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ç
‡„‡‰‡πÏÓ, ˘Ó Ó‰Ì¥π˛ Á ÓÒÌÓ‚ÌËı
Í¥Î¸Í¥ÒÌËı ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ Óˆ¥ÌÍË
ÒÚÛÔÂÌfl ËÁËÍÛ ‰ÂÙÓÎÚÛ π ¥ÏÓ‚¥-

Ì¥ÒÚ¸ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ ‡·Ó, Ì‡‚Ô‡ÍË, — ÈÏÓ-
‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÈÓ„Ó ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥. íÓÏÛ ‚‡-
Ú¥ÒÚ¸ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍÛ
ÏÓÊÌ‡ Á‡ÔËÒ‡ÚË Ú‡Í:

V*=V × P,                                  (1)
‰Â P — ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥ ‰ÂÙÓÎ-
ÚÛ ‚ÔÓ‰Ó‚Ê ÛÒ¸Ó„Ó ÒÚÓÍÛ ‰¥ª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª;  

V — ‚ÌÛÚ¥¯Ìfl ‚‡Ú¥ÒÚ¸ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª.
ç‡„‡‰‡πÏÓ ÙÓÏÛÎË ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl

‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥È [2]:
♦ ‰Îfl ÍÛÔÓÌÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È:

n
V = S     C  +      Ν     ,                   (2)

t=1 (1+r)t (1+r)n

‰Â ë — ÓÁÏ¥ ÍÛÔÓÌÌÓª ‚ËÔÎ‡ÚË;
r — ÒÚ‡‚Í‡ ‰ËÒÍÓÌÚÛ‚‡ÌÌfl, ÔË‚Â-

‰ÂÌ‡ ‰Ó ÓÁÏ¥Û ÔÂ¥Ó‰Û Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl
‚ËÔÎ‡Ú (Ï¥Òfl˜Ì‡, Í‚‡Ú‡Î¸Ì‡, Ô¥‚¥˜Ì‡,
¥˜Ì‡);

N — ÌÓÏ¥Ì‡Î Ó·Î¥„‡ˆ¥ª;
n — Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ÍÛÔÓÌÌËı ‚ËÔÎ‡Ú;
♦ ‰Îfl ‰ËÒÍÓÌÚÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È, ‚¥‰ÔÓ-

‚¥‰ÌÓ ‰Ó ‚‚Â‰ÂÌËı ‡Ì¥¯Â ÔÓÁÌ‡˜ÂÌ¸:

V=   Ν
(1+r)n  . (3)

ÇË‡Á (2) ÏÓÊÌ‡ ÔË‚ÂÒÚË ‰Ó ¥Ì¯Ó-
„Ó ‚Ë„Îfl‰Û Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ÔÂÂÚ‚Ó-
ÂÌ¸, Ì‡‚Â‰ÂÌËı Û Ó·ÓÚ¥ [1]:

V= C +  N −
C   ×r    ( r  ) (1+r)−n (4)

‡·Ó Á‡ ÌÂ‚ËÒÓÍÓª ÒÚ‡‚ÍË ‰ËÒÍÓÌÚÛ‚‡Ì-
Ìfl:

V= C +  N −
C   ×r     ( r  ) e−rn. (5)

ÄÌ‡ÎÓ„¥˜ÌÓ ‰Ó ‚Ë‡ÁÛ (5) ÏÓÊÌ‡ ÔÂ-
ÂÚ‚ÓËÚË ‚Ë‡Á (3):

V = N × e−rn.                                (6)
éˆ¥ÌÍ‡ ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ-

‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍÛ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ ґÛÌÚÛπÚ¸Òfl
Ì‡ ÚÓÏÛ, ̆ Ó ‚ËÌËÍÌÂÌÌfl ‰ÂÙÓÎÚÛ (ÌÂ-
ÔÎ‡ÚÂÊÛ) Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ π ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Ó˛
ÔÓ‰¥π˛.

üÍ Á‡ÁÌ‡˜‡ÎÓÒ¸ Û Ì‡¯¥È ÔÓÔÂÂ‰Ì¥È
Ó·ÓÚ¥ [1], ÓÒÌÓ‚ÌËÏ ÔÓÍ‡ÁÌËÍÓÏ,
flÍËÈ ı‡‡ÍÚÂËÁÛπ ÏÓÊÎË‚¥ÒÚ¸ ÂÏ¥ÚÂÌ-
Ú‡ ‚˜‡ÒÌÓ Ú‡ ‚ ÔÓ‚ÌÓÏÛ Ó·ÒflÁ¥ ÔÓ„‡ÒË-
ÚË ‚ËÔÎ‡ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛, π ÔÓÍ‡ÁÌËÍ
˜ËÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û (óéÑ).
Ç‡ıÓ‚Û˛˜Ë, ̆ Ó ̃ ËÒÚËÈ ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌËÈ
‰Óı¥‰ — ˆÂ ‰Óı¥‰ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡ Ô¥ÒÎfl
Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÈÓ„Ó ÊËÚÚπ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
(‚¥‰Ú‚ÓÂÌÌfl), ÏÓÊÌ‡ ÒÍ‡Á‡ÚË, ̆ Ó ‚Â-
ÎË˜ËÌ‡ óéÑ — ˆÂ Ï‡ÍÒËÏ‡Î¸Ì‡ ÒÛÏ‡
ÍÓ¯Ú¥‚, flÍÛ ÏÓÊÂ ‚Ë‰¥ÎËÚË ÂÏ¥ÚÂÌÚ Ì‡
ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛.

áÓ·ËÏÓ ÔËÔÛ˘ÂÌÌfl, flÍÂ, Ì‡ Ì‡¯Û
‰ÛÏÍÛ, ‚¥‰ÔÓ‚¥‰‡π ‰¥ÈÒÌÓÒÚ¥: ÒÛÏ‡ ÍÓ¯-
Ú¥‚, ̆ Ó ÒÔflÏÓ‚ÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚Ë-
ÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛, π ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Ó˛ ¥ ÌÂ ÏÓ-
ÊÂ ÔÂÂ‚Ë˘Û‚‡ÚË ˜ËÒÚËÈ ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌËÈ
‰Óı¥‰ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡-ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡.

á‡ÁÌ‡˜ËÏÓ: ÒÔÓÏÓÊÌ¥ÒÚ¸ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡
ÔÓ„‡ÒËÚË ÔÂ‚ÌÛ ‚ËÔÎ‡ÚÛ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl
ÌÂ ÎË¯Â Ì‡fl‚ÌÓ˛ ‚ Ì¸Ó„Ó ‰Îfl ÓÔÎ‡ÚË
ÒÛÏÓ˛ ÍÓ¯Ú¥‚, ‡ È Ó·Òfl„ÓÏ Ú‡ÍÓª ‚Ë-
ÔÎ‡ÚË. Ä‰ÊÂ ÓÒÚ‡ÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú‡ Á‡ ÍÛ-
ÔÓÌÌÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛, flÍ Ô‡‚ËÎÓ, ÔÂÂ‰-
·‡˜‡π ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ ˆ¥ÌÌÓ„Ó
Ô‡ÔÂ‡ ¥ ÒÛÚÚπ‚Ó ‚¥‰¥ÁÌflπÚ¸Òfl ‚¥‰ Ó·-
Òfl„¥‚ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥ı ‚ËÔÎ‡Ú.

í‡ÍËÏ ˜ËÌÓÏ, ‚ËÌËÍ‡π Á‡‰‡˜‡ Í¥Î¸-
Í¥ÒÌÓª Óˆ¥ÌÍË ÒÚÛÔÂÌfl  ËÁËÍÛ ‰ÂÙÓÎÚÛ Á‡
Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛: ‚ËÁÌ‡˜ËÚË ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ„‡-
¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡ÚË S Á‡ ÛÏÓ‚Ë, ˘Ó ˜ËÒÚËÈ
ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌËÈ ‰Óı¥‰ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ Á‡ ÔÂ‚ÌËÈ
ÔÂ¥Ó‰ ˜‡ÒÛ í ‰Ó¥‚Ì˛π CF.

èÓ·Û‰Ó‚‡ ÏÓ‰ÂÎÂÈ Í¥Î¸Í¥ÒÌÓª Óˆ¥Ì-
ÍË ÒÚÛÔÂÌfl ËÁËÍÛ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ ·‡-
ÁÛπÚ¸Òfl Ì‡ ‰‚Óı ÓÒÌÓ‚ÌËı „¥ÔÓÚÂÁ‡ı:

♦ „¥ÔÓÚÂÁ¥ ÔÓ Á‡·ÂÁÔÂ˜ÂÌÌfl ÊËÚÚπ-
Á‰‡ÚÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡: „Ó¯Ó‚¥ ÍÓ¯-
ÚË, ÓÚËÏ‡Ì¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚ÓÏ-ÂÏ¥ÚÂÌ-
ÚÓÏ, ÔÂÂ‰ÛÒ¥Ï ÒÔflÏÓ‚Û˛Ú¸Òfl Ì‡ ÔÓ-
ÌÓ‚ÎÂÌÌfl ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡;

♦ „¥ÔÓÚÂÁ¥ ÔÓ ‰Ó·ÓÒÓ‚¥ÒÌ¥ÒÚ¸ ÂÏ¥-
ÚÂÌÚ‡: Á‡ÎË¯ÓÍ ÍÓ¯Ú¥‚ Ô¥ÒÎfl Á‡·ÂÁÔÂ-
˜ÂÌÌfl ÊËÚÚπÁ‰‡ÚÌÓÒÚ¥ Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡

Äîñëiäæåííÿ/

ßÏÓ‚¥Ì¥ÒÌ¥ ÏÓ‰ÂÎ¥ Óˆ¥ÌÍË ËÁËÍÛ 
ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ Ú‡ ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl 
‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥È

îéçÑéÇàâ  êàçéä

åÊÔÓμÂ!
ÖÔÏμÓÚ˝ÎÈÍ!!

ÖÔ˜ÊÓÛ!Î·ıÊÂÒÈ!ÊÎÔÓÔÌμÎÔ.
Ì·ÛÊÌ·ÛÈ¯ÓÈˆ!ÌÊÛÔÂμ„!ãÈº„Ú˝ÎÔ‰Ô
Ó·˜μÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!ÊÎÔÓÔÌμ¯ÓÔ‰Ô!
ÙÓμ„ÊÒÚÈÛÊÛÙ!μÌÊÓμ!É·ÂÈÌ·!ÑÊÛ˝Ì·Ó·/
ã·ÓÂÈÂ·Û!ÊÎÔÓÔÌμ¯ÓÈˆ!Ó·ÙÎ

ÅÓÂÒμÍ!
Ñ·ÏÎμÓ!!

àÂÔ‚Ù„·¯!Î·ıÊÂÒÈ!ÊÎÔÓÔÌμÎÔ.
Ì·ÛÊÌ·ÛÈ¯ÓÈˆ!ÌÊÛÔÂμ„!ãÈº„Ú˝ÎÔ‰Ô
Ó·˜μÔÓ·Ï˝ÓÔ‰Ô!ÊÎÔÓÔÌμ¯ÓÔ‰Ô!
ÙÓμ„ÊÒÚÈÛÊÛÙ!μÌÊÓμ!É·ÂÈÌ·!ÑÊÛ˝Ì·Ó·

Ця робота є логічним продовженням попередньої статті авторів [1], у
якій розглянуто підхід до коригування вартості облігацій з урахуванням сту-
пеня кредитного ризику на основі Пуасонівського потоку подій. Статтю при-
свячено ймовірнісним моделям оцінки ступеня ризику дефолту за купонними
та дисконтними облігаціями на основі експоненційного закону розподілу
імовірностей.
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ÒÔflÏÓ‚ÛπÚ¸Òfl Ì‡ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú
Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛.

éÚÊÂ, ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚Ë-
ÔÎ‡ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ — ˆÂ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸
ÔÓfl‚Ë Û ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ÔÂ‚ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÍÓ¯Ú¥‚
ï, flÍËÈ ‚¥Ì ÏÓÊÂ ‚Ë‰¥ÎËÚË Á¥ Ò‚Ó„Ó ˜Ë-
ÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û Ì‡ ÔÓ„‡¯ÂÌ-
Ìfl ‚ËÔÎ‡ÚË, — ÌÂ ÏÂÌ¯Ó„Ó, Ì¥Ê ÒÛÏ‡
Ú‡ÍÓª ‚ËÔÎ‡ÚË S (ï ≥ S).

Çi‰ÁÌ‡˜ËÏÓ ‰ÂflÍ¥ ‚Î‡ÒÚË‚ÓÒÚ¥ Á‡-
ÎÂÊÌÓÒÚ¥ ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚ¥ ÓÔÎ‡ÚË ‚¥‰ Ó·Òfl-
„Û ‚ËÔÎ‡ÚË S Ú‡ Ì‡fl‚ÌÓª Û ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ÒÛ-
ÏË ÍÓ¯Ú¥‚ ï:

♦ ÙÛÌÍˆ¥fl Á‡ÎÂÊÌÓÒÚ¥ ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚ¥
ÓÔÎ‡ÚË ‚¥‰ ÒÛÏË ‚ËÔÎ‡ÚË Ú‡ Ì‡fl‚ÌÓª Û
ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ÒÛÏË ÍÓ¯Ú¥‚ Á‡‰‡Ì‡ Ì‡ ‰Ó-
‰‡ÚÌ¥È Ô¥‚ÓÒ¥ éï, ÓÒÍ¥Î¸ÍË S ≥ 0, ï ≥ 0;

♦ ÔË S→0 ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÓÔÎ‡ÚË
P(ï ≥ S)→1;

♦ ÔË S→∞ ÙÛÌÍˆ¥fl P(ï ≥ S)→0;
♦ ÔË ï→0 ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÓÔÎ‡ÚË

P(ï ≥ S)→0;
♦ ÔË ï→∞ ÙÛÌÍˆ¥fl P(ï ≥ S)→1.
á‚‡Ê‡˛˜Ë, ˘Ó ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌËÈ Á‡-

ÍÓÌ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚÂÈ ‚¥‰ÔÓ‚¥-
‰‡π ÔÂÂÎ¥˜ÂÌËÏ ‚Ë˘Â ‚Î‡ÒÚË‚ÓÒÚflÏ, ‡
Ú‡ÍÓÊ Ì‡ ÚÂ, ̆ Ó ‚ ÚÂÓ¥ª Ï‡ÒÓ‚Ó„Ó Ó·ÒÎÛ-
„Ó‚Û‚‡ÌÌfl, Û Ï‡ÚÂÏ‡ÚË˜Ì¥È ÚÂÓ¥ª Ì‡‰¥È-
ÌÓÒÚ¥ ‚¥‰ÏÓ‚Ë ˜‡ÒÚÓ ÓÔËÒÛ˛Ú¸ ÂÍÒÔÓ-
ÌÂÌˆ¥ÈÌËÏ Á‡ÍÓÌÓÏ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ, ÏË
‡Ô¥ÓÌÓ ÔËÈÏ‡πÏÓ, ˘Ó ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸
ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ÓÁÔÓ‰¥ÎÂÌ‡
Á‡ ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌËÏ Á‡ÍÓÌÓÏ.

íÓ‰¥ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡-
ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÂÍÒÔÓ-
ÌÂÌˆ¥ÈÌÓ„Ó Á‡ÍÓÌÛ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ ÈÏÓ‚¥-
ÌÓÒÚ¥ [3] ÏÓÊÌ‡ ‚ËÁÌ‡˜ËÚË Ú‡Í:

+∞

P(ï≥S)=P(S≤X<+∞)=∫ λe−λx dx=e−λS, (7)
S

‰Â S — Ó·Òfl„ ‚ËÔÎ‡ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛;
— ‚Ò¥ ‚ËÔÎ‡ÚË Á ÔÂ¯Óª ‰Ó ÔÂÂ‰ÓÒ-

Ú‡ÌÌ¸Óª ‰Îfl ÍÛÔÓÌÌÓª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª ‰Ó¥‚Ì˛-
˛Ú¸ ‚ÂÎË˜ËÌ¥ ÍÛÔÓÌ‡: S=C;

— flÍ˘Ó ‚ËÔÎ‡Ú‡ π ÓÒÚ‡ÌÌ¸Ó˛, ˆÂ
ÔÂÂ‰·‡˜‡π ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÛÔÓÌ‡ Ú‡
ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª: S=C + Ν;

λ — Ô‡‡ÏÂÚ ¥ÌÚÂÌÒË‚ÌÓÒÚ¥:   
λ = 1       ,    

(k×CF) k∈(0;1] (8)

‰Â CF — ÔÓ„ÌÓÁÌ‡ Óˆ¥ÌÍ‡ ˜ËÒÚÓ„Ó
ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡-
ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ Á‡ Ï‡È·ÛÚÌ¥È ÔÂ¥Ó‰ Á‰¥ÈÒÌÂÌ-
Ìfl ‚ËÔÎ‡ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛;

k — ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ, ˘Ó ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl
ÂÍÒÔÂÚÌËÏ ̄ ÎflıÓÏ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ
Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-„ÓÒÔÓ‰‡Ò¸ÍÓª ‰¥flÎ¸ÌÓÒÚ¥
Ô¥‰ÔËπÏÒÚ‚‡-ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡.

êÓÁ„ÎflÌÂÏÓ ‚Ë‡Á (8) Ú‡ Ó·ґÛÌÚÛπÏÓ
‚Ë·¥ Ô‡‡ÏÂÚ‡ λ. Ç ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌÓÏÛ
Á‡ÍÓÌ¥ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ Ô‡‡ÏÂÚ ¥ÌÚÂÌÒË‚-
ÌÓÒÚ¥ λ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl flÍ ‚ÂÎË˜ËÌ‡,
Ó·ÂÌÂÌ‡ ÁÌ‡˜ÂÌÌ˛ Ï‡ÚÂÏ‡ÚË˜ÌÓ„Ó
ÒÔÓ‰¥‚‡ÌÌfl ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Óª ‚ÂÎË˜ËÌË [3]. 

ÇËÔ‡‰ÍÓ‚Ó˛ ‚ÂÎË˜ËÌÓ˛ π ÒÛÏ‡

ÍÓ¯Ú¥‚, flÍÛ ÁÏÓÊÂ ‚Ë‰¥ÎËÚË Á¥ Ò‚Ó„Ó
˜ËÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û ÂÏ¥ÚÂÌÚ
‰Îfl ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛.
áÌ‡˜ÂÌÌfl ˆ¥πª ‚ËÔ‡‰ÍÓ‚Óª ‚ÂÎË˜ËÌË
ÍÓÎË‚‡˛Ú¸Òfl Û ÏÂÊ‡ı: X∈(0;CF] .

íÓ‰¥ Ï‡ÚÂÏ‡ÚË˜ÌÂ ÒÔÓ‰¥‚‡ÌÌfl ̆ Ó‰Ó
ÒÛÏË ÍÓ¯Ú¥‚, flÍ‡ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ‚Ë‰¥ÎÂÌ‡
Ì‡ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛,
ÏÓÊÌ‡ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚË Ú‡Í:

M(X)= k×CF, ‰Â 0<k≤1.              (9)
éÚÊÂ, ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÓÊ-

ÌÓª ‚ËÔÎ‡ÚË Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ‚ËÁÌ‡˜‡πÚ¸Òfl
Á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÒÛÏË
‚ËÔÎ‡ÚË Ú‡ ÒÔÓ‰¥‚‡ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û ÍÓ¯Ú¥‚,
˘Ó ÏÓÊÂ ·ÛÚË ‚Ë‰¥ÎÂÌËÈ Ì‡ ÓÔÎ‡ÚÛ:

− S

P(X≥S)= e k×CF.                         (10)
á‡Û‚‡ÊËÏÓ, ˘Ó ‰Îfl ÓÁ‡ıÛÌÍÛ ÁÌ‡-

˜ÂÌ¸ ¥ÏÓ‚¥ÌÓÒÚÂÈ ÓÔÎ‡ÚË ÌÂÓ·ı¥‰ÌÓ ‚Ë-
ÁÌ‡˜ËÚË Ó·Òfl„Ë ˜ËÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó
‰ÓıÓ‰Û ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ Á‡ ÍÓÊÂÌ ¥Á Ï‡È·ÛÚÌ¥ı
ÔÂ¥Ó‰¥‚ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡-
ˆ¥π˛. íÓÏÛ ÔÓÒÚ‡π ‚¥‰ÔÓ‚¥‰Ì‡ Á‡‰‡˜‡
ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ÁÌ‡˜ÂÌ¸ ̃ ËÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡-
ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡. í‡ÍÂ ÔÓ„ÌÓ-
ÁÛ‚‡ÌÌfl Ï‡π Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÚËÒfl Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥
ÏÂÚÓ‰¥‚ ÔÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ˜‡ÒÓ‚Ëı fl‰¥‚
[4] Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ‰‡ÌËı ̆ Ó‰Ó Ó·Òfl-
„¥‚ óéÑ Á‡ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥ ÔÂ¥Ó‰Ë ‰¥flÎ¸ÌÓÒ-
Ú¥ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡. èÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl ÁÌ‡˜ÂÌ¸
óéÑ — ÌÂ ÒÍÎ‡‰ÌÂ Á‡‚‰‡ÌÌfl ‚ ÒÛ˜‡ÒÌËı
ÛÏÓ‚‡ı Á Ó„Îfl‰Û Ì‡ Ì‡fl‚Ì¥ÒÚ¸ ̃ ËÒÎÂÌÌËı
ÒÔÂˆ¥‡Î¥ÁÓ‚‡ÌËı ÔÓ„‡ÏÌËı ÔÓ‰ÛÍÚ¥‚.
èÓ„ÌÓÁÛ‚‡ÌÌfl óéÑ Ì‡‰‡π ÁÌ‡˜Ì¥ ÔÂÂ-
‚‡„Ë ̆ Ó‰Ó ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl Ô‡‡ÏÂÚ‡ ¥ÌÚÂÌ-
ÒË‚ÌÓÒÚ¥ λ ÔÓ¥‚ÌflÌÓ Á ÌÂÓ·ı¥‰Ì¥ÒÚ˛
Á‰¥ÈÒÌ˛‚‡ÚË ÂÚÓÒÔÂÍÚË‚ÌËÈ ‡Ì‡Î¥Á
ÔÎ‡ÚÓÒÔÓÏÓÊÌÓÒÚ¥ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ ÔË ÏÓ-
‰ÂÎ˛‚‡ÌÌ¥ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ èÛ‡ÒÓÌ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó
ÔÓÚÓÍÛ ÔÓ‰¥È [1]. 

áÌ‡˜ÂÌÌfl Ô‡‡ÏÂÚ‡ λ ·Û‰Â ¥ÁÌËÏ
Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÚÓ„Ó, ˘Ó ÔÓ„ÌÓÁÓ‚‡-
ÌËÈ Ó·Òfl„ ̃ ËÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ-
‰Û ‚ ÍÓÊÌÓÏÛ ¥Á ÔÂ¥Ó‰¥‚ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl
‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ·Û‰Â ¥ÁÌËÏ, ¥
˜‡ÒÚËÌ‡ ÍÓ¯Ú¥‚, flÍÛ ÏÓÊÌ‡ ‚Ë‰¥ÎËÚË
Ì‡ ÓÔÎ‡ÚÛ, Ú‡ÍÓÊ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ¥ÁÌÓ˛.
ä¥Ï ÚÓ„Ó, ÓÒÚ‡ÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú‡ Á‡ ÍÛÔÓÌ-
ÌÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛, flÍ Ô‡‚ËÎÓ, ÔÂÂ‚Ë-
˘Ûπ ÔÓÔÂÂ‰Ì¥. í‡ÍËÏ ˜ËÌÓÏ, ÂÍÒÔÓ-
ÌÂÌˆ¥ÈÌËÈ Á‡ÍÓÌ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ ‚ ÍÓÊÌÓ-
ÏÛ ÔÂ¥Ó‰¥ Ï‡ÚËÏÂ ¥ÁÌ¥ Ô‡‡ÏÂÚË:

−λjSj − 1      Sj
P(X≥S)=e =e kjCFj ,     j=1,2,...n, (11)

‰Â j — ÌÓÏÂ ÔÂ¥Ó‰Û Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚Ë-
ÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛.

éÚÊÂ, ÏË ÓÚËÏ‡πÏÓ ÏÌÓÊËÌÛ Á‡-
ÍÓÌ¥‚ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ, ̆ Ó ÓÔËÒÛ˛Ú¸ ¥ÏÓ‚¥-
Ì¥ÒÚ¸ ÓÔÎ‡ÚË ‚ ÍÓÊÌÓÏÛ ÔÂ¥Ó‰¥.

ÑÓÒ¥ È¯ÎÓÒfl ÎË¯Â ÔÓ ÍÛÔÓÌÌ¥
Ó·Î¥„‡ˆ¥ª. êÓÁ„ÎflÌÂÏÓ Óˆ¥ÌÍÛ ÒÚÛÔÂÌfl
ËÁËÍÛ ‰Îfl ‰ËÒÍÓÌÚÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È. ç‡-
„‡‰‡πÏÓ, ˘Ó Ô¥‰ı¥‰ Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ èÛ‡-
ÒÓÌ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÔÓÚÓÍÛ ÔÓ‰¥È [1] ÌÂ ‰‡-
‚‡‚ ÁÏÓ„Ë ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË ÒÚÛÔ¥Ì¸ Ë-

ÁËÍÛ ‰Îfl ÌÂÍÛÔÓÌÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È Û Á‚’flÁ-
ÍÛ Á ‚¥‰ÒÛÚÌ¥ÒÚ˛ ÔÓÚÓÍÛ ‚ËÔÎ‡Ú.

ç‡„‡‰‡πÏÓ, ˘Ó π‰ËÌÓ˛ ‚ËÔÎ‡ÚÓ˛
Á‡ ‰ËÒÍÓÌÚÌÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ π ÔÓ„‡¯ÂÌ-
Ìfl ªª ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ (N) ‚ Í¥Ìˆ¥ ÒÚÓÍÛ ‰¥ª
Ó·Î¥„‡ˆ¥ª. íÓ‰¥ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥
‰ÂÙÓÎÚÛ Á‡ Ú‡ÍÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ‚¥‰ÔÓ‚¥‰ÌÓ
‰Ó ‡Ì¥¯Â ‚‚Â‰ÂÌËı ÔÓÁÌ‡˜ÂÌ¸ ÏÓÊÌ‡
Á‡ÔËÒ‡ÚË Ú‡Í:

− N

P(X≥S)= e kn×CFn.                        (12)
èÂÂÈ‰ÂÏÓ ‰Ó ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚‡ÚÓÒÚ¥

ÍÛÔÓÌÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ Ë-
ÁËÍÛ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ. ÑÎfl ˆ¸Ó„Ó ÒÔÓ˜‡ÚÍÛ
ÓÔË¯ÂÏÓ ÔÓˆÂÒ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡
Ú‡ÍËÏ ̂ ¥ÌÌËÏ Ô‡ÔÂÓÏ „‡Ù¥˜ÌÓ (‰Ë‚.
„‡Ù¥Í). çÂı‡È ‚ËÔÛ˘ÂÌÓ Ó·Î¥„‡ˆ¥˛,
˘Ó ÔÂÂ‰·‡˜‡π n ÍÛÔÓÌÌËı ‚ËÔÎ‡Ú.
éÒÚ‡ÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú‡ π ÒÛÏÓ˛ ÍÛÔÓÌ‡ Ú‡
ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª. ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‚Ë‡ÁÛ
(11) ÓÁ‡ıÓ‚‡ÌÓ ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚ¥ ÔÓ„‡-
¯ÂÌÌfl ÍÓÊÌÓª j ‚ËÔÎ‡ÚË Ú‡ ÔÂÂı¥‰ ‰Ó
(j+1) ‚ËÔÎ‡ÚË: Pj(j+1). 

Ç‚Â‰ÂÏÓ ÛÏÓ‚Ì¥ ÔÓÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚¥‰ÔÓ-
‚¥‰ÌÓ ‰Ó „‡Ù¥Í‡:

Ä1... Än-1 — Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ÍÛÔÓÌÌËı
‚ËÔÎ‡Ú;

Än — Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ÓÒÚ‡ÌÌ¸Óª ‚ËÔÎ‡-
ÚË, ̆ Ó ÔÂÂ‰·‡˜‡π ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÛÔÓÌ‡
Ú‡ ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª;

Ä0 — ÒÚ‡Ì ‰ÂÙÓÎÚÛ Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛;
Än+1 — ÒÚ‡Ì ÔÓ‚ÌÓ„Ó ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ‚Ë-

ÔÎ‡Ú Á‡ ·Ó„Ó‚ËÏ ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌflÏ;
Pj(j+1) — ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl j ‚ËÔÎ‡ÚË ¥ ÔÂ-

Âı¥‰ ‰Ó (j+1) ‚ËÔÎ‡ÚË;
Pn(n+1) — ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÓÒÚ‡ÌÌ¸Óª ‚Ë-

ÔÎ‡ÚË ¥ ÔÂÂı¥‰ ‰Ó ÒÚ‡ÌÛ ÔÓ‚ÌÓ„Ó ‚Ë-
ÍÓÌ‡ÌÌfl ÁÓ·Ó‚’flÁ‡Ì¸ Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛;

Pj0 — ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÌÂÔÓ„‡¯ÂÌÌfl j
‚ËÔÎ‡ÚË ¥ ÔÂÂı¥‰ ‰Ó ÒÚ‡ÌÛ ‰ÂÙÓÎÚÛ:

Pj0 = 1−Pj(j+1).                            (13)
ç‡ ÓÒÌÓ‚¥ ÓÔËÒ‡ÌÓª ÏÓ‰ÂÎ¥ ÏÓÊÌ‡

Ó·˜ËÒÎËÚË ‰ÂflÍ¥ ‚‡ÊÎË‚¥ ı‡‡ÍÚÂË-
ÒÚËÍË ‰Îfl Óˆ¥ÌÍË Ì‡‰¥ÈÌÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª,
flÍ¥ ‰‡‰ÛÚ¸ ¥Ì‚ÂÒÚÓÛ ÁÏÓ„Û ÔÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ-
‚‡ÚË ‰Óˆ¥Î¸Ì¥ÒÚ¸ ‚ÍÎ‡‰ÂÌÌfl ÍÓ¯Ú¥‚ Û
ÔÂ‚ÌÂ ·Ó„Ó‚Â ÁÓ·Ó‚’flÁ‡ÌÌfl:

♦ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÔÂÂıÓ‰Û ‰Ó ÒÚ‡ÌÛ
Ì‡ÒÚ‡ÌÌfl ÔÂ‚ÌÓª ‚ËÔÎ‡ÚË Pw ‚ËÁÌ‡-
˜‡πÚ¸Òfl flÍ ‰Ó·ÛÚÓÍ ¥ÏÓ‚¥ÌÓÒÚÂÈ ÔÓ-
Ú‡ÔÎflÌÌfl ‰Ó ÒÚ‡Ì¥‚ ‚ËÔÎ‡Ú, ̆ Ó ÔÂÂ-
‰Û˛Ú¸ w ‚ËÔÎ‡Ú¥:

îéçÑéÇàâ  êàçéä

Ä0�

ê10� ê20� ê(n-1)0�
�

ên0�

ên(n+1)�
�

ê12 � ê23�  ê(n-1n)�

Ä1� Ä2�
...� Än-1� An�

An+1�

É‡Ù¥˜ÌÂ ‚¥‰Ó·‡ÊÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú 
Á‡ ÍÛÔÓÌÌÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛
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j=w−1

Pw = Π Pj(j+1),  ‰Â w=2,3,...,n.       (14)
j=1

í‡Í‡ Óˆ¥ÌÍ‡ ̂ ¥Í‡‚‡ ‰Îfl ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡ Á¥
ÒÔÂÍÛÎflÚË‚ÌÓª ÚÓ˜ÍË ÁÓÛ. á‡ ‰ÓÔÓ-
ÏÓ„Ó˛ ̂ ¸Ó„Ó ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ ‚¥Ì ÏÓÊÂ ÔÓ-
‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡ÚË, ‚ flÍËÈ ÏÓÏÂÌÚ Í‡˘Â ÔÂ-
ÂÔÓ‰‡ÚË Ó·Î¥„‡ˆ¥˛. üÍ˘Ó, ÒÍ‡Ê¥ÏÓ,
¥Á ÔÓ‚Â‰ÂÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ ‚ËÔÎË‚‡π, ˘Ó
ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ Ì‡ÒÚ‡ÌÌfl w ÔÎ‡ÚÂÊÛ, ÚÓ·-
ÚÓ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ÚÓ„Ó, ˘Ó ‚Ò¥ ‚ËÔÎ‡ÚË,
flÍ¥ ÔÂÂ‰Û˛Ú¸ w ‚ËÔÎ‡Ú¥ ·Û‰ÛÚ¸ ÔÓ„‡-
¯ÂÌ¥, π ÌÂ‰ÓÒÚ‡ÚÌ¸Ó˛ ‰Îfl ‰‡ÌÓ„Ó ¥Ì‚Â-
ÒÚÓ‡, ÚÓ ÈÓÏÛ π ÒÂÌÒ ÒÔÓ·Û‚‡ÚË ÔÂ-
ÂÔÓ‰‡ÚË Ó·Î¥„‡ˆ¥˛ Ô¥ÒÎfl ÓÚËÏ‡ÌÌfl
(w-1) ÍÛÔÓÌÌÓª ‚ËÔÎ‡ÚË;

♦ Á‡„‡Î¸Ì‡ ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥
‰ÂÙÓÎÚÛ ÔÓÚfl„ÓÏ ÛÒ¸Ó„Ó ÒÚÓÍÛ ‰¥ª
ÍÛÔÓÌÌÓª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª — P. ñfl ı‡‡ÍÚÂË-
ÒÚËÍ‡ Ó·˜ËÒÎ˛πÚ¸Òfl flÍ ‰Ó·ÛÚÓÍ ÈÏÓ-
‚¥ÌÓÒÚÂÈ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl ÍÓÊÌÓª ‚ËÔÎ‡ÚË
Ì‡ ÍÓÊÌÓÏÛ ÂÚ‡Ô¥, ÓÒÍ¥Î¸ÍË ÔÓ‰¥ª ÓÔ-
Î‡ÚË π ÌÂÁ‡ÎÂÊÌËÏË:

n

P = Π Pj(j+1),                           (15)
j=1

‰Â n — Í¥Î¸Í¥ÒÚ¸ ‚ËÔÎ‡Ú.
Ä·Ó Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ‚Ë‡ÁÛ (11):

n
−λjSj      

n − 1             −Σ
n

j=1

Sj

P = Πe      = Πe 
kj × CFj= e  

kjGFj .   (16)
j=1 j=1

á‚‡Ê‡˛˜Ë, ˘Ó ‚Ò¥ ‚ËÔÎ‡ÚË Á‡ ÍÛ-
ÔÓÌÌÓ˛ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ÔÂÂ‰·‡˜‡˛Ú¸ ÔÓ-
„‡¯ÂÌÌfl ÍÛÔÓÌ‡ (ë ), ‡ ÓÒÚ‡ÌÌfl ‚Ë-
ÔÎ‡Ú‡ ÔÂÂ‰·‡˜‡π Ú‡ÍÓÊ ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl
ÌÓÏ¥Ì‡ÎÛ (N ), ÏÓÊÌ‡ Ì‡‰‡ÚË ‚Ë‡ÁÛ
(16) Ú‡ÍÓ„Ó ‚Ë„Îfl‰Û:

−(C × Σ
n

j=1

1 + N )
P= e          kjCFj knCFn .             (17)
éÚËÏ‡ÌËÈ ‚Ë‡Á (17) ‰Îfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌ-

Ìfl Á‡„‡Î¸ÌÓª ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚ¥ ‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥ ‰Â-
ÙÓÎÚÛ Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ π ‚‡ÊÎË‚ËÏ ÔË
ÔÓ‚Â‰ÂÌÌ¥ ‡Ì‡Î¥ÁÛ Ì‡‰¥ÈÌÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥ª,
‡ Ú‡ÍÓÊ ÏÓÊÂ ·ÛÚË ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌËÈ ‰Îfl
ÍÓË„Û‚‡ÌÌfl ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥-
„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ.

èÂÂÈ‰ÂÏÓ ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¸Ó ‰Ó ‚Ë-
ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥È Á Û‡ıÛ-
‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍÛ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ.

ÑÎfl ÍÛÔÓÌÌËı Ó·Î¥„‡ˆ¥È ÍÓË„Û‚‡Ì-
Ìfl ‚ÌÛÚ¥¯Ì¸Óª ‚‡ÚÓÒÚ¥ ̂ ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂ-
‡ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‚ÂÒÚË Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ ‚Ë‡ÁÛ:

−Σ
n    Sj

V ∗=  C+  N-
C  ×    1  (r    ( r ) (1+r)n)×e j=1 kjCFj           (18)

‡·Ó Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ‚Ë‡ÁÛ (17):

−(C Σ
n     

1     + Ν     )
V ∗= C+ N-

C ×    1(r ( r )
(1+r)n)×e j=1 kjCFj   knCFn.

(19)
á‡ ÌÂ‚ËÒÓÍÓª ÒÚ‡‚ÍË ‰ËÒÍÓÌÚÛ‚‡ÌÌfl

r ÏÓÊÌ‡ ‚ËÍÓËÒÚÓ‚Û‚‡ÚË ¥‚ÌflÌÌfl:

−Σ
n     

Sj −Σ
n     

Sj

V ∗=[C+ N-
C ×   −rn                       C×       +

r ( r ) e    )×e j=1 kjCFj=r e j=1 kjCFj

[N-C ]×e
−(rn+Σ

n

j=1   

Sj )
+        r kjCFj .                          (20)

‡·Ó Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ‚Ë‡ÁÛ (17):

−(C Σ
n     

1     + Ν )
V ∗= C+ N-

C ×                                           =[r ( r ) e−rn]×e j=1 kjCFj   knCFn  

−(C Σ
n     

1     + Ν ) −(rn+(C×Σ
n    1  

+  
Ν  

))
.C ×e N-C  ×e j=1 kjCFj knCFn=r      

j=1 kjCFj   knCFn  +( r )
(21)

éˆ¥ÌÍÛ ‚‡ÚÓÒÚ¥ ‰ËÒÍÓÌÚÌËı Ó·Î¥„‡-
ˆ¥È Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÒÚÛÔÂÌfl ÍÂ‰ËÚÌÓ-
„Ó ËÁËÍÛ ÏÓÊÌ‡ ÔÓ‚Ó‰ËÚË Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥
‚Ë‡ÁÛ:

N        − Ν        

V∗=(1+r)n ×e   knCFn ,                   (22)
‡·Ó Á‡ ÌÂ‚ËÒÓÍÓª ÒÚ‡‚ÍË ‰ËÒÍÓÌÚÛ‚‡Ì-
Ìfl [1]:

− Ν
− (rn +    

Ν
)

V =Ν×e−rn
×e KnCFn =Ν×e       KnCFn . (23)

ç‡‚Â‰ÂÏÓ ˜ËÒÎÓ‚ËÈ ÔËÍÎ‡‰ Óˆ¥Ì-
ÍË ‚‡ÚÓÒÚ¥ ÍÛÔÓÌÌÓª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ-
‚‡ÌÌflÏ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ. çÂı‡È ‚Ë-
ÔÛ˘ÂÌÓ ÍÛÔÓÌÌÛ Ó·Î¥„‡ˆ¥˛ ÌÓÏ¥Ì‡ÎÓÏ
N = 1 100 „Ì. ÒÚÓÍÓÏ Ì‡ 6 Ï¥Òflˆ¥‚ Á¥
˘ÓÏ¥Òfl˜ÌËÏË ÍÛÔÓÌÌËÏË ‚ËÔÎ‡Ú‡ÏË
ë = 10 „Ì. ê¥˜Ì‡ ÒÚ‡‚Í‡ ‰ËÒÍÓÌÚÛ‚‡Ì-
Ìfl ‰Ó¥‚Ì˛π 12%, Ï¥Òfl˜Ì‡ ÒÚ‡‚Í‡ r = 1%.
á‡ ‰ÓÔÓÏÓ„Ó˛ Ô‡ÍÂÚ‡ STAT¥ST¥CA Ì‡
ÓÒÌÓ‚¥ ‰‡ÌËı ̆ Ó‰Ó óéÑ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡ Á‡ ÔÓ-
ÔÂÂ‰Ì¥ ÓÍË ÓÚËÏ‡ÌÓ ÔÓ„ÌÓÁÌ¥ Ó·Òfl-
„Ë óéÑ Ì‡ ÍÓÊÂÌ ¥Á 6 Ï¥Òflˆ¥‚ Á‰¥ÈÒÌÂÌ-
Ìfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛:

èÓ‡Ì‡Î¥ÁÛ‚‡‚¯Ë Ù¥Ì‡ÌÒÓ‚Ó-„ÓÒÔÓ-
‰‡Ò¸ÍÛ ‰¥flÎ¸Ì¥ÒÚ¸ ÂÏ¥ÚÂÌÚ‡, ı‡‡ÍÚÂ ¥
Ó·Òfl„Ë ÔÎ‡ÚÂÊ¥‚, flÍ¥ ‚¥Ì Á‰¥ÈÒÌ˛π ¥Á ̃ Ë-
ÒÚÓ„Ó ÓÔÂ‡ˆ¥ÈÌÓ„Ó ‰ÓıÓ‰Û, ÂÍÒÔÂÚ
‚ÒÚ‡ÌÓ‚Ë‚, ˘Ó ÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÍÓÂÙ¥ˆ¥πÌÚ‡ k
‰Îfl ‚ËÁÌ‡˜ÂÌÌfl ÒÔÓ‰¥‚‡ÌÓ„Ó Ó·Òfl„Û
ÍÓ¯Ú¥‚, flÍËÈ ÏÓÊÌ‡ ÒÔflÏÛ‚‡ÚË Ì‡ ÔÓ-
„‡¯ÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛, ‰Ó¥‚Ì˛π
0.5 ‰Îfl ‚Ò¥ı ÔÂ¥Ó‰¥‚ Á‰¥ÈÒÌÂÌÌfl ‚ËÔÎ‡Ú
(kj = k = 0.5).

é·˜ËÒÎËÏÓ ‚‡Ú¥ÒÚ¸ ÓÔËÒ‡ÌÓª Ó·Î¥-
„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍÛ ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ
Ì‡ ÓÒÌÓ‚¥ (21):

C           C           
V∗=[ r + (N − r ) ×e −r n] ×e −z ,

‰Â z=(C ×Σ
n     1     +   N     );
j=1 kjCFj     knCFn

ÔË ¥‚ÌËı k=0,5:

z = 1       n    1  + Ν     +2      n 1 + Ν
0.5(C×Σ

j=1CFj CFn
) (C×Σ

j=1CFj  CFn
); 

z =2×(10     1    +     1     +    1     +     1    +     1      +[25200  24700    26200   25300   24800

+    1    +  + 1100 )32100  ] 3210   ≈ 0.0732;

V∗=   10 +            − 10     ×    −0.01×6 ×e −0.0732 =[0.01 (1100 0.01)  e        ]    
= 1094.18 + 0.9294 ≈ 1016.93 („Ì.).

Ç‡Ú¥ÒÚ¸ ÓÔËÒ‡ÌÓª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª ·ÂÁ Û‡ıÛ-
‚‡ÌÌfl ÒÚÛÔÂÌfl ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó ËÁËÍÛ ‰Ó¥‚-
Ì˛π 1 094.18 „Ì. éÒÍ¥Î¸ÍË ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸
‚¥‰ÒÛÚÌÓÒÚ¥ ‰ÂÙÓÎÚÛ P ≈ 0.93, ‚‡Ú¥ÒÚ¸ Ì‡-
‚Â‰ÂÌÓª Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ËÁËÍÛ
ÌÂÔÎ‡ÚÂÊÛ ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 1 016.93 „Ì.

ê¥ÁÌËˆfl Ï¥Ê ÓÁ‡ıÓ‚‡ÌËÏË ‚‡ÚÓ-
ÒÚflÏË ÒÚ‡ÌÓ‚ËÚ¸ 77.25 „Ì. ñfl ÒÛÏ‡ π
ÒÔÓ‰¥‚‡ÌËÏ Ó·Òfl„ÓÏ Á·ËÚÍ¥‚ Á‡ Ó·Î¥-
„‡ˆ¥π˛ ¥ π Óˆ¥ÌÍÓ˛ ÒÚÛÔÂÌfl ËÁËÍÛ ‚
„Ó¯Ó‚ÓÏÛ ‚Ë‡Á¥.

éÚÊÂ, ÓÚËÏ‡Ì¥ ¥‚ÌflÌÌfl (10), (21)—
(23) ‰‡˛Ú¸ ÁÏÓ„Û ÒÍÓË„Û‚‡ÚË ‚‡Ú¥ÒÚ¸
Ó·Î¥„‡ˆ¥ª Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó Ë-
ÁËÍÛ Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌÓ-
„Ó Á‡ÍÓÌÛ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ ÈÏÓ‚¥ÌÓÒÚÂÈ Á ‰Ó-
ÔÓÏÓ„Ó˛ ÒÔ¥‚‚¥‰ÌÓ¯ÂÌÌfl ÓÁÏ¥Û ‚Ë-
ÔÎ‡Ú Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ Ú‡ Ì‡fl‚ÌËı Û ÂÏ¥ÚÂÌ-
Ú‡ ÍÓ¯Ú¥‚ ‰Îfl ÔÓ„‡¯ÂÌÌfl Ú‡ÍËı ‚ËÔÎ‡Ú.

á
‡ÔÓÔÓÌÓ‚‡ÌËÈ ¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÌËÈ Ô¥‰ı¥‰
Á ‚ËÍÓËÒÚ‡ÌÌflÏ ÂÍÒÔÓÌÂÌˆ¥ÈÌÓ„Ó
Á‡ÍÓÌÛ ÓÁÔÓ‰¥ÎÛ ‰‡π ÁÏÓ„Û Óˆ¥ÌËÚË

‚‡Ú¥ÒÚ¸ ‰ËÒÍÓÌÚÌËı ¥ ÍÛÔÓÌÌËı Ó·Î¥„‡-
ˆ¥È Á Û‡ıÛ‚‡ÌÌflÏ ÒÚÛÔÂÌfl ÍÂ‰ËÚÌÓ„Ó
ËÁËÍÛ. êÓÁÓ·ÎÂÌ¥ ÏÓ‰ÂÎ¥ Ï‡˛Ú¸ Ô‡-
ÍÚË˜ÌÛ ̂ ¥ÌÌ¥ÒÚ¸ ‰Îfl ÂÍÒÔÂÚ¥‚, ̆ Ó Á‡È-
Ï‡˛Ú¸Òfl Óˆ¥ÌÍÓ˛ ·Ó„Ó‚Ëı ˆ¥ÌÌËı Ô‡-
ÔÂ¥‚ ¥ ·ÂÁÔÓÒÂÂ‰Ì¥ı ¥Ì‚ÂÒÚÓ¥‚.

éÔËÒ‡ÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ‰‡π ÁÏÓ„Û ‚ËÁÌ‡˜Ë-
ÚË ÈÏÓ‚¥Ì¥ÒÚ¸ ‰ÂÙÓÎÚÛ Á‡ Ó·Î¥„‡ˆ¥π˛ ‚
ÏÓÏÂÌÚ ÂÏ¥Ò¥ª, ‡ Ú‡ÍÓÊ Û ·Û‰¸-flÍËÈ ÏÓ-
ÏÂÌÚ ˜‡ÒÛ, ˘Ó ÔÓ‚’flÁ‡ÌËÈ ¥Á ‚ËÔÎ‡ÚÓ˛
ÍÛÔÓÌ¥‚. 

èÓ·Û‰Ó‚‡Ì¥ È¥ÏÓ‚¥Ì¥ÒÌ¥ ÏÓ‰ÂÎ¥ Ì‡-
‰‡˛Ú¸ ‚‡ÊÎË‚Û ‰Îfl ¥Ì‚ÂÒÚÓ‡ ¥ÌÙÓ-
Ï‡ˆ¥˛ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ Ì‡‰¥ÈÌÓÒÚ¥ ·Ó„Ó‚Ó„Ó
ˆ¥ÌÌÓ„Ó Ô‡ÔÂÛ, ÈÓ„Ó ÔËÈÌflÚÌÓª ‚‡-
ÚÓÒÚ¥ Ú‡ ÏÓÊÎË‚Ó„Ó ÏÓÏÂÌÚÛ ÔÂÂÔÓ‰‡-
ÊÛ, ̆ Ó π ‚‡ÊÎË‚ËÏË ÔÓÍ‡ÁÌËÍ‡ÏË ÔË
ÔËÈÌflÚÚ¥ ¥¯ÂÌ¸ ÒÚÓÒÓ‚ÌÓ ‰Óˆ¥Î¸ÌÓÒÚ¥
¥Ì‚ÂÒÚÛ‚‡ÌÌfl Û ÔÂ‚ÌÛ Ó·Î¥„‡ˆ¥˛. 

êÓÁÓ·ÎÂÌËÈ Ô¥‰ı¥‰ ‰‡π ÁÏÓ„Û ÔÓ‰Ó-
Î‡ÚË Ó‰ËÌ ¥Á ÓÒÌÓ‚ÌËı ÌÂ‰ÓÎ¥Í¥‚ ‚ËÍÓ-
ËÒÚ‡ÌÌfl èÛ‡ÒÓÌ¥‚Ò¸ÍÓ„Ó ÔÓÚÓÍÛ ÔË
Óˆ¥Ìˆ¥ ‚‡ÚÓÒÚ¥ Ó·Î¥„‡ˆ¥È [1] — ÌÂÓ·-
ı¥‰Ì¥ÒÚ¸ ÔÓ‚Â‰ÂÌÌfl Ì‡‰Á‚Ë˜‡ÈÌÓ „ÎË-
·ÓÍÓ„Ó ÂÚÓÒÔÂÍÚË‚ÌÓ„Ó ‡Ì‡Î¥ÁÛ, ̆ Ó
ÌÂÏÓÊÎË‚Ó Á‡ ÒÛ˜‡ÒÌËı ÛÍ‡ªÌÒ¸ÍËı
Â‡Î¥È. ■■
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îéçÑéÇàâ  êàçéä

çÓÏÂ ‚ËÔÎ‡ÚË 1 2 3 4 5 6

é·Òfl„ óéÑ ÂÏ¥- 25.2 24.7 26.2 25.3 24.8 32.1
ÚÂÌÚ‡ (ÚËÒ. „Ì.)
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