о ч н о й э к о н о м и к а i ч р е з в ы ч а й н о т р у д н о ( о \ л ! i н е н е в о з м о ж н о ) 

н а й т и Ц Б V к о т о р ы е б ы н е б ы л и п о л о ж и т е л ь н о к о р р е л и р о в а н ы 

п о к р и т е р и ю д о х о д н о с т и . В е д ь мног - ц е ф а * T o r t o l * в л и я ю щ и е н а 

э т о т п о к а з а т е л ь ^ я в л я ю т с я о б и и >ми д л я в с е Ц Б . Н о г л а в н о е 

д л я у м е н ь ш е н и я с т е п е н и к о р р е л я ц и и и с н и ж е н и я с т е п е н и р и с к а 

н е о б х о д i ни а д о л ж н а я д и в е р с и ф и к а ц и я , у в е л и ч е н и е »: о л и ч е с т в а 

р а з н ы х в и д о в Ц Б , н а х о д я щ и х с я в п о р т ф е л е . Н а г р а ф и к е 

4 о р о ы о п р о с м а т р и в а е т е ^ а т а Р з а и м о с в я з ь . Б е л и в 

п о р т ф е л е с о д е р ж и т с я о д н а Ц Б , т о с т е п е н ь р и с к а п о р т ф е л я 
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у в е л и ч е н и я к о л и ч е с т в а Ц Б в п о р т ф е л е с т е п е н ь р и с к а 

у м е н ь ш а е т с я , н о п р и э т о м , ч т о х а р а к т е р н о , о н а н е б у д е т 

м е н ь ш е , ч е м К = 1 5 / 1 , н е з а в и с и м о о т д а л ь н е й ш е г о 

у в е л и ч е н и я к о л и ч е с т в а Ц Б ( 1 0 0 и б о л ь ш е ) „ 

Ч т о ж е э т о т а к и е з а 1 5 7. в н а ш е м п р и м е р е ? А э т о , т а к 

н а з ы в а я м ы й , р ы н о ч н ы й ( и л и с и с т е м а т и ч е с к и й ) р и с к , к о т о р ы й 

у ж е н е л ь з я у м е н ь ш и т ь п у т е м д и в е р с и ф и к а ц и и п о р т ф е л я , д а ж е 

п р и в с е м н а т о ж е л а н и и  В т о ж е в р е м я , т а к н а з ы в а е м ы й , 

п р е д п р и н и м а т е л ь с к и й ( и л и н е с и с т е м а т и ч е с к и й ) р и с к м о ж н о 

у м е н ь ш а т ь , п р и у с л о в и и , п о н я т н о , у м е л о г о у п р а в л е н и я 

п о р т ф е л е м . С л е д о в а т е л ь н о , и с к у с с т в о у п р а в л е н и я , в 

ч а с т н о с т и , с о с т о и т и в т о м , ч т о б ы у с т а н о в и т ь , к о г д а 

д а л ь н е й ш а я д и в е р с и ф и к а ц и я ц е л е с о о б р а з н а , а к о г д а о н а н е 

п р и н о с и т о щ у т и м ы х р е з у л ь т а т о в . К п р и м е р у , н а р ы н о ч н ы й р и с к 

в л и я ю т т а к и е н е з а в и с и м ы е о т д е я т е л ь н о с т и о т д е л ь н ы х Ф и р м 

Ф а к т о р ы , к а к . о £ | & а я э к о н о м и ч е с к а я с и т у а ц и я в с т р а н е , 

и н ф л я ц и я , и н в е с т и ц и о н н а я п о л и т и к а п р а в и т е л ь с т в а  У м е н ь ш и т ь 

в о з д е й с т в и е э т и х , к а к и р я д а д р у г и х Ф а к т о р о в , н а с т е п е н ь 

р и с к а н е п о м а ж е т н и к а к а я д и в е р с и ф и к а ц и я п о р т ф е л я . 

И з в е с т н о , ч т о и н в е с т о р т р е б у е т о п р е д е л е н н о й н а д б а в к и 

з а р и с к Ц Б . С л е д о в а т е л ь н о , ч е м в ы ш е с т е п е н ь р и с к а Ц Б , т е м 

в ы ш е , в п р и н ц и п е , д о л ж н а б ы т ь п р е д п о л а г а е м а я д о х о д н о с т ь Ц Б 

д л я т о г о , ч т о б ы п о б у д и т ь и н в е с т о р а е е к у п и т ь . О д н а к о , е с л и с 

с а м о г о начала и н в е с т о р а и н т е р е с у е т р и с к с в о е г о п о р т ф е л я в 

ц е л о м , T U д л я н е г о а к т у а л е н с л е д у ю щ и й в о п р о с : к а к и з м е р и т ь 

с т е п е н ь F и с к а и н д и в и д у а л ь н о й Ц Б ? С п о з и ц и и т е о р и и С А Р М 



о т в е т - С у д е т т а к i н ч : у м е о т н ы й р и с к к а ж д о й 

о т д е л ь н о й Ц Б п г з е д с т а . в л я е т с о б о ч е е а к / ( а д в о б щ у ю с т е п е н ь 

р и с к а х о р о ш а д и в е р с и ф и ц и р о в а н н о г о п о р т ф е л я . З т П о з н а ч а е т , 

ч т о Ц Б с а м а п о с е в е м о ж е т б ы т ь ч р е з в ы ч а й н о р и с к о в а н н о й , 140 

е с т ь в о з м о ж н о с т ь э л : i m m h u p o ŗ h . т ь б о л ь ш у ю ч а с т ь э т о г о р и с к а 

п р и п о м о lit. !••! д и в е р с и ф 11 к а ц и и = 

П р и в е д е м о д и н п р и м е р , к о т о р ы й л у ч ш е п о м о ж е т 

Р а з о 6 р a r t : с я в о в с е м в ы ш е о к а з а и и о ч г П р е д п о л о ж и м , ч т о в а м 

п р е д л о ж и л и п а р и ; е с л и п р и п о д б р а с ы в а н и и о д н о г о п а т а 

в ы п а д е т с т о р о н а с ц и ф р о й , т о в ы в м и г р ы г а е т е L?s 2 0 0 0 0 , е с л и 

ж е в ы п а д е т с т о р о н а с г е р б о м , т о П Р О И Г Р ' . м .•»»•.• о L •> . 16И00 « П а р и 

к а ж е т с я в е с ь м а с о б л а з н и т е л ь н ы м , t i 6 n п р и в е р о я т н о с т и 

" п я т ь д е с я т н а п я т ь д в о я т " м о ж н о п о л у ч и т ь к р у п н ы й в ы и г р ы ш 

О д н а к о м е л ь з я з а б ы в а т ь , ч т о с т е п е н ь р и с к а т а к ж е ч р е з в ы ч а й н о 

в ы с о к а i и б о у в а с е с т ь 5 В % — ы й ш а н с ; о с т а т ь с я б е з L b 1 6 0 0 0 . А 

т е п е р ь п о м е н я е м у с л о в и я п а р и  м о ж н о с т о р а з к и д а т ь м о н е т у 

с у с л о в и е м в ы и г р ы ш а L s 2 0 0 з а к а ж д у ю в ы п а в ш у ю с т о р о н у с 

Ц И Ф Р О Й и п о т е р н L b 1 6 0 з а к а ж д у ю в ы п а в ш у ю с т о р о н у с г е р б о м =. 

В п р и н ц и п е и в э т о м с л у ч а е с о х р а н я е т с я в о з м о ж н о с т ь к р у п н о 

в ы и г р а т ь L s 2 0 0 0 0 ( 2 0 0 >! 1 0 0 ) , и л и к р у п н о п р о п и р а т ь L s 

1 6 0 0 Ш ( 1 6 0 у, 1 0 0 ) , н о в е р о я т н о с т ь т а к о г о р е з у л ь т а т а 

ч р е з в ы ч а й н о м а л а я . Т а к о б с т о и т д е л о и с ЦБл К  а ж д а я в 

о т д е л ь н о с т и о н а с о д е р ж и т с р а в н и т е л ь н о в ы с о к и й р и с к , н о 

п о м е щ е н н а я в п о р т ф е л ь , т . е . б у д у ч и " д и е е р с * ; Ф и ц и р о в а н н о н " , 

о н а к а к б ы т е р я е т ч а с т ь с в о е г о р и с к а  Р и с к : , т а к с к а з а т ь , 

о с т а в ш и й с я п о с л е д и в е р с и ф и к а ц и и ,  з т о у ж е р ы н о ч н ы й р и с к 
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Р и с к п о р т ф е л я Oct 

30 
2f 
20 
10 

П р е д п р и н и м а т е л ь с к и й 
. ( н е с и с т е м а т и ч е с к и й ) - ! 

р и с к 

г-

L Р ы н о ч н ы й > 
' ( с и с т е м а т и ч е с к и й ) 

1 U J L 

i0 20 30 9* ; SO /0О + 
К о л и ч е с т в о а к ц и й в п о р т ф е л е 

( д л я о т д е л ь н ы х Ц Б - о н в ы ш е б ы л н а з в а н у м е с т н ы м р и с к о м ) •, 

к о т о р ы й и з м е р я е т с я в з а в и с и м о с т и о т к о л е б а н и я д о х о д н о с т и Ц Б 

н а р ы н к е . Д л я м и н и м и з а ц и и р и с к а л у ч ш е д и в е р с и ф и ц и р о в а т ь 

п о р т ф е л ь с Ц Б р а з л и ч н ы х о т р а с л е й . 

4 . в з а и м о с в я з ь к о л и ч е с т в а а к ц и й в п о р т ф е л е с о с т е п е н ь ю 
е с о р и с к а 



•J . M a l z u b r i s 

L a t v i j a F U n i" v e r s i t ā t e 

Vides aizsardzības projektu ekonomiskās izvērtēšanas 
aspekti 

V i d e s a i z s a r d z ī b a :? p r o j e I'. t u о м o m i sl< a j ā v ē r t ē š a n ā 

g a 1 v e n ā , i z p l a t i t a k ā m e t o d a i r i e g u v u r n u  i z m a k s u 

5 i x 3 1 i ?r ( c o s t  b e n e f i t a n a l y s i s ) . Г о in a t o d i d a ž ā c l u p r o j e k t u , 

n e t i k a i v i d a s a i z s a r d z ī b ā , a n a l ī z ē i e s a k a a r ī P a s a u l e s 

B a n k a . 0ī s m e t o d e s p a m a t ā i г i e y u v u m i , l< о d o d p r o j e k t s , u n 

Э г p г о j a k t a r e a l i г i š a i m s a i s t ī t о i z m a U s u s a l ī d z i n ā š a n a . 

D a u d z и p r o j e k t u r e a l i z ē š a n a i n e p i e c : i e š a m ā s i n v a s t ī c i j a s 

t i e k i z i i e l c t a s p r o j e k t a s ā k u m a p o s m ā , b e t i e g u v u m s n o 

p r o j e k t a p a r ā d ā s v ē l ā k . P e ļ ņ u n e s o š u p r o j e k t u г e а V i z a c i j a s 

g a d i j и rnā i e g u v u m LI V a i" i •: t e i k t n а и d a s i e ņ ē m u rn u v e i d ā . 

P r о j e k t a i e ņ ē m u m u s u n i z т а к s a s v ē r t ē n o p r o j e к t u 

r e a l i z ē j o š a s f i r m a s v i e d o k ļ a . P r o j e k t a p i e ņ e m a r u ī b u v ē r t ē , 

i 7. m a n i о j о t t ā заЪ с a m o f i n a n s i ā I о i e g u v u m u - i z т а к s u a n a l ī z i . 

F' г о j e к t s t i e к u z s k a t ī t s p а г p i e ņ e m а m и , j a t ī г ā š o d i e n a s 

v ē r t ī b a ( n e t p r e s e n t v a l u e N P V ) i r l i e l ā k a p a r Q . T ī r o 

> © < f f e n a g v ē r t ī b u a p r ē k i n a p ē c f o r m u l a s [ i ] . 

T : 5 V = ļLf'(№*$ . k u r [ i ] 

Г  . V  t ī r ā š o d i e n a s v ē r t ī b a , 

N I i  n a u d a s i e ņ ē m u m u p l ū s m a i - t a j ā g a d a , 

к - d i s k o n t a 1 i к т е , 

• 
n - р г о j e к t а e к s i s t ē S a n a s i 1 g u m s . 
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I n v e s t ī c i j a s , k a s i r p e r i o d a s ā k u m ā , t a d i r a r  m ī n u s z ī m i . 

D i s k o n t ē š a n a s 1 i к m e p a r a s t i i r k a p i t ā l i c e n a v a i k r e d ī t a 

p r o c e n t u l i k m e . J a j ā v ē r t ē p r o j e k t s p l a š ā k ā n o z ī m ē u n j ā ņ e m 

v ē r ā t a s , k ā p r o j e k t s i e t e k m ē v i d i , T S V l i e t o š a n a r a d a 

g r ū t ī b a s . J ā a t z ī m ē , k a n e v i e n m ē r i e g u v u m u s n o p r o j e k t a 

s e v i š ķ i v i d e s a i z s a r d z ī b ā n e v a r p r e c ī z i i z t e i k t n a u d a s 

i z t e i к s m ē . A r ī z a u d ē j u m u s v i d e i , k o r a d a p r o j e k t s , n e 

v i e n m ē r v a r i z t e i k t n a u d ā . I e g u v u m i u n i z m a k s a s i r d a ž ā d i 

s a d a l i t a s l a i k ā . I r s k a i d r s , k a t ā p ē c i « g u v u m u s u n i z m a k s a s 

d i s k o n t ē : 

I e g u v u m i u n i z m a k s a s n o š o d i e n a s v i e d o k ļ a i r m a z ā k v ē r t ī g i . 

V i d e s A i z s a r d z ī b a s p r o j e k t a g a d ī j u m ā , p i e m ē r a m , ū d e n s 

a t t ī r ī š a n a s i e k ā r t u b ū v e s v a i a t k r i t u m u s a d e d z i n ā š a n a s 

r ū p n ī c a s d a ļ u i e g u v u r n u v a r i z t e i k t n a u d a s i z t e i k s m ē . P a r 

ū d e n s a t t ī r ī š a n u v a i a t k r i t u m u s a d e d z i n ā š a n u t i e k i e k a s ē t a 

m a k s a u n p r o j e k t u v a r ē t u n o v ē r t ē t , r ē ķ i n o t T ž V p ē c [ 1 ] . E e t , 

j a m a k s u p a r a t k r i t u m u s a d e d z i n ā š a n u i e к a s ē t u . , 1 a i s e g t u 

i z m a k s a s u n g ū t u p e l n u , t a d t ā b ū s s t i p r i l i e l ā k a n e k ā 

t a g a d . S o n a u d a s i e ņ ē m u m u i e g ū š a n a s i e s p ē j a s v a r - b ū t t i k p a t 

s a r e ž ģ ī t a s , k ā i r m a k s a s s a v ā k š a n a p a š l a i k . B e t a t k r i t u m u 

s a d e d z i n ā š a n a s r ū p n ī c a v a i ū d e n s a t t ī r ī š a n a s i e k ā r t a s d o d 

v ē l p a p i l d u e f e k t u j e b i e g u v u m u s , k o v a r v ē r t ē t k ā 

n o v ē r s t o s z a u d ē j u r n u s . O d e n s p i e s ā r ņ o j u m s r a d a z a u d ē j u m u s 

v i d e i , k o ū d e n s a t t ī r ī š a n a s i e k ā r t a s n o v ē r š . P i e m ē r a m , 

p i e s ā r ņ o t a ū d e n s i e v a d ī š a n a e z e r ā ī r i z m a i n ī j u s i e z e r a 

s t ā v o k 1 i , n o t i k u s i e z e r a e i t r o f i k ā c i j a , p a z u d u š a s z i v j u 

s u ' j a s , p a s l i k t i n ā j u š ā s r e k r e ā c i j a s i e s p ē j a s p i e ū d e n s 



t i 1 p n e s . J a 1 1 e l< и Č S 1 3 '".I T ' t ā Š П d e n s • ? ! i. i i i § а п а з i e k ā r t a ? , t a d 

i e g u v ē j i i r v a i r ā k a s s a b i e d r ī b a s g r u p a s . T i e i r a t p ū t n i e k i , 

к a s a t p ū š a s p i e e z e r a , t i e i Г z v e j n i e к i u 11 т а к 3 ķ e r n i e к i u n 

s a b i e d r i b a l< o p u r n ā , .i о e ? e r s u n t ā f 1 o r j u n f a u n a i r v ē r t ī Ь а 

p a t i p a r s e v i . T a s i r t ā s a u c a m a i s s a n i •
r ,

d r i b a s i e g u v u m s . 

J > g и v u r n u u n i / d e v u r n u a n a l ī z ē v a r i z d a l ī t v a i r ā к ms 

s a s t ā v d a I a s : 

1 . I e g u v u m l i l i n i z т а к s u i d e n t. i f i к ā с i j a f к v a n t i 1" i к ā с i .i a n a u d a s 

i z t e i к s m ē . 

2. I e g u v u m i Q l f n & S i z m a k s a s d i S к o n i ē š a n a f a p r ē ķ i n o t t ī r o 

š o d i e n a s v ē r t i b и . 

1 . N e k v a n t i t i c ē t i e ( n a u d a s i ? t e i к s r n ē n e n o v ē r t ē t i e } 

i e g u v u m i , 1 о S a l 1 d ! i n ā а a n a a r n o v ē r t ē t о p r o j e к t a v ē r t i b и . 

J a p a a n a 1 i ,: ē t ī r' ā s š o d i e г ы s v ē r t ī b u , к a s a p r ē к i n ā t а 

j: ē r , [ ;> ] f o r m u l a s , t a d i ' e d z a r n , k a 1 ē n u u n a r> i e ņ e m š a n u p a r l a b u 

p г о j e к t a m i e t e k m ē g a i d ā m i e i e g 11 v u m i f n o v i e n a s p u s e s > u h 

d ī S ķ o n t ē š a n a s 1 i t< r n e , n o o t r a s p и s e a . I e g u v u m u a p r ē ķ i n ā š a n u 

m $ s v a r a m v e i k t p ē c [ I J f o r m u l a s , n o s a k o t f i n a n s i ā l o t ī r o 

Š o d i e n a s v ē r t ī b u . l ā v a i i z r ā d ī t i e s n e g a t ī v a v a i t u v u 

n u 1 1 e ī . B e t , к ā j a u a g r ā к b i j a p i e m i n ē t s , i e g u v u m i n о v i d e s 

a i z s a i d ī h а а p i о i ~ к t u r e a l i z ā с i j a s i r 1 i e 1 ā к i n e k ā 1 1 r i 

;' i n a n i ā 1 i . T ā p ē с a p r e ķ i n ~ m t ī г о š o d i e n a s v e r t ī b u a r ī p ē c 

[ "> I f o i m u 1 a s . v a r ī g a s a j ā g a d i i u r n ā i r d i s k o n t ē š a n a s l i k w f l s 

i 7 v ē 1 e . ..i о l i e l ā k a d i s k o n t ē š a n a s 1 i к rne , j о г е т а к t i e к 

v  " i ' t ā t i n ā к o t n e s i e g u v u m i , j о t ā i r m a z ā к a , j о t u v ā k t ā i r 

a b s o l Ci t a j a r u ī e g n v u r n a 1 i e 1 u m a m .
 1 a d i s k o n t ē š a n a s 1 i U т е i r 

l i e l a , t a d i l g t e r m i ņ a p r o j e k t i u n p r o j e k t i , k u r u 

r e a l i z ā c i j a s i e g u v u m i s a b i e d r ī b ā i r ' j ū t a m i v ē l ā k ā l a i k a 
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p e r i o d ā , i r з г z e m u v a i p a t n e g a t ī v u t ī r o Š o d i e n a s v ē r t ī b u . 

T i e š i v i d e s a i z s a r d z ī b a s p r o j e k t i e m i r r a k s t u r ī g i t a s , k a 

p o z i t ī v i e r e z u l t ā t i p a r ā d ā s i l g ā k ā l a i k a p e r i o d ā . J a 

i e g u v u m u a p j o m ā i e t v e i  a r ī i e g u v u m u s , k a s n e p a r ā d ā s k ā 

r e ā l a s n a u d a s p 1 ū s m a , t a d t ī r ā š o d i ē n a s v ē r t ī b a p i e a u g u n 

p r o j e k t a p i e v i l c ī b a p a l i e l i n ā s . D i s k o n t a l i k m i i r 

l i e t d e r ī g i i z v ē l ē t i e s t ā d u , k ā d u i e s a k a P a s a u l e s B a n k a = 7  l 2 # . 

V i d e s p r o j e k t i e m š ī l i k m e i r 7%. L ī d z a r t o , p r o t a m s ^ 

p i e ņ e m a m i i r a r ī p r o j e k t i , k a s a r l i k m i l i e l ā k u p a r 20% 

b ū t u n e p i e ņ e m a m i p a t , j a g a i d ā m i e i e g u v u m i s a b i e d r ī b a i i r 

l i e l i . T ā k ā l i e l u v i d e s p r o j e k t u r e a l i z ē š a n ā p a r a s t i 

j ā i z m a n t o ā r v a Ī s t u l ī d z e k l ī , t a d š ā d u l i k m i v a r u z s k a t ī t 

p a r p a m a t o t u . 

K a d i r n o t e i k t i i e g u v u m i u n i z m a k s a s n a u d a s i z t e i k s m ē ; -

u n t o š o d i e n a s v ē r t ī b a , v ē l j ā i z l e m j , k ā 

ņ e m t v ē r ā t o s p r o j e k t a i e g u v u m u s u n z a u d ē j u m u s , k o n e v a r 

i z t e i k t n a u d a s i z t e i k s m ē . Š e i t b ū t u V a j a d z ī g s e k s p e r t u 

. V ē r t ē j u m s . E k s p e r t u a p t a u j a v a i a p t a u j a , k a s ļ a u j 

n o s k a i d r o t g a t a v ī b u m a k s ā t ( w i l l i n g n e s s t o p a y ) u n n o v ē r t ē t 

s a b i e d r ī b a s i e g и v u r n u n a u d a s i z t e i к s m ē . G a t a v ī b a т а к s ā t t i e k 

d i e z g a n p l a š i 1 i e t o t a # n o v e r t ē j o t s a b i e d r ī b a s i e g u v u m u v i d e s 

k v a l i t ā t e s u z l a b o š a n ā s r e z u l t ā t ā [ 2 ] . T e g a n i r j ā a t z ī m ē , 

k a š ī s m e t o d e s r e a l i z ā c i j a p r a s a l ī d z e k ļ u s , k u r i j ā i e s k a i t a 

a t t i e c ī g i p r o j e k t a i z m a k s ā s . 

T ā d u p a š u t » ī s p a k ā p j u v ē r t ē j u m u v a r l i e t o t a r ī j e b k u r a 

p r o j e k t a v ē r t ē j u m ā , j a t a s i e t e k m ē v i d e s k v a l i t ā t i . 5 a j ā 

g a d ī j u m ā b i e ž ā k i r j ā v ē r t ē k a i t ē j u m s v i d e i , k o i z r a i s a 

a n a l i z ē j a m a i s p r o j e k t s . 
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a i z s a r d z ī b a s к o m i t e j э 

Cieto , dabīgā vidē nesadalošos atkritumu utilizācijas 
problēma 

К a 1 1 ī g о a t к i i t и .ii LI ģ e n e r S c i j a , t o u z g l a b ā š a n a , 

a p s t r ā d e , t r a n s p o r t s , i z v i e t o š a n a , p ā r s t r ā d e i z v i r z ā s k ā 

v i s a s p a s a u l e s s a b i e d r ī b a s n o p i e t n a p r o b l ē m a , l a i n o v ē r s t u 

p o t e n c i ā l ā s b r i e s m a s c i l v ē c e i u n a p k ā r t ē j a i v i d e i . Sīem 

j a u t ā j u m i e m a r v i e n v a i r ā k p i e v ē r š u z m a n ī b u v a l s t ī s , b i z n e s a 

p a s a u l e s p ā r s t ā v j i , i n d u s t r i j a s p ā r s t ā v j i u n d a ž ā d a s 

i n t e г nac i o n ā 1 a s o r g a n i z ā c i j a s . P ē d ē j o s 30 g a d o s p a s a u l ē 

v a i r ā k k ā b i l j o n s t o n n u k a i t ī g o a t k r i t u m u i r i z g ā z t i v a i 

a p r a k t i , p a t s a g ā z t i j ū r ā . l e j ā a t z ī m ē a r ī t o m a z e f e k t ī v i 

k o n t r o l ē t a p ā r v a d ā š a n a p ā r v a l s t u r o b e ž ā m , k a s v a r d o t 

ļ a u n u e f e k t u c i t u v a l s t u i e d z ī v o t ā j i e m , p a s l i k t i n o t t o 

d z ī v e s a p s t a k l u s u n p i e s ā r ņ o j o t a p k ā r t ē j o v i d i . T a s v i s s 

p i e v ē r š p a s a u l e s uzma n ī b u j a u t ā j u m i e m p a r k a i t ī g u 

t e h n o l o ģ i j u p i e l i e t o š a n u u n š ā d a s p o t e n c i ā l a s r i s k a 

p r o d u кс i j a s s a m a z i n ā š a n u v i s ā p a s a u l ē . 

* P i e a u g o š a j a m i e d z ī v o t ā j u v e s e l ī b a s u n v i d e s 

p i e s ā r ņ o š a n a s r i s k a m , s a i s t ī t a m a r k a i t ī g i e m a t k r i t u m i e m , 

v a l s t u v a l d ī b a s i z d o d l ī k u m u s , k a s k o n t r o l ē š ā d u b ī s t a m u 

a t k r i t u m u ģ e n e r ā c i j u , a p i e s ā n o s a r t i e m , u z g l a b ā š a n u , 

a p s t r ā d i , t r a n s p o r t u , i z v i e t o š a n u u n r e ģ e n e r ā с i j u . 

J ā a t z ī m ē , к a a k t u ā l ā k a š o k a i t ī g o a t k r i t u m u p r o b 1 ē m a i r 
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i n d u s t r i ā l i a t t ī s t ī t ā m v a l s t ī m , t ā p ē c a r ī t ā m i r 1 i e 1 ā к а 

p i e r e d z e l i k u m d o š a n a s p a r k a i t ī g i e m a t k r i t u m i e m i z s t r ā d ē . 

A p k o p o j o t i n d u s t r i ā l i . . a t t ī s t ī t o v a l s t u p i e r e d z i , j ā s e c i n a : 

 N E P I E C I E Š A M S S A B I E D R Ī B A S И Л O F I C Ā L U V A L S T S I E S T Ā Ž U P A L Ī D Z Ī B A , 

L A I V E I K T U A T K R I T U M U K O N T R O L I ; 

 N E P I E C I E Š A M A S A D A R B Ī B A V A L S T S  I N A U S T R I J A  S A B I E A R L B A , L A I Š I E 

K O N T R O L E S P A S Ā K U M I B Ū T U E F E K T Ī V I ; 

 p a k ā p e n i s k a š o k o n t r o l e s p a s ā k u m u i z v e i d e i r e f e k t ī v ā k a 

' N E K Ā g r a n d i о z L I p l ā n u r e a l i z ē š a n a . P a r e i z ā k i r v e i d o t 

ī s l a i c ī g u p r o g r a m m u t ū l ī t ē j a i r e a l i z ā c i j a i u n , p r o t a m s , a r ī 

p i ' o g p a m m и i l g ā k a m 1 a i к a m . 

A n a l i z ē j o t i n d и s t r i ā 1 i a t t ī s t i t о v a l s t u p i e r e d z i , v a r 

a 1 1 ī m ē t , k a a t k r i t u m u l ī k u m d о š a n а : 

 d e f i n ē m ē r ķ и s ; 

- d e f i n ē s a i s t ī b a s , a t b i l d ī b u t i e m , k a s ģ e n e r ē u n r ī k o j a s 

A i к a i t ī g i e rn a t k r i t u m i e m ; 

 d o d a t k r i t u m u u n t o a v o t u k l a s i f i k ā c i j u ; 

n o s a k a k a i t ī g o a t k r i t u m u o p e r a t o r u t i e s ī b a s u n 

p i e n ā к и rn и s ; 

n o t e i c s t a n d a r t u s a t k r i t u m u i z l ā d e i g a i s ā , ū d e n ī u n u z 

?, e r n e s ; 

ii ō t •• i e t r a n s p o r t s .• a n а % з I a n d a r t u s ; 

 N O S A K A g e n e r ē š a n a s , T R A N S P O R T © , i z v i e t o j u m a k o n t r o l i ; 

n o s a k a p i e s ā r ņ o t o v i e t u s a k ā r t o š a n u ; 

- n o s a k a - o d u s p a r p r a s ī b u n e i e v ē r o š a n u ; 

v a i ' " s t i m u l ē j o š u d a r b ī b u p ē t ī j u m i e m s a ī j o m ā , s t i m u l ē 

b e z a t ķ r i t u r n u t e h n o l o ģ i .i и e v i ē š a n u . 
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D a u d z ā s v a l s t ī s k a i t ī g o a t k r i t u m u p ā r s t r ā d e t i e k 

a t ļ a u t a a r ī p r i v ā t ā m f i r m ā m l a r v a l s t s l i c e n c i ) , l a i g an 

pašu m o n ī t o r ī n g u un s t a n d a r t u s n o s a k a v a l s t s i n s t i t ū c i j a s . 

V a l s t s i z s t r ā d ā k o n t r o l e s un m o n i t o r i n g a l i k u m d o š a n u . 

Di emžē1 , p i e r e d z e i r t ā d a , ka l i k u m d o š a n a i r n e e f e k t ī v a b e z 

e f e k t ī v a s u z s p i e š a n a s m e h ā n i s m a , k u r š t i e k p a n ā k t s 

p ā r b a u d e s c e ļ ā - a r i n s p e k c i j u . 

P a s a u l e s v a l s t u p i e r e d z e r ā d a , ka p a m a t ā g a l v e n o 

a t b i l d ī b u p a r k a i t ī g u r a ž o š a n a s t e h n o l o ģ i j u p i e l i e t o š a n u un 

v i d e i p o t e n c i ā l i k a i t ī g a s p r o d u k c i j a s r a ž o š a n u uzņemas 

r a ž o t ā j s . Ja tā i r i m p o r t a p r o d u к с i j a , tac^/to veic U z ņ ē m u m s , 

f i r m a » kas to i mp о r t ē . B e t š ī a t b i l d ī b a ir j ā n o s a k a ar" 

v a l s t s l i k u m d o š a n u . Kā p i e m ē r u v a r m i n ē t Z v i e d r i j a s 

l i k u m d o š a n u j a u t ā j u m ā p a r s v i n a a k u m u l a t o r i e m : 

i k k a t r s , kas r ī k o j a s , r a ž o v a i i m p o r t ē s v i n a 

a k u m u l a t o r u s , s m a g ā k u s nekā 3kg, maksā nodokli ,kurā i e t v e r t i 

i z l i e t o t o a k u m u l a t o r u s a v ā k š a n a s un p ā r s t r ā d e s i z d e v u m i , kā 

a r ī i z d e v u m i pa r j e b k u r u i n f o r m ā c i j u , s a i s t ī t u a r š i e m 

j a u t ā j u m i e m . P r o t a m s , t i e k ņemta v ē r ā a r ī r e g e n e r ē t ā s v i n a 

v ē r t ī b a ; 

- a r l ī k u m u t i e k n o t e i k t a v i e t ē j o p a š v a l d ī b u a t b i l d ī b a p a r 

s a v ā k š a n a s t ī k l a v e i d o š a n u , l a i i z l i e t o t i e a k u m u l a t o r i g a l a 

r e z u l t ā t ā n o n ā k t u t o p ā r s t r ā d e s uzņēmumā; 

f i rmām un k o m p ā n i j ā m , ka s n o d a r b o j a s a r a k u m u l a t o r u 

t i r d z n i e c ī b u , o b l i g ā t s n o t e i k u m s i r i z l i e t o t o a k u m u l a t o r u 

p i e ņ e m š a n a un n o s ū t ī š a n a t o p ā r s t r ā d e i . 

Z v i e d r i j a s s t a t i s t i k a r ā d a , ka pēc 1 9 8 9 • g a d а , kad t i k a 

u z s ā k t a s s p e c i ā l a - , kampaņas a k u m u l a t o r u s a v ā k š a n a s 
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e f e k t i v i t ā t e s p a a u g s i i n ā '  a n a i , v a i » ā I'. N E K Ā я
г

>% i i i i e t o t o 

а к u m и 1 a t о i • LI n o n ā к s v i n a i ' e ģ e n e i а с i j a s и z ņ ē m u m о s . l ī d z ī g i 

k a i t ī g o a t к r i t u r n u s a v ā k š a n u , p ā r s t r ā d i v a i g l a b ā š a n u r e g u l ē 

с i t IJ ī n d u s t r i ā 1 i a t t ī s t ī t o v a l s t u l i к и m d o s a n a . 

k ā d a s i t u ā c i j a i r L a t v i j ā ? N e а к и m u 1 a t о г и s , о е 

a u t o r i e p a s , n e H g  l a m p a s L a t v i j ā n e r a ž o , b e t P A Š L A I K t o 

i i u z k r ā j i e s i e v ē r o j a f n s d a u d z u m s . P ē d ē j o s t r ī s g a d o s d a ļ ē j i 

n o "i i e t o t i e а к u r n u I a t o r - i a i ; p I ū si. u z ti\i > v a l s t ī m ( t i e t i e к 
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O.Barānovs 
LR Ekonomikas ministrija " 

Latvijas makromodeļa izstrādāšana un LINK-projekts 

Kopš 1992.gada sākuma Ekonomikas ministrijas darba grupa sadarbībā ar 
Latvijas Universitātes, Rīgas Tehniskās Universitātes un Valsts statistikas komitejas 
speciālistiem strādā pie Latvijas tautsaimniecības makroekonomiskās attīstības modeļa 
(tālāk tekstā LMD) izstrādāšanas. 

LMD izstrādāšanas mērķis ir radīt efektīvu tautsaimniecības attīstības ekonomiski 
matemātiskās analīzes un prognozēšanas instrumentu, ar kura palīdzību būtu iespējams 
nodrošināt valsts pārvaldes orgānus ar kompleksu prognožu-analītisko informāciju, kā 
ari veikt tādas funkcijas kā: 

- analizēt tautsaimniecības struktūru, tās funkcionēšanu un attīstības dinamiku; 
- noteikt ekonomiskās attīstības likumsakarības un tādējādi signalizēt par 

nelabvēlīgām tendencēm un iespējamām problēmsituācijām; 
- vērtēt vaJsts ekonomiskās regulēšanas efektivitāti un gatavot ekonomiskās 

politikas iespējamos alternatīvos variantus u.c. 
Perspektīvā LMD pielietošanas sfēra varētu paplašināties, to tautsaimniecības 

attīstības analīzes un prognožu vajadzībām izmantojot ne tikai valdības, bet arī citās 
struktūrās, kā ari ekonomistu apmācības procesā augstākajās mācību iestādēs - tāpat kā 
šāda tipa modeļus lieto pasaulē. 

LMD izstrādāšanu Latvijā sarežģī vairāki apstākļi. Pirmām kārtām, trūkst 
pietiekamas iestrādes. Tas izskaidrojams ar to, ka padomju varas gados, lai arī tika 
veikti pētījumi ekonomiskās modelēšanas jomā. tomēr tie galvenokārt un it īpaši 
makrolīmenī aprakstīja sociālistisko, plānveida tautsaimniecības attīstību. Tāpēc pašreiz 
nākas apgūt Rietumvalstu pieredz. 

Otrkārt, izejas datu problēma. Tāpat kā visa Latvijas ekonomiskā zinātne, 
statistika pārdzīvo pārejas periodu no kādreizējās padomju statistikas sistēmas uz 
starptautiski atzītajiem standartiem un metodoloģijas principiem. Pašreiz statistiķi 
diemžēl mums var dot tikai aptuvenu informāciju par valsts maksājuma bilanci u.c. 
svarīgiem makroekonomiskajiem rādītājiem. Pie nacionālo kontu sistēmas, kurai ir 
jākļūst par modeļa svarīgāko informācijas avotu. Valsts statistikas komiteja strādā kopš 
1991.gada. Pašreiz ir apkopoti tikai šo izstrādņu pirmie rezultāti. 
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LMD tick izstrādāts Rietumeiropas tradīciju garā kā savstarpēji saistītu 
vienādojumu sistēma ar izvērstu struktūru, kura ar pietiekošu detalizācijas pakāpi, 
aprakstīs valsts sociāli ekonomisko stāvokli, dažādus tās funkcionēšanas aspektus, 
attīstības likumsakarības. Modelī atspoguļosies tādi ekonomiskie rādītāji un procesi kā 
iekšzemes kopprodukta ražošana un izlietošana, preču un pakalpojumu eksports un 
imports, privātais un valdības patēriņš, nodokļu sistēma, iedzīvotāju ienākumi, 
investīcijas, nodarbinātība, inflācija u.c. 

Paredzēts, ka pēc matemātiskās formas tas būs liela izmēra dinamisks 
ekonometriska bilanču tipa ražošanas-finansu modelis. Tajā lielākā daļa parametru tiks 
novērtēti statistiskā ceļā, kā ari izmantoti normatīvi un ekspertu novērtējumi. 

LMD spēs dot kompleksas prognozes (gan īstermiņa, gan vidēja termiņa), 
parādīs ekonomisko rādītāju savstarpējās sakarības un izspēlēs dažādus tautsaimniecības 
attīstības variantus, tai skaitā spēs dot atbildes uz jautājumu, kas būs, ja...? Piemēram, 
kādas pārmaiņas Latvijas ekonomikā notiks (nodarbinātībā, maksājuma bilancē, budžeta 
ienākumos utt.), ja valsts nacionālais kopprodukts pieaugs par 1 % jeb, kā ekonomiku 
ietekmēs izmaiņas nodokļu politikā utml. 

Lai paātrinātu LMD izstrādi un apgūtu pasaules pieredzi, darba grupa ir 
nodibinājusi kontaktus un uzsākusi sadarbību ar Dānijas Orhūsas Universitātes 
speciālistiem makromodelēšanas jomā. 

Dānijas privātā kompānija J.Lauritzen Holding A/S LMD izstrādāšanas 
vajadzībām uzdāvinājusi ekonometrisko prognozēšanas sistēmu "NANEES". Tā atļauj 
uzkrāt lielus informācijas masīvus un veikt to analīzi, t.sk. ari grafisko, kā arī izstrādāt 
regresijas vienādojumus. Tomēr, paplašinoties LMD vienādojumu skaitam, un iekļaujot 
tajā "Input-output" struktūras elementus, izvirzīsies jautājums par efektīva 
programmnodrošinājuma izstrādāšanu. 

1992.gadā tika izstrādāta LMD koncepcija, sagatavota svarīgākā informācija 
modeļa realizācijai, veikta galveno modeļa sakarību specifikācija un empīriski 
pārbaudītas izvirzītās hipotēzes. 

Pašreiz ir izstrādāti aptuveni 30 vienādojumi, kuri atļauj modelēt iekšzemes 
kopproduktu pa dažādiem tā agregētā izlietojuma veidiem: privātais un valsts patēriņš, 
uzkrāšanas fonds, eksports un imports. Šos ekonomiskos rādītājus var noteikt gan 
faktiskajās, gan salīdzināmajās cenās. 

Bez tam ar modeļa palīdzību ir iespējams prognozēt valsts budžeta ieņēmumus: 
netiešos un tiešos nodokļus, sociālā apdrošinājuma maksājumus. 

1993. un 1994.gadā ar LMD modeļa palidzību tika veiktas īstermiņa 
tautsaimniecības makroekonomiskās attīstības prognozes. Iegūtie rezultāti ir atspoguļoti 
publikācijās republikas laikrakstos [1,2,3]. 
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Perspektīvā LMD varētu iekļauties starptautiskajos makromodelēšanas projektos, 
kuru mērķis ir saistīt nacionālos un reģionālos makroekonomiskos modeļus pasaules 
modeļu sistēmā. 

Pasaulē plaši pazīstami ir starptautiskie makromodeIešanas projekti LINK, 
AIECE, INFORUM u.c. Latvijas intresēs ir iestāties un piedalīties starptautiskos 
makromodelēšanas projektos. 

AJECE (Association of European Conjuncture Institutes) aptver 18 Eiropas 
valstis un 5 starptautiskas organizācijas t.sk. Starptautisko Valūtas fondu. Eiropas 
Kopienu. AIECE valstu dalībnieki projekta ietvaros apmainās ar informāciju par savu 
valstu attīstību un ekonomisko situāciju Rietumeiropā. 

INFORUM ir K.Almona (ASV) izveidots projekts, kas izmanto atsevišķu valstu 
starpnozaru bilanču modeļus. Šim projektam ir komercraksturs. 

Sajā rakstā tuvāk apskatīsim LINK-projektu, pašu lielāko no makromodelēšanas 
projektiem, ar kura vadību darba gi >a ir nodibinājusi sakarus. 

Starptautiskā prognozēšanai asociācija UNK sāka darboties 1968.gadā un bez 
pārtraukuma darbojas jau vairāk r.okā 20 gadus. To izveidoja uz ASV Pensilvānījas 
universitātes bāzes Nobela prēmijas laureāts L.Kleins. Izveidošanas sākumā projekts 
aptvēra 5 valstis. Pašreiz tajā darb >jas vairāk nekā 100 valstis. 

UNK pētījumus savām v*ijad?ībām izmanto ANO sekretariātā. Starptautiskajā 
valūtas fondā, Eiropas Kopienas pārvaldes orgānos u.c. starptautiskās un atsevišķu 
valstu organizācijās un valdības struktūrās. 

UNK ir neformāla organizācija, tajā parasti katru valsti pārstāv viena 
makromodelēšanas centra pārstāvji. Obligāta prasība, lai valstij dalībniecei būtu savs 
makromodelis vai vismaz uzsākts darbs pie tā radīšanas. 

Ar kuru attiecīgās valsts makromodelēšanas centru sadarboties izlemj LINK 
organizācijas izpildkomiteja, kuru vada priekšsēdētājs. Pašreiz šai amatā ir P.Pauli, 
Toronto Universitātes profesors. 

Lai rastos priekšstats par UNK dalībniekiem, nosauksim dažus no tiem. ASV 
pārstāv Pensilvānijas Universitāte. Lielbritāniju - Londonas biznesa skola, Kanādu -
Toronto Universitāte, Dāniju - Dānijas Statistikas komiteja, Somiju - Somijas Banka, 
Vāciju - Hamburgas Universitāte utt. UNK darbā piedalās ari virkne starptautisku 
organizāciju, piemēram, ANO, Pasaules Banka u.c. 

No bijušām PSRS republikām UNK pašreiz darbojas tikai Krievija un Ukraina. 
Tomēr UNK ir ieinteresēta sadarboties ar visām pasaules valstīm. Par to liecina 
1993.gada no 17.-19.februārim Maskavā associācijas "MakroekoivLINK" organizētā 
konference ar LINK-projekta vadības piedalīšanos. Konferences darbā tika risināti 
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jautājumi par palīdzību, kādu varētu sniegt LINK bijušajām PSRS republikām 
makromodelēšanas jautājumos. 

LINK 3 galvenie darbības virzieni ir: 
- pasaules ekonomiskās attīstības prognozēšana ar centru Ņujorkā, kas izstrādā 

globālās prognozes 4 reizes gadā; 
- politikas ietekmes uz pasaules ekonomiku analīze ar centru Toronto 

Universitātē. Piemēram, tiek veikti pētījumi par atbruņošanas un vides aizsardzības 
problēmām; 

- ekonometriskā instrumentārija problēmas ar centru Toronto Universitātē. 
Divreiz gadā dažādās valstīs (piemēram, 1992.g.septembri Turcijā) vaJstu-

dalībnieku pārstāvji tiekas simpozijos, kuros tie apmainās ar informāciju par savu valstu 
ekonomisko stāvokli un makromodelēšanas pieredzi. Valstīm, kuras tikko "nostājušās uz 
kājām", tiek sniegta palīdzība modelēšanas jautājumos, ari daļēji apmaksāts ceļš uz 
simpozija vietu. 

LINK struktūrā var izdalīt divas daļas: 
- katras dalībvalsts modeļus (uztur attiecīgās valsts modelētāji); 
- pasaules valstu modeļu sistēma, kuru uztur UNK. Pašreiz UNK-projekta 

ietvaros ir izstrādāta makromodeļu sistēma, kas modelē atsevišķu valstu un pasaules 
ekonomisko attīstību kopumā. Tā satur aptuveni 35 tūkstošus vienādojumu. 

Ko iegūtu Latvija iestājoties UNK-projektā? 
* Pirmkārt, regulāru informāciju par pasaules valstu ekonomisko situāciju un to 

attīstības prognozes. 
Otrkārt, pieeju pie UNK modeļu kompleksa datu bāzes. 
Treškārt, iespēju no pirmavotiem iepazīties un apgūt pasaules pieredzi modeļu 

izstrādāšanas un lietošanas jomā. 
i Ceturtkārt, palīdzību Latvijas makromodeļa izstrādāšanai. 
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T h e S e c t o r E c o n o m i c С Р В - m o d e l f o r t h e D u t c h L i v e s t o c k F a r m i n g is o n e o f t h e m o d e l s 

w h i c h c a n b e u s e d t o e s t i m a t e t h e e f f e c t s o f D u t c h e n v i r o n m e n t a l p o l i c y o n t h e n u m b e r o f 

l i v e s t o c k a n d w h i c h is p r e s e n t e d i n a r t i c l e 

T h e s t r u c t u r e o f t h i s a r t i c l e is as f o l l o w s C h a p t e r I d e s c r i b e ^ t h e a c i d i f i c a t i o n a n d 

e u t r o p h i c a t i o n p r o b l e m s , p o s s i b l e m e a s u r e s f o r N H - , e m i s s i o n r e d u c t i o n , p o s s i b i l i t i e s t o u s e 
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m a c r o - e c o n o m i c a l m o d e l s f o r c a l c u l a t i o n o f a m m o n i a s u r p l u s e s . C h a p t e r 2 p r e s e n t s t h e 

s t r u c t u r e a n d d e s c r i p t i o n o f t h e S e c t o r E c o n o m i c С Р В - m o d e l f o r t h e D u t c h L i v e s t o c k 

F a r m i n g a n d t h e m a i n a s s u m p t i o n f o r i t . C h a p t e r 3 i n t r o d u c e t h e p o s s i b l e c h a n g e s i n t h e 

m o d e l . 

C B A P T E R 1 . M A C R O - E C O N O M I C A L M O D E L S F O R D E C I S I O N - M A K I N G 

P R O C E S S E S A N D A M M O N I A E M I S S I O N P R O B L E M S . 

1.1. Ac id i f i ca t ion a n d eu t r oph i c a t i on p r o b l e m d e s c r i p t i o n . 

I n t h e N e t h e r l a n d s , a g r i c u l t u r e ' s s h a r e i n e n v i r o n m e n t a l p o l l u t i o n i s t h e l a r g e s t i n t h e 

d i s p e r s i o n o f n u t r i e n t s ( p h o s p h a t e a n d n i t r o g e n ) c a u s i n g e u t r o p h i c a t i o n a n d a d d i n g t o 

a c i d i f i c a t i o n ( a m m o n i a ) . N i t r o g e n i s t h e m o s t i m p o r t a n t e l e m e n t i n t h i s c o n t e x t T h i s 

s u b s t a n c e m a y e n t e r t h e e n v i r o n m e n t t h r o u g h a p p l i c a t i o n o f m a n u r e a n d c h e m i c a l f e r t i l i z e r s . 

U s e o f m a n u r e a n d c h e m i c a l f e r t i l i z e r s l e a d s t o d i f f e r e n t a d v e r s e e f f e c t s s u c h as d e t e r i o r a t i o n 

o f t h e n a t u r a l e n v i r o n m e n t , a n e x c e s s o f n u t r i e n t s i n f r e s h a n d s a l t w a t e r , a t h r e a t t o w a t e r 

s u p p l y t o p e o p l e a n d a n i m a l s a n d a t h r e a t t o a g r i c u l t u r e . T h e d a m a g e r e s u l t i n g from a m m o n i a 

u s u a l l y h a s a n i n d i r e c t c a u s e s u c h as a c i d i f i c a t i o n o f s o i l s , a n d e v e n t u a l l y g r o u n d w a t e r , 

t h r o u g h c o n v e r s i o n o f N H 3 v i a a m m o n i u m i n t o n i t r a t e , s u p p l a n t i n g o f n u t r i e n t i o n s 

( m a g n e s i u m a n d c a l c i u m ) b y a m m o n i u m , N H 3 p r o m o t e s t h e d e p o s i t i o n o f SO2 

F o r t h i s a g r i c u l t u r e w i l l c o n t r i b u t e t o a r e d u c t i o n o f t h e n i t r o g e n d e p o s i t i o n b y r e d u c i n g 

a m m o n i a e m i s s i o n s a n d b y r e d u c i n g t h e e x c e s s i v e u s e o f m a n u r e a n d c h e m i c a l f e r t i l i z e r s . 

R o u g h l y 4 0 % o f a l l D u t c h a n i m a l e m i s s i o n o f a c i d i f y i n g s u b s t a n c e s , o r 2 3 4 0 0 0 t o n s o f 

a m m o n i a , o r i g i n a t e from a n i m a l h u s b a n d r y ( N . J . P . H o o g e r v o r s t , p. 1 3 8 , 1 4 0 ) 

T o c u r b a g r i c u l t u r a l p o l l u t i o n , t h e D u t c h g o v e r n m e n t h a s d e v e l o p e d e n v i r o n m e n t a l l e g i s l a t i o n 

t o r e d u c e t h e a p p l i c a t i o n o f m a n u r e ( a i m e d a t z e r o p h o s p h a t e l o s s e s o f f a r m l a n d i n 2 0 0 0 ) a n d 

t o r e d u c e a m m o n i a e m i s s i o n ( b y a t l e a s t 5 0 % b e t w e e n 1 9 8 8 a n d 2 0 0 0 ) . 

N o w i t i s i m p o r t a n t t o c h a n g e t h e p r e s e n t t e c h n o l o g i c a l t r e n d s i n a g r i c u l t u r e , w h i c h h a v e t o b e 

e n v i r o n m e n t a l l y o r i e n t a t e d a n d w h i c h a r e m o r e d e d i c a t e d t o i n p u t s a v i n g , t h e n t o y i e l d 

i n c r e a s e . T h e s e i n p u t s a v i n g s t r a t e g i e s w h i c h a r e c o n n e c t e d w i t h a d o p t i o n o f n a t i o n a l 

p r o g r a m s f o r m a n u r e s u r p l u s e s a n d w h i c h l e a d t o a m m o n i a e m i s s i o n r e d u c t i o n 

A m m o n i a e m i s s i o n f r o m a n i m a l m a n u r e , c h e m i c a l f e r t i l i z e r s h a v e f a l l e n c o n s i d e r a b l y i n r e c e n t 

y e a r i n t h e N e t h e r l a n d s I f t h e p r o p o s e d p o l i c y i s f u l l y i m p l e m e n t e d a n d e n f o r c e d , t h e i n t e r i m 
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target for 1994 can be achieved and ammonia emissions will fall from 216 million kg in 1990 

to about 94 million kg in 2000. The target for the year 2000 involves limiting total NFL 

emissions to 82 million kg Ammonia emission from agriculture could fall by about 6 5 % to 

8 0 % million kg between 1986 and 2000 mainly as result of the working in of manure and 

construction of low-emission livestock stables. The target for 2000 - a 7 0 % reduction 

compared with 1980 - could be achieved around the year 2010 (Outlook, 1994, p. 16). 

1.2. POSSIBLE MEASURES F O R N H J EMISSION REDUCTION. 

Ammonia from livestock farming is released during three basic processes: 

- in the stable and during storage of manure 

- during application of manure 

- in the meadow period 

For each of these processes ammonia emission control system is available. In addition, changes 

in the nitrogen content of the feed influence emissions of all three processes The following 

ways of ammonia emission reduction can be distinguished from livestock farming: 

1 Changes in the nitrogen content of the fodder 

2 Adaptations during the stable and storage of manure 

- stable adaptations (such as manure flushing) 

- covering manure storage 

- cleaning of stable air (bio filtration or -scrubbing) 

3 Low ammonia application, manure transport and processing 

Adaptations of stable and storage affect both stable plus storage as well as emission during 

application since the nitrogen content of the excretion after the stable emission may increase 

Low nitrogen feed. 

Low nitrogen feed is a combination of various techniques to reduce emissions, such as 

- reduction in the level of nitrogen application in grassland or the substitution of grass 

by silage maize for dairy cows; 

- reduction in the nitrogen content of feed through an improve agreement between 

amino acids in the diet and the amino acid requirements of animals or changes in the 

composition of the raw materials and supplementing diets with synthetic amino acids for pigs 

and poultry 

For various animal categories, low emission stable systems that prevent the escape of ammonia 

are possible. NFL emission from stables can be reduced by limiting the time that manure 



r e m a i n s i n t h e s t a b l e , k e e p i n g floors a s d r y a n d free o f m a n u r e a s p o s s i b l e , d r y i n g m a n u r e 

q u i c k l y , m i n i m i z i n g t h e t i m e d u r i n g w h i c h a m m o n i a i s i n c o n t a c t w i t h a i r , o r a d d i n g a c i d t o 

m a n u r e . 

F o r d a i r y c o w s n i t r o g e n e x c r e t i o n c a n b e l o w e r e d i f t h e l e v e l o f n i t r o g e n a p p l i c a t i o n o n 

g r a s s l a n d i s r e d u c e d . I n H o l l a n d t h e l e v e l o f n i t r o g e n a p p l i c a t i o n o n g r a s s l a n d c a n b e l o w e r e d 

from 4 0 0 o r e v e n 5 0 0 k g n i t r o g e n p e r h a t o 2 0 0 k g n i t r o g e n p e r h a a n d g r a s s s i l a g e i s p a r t l y 

s u b s t i t u t e d b y s i l a g e m a i z e . R e d u c t i o n i n s t a l l e m i s s i o n s b y a v e r a g e 2 0 % a n d i n m e a d o w s 

e m i s s i o n s o f a r o u n d 2 5 % f o r d i a r y c o w s a r e p o s s i b l e ( G e r K J a a s s e n , 1 9 9 1 , p 6 ) . 

F o r p i g s , m u l t i - p h a s e f e e d i n g , i n c o m b i n a t i o n w i t h n i t r o g e n p o o r f e e d o r s y n t h e t i c a m i n o 

a c i d s , r e d u c e s n i t r o g e n i n t h e e x c r e t i o n b y 5 % f o r f a t t e n i n g p i g s a n d 2 0 % » c o w s ( G e r K l a a s s e n , 

1 9 9 1 , p 6 ) . 

Stable adaptation and many re storage. 

W a s h i n g t h e s t a b l e floor o f d a i r y c o w s t a b l e s a n d f r e q u e n t l y r e m o v i n g t h e m a n u r e t o a c l o s e 

s t o r a g e s y s t e m , c a n r e d u c e a m m o n i a e m i s s i o n s b y 5 0 % t o 7 0 % . T h e r e d u c t i o n i n a m m o n i a 

e m i s s i o n f o r p i g s t a b l e s c a n b e a c h i e v e d from 6 0 t o 7 0 % . T h i s i s b a s e d o n a m a n u r e flushing 

s y s t e m i n c o m b i n a t i o n w i t h a r e p l a c e m e n t p u m p o r d r a i n a g e s y s t e m i n t h e s t a b l e . 

C o v e r i n g m a n u r e s t o r a g e f a c i l i t i e s i s a n o t h e r w a y t o p r e v e n t t h e e s c a p e o f a m m o n i a 

d u r i n g t h e s t a b l e a n d s t o r a g e p e r i o d . C o v e r i n g s t o r a g e o f m a n u r e p r e v e n t s 9 0 % o f t h e 

a m m o n i a e m i s s i o n s . S i n c e o n l y p a r t ( s o m e 1 0 % ) o f t h e t o t a l a m m o n i a r e l e a s e d d u r i n g s t a b l e 

a n d s t o r a g e a c t u a l l y e s c a p e s from t h e s t o r a g e , t h e o v e r a l l r e m o v a l e f f i c i e n c y i s o n l y 1 0 % . 

C o v e r i n g o f s t o r a g e i s o n l y f e a s i b l e i f s t o r a g e f a c i l i t i e s a l r e a d y e x i s t o r a r e e x p e c t e d as a r e s u l t 

o f n a t i o n a l l e g i s l a t i o n . 

T h e t h i r d p o s s i b i l i t i e s o f a m m o n i a e m i s s i o n r e d u c t i o n i s t h e a p p l i c a t i o n o f v a r i o u s 

t e c h n i q u e s t h a t c l e a n t h e s t a b l e a i r . H o w e v e r , t h e s e t e c h n i q u e s c a n o n l y b e a p p l i e d i n t h o s e 

c a s e s w h e r e s t a b l e s a r e e q u i p p e d w i t h m e c h a n i c a l v e n t i l a t i o n . T h i s i s u s u a l l y t h e c a s e f o r 

p o u l t r y b u t n o t a l w a y s f o r p i g s . T e c h n i q u e s f o r m e c h a n i c a l v e n t i l a t i o n a r e b i o filtration, b i o 

s c r u b b i n g a n d c h e m i c a l s c r u b b e r s , h o w e v e r t h e a p p l i c a t i o n o f b i o f i l t r a t i o n f o r p o u l t r y s t a b l e s 

m a y b e d i f f i c u l t d u e t o d u s t p r o b l e m s . T h e r e m o v a l e f f i c i e n c y i s g e n e r a l l y v e r y h i g h : 8 0 t o 

9 0 % o f t h e s t a b l e e m i s s i o n s a r e r e m o v a l . 

Low ammoma application, manure transport and processing. 

T o p r e v e n t t h e e s c a p e o f a m m o n i a d u r i n g a p p l i c a t i o n o f m a n u r e o n a r a b l e l a n d o r g r a s s l a n d a 

w i d e v a r i e t y o f t e c h n i q u e s e x i s t s : 

- D i r e c t a p p l i c a t i o n ( p l o u g h i n g d o w n ) o f m a n u r e o n a r a b l e l a n d 



- Manure injection (deep) on grassland 

- Sod injection (shallow) or sod manuring for manure on grassland 

Furthermore, the processing of manure to control manure surpluses, as a side effect, reduces 

ammonia emission during application. This option, however, is less likely in countries where 

the manure surplus is less of a problem then in the Netherlands. In addition, the costs of 

manure processing are too high to justify its application for controlling ammonia emissions 

only. 

The applicability of these techniques (apart from manure processing) depends, amongst 

other things, on soil type, water availability (sprinkling), and the slope of the soil. Sod 

manuring can be applied on soils with low carrying capacity (heavy clay soils or peat soils) 

where manure injection may not be feasible 

The use of the most part of measures which was mentioned above will be included in the 

structure of the Sector Economic Model from the next chapter. 

1.3. M a c r o - e c o n o m i c a l m o d e l s f o r c a l c u l a t i o n m a n u r e s u r p l u s e s . 

Incentives to solve the acidification and eutrophication problems have to be reflected into the 

national programs and policies for elimination of manure surpluses. For elaboration and 

adoption of these policies it is important to use reliable, calculated information Such kind of 

information have to consist data about different measures and policy instruments which can 

reduce ammonia production ?nd application, use of fertilizers 

During decision-making processes it is necessary to take into account environmental, 

financial effects of measures, emission data and various economical indicators which describe 

livestock production and possible strategies of governmental policy in the future. All set of 

information is got by various macro-economical and environmental models use Macro-

economical and environmental models present not only necessary' data, which will be used in 

decision-making, but also give possibilities to create scenarios of future development and 

allow to assess consequences after implementation of given strategy 

Experiments with models allow to get desirable results (output variables) by changing input 

variables and factors according to chosen scenario. In results of such experiments it is possible 

to get objective information which are based not onlv on the expert estimations but also on 

severe, justified calculations. For this reason the macro-economical models are applied very 

often for economic and environmental investigations, for assessment of consequences for 

manure policy These models also can use for assessment of measures which reduce emission 

of acidifying substances and for assessment of its cost-effectiveness 
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Emission reduction in agriculture are expected to result from specific national environmental 
policies, which rely heavily on the implementation of environmental technology. The Dutch 
manure policy is designed in a way that set-backs in expected developments of environmental 
technology will have to be offset by (government enforced) reductions in animal numbers. 
Economic pressures (increasing of production costs) will have influence on farm size and 
animal numbers and, hence, on profit of farmers and their income. In any case for farmers have 
to be guaranteed the same level of income as in others production sectors, because otherwise 
its competitive capacity will be lower which can lead to the disturbance of equilibrium between 
supply and demand on livestock products. 

This thesis is developed in the STOLWIJK-model which can be used for calculation and 
assessment of different kinds of scenario for ammonia-emission reduction from livestock and 
the income situation between the agricultural and non-agricultural sector which will be 
considered in the next chapter 

C H A P T E R 2 . S T R U C T U R E A N D D E S C R I P T I O N O F T H E S E C T O R E C O N O M I C 

M O D E L ( S T O L W I J K - M O D E L ) . 
• 

The Sector Economic СРВ-model for the Dutch Livestock Farming (STOLWIJK-model) is 
intended for calculation and estimation of economical effects for different environmental 
measures which reduce ammonia emission in livestock farming. This model allows to create 
various scenarios of the Dutch manure policy which can lead to different consequences for 
economy and environment So, implementation of these measures cause costprice increase for 
livestock products and, hence, decrease farmer's competitive capability. As was mentioned in 
Chapter 1 economical pressures (increasing of production costs) will have had influence on 
farm size, animals number and also on profit of farmers and their income. That is why. the 
government should take into account the effects of measures on the competitive position of 
livestock when they develop environmental policy. This idea is reflected in the main 
assumption of the STOLWIJK-model 

If added value per animal will decrease due to environmental measures, then farmers 
will react because of these decrease via expansion or shrink. This reactions stops when there is 
equilibrium between income position in the livestock sector and non-livestock sector. Such 
equilibrium is get when the average and marginal added value per unit of labor are as high as 
in the exogenous context scenario. 



These assumption is very essential for the function of model and calculations. It means that 

livestock sector in the Netherlands is a part of the whole Dutch economy. In the long time 

there will be no rigidities which disturb the move from production factors between livestock 

and non-livestock sector. 

If the income situation of the livestock sector get worse as a result of environmental 

measures, then there will be a net outflow of labor (and animals). The outflow will stop when 

there is a 'normal' ratio between the income situation in the livestock farming versus the 

income situation in the non-livestock farming. 

There are the following main exogenous parameters in the model input: number of 

animals, manure production, ammonia emission per ton of manure and per animal, 

employment, cost and emission effects from different measures. These input information 

determine output which is expressed by number of animals, emission effects, costs and labor 

after implementation of measures according to given scenario (see table 1). 

According to description of the basic environmental options the following list of 

environmental measures are used in STOLWIJK-model: 

1. No actions at all 

2. Direct application of manure on arable lands within 36 

hours 

3. Direct application of manure on arable lands 

4. Manure injection on grassland 

5 Central manure processing 

6. Manure transport 

7. vShare of manure in open storage 

8. Share of manure in close storage 

°. Low nitrogen feed ( 1 2 % ) 

10. Low nitrogen feed ( 1 9 % ) 

11. Low Cu concentration 

12. Stable adaptation for pigs 

13 Stable adaptation for poultry 

14. Stable adaptation for cattle 

15. Bio filters for pigs 

16. Bio filters for poultry 

17. Bio filters for cattle 



T a b l e 1. E x a m p l e o f i n p u t a n d o u t p u t v a r i a b l e s 

o f S T O L W I J K - m o d e l f o r p i g s 

I n p u t O u t p u t 

I n d i c a t o r s V a l u e s I n d i c a t o r s V a l u e s 

N u m b e r o f p i g s 1 2 . 9 N u m b e r o f p i g s 7 . 5 7 

M a n u r e p r o d u c t i o n p e r p i g 1 . 6 5 N H 3 e m i s s i o n e f f e c t p e r 

P i g 

- 3 . 6 8 

N H 3 e m i s s i o n p e r p i g 5 . 7 T o t a l N H 3 e m i s s i o n 1 5 . 2 9 

L a b o r 1 8 . 2 L a b o r 6 . 2 7 

N e t a d d e d v a l u e 1.3 T o t a l n e t a d d e d v a l u e 0 . 4 5 

N e t a d d e d v a l u e p e r u n i t o f 

l a b o r 

7 1 . 4 N e t a d d e d v a l u e p e r a n i 

m a l 

5 9 1 6 

R e t a i l p r i c e 4 1 8 . 6 0 C o s t o f m e a s u r e s p e r p i g 

( g l d ) 

5 2 . 0 2 

C o s t s o f m e a s u r e s ( f o r e x . 

m e a s u r e 3 ) i n g l d p e r t o n o f 

m a n u r e 

4 . 9 0 C o s t s w h i c h p a y f a r m e r 

( g l d ) 

4 1 . 6 1 

S h a r e o f e m i s s i o n r e d u c t i o n 

p e r t o n o f m a n u r e ( m e a s u r e 

3 ) 

- 0 . 6 R e d u c t i o n o f l a b o r 

6 6 % 

S c e n a r i o : a m o u n t o f m a n u r e 

t h a t w i l l b e a p p l i e d d i r e c t l y 

( i n m l n t o n ) 

1 1 . 8 R e d u c t i o n o f n u m b e r o f 

P i g s 

4 1 % 

E m i s s i o n r e d u c t i o n 7 9 % 

C o s t s as % from n e t 

a d d e d v a l u e 

5 2 % 

R e d u c t i o n o f l a b o r c o m 

p a r e d w i t h a u t o n o m o u s 

( l a b o r y e a r ) 

11 9 3 



T h e imp lemen ta t i on o f the package o f env i ronmenta l measures is evaluated t o the backg round 

o f an exogenous scenar io. T h i s exogenous scenar io describes a neoclassic l ong t e rm 

equ i l i b r i um f o r the year 2010, w i t h o u t ex t ra env i ronmenta l measures. A n impo r t an t characte

r ist ics f o r such an equ i l i b r i um is the fact that w i t h o u t exogenous d is to r t i ons , the economic 

actors w i l l n o t change their p r o d u c t i o n decisions. 

T h e var iab les that are used in the mode l are: 

variables 
q  n u m b e r o f an imals 

m  manure p r o d u c t i o n per animal per year 

M  t o t a l year ly manure p r o d u c t i o n 

n  ammon ia emiss ion per animal per year 

N  t o t a l ammon ia emiss ion per year 

1  l abo r ( e m p l o y m e n t ) 

V  net added va lue 

w  added value per unit o f labor 

с  non  fac to r costs 

e  year ly costs o f an env i ronmenta l measure (gu lden /an ima l ) 

p  re ta i l pr ice o f the produc t i on /an ima l 

d  decrease o f emiss ion o f a measure (per an imal ) 

a  par t o f extra env i ronmenta l costs that resul ts in an increase o f the market 

pr ice ( 0 < = a < = l ) 

ZJ  cos t s / kg manure w h e n assimi lated w i t h env i ronmenta l measure j 

Rj  v o l u m e o f manure that have to be assimi lated w i t h env i ronmen ta l measure j 

(by unchanged number o f l i ves tock) 

r,  ( r n = 0) v o l u m e o f manure that have to be assimi lated ef fec t i ve (e .g . accord ing 

t o t he mode l ) 

subscripts 

i  subscr ipt o f animal t y p e ( i= l ,2,. . ,1) 

j  subscr ipt o f env i ronmenta l measure ( j = l ,2 . . ,J) 

Unt i l n o w three t ypes o f animals are speci f ied: pigs, pou l t r y and catt le. 

I n equ i l i b r i um and b y absence o f env i ronmenta l measures ho lds : 



W | = W , = VI * Q; / LI ( 6 ) 

M = M = Zq, * m, (7) 

N = N = l q i * n, ( 8 ) 

The next relation describes the connection between the production and the requisite labor: 

The described (unique) long term equilibrium can only exist i f the production function for the 
sector is characterized by decreasing scale revenues. I f we assume that the non-factor inputs 
have constant scale revenues (two times as much animals, two times as much feed), then the 
factor inputs need to show decreasing scale revenues. Because labor is the factor input in the 
model: B<1. 
Introduction from an environmental measure means that the equation of the added value per 
animal will be: 

Because the added value per unit of labor should be kept in the same level according to main 

assumption of model, we can substitute (9), which will be rewritten for parameter 1 in formula 

q = T * lB

, where fl>0 (9) 

VI = р ; + a £e,j - (сн + le^) (10) 

( 6 ) 



When the main assumption in combination with equation (9) results in: 

w = Q * V / L = Q * V * T , F L / Q 
I B 

So, 

Q = ( v * T , , f l / w ) ' do 
From equation (7) follows that if due to the implementation of environmental measures, the 

net added value if animal decreases with 1%, the number of animals will be decreased by B/( I -

B) percent. The rate of employment will decrease with 1/(1-6) These are the long term effects 

The national ammonia emission will be: 

The effects from a few measures depends directly on the number of animals. An example of 

the N-content of fodder. Other measures are defined in units of manure (volume). An decrease 

of 5 0 % of the livestock numbers will have different impacts for different measures. For 

example a shrink of the number of livestock will result in decreasing amount of manure that 

have to be send to central manure processing which is one of the most expensive solutions for 

the surpluses of manure in the Netherlands. (These companies produce from the manure a 

sort of natural fertilizer), The amount of manure that will be injected in the soil will remain 

nearly constant by a reduction of the number of livestock. T o take into account this kind of 

things, the next extension is necessary: The measures (i=l,2, . . . ,J) which are defined in volume 

- units manure are ranged by cost effectiveness. The higher the costs/kg emission reduction the 

higher the number. 

(12) 

rj = min [(q * in - Ir,.|), Rj ] (13) 

(14) 

Generally the model comes to a solution after a few iterations But only by very high costs, it 

takes a lot of iterations before the model reach an equilibrium in case when this equilibrium it 

is possible to get. 



CHAPTER 3. IMPROVEMENTS AND CALCULATIONS. 

The STOLWIJKmodel is based on the spreadsheet program "Lotus", which get possibilities 
to make calculations and to change output according to given scenario by changing input 
variables. There are two main disadvantages of this model: 

 the first is connected with difficulties to understand the principles of model 
functioning 
 the second is connected with getting output distortions when costs of environmental 
measures are relatively high 

These disadvantages have to be removed before including the STOLWIJKmodel into the 
whole chain of macroeconomical models for calculations and evaluation the environmental 
pollution and also the effects of environmental policy measures. 
The difficulties in understanding the principles of the model functioning exist because of the 
lack of a clear distinction between input, output and intermediate results in the structure of the 
model. Therefore, it is difficult to recognize which information is exogenous and where are 
exactly results of model which can be implemented in the future calculations in another 
models 
Output distortions do not allow to get reliable information about financial effects of 
environmental measures because it is not possible ю reach equilibrium. In this case model need 
more serious correction which will be connected not only with structure of model but, proba

bly, with changings in mathematical formulas and with adding the new restrictions or variables 
Mostly transformations were done according to the first disadvantages of model. 
The new structure of STOLWIJKmodel was created. For this reason it was necessary to use 
the main principles of spreadsheet program "Lotus" and distinguish difference between 
working version of model (technology of calculation) and the same model from general 
theoretical description. 
Also for better model understanding some formulas are changed. It was done according to the 
general theoretical description. 
The third kind of transformation was concerned with changes in the list of measures in order 
to avoid mistakes when calculations have to be done. 

Changes of model structure. 

The main idea of changes in the model structure was to distinguish the three different and 

important parts of the model: input, intermediate results and output For better use of model it 



is easier to introduce the input data for getting output results. Very often it is important also 

to make some extra calculations for intermediate results which will be used for output also 

Sometimes these intermediate data are needed for control of calculation processes. In any case 

this distinction makes clearer the main principles of model working and the results. It is also 

clearer which data and assumptions are necessary. 

According to input indicators the intermediate results will be calculated and will be used in 

future for output calculation The new structure allows to follow the main succession of 

calculations and clarify division between input factors and results. 

In the old version of model it is not clear where are the input factors and where are the final 

indicators which we want to get in the results of calculations For example, total manure 

production and total ammonia emission we can calculate from such data as number of animals, 

manure production and ammonia emission per animal. Therefore it is not necessary to look for 

data about total manure production and ammonia emission. All these information we can get 

as intermediate results from model. In the beginning it is easy to recognize difference between 

input and intermediate results but if there are a lot of connections between various indicators 

it is difficult to avoid extra calculations and repetitions. 

Input information from the new version of the model was supplemented by data about 

percentage of ammonia emission from stables and from meadows, by shares of ammonia 

emission reduction per animal and per ton of manure. It was done because sometimes in old 

version formulas consist absolute values without any explanation, and it is difficult to 

understand it is input data or model coefficients 

Changes in the formulas of the model. 

According to formula (9) of general model description the number of animals is conditioned by 

employment in livestock sector and by use model parameter 'gamma'. But in the old version of 

the model this formula (9) is rewritten and for calculation of number of animals another 

parameter 'sigma' was used which we can find in the following way: 

From (9) we can get q 1 6 = i l c * I 

l/x' 0 = l/q"° 

T ' 1 = l/'sigma'. and hence 



'sigma' = 1/т1 (15) 

Now, if we substitute (15) into formula (11) then we will receive a new formula for the 

number of animals using 'sigma1: 

q = [ v / w * ' s igma' ] "* 1 " " 0 (16) 

It is just the same formula as the formulas in the calculation scheme, but it is just rewritten 

This formula (16) was used in old version of model for calculation number of animals. 

During the practical work it was decided to use formula (9) instead of formula (16) , because 

formula (16) is too complicated and because this formula doesn't fit to the general description 

of the STOLWIJKmodel. Therefore it is difficult to understand the main connections which 

have to be used in the algorithmic calculations. 

These changes cause the changes for calculation of employment, because in this formula also it 

is necessary to use 'sigma'. In new version formula for employment looks like rewritten 

formula from (9): 

l = ( q / T )
1 B (17) 

Also input data in new version of model consist parameters 6 and a instead of 1/B and ( 1  a ) in 

old version. 

All these changes allow to understand in easier way the structure and order of calculations for 

STOLWIIKmodeL 

Changes in the list of measures. 

As was mentioned in chapter 2 there is the list of measures which include important options 

for ammonia emission reduction and nitrogen leaching reductions in the model. During the 

process of the model improvement it was decided to skip measure 7 from calculation. For this 

measure emission effect per animal was calculated by use of data about total manure produc

tion, number of animals and emission effect per animal. But this algorithm can be applied only 



for measures which d o not have absolute value o f NFĻ emission reduction per animal The 

formula o f emission effects per animal for measure 7 was not correct in old model version 

The measures 7 and 8 were substituted for measure 8, but with new economica l content: the 

5 0 % o f all produced manure have to be put in the c lose manure storage. This new content 

practically doesn't change way o f calculation, because input data about cost o f measure 

remains the same, but w e have to take into account emission effect per ton o f manure and h o w 

much manure w e want to put in c l ose storage 

However , during the creation o f new version o f model place for measure 7 w a s kept. It was 

done for the first control calculations o f new model version Also in the future this place will 

be needed when the m o r e detailed elaboration o f the model will take place 

CONCLUSION 
During the practical w o r k in R I V M s o m e improvements and calculations for the Sector 

Economic С В Р - m o d e l for Livestock Farming ( S T O L W T J K - m o d e l ) were done These 

improvements were necessary because the S T O L W I J K - m o d e l had a compl icated structure, 

which makes it difficult to use and to understand the model Impossibility to reach equilibrium 

between the income position in the livestock and non-livestock sector by very high 

environmental cost w a s another reason for the model improvements. M o s t l y correct ions o f 

model were connected with the changes in the structure o f the model. Other changes are the 

changes the formulas o f model and in list o f measures (as was written in chapter 3) 

The main idea o f structural changes was to distinguish the model into three parts: input 

variables, intermediate results, output results. Also s o m e e x o g e n o u s parameters, which are 

used within formulas as absolute data were put into the input part o f the model 

Changes in the formulas o f the model were done according to the general description o f the 

S T O L W I J K - m o d e l In the old version o f the model s o m e formulas are rewritten in a more 

complicated way and another kinds o f parameters are used In the new version o f the model 

the parameters are presented in such a way that it fits with the general model description So 

it's better to understand. 

Changes in the list o f measures are connected with introducing the new e c o n o m i c content o f 

measure 8 instead o f measures 7 and 8. N e w measure 8 describes possibilities to put a variable 

amount o f produced manure in c lose storage However , it is important to take into account 

that if just a half o f producing manure is put in closed storage then ammonia emission effect 

from this measure will be t w o times less ( i f w e compare with 1 0 0 % o f manure in c lose storage 

in the old version o f the model ) . 



The new version o f the Sector E c o n o m i c С Р В - m o d e l for the Dutch Livestock Farming can be 

used to get calculated reliable input information for the C L E A N mode l . For these purposes the 

fol lowing advantages o f the S T O L W I J K - m o d e l can be stressed: 

- this model can be supplemented by s o m e n e w kinds o f environmental measures for 

ammonia emission reduction 

- the structure o f the new version o f mode l can be used for a m o r e detailed 

S T O L W I J K - m o d e l which is elaborated not only for three main kinds o f l ivestock 

products 

- if new measure 8 is used then it can be taken into account that emission effects can be 

calculated not per animal but per ton o f manure. A c c o r d i n g to the algorithm o f 

calculation have to be changed 

- it is possible to introduce different kinds o f scenario by changing input data. 
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u z g l a b ā š a n a s k o p ē j ā s i z m a k s a s o p t i m i z ā c i j a s p e r i o d ā . T i e \ 

p i e ņ e m t s , k a P i r-m ā m ē n e š a s ā k u m ā n o l i к t a v ā n a v i z e . i v i e l и 

a t l i k u m a < y f i = 0"> . N o p i e ņ ē m u m a у - = 0 i z r i e t , k a i z e j v i e l u 

e k s p o r t a g r a f i k a m j ā b ū t t ā d a m , l a i o p t i m i z ā c i j a s p e r i o d a b e i c j ā s 

n o 1 i к t a v ā n e b ū t u i z e j v i e l u a t 1 i к u r n a . 

S a s k a ņ a a r n o s a c ī j u m i e m ( 2 > p a s ū t ī t ā j s k a t r u m ē n e s i s a ņ e m -

p i e p r a s ī t o i z e j v i e l u d a u d z u r n u b < j = 1 

d a u d z u m u n o d r o š i n a e k s p o r t s a t t i e c ī g a i a m ē n e s i 

, . . . , и > > £ a 

u n i z e j v i e 1 u 

a t 1 i k u m s n o 1 1 к t a v a у . J a i z e j v i e l u к o p e j a i s d a u d z i . irn^ 



p ā г s. n i e d 2 p i e p г a s l j u m l i Ь , t a d s t l i к l i m s • t i e к U'Z €( 1 a b ā t s 

n о 1 i к t a. v ā u n i z m a n t o t = , 1 a. i v i о d г о ё; i n ā t и о i 9 г •< а = ī i и m 1.1 n ā к a m a i о 

m ē n e 4 o
£

j . 

N o s a c ī j u m i. ( 3) i e r o b e ž o p r o d u k c i j a s a t I i к и m a э р j o m u 

a t b i l s t o š i n o l i k t a v a s i e 1 1 1 p ī b a. i . 

S a s к a n a а г n о s a c ī .i и m i <? m ( Л > n e ? i и a m i p 1 i f Ч и r<, ;j i ļ -

n e n e g a t ī v i . 

U z d e v u m a < 1 > - ( 4 ) o p t i m ā l a i s p 1 ā r i s i z s a k a i z e j v i e l u 

e к s p о г t a o c t i m i l o g r a f i к и u n n о
 1 i к t a v a s o p t i m ā l с 

n o s l o d z i , p i e t a m m u i t a s u n U z g 1 a fo ā š a n a s k o p ē j ā s i  . m a k s a i i t 

m i n i m a l a '~ ( m i n z > . 

7 i v г о t e к s p о i•• t a o p t i m ā l o g r a f i k u . к о p u z n ē m и m s 

s a v l a i c ī g i о r  g a n i 2 ē t i z e i V i e 3 u. s a g ā d i u n n e p i е е т e š a m o I ī g u m u 

n o s l p c i š a n u , v a j a d z ī g a j ā d a u d z u m ā p a s . u t ī t t г а г» s p о ri э 1 I d >
i L l u 

u n v e i k t c i t u s ptiekšdarbus. 

P ē c o p t i m i z ā c i j a s a n a l ī z ē n o s a k a o n t i m ā l a р Д ā n a 

s t a b i 1 i t ā t e s i n t в г \ ' ā l u s , t . i • j m@г к а г и n U с i j у к о е f i с i е n * и 

( i z е j V i е 1 и m u i t a s t a r i f a . 1 i k m j и u n u z g 1 a b ā š a p a s i z m a k g 11 > ma 3 rta 5 

i n t p r v ā l и s „ к и г о s o p t i m ā l a i s p 1 ā n ? n e m a i n ā s . 

L a i v a r ē t u n o v ē r t ē t p a s ū t ī t ā j a n o t e i k t ā i z e j v i e l u p i e g a d < 

g r  a f i k a u n n o l i к t a v a s i e t i 1 p ī b a s e k o n o m i s k o e f e l fc i v i t ā t а , 

j ā s a s t ā d a u n j ā a t r i s i n a t i e š ā u z d e v u m a < 1
1 <й > d u a l a i < 

и z d e v u m s . 

L i e t o s i m š ā d u s a p z ī m e j u m u s : 

11 — P a s ū t ī t a j a m i  1 a j a m e n e s ī n e p i e c i e š a m о t : e
 1 v i e 1 и d L i a l ? i

 : 

i ' o v e r t e j u r n s ( j  i . 2 . . . , , n > , 

— n o l i k t a v a s i e t i l p ī b a s j * i . m Щ п » ? i d u ā l a i s п о v ē r t § j ' ца*< 
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' i • ' i 
: J = I , 2 , . . . , N • , 

< 5 ' ) 

( 7 л 

<3 - 1 , 2 n - 1 > , 

v . < ~ О <*8^ 

а - i . 2 и - i > . 

S e 1 1 m ē r ķ a f u n k c i j a i z s a k a p a š ū t ī t ā i a m n e p i e c i e š a m o 

i z Ё J v i e 1 u u n n o l i k t a v a s i e t i l p ī b a s к O P ē i о n о v ē r t ē ,ī urnu 

o p t i m i z ā c i j a s p e r i o d ā . S a s k a ņ a a r p i r m o d u a l i t ā t e s t e o r ē m u Siet л vi 

 m i n z , t . i . j k o p ē j ā n o v ē r t ē j u m a m a k s i m u m s i r v i e n ā d s a r k o p ē j о 

i z m a k s u min i m u r n u . 

N o n o s a c ī j u m i e m <"£>> u n <"7> i z r i e t , k a . d u ā l o s n o v ē r t ē j u m u s 

i e t e k m ē m u i t a s t a r i f u l i e l u m i UTI i z e j v i e l u u z g l a b ā š a n a ^ 

i z m a k s a s 

S a s k a ņ a a r n о s a c ī j u m i e m ( 8 > d и a i i e n o v ē r t č? j u m i 

v • { j = 1 , 2 , . . . , г- - 1 '.> i r v a i n и n a g a 1 1 v i s k a i t l i v a. i n u 1 1 e s . 

D u a l i e n o v ē r t ē j u m i и • Cļļļj = 1 , 2 , . . . , n ļ i r b e z z ī m e s 

i e r o b e ž o j u m a , t a č u u z u a v u m a e к : o n o m г = ^ a i •= = ? п . ч  к r ? '  • p 

n e n e g a t i v i t ā t i . 

_ _ * 
Ū p t i m a l a j ā p i a n a d u a l a i s n o v ē r t ē j u r n s v .  0 , j a j + 1 . 

о 

m e n e s ī n o l i к t a v a s i e t i l p ī b a . n e l i m i t ē i z e j V I O L u и z g 1 a.b ā š a n и . 

t . i . , j a y * < p . + 1 . 

t J = I ,  if •>. 

I z m a n t o j o t š o s a o z ī m ē j u m u s . t i e š ā u z d e v u m a < i > — ( 4 ) d u ā l o 

i z d e v u m u v a r  f o r m u l ē t š ā d i : 
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J a f i e
1 i к t a v a s i e t i l p ī b a i г i z m a n t o t a p i l n a a p j o m ā - t . i. . 

.i a i r> ŗ i l p i h a i e t е к m ē i z а
 1 v i e i u. =? - г.- о '<"•

r а а г в.т i к а , t a о di у ā ] a - -

n о v ē r t б i и m Ш V ļ < 0 -

А г i' d u a l ā u z d e v u m a O p t i m ā l a j ā m p i Š n a m v a г п о t e 11 > 

s t a b i l i t ā t e s i n t e r v ā l u s . T i e i r t i e š ā u z d. e v u r n a b r ī v o j o c e l 

v a i d u ā l ā u z d e v u m a m ē r ķ a f u n k c i j a s k o e f i c i e n t u m d i 

\ n t e r v ā l i , к u г о s o n t i m ā 1 a i s p 1 ā r i s n >?ma i n ā s . 

na 

v ē r t ī b a о a r ā d a , p a г с i к v i e n i b ā m v a r § * t и s *m a л i n ā t i s rn a I  •:• = « 

n о 1 i к t a a s i e t i l p ī b u j + 1 . m Шп e s ī p a 1 i e l i n ā t u p • • r • / 1 r? i• 

v i e n ī b u , 

S a v u k ā r t d u ā l a n a v s ? r  % *s j u.ma u ^
 1 1 /•©«

 1 ī b a g t • i i, • + • > ' • •• 

m t e r v a 1 ā P a r ā d . a , p a г с i к v з e n f b ām v a r ē Ķ i • - m g - j i •- 1 ļ i - гИ • к  • 

j a . i z e j v i e l u p a š ū t i i и m s j  1 a i ā m *=?• < • " i ā » " o s v  • >* •  '"••••«• 

v i e i b u . 

A n a 1 i z ē j о t d u ā l o n o v ē r t ē i и m • i s к  i 1
 1 i eL

 a я у § г т i b a s , 

k o n s t a t ē t , t i e š i k u r o s m ē n e š o s b u t и / i s i r d e v ī g ā k p a 3 i e l i n H 

n o 1 1 i  ' t a v a s i e t i l p ī b u ( v a i i e k a r  t o *  p a p i k d u n o 3 L k t a V U • " u I • • • 

m ē?i"i e š о с b ū t и v ē l a m s k o r ī d ē t p a s ū t ī j u m a о r a f i к и . 

T ā d ē j ā d i i n f o r m ā c i j a , k a s i e g ū t a , r s •• i n o f о г  I • m • • U < • 

u z d e v u m u s , ļ a u j o b j e k t ī v i n o v ē r t ē t m u i t - r t a * " - i f a i e l m 

к o p u z p e r n u m a e k o n o m i s k ā s d a r b ī b a s r e г и i '. "
, s i e m . 

A p к о p о i о t u n v i s P ā r i n о t ~ ā d м i n f o « * m ā c i i u . / a r 

p a m a t o t u s p r i e к š 1 i k ū m u s p a r  m u i t a s t a r
 1 f u ] i l m \1

1 щa t on, 
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V / a h l e n , 1 9 8 9 . - 5 2 0 S -

3 . K ļ a v i o š D . L i n e ā r ā p r o g r a m m ē š a n a p i e m ē r o s . — P . : Z v a i g z n 
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I . В г' 1 у е i" з 

Latvi газ &fH va г s i t š t e 

Āicfc J U F A K T O R U I r ! t К M Ё Щ 1 R A N O P D K Г А I I K L U 

и "i 5 t ernu « k u r a s a s t ā v n o a p d z . l . v o t am v i e t un s a i m

n i š c i s k i e M i o b l e k t i e m , k o s a v i e n o d a ž ā d a v e i d a t r a n s p o r 

t a U o m u n i !< . i c i ī а 5 , v a r mod61 e l a r Я r a f u , к о 5 .auc p a i 

t r a n s p o r t a t i k l u . f i ķ l a « i г s o t n e s ī r t r a n s p o r t a me z q l i 

v a i t . s . c e n t г 0i d i , r e s p e k t ī v i , i e i i t o r i i a s , k u r tj i с к 

š i e n e p a s t a v o š a p ā r v i e t о з a n a s m o d a l l n e t i e k ņ e m t a v ē r a . 

V i r s c v t n ē a s a v i e n o i o s a s s a i t e s i r м ' й н з р  ; ! ^ I o m u n i к а • j 

i a s , t u r k l ā t d i v a s v i r s o t n e s v a r ; a v i e . • • . ' ! i v. . s 

v a i r ā k s a i t e s , k u r a m a t j b i 1 s i d a ž ā d i t r a n s p o r t a v i d i • 

S a i t e s v a r b ū t у i e n P и s e i i v a i a f c p и s e i i v e i з t a s . A u t o 

c e ļ i e m v a r a t b i 1 3t v a i г а к а з ~ ī t.- - з а Ъ i eo*r i s k a i s . 

i n d i v i d u a i a i s v a i l o t r a n s p о r t s . 

I i" a n s p o r t a t \ U "I a ā а I i Ь r. i е U a s. к a i ī -., к и г •, v е "! а -. 

p ā r c e ļ o t n o v i e n a s v i r s o t n e s c i t u . i ' i - - j a k a " l a i k a p e 

r i o d a i r s t a t i s t i gļc i s t a b i 1 s ; t o v a i a p i ai- - 1 i t a ; k v a ^ -

r a t i s k u m a t r i c u , k u r a s k - t ā s r i n d a s u n i - t a s kolonnas 
e i e m e n 1 3 x x l i a d a c e ļ o t a j u s k a i t i . ..... I -  l. a s ui h t i 

v i r s o t n i n o t e i k t ā l a i k a v i e n ī b a , p ; o t am s , k a x X K - 0 V k ; 

X K I > v a i a r i n e b ū t v i e n ā d s a i x u . i n : p ina t S o ma t r ī c u 

s a ii к s i m p a r oi" ; ma i r i с u { n o a n q i и v a ! o d a s : " o r i q i n - d • 5 -

t i n a t i o n ma t r i x " , 1 . i . , s ā k umP unfc t а - i.,.- i ; a ma i i \ • a 11 ! . 

L a i n o k ļ ū t u n o ! < - t a s u z l - t o v i i s o t . n ī , c e l o t ā i a m 

i i ī e s p e i a r o s i e v ē l ē t i e s d a ž ā d u s {,„--,; H a t t a d a 

q a d i i u m a , i a v i r s o t n e s s a v i e n o t i e s ^ i a ī t e ^ , m a r š r u t a 

i z v ē l e v a i b u t a t s ķ i i i : , a . r . e ļ o s a r . u , • • k ^ J r . u - a i l i ; a ! . s -

t u r o t ā d i r a d ī t a i ī k a a t t ā l u m s , ā t r u m s . , i z m a k s a s , d r o 

š ī b a u . c . к i e n - п . - : i i.., i a a p v i ^ n r ļ . . ! š o s г a d i t a v u s , k a t 

r a i s a i t e i i r i e q O t s v i e n s v i s p ā r i n ā t s ; a d ī t a i s tl , k o 

t u r p m ā k s a u k s i m p a r i  t o з s a i t e s v i ч \ i.> \  , ш i г m a k 

s ā m . K a t r s c e ļ o t a i s i z v ē l ē s i e s s a v a c e ļ о "i U ma ma i S r u t u 

i a , i a i k o p e ļ ā s v i s p ā i r,a t а з i i mal-
 :

. a :• b u t t j ; e s p ^ i a m , 

m a z ā k a s . Га С U s i s i - ma к з а s i r a t к а г i ~, a s a r i n o t а . k a d а 
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2) p l a n a V A R I A N T U i e q u S a n a : 

a ) a r t i e s u o p t i r n i z a c i i u . 

b ) a r b e i r i o t ī s k ā m m e t o d ē m , 

c) b a l s t o t i e s u z 1 i e t o t ā ī a p i e r e d z i u n i n t u i c i -

i u , 

2) p a r a m e t r u a p r ē ķ i n ā š a n a , k u r i 1 a u i n o v ē r t e t 

i e q u t o p l ā n a v a r i a n t u : k o p ē j i e r a u r f e i urn i , k o 

p ē j ā s ā r ē j ā f a k t o r a i e t e k m e s r e z u l t ā t a n o v ē r š a 

n a s ( t ī r ī š a n a s ) i z m a k s a s , k a r г а з k o n k ļ f i t a s s a ī -

t e a n o t ; г i S a n a s t e r m i n 3 и . о . , 

U) p l ā n a v a r i a n t a p i e ņ e m š a n a v a i n o r a i d ī š a n a , 

' j ) i a i » . p u n k t s p l ā n a v a r i a n t s t i e k n o r a i d ī t s , t a d 

Ļ A U N A p l ā n a v a r i a n t a i e q u S a n a , m a i n o t s a i S u t ī 

r ī š a n a s s e c ī b u , p ē c t a m J . p u n k t s . 

J a ^ . p u n k t ā i e q ū t a i s p l a n a v a r i a n t s i z r a d ā s a c i m -

r e d z a m i s l i k t ā k a p a r i e p r i e k S ē i o , t a d a t q r i e z a r n i e s p i e 

$ S u n i z d a r ā m i z m a • ū a s c i t a v e i d a . 

2 . p u n k t ā m i n ē t i e a p a k š p u n k t i n o z ī m e , k a s ā k o t n ē j o 

p l ā n a v a r i a n t u v a r i e q ū t a r v i e n u n o m i n e t a ļ i e m p a ņ ē 

m i e n i e m , v a i a r i t o s k o m b i n ē j o t . K a t r a m n o p a ņ ē m i e n i e m 

ī r s a v i t r ū k u m i u n p r i e k š r o c ī b a s . 

V i s p i r m s i z v i r z ā s i ō u t ā ļ u r n s p a r s a i S u p r i o r i t ā t ē m , 

r e s p e k t ī v i , p a r k a t r a s s a i t e s n o z i n . i q u r i . u x 1 к 1 а . 

n o s v a r i q a k a j i e m p r i o r i t ā t e s к r i t e r i i i e m i r p l ū s m a 

a t t ī e e l q a j a s a i t e , t o r n e r t a s n a v v T e ' n l q a i ?. k r i t e i i i s . 

L i e t i s k a n o z ī m e i r a r i s a i t e s " u n i k a l i t ā t e i " , t a s i r 

t ā m , c i k l i e l ā m ē r a s a ī t e v a r t i k t a i z s t ā t a a i r ī t a ; , 

s a i t ē r n . 

A p l ū k o s i m s i k a k s a i š u p r i o r i t a S u n o t e i k š a n u . I z d a 

l ī s i m t i • i s q a d i i и rn и ? : 

\ ) t r a n s p o r t a t i k l a d а ! 1 Ь n i e к i n e n e rn v e r a a r a i а 

f a k t o r a i e t e k m e s r e z u l t ā t a n о t ī I, и s А •• i . m a i n а ~ , I а p e с 

p l U s m a s n e v i e n a i n o s a i t ē m n e m a i n a s ( t a č u j i d z s v a r s v a r 

b ū t z и d i s ) ; 

2) d a l ī b n i e k i r , e m v e r a ā r e i a f a k t o r a i e t e k m e s 

r e z u l t ā t a n o t i к и S ā s i z m a i ņ a s , b e t n e ņ e m v - r a i e з р е i a m а -
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G r ū t ī b a s з 1 e p i a s T j j u n i о i P а s з о j n Q v e r t e š a n а . 

•Ja v i s p a r 

v i e n ī b a s , t a d 

! a v i s p a r i r . a t a s i r m a к з а s t j t i e k mē \ i • a s ļ a i к а 

U и i 

к - k o e f i c i e n t s , k a s r a d a l a i k a p i e a u q u r n u , - a i t i 

t ī r o t , s a l i d z i n a i u r r . a a i p a r a s t u с е "I о * n n u P A s.:- i I- i . 

A p s к a 1 1 s i MI p i F m o , v i e n k a г з а к о q a d i i u r n u , к a d p 1 u s -

m a s s a i t ē m p ā l i e ! ; n a r r . a i n ī q a s . l a d 

C

J
 ( " J ' "

 T

J '
 X

I '
 ; " I

 { " J
 ; *

 1 ' '
 M 

d a ļjļ -• hļ|3 . . • " !". h , t a s i i , i a a j .- yjķ r a k t . - , i .-, 

i e t e k m e v i s a m s a i t e r n i r v i e n ā d a , t a o - var p a r a d i t . ķ a 

s a i š u p r i о i • i t a t i d l ī s t o š a s e c ī b a i а к s t u i a * j • oLj . 

O t г a i ā n o d i l u m a , k a d p l ū s m a s m a i n a s , s i t u a c i ļ a i ; 

s a r e r q i t a k a . L a i n o t e i k t u s a i š u pT i o r i \ ā t - ā , a p " к а \ i • i г.. 

t j ( h j ) i z m a ī ņ a s k a t i s ī s a i t e i a t s e v ī š k i , t . i . , ! i j £ r + . 

p"! ū s m a 5 i z m a i п а з . 2 a i a q a d i i u r n a p l ū s m a s s a i t ē m m a i n a s 

U c i e n v e i d a ; 

3 ) d a l ī b n i e k i ŗ . e m v e r a r . e t i k a i ā r e i a f a k t o r a 

i e t e k m e s r e z u l t a t a n o t i к и5 а 5 i z m a i n a s , Ь e t a r i t ā m ? e 

k o i o s ā s p l ū s m a s i z m a i n ā s , l ī d z a r t o t i k l a m v i s u " l a i k u 

з а q l a b ā i o t l ī d z s v a r a s t ā v o k l i . 

T ā k ā ā r e i ā f a k t o r a i e t e k m e u n t a s e k u n o v ē r š a n a 

v a i r u r n a q a d i i u r n u i r ī s t s r m i ņ a p r o b 1 e m a , b e t l i d z s v a r n 

" i e s t ā š a n ā s - i 1 q t e r m i n a p r o b 1 ё m a , t a d t r e š a i s q a d i i u m s 

i r m a z i e s p ē i a m s u n š e i t n e t i к s a p l u k o t s . 

A p z ī m ē s i m 

c j  z a u d e ļ u m s , к а з r o d a s a r e i a f a k t o r a i e t e k m e , 

i z m a n f о i a t j  t p 5 a i t i , 

*Cj  l a i k s , k a s r. e p i e с i e з а га s j  t a s s a i t e s t ī r ī 

š a n a i . 

V a r p i c r ā d i t , !< а к o p e i в i s z a u d e i u n i s v i s a 1 1 к i a b u s 

ГГ| i г, i n i ā 1 s , "i a s a i t e s . i к s t ī r ī t a s s e с i b а : 
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r * . £=0 V i , itj. ( S o p i e e j u v a r s a l ī d z i n ā t a r p a r c i ā l ā 

a t v a s i n ā j u r n a i z m a n t o š a n u f u n к с i i а s p ē t ī š a n ā . ' ) 

K a t r a s a i t e v a r i e t i 1 p t v a i r ā k c s m a r š r u t o s . J a 3 i s 

s a i t e s v i s p ā r i n ā t ā s i z m a k s ā s p a l i e l i n ā s , t a d , s a s n i e d z o t 

k o n k r ē t u \ p * \ p v ē r t ī b u , k ā d a m a r š r u t a c e ļ o t ā j i e m k ļ ū s 

i z d e v ī я i i z v ē l ē t i e s c i t u m a r š r u t u u n p l ū s m a u z s a i t e s 

5 a m a z i n ā s i e s . T u r p i n o t t j ( h j ) p a l i e l i n ā š a n u , p a k ā p e 

n i s k i t i k s i z s l ē g t i a r i c i t u m a r š r u t u c e ļ o t ā i i , l ī d z 

p l ū s m a u z s a i t e s k ļ ū s v i e n ā d a a r n u l l i . 

K o p ē j a i s z a u d ē j u m s 3 a j ā g a d ī j u m ā p i e a u g s k ā n e 

a t s e v i š ķ i e m p o s m i e m s a s t ā v o S a l i n e ā r a f u n k c i j a , k u r 

k a t r ā p o s m ā t a i s n e s v i r z i e n a к o e f i с i e n t s i r xj 

5 о 4 f u n к с i i u , k u r a r a k s t u r o сj ( n j ) , v a r а p г о к s i mē t 

a r p a r a b o l u . 

A p z ī m ē s i m 

T - k o p ē j ā s v i s p ā r i n ā t ā s i z m a k s a s v i s ā t ī k l ā , 

Tj - k o p ē j o v i s p ā r i n ā t o i z m a k s u p i e a u q u m s . j a 

j - t ā s a i t e i r i z s l ē g t a , 

t j - v i s p ā r i n ā t ā s i z m a k s a s . c e ļ o j o t s t a r p v i r 

s o t n ē m , k o s a v i e n o j - t ā s a i t e , i a j - t ā 

s a i t e ī r i z s l ē g t a . 

J a š i e r ā d ī t ā j i i r i e g ū t i , t a d k o n s t r u ē j a m p a r a b o -

l u c a u r p u n k t i e m ( t j ; T ) u n ( t j ; T j ) : 

, . ( . Л - t i - T

R / t i - t f - s . f ' h . i ^ - T i s . i - . i > - ^ j ' 

ī a S j v ' h j ) £ [ 1 ; t j / t j j . u n 

J a s a i t e i r v i e n ī g ā , k a s s a v i e n o k ā d u n o v i r s o t n ē m 

a r p ā r ē j o t ī k l u , t a d x j > 0 V t j . $ 1 * 1 3 g a d ī j u m a 

Cādi a p r ē ķ i n ā t i r ā d ī t ā ļ i dod l e s p ^ i u i e g ū t 

C J ( b j 5 / C j ( b j / , k a s s a v u k ā r t ī r p a m a t s s a i š u p r ī or i t ā S u 

n o t e i k š a n a i . P r o t a m s , ī r j ā ņ e m v ē r ā a r i c i t i f a k t o r i , 

k a s n o s a k a k a t r a s s a i t e s n o z ī m ī g u m u u n kas n e t i k a f o r 

m a l i z ē t i , k ā , p i e m ē r a m , s a i t e s u z p r i o r i t ā r ā m vi r s o t n ē гг. 

( a u t o c e ļ i u z s l i m n ī c ā m , l i d o s t u u . t m l . ) . r e c p r i o r i t ā S u 



- I e 

r ā d i t ā l i e m s a i t e s t i e k s a g r u p ē t a s p a p r ī o ; ' i t ā š u ķ ļ e s ē m , 

K a t r a s p r i o n t a S u k l a s e s s a i t ē m t i e k n o r a d ī t s l a i k a 

з а i t e i i i j ā b ū t n o t ī г ī t a i . 

O a ī t e s p i e d e r ī b a v i e n a i v a i c i t a i p r i o r i t ā š u " k l a 

s e i v a ; ~ b u t a t k a r ī g a n o a r ē j ā f a k t o r a i n t e n s i t ā t e s . i i 

l i e t d e r ī g i i z d a l ī t v a i r ā k u s a r ē j ā f a k t o r a i e t e k m e s i n 

t e n s i t ā š u l ī m e ņ u s u n k a t r a m n o t i e m a a d a i ; ' a a i t f ? p -

p r i o r i t ā š u k l a s ē m . K ā r ā d a s ā k o t n ē j i p ē t ī j u m i , s a i š u 

s a d a l ī j u m s p a p r i o r i t ā š u k l a s ē m d a r a d i - m i n t e r. ~ i * a ' e 

l ī m e ņ i e m Ь и 1 1 s к i n e a t š '< i r a s , t o m e r a t 3 e v i з к a m s а \ t ē \\\ 

и o r 1 m i g u m ā v a i  b ū t i s k i m a i n i t i e ? a t k a r ī b a n o , a r  ļ a f а к 

t o r a i e t e k m e s i n t e n s i t ā t e s . : ' a ī š u t ī r ī š a n a s p l ā n u . a i 

i г s t i a d ā t к a t r arn i n t e n s i t ā t e s 1 i m e n i r,<, l a i 1 = m u m n v ā r s 

t u p i e ņ e m t o p e r a f ī v i , a t b i l s t o s i г e a | a i a i s i t и a r . i i a i . 

A p 5 к a 1 1 s i fii, k a i e g ū t p l ā n a v a i ; a n t и a i i i e š i i t ; 

m i г а с i j и , a t г i s i n o t o p t i m i z a c i i а з и z d e v u r n u , к и i a i d e i u 

p r o p o n e i а !. . У. L a r s o n s { {. . •Щ . M a t з ч о п ) n o S t o k h o l m a ' 

К a r a 1 i s к a I e h n о i e g i 5 к a i n s t i t ū t a . 

J i r i t a i и г i о i b a i г М t ī r i š a n a 3 к O n . a n d a s . . J a П О sal а , 

k u r a s v i r s o t n e s š ī з k o m a n d a s i z v i e t o t ujf i k ā d a s s a i i •- 5 

k ā d ā s e c ī b ā k a t r a i n o š i m k o m a n d ā m i i l a t i r a , i a , 

и op e i a i 3 z a u d ē i игл s v i s a t ī k l a b ū t u i e s p  i a m 1 m a z ā k a i s . 

A p 7 i ffiķs i m 

i e r o b e ž o j u m s " n e v e l а к " p e d ē ī a ī s t e r m i ņ š , 1 1 d z k u r a m 

s a i t e s 1 1 i 1 5 a . i а з i l g u m s , 

к o m a n d a , 

l a i k s , l a i p ā r v i e t o t u m  t o k o m a n d u n o j  t ā 

з а i \ ^ - wi i   ! ,  , s a i t i ; ! . .   : r i i , s a i , a з ; , 

 j a j  t ā s a i t e i r
1 p ё с к а г t а з 

l a d o p t i rn 1 z ā c ; i a s u z d e v u m s i r š a d 3 
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V a r b u t a r i c i t i O P t i rna "i 1 1 a t e 5 к r i t a г i i i , n o k u 

r i e r n p i r m k ā r t rrn n a m a s i r к o p e j ā s 1 1 г i s a n a s i r m a к s a s . 

. ā d a H o d ī j u m ā i e p r i e k š m i n ē t o o p t i m i z ā c i j a s u z d e v u m u v a r 

u z l ū k o t k ā d i v ! < r i t e r i i u o p t i ffii z a c i 1 ц u n m e k l ē t j  ^ r e t o 

o p t i m ā l o p l ā n u k o p u . ! a k ā p l ā n u k o p a m i n ē t a i a m O P t i m i 

z a c i j a s u z d e v u m a m i r i e r o b e ž o t a u n d i s k r ē t a , i r д а " И я з 

s k a i t s p l ā n u ( k a u t q a n t o s k a i t s i r ļ o t i l i e l s p a t n e 

l i e l i e m t i k l i e m ; u n q a l i q s s k a i t s P a r e t o o p t i m ā l o p l ā 

n u , k u r u v a r a r i n e b ū t s e v i š k i d a u d z , u n t o s v a r p ā r 

s k a t ī t ] ē rn u m a p i e n e n; s a n a s 4 a i t a . 

A u q 3 1 a l< m i n ē t a O P t i m i z a c i л а з и z d e v u m a p г а к t i s к а 

I i e t o s a n a i r v i s a i a p 5 a u b ā m a . 1 о , n e m o 1 v e i а nre г к й 

f u n k c i i а з ī p a t n e i о v e i d u , a u t o r a m n a v z i n a m a к o n k r e t a 

p i е е i а з а d a u z d e v u r n a Г i 5 i n a з а n a i , u n , i а а г 1 t a d a t i k t u 

a t r a s t a , t a d u z d e v u m a r i s i n ā š a n a b u t и ļ o t i i 1 q s t o s a p a t , 

i z m a n t o i o t ā t r d a ; b i q u s k a i t ļ o š a n a s i e k,r, ī к u . 

г 1 а п о v a r i a n t u v a r ' n o v e r t ē t , i z m a n t o j o t š ā d u s 

r a d i t ā i u s : 

— k o p e i a i s z a u d ē j u m s v i s a t i k l a . 

— к о р е j a s t i < i š a n a s ; z m a k s a s , 

— k a t r a s s a i t e s t ī r ī š a n a s l a i k a r e z e r v e s , t a s i r , 

s t a r p i b a s t a r p i e r o b e i о ļ u r n u " n e v e 1 а к " u n f a k 

t i s k o s a i t e s n o t u 1 š a n a s l a i k u . 

• J a v i s a s l a i k a r e z e г v 6 3 t\ n e n e q a i i v a s » p l a n a 

v a r i a n t s i r i e s p ē j a m s r i s i n ā j u m s . Г о v a i ' ' n o v ē i t e t . s a 

l ī d z i n o t к o p e j о та u d e i u r n u u n к .  р е i a s i z m a k s a s a i b 

t e o r ē t i s k a i i err . m i n i m u m i e m . K o p ē j o t ī r ī š a n a s i z m a k s u 

t e o r ē t i s k a i s m i n i m u m s i r I t ; , t a s i r ' , v i s a s s a i t e " 

t i e k t ī r ī t a s , nerar v i e t o j o t t u и š q a i t a t ī r ī š a n a s k o m a n 

d a 3 n o v i e n a s s a i t e s u z o t г и . o p £ i С z a u d ē 1 u n . n t e o r ē 

t i s k a i s m i n i m u m s i г j ^ " ' ^ j ' ' * * • . i . , v i s a s s a i t e s 

I I e к n e к a v e i о š i n o t I r i t a s t ū l ī t p e r ā r ē 1 ā f а к1 p г а 
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J a i г n e g a t ī v a s laika r e z e r v e s , s a i š u 1 1 r i š a r> а s 

s e c ī b a IT j ā m a i n a , p a r vi e t o j o t s a i t e s ar neqat i va.v, r e -

zer vem uz p r i e k š u r i n d ā uz t ī r i s a n u . 

L J i t k'AIП^А 

Liovce p . L. I r a n s p o r t at i o n N e t w o r k M o d r i ī n g . 

N e w York , liarwood , 1 . 

d r i v e r s i. An A p p r o a c h to D e c i s i o n M a k i n g in ijasr-

of i. x t e r na 1 I a c t o r i n f 1 ue noe- on Road N-~ ! wor к . 

W o r k i n g p a p e r . D e p a r t m e n t of 1 n f г a s t r uc t u i e and 

P l a n n i n g , ! lie koyal J nst i t ut g of | e о lino ! ОЩ I or k-

b o l m , !t&i| . 

u v a n s J.R., M i n i e k a L. O p t i m i s a t i o n A l g o r i t h m s foi 

N e t w o r k s and с; r a p b s. M a r c e l bekk-i , jj,. . , ^ •,: voi k, 

u o s e l , N o n g K o n g , 

•dieti V. U r b a n ! r an spor t s 1 1 or, flffcti i k s : E g u i ; ; b -

r i urn Anal у 3 i з wī t b M a t lie m a t i с a 1 ki og r a m m i ng M ? -

t bod s . к re nf i r ~ M a i l , ! п.. . , ; ng i ? w . : ^ ; i i I s . 

N e w J e r s e v , 1 У и и . 



D . S k i l'fif Ё . 

L s t v i j a s U n j . v e r s i t ā t e 

L I E
T

I S k p ; S P Ē L E " A P D R O Š I N Ā Š A N A S A G E N T S '
1 

A p d г о š i n ā s a n a i < n o : ī m ī g a fcautsai m n i e c ī b a s n o z a r e , к u r а 

' • a i ū S ā M d S , t i r d z n i e c ī b a . E u t i p a k a l p o j u m u s f ē r ā n o d r o š i n a 

e k o n o m i s k o s t a b i 1 i t ā t i . D i e m ž ē l ņ a o a . i d ā m s j 5 d r о š i n ā t I t i « 

a p d r o š i n ā t t i k a i m a t e n ā l u v ē r t ī b u , b e t n e a t
 1 a u n d ē .м  

v ē r t ī b U .. S o b г i d . j a u v a r r u n ā t p a r  t i r a u s v e i do š a r n s š a  ? n о 2 э 
r 

 L a t v i j ā r e ģ i s t r ē t a s u n s a ņ ē m u š a s l i c e n c i d a r b a m 

a p d r o š i N a s a n a s s a b i e d r ī b a s , n о d i b i r a t a L a t v i j a s ftp d г о £ i h ?  n 

f i r m u a s o c i ā c i j a , ft o d i b i n a t s L a t v i s ā s A p d r o š ī n s  i ~ i r , ? e , • .  t 

n s r  ā u d s ī b a s d i e n e s t s , 1 9 9 3 . c a ^ e 1 2 » j a n v a r p i e o e m t s I з t v 2 

R e p u b l i k a s l i k u m s " P A R a p d r o š i n ā š a n U " , i z s t r ā d ā t a s t n s t i 

u n p i e p e m t i l ē m u m i p a i r l i c e n c e s i z s n i e g š a n a s k ā r t ī b u . 

A p d r o š i n ā š a n a s s a b i e b r ī b a s p a š i a i k p i e d ā v ā l o t i 

P A K A L P O J U M U . s k a i t u . I e s p ē j a m i š ā d i a p d r o š i n ā š a n a s ^ e 1 d э : 

n e k u s t a m ā ī p a š u m a , t r a n s p o r t a L ī d z e k l u , h\avu, n e а
; n e

j 

g a d ī j u m u , p e r s o n u u n b ē r n u , p a s a ž i e r u * t ū r i s t u u n b a c / ā ^ a 

U Z ī v ī b a s , k r e d ī t u , к r e d ī t a o ā m ē ? a a t b i 1 d ī b a s , d a ž ā a u f i h a rī 5 1  1 • 

z a u d ē j u r n u . b i r f a s d a r i j u r n u , d a r b 1 n 1 е к ц a p d r o š 1 n § š a r i я š t a t и 

s a m a z i n ā š a n a s g a d ī j u m ā , m e d i c ī n a s a p d r o s i n Š š a n s u n z i 1 1 . 

3 ā a t z ī m ē , k a a p d r o š i n ā š a n a s r 1 s k a o a k ā p e p a a p d r o š i n ā š • " a * 

V E I D I E M b ū t i s k i a t š ķ i r a s , p i e m ē r a m , i o t i a u g s t a r i s k a р а к Щ о е i i 

a u t o t r a n s p o r t a a p d r o š i n ā š a n a i p r e t z ā d z ī b u . m ā j d z i v . 1 xe\ и • г, 

• • r e d i t u a p d r o š i n ā š a n a i . 3 i e a p d r o š 1 n ā š a n a ? v e i d a i l o • 

n e i z d e v ī ņ i , 



I e m e s l s t a m i r a u g s t a i s n o z a r j h i a L i t o m a š ī n u s k a i t s , p i e к a m n о 

d i v d e s m i t a t r o d v i d ē j i t i k a i d i v a s a u t o m a š ī n a s . T ā p ē c d a č a s 

n o a p d r o š i n ā š a n a s s a b i e d r ī b ā m m ē d i n a s a d a r b o t i e s a r f i r m ā m , 

к L i r a s v e i c a u t o m a s ī n u k o d ē š a n u . ī č p a š a s P r o b 1 š m a s i г к r e d ī t а 

n e a t m a k s ā š a n a s g a d ī j u m o s . P a r t o 1 i e c ī n a d a u d z ā s l i e t a s . k u r a s 

t i e k i z s k a t ī t a s s a i m n i e c i s k a j ā t i e s ā  A p d r о š i n ī š a n a ? 

s a b i e d r ī b a s l i e l ā k a j ā s k a i t a g a < l ī j u m u i r  s p i e s t a s š o s k r e d ī t u s 

s e g t . I e m e s l u š e i t i r d a u d z , p i r m k ā r t , n e s a k ā r t o t a l i k u m d o š a n a , 

o t r k ā r t , i n f o r m ā c i j a s t r ū k u m s p a r P i r m ī t f i n a n s i ā l o s t ā v o k l i u n 

т а к s ā t s p ē i u . t r e š k ā r t , s a k a r u t r ū k u r n s s Г а г р a p d r o š i r ā š a n a s 

s a f c i e d r ī b ā m u n , c e t u r t к a r t , b a n k a s к r e d ī t a a o d г о š i n ā š a n a s 

p o l i s e s u z s k a t a p a r k r e d ī t a u a r a n t u . M ā j d z ī v n i e k u a u g s t ā 

a p d r o š i n ā š a n a s r i s k a р а к ā u e i r s a i s t ī t a g a 1 v e n o k ā r t a r t o , k a 

S O l ī d z v ū p r o c e n t i n o k o p s a i m n i e c ī b ā s a u d z ē t a j i e m l o n i e m i r 

s l i m i . T i e t i e k i z d a l ī t i z e m n i e k i e m p a r p a j ā m u n z e m n i e k i š o s 

l o p u s c e n š a s a p d r o š i n ā t . V H s i t r ī s m i n ē t i e a p d r o š i n ā š a n a s v e i d i 

n e s t i k a i z a u d ē j u r n u s , n e 1 ī d z а . г ī a p d г о š i n ā . š a n a s t a \  i f u 

p a a u g s 1 1 n ā š a n a . T ā p ē c v a i r a k a s a p d r o š i n a s a n a s s a b i e d r ī b a s 

P ā r t r a u k u š a s s n i e g t š o s p a k a 1 p о j u m u s . 

I z d e v ī g ā k i e a p d r o š i n ā š a n a s v ? i d i i r о r i v ā t p e r s o n u '.i n 

j u r i d i s k o p e r s o n u ī p a š u m a . u n m a n t a s , d z ī v ī b a s a p d r o š i n ā š a n a 
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А. Резник 
Латвийский университет 

Деловая игра "Акции" 

Одним из составляющих элементов финансовой среды является фондовый 

рынок или рынок пенных бумаг. Основной смысл его существования в том, что на 

нем можно продать или приобрести права на собственность , и получение дохода с 

этой собственности, воплощенные в ценные бумаги. Хорошо развитый рынок ценных 

бумаг предоставляет фирмам возможность как наращивать фонды, так и оценивать 

собственное финансовое положение, его реальные возможности. 

Различают два типа рынка ценных бумаг 

- п е р в и ч н ы й , т.е. рынок, возникающий в момент эмиссии ценных бумаг; 

- в т о р и ч н ы й , т.е. рынок, где ценные бумаги перепродаются, и даже не один раз; 

Первичный рынок ценных бумаг - это приобретение их инвесторами при 

эммиссии ; вторичный рынок - это сделки купли-продажи по ранее выпущенным 

пенным бумагам. Они осуществляются на фондовых биржах или на внебиржевых 

рынках. На последних происходит купля-продажа ценных бумаг, по каким-либо 

причинам не котирующихся на бирже ( например, через банки ). Внебиржевой 

рынок дополняет биржевой оборот. Многие новые компании, объявляющие подписку 

на акции и ставшие публичными, не могли выходить на биржи, поскольку их 

параметры не соответствовали критериям, предъявляемым для регистрации на них 

ценных бумаг. 

В настоящее время в США обращаются ценные бумаги более чем 20 тыс. фирм, а 

на биржах зарегистрировано менее 3 тыс. видов акций. 

Ценные бумаги, представленные во внебиржевом обороте, можно условно 

подразделить на несколько видов: 

- акции небольших фирм, действующих в традиционных отраслях экономики; 

- акции компаний, учреждаемых в новых и новейших отраслях экономики и 

потенциально способных стать крупными корпорациями; 

- ценные бумаги крупных кредито-финансовых учреждений, которые обычно 

ограничивают сферу хождения своих акций внебиржевым рынком; 

- государственные ценные бумаги,облигации муниципалитетов; 

- новые выпуски акций; 

- иностранные фондовые бумаги-

Первые фондовые биржи появились в конце 18 века в Великобритании, США, 

Германии. 
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С правовой точки зрения биржа это предприятие, которое может носить 

государственный или частный характер. В США, Великобритании, ФРГ, Японии 

действуют частные биржи, оформленные как акционерные общества. Во Франции, 

Италии, Испании фондовые биржи находятся в собственности государства. 

Членами биржи являются посредники, допущенные к торгам (брокерские 

конторы и отдельные брокеры, а также маклеры). Брокер  это биржевой посредник, 

получающий от клиентаинвестора поручение о покупке или продаже определенных 

ценных бумаг, оформленное в виде заявки. Биржевой маклер принимает 

непосредственное участие в торгах и совершает сделки за свой счет. 

Цена, по которой рализуется ценная бумага, называется ее курсом. Курс ценной 

бумаги зависит гланым образом от величины приносимого ею дохода и формируется 

в момент стыковки спроса и предложения. 

При проведении операций по куплепродаже ценных бумаг,необходимо знать 

как определяется их рыночная цена. 

Рыночная цена может быть рассчитана следующим образом [ 11 : 

Но i Р„ /f(fi)" 1 ' Е | IH /Им)
1 | . 

где : 

\\t  рыночная цена акции в настоящий момент времени; 

Щ* дивиденд на акцию, ожидаемый в период I; 

' Рп  ожидаемая цена продажи акции в перид п; 

i  норма дохода с инвестированного лата (ставка процента). 

Существует еще один способ подсчета рыночной цены акции в настоящий 

момент времени: 

Р» = iWOg) . 
где : 

Рс,  настоящая цена акции; 

Ori  дивиденд на акцию, ожидаемый в период п; 

1  норма дохода с ивестированного лата; 

g  постоянный темп роста дивиденда; 

Конечно, в покупке акций есть определенная доля риска. Поэтому необходимо 

изучение и поиск наилучшего пути вложения денег. Для иллюстрации можно 

предложить следующий график (см. рис.1). 
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K - требуемая инвестором норма 

дохода с инвестируемо го лата 

i - норма дохода с инвестируемого 

лата 

R - риск 

Рис. 1. Зависимость нормы дохода с инвестированного лата от степени риска. 

Чем выше риск вложения средств R ,тем выше норма дохода с ивестированного 

лата L Или, где появляется прирост рнсхадЯ , требуется компенсация в размере-.. 

При нулевом риске (точка С) норма дохода не будет равна нулю. 

Многие коммерческие банки и инвестиционные фонды, занимающиеся 

вложением средств клиентов, большую часть денег предпочитают вкладывать в 

акции. Как показывает многолетний опыт США , средняя акция приносит более 

высокий доход и в большей мере защищает и от явного и неявного риска, чем любой 

другой вид инвестиций. 

Исследование, проведенное Консультативным Компьютерным центром Сил вер 

Спринт, США (Computer Directions of Silver Spring, Marylend), показало, что 

общий рост доходов по обычным акциям опережает рост индекса стоимости жизни 

примерно в три раза [1] . 

Развивающейся рыночной экономике Латвийской республики для успешного 

развития требуются инвестиции. Фондовый рынок способствует перераспределению 

инвестиций именно в те отрасли, которые принесут республике наибольший доход. 

На быстро растущем рынке ценных бумаг ЛР по данным БДЦБ (Балтийский дом 

ценных бумаг) на 1.02.94 обращаются следующие ЦБ латвийских эмитентов (см. 

табл.1 и р и с 2 ) [2]. 
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Л а т в и й с к и е э м и т е н т ы в Б Д Ц Б н а 1 . 0 2 . 9 4 Таблица 1 

E m i t e n t s V ē r t s p a p ī r u N o m i n ā l s L s u z p ē r k / p ā r d o d 

v e i d s ( d i v i d e n d e % 1 9 9 2 . g. ) ( L s ) 

A / s R A F Pr iv i l eģē tā a k c i j a 5 ( 1 2 ) _ / 5 , 0 0 

A / s B o n u s I n c . A k c i j a 5 ( 1 2 0 % ) 9 , 0 0 / 1 0 , 5 5 

A / s R K B * A k c i j a 1 ( 1 4 0 % ) 2 , 1 5 / 3 , 4 5 

A / s L a t v i j a s invest īc i jas A k c i j a 5 ( 2 7 % ) 4 , 2 0 / 5 , 3 0 

A / s Latga l ī te A k c i j a 2 5 0 ( S E ) _ / 2 7 , 5 0 " 

A / s IF D a c e m v i r i A k c i j a 3 ( S E ) _ / 3 , 4 0 

A / s B V N O r d e r i s * * * 0 , 5 0 ( 4 0 % ) 0 , 8 0 / 1 , 0 0 

T r a s t a l īgums ( L s ) ( 6 0 - 6 6 % ) _ / l e g u l d ī j u m s 

* p ē c a / s R ī g a s k o m e r c b a n k a 1 6 . 1 2 . 9 3 . a k c i o n ā r u k o p s a p u l c e s l ē m u m a l - i l l l a i d i e n a 

v i e n k ā r š ā s a k c i j a s t i e k a p m a i n ī t a s a t t i e c ī b ā 1:50 p r e t a k c i j ā m a r n o m i n ā l u 1 L s . 

** 1 / 1 0 a k c i j a s 

*** Ser t i f ikāts , k u r š d o d t i es ības t ā t u r ē t ā j a m i e g ā d ā t i e s k o n k r ē t ā s k o m p ā n i j a s a k c i j a s 

S E - S ā k o t n ē j ā e m i s i j a 

3 0 

2 5 

4 2 0 

1 5 

1 0 

л и г а 
< 
cc 

m 

DC 

T ™ 

V 
1 

> 

рис.2. Курс акций латвийских эмитентов i 
БДЦБ на 1.02.94. 

• S e r i e s l П S e r i e s 2 • S e r i e s 3 ļ 



О б ъ е м с д е л о к с У Б в Б Д Ц Б с 2 5 . 0 1 . 9 4 д о 1 . 0 2 . 9 4 Т а б л и ц а 2 

A / s B o n u s I nc 1 9 

R ī g a s k o m e r c b a n k a 8 0 

A / s B V N o r d e r i s 2 4 5 

IF [ D e c e m v i r i 6 8 

A / s H e n r i e s - S o j u z 2 3 9 

A / s H e r m e s - C e n t r s 1 

A / s M e n a t e p 1 6 

A / B N e f t e h i m b a n k a 1 

A / B A v t o v a z b a n k a 1 

A / s I n k o r o s 2 

A / B D e l o v a j a R o s i j a 3 0 0 

A / B T o r i b a n k a 5 

A / s R i t e k 4 0 0 

A / s F i n a n s u r ū p n i e c i s k ā s 

k o m p ā n i j a s R P B v e k s e ļ i 3 

р и с . 3 . О б ъ е м с д е л о к в Б Д Ц Б с 2 5 . 0 1 . 9 4 . д о 1 . 0 2 . 9 4 

(в п р о ц е н т а х ) 



Описываемая в дальнейшем игра "АКЦИИ'' показывает возможности получения 

прибыли путем инвестиций в ценные бумаги, способствует получению навыков п 

этой области. 

Вообще область применения деловых игр как особого метода познания 

действительное i и довольно широка. Деловые игры применяются в экономике, 

управлении, психологии и других сферах. С помощью деловых игр можно осваивать 

профессиональную деятельность и приобретать знания без прямого вмешательства 

или помощи преподавателя. „• 

Особый интерес представляют игры, которые готовят к принятию эффективных 

решений в условиях изменяющейся конъюктуры рынка. 

Данная игра демонстрирует как вкладывать деньги и заставлять их пагктгать па 

вас В частности игра показывает один из способов пустить деньги в оборот для того, 

чтобы они дали хорошую отдачу или в форме регулярного дохода от дивидендов, или 

в форме прибыли от возрастания их ценности, или того и другого. 

Рассмотрим условия игры " А К Ц И И " 

Вы можете выбрать экспериментальные или компромиссные стратегии: 

 купить на все имеющиеся у вас деньги акции одного вида и получать по ним 

проценты дивидендов; 

 купить на определенную сумму акции нескольких видов и часть денег оставить 

под проценты в банке; 

 "играть на курсах акций", т.е. продавать акции падающие в цене и покушгп. 

акции, растущие в цене. 

Начальные ресурсы 

В начале игры у всех участников одинаковый начальный счет в банке 1000 Ls. 

Виды акций 

Существуют три вида акций, которые продаются на рынке ценных бумаг 

(первый месяц по номиналу) (см.табл.3). 
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Виды акций и выплата дивидентов по срокам Таблица 3 

Сроки 
1 месяц 

2 месяца 
3 месяца 
6 месяцев 
12 месяцев 

А(Ю) 
8% 

10% 
10% 

Вид акции ( номинал ) 
ВЦ5) 

10% 
12% 

С(20) 

150% 

Курс акции может меняться ежемесячно на 1 Ls. На первый месяц игры 

предполагается, что цена акции не изменилась. Курс акций, по видам, 

разыгрывается каждый месяц. Вероятности изменения цен на акции даны в табл. 4 . 

Вероятность изменения цен на акции. Таблица 4 

Цена акции в i-тый месяц Возрастет Не изменится Начнет п а д а т ь 

Возрастал* по сравнению 1/2 1/4 1/4 
с предыдущим месяцем 

Не изменилась 1/4 1/2 1/4 
Упала по сравнению с 
предыдущим месяцем 1/4 1/4 1/2 

Комиссионные 

За каждую сделку игрок платит два процента комиссионных от стоимости 

реализуемых акций. 

Счет в банке 

В начале месяца счет образуется из денежных средств, накопленных в 

предыдущие месяцы (на начало первого месяца счет в банке 1 0 0 0 Ls). Если Вы 

покупаете акции, то соответствующая сумма денег отчисляется со счета в банке. 

Далее после определения курса участники игры могут продать или купить 

определенный вид акций. С остаточной суммы выплачивается банковский процент -

два процента. После этой операции в банк поступают доходы в виде процентов 

дивидендов и доходы от продажи акций. 



-173-

Победитель игры 

Согласно условиям игры, каждый участник становится инвестором, целью 

которого является получение наибольшей прибыли на вложенный капитал. 

Эта прибыль определяется из счета в банке на последний месяц игры. 

Для Латвийской республики, где фондовый рынок еще только развивается, э т а 

игра может носить обучающий характер для его будующих участников. 
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К .7 а l< LI 1 i s 

L a t v i j a s U n i v e r s i t ā t e 

Abstrakti' lietišķā spēle "Prezidents" 

V i e n a no l i e t i š ķ o s p ē 1 u k 1 asi f i k ā c i j ā m i e t v e r - d i v a s 

g r u p a s : p i r m ā - r e ā 1 ā s , o t r ā - a b s t г a k t ā s l i e t i š ķ ā s s p ē l e s . P i e 

r e ā l a j ā m l i e t i s k a j ā m s p ē l ē m p i e s k a i t ā m a s v i s a s t ā s , k u r ā s 

m o d e l ē t a k ā d a r e ā l a s i t u ā c i j a r a ž o š a n ā , p a k a l p o j u m u s f ē r ā 

v a i t i r d z n i e c ī b ā n e a t k a r ī g i n o m o d e l ē š a n a s m ē r o g a , t . i . , n o 

a t b i l s t ī b a s p k a p e s r e ā l a i d z ī v e i . T o t r ū k u m i u n 

p r i e k š r o c ī b a s a t k a r ī g a s n o t ā , с i 1< p г e с ī z i š ī s s p ē l e s 

m o d e l ē r e ā l ā s d z ī v e s s i t u а с i j a s . J a r e ā l a j ā s l i e t i š ķ a j ā s 

s p ē l ē s s a g l a b ā t a s t i k a i k o n k r ē t ā s s i t u ā c i j a s p a m a t i d e j з s u n 

g a l v e n i e i e t e k m ē j o š i e f a k t o r i ( b i e ž i v i e n l o t i v i e n k ā r š o t ā 

v e i d ā ) , b e t " s ī k u m i "  v i s p ā r a t m e s t i , t a d t ā s i r l o t i ā t r i 

a p g ū s t a m a s , v i e g l i s p ē 1 ē j a m a s , u n t ā m i r ' n e l i e l s s k a i t s 

s p ē l e i n e p i e c i e š a m o p i e d e r u m u ( d a ž a s d a r b a t a b u l a s , s p ē ļ u 

k ā r t ī s , s p ē ļ u k a u l i ņ š u . c . ) T a č u š ī t i p a s p ē l ē m p i e m ī t a r ī 

b ū t i s k s t r ū k u m s - t ā s s a v a s v i e n k ā r š ī b a s d ē ļ n e s p ē j d o t 

s p ē l e s d a l ī b n i e k i e m i e m a ņ a s s a r e ž ģ ī t u l ē m u m u p i e ņ e m š a n ā , 

n e m a z n e r u n ā j o t p a r t ā d u i e s p ē j u , kā i z m a n t o t š o s p ē l i p a r 

r e ā l ā s s i t u ā i j a s m o d e l i u n , i z s p ē l ē j o t v a i r - a k a s i e s p ē j a m ā s 

s t r a t ē ģ i j a s , a t r a s t o p t i m ā l o . S i e " p l u s i " u n " m ī n u s i " 

n o s a k a š ī t i p a l i e t i š ķ o s p ē ļ u l i e t o š a n a s i e s p ē j a s : t ā s 

i e t e i c a m s i z m a n t o t m ā c ī b u p r o c e s ā , i e p a z ī s t i n o t s p ē l e s 

d a l ī b n i e k u s ar g a l v e n a j ā m l i k u m s a k a r ī b ā m e k o n o m i k ā , m a z ā 

Ь i z ne 5 a u z ņ ē m u m u d a r b ī b u , k ā a r i . a t t ī s t o t p i e r • e d z i 
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з t r a t ē ģ i j a s i z v ē l a u n t a k t i s k u l ē m u m u p i e ņ e m š a n ā . 3 ā cl a 

v e i c l a p r a k s e n e p i e c i e š a m a s a г e z ģ ī t u l ē m u m u p i e ņ e m š a n a s 

p r o c e s ā r e a l a j ā cl а r b ī b ā . 

R e ā 1 ā s l i e t i š I<
 ?

i s s p ē l e i i r l o t i n o d  ? г ī g a s а г ī 

d a r b i n i e l< u t e s t ē š a n a i , j o f i z v ē l o t i e s s t r a t ē ģ i j u u n t a k t i k u , 

s p ē l ē t a j s v a d ā s p ē c s a v ā m z i n ā š a n a m , p i e r e d z e s , i n t u ī c i j a s 

u n , p r o t a m s , r a k s t u r a . 

S a r e ž ģ ī t ā k ā m l i e t i š ķ a j ā m s p ē l ē m , к u r ā s 1 о t i p r e c ī z i , 

p a t 1 ī d 2 s T l< u m i e m , r n o t i e 1 ē t a r e ā l a s i t u ā c i j a , r a k s t u r ī g i 

s a v i t г ū k u r n i u n p r i e k š r o c ī b a s . T ā s p r a s a z i n a m u i z g l ī t ī b a s 

1 ļ m - n i , d а г Ь а p » e i • e d z i , z i n ā • a n a s d a t u a p s t r ā d ē , 

s a i m n i e c i s k ā s d a i ' b ī b a s a n a l ī z ē , p i e г e d z i d a r b ā a r 

d a t o r t e n n i к u . 

S p ē l ē r e i z ē m t i e k i e s a i s t ī t i e k s p e r t i . R e ā l ā s i t u ā c i j a 

b i e ž i p r a s a , l a i s p ē l e s d a l ī b n i e k i v e i d o t u к o m a n d a s , k u r ā s 

k a t r s v e i c с! a r b ī b u s a v ā s f ē r ā . T ā d ē ļ š ā d a s s p ē l e s b i e ž i 

i 1 g т . t n e d ē ļ u , p a t v a i r ā k a s , u n t ā m j ā b ū t m a t e г i ā 1 i t e h n i s к i 

p i e t i e k o š i n o d r o š i n ā t ā m . L i e 1 a i s f a k t o r u u n f  m u 1 u 

d a u d z u r n s , к ā а r ī k o m a n d u p r i n c i p s v a i r s t i k a t k l ā t i 

n e p a r ā d a s p ē l ē t ā j a r a k s t u r u . T a č u t a s v i s s d o d s p ē l ē t ā j a m 

p i e r e d z i l ē m u m u p i e n e m š a n ā , к ā а г ī d a г Ь а т к о 1 е к t ī v ā . т э k ā 

s p ē l e d i e z g a n p r e c ī z i i m i t ē г e а 1 о s i t u а с i j и , t a d t o v а г 

i z m a n t o t o p t. i m ā "I ā s з t r a t ē g i j a s a t r a š a n a i u n r e l 1 о 1 ē r n u m u 

p i e ņ e m š a n ā . 

G a l v e n a , b ū t i s k ā u n f a k t i s k i v i e n ī g ā a b s t г а к t о 

l i e t i š ķ o s p ē ļ u a t š ķ i i ' ī b a n o i e p r i e к š m i n ē t a j ā m i r t ā , к а 

i m i t ē t ā s i t u ā c i j a r e ā 1 i d z ī v ē n e p a s t ā v ,  t ā i r n e r e ā l a , 

a b s 11 а к t а . С ī i e m e s l a d ē ļ š o s p ē ļ u g r u p u v a r n o s a u k t p a r 



a b s t r a k t i l i e t i š ķ a j ā m s p ē l ē m . T o g a l v e n a i s t r ū k u m s i r t a s , 

k a , l a i c i k i n t e r e s a n t i u n p i l n ī g i s p ē l e n e a t t ē l o t u 

a b s t r a k t o s i t u ā c i j u , i e g ū t ā o p t i m ā l ā s t r a t ē ģ i j a n e v a r t i k t 

r e ā l i i z m a n t o t a d z ī v ē . 

K ā p i e m ē r u a p s k a t ī s i m a b s t r a k t i l i e t i š ķ o s p ē l i 

" P r e z i d e n t s " . T ā s p a r n a t i d e j a - s p ē l e s d a l ī b n i e k a m t i e k 

n o d o t a v a l s t s a r - t i e s ī b ā m t o p ā r v a l d ī t , m ē r ķ i s - i z d z ī v o t 

u n a t t ī s t ī t i e s . 

S ā k o t n ē j i e r e s u r s i : 

* a p s t r ā d ā j a m ā s z e m e s p l a t ī b a - 1 0 0 h a ; 

* i e d z ī v o t ā j i - 1 0 0 c i l v ē k i ; 

* l a b ī b a ( k l ē t ī ) - 1 0 0 0 c n t . 

N o s a c ī j u m i . Z e m i v a r ' p i r k t , p ā r d o t , a p s t r ā d ā t ( t . i . , 

a p s ē t u n n o v ā k t r a ž u ) , t u r ē t a t m a t ā . Z e m e i r l a b ī b a s 

i e g ū š a n a s a v o t s ( j a n e a r r a ž u , t a d ^ p ā r d o d o t z e m i ) . 

I e d z ī v o t ā j i i r d a r b a s p ē k s , k a s n e p i e c i e š a m s z e m e s 

a p s t r ā d ā š a n a i . L a b ī b a i r n e t i k a i l a u k s a i m n i e c ī b a s 

p r o d u k t s , b e t a r ī v i e n l a i c ī g i p i l d a n a u d a s f u n k c i j a s , t . ī . f 

t i e k p i e ņ e m t s , k a p a r l a b ī b u v a r n o p i г к t v i s u n e p i e c i e š a m o , 

p a t z e m i . T ā d e j ā d i l a b ī b a t i e k 1 i e t o t a a r ī d a r b a s p ē k a 

u z t u r  ē š a n a i ( k ā n a u d a ) . P i e t a m j ā ņ e m v ē r ā , k a v i e n s 

c i l v ē k s s p ē j a p s t r ā d ā t t i k a i 1 h a z e m e s , s a v u k ā r t 1 h a 

z e m e s a p s t r ā d e i v a j a d z ī g i 2 c n t l a b ī b a s ( s ē k l a i , 

m e h a n i z ā c i j a i u 1 1 . ) . 

R a ž ī b a ( k a t r a i v a l s t i j s a v a ) : 

5 c n t / h a , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e - 1 / 6 ; 

2 0 c n t / h a , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e - 1 / 6 ; 

h0 с n t / h a , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e - 3 / 6 ; 
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8 0 c n t / h a , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e - 1 / G . 

N Q i e d z ī v o t ā j u u z t u r ē š a n a i i z l i e t o t ā l a b ī b a s daudzuma 

i r a t k a r ī g a s i e d z ī v o t ā j u s k a i t a i z m a i ņ a s , k ā a r ī Iebrukumu 

i e s p ē j a s ( s k a t . 1 . t a b u 1 u ) . 

1 . t a b u 1 a 

I e d z ī v o t ā j u U Z T U R S u n T Ā i e d a r b ī b a 

U z t u г s g a d а 

( o n t / c ī 1 v ) 

I e d z ī v o t ā j u s k a i 1 

p i e a u g u in s 

( % ) 

-i I I e b r u k u m a | 

ļ v a i" b ū t ī b a | 

I I 

0 - 1 0 0 ! о | 

5 - < 0 I о | 
1 0 - 2 0 I о l 

2 0 о I Q I 
3 0 1 2 C I 1 / 6 1 
и 0 4 0 1 1 / 6 i 
s o i 9 0 1 3 / 6 1 
G O 1 0 0 1 ' « / 6 1 

J o v a i r ā k l a b ī b a s , t ā t a d p ā r t i k a s i z l i e t o i e d z ī v o t ā j u 

u z t u r ē š a n a i , j o l i e l ā k s d a b i s k a i s u n m e h ā n i s k a i s p i e a u g u m s . 

J ā i  r v ^ i ' o , к a t а 5 i r i e s p I j a m s t i k a i b a g ā t ā v a Ī s t i , t ā d ē ļ 

t a ā p i e s a i s t a i e s p ē j a m o u z h t u c ē j u u z m a n ī b u . T a č u , j a 

i e d z ī v o t ā j u s s 1 i к t i u z t u r , I о S к a i t s s a m a z i n ā s , 1 ī d z 

Ьe i d z о t t i e v a i n u i z m i i • s t , v a i n i z b ē g . T a d d а 1 ī b n i e к a m 

j ā i z s t ā j a s n o s p ē l e s . J a v a l s t ī n o t i e k i ebrukums, t a d 

i z r e d z e s u z v a r ē t i r 2 / 3 . z a u d ē j o t k a r u , p a l i e k 5 0 % n o 

p i i m s k a r a i e d z ī v o t ā j u s k a i t a u n 2 0 0 6 г И 1 a b ī b a s к 1 ē t . ī , k ā 

a i ī v i s a p i r m s k a r a z e m  . T a f u , u z v a r o t k a r ā , s p o l ē t ā j s 

i e g ū s t 5 0 h a z e m e s u n 5 0 0 0 c n t l a b ī b a s к ā k a r a l a u p ī j u m u . 

R e ī z i g a d ā \» Щ г в o p i г к t v a i p a r d o l . 



 R Ā 

v i e n a h e k t ā r a z e m e s c e n a : 

5 0 с n t , ī e s p  ā j a m ī b a s p а к ā p e • 1 / 6 ; 

8 0 c n t , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e  3 / 6 ; 

1 0 0 c n t , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e  1 / 6 ; 

1 4 0 c n t , i e s p ē j a m ī b a s p a k ā p e  1 / 6 . 

K a t r ā s p ē l e s g a d ā d a l ī b n i e k a m j ā i z i e t c a u r š ā d i e m 

e t a p i e m ( k o n k r ē t o s l ē m u m u s u n a p r ē ķ i n u s p a r ā d o t 2 . t a b u l ā ) : 

1 ) r a ž o š a n a - š e i t s p ē l ē t ā j s i z v ē l a s , c i k h e k t ā r u s 

z e m e s ' v i ^ š v a r u n c 1 v ē l a s a p s t r ā d ā t , a p r ē ķ i n a s ē j a i 

n e p i e c i e š a m o l a b ī b u , k ā a r ī k o p r a ž u a t k a r ī b ā n o r a ž ī b a s 

a t t i e c ī g a j ā g a d ā v i ņ a v a l s t ī ; 

2 ) p i г к š a n a  p ā r d o š a n a  d a l ī b n i e k s , ņ e m o t v ē r ā š ī g a d a 

z e m e s c e n u u n t o , k a z i n ā m s l a b ī b a s d a u d z u m s j ā a t s t ā j 

i e d z ī v o t ā j u u z t u r a m , i z v ē l a s z e m e s d a u d z u m u , k u r u v i ņ š 

p i r k s v a i p ā r d o s , u n t a d v e i c n o r ē ķ i n u s a r l a b ī b u ; 

3 ) i e d z ī v o t ā j u u z t u r ' ē š a n a - š e i t t i e k a p r ē ķ i n ā t s 

l a b ī b a s d a u d z u m s i e d z ī v o t ā j u u z t u r a m ; 

U) k a r o š a n a - u z s k a i t a z a u d ē j u m u s v a i k a r a l a u p ī j u m u . 

U z v a r ē t ā j u g a l a r e z u l t ā t ā n o s a k a p ē c f u n k c i j a s 

z = 0 , 7 * z e m e s p l a t ī b a + 0 , 3 * i e d z ī v o t ā j u s k a i t s 

A p s k a t ī t a j ā s p ē l ē i e s p ē j a m a s š ā d a s s t r a t ē ģ i j a s : 

1 ) n o g a i d o š ā s t r a t ē ģ i j a - s p ē l ē t ā j s a p s t r ā d ā z e m i u n 

u z t u r i e d z ī v o t ā j u s a r t ā d u a p r ē ķ i n u , l a i t o p i e a u g u m s b ū t u 

n e l i e l s . T ā d e j ā d i v a l s t s t i e k p a s a r g ā t a n o i e b r u k u r n a , u n t ē 

l ē n ā m , b e t n e m i t ī g i a t t ī s t ā s ; 

2 ) e k s p a n s ī v ā s t r a t ē ģ i j a - s p ē l ē t ā j s l i e l ā d a u d z u m ā 

i e p ē r k z e m i u n v e i c i n a i e d z ī v o t ā j u s k a i t a p i e a u g u m u , t a č u 

v i e n l a i c ī g i p i e a u g i e b г и к u m a i e s p ё j a s ; 



V a l s t s s a i m n i e c i s k ā s d a r b ī b a s u z s k a i t e 2 . t a b u l a 

1 F: e s u s i g a d a s ā k ū m a 1 S ē š a n a 1 R a ž a 1 1 F i г k ! • a n a , p а r d с S а п а 1 

u 1 Z e m e s 1 I e d z T  ļ L a b i b a | S I j . 1 L a b ī b a 1 R a ž ī - I K O p - 1 L a b ī - 1 P 1 а  1 С е n а , | I u m  1 L a b ī 

a 1 p 1 ā  1 v о t ā j u 1 k l ē t ī , 1 p 1 a  1 s ē k l a i , | b a , 1 r a ž a , I b a , 1 t ī b a 1 1 m a , I b a , 

d | t ī b a . 1 s k a i t s 1 1 t ī b a 1 1 1 1 1 1 
i ] ha 1 с i 1 v . | c n t 1 h a ļ с n t ļ c n t / h.f l e n t l e n t 1 h a 1 с n r / h а l e n t l e n t 

1 1 1ŪO 1 1 G 0 1 10 0 0 1 1 0 0 1 2 0 0 1 3 0 1 3 0 0 0 1 3 3 0 0 1 3 C ļ 5 0 1 - 4 0 0 0 1 4 8 0 0 

2 1 1 3 0 1 1 4 0 3 0 0 | 1 U 0 1 2 3 0 1 4 0 1 5 6 0 0 1 6 12 0 1 ' 5 1 3 0 1 - 1 2 0 0 1 4 S 2 0 

3 1 1 9 5 1 1 6 0 1 7 2 0 | 1 6 3 1 3 3 6 1 4 0 1 67510 i 7 ' 0 4 1 5 5 1 5 0 1 - 2 7 5 0 1 4 3 90 

li 1 2 5 0 1 1 SO 1 1 0 3 0 1 1 6 8 1 3 3 5 1 uo 1 6 7 2 0 1 7 4 11. 1 1 1 1 7 4 14 

5 ļ 2 5 0 1 2 3 5 1 5 Я 4 ļ 2 2 5 1 k 70 ] Ы) 1 5 4 30 ] 9 5 2 4 1 - 200 1 14 3 1 2 3 6 0 1 ' 1 3 7 5 2 4 

e 1 5 0 ! 133 i 3 2 7 4 I 5 0 1 100 5 i 5 0 0 1 3 3 1 2 4 1 2 0 0 1 3 0 1 1 6 0 0 0 1 2 0 1 2 ч 

l 2Sq 1 94 ļ 200 I 9.4 1 133 1 и о ļ a 7 во 1 J7T2 ļ 1 1 1 2 7 7 2 

в ļ ! 5 0 1 1,1] 1 9 5 2 | 113 1 2 2 6 1 6 C ļ 5 7 3 С 1 7 5 0 6 1 1 1 1 7 5 0 5 

9 1 250 ļ 2 2 6 1 725 1 Ш 1 4 3 2 ! 2 0 ! £52 0 ļ 4 7 9 4 1 "5 1 ее 1 4 5 0 1 5 2 7 4 

1 0 1 ik Ь 1 225 i ;5-'< 1 4 5 2 ļ 1 0 0 12 2 6 0 0 1 2 2 9 0 2 1 2 2 6 1 3 0 1 - 1 3 0 3 0 1 4 3 2 2 



V a l s t s s a i m n i e c i s k ā s d a r b ī b a s u z s k a i t e 2 . t a b u l a s t u r p i n ā j u m s 

I I e d z ī v o t ā j u u z t u r s l | K a r a s e k a s ( j a n o t i c i s ) | R e s u r s i g a d a b e i g a s | 

1 s 
a 
d 
i 

+ 
I P a r t i kas 
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d a I i b n i e к i e m d a r b o t i ЕЩ i e r o b e l o t ā t. e г i i o i i j ā a r i e r o b e ž o t и 

с i 1 v ē к и s k a i t u u n z e m e s r e ^ u r s i e m . T ā t i e j ā d i s ā k о t n ē j i b ū t u 
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P r o t a m s , v ī s i a b " k a " s t г а t ē ģ i j a i г v i s u š o t r ī s 9 а 1 v e n o 

p a m a t s 1 1 a t ē ģ i j u к o ; •! * i n ē š a n a . v ~t • k< t i • s p 3 c '
( o n к r e t ā s 

s ī t u ā c ī j a s s p ē 1 e . 
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j ā p a r e d z Š ā d a v e i d a i z m a k s a s : 
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 d e g v i e l a s i e g ā d e i ; 

 m i n e r ā l m ē s l u i e g ā d e i u . c . 

S a g 1 a b ā s i e s p r i n c i p 5, k a k a t r a t e h n i k a s v i e n ī b a s p ē j 

a p s t r ā d ā t t i k a i z i n ā m u p l a t ī b u z e m e s . 

V i e n ā n o i e s p ē j a m ā m m o d i f i k ā c i j ā m  s p ē l ē , p a r e d z o t , 

d a ž ā d u l a b ī b a s š к i r n u a u d 2ē S a n u , d 1 f e 1 e 1 ;<„ ē j t t о d o t o s 

i e n ā k u m u s . T ā d e j ā d i a b s t r a k t i l i e t i š ķ ā s p ē l e v a r 

p ā r v e t d о t i  5 p а 1 r e ā l u l i e t i š ķ o s p ē l i , k u r ā , i z m a n t o j o t 

к o n k r ā t a s z e m u i e к и s э i m n i e c ī b a 5 r e ā l o s r ā d 1 t ā j и s , v a r 

ai t r a s t o p t i m ā 1 о s t r a t ē ģ i j LI k a t r ā k o n k r ē t ā s i t u ā c i j ā . 
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