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Baosun M.JI., bepe3sak 1.M.

OILIHIOBAHHSI IHBECTULIIMHUX PU3UKIB
3A JTOIIOMOI'OIO CTATUCTUYHUX ITOP HA IPUKJIA I
JIBBIBCBHKOI OBJIACTI TA YKPAIHHA

Y crarti pO3MISHYTO OCHOBHI E€KOHOMIYHI
MOKA3HUKU JISTTbHOCTI MiANIpUeMCTB JIbBIBCHKOT
obnacti Ta YKpaiHu B 1IoMy. 3aIipOIIOHOBAHO
BUKOpDUCTAaHHs  KputepiiB  baeca-Jlamnaca,
I'ypeinta, Bampma, Xosmkeca-Jlemana st
OLIIHIOBAHHS IHBECTULIINHUX PU3HKIB. 3M1ICHEHO
IHTEeTpaJIbHy OIL[IHKY IHBECTHLIIHOTO PHU3HKY 3a
BUJAMH €KOHOMIYHOT JisUIBHOCTI.

Main economic indicators of enterprises’
activity in Lviv region and Ukraine in general
are considered in the article. Such criteria for
investment risk estimation as Bayes and
Laplace, Hurwitz, Vald and Hodges-Lehmann
are also offered. The integral evaluation of
investment risk using all kinds of economic
activities is regarded.

IToctaHoBka mpoOjeMH y 3arajbHOMY BHMIVIAAL. 3 PO3BUTKOM pPUHKOBUX BITHOCHH B
YkpaiHi TOCMOAAPCHKY MISUTBHICTH 3MAIHCHIOIOTH B YMOBAaX HEBU3HAYEHOCTI 1 MIHIUBOCTI
eKOHOMIYHOTO cepefoBuiia. Lle mnpu3BOAWTH 110 BHUHMKHEHHS HEBIEBHEHOCTI B OJEpXaHHI
OYIKYBAHOT'O pe3y/bTaTy Ta 3pOCTaHHS PU3HKY, HEOe3MeKH HeBlaul, Herepe10aueHuX BTpaT TOILO.

[TpuHIMITH, SKUMH KEPYIOThCS MEHE/LKEPH NP OILIHIOBAHHI Ta YNMpPAaBJIiHHI IHBECTHLIHUMU
pHU3MKaMu, B TEpIIy 4epry, BU3HAYAIOTbCs CTpareriero minmpueMmcrBa. Hampuknaz, sxmio ¢ipma
OpieHTyeThCS Ha 3a0e3MeyeHHs BJIACHOI (PIHAHCOBOI CTIMKOCTI, TO MPHUHIMIM, SKUX Oyae
JOTPUMYBATHCS MEHEKep, OyayTh 3YMOBIIOBaTH BHMOIp METOIIB YIpPABIIHHSA PU3UKAMHU, SKi
CIPUATUMYTh LIbOMY piBHIO (iHaHCcOBOi cTiiikocTi. Ilpu 1poMy, cTpareris ¢ipMH CTOCOBHO
IHBECTUIIIHHUX PU3UKIB 3aJIe)KaTHME BiJl CyMapHOTO po3Mipy MOTEHIIMHUX BTPaT, 3 OJIHIET CTOPOHH, 1
(biHaHCOBUX MOXIJIUBOCTEN (ipMH, 3 HIIO].

AHauni3 aociiaxens i myoaikauniii ocTaHHix pokiB. JlochimkeHHs 3apyOiKHUX 1 BITYM3HIHUX
HAyKOBI[IB CBiAYaTh NpPO Te, M0 B CYYaCHUX YMOBAax BaXJIMBOIO 3HAYECHHS IIpU
OLIIHIOBaHHI PU3WKIB B IHBECTHILIHHIM MiSUIbHOCTI HAOyBalOTh MUTAHHS IX 3aBYACHOTO BUSIBICHHS
i yIOCKOHAJEHHS METOAIB OIliHIOBaHHSI. OKpeMmi TEOpeTHYHI ¥ METOAOJIOTIYHI HANpsMKHA Mi€i
npoOJaeMu BUCBITIIOIOThCA B Mpalsix Bimomux nociigauki: B. B. Bitmiacekoro [1, c.45-198],
O. M. /I3r06m [2, c.44], A. B. Marsiituyka [3, ¢.26-187], I. O. bnanka, O. O. Cexeniiena [4, ¢.86-94],
I. 1O. Ieuenka, C. M. Innsmenko, H. B. Kosryn, V. lllapna, H. B. llem’skinoi, B. . Illamipo,
Jx. P. EBanc, O. L. SlctpeMchKoro Ta iHINWX, OTJISI SIKUX JO3BOJIMB BUSIBUTH IIEBHI TEpeBaru Ta
HEJIOJIIKY 1CHYFOUMX METO/IIB OI[IHKH PU3HKIB IHBECTHLIHHOT AISUIBHOCTI.

BujaineHHsi HeBUpilIeHMX paHille YACTHUH 3arajbHOi mpodjemu. Pazom 3 TuM aHami3
HAYKOBUX MyOJIKaIliii MOBiB, MO JEAKi CYTTEBI 3aBHaHHS TPOIECY OIIHIOBAHHS Ta YIPaBIIHHS
pPU3HKaMHU 1HBECTHLIHHOI TISTTBHOCTI HIINPUEMCTB JOCI 3aNUINAIOTHCS HEBUPILICHUMH. 30Kpema,
3aCTOCOBYIOYM €KOHOMIKO-MAaTEMaTHYHI METOM Ta MOJENI B TUTAHYBaHHI IHBECTUIIIIHOT AiSUTBHOCTI
HiIMPUEMCTB MOXKHA HABECTH NPUKJIAJ BHU3HAUYEHHS DIBHSA IHBECTULIMHOTO pPU3MKY 3a BHUJAMU
€KOHOMIYHOT TIsUTBHOCTI YKpaiHu, SIKHii 3aJJ0BOJIBHUTH MOTPEOU iHBECTOpA.

ITocranoBka 3aBaaHHs. Mera CTaTTi — NpOaHANI3yBaTH OCHOBHI €KOHOMIUHI MOKa3HUKHU
IisibHOCT  mignpueMcTB JIpBiBChbKOi oOmacTi Ta VYKpalHM B LUIOMY 3 METOK BH3HAUYCHHS
ONTUMATBHUX METOIUK OI[IHFOBAHHS IHBECTHIIIMHUX PU3HKIB 32 BHIAMH €KOHOMIYHOT iSUTHHOCTI.

Buki1ag oCHOBHOro martepiajy AocaigxKeHHs. Po3risiHeMO cuTyawiio, sika 37eOUThIIOTOo
iCHy€e Ha MIANPUEMCTBAX, KOJIU MOTPIOHO AT B yMOBAaX pU3UKY YU HEBH3HAYEHOCTI. YMOBHU MOBHO{
HEBU3HAYEHOCTI MOXKHA OI[IHUTH 3a JOTIOMOTOK CTaTUCTHYHUX irop (irpu 3 MPUPOIOIO).
CratucTuyHi MOJENI SABISAIOTH CO00I0 TPy JBOX OCI0 (JIIOJMHU 1 MPHUPOJM) 3 BUKOPHCTAHHSAM
JIFOIMHOIO JIOJIaTKOBOI CTaTUCTUYHOT 1H(OpPMAIIii PO CTaHW NPUPOIH. Y CTaTUCTUYHIN I'pi MpUpoaa
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HE € PO3YMHHMM TpaBlieM, SKUW MparHe BUOpaTu [uis cebe onTuMmainbHi crparerii. Llel rpasemp He
3aIikaBJIeHUH y BUTpamli. [HIma cnpaBa — J0AMHA, B IaHOMY BUIIAJIKy CTaTUCTUK. BiH Mae Ha MeTi
BUTPATH I'PY 3 YIBHUM CYIIPOTHBHUKOM, TOOTO 3 IPHUPOJIOO.

B ymoBax, KoM MPakTHYHO HEBIIOMOIO € CUTYaIlisl, IO CKJIaiacs, JOBOAMTHCS IIYKAaTH MEBHI
pILIEHHS, ONMPAIOYNCh Ha HMOBIPHICH] XapaKTepUCTUKU. TOOTO JOBOAUTHCS AISITH B yMOBaX HEBHU3HA-
YEHOCTI, a caMe PO3B’sI3yBaTH MEBHI 3aBIAaHHS ONTHMAJILHOTO MOUIYKY. Take 3aBiaHHs (POPMYITIOETbCS
SK 3aj1a4a TOIIYKY OKPEMOT0 HaMKpamioro (B NMEBHOMY CEHCI) PILIEHHS 3 MOIEpPEeIHbO 3aJaHOI0
MHOKHMHOIO JIOITYCTUMHUX pillieHb. J{J1s NpUIHATTS pillieHh B yMOBaX HEBU3HAUCHOCTI BXiTHA iHpOpMa-
sl 337a€TbCs Y BUTIISAI MATPUIl, PAOKU SKOT BIAMOBINAIOTH MOXIMBUM aIbTEPHATHBAM (BUIH
€KOHOMIYHOT JisTIbHOCTI), @ CTOBIIIi — CTaHAM MPUPOIU (€KOHOMIUHI MOKA3HUKU ALSUIBHOCTI HiANpH-
€MCTB). OCKUIBKM NPUIHATTS TOrO YM IHILIOTO PILICHHS 3aJISKUTh BiJl HEBIIOMOT CUTYallii, a IHBECTOP
nparHe oOpaTu HalKpaily aJbTepHATUBY, HaIlle 3aBJAHHS MOJATa€ B MPONO3ULIT BUKOPUCTAHHS VIS
OLIIHIOBAaHHS 1HBECTHLIMHUX PU3UKIB CaMe CTAaTUCTUYHMX Irop, Ha MPHKIaIl HAOUIBII MOIIMPEHUX
KpUTEpiiB NPUUHATTS pilieHb, a came baeca-Jlannaca, ['ypsiua, Banbna, Xomkeca-Jlemana.

CraHu mpupoau TPEJCTaBICHI TAKUMH E€KOHOMIYHMMH TMOKAa3HHKAMH JISTBHOCTI MiIMpH-
eMmcTB JIbBIBChKOT 0071acTi Ta YKpaiHu: y; — piHaHCOBI pe3yJbTaTy MiAMPUEMCTB JI0 ONOIATKYBaHHS,
MJIH. TPH.; Y2 — piBeHb peHTabenbHOCTI (30UTKOBOCTI), %); Y3 — 00CST KamiTadbHUX 1IHBECTUIIIH, MJIIH.
IPH.; Y4 — 00CATH peali3oBaHOi MPOJIYKIii, MIH. TPH.; Y5 — Je0iTopchKa 3a00proBaHicTh, MJIH. TPH.,
a anbTepHATUBU — BUJAMHU €KOHOMIYHOT JTisUTBHOCTI: X; — CUTBCHKE, JIICOBE Ta pHOHE TOCIOAAPCTBO;
X2 — IPOMHMCIIOBICTB; X3 — OYIIBHUIITBO; X4 — OIITOBA Ta PO3piOHA TOPTiBIIS; PEMOHT aBTOTPAHCIIOPT-
HUX 3ac00iB 1 MOTOLMKIIB; X5 — TPaHCIIOPT, CKJIAJChKE I'OCHOJAapCTBO, IMOIITOBA Ta Kyp €pchbka
JUAJIBHICTB; X — THMYacoBe pO3MIIIYBaHHA I oOprasizaiiss XapuyBaHHS; X; — iH(popmalis Ta
TEJNEKOMYHIKaIlii; X3 — JiHAHCOBA Ta CTPaxoBa JISUTBHICTh; X9 — OTepallii 3 HEPYXOMUM MaHOM; X —
npodeciiiHa, HaykoBa Ta TEXHIYHA ALUIBHICTB;, Xj3 — JALBUIBHICTD Y cdepi agMiHICTPATHBHOTO Ta
JIOTIOMDKHOTO OOCIIyrOBYBaHHS; Xj2 — OCBITa; Xj3 — OXOpPOHA 37I0pPOB’S Ta HAJAaHHS COLIAIBHOI
JIOTIOMOTH;, X|4 — MUCTELTBO, CIIOPT, PO3Baru Ta BIAMOYMHOK; X5 — HAJaHHs IHIIUX BUJIIB TOCIYT.

Bxinny iH(popMalio cTaHAAPTHU3YEMO SK BITHOLIEHHS MDK pi3HHLE (AKTHYHOTO 1
CepeIHbOr0 3HAYEHHSAMH Ta CEPEeIHbO KBAJAPATUUHUM BIIXWIEHHSM 1 MPEJICTABISIEMO MAaTPHIICHO.
KosxHiif adbTepHaTHBI Ta KOXKHOMY CTaHy IPUPOIM BIINOBIAA€ pe3yabTaT (HACTIIO0K), SIKMI BU3HAYAE
BUrpau (abo BTpaTH) nNpu BUOOPI JaHOT allbTepHATHBH Ta pealtizallii JaHoro crany. HeBuzHnaueHicTh,
NOB’5I3aHy 3 BIACYTHICTIO iH(OpPMAI] Mpo IMOBIPHICTH CTaHIB cepefoBHIa (IPUPOIH), HA3UBAIOTh
«Oe3HaniifHOIO». Y TakuxX BUMNAJKaX Ui BU3HAYCHHS HAMKpPAIIMX PIlIeHb BHUKOPUCTAEMO Taki
kpurepii: baeca-Jlamnaca, I'ypBiua, Bansaa, Xomwkeca-Jlemana.

1. Kpurepiii baeca-Jlamnaca BUKOPHCTOBYETHCS 32 YMOBH, SIKIIO MMOBIPHOCTI MOXMITUBHX
CTaHIB CHCTEM HEBiIOMi, TOOTO B yMOBax IOBHOI HEBM3HAYEHOCTi. BUKOpPHUCTOBYIOUM KpUTEpii
Jlarnaca, BU3HaYaeMO ONTUMaNIbHY anbrepHaTuBy. [Ipunnun Jlanmnmaca mpuryckae, 1110 HacTaHHS

. . . .. 1
HOJIH Y1, Y2, ¥3, Y4 BIIOYBa€ThCs 3 pIBHUMU HMOBIPHOCTAMH, 3HAUEHHSI IKUX CTAHOBUTD p(y) =—.

5
Taomums 1
OuiHloBaHHs IHBECTULIHHUX pu3KKiB JIbBIBChbKOT 001acTi 3a kKputepieM baeca-Jlamaca [5]
AJbTepHATHBH Craim mpipozut Mlx,)
Y1 y2 Y3 Y4 Ys
1 2 3 4 5 6 7
X 3,41 2,44 -0,40 -0,26 0,27 1,09
X2 0,50 -0,38 2,17 2,36 2,35 1,40
X3 -0,67 -0,40 1,96 -0,26 -0,04 0,12
X4 -0,12 0,25 0,24 2,66 2,40 1,09
X5 0,48 -0,08 0,13 0,16 0,44 0,23
X6 -0,74 -1,15 -0,64 -0,47 -0,59 -0,72
X7 -0,37 -0,26 -0,64 -0,44 -0,65 -0,47
X3 -0,15 1,26 -0,72 -0,50 -0,43 -0,11
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[Tponosxenns tabdi. 1

1 2 3 4 5 6 7
X9 0,54 0,98 -0,18 -0,37 0,07 0,21
X10 -0,50 -0,36 1,55 -0,45 -0,57 -0,07
X11 -0,49 -0,43 -0,74 -0,43 -0,45 -0,51
X12 -0,44 0,56 -0,69 -0,51 -0,71 -0,36
X13 -0,39 0,00 -0,49 -0,47 -0,69 -0,41
X14 -0,61 -1,97 -0,76 -0,51 -0,68 -0,91
X15 -0,47 -0,46 -0,79 -0,51 -0,71 -0,59

MaremaTnyHe CIIOIiBaHHs BUTPAT 33 AIbTEPHATHBH )'; 00PaXOBY€ETHCSI HACTYITHUM YHHOM:
M(x,)=317 242191 10152+ (=023)- 1 +(-017) - = 1,02.
5 5 5 5 5
AHanoriyHi MaTeMaTH4HI CHOJIBaHHsS mpenctaBieHi ans JIbBiBcbKoi oOnacti B Tabm. 1,
a s Ykpainu — B Tabn. 2. OTke, 3a MpoBeACHUMHU pO3paxyHKamu 3a kputepiem baeca-Jlamaca,
HaWPU3UKOBAHIII BUM €KOHOMIYHOT IisTbHOCTI 17151 JIbBIBChKOT 00s1acTi Ta YKpaiHu CriBNaiu i e €
aJIBTEPHATUBH X¢ — TUMYACOBE PO3MILIYBAaHHs I opraHisaiis Xap4yBaHHS 1 Xj4 — MECTELTBO, CIIOPT,
pO3Baru Ta BIANOYMHOK, a HaWMEHII PU3MKOBaHI Ui JIbBIBCbKOi 007acTi € albTepHATHUBH X| —
CUIbCBKE, JIICOBE Ta PUOHE TOCTIOIAPCTBO 1 X2 — IPOMHUCIIOBICTD, a WISt YKPaiH! — X, — IPOMHUCIIOBICTh
Ta X4 — OINTOBA Ta PO3/PiOHA TOPriBJIs; PEMOHT ABTOTPAHCIIOPTHHX 3aCO0IB 1 MOTOLIMKIIIB.
Tabnurs 2
OniHIOBaHHS IHBECTULIIHHUX pU3HKIB YKpainu 3a kputepiem baeca-Jlamnaca [6]

AnbpTepHaTUBU C rartn 0pupoAn M (Xi)
Y1 Y2 Y3 Y4 Ys

X| 1,66 2,19 2,33 -0,24 -0,17 1,16
X2 1,20 -0,03 2,41 2,27 2,30 1,63
X3 -0,56 -0,45 0,61 -0,26 -0,12 -0,16
X4 0,23 1,04 0,01 2,76 2,60 1,33
Xs 0,06 0,22 0,25 -0,13 -0,31 0,02
X6 -0,63 -0,57 -0,63 -0,51 -0,64 -0,60
X7 -0,04 0,83 -0,42 -0,39 -0,57 -0,11
X3 2,57 0,30 -0,50 -0,24 0,16 0,46
X9 -1,26 -0,10 -0,34 -0,44 -0,13 -0,45
X10 -0,57 -0,40 -0,45 -0,21 0,07 -0,31
X11 -0,24 -0,79 -0,56 -0,47 -0,51 -0,51
X12 -0,55 0,56 -0,67 -0,55 -0,68 -0,38
X13 -0,56 -0,11 -0,63 -0,53 -0,67 -0,50
X14 -0,75 -2,57 -0,70 -0,54 -0,67 -1,04
X15 -0,56 -0,12 -0,71 -0,54 -0,67 -0,52

2. Kpurepiii ['ypBina mpu BuOOpi pillIeHHS PEKOMEHIY€e KEpyBaTHUCS ACSIKHM CEpeIHIM

pe3yiabTaToOM, IO XapaKTepu3ye CTaH MDK MIiHIMAJIbHMM 1 MaKCUMaJbHUM 3HaueHHsM. J[lns
X OOUHCIIOETHCS HACTYTHUM YHHOM:
-0,23+3,17
————=147.

OOumcnUBIIM cepelHi 3HAueHHS I KOXXHOTO BUJY E€KOHOMIYHOT AiSITBHOCTI MOKEMO
BU3HAYUTH, SKI 3 HUX € HAaWPHU3UKOBAHIMIMMHU. AHAJIOTIYHI PO3PAXyHKH IPEACTABICHHI s
JIbBiBChKOT 00macTi B Tabm. 3, a wist Ykpainu — B Tadm. 4.
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Tabnuus 3

OmniHroBaHHs iHBEeCTUIIHUX pu3uKiB JIbBIBChKOT 001acTi 3a kputepiem ['ypaira [5]

AnbTepHaTH-

Cranu npupoau

o " ” v v v min x| max y, (1/ 2(rr}1n)<;j +max ”D

X1 3,41 | 2,44 | -0,40 | -0,26 | 0,27 | -0,40 3,41 1,51

X2 0,50 |-0,38 | 2,17 | 2,36 | 2,35 | -0,38 2,36 0,99

X3 -0,67 | -0,40 | 1,96 | -0,26 | -0,04 | -0,67 1,96 0,65

X4 -0,12 | 0,25 | 0,24 | 2,66 | 2,40 | -0,12 2,66 1,27

X5 0,48 | -0,08 | 0,13 | 0,16 | 0,44 | -0,08 0,48 0,20

X6 -0,74 | -1,15 | -0,64 | -0,47 | -0,59 | -1,15 -0,47 -0,81

X7 -0,37 | -0,26 | -0,64 | -0,44 | -0,65 | -0,65 -0,26 -0,45

X3 -0,15 | 1,26 | -0,72 | -0,50 | -0,43 | -0,72 1,26 0,27

X9 0,54 | 0,98 |-0,18 | -0,37 | 0,07 | -0,37 0,98 0,30

X10 -0,50 | -0,36 | 1,55 | -0,45 | -0,57 | -0,57 1,55 0,49

X1 -0,49 | -0,43 | -0,74 | -0,43 | -0,45 | -0,74 -0,43 -0,59

X12 -0,44 | 0,56 | -0,69 | -0,51 | -0,71 | -0,71 0,56 -0,08

X13 -0,39 | 0,00 | -0,49 | -0,47 | -0,69 | -0,69 0,00 -0,35

X14 -0,61 | -1,97 | -0,76 | -0,51 | -0,68 | -1,97 -0,51 -1,24

X15 -0,47 | -0,46 | -0,79 | -0,51 | -0,71 | -0,79 -0,46 -0,63
Tab6muus 4

OniHIOBaHHS IHBECTULIHHUX pU3HKIB YKpainu 3a kputepiem ['ypsina [4]

AnpTepHaTH- Cranu npupoau . )
?;I yi y2 Yf 1 Y4 ¥s m}n Ly mle Lo (1/ 2(rr}1n)gj ’ n.lfaX)Q’ D
X] 1,66 | 2,19 | 2,33 | -0,24 | -0,17 | -0,24 2,33 1,05
X2 1,20 | -0,03 | 2,41 | 2,27 | 2,30 | -0,03 2,41 1,19
X3 -0,56 | -0,45 | 0,61 | -0,26 | -0,12 | -0,56 0,61 0,02
X4 0,23 | 1,04 | 0,01 | 2,76 | 2,60 0,01 2,76 1,39
Xs 0,06 | 0,22 | 0,25 | -0,13 | -0,31 | -0,31 0,25 -0,03
X6 -0,63 | -0,57 | -0,63 | -0,51 | -0,64 | -0,64 -0,51 -0,57
X7 -0,04 | 0,83 |-0421-0,39 | -0,57 | -0,57 0,83 0,13
Xg 2,57 | 0,30 |-0,50| -0,24 | 0,16 | -0,50 2,57 1,03
X9 -1,26 | -0,10 | -0,34 | -0,44 | -0,13 | -1,26 -0,10 -0,68
X10 -0,57 | -0,40 | -0,45| -0,21 | 0,07 | -0,57 0,07 -0,25
X11 -0,24 | -0,79 | -0,56 | -0,47 | -0,51 | -0,79 -0,24 -0,51
X12 -0,55 | 0,56 |-0,67 | -0,55 | -0,68 | -0,68 0,56 -0,06
X13 -0,56 | -0,11 | -0,63 | -0,53 | -0,67 | -0,67 -0,11 -0,39
X14 -0,75 | -2,57 | -0,70 | -0,54 | -0,67 | -2,57 -0,54 -1,55
X15 -0,56 | -0,12 | -0,71 | -0,54 | -0,67 | -0,71 -0,12 -0,42

3a mincymMKaMu po3paxyHKiB 3a kpurepieM ['ypBila MoOXHa CTBEpAXKYBaTH, IO
HAaWPU3UKOBAHIIIMMH BUJAMHU €KOHOMIUHOI JisUTbHOCTI JIBBIBCHKOT 00JIACTI € aNbTEpPHATUBH X —
TUMYacOBE PpO3MILlyBaHHS W OpraHizaiisi XapuyBaHHS 1 Xj4 — MHCTEUTBO, CIOPT, pO3Baru Ta
BIJIMTOYMHOK; /Uil YKpaiHu — allbTEPHATUBH X9 — OTEPAllii 3 HEPyXOMUM MaiHOM 1 Xj4 — MHCTEIITBO,
CIIOPT, PO3Barv Ta BIANIOYMHOK, a HaMEHII pU3MKOBaHi Uil JIbBIBChKOT 00IACTI € anbTepHATUBU
X| — CUIbChKe, JIiCOBE Ta pHOHE TOCHOJApCTBO i X4 — ONTOBA Ta PO3[piOHA TOPTIBIS; PEMOHT
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aBTOTPAHCIOPTHUX 3aCO0IB 1 MOTOLMKIIB; 17151 YKpaiHU — aJbTEpHATUBU X, — IIPOMHUCIIOBICTD 1 X4 —
OTITOBA Ta po3/piOHA TOPTIBIISL; PEMOHT aBTOTPAHCIIOPTHHUX 3aCO0IB 1 MOTOIMKITIB.

Tabauus 5

OniHoBaHHs IHBECTUIINHUX pU3UKiB JIbBIBChKOT 00acTi 3a Kputepiem Banbaa [5]

Cranu npupoau

AnbTepHAaTUBU min y i
yi y2 y3 Y4 Ys !
X1 3.41 2,44 -0,40 -0,26 0,27 -0,40
X2 0,50 -0,38 2,17 2,36 2,35 -0,38
X3 -0,67 -0,40 1,96 -0,26 -0,04 -0,67
X4 -0,12 0,25 0,24 2,66 2,40 -0,12
X5 0,48 -0,08 0,13 0,16 0,44 -0,08
X6 -0,74 -1,15 -0,64 -0,47 -0,59 -1,15
X7 -0,37 -0,26 -0,64 -0,44 -0,65 -0,65
X -0,15 1,26 -0,72 -0,50 -0,43 -0,72
X9 0,54 0,98 -0,18 -0,37 0,07 -0,37
X10 -0,50 -0,36 1,55 -0,45 -0,57 -0,57
X11 -0,49 -0,43 -0,74 -0,43 -0,45 -0,74
X12 -0,44 0,56 -0,69 -0,51 -0,71 -0,71
X13 -0,39 0,00 -0,49 -0,47 -0,69 -0,69
X14 -0,61 -1,97 -0,76 -0,51 -0,68 -1,97
X15 -0,47 -0,46 -0,79 -0,51 -0,71 -0,79

3. 3 mos3uuiii kputepito Banbaa mpupona po3risgaeTbes K arpeCMBHO HalAIITOBAHUH 1
CBIIOMO [iIOYMH NPOTHBHHK, SKHH MPOTHIIE B CTpaTeriyHuxX irpax. Tomy BuOHUpaeThcs
MaKCHUMaJIbHE 3HAUCHHs cepe]] MiHIMaIbHUX 3Ha4eHb y BeKTOopi. Po3paxyHku kputepiro Banbna ams

JIbBIBIIMHY TIPECTABIICHI B Ta0M. 5, a ast YKpaiHu — B Ta0II. 6.

Tabnuus 6
OniHIOBaHHS IHBECTULIIHHUX PU3HKIB YKpaiHu 3a kputepiem Banbna [6]
AnbTepHaTUBU C raitm mpipoz rn}n X
Y1 y2 y3 Y4 Y5 '
X1 1,66 2,19 2,33 -0,24 -0,17 -0,24
X2 1,20 -0,03 2,41 2,27 2,30 -0,03
X3 -0,56 -0,45 0,61 -0,26 -0,12 -0,56
X4 0,23 1,04 0,01 2,76 2,60 0,01
X5 0,06 0,22 0,25 -0,13 -0,31 -0,31
X6 -0,63 -0,57 -0,63 -0,51 -0,64 -0,64
X7 -0,04 0,83 -0,42 -0,39 -0,57 -0,57
X 2,57 0,30 -0,50 -0,24 0,16 -0,50
X9 -1,26 -0,10 -0,34 -0,44 -0,13 -1,26
X10 -0,57 -0,40 -0,45 -0,21 0,07 -0,57
X1 -0,24 -0,79 -0,56 -0,47 -0,51 -0,79
X12 -0,55 0,56 -0,67 -0,55 -0,68 -0,68
Xi13 -0,56 -0,11 -0,63 -0,53 -0,67 -0,67
X14 -0,75 -2,57 -0,70 -0,54 -0,67 -2,57
Xi5 -0,56 -0,12 -0,71 -0,54 -0,67 -0,71
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[IpoananizyBaBIIM IHBECTHIIHHI PHU3MKK Ha OCHOBI KpuTepito Bambma MokHa
CTBEP/UKYBAaTH, IO HAWPU3WKOBAHINIMMH BHAaMU EKOHOMIYHOT MisIbHOCTI JUis JIbBIBIIMHM Ta
VYkpaiHu € Ti anbTepHATUBH, 110 U 3a KpuTepieM ['ypBina, a HaiiMeHI pu3UKOBaHi il JIbBIBIIMHU
€ aJlbTEPHATUBU Xy — ONTOBA Ta PO3JAPiIOHA TOPTiBJs; PEMOHT aBTOTPAHCHOPTHUX 3aCOOIB 1
MOTOIMKIIIB 1 X5 — TPAHCHIOPT, CKJIAJICbKe rOCIOIapCTBO, MOIITOBA Ta Kyp €pChKa AisJIbHICTD, a IS
VYkpaiHu — anbTepHATUBH X; — CUIbCHKE, JTICOBE Ta puOHE rOCHOJapCcTBO 1 X4 — ONTOBA Ta po3ApiOHa
TOPTiBJIS; PEMOHT aBTOTPAHCHOPTHHX 3aC001B 1 MOTOIMKIIIB.

4. Kpurepiii Xoxeca-Jlemana — e noeaHaHHsM kputepiiB Banbna ta baiteca-Jlamnaca.
Jis o0YMCIeHHsT IbOTO KPHUTEPiI0 CHOYATKy (OPMYEMO BEKTOP — B3SBIIM CEPEIHIO 3BaKEHY 13
MIHIMaJIBHOTO 1 CEPEAHBOTO 3BAYKEHOTO 3HAUCHD 110 KOXXHOMY BUJY €KOHOMIUHOT AisitbHOCTI. Tlicis
I[bOTO BUOMPAEMO MAaKCHMAJIbHE 3HAUYEHHS 3 BEKTOpa — Lisl allbTepHATHBA Oy/ie HalpU3MKOBAHIIIOIO.

Po3paxynku kputepito Xomxeca-Jlemana st JIbBiBcbKOi 00sacTi mpeacrasieHi B Tadi. 7,
a s Ykpainu — B Ta6:1. 8.

Tabnuns 7
OniHIOBaHHS IHBECTULIHHUX pu3HKiB JIbBIBChKOT 00sacTi 3a KpurepieM Xomkeca-Jlemana [5]
AnbTepHaTHBU Craiit npHpon (l/ 2(minxu +M (X)D

yi Y2 Y3 V4 Vs jo ’

X 3,41 2,44 -0,40 -0,26 0,27 0,35

X2 0,50 -0,38 2,17 2,36 2,35 0,51

X3 -0,67 -0,40 1,96 -0,26 -0,04 -0,27

X4 -0,12 0,25 0,24 2,66 2,40 0,48

X5 0,48 -0,08 0,13 0,16 0,44 0,07

X6 -0,74 -1,15 -0,64 -0,47 -0,59 -0,93

X7 -0,37 -0,26 -0,64 -0,44 -0,65 -0,56

X3 -0,15 1,26 -0,72 -0,50 -0,43 -0,41

X9 0,54 0,98 -0,18 -0,37 0,07 -0,08

X10 -0,50 -0,36 1,55 -0,45 -0,57 -0,32

X1 -0,49 -0,43 -0,74 -0,43 -0,45 -0,63

X12 -0,44 0,56 -0,69 -0,51 -0,71 -0,54

X13 -0,39 0,00 -0,49 -0,47 -0,69 -0,55

X14 -0,61 -1,97 -0,76 -0,51 -0,68 -1,44

X5 -0,47 -0,46 -0,79 -0,51 -0,71 -0,69

Tabmurs 8
OmiHIOBaHHS IHBECTULIIHHUX pU3HKIB YKpaiHu 3a kputepieM Xomkeca-JIemana [6]
AnbTepHaTHBU Craitit IpHpoH (l/ 2(minxu +M (X)D

yi y2 y3 Y4 ys i '

1 2 3 4 5 6 7

X] 1,66 2,19 2,33 -0,24 -0,17 0,46

X2 1,20 -0,03 2,41 2,27 2,30 0,80

X3 -0,56 -0,45 0,61 -0,26 -0,12 -0,36

X4 0,23 1,04 0,01 2,76 2,60 0,67

X5 0,06 0,22 0,25 -0,13 -0,31 -0,14

X6 -0,63 -0,57 -0,63 -0,51 -0,64 -0,62

X7 -0,04 0,83 -0,42 -0,39 -0,57 -0,34

X3 2,57 0,30 -0,50 -0,24 0,16 -0,02

X9 -1,26 -0,10 -0,34 -0,44 -0,13 -0,86
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[TponoBxenHs Tadi. 8

X10 -0,57 -0,40 -0,45 -0,21 0,07 -0,44
X11 -0,24 -0,79 -0,56 -0,47 -0,51 -0,65
X12 -0,55 0,56 -0,67 -0,55 -0,68 -0,53
X13 -0,56 -0,11 -0,63 -0,53 -0,67 -0,59
X14 -0,75 -2,57 -0,70 -0,54 -0,67 -1,81
Xi5 -0,56 -0,12 -0,71 -0,54 -0,67 -0,61
Omxe, 3a  TpOBEICHHMMHM  po3paxyHKamMu  3a  Kpurepiem  Xomxeca-JlemaHa

HAWPU3WKOBAHINIMMHA  BHJAMH  C€KOHOMIYHOI  JissmbHOCTI  ans  JIpBiBChKkOi  oOnacti €
QJIbTEPHATUBU X¢ — TUMYACOBE PO3MIIIYBAHHS I oOpraHizailis XapyyBaHHS 1 Xj4 — MHCTELTBO,
CIOPT, PpO3BarM Ta BIANOYMHOK; s YKpaiHM — aJbTepHATUBU X9 — oOmepamii 3
HEPYXOMHM MalHOM 1 Xj4 — MHCTEUTBO, CIOpPT, pO3BarM Ta BIANOYMHOK, a
HaliMeHI pu3nKoBaHi U1 JIbBiBCbKOT 005acTi Ta YKpaiHU € ajabTepHATUBU X; — MPOMHCIOBICTh
1 X4 — ONI'TOBA Ta PO3JIpiOHA TOPTiBIISL; PEMOHT aBTOTPAHCIOPTHUX 3aC0O0IB 1 MOTOLIMKIIIB.

Y cyd4acHHX yMOBaxX BHMKOPHCTAHHS OKPEMHUX IIOKa3HUKIB OLIHIOBAaHHS €(EeKTUBHOCTI
IHBECTHUII Ta HA TX OCHOBI NPUIHATTS IHBECTULIHHUX PIllIEHb CTa€ HEJOCTATHIM, OCKUIBKH OKpeMi
MOKAa3HUKM YaCTO BHSIBJISIOTHCS TOCUTH CylNepewIMBUMH. [ BceGIUHOT OLIHKM EKOHOMIYHOT
e(EeKTUBHOCTI 1HBECTHIH, MOCTAaE HEOOXITHICTb HAWOUIbII 3HAYYIll MOOJMHOKI (iHAHCOBO-
€KOHOMIYHI MOKA3HUKU 3/1IHCHEHHS IHBECTHIIIMHOI AISNIBHOCTI 00’ €IHATH B €JMHUI IHTErpaIbHUN
MOKa3HHUK.

Ile no3BoJisie BpaxyBaTH pPi3HI acleKTH €(PEKTHBHOCTI HA OCHOBI JOTPUMAHHS HPUHIIHUITY
MNOPIBHSAHHOCTI, MIAIMTH A0 BUpiMIEHHS MpoOieMu BUOOPY ONTHUMAIBHOIO BapiaHTy 1HBECTYBAaHHS
KOMIUIEKCHO Ta BIAMOBITHO NPUHHATH €(QEKTHBHE YIPABIIHCHKE PIMIEHHS II0J0 HANPSIMKY
1HBECTYBaHHSI.

Ha ocHOBI po3paxoBaHUX YOTUPHOX KPUTEPIiB OLIIHKH PU3UKY MOXHA 3pOOUTH IHTErpalbHY
oliHKy (Tabn. 9). CrioyaTKy CKIajeMo PEeHTHHI 1HBECTHULIHOIO PU3UKY 33 BHJIAMH €KOHOMIUHOT
JisutbHOCTI Mo JIBBIBIIUHI Ta YKpaiHi At KOXKHOTO KPUTEPI0 OKPEMO.

[Ticns 1poro 3a METOJOM CYMHM KOE(]Ili€HTIB MPOCYMYBaBIIM CTaHAAPTHU30BaHI
3HA4YEeHHS 3a KOKHUM BHJIOM MISJIBHOCTI 3a YOTUPMA KPHUTEPISIMU OTPUMAEMO 3arajbHUil Oail.
Maroun 3aranbHUN Oan 3a KOXHUM BHJOM JiSUIBHOCTI PO3PAXyeEMO IHTETPalbHY OIIHKY.
s Toro, mo6 0OYMCIUTH IHTErpaIbHY OIIHKY MOTPIOHO 3HOBY NMPOPAH)KYBATH 111 3arajibHi CyMHU
KOE(ILi€HTIB.

Tabmunsg 9
IHTerpanbHa oiHKa IHBECTUIIHHOTO PU3HKY 32 BUIAMU €KOHOMIYHOI AiSUTBHOCTI B YKpaiHi
Meton cymu KoedilieHTiB [HaTerpanbHa ominka
Bun gistmeHOCTI
3a KBE/L JIbBIBIIMHA VYkpaina JILBIBIIMHA VYkpaina
1 2 3 4 5
X1 2,55 2,42 2 3
X2 2,52 3,60 3 1
X3 -0,18 -1,06 6 7
X4 2,72 3,40 1 2
X5 0,42 -0,46 4 5
X6 -3,61 -2,43 14 12
X7 -2,14 -0,89 11 6
X3 -0,97 0,97 8 4
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[Tponosxenns Tadi. 9

X9 0,07 -3,25 5 14
X10 -0,45 -1,57 7 8
X11 -2,46 -2,47 12 13
X12 -1,69 -1,64 9 9
X13 -1,99 -2,15 10 10
X14 -5,56 -6,98 15 15
Xi5 -2,69 -2,26 13 11

3ifiCHUBIIY 3arajibHy PEUTHHIOBY OLIIHKY IHBECTUIIITHOTO PU3HKY 32 BUAAMU €KOHOMIYHO1
nismpHOCTI y JIBBIBCBKilM 00macTi Ta Ykpaini (Tabia. 9), MokHa moOauuTH, 10 HAHPU3UKOBAHIIIUM
BUJIOM E€KOHOMIYHOI MisIIbHOCTI € MHCTENTBO, CIOPT, pPO3BarM Ta BIAMOYMHOK, a HaWMEHII
PU3MKOBAaHMM BHUIOM €KOHOMIYHOI MisIbHOCTI — Jiisi JIbBIBChbKOT 00OnacTi € onToBa Ta po3napiOHa
TOPTiBJIS; PEMOHT aBTOTPAHCHOPTHHX 3aC001B 1 MOTOLMKIIIB; JUIsl YKpaiHU — IPOMUCIIOBICTb.

BuCHOBKM i mepcHeKTHBH MNOAAJBIIHX PO3PO0OK. JlOCHKEHHS I1HBECTUIIMHUX
PHU3HUKIB 3arajoM, BUSBJICHHS (aKTOpiB, AKi X BUKIMKAIOTh Ta OOYMCIEHHS MOXJIMBUX BTpAT —
[le BaXJIMBI MpoOJieMH, Ha SKi HEOOXITHO 3Ba)kKaTW Cy4yaCHOMY IHBECTOPOBI, NpUAiMarOuu
pillieHHs 1100 BKJIAJAHHS KOWITIB y TOW YM IHIIMM HampsM BUPOOHMYOI UM KOMEpPUiHHOI
nisipHOCTL. CaMe TOMY BMIHHS OI[IHIOBaTH IHBECTHILINHI PU3UKHM € HEOOXIIHUM JJIsl Cy4acHOTO
MEHeJlKepa.

V3arajapHIOI0UM BUIIEBHUKIIAJIEHE, MOXKHA KOHCTATyBaTH, 110 3aCTOCYBAaHHS MaTeMaTHYHUX
METOJIB (CTaTUCTUYHUX Irop) Ja€ MOKJIMBICTh HiANPHUEMCTBAM 3HAXOJAUTH €(QEKTHUBHI PIllICHHS B
YMOBax HEBU3HAYCHOI CUTYAIIil.

OnHak B MHOJAIBLIMX JOCHDKEHHSIX BapTO TaKOXX 30CEpeUTH YBary He JHMIIe Ha
OLIIHIOBaHHI I1HBECTUIIMHMX PpU3MKIB, aje W Ha pPO3poOIll MexaHI3MIB HeWTpamizamii unux
PU3UKIB, Ha pO3IJLAl cTparerii MiHIMI3amii IHBECTUIIMHMX PHU3UKIB IIINPUEMCTB, SKa
MOBHHHA pO3POOIATHCA, BHUXOAAYM 3 00CATY TOTCHIIHHUX PU3HMKIB Ta 3 YypaxyBaHHSAM
3aKOHOJIaBYMX BUMOT.
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