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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïåðåáóäîâà
ñòðóêòóðè ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà â
íàïðÿìêó ïðèñêîðåíîãî ðîçâèòêó íàóêî-
âîºìíèõ ãàëóçåé, ë³êâ³äàö³ÿ áàãàòüîõ ìà-
ëîðåíòàáåëüíèõ ³  ðåñóðñîºìíèõ
ï³äïðèºìñòâ ïîâ’ÿçàíà ç ïîÿâîþ ³ ðîçâèò-

êîì á³ëüø ÷³òêî¿ ñòðóêòóðè âåðòèêàëüíî¿
³ ãîðèçîíòàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ âèðîáíèöòâà,
ðåàë³çàö³¿ ïðèíöèïó ðîáîòè «â÷àñíî» (áåç
íàäëèøê³â çàïàñ³â, ñêëàä³â, ïåðåâàëîê
ïðîäóêö³¿ òîùî). Öå âèìàãàº ðîçðîáêè
íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é âèðîáíèöòâà, óïðàâ-
ë³ííÿ ³ êîíòðîëþ, ô³íàíñîâî-áàíê³âñüêîãî
³ ³íøîãî ðåñóðñíîãî çàáåçïå÷åííÿ âèðîá-
íèöòâà ³ ï³äâèùåííÿ éîãî åôåêòèâíîñò³.
Îñîáëèâî öå âàæëèâî äëÿ ðîçâèòêó åêî-
íîì³êè Óêðà¿íè â íîâèõ ðåàë³ÿõ, êîëè òåì-
ïè ðîñòó ¿¿ ê³íöåâî¿ ïðîäóêö³¿ ïîâèíí³
âèïåðåäæóâàòè òåìïè ðîñòó ïðîì³æíî¿
ïðîäóêö³¿, ùî çàáåçïå÷èòü ð³çêå çìåíøåí-
íÿ âèòðàò íà âèðîáíèöòâî ³ çá³ëüøåííÿ
÷èñòîãî ïðèáóòêó êîæíîãî ï³äïðèºìñòâà.

Îñíîâíèìè ñóá’ºêòàìè ðåàë³çàö³¿ öèõ
çàäà÷ ïîâèíí³ âèñòóïàòè ïðîìèñëîâ³,
áàíê³âñüê³, òîðãîâåëüí³ ï³äïðèºìñòâà ³
êîðïîðàö³¿. Òîìó çàðàç íå ò³ëüêè â Óê-
ðà¿í³, àëå é â óñüîìó ñâ³ò³ ñïîñòåð³ãàºòü-
ñÿ øèðîêà ³ ö³ëêîì âèïðàâäàíà çàö³êàâ-
ëåí³ñòü ïðîáëåìàìè, ïîâ“ÿçàíèìè ç ôîð-
ìóâàííÿì ³ ôóíêö³îíóâàííÿì ô³íàíñîâî-
ïðîìèñëîâèõ ãðóï [4].

Ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ¿õ âïëèâó íà
åêîíîì³êó Óêðà¿íè ³ ¿¿ ïðîìèñëîâå âèðîá-
íèöòâî â áàãàòüîõ âèïàäêàõ âèçíà÷àºòü-
ñÿ ìåõàí³çìîì âåðòèêàëüíî¿ ³ ãîðèçîí-
òàëüíî¿ âçàºìîä³¿. Âåðòèêàëüíà ³íòåãðà-
ö³ÿ íà ðèíêàõ òîâàð³â ³ êàï³òàëó âèñòó-
ïàº îäíèì ³ç ñïðîùåíèõ åëåìåíò³â ô³íàí-
ñîâî-ïðîìèñëîâèõ ãðóï (ÔÏÃ) ç ïåðåõðåñ-
íèì âîëîä³ííÿì âëàñí³ñòþ òà âåðòèêàëü-
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íî-³íòåãðîâàíîþ ñòðóêòóðîþ [6 ,  8] .
Íàéá³ëüø â³äîìèìè â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè
º êîìïàí³ÿ «Èíäóñòðèàëüíûé ñîþç Äîí-
áàññà», êîìïàí³ÿ Ñèñòåì Êåïèòåë Ìåíåä-
æìåíò (ÑÊÌ), ì. Äîíåöüê, ÇÀÒ «Íîâîêðà-
ìàòîðñüêèé ìàøèíîáóä³âíèé çàâîä», ÂÀÒ
«Çàïîð³æñòàëü», ÄÀÕÊ «×îðíîìîðñüêèé
ñóäíîáóä³âíèé çàâîä» ì. Ìèêîëà¿â òà ³í.
Â³äïîâ³äíî äî [8] âåðòèêàëüíî-³íòåãðîâàí³
ñòðóêòóðè ìàþòü âèãëÿä ï³ðàì³äè, â îñ-
íîâ³ ÿêî¿ çíàõîäÿòüñÿ ïîñòà÷àëüíèêè ìà-
òåð³àëüíèõ ö³ííîñòåé, à çãîðè – âèðîáíè-
êè ê³íöåâî¿ ïðîäóêö³¿. Çâ³äñè âèïëèâàº, ùî
ôîðìóâàííÿ ñàìî¿ ñòðóêòóðè ÔÏÃ ïîâèí-
íî ñïèðàòèñÿ íà ÷³òêó ïîñòàíîâêó óìîâ â
åêîíîì³÷í³é, ô³íàíñîâî-áàíê³âñüê³é ³ òåõ-
íîëîã³÷í³é ñèñòåìàõ, ïðè ÿêèõ äîñÿãàºòü-
ñÿ ïðîåêòíèé åôåêò, ïðè öüîìó á³ëüøèé
â åêñïîíåíò³, í³æ åôåêò ä³¿ îêðåìèõ ¿õ
åëåìåíò³â (âñòóïàþòü â ñèëó çàêîíè åêî-
íîì³÷íî¿ ñèíåðãåòèêè). Âêàçàí³ óìîâè âèç-
íà÷àþòü ñòðóêòóðó âèòðàò ³ íåîáõ³äíèé
ðîçïîä³ë âëàñíîñò³. Öå îçíà÷àº, ùî ïðè
îäí³é ñòðóêòóð³ âèòðàò âèðîáíèêà óòâî-
ðåííÿ ïàðè ç ïåðåõðåñíèì âîëîä³ííÿì
âëàñí³ñòþ íå â³äïîâ³äàº åêîíîì³÷í³é çàö³-
êàâëåíîñò³ õî÷à áè îäíîãî ³ç ïàðòíåð³â
óòâîðþâàíîãî îá`ºäíàííÿ ïðè áóäü-ÿêîìó
ðîçïîä³ë³ âëàñíîñò³. Ïðè äðóã³é ñòðóêòóð³
âèòðàò ³ñíóº òàêèé ðîçïîä³ë âëàñíîñò³,
êîëè óòâîðåííÿ òàêî¿ ïàðè â³äïîâ³äàº åêî-
íîì³÷í³é çàö³êàâëåíîñò³ âñ³õ ó÷àñíèê³â
îäíî÷àñíî ³ áóäå á³ëüø åôåêòèâíèì, ÷èì
á³ëüø íåçàëåæíèì º  ³ñíóâàííÿ êîæíîãî
ç íèõ íà ðèíêó.

Ä³¿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó ³ ó ïðîâåäåíí³
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè ñêëàäîâèõ ñèñòå-
ìè âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ äåòàëüíî ïî-
êàçàí³ ó [2], [3], [6]. Ïðè öüîìó ñë³ä ìàòè
íà óâàç³, ùî óãîäà áóäå ñò³éêîþ ò³ëüêè â
òîìó âèïàäêó, êîëè âîíà º ïðèéíÿòíîþ
äëÿ îáîõ ñêëàäîâèõ ñèñòåìè, òîáòî áóäå
òàêîþ äëÿ êîæíîãî ³ç íèõ, êîëè âèã³äí³øå
¿¿ ³ñíóâàííÿ ÷èì â³äñóòí³ñòü.

Äëÿ ñò³éêîñò³ ïàðè ó÷àñíèê³â âçàºìîä³¿
ó ô³íàíñîâî-ïðîìèñëîâ³é ãðóï³ (íàäàë³ -
ñêëàäîâà À òà ñêëàäîâà Á) ó [2] áóëè ñôîð-
ìîâàí³ âèìîãè îäíî÷àñíî¿ âèã³äíîñò³ âåð-
òèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ íà äâîõ ðèíêàõ, ÿê³
îáîâ’ÿçêîâî ïîâèíí³ âèêîíóâàòèñü.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåí-
íÿ. Âèõîäÿ÷è ç öüîãî ôîðìóºòüñÿ áàëàí-
ñîâà ìîäåëü çâ’ÿçêó ì³æ âèïóñêîì ïðî-
äóêö³¿ ³ âèòðàòàìè íà ¿¿ âèðîáíèöòâî ³
ðåàë³çàö³þ:

,      (1)

äå  - ìàòðèöÿ ïîâíèõ âèòðàò ñêëàäî-
âî¿ À íà âèïóñê ïðîäóêö³¿;

Q - ìàòðèöÿ îáñÿã³â âèïóñêó ïðîäóêö³¿;
Â, C - ìàòðèö³ çì³ííèõ ³ ïîñò³éíèõ âèò-

ðàò íà âèðîáíèöòâî ³ ðåàë³çàö³þ îäèíèö³
ïðîäóêö³¿.

Äëÿ ñïðîùåííÿ ñï³ââ³äíîøåíü â ìîäåë³
çì³íí³ âèòðàòè ñêëàäîâî¿ À ñèñòåìè âåð-
òèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ â çàëåæíîñò³ â³ä ³íâå-
ñòèö³é â ¿¿ âèðîáíèöòâî ïðîäóêö³¿, ÿêà
ïîâí³ñòþ ñïîæèâàºòüñÿ ñêëàäîâîþ Á,
ïðåäñòàâèìî ó âèãëÿä³:

,      (2)

äå R - îáñÿã âèïóñêó ïðîäóêö³¿ ñêëàäî-
âîþ Á ñèñòåìè âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿;

 - ïîñò³éíà, ÿêà ïîêàçóº ñòóï³íü çì³íè
âèïóñêó ïðîäóêö³¿ â³äïîâ³äíî äî äîäàòêî-
âèõ âèòðàò íà âèðîáíèöòâî;

b(K
1
) – âåëè÷èíà âèòðàò, ÿêà âèçíà-

÷àºòüñÿ îáñÿãàìè ³íâåñòèö³é, ÷àñòêà ÿêî¿
ïàäàº ³ç çðîñòàííÿì ³íâåñòèö³é â çìåí-
øåííÿ çì³ííèõ âèòðàò, ïðè÷îìó ïðè Ê

1
>0

³íøèõ ³íâåñòèö³éíèõ âèòðàò ó âèðîáíèö-
òâî ïðîäóêö³¿ íå ïåðåäáà÷àºòüñÿ.

 Ïîçíà÷èìî ÷åðåç c(Ê
2
) ïîñò³éí³ âèòðà-

òè ñêëàäîâî¿ Á íà âèðîáíèöòâî ïðîäóêö³¿,
à à(Ê

3
) ïèòîìó âàãó ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâî¿

À, íåîáõ³äíî¿ äëÿ âèðîáíèöòâà îäèíèö³
ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâî¿ Á.

Ê
2
, Ê

3
 - îáñÿãè ³íâåñòèö³é, ùî âêëàäåí³

â³äïîâ³äíî, ó çìåíøåííÿ íîðì âèòðàò íà
ïðîäóêö³þ ñêëàäîâî¿ À ³ ó ïîñò³éí³ âèò-
ðàòè ñêëàäîâî¿ Á, ïðè öüîìó áóäåìî ìàòè
íà óâàç³, ùî ïðè â³äñóòíîñò³ ³íâåñòèö³é
ïî öèõ íàïðÿìàõ ö³ çì³íí³ âèñòóïàþòü ÿê
ïîñò³éí³ âåëè÷èíè,  òîáòî: a(0)=a; b(0)=b;
c(0)=c.

ßêùî ÷åðåç W- ïîçíà÷èòè ö³íó íà ð³âíî-
âàæíîìó ðèíêó ãîòîâî¿ ïðîäóêö³¿ äðóãî¿
ñêëàäîâî¿, à ÷åðåç ð - ðèíêîâó ö³íó, ÿêó
ïëàòèòü çà ïðîäóêö³þ ïåðøà ñêëàäîâà
äðóã³é â ñèñòåì³, òî ïðèáóòîê ïåðøî¿ ³ç
íèõ ìîæå áóòè ïðåäñòàâëåíèé íàñòóïíèì
ñï³ââ³äíîøåííÿì:

        (3)

Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî ³ â òåïåð³øí³é ÷àñ
ï³äïðèºìñòâà Óêðà¿íè ³ âñ³õ êðà¿í ÑÍÃ
ç³øòîâõóþòüñÿ ç òàêèì ñóòòºâî íåãàòèâ-
íèì ÿâèùåì ó âèðîáíèöòâ³, ÿê íåñòà÷à
îáîðîòíèõ êîøò³â.

Ðîçãëÿíåìî ÷àñòêîâèé âèïàäîê, êîëè ó
ïåðøî¿ ñêëàäîâî¿ íà ïî÷àòêó ïåð³îäó ìà-
þòüñÿ îáìåæåí³ ô³íàíñîâ³ êîøòè â ðîçì³ð³
Ì. Â òàêîìó âèïàäêó îáñÿã ïðîäóêö³¿, ùî
âèðîáëÿºòüñÿ íåþ, ïîâèíåí çàäîâîëüíÿòè
óìîâó åôåêòèâíîãî òåõíîëîã³÷íîãî âèðîá-
íèöòâà:

.      (4)
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ßêùî ïðèéíÿòè äî óâàãè, ùî ôóíêö³¿
a(K), b(K), c(K) º âèïóêëèìè âíèç, ñïàä-
íèìè ³ òàêèìè, ùî ïðÿìóþòü äî äåÿêî¿
ê³íöåâî¿ ãðàíèö³, òî ïðè âåëèêèõ Ê ìàº-
ìî, ùî:

Â ñèñòåì³ äâîõ ñêëàäîâèõ, ïîâ’ÿçàíèõ
âåðòèêàëüíèì çâ’ÿçêîì ìîæóòü âèíèêíó-
òè ð³çí³ ñèòóàö³¿ ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñ-
òàííÿ ïðèáóòêó äëÿ ðîçøèðåííÿ ¿õ âè-
ðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé. Îäíà ³ç íèõ,
íàïðèêëàä, òàêà, ùî ñêëàäîâà À ñôîðìó-
âàëà ³ âîëîä³º äåÿêèì êàï³òàëîì- I, ÿêèé
çà ÿêèõîñü ïðè÷èí íå ìîæå íåþ âèêîðèñ-
òîâóâàòèñü äëÿ ñâî¿õ ïîòðåá. Âîíà â çà-
ëåæíîñò³ â³ä êîí’þíêòóðè ðèíêó êàï³òàë³â
ìîæå â ïîâíîìó îáñÿç³ àáî ÷àñòêîâî ³íâå-
ñòóâàòè éîãî äëÿ ðîçøèðåííÿ âèðîáíè÷èõ
ïîòóæíîñòåé ³íøèõ ñêëàäîâèõ ñèñòåìè
âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿, àáî ðîçì³ñòèòè íà
ðèíêó êàï³òàë³â ï³ä â³äñîòîê  (äåïîçèò-
íèé â³äñîòîê).

Ðîçãëÿíåìî âèïàäîê, êîëè ñêëàäîâà À
ïðîïîíóº ñêëàäîâ³é Á êðåäèò K   ï³ä
â³äñîòîê , ÿêèé íèæ÷èé ðèíêîâîãî ïî-
çè÷êîâîãî â³äñîòêà r (ïðè öüîìó ñêëàäîâ³é
À â³äîì³ ôóíêö³¿ âèòðàò ñêëàäîâî¿ Á, òîáòî
ðîçïîä³ë ³íôîðìàö³¿ íà òàêîìó êðåäèòíî-
ìó ðèíêó àñèìåòðè÷íèé) äëÿ ðîçøèðåí-
íÿ ÷è ìîäåðí³çàö³¿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíî-
ñòåé, íàö³ëåíèõ íà çá³ëüøåííÿ êîíöåíò-
ðàö³¿ âèðîáíèöòâà ³, â³äïîâ³äíî, çíèæåí-
íÿ âèòðàò íà âèïóñê ïðîäóêö³¿. Êðåäèò
ñêëàäîâ³é Á íàäàºòüñÿ íà ò³é óìîâ³, ùî
óãîäà íà ïðîäàæ ì³æ íèìè çä³éñíþºòüñÿ
ïî ö³í³, ÿêà á³ëüøà ðèíêîâî¿  íà äåÿêó

âåëè÷èíó ,
äå  ìîæëèâèé ïðèð³ñò ïðèáóòêó â³ä âè-
ðîáíèöòâà, ùî âèçíà÷åíå âçàºìîêðåäèòîì
Ê ïðè êóï³âë³ íåîáõ³äíî¿ ïðîäóêö³¿ ñêëà-
äîâî¿ À ïî ö³í³ . Âåëè÷èíà  ìîæå
â³äîáðàæàòè ñîáîþ ïðèð³ñò ïðèáóòêó ïðè
êîæíîìó çàïëàíîâàíîìó îáñÿç³ âèðîáíèö-
òâà ïðîäóêö³¿ R ñêëàäîâîþ Á àáî ïðèð³ñò
ïðèáóòêó ïðè îïòèìàëüíîìó îáñÿç³ ³íâå-
ñòèö³é.

Âåëè÷èíà  âèçíà÷àºòüñÿ â ïðîöåñ³
ñêëàäàííÿ äîìîâëåíîñòåé ì³æ ñêëàäîâè-
ìè À ³ Á ñèñòåìè äëÿ òîãî, ùîá ðîçðîáèòè
ïðèíöèïè ïåðåâàãè êîæíî¿ ³ç íèõ ïðè ðîç-
ïîä³ë³ ïðèáóòêó. Ïðè âèáîð³  ìîæóòü âè-

êîðèñòîâóâàòèñü ³ ³íø³ êðèòåð³¿, íàïðèê-
ëàä, íåîáõ³äí³ñòü çàáåçïå÷èòè ³ñíóâàííÿ
ñèòóàö³¿, êîëè îáèäâ³ ñêëàäîâ³ çàö³êàâëåí³
â äîìîâëåíîñòÿõ. Òîìó êðåäèòîð äëÿ çáå-
ðåæåííÿ ³ñíóâàííÿ ñèñòåìè âåðòèêàëüíî¿
³íòåãðàö³¿ ìîæå ïîñòóïèòèñÿ âèùèì ðåé-
òèíãîì ³ çãîäèòèñÿ íà íåâåëèêó âåëè÷èíó

. ßêùî -à(Ê
2
)R

0
 îáñÿãè ïðîäóêö³¿, ïðî-

äàíî¿ ñêëàäîâîþ À ñêëàäîâ³é Á, òî âîíè
ðåàë³çóþòüñÿ ïî ö³í³:

                 (5)

²íø³ âèïàäêîâî ñòâîðåí³ ðèíêîâ³ ïàðè
îá’ºêò³â íà ðèíêó ñêëàäàþòü äîìîâëåíîñò³
ïî ö³í³ ð.

Ïðèïóñòèìî, ùî ìîæëèâîñò³ ïðîäàæó
ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâîþ À ñèñòåìè âåðòè-
êàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ ³íøèì ñèñòåìàì îáìå-
æåíèé âåëè÷èíîþ – g ³ âðàõîâóþ÷è âèä
ö³º¿ ôóíêö³¿ âèòðàò ìîæåìî âèçíà÷èòè
îáñÿãè âèïóñêó ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâîþ À ÿê
âåëè÷èíó, ð³âíó: g+à(Ê

2
)R

0
, äå R

0 
- îáñÿã

âèïóñêó ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâîþ Á.
ßêùî ïðîöåñ ³íâåñòóâàííÿ âèðîáíèöò-

âà ðîçãëÿäàòè ÿê ïðîöåñ, ùî  óìîâíî ñêëà-
äàºòüñÿ ç äâîõ ìîìåíò³â, òî ïåðøèì ìî-
ìåíòîì ìîæíà âèä³ëèòè ïðîöåñ âèçíà÷åí-
íÿ îáñÿã³â ³íâåñòèö³é ó âèðîáíèöòâî ïðî-
äóêö³¿, à äðóãèì-ïðîöåñ ðåàë³çàö³¿ ïðî-
äóêö³¿, îäåðæàííÿ ïðèáóòêó ³ ïîâåðíåí-
íÿ êðåäèò³â.

Ïðèïóñòèìî, ùî ïðèð³ñò ïðèáóòêó ñêëà-
äîâî¿ Á â áàçîâîìó ïåð³îä³ ìîæíà âèçíà-
÷èòè çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

(6)
Â òàêîìó âèïàäêó ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿

À âèçíà÷àºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

(7)
Ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿ Á âåðòèêàëüíî¿

³íòåãðàö³¿  ìîæå áóòè âèçíà÷åíèì çà íà-
ñòóïíèì ñï³ââ³äíîøåííÿì:

(8)
Ïðèïóñòèìî, ùî íà ðèíêó êàï³òàë³â

ñêëàëàñÿ ñèòóàö³ÿ, êîëè ïîðÿä ç îá’ºêòà-
ìè âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ ó ñèñòåì³ ôóí-
êö³îíóþòü äâ³ íåçàëåæí³ ³íâåñòèö³éí³ êîì-
ïàí³¿ (óìîâíî ïîçíà÷èìî ¿õ, â³äïîâ³äíî, F

1

i F
2
). Ïðèïóñòèìî, ùî êîìïàí³ÿ F âîëîä³º

(1- ) äîëÿìè ñêëàäîâî¿ À; êîìïàí³ÿ F
2
- 

äîëÿìè ñêëàäîâî¿ À ³ ïîâí³ñòþ ñêëàäîâîþ
Á. Â òàêîìó âèïàäêó ïðèáóòêè ì³æ êîì-
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ïàí³ÿìè ðîçïîä³ëÿòüñÿ íàñòóïíèì ÷èíîì:

Âçàºìîä³ÿ ñèñòåì ³ ¿õ ñêëàäîâèõ  íà
ðèíêàõ êàï³òàë³â çàíàäòî ñêëàäíà ³ íå-
÷³òêà. Òîìó îïèñ òàêèõ ñèñòåìíèõ âçàº-
ìîä³é ñêëàäîâèõ ³íòåãðîâàíî¿ ñèñòåìè ³
êîìïàí³é-³íâåñòîð³â âèðàæàºòüñÿ îêðåìè-
ìè ÷àñòêîâèìè âèïàäêàìè ³ ïðàâèëàìè ¿õ
ôóíêö³îíóâàííÿ â öèõ ñïðîùåíèõ ñèòóà-
ö³ÿõ. Ïðè öüîìó áóäåìî êîðèñòóâàòèñü
ïðîñòèì ïðàâèëîì çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö-
³éíî¿ óãîäè ³ îö³íêè ¿¿ ñò³éêîñò³, òîáòî ³íâå-
ñòèö³éíà óãîäà áóäå çä³éñíåíà ³ áóäå
ñò³éêîþ, ÿêùî âîíà ïðèéíÿòíà äëÿ âñ³õ
ïàðòíåð³â, êîëè âîíà âèã³äí³øà í³æ ¿¿
â³äñóòí³ñòü .

Íåõàé V - âàðò³ñòü ñêëàäîâî¿ À â ìî-
ìåíò ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ïðî êðåäèò ó âè-
ðîáíèöòâî ñêëàäîâî¿ Á â ìîìåíò 2 (ìî-
ìåíò ðåàë³çàö³¿ ¿¿ ïðîäóêö³¿). Êîìïàí³ÿ F
ìîæå ä³ÿòè íàñòóïíèì ÷èíîì: àáî ïðîäà-
òè ñâîþ äîëþ ñêëàäîâî¿ À (îäåðæàâøè
äîõ³ä ) ³ îáìåæèòèñÿ ò³ëüêè ïðèáóòêîì
äðóãî¿ ñêëàäîâî¿. Äî çàâåðøàëüíîãî åòà-
ïó êîìïàí³ÿ F âòðà÷àº ïðèð³ñò âàðòîñò³
àêö³é ñêëàäîâî¿ À, ÿêèé âèçíà÷àºòüñÿ
³íâåñòèö³ÿìè Ê â âèðîáíèöòâî ñêëàäîâî¿
Â ³ íàñòóïíèì ïðèðîñòîì éîãî ïðèáóòêó.
Ìîæíà ç âåëèêèì ñòóïåíåì òî÷íîñò³ ïå-
ðåäáà÷èòè ïðèð³ñò á³ðæîâî¿ âàðòîñò³ ñêëà-
äîâî¿ À íà âåëè÷èíó: (P

1
)K-P

1
(0), äå: 

- äåÿêà ôóíêö³ÿ åôåêòèâíîñò³ êðåäèòíî¿
ñèñòåìè; (P

1
)K - ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿ À ïðè

³íâåñòèö³ÿõ - Ê ó âèðîáíèöòâî ñêëàäîâî¿
Á; P

1
(0) – ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿ À ïðè

â³äñóòíîñò³ ³íâåñòóâàííÿ ó ðîçøèðåííÿ ¿¿
âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé. Çàóâàæåííÿ, -
ïî÷èíàþ÷è ç ìîìåíòó ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêö³¿
(äðóãîãî ìîìåíòó ä³ÿëüíîñò³ ñêëàäîâèõ ñè-
ñòåìè âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿) ó çàïðî-
ïîíîâàí³é ìîäåë³ íå âðàõîâóþòü äèñêîí-
òóâàííÿ ïðèáóòêó ³ âòðàòè, îñê³ëüêè ö³ âå-
ëè÷èíè íå çàëåæàòü â³ä çì³ííèõ ìîäåë³ ³
äëÿ ïðîñòîòè áóäåìî ââàæàòè, ùî âîíè
âêëþ÷åí³ ó âåëè÷èíè – V ³ . Äëÿ ñò³éêî-
ãî çâ’ÿçêó ñèñòåìè íåîáõ³äíî, ùîá âèêî-
íóâàëàñü ÿê óìîâà âèãîäè âåðòèêàëüíî¿
³íòåãðàö³¿ íà îáîõ ðèíêàõ îäíî÷àñíî, òàê
³ äåê³ëüêà ³íøèõ âàæëèâèõ åêîíîì³÷íèõ
âèìîã.

Êîìïàí³ÿ F
2
 íå âñòóïàº äî êðåäèòíî¿ äî-

ìîâëåíîñò³, ÿêùî âîíà ¿é íåâèã³äíà ³
âîíà íå ïëàíóº í³ çìåíøóâàòè ïèòîì³ âèò-
ðàòè, í³ íîðìè âèòðàò ïðîäóêö³¿ ñêëàäî-
âî¿ À íà âèïóñê ñâîº¿ ïðîäóêö³¿. Öå â³äáó-

äåòüñÿ òîä³, êîëè ïðè çàäàíèõ Ê ³  ìàêñè-
ìàëüíå çíà÷åííÿ ¿¿ ïðèáóòêó áóäå ìåí-
øèì ìàêñèìàëüíîãî ïðèáóòêó ñêëàäîâî¿
Á ïðè â³äñóòíîñò³ ³íâåñòèö³é ïëþñ äîõîäè
â³ä ïðîäàæó äîë³ ñêëàäîâî¿ À çà ì³íóñîì
ïðèðîñòó âàðòîñò³ ¿¿ äîë³, ùî íàëåæèòü
êîìïàí³¿ F ³ çóìîâëåíå ³íâåñòèö³ÿìè Ê.

Îñê³ëüêè â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ ì³í³ì³çó-
þòüñÿ ïîòðåáè â êîíòðîë³ çà ðàõóíîê âè-
íèêíåííÿ ñèòóàö³¿, êîëè åôåêòèâíèé âèá³ð
ñêëàäîâèõ âèçíà÷àºòüñÿ ò³ëüêè ¿õ åêîíî-
ì³÷íîþ çàö³êàâëåí³ñòþ, òî íà âåëè÷èíó Ê
íàêëàäàºòüñÿ ö³ëèé ðÿä îáìåæåíü.

1) ïðè âèáîð³ Ê íåîáõ³äíî, ùîá ïðèð³ñò
ïðèáóòêó â³ä äîäàòêîâî¿ îäèíèö³ êðåäèòó
ïðè ³íâåñòóâàíí³ ¿¿ â ðîçøèðåííÿ âèðîá-
íè÷èõ ïîòóæíîñòåé ñêëàäîâî¿ Á ïåðåâà-
æàâ ïðèð³ñò ïðèáóòêó â³ä ðîçì³ùåííÿ ö³º¿
îäèíèö³ íà ðèíêó êàï³òàëó. Ôîðìàëüíî öå
îáìåæåííÿ îçíà÷àº, ùî ïîõ³äíà â³ä
ôóíêö³¿ ìàêñèì³çàö³¿ ïðèáóòêó êîìïàí³¿
F ïî Ê ïðè çàäàíîìó Ê ïîâèííà áóòè
á³ëüøà ö³íè ð. Öå îáìåæåííÿ îáìåæóº
çíèçó ïîõ³äíó ïî Ê ìàêñèìàëüíîãî ïðè-
áóòêó êîìïàí³¿ F

2
 ïðè çàäàíèõ Ê ³ . Âè-

êîíàííÿ ö³º¿ óìîâè ìîæíà ïåðåâ³ðèòè
ò³ëüêè ï³ñëÿ çíàõîäæåííÿ R i R

0
;

2) ïðè âèáîð³ ð³øåííÿ êîìïàí³ºþ F ïî-
âèííà âèêîíóâàòèñü óìîâà, ùî ¿¿ ïðèáó-
òîê ïðè ³íâåñòèö³¿ Ê ïîâèííà áóòè íå ìåí-
øå ïðèáóòêó ïðè â³äñóòíîñò³ ³íâåñòèö³é ³
ðîçì³ùåíí³ ñóìè Ê íà ðèíêó êàï³òàëó ï³ä
â³äñîòîê -  (äåïîçèòíèé â³äñîòîê);

3) ïðèáóòîê êîìïàí³¿ F
2
 ïðè ï³äïèñàíí³

³ âèêîíàíí³ äîìîâëåíîñòåé ïîâèíåí áóòè
íå ìåíøèì çà ïðèáóòîê ïðè ¿¿ â³äìîâ³ â³ä
äîìîâëåíîñò³ ³ îäåðæàííÿ âåëè÷èíè Ê íà
ðèíêó êàï³òàëó ï³ä ïîçèêîâèé â³äñîòîê

( > ). Äëÿ ³ñíóâàííÿ âåðòèêàëüíî¿
³íòåãðàö³éíî¿ ñèñòåìè âàæëèâèì àñïåêòîì
âèñòóïàº íå âèá³ð êðèòåð³þ, ïî ÿêîìó ïåð-
øà ñêëàäîâà îáèðàº Ê ³ , à íåîáõ³äí³ñòü
³ñíóâàííÿ ö³º¿ ïàðè, ùî âèçíà÷àºòüñÿ âêà-
çàíèìè âèùå óìîâàìè.

(9)
Ïðèïóñòèìî, ùî âåëè÷èíà  íå çà-

ëåæèòü â³ä âåëè÷èíè R
0
. Òîä³ ïðèáóòêè

êîìïàí³¿ F
2
 ë³í³éíî çàëåæí³ â³ä âêàçàíî¿

âåëè÷èíè R
0
, ÿêà âèçíà÷àºòüñÿ ³íòåðâà-

ëîì: 0<R
0
<R. Ìàêñèìàëüíîìó çíà÷åííþ
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Ð2 â³äïîâ³äàº R
0
=0.  Ïðè âåëè÷èí³

 êîìïàí³ÿ F
1
 íå çà-

ö³êàâëåíà íàäàâàòè êðåäèò ñêëàäîâ³é Á ï³ä
â³äñîòîê, íèæ÷å ðèíêîâîãî. Òîìó äëÿ ³ñíó-
âàííÿ âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ íåîáõ³äíî,
ùîá âåëè÷èíà  áóëà çàâæäè äîäàò-
íîþ. Öå ï³äòâåðäæóºòüñÿ åêîíîì³÷íî, áî,
ÿêùî =0 âåëè÷èíè <0, à âåëè÷èíà
R

0
=0,òî äîãîâ³ð ì³æ ñêëàäîâèìè ñêëàäà-

òè íå âèã³äíî îáîì. ßêùî ââåäåìî ïîçíà-

÷åííÿ ,  âåëè÷èíó

, òî òàê³ âåëè÷è-

íè ìîæíà ç äåÿêèì äîïóùåííÿì  âèçíà-
÷èòè ÿê âèðîáíè÷³  ïðèáóòêè, â³äïîâ³äíî,
ñêëàäîâèõ À ³ Á.

Çàïðîïîíîâàí³ ìîäåë³ âåðòèêàëüíî¿
³íòåãðàö³¿ îäíî÷àñíî íà ðèíêàõ ïðîäóêö³¿
òà ³íâåñòèö³é â ìàêñèìàëüí³é ì³ð³ çìåí-
øóþòü ïîòðåáó â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ ³
ðåãóëþâàííÿ çà ðàõóíîê ðó÷íîãî êîíòðî-
ëþ ³ ìîí³òîðèíãó, àáî äîçâîëÿþòü íàâ³òü
â³äìîâèòèñü â³ä íèõ ïðè âèêîíàíí³ âèùå
ñêëàäåíèõ óãîä.

Ïðè íàäàíí³ ñêëàäîâîþ À ö³ëåñïðÿìî-
âàíîãî êðåäèòó ñêëàäîâ³é Á ³íâåñòóâàííÿ
ðîçøèðåííÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé
ìîæå çä³éñíþâàòèñü, ÿê ïîêàçàíî âèùå, â
äåê³ëüêîõ íàïðÿìàõ.

²íâåñòèö³¿ ó çíèæåííÿ íîðì âèòðàò íà-
ï³âôàáðèêàò³â, ïðîäóêö³¿ ³ ïîñëóã, ÿê³
íàäàþòüñÿ ïåðøîþ ñêëàäîâîþ ñèñòåìè
äðóã³é ñêëàäîâ³é ñèñòåìè (Ê

3
=Ê), íà ïåð-

øèé ïîãëÿä, çäàþòüñÿ ñïðÿìîâàíèìè ïðî-
òè çàö³êàâëåíîñò³ êðåäèòîðà, îñê³ëüêè
çíèæóþòü ïîïèò êðåäèòîîäåðæóâà÷à. Òà-
êèé êîíòðàêò ìîæå áóòè ïðèéíÿòíèì äëÿ
ïîñòà÷àëüíèêà, êîëè êîìïåíñàö³éíèé
òðàíñôåð áóäå äîäàòíèì ( >0). Â òàêîìó
âèïàäêó ïðè ³íâåñòèö³ÿõ Ê âåëè÷èíà ïðè-
ðîñòó ïðèáóòêó ñêëàäîâî¿ Á áóäå ð³âíîþ:

. âîíà áóäå êóïóâà-
òè ïðîäóêö³þ ñêëàäîâî¿ À çà ö³íîþ:

(10)

Ïðè öüîìó

,
ÿêùî R

0
<R. Ïðè á³ëüø ðîçøèðåíèõ îáìå-

æåííÿõ, êîëè <
1
, äå

 òî ³ñíóº òàêå
K
1
( ), ùî ïðè K>K

1
( ) îïòèìàëüíå çíà-

÷åííÿ ïðèáóòêó äðóãîãî ³íâåñòîðà äîñÿ-
ãàºòüñÿ ïðè óìîâ³ R

0
=0, à ïðè  óìîâ³, ùî

K<K
1
( ), òî R

0
 áóäå ð³âíèì R. Ïðè öüîìó

K
1
( ) áóäå çàäîâîëüíÿòè ð³âíÿííþ:

     , ïðè ÷îìó 

ïðè  ³  ïðè âåëèêîìó K
1
( ) ïðèáóòîê ñêëà-

äîâî¿ À

 
(11)

ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿ Á

(12)
²íâåñòîð ïðèéìàº  âåëè÷èíó  P

2
  çàâæ-

äè äîäàòíîþ, òîìó íåîáõ³äíîþ ³ äîñòàò-
íüîþ óìîâîþ ïðè P

2
R=R

2
, ùîá çíà÷åííÿ

R
2 
çàâæäè áóëî äîäàòí³ì.

Áåçóìîâíèé ìàêñèìóì âåëè÷èíè ïðèáóò-
êó Ð

2
 ïî âåëè÷èí³ R äîñÿãàºòüñÿ ïðè R=R

2
,

äå R
2
 âèçíà÷àºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

(13)
Çâ³äñè ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ïðè

äóæå âåëèêèõ îáñÿãàõ ³íâåñòèö³é â êîø-
òè K>K

1
( ) ñêëàäîâî¿ Á, îñòàíí³é âèã³äí-

³øå êóïóâàòè îáîðîòí³ êîøòè ó ³íøèõ êîì-
ïàí³é çà ðèíêîâèìè ö³íàìè, à íå ïî á³ëüø
âèñîê³é òðàíñôåðí³é ö³í³ ñêëàäîâî¿ À, ÿê
ïåðåäáà÷åíî êîíòðàêòîì. Òîìó ïðè òàêèõ
çíà÷åííÿõ Ê â êîíòðàêò íåîáõ³äíî âêëþ-
÷àòè îñîáëèâ³ ïðàâà À, ÿê ïîñòà÷àëüíèêà
³ ïåðåäáà÷èòè âèòðàòè êîøò³â íà êîíòðîëü
âèêîíàííÿ ö³º¿ óìîâè.

Â çàïðîïîíîâàí³é ìîäåë³ ³íâåñòèö³¿ â
îá³ãîâ³ êîøòè ðîçãëÿäàþòüñÿ ïðè ïåâíèõ
óìîâàõ, îáìåæåííÿõ òà ñïðîùåííÿõ. Ðîç-
ãëÿäàþòüñÿ ïåð³îäè ³íâåñòóâàííÿ á³ëüø
êîðîòê³ í³æ ïåð³îäè ÷àñó, ÿê³ ïðèéìàþòüñÿ
ó âèïàäêàõ îïòèì³çàö³¿ êàï³òàëüíèõ âêëà-
äåíü ó çíèæåííÿ âèòðàò [2,3].

Â óìîâàõ ãëîáàëüíî¿ êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿
ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ³ â òîìó ÷èñë³ åêî-
íîì³ö³ Óêðà¿íè ìîäåëþâàííÿ ïðîöåñó çà-
áåçïå÷åíîñò³ îáîðîòíèìè êîøòàìè ïðè ¿õ
íåäîñòàòíîñò³ â óìîâàõ ïåðåõðåñíîãî âî-
ëîä³ííÿ âëàñí³ñòþ äîçâîëÿº ñôîðìóâàòè
ï³äõîäè äî ¿õ ð³øåííÿ íàâ³òü ïðè îáìå-
æåíèõ îáñÿãàõ ³íâåñòóâàííÿ. ßêùî ïðè-
ïóñòèòè, ùî îáîðîòí³ êîøòè ñêëàäîâî¿ Á
ñêëàäàþòü âåëè÷èíó, ÿêó âîíà âèòðà÷àº
íà âèðîáíèöòâî ãîòîâî¿ ïðîäóêö³¿ â îáñÿç³
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R, òî ìîäåëü ³íâåñòèö³é â îáîðîòí³ êîøòè
ìîæíà â³äîáðàçèòè ñèñòåìîþ ìàòðè÷íèõ

ð³âíÿíü , äå R
0

- îáñÿã âèïóñêó ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâîþ Á,
ïðè ÿêîìó äîñÿãàºòüñÿ àáñîëþòíèé ìàê-
ñèìóì ¿¿ ïðèáóòêó, âåëè÷èíà ÿêîãî îá÷èñ-
ëþºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

.           (14)

Îáñÿã êîøò³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ îïòèìàëü-
íîãî âèðîáíèöòâà ïðîäóêö³¿ - M(0), ìîæíà
âèçíà÷èòè ÷åðåç R(0):

                (15)
Ïðèïóñòèìî, ùî ñêëàäîâà Á íà ïî÷àòîê

ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³ â ñèñòåì³ ìàº îáñÿã âëàñ-
íèõ êîøò³â ð³âíèé Ì, ïðè÷îìó M<M(0).Òàê
ÿê ïîçèêîâèé ïðîöåíò íà óêðà¿íñüêîìó
ðèíêó äóæå âåëèêèé, òî ³íâåñòóâàííÿ â
îáîðîòí³ êîøòè íà ðèíêó êàï³òàëó ïðàê-
òè÷íî íåäîñÿæíå.

Ïðèïóñòèìî òàêîæ, ùî ñêëàäîâà Á îäåð-
æóº êðåäèò äëÿ ³íâåñòóâàííÿ â îáîðîòí³ êîø-
òè ó ðîçì³ð³ Ê â³ä ñêëàäîâî¿ À. Ïðè÷îìó ¿é
êðåäèò äîñòàòí³é ò³ëüêè òîä³, êîëè M+K<M(0).

Â òàêîìó âèïàäêó îáñÿã âèïóñêó  ïðî-
äóêö³¿ ïî ïðèâåäåí³é ìîäåë³ ìîæíà îäåð-
æàòè øëÿõîì ð³øåííÿ ñèñòåìè ð³âíÿíü:

                     (16)

Íàäàííÿ òàêîãî êðåäèòó áóäå â òîìó
âèïàäêó, êîëè ñêëàäîâà Á ïðîâîäèòèìå
çàêóïêè ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâî¿ À ïî òðàíñ-
ôåðòí³é ö³í³, ÿêà  âèùà ðèíêîâî¿. Íàéï-
ðîñò³øèì âàð³àíòîì òàêî¿ ö³íè ìîæå áóòè
ö³íà . Ìîæóòü áóòè âàð³àíòè ³
ñêëàäí³ø³, àëå âîíè ïîâèíí³ ï³äïîðÿäêî-
âóâàòèñü âèêëàäåíèì óìîâàì.

Ïîçíà÷èìî îáñÿãè çàêóï³âë³ ñêëàäîâîþ
Á ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâî¿ À ïðè íàäàíîìó
êðåäèò³ Ê ÷åðåç . Òîä³ ïðèáó-
òîê ñêëàäîâî¿ Á âèçíà÷èòüñÿ ïðè ðåàë³-
çàö³¿ ìîäåë³ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì :

(17).
Àíàë³ç ïîêàçóº, ùî ïðè âåëèêèõ ïðî-

ïîðö³ÿõ ïåðåõðåñíîãî âîëîä³ííÿ  êîëè

âèçíà÷àºòüñÿ ³ç ñï³ââ³äíî-

øåííÿ :  âçàºìíå êðå-
äèòóâàííÿ ìîæå áóòè ìîæëèâèì, ÿêùî

, à òàêîæ â òîìó âèïàäêó,

êîëè R
0
(M+K)=R(M+K). Ïðè÷îìó, ÿêùî

, òî R(M+K)<R
0
 ïðè >

1
,

ïðèáóòîê ñêëàäîâî¿ À ïî ìîäåë³ âèçíà-
÷àºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

à äðóãî¿ – Ð
2
 òàêèì ÷èíîì:

Ðîçãëÿäàþ÷è çàäà÷ó ìàêñèì³çàö³¿
ôóíêö³¿ ïðèáóòêó ñêëàäîâî¿ Á Ð

2
  ïî R òà

R
0
 ³ ïðè >

1
, à òàêîæ ïðè óìîâàõ

, ùî ìàºìî ñèñòåìó äèôåðåí-
ö³éíèõ  ð³âíÿíü ïåðøîãî ïîðÿäêó:

       (18)

Ðîçâ’ÿçàâøè  ïåðøó ñèñòåìó ð³âíÿíü ³
ðîçâ’ÿçàâøè ñèñòåìó ³íòåãðàëüíèõ
ð³âíÿíü îäåðæèìî âåëè÷èíè  R,M, i K.
Äðóã³ äâ³ ñèñòåìè äèôåðåíö³éíèõ ð³âíÿíü
ïîêàçóþòü, ùî â ñèñòåì³ âçàºìîêðåäèòó-
âàííÿ ïðè íàâåäåíèõ âèùå óìîâàõ äëÿ
îáîõ ñêëàäîâèõ çâ’ÿçàíèõ ïåðåõðåñíîþ
âëàñí³ñòþ íà îáîðîòí³ êîøòè âçàºìíå ³íâå-
ñòóâàííÿ â öþ ñêëàäîâó âèðîáíè÷îãî ïðî-
öåñó ìîæå áóòè âèã³äíèì ³ òàêèì, ùî ¿õ
çá³ëüøåííÿ ñïðè÷èíÿº äëÿ îáîõ çðîñòàí-
íÿ ïðèáóòêó.

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç  ïîêàçóº, ùî ïðè
òàê³é ñõåì³ óïðàâë³ííÿ ïðîöåñîì ³íâåñòó-
âàííÿ â îáîðîòí³ êîøòè ìîæå áóòè âèã³ä-
íèì äëÿ îáîõ ñêëàäîâèõ ïðè ì³í³ìàëüíèõ
âèòðàòàõ íà êîíòðîëü ³ ìîí³òîðèíã (ñèñ-
òåìà åêîíîì³÷íî ñàìî íàëàøòîâóºòüñÿ), à
òàêîæ º óìîâîþ, ùî çàáåçïå÷óº ñòàá³ëü-
íó âåðòèêàëüíó  ³íòåãðàö³þ.

²íâåñòèö³¿ â çíèæåííÿ ïîñò³éíèõ âèòðàò
ïðè Ê=Ê

1
 ñêëàäîâà 2 êóïóº ïðîäóêö³þ

ñêëàäîâî¿ 1 ïî ö³í³

Ïðèáóòîê äðóãî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿
áóäå äîð³âíþâàòè:

Â òàêîìó âèïàäêó

Ðîçãëÿíåìî âèïàäîê, êîëè

,

ÿêùî R>R
1
(K) ,  òî áóäå R

0
=R ;  ÿêùî

R<R
1
(K), òî áóäå  R

0
=0; ÿêùî R>R

1
(K), òî

òîä³ ïðèáóòîê äðóãî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ êîì-
ïàí³¿ áóäå ð³âíèì
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Ìàêñèìàëüíå çíà÷åííÿ ïðèáóòêó äîñÿ-
ãàºòüñÿ, ÿêùî R

2
 âèçíà÷àºòüñÿ  çà

ñï³ââ³äíîøåííÿì:

               (19)

Ïðîäîâæóþ÷è àíàë³ç ïàðàìåòð³â ìîäåë³ ìî-
æåìî ñòâåðäæóâàòè, ùî äëÿ êîæíîãî     ³ñíóº
òàêå K

1
( ), ùî  ïðè K<K

1
( ) òà  ïðè R=R

1
(K).

Ïðè >
1
 ÿêùî 

1
 çàäîâîëüíÿº óìîâàì

,

ìàºìî  K
1
( )  íàäçâè÷àéíî   âåëèêó âåëè-

÷èíó, ùî óìîâíî ìîæíà ïîçíà÷èòè

. Çâ³äñè ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê,

ùî ïðè K<K
1
( ) ç³ çðîñòàííÿì îáñÿã³â ³íâå-

ñòèö³é â çíèæåííÿ ïîñò³éíèõ âèòðàò ñêëà-
äîâî¿ Á îïòèìàëüíèé ç ïîçèö³é ³íâåñòèö-
³éíî¿ êîìïàí³¿ F2, âèïóñê ïðîäóêö³¿ ñêëà-
äîâîþ Á íå çì³íþºòüñÿ, çàëèøàþ÷èñü ïðè
öüîìó á³ëüøèì í³æ îïòèìàëüíèé âèïóñê
ö³ºþ æ ñêëàäîâîþ áåç íàäàííÿ ³íâåñòèö³é,
òîáòî .

Â òîìó âèïàäêó, êîëè , îïòèìàëüíèé ïî
ïåðåäáà÷åííþ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿ F2
âèïóñê ïðîäóêö³¿ ñêëàäîâîþ À ïî÷èíàº
çá³ëüøóâàòèñü ïðîïîðö³éíî  îáñÿãàì ³íâå-
ñòèö³é â çíèæåííÿ ïîñò³éíèõ âèòðàò, çà-
ëèøàþ÷èñü â òîé æå ÷àñ íèæ÷å äåÿêî¿
âåëè÷èíè, ÿêà çàëåæèòü â³ä ïàðàìåòðà .

Çíà÷èòü â òîìó âèïàäêó, êîëè K>K
1
( ),

ïðèáóòîê ïåðøî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿
ìîæíà âèçíà÷èòè çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

Ïðèáóòîê äðóãî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿
îá÷èñëþºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì:

(20)
 Â òîìó âèïàäêó, êîëè K>K

1
( ), ïðèáó-

òîê ïåðøî¿ òà äðóãî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿
ìîæíà ðîçðàõóâàòè çà ñï³ââ³äíîøåííÿìè:

(21)
Ìîäåë³ äîçâîëÿþòü âðàõóâàòè íàïðÿìêè

ðóõó êàï³òàë³â ³ âèðîáíèöòâà ïðîäóêö³¿ íà
ðèíêó, äå ó÷àñíèêàìè âèñòóïàþòü äâ³ ñêëà-
äîâ³ ïðîöåñó. ² õî÷à âîíè â³äîáðàæàþòü
ñïðîùåíó ñõåìó âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ ¿õ
êîíñòðóêòèâíèé õàðàêòåð äîçâîëÿº ñôîð-
ìóâàòè ³ ïðèéíÿòè íåîáõ³äíå ð³øåííÿ.

Âèñíîâêè ïðîâåäåííîãî äîñë³äæåííÿ.
Çàïðîïîíîâàí³ ìîäåë³ âåðòèêàëüíî¿ ³íòåã-
ðàö³¿ îäíî÷àñíî íà ðèíêàõ ïðîäóêö³¿, êðå-
äèò³â òà ³íâåñòèö³é â ìàêñèìàëüí³é ì³ð³
ñïðîùóþòü ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ ³ ðåãóëþ-
âàííÿ ðîçøèðåííÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíî-
ñòåé ïðè âèêîíàíí³ âèùå ñêëàäåíèõ óãîä.

Â ðåàëüíèõ ïîñòàíîâêàõ ³ ïðîåêòàõ ìîæ-
ëèâ³ ð³çí³ êðèòåð³¿ âèáîðó ð³øåíü. Îñîá-
ëèâî öå âàæëèâî ó âèïàäêàõ åêñïåðòíèõ
ìåòîä³â ôîðìóâàííÿ ³ àíàë³çó ïðîåêò³â
óòâîðåííÿ âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ çà ðà-
õóíîê ïåðåõðåñíîãî âîëîä³ííÿ âëàñí³ñòþ,
ÿê³ çà äîïîìîãîþ çàïðîïîíîâàíèõ ìîäå-
ëåé çàáåçïå÷óþòü íàéá³ëüø åôåêòèâíå
ôóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè.


