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Ðàññìàòðèâàåòñÿ ìàòåìàòè÷åñêàÿ ìîäåëü ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû, ïðà-
âà ñîáñòâåííîñòè íà ôèðìû â êîòîðîé ðàñïðåäåëåíû ìåæäó íåñêîëü-
êèìè àãåíòàìè. Èññëåäóåòñÿ âîçäåéñòâèå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè íà ýôôåêòèâíîñòü óïðàâëåíèÿ ôèðìàìè ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ âëà-
äåëüöåâ.

A model of the economic system with the property rights distributed among
several agents is considered. The e�ect of property rights allocation on the
management strategies economic e�ciency is studied.
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1. Ââåäåíèå

Â êëàññè÷åñêèõ ìîäåëÿõ ôèðìû êðèòåðèé ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
ïðåäïîëàãàåòñÿ ýêçîãåííî çàäàííûì è íå çàâèñÿùèì îò ñòðóêòóðû ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè íà íåå. Êàê ïðàâèëî, ïðè ðàññìîòðåíèè êðàòêîñðî÷íîãî ïåðèîäà â êà÷åñòâå
òàêîãî êðèòåðèÿ âûñòóïàåò ïðèáûëü ôèðìû, à â äîëãîñðî÷íîì � åå ñòîèìîñòü
(êàïèòàëèçàöèÿ) [2].

Îäíàêî â óñëîâèÿõ, êîãäà íà äåÿòåëüíîñòü ôèðìû ìîãóò îêàçûâàòü âëèÿíèå
ñðàçó íåñêîëüêî ó÷àñòíèêîâ, òàêîå ïðåäïîëîæåíèå î âèäå êðèòåðèÿ ýôôåêòèâíî-
ñòè ñòàíîâèòñÿ íåáåññïîðíûì. Â ÷àñòíîñòè, ïðè íàëè÷èè íåñêîëüêèõ ñîáñòâåííè-
êîâ ìîæåò âîçíèêàòü êîíôëèêò èíòåðåñîâ, â ðåçóëüòàòå êîòîðîãî áóäåò âûáèðàòüñÿ
íåýôôåêòèâíûé ðåæèì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèðìû [1, 4, 5, 8].

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñóùåñòâóåò áîëüøîå êîëè÷åñòâî ðàáîò, ïîñâÿùåííûõ àíà-
ëèçó óïðàâëåíèÿ ôèðìîé ïðè íåñîâïàäàþùèõ èíòåðåñàõ ó÷àñòíèêîâ. Íàèáîëåå
èçâåñòíîé è øèðîêî îñâåùåííîé â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå ïðîáëåìîé ñòàë êîíôëèêò
èíòåðåñîâ ñîáñòâåííèêîâ è ìåíåäæåðîâ, òî åñòü ãðóïï ó÷àñòíèêîâ, íàäåëåííûõ
ïðàâàìè âëàäåíèÿ è óïðàâëåíèÿ [6, 7, 9, 10].

Âíóòðèãðóïïîâûå êîíôëèêòû ñîáñòâåííèêîâ èññëåäîâàëèñü â ðàáîòàõ Ãðîññìà-
íà, Õàðòà è Ìóðà [4, 5]. Â íèõ ôèðìà ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ñîâîêóïíîñòü àêòèâîâ,
à åå ñîáñòâåííèêè � êàê âëàäåëüöû ýòèõ àêòèâîâ, âçàèìîäåéñòâóþùèå íà îñíîâå
íåêîòîðîãî êîíòðàêòà è çàèíòåðåñîâàííûå â ìàêñèìèçàöèè îòäà÷è îò âëîæåíèé
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â ñâîé àêòèâ. Èñòî÷íèêîì íåýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ â ýòîì ñëó÷àå ÿâëÿåòñÿ
íåïîëíîòà êîíòðàêòà ìåæäó ñîáñòâåííèêàìè, ïðèâîäÿùàÿ ê áîðüáå çà ïåðåðàñïðå-
äåëåíèå ðåíòû.

Â ðàáîòå [8] èññëåäîâàí êîíôëèêò ñîáñòâåííèêîâ çà ðàñïðåäåëåíèå ïðèáûëè
ôèðìû è ïîêàçàíî, ÷òî äîáàâëåíèå âíåøíèõ ñîáñòâåííèêîâ ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ
îñòðîòû ýòîãî êîíôëèêòà.

Â íàñòîÿùåé ñòàòüå òàêæå ðàññìàòðèâàåòñÿ ìîäåëü óïðàâëåíèÿ ôèðìîé ïðè
íåñîâïàäàþùèõ èíòåðåñàõ ñîáñòâåííèêîâ. Â îòëè÷èå îò èçâåñòíûõ ìîäåëåé, íåñîâ-
ïàäåíèå èíòåðåñîâ â íåé îáóñëîâëåíî íå òîëüêî êîíôëèêòîì ñîáñòâåííèêîâ çà ðàñ-
ïðåäåëåíèå ïðèáûëè, íî è òåì, ÷òî èõ áëàãîñîñòîÿíèå ìîæåò îïðåäåëÿòüñÿ ðÿäîì
ñòîðîííèõ ôàêòîðîâ, ñîñòàâ êîòîðûõ èíäèâèäóàëåí è êîòîðûå ìîãóò íàõîäèòüñÿ
â ñëîæíûõ âçàèìîîòíîøåíèÿõ äðóã ñ äðóãîì. Íàïðèìåð, èíñòèòóöèîíàëüíûå èí-
âåñòîðû ìîãóò îäíîâðåìåííî ó÷àñòâîâàòü â íåñêîëüêèõ êîíêóðèðóþùèõ ìåæäó
ñîáîé ôèðìàõ è áûòü çàèíòåðåñîâàííû â ìàêñèìèçàöèè ñòîèìîñòè âñåé ñîâîêóï-
íîñòè èìåþùèõñÿ ó íèõ äîëåé, à íå ñòîèìîñòè êàæäîé èç íèõ â îòäåëüíîñòè. Ýòî
ìîæåò ïðîòèâîðå÷èòü èíòåðåñàì àêöèîíåðîâ, ó÷àñòâóþùèõ òîëüêî â îäíîé èç äàí-
íûõ ôèðì.

Â ñòàòüå ïîêàçûâàåòñÿ, ÷òî ïðè íàëè÷èè ñòîðîííèõ èíòåðåñîâ ðàñïðåäåëåíèå
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ìåæäó àãåíòàìè îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà âûáîð
ñòðàòåãèè óïðàâëåíèÿ ôèðìîé. Ïðåîáëàäàíèå ñòîðîííèõ èíòåðåñîâ â öåëåâûõ ôóí-
êöèÿõ âëàäåëüöåâ ôèðìû ìîæåò â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ ïðèâîäèòü ê óìåíüøåíèþ
ïîëó÷àåìîé åþ ïðèáûëè è, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ê ñíèæåíèþ åå êàïèòàëèçàöèè.

Â ýòèõ óñëîâèÿõ íåòðèâèàëüíîé ñòàíîâèòñÿ çàäà÷à îïðåäåëåíèÿ ñèñòåìû ïðàâ
ñîáñòâåííîñòè, îáåñïå÷èâàþùåé ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå ôèðìîé. Â ñòàòüå ýòà
çàäà÷à ðåøàåòñÿ äëÿ ñëó÷àÿ, êîãäà ñòîðîííèå èíòåðåñû ñîáñòâåííèêîâ ïðåäñòàâëÿ-
þò ñòîèìîñòü äîëåé ó÷àñòèÿ â äðóãèõ ôèðìàõ. Âûÿâëåíà îïòèìàëüíàÿ ñòðóêòóðà
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, ïîçâîëÿþùàÿ ìèíèìèçèðîâàòü âëèÿíèå êîíôëèêòà, âûçâàí-
íîãî íàëè÷èåì ñòîðîííèõ èíòåðåñîâ.

Äàëüíåéøåå èçëîæåíèå îðãàíèçîâàíî ñëåäóþùèì îáðàçîì. Âî âòîðîì ðàçäåëå
îïèñûâàåòñÿ îáîáùåííàÿ ìîäåëü óïðàâëåíèÿ ñèñòåìîé ôèðì ïðè ðàñïðåäåëåííûõ
ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè è ôîðìóëèðóþòñÿ óòâåðæäåíèÿ îá èõ îïòèìàëüíîé ñòðóêòó-
ðå. Â òðåòüåì ðàçäåëå ðàññìàòðèâàåòñÿ ïðèìåð èñïîëüçîâàíèÿ ýòîé ìîäåëè ïðèìå-
íèòåëüíî ê àíàëèçó ôóíêöèîíèðîâàíèÿ äóîïîëèè Êóðíî ïðè ðàçëè÷íûõ ðàñïðåäå-
ëåíèÿõ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè. Â çàêëþ÷åíèè ñôîðìóëèðîâàíû îñíîâíûå ðåçóëüòàòû
è âûâîäû.

2. Îïèñàíèå ìîäåëè

Ðàññìîòðèì ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó, ñîñòîÿùóþ èç l ôèðì, ïðàâà ñîáñòâåííî-
ñòè íà êîòîðûå ðàñïðåäåëåíû ìåæäó k àãåíòàìè. Ïîä ¿ïðàâîì ñîáñòâåííîñòèÀ â
ðàìêàõ äàííîé ìîäåëè áóäåì ïîíèìàòü ñîâîêóïíîñòü ïðàâ âëàäåíèÿ, äàþùèõ àãåí-
òó âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåé äîëè ñòîèìîñòè ôèðìû, è ïðàâ êîí-
òðîëÿ, îáåñïå÷èâàþùèõ âîçìîæíîñòü ó÷àñòèÿ â óïðàâëåíèè åþ. Ðàñïðåäåëåíèå
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè áóäåì çàäàâàòü ìàòðèöåé Θ ðàçìåðíîñòè k× l, ýëåìåíòû êîòî-
ðîé θij îïèñûâàþò äîëþ ó÷àñòèÿ i-ãî àãåíòà â ñîáñòâåííîì êàïèòàëå j-é ôèðìû.
Áóäåì äàëåå îáîçíà÷àòü ÷åðåç θ•j = (θ1j , . . . , θkj) ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåí-
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íîñòè íà j-þ ôèðìó, à ÷åðåç θi• = (θi1, . . . , θil) íàáîð äîëåé ó÷àñòèÿ â ôèðìàõ,
êîòîðûìè îáëàäàåò i-é àãåíò.

Êàæäûé ñîáñòâåííèê ìàêñèìèçèðóåò ñâîå áëàãîñîñòîÿíèå, ïðåäñòàâëÿþùåå ñî-
áîé ñóììàðíóþ ñòîèìîñòü äîëåé ó÷àñòèÿ, êîòîðûìè îí âëàäååò:

Wi(Θ,C) =
l∑

j=1

θijCj = θT
i•C, (1)

ãäå C = (C1, . . . , Cl) � âåêòîð ðûíî÷íûõ ñòîèìîñòåé ôèðì, âåðõíèé èíäåêñ Ò îáî-
çíà÷àåò îïåðàöèþ òðàíñïîíèðîâàíèÿ (âñå âåêòîðà áóäóò ðàññìàòðèâàòüñÿ äàëåå
êàê ñòîëáöû).

Íà ïðàêòèêå îöåíêà ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè îáúåêòîâ ýêîíîìèêè ìîæåò îñóùåñòâ-
ëÿòüñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì òðåõ ïîäõîäîâ, îòðàæàþùèõ ðàçëè÷íûå àñïåêòû åå ôîð-
ìèðîâàíèÿ: äîõîäíîãî, ñðàâíèòåëüíîãî è çàòðàòíîãî [3]. Äëÿ èçìåðåíèÿ áëàãîñî-
ñòîÿíèÿ ñîáñòâåííèêà â äàííîì ñëó÷àå íàèáîëåå ïîäõîäÿùèì ïðåäñòàâëÿåòñÿ èñ-
ïîëüçîâàíèå äîõîäíîãî ïîäõîäà, ñîãëàñíî êîòîðîìó ôèðìà ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê
àêòèâ, îñíîâíîé ôóíêöèåé êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ãåíåðàöèÿ äîõîäà äëÿ ñâîèõ âëàäåëü-
öåâ. Âåëè÷èíà ïîòåíöèàëüíîãî äîõîäà â êàæäûé ìîìåíò âðåìåíè t îïðåäåëÿåòñÿ
ñâîáîäíûì äåíåæíûì ïîòîêîì ôèðìû Φj(t, ãj ,y), çàâèñÿùèì îò âûáðàííîé ñòðà-
òåãèè óïðàâëåíèÿ ãj è âåêòîðà âíåøíèõ ôàêòîðîâ y, â òîì ÷èñëå ñëó÷àéíûõ. Ïðè
ýòîì ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü ôèðìû îòîæäåñòâëÿåòñÿ ñ ÷èñòîé ïðèâåäåííîé ñòîèìî-
ñòüþ ãåíåðèðóåìîãî åþ ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà:

Cj(ãj ,y) =
∞∑

t=0

βt
jΦj(t, ãj ,y), (2)

ãäå βj � êîýôôèöèåíò äèñêîíòèðîâàíèÿ äåíåæíîãî ïîòîêà, îòðàæàþùèé ìåæâðå-
ìåííîå èçìåíåíèå ñòîèìîñòè äåíåã.

Íà äåíåæíûé ïîòîê ôèðìû, à ñëåäîâàòåëüíî, è íà åå ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü
íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå îêàçûâàþò óïðàâëåí÷åñêèå ðåøåíèÿ, ïðèíèìàåìûå åå
ñîáñòâåííèêàìè. Îáîçíà÷èì ìíîæåñòâî àëüòåðíàòèâ ïî óïðàâëåíèþ j-é ôèðìîé
÷åðåç Aj . Äåêàðòîâî ïðîèçâåäåíèå A = A1 ⊗ · · · ⊗ Al ïðåäñòàâëÿåò ìíîæåñòâî
âñåâîçìîæíûõ íàáîðîâ ñòðàòåãèé óïðàâëåíèÿ âñåìè ôèðìàìè â äàííîé ñèñòåìå.
Êàæäûé àãåíò ôîðìèðóåò îïòèìàëüíóþ ñ òî÷êè çðåíèÿ ìàêñèìèçàöèè ñâîåãî áëà-
ãîñîñòîÿíèÿ Wi ñòðàòåãèþ óïðàâëåíèÿ ai• = (ai1, . . . , ail). Íàáîð ñòðàòåãèé âñåõ
àãåíòîâ â ñèñòåìå îáðàçóåò ìàòðèöó óïðàâëåíèÿ A ðàçìåðíîñòè k × l. Îáîçíà÷èì
j-é ñòîëáåö ìàòðèöû A ÷åðåç a•j = (a1j , . . . , akj). Îí ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðî-
ôèëü ðåøåíèé, ïðåäëàãàåìûõ âñåìè àãåíòàìè äëÿ óïðàâëåíèÿ j-é ôèðìîé. Ïðè
ýòîì âûáîð óïðàâëåí÷åñêîãî ðåøåíèÿ, êîòîðîå áóäåò ðåàëèçîâàíî, ïðåäïîëàãàåò
èñïîëüçîâàíèå íåêîòîðîé êîðïîðàòèâíîé ïðîöåäóðû, àãðåãèðóþùåé èíäèâèäóàëü-
íûå ïðåäëîæåíèÿ âëàäåëüöåâ aij â êîëëåêòèâíîå ðåøåíèå. Ýòà ïðîöåäóðà ìîæåò
ðåãëàìåíòèðîâàòüñÿ çàêîíîäàòåëüñòâîì è óñòàâíûìè äîêóìåíòàìè ôèðìû 1. Íà
ïðàêòèêå øèðîêî èñïîëüçóåòñÿ ãîëîñîâàíèå, ïðè êîòîðîì êàæäûé ñîáñòâåííèê
ðàñïîëàãàåò ÷èñëîì ãîëîñîâ, ïðîïîðöèîíàëüíûì åãî äîëå ó÷àñòèÿ θij .

1Â Ðîññèè îñíîâíûìè íîðìàòèâíûìè ïðàâîâûìè àêòàìè, ðåãëàìåíòèðóþùèìè ïðîöåäóðû ñî-
ãëàñîâàíèÿ ðåøåíèé ñîáñòâåííèêîâ, ÿâëÿþòñÿ Ôåäåðàëüíûå çàêîíû No 208-ÔÇ îò 26.12.1995 ¾Îá
àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ¿ è No 14-ÔÇ îò 08.02.1998 ¾Îá îáùåñòâàõ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåí-
íîñòüþ¿.
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Ôîðìàëüíî ïðîöåäóðó àãðåãèðîâàíèÿ ïðåäïî÷òåíèé ñîáñòâåííèêîâ ìîæíî
ïðåäñòàâèòü â âèäå îòîáðàæåíèÿ, ñòàâÿùåãî â ñîîòâåòñòâèå ïðîôèëþ ðåøåíèé a•j
è ðàñïðåäåëåíèþ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà ôèðìó θ•j ðåàëèçóåìîå óïðàâëåí÷åñêîå
ðåøåíèå ãj :

ãj = Rj(θ•j ,a•j). (3)
Ïîìèìî óïðàâëåí÷åñêîãî ðåøåíèÿ ãj , ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü ôèðìû îïðåäåëÿåò-

ñÿ òàêæå âíåøíèìè ôàêòîðàìè y, â òîì ÷èñëå äåÿòåëüíîñòüþ äðóãèõ ôèðì. Ýòî
âîçäåéñòâèå îñóùåñòâëÿåòñÿ îïîñðåäîâàíî, ÷åðåç èçìåíåíèå ðàâíîâåñèé íà ðûí-
êàõ ðåñóðñîâ è ãîòîâîé ïðîäóêöèè, íà êîòîðûõ ôèðìà ïðèñóòñòâóåò â êà÷åñòâå
ïðîäàâöà èëè ïîêóïàòåëÿ.

Â ñâÿçè ñ ýòèì ñðåäè âîçäåéñòâóþùèõ íà äåíåæíûé ïîòîê ôèðìû âíåøíèõ
ôàêòîðîâ y â âûðàæåíèè (2) ìîãóò áûòü âûäåëåíû ðåàëèçóåìûå ðåøåíèÿ ïî óïðàâ-
ëåíèþ äðóãèìè ôèðìàìè. Çàïèøåì ñóììàðíîå âîçäåéñòâèå ðåàëèçóåìûõ óïðàâ-
ëåí÷åñêèõ ðåøåíèé ã = (ã1, . . . , ãl) íà ðûíî÷íûå ñòîèìîñòè ôèðì â âèäå îòîá-
ðàæåíèÿ C(ã). Òîãäà âåêòîð êðèòåðèåâ ýôôåêòèâíîñòè ñîáñòâåííèêîâ (1) ìîæíî
çàïèñàòü êàê ôóíêöèþ îò ðåàëèçóåìûõ ðåøåíèé:

W(Θ, ã) = ΘC(ã). (4)
Òàêèì îáðàçîì, â ðàññìàòðèâàåìîé ìîäåëè âûäåëÿþòñÿ äâà òèïà âçàèìîäåé-

ñòâèé: âíóòðåííÿÿ êîíêóðåíöèÿ ñîáñòâåííèêîâ â ðàìêàõ êàæäîé èç ôèðì, ïàðà-
ìåòðû êîòîðîé çàäàþòñÿ îòîáðàæåíèÿìè Rj , è âíåøíÿÿ êîíêóðåíöèÿ ôèðì íà
ðûíêå, îïèñûâàåìàÿ îòîáðàæåíèÿìè Cj .

Ñîîòâåòñòâåííî, ðàâíîâåñèå â ýòîé ñèñòåìå ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ñóïåð-
ïîçèöèÿ ðàâíîâåñèé âî âíóòðåííåé è âíåøíåé êîíêóðåíöèè. Îïðåäåëèì ñóììàðíîå
âîçäåéñòâèå ñèñòåìû ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ íà ñâîéñòâà ýòèõ ðàâíîâåñèé.

Ñ ó÷åòîì âûðàæåíèÿ (3) êðèòåðèè ýôôåêòèâíîñòè (4) ìîãóò áûòü ïðåîáðàçî-
âàíû ê âèäó

Ŵ(Θ,A) = W(Θ,R(Θ,A)) = ΘC(R(Θ,A)), (5)
ãäå R(Θ,A)) = (R1(θ•1,a•1), . . . , Rl(θ•l,a•l)).

Âûðàæåíèÿ (5) îïðåäåëÿþò ñåìåéñòâî íåêîîïåðàòèâíûõ èãð k ëèö Γ(Θ), ïàðà-
ìåòðèçîâàííîå ðàñïðåäåëåíèåì ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ. Êàæäûé àãåíò â ýòîé èãðå
îïòèìèçèðóåò ñâîé êðèòåðèé Ŵi(Θ,A) ïî ñòðàòåãèè, ïðåäñòàâëÿþùåé ñîáîé âåê-
òîð óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé ai• ∈ A.

Ïóñòü A−i � íàáîð ñòðàòåãèé âñåõ àãåíòîâ, êðîìå i-ãî. Îáîçíà÷èì íàèëó÷øèé
îòâåò i-ãî àãåíòà íà ñòðàòåãèè îñòàëüíûõ ïðè çàäàííîì ðàñïðåäåëåíèè ïðàâ ñîá-
ñòâåííîñòè Θ ÷åðåç a∗i•(A−i,Θ):

a∗i•(A−i,Θ) = arg max
ai•∈A

Ŵi(Θ,A).

Â äàëüíåéøåì àíàëèçå áóäåì ïðåäïîëàãàòü, ÷òî îòîáðàæåíèÿ a∗i•(A−i,Θ) îá-
ëàäàþò ñâîéñòâàìè, îáåñïå÷èâàþùèìè ñóùåñòâîâàíèå è åäèíñòâåííîñòü â äàííîé
èãðå ðàâíîâåñèÿ Íýøà A∗(Θ) 2.

2Òðåáîâàíèå åäèíñòâåííîñòè ðàâíîâåñíîé ìàòðèöû óïðàâëåíèÿ ìîæåò ïðåäñòàâëÿòüñÿ èç-
ëèøíå îãðàíè÷èòåëüíûì. Â ÷àñòíîñòè, åñëè îòîáðàæåíèå R òàêîâî, ÷òî ðåàëèçóåìîå óïðàâ-
ëåí÷åñêîå ðåøåíèå íå çàâèñèò îò äåéñòâèé íåêîòîðîãî àãåíòà, â ñèñòåìå ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî
ðàâíîâåñèé, îòëè÷àþùèõñÿ òîëüêî ñòðàòåãèåé äàííîãî àãåíòà è ýêâèâàëåíòíûõ ñ òî÷êè çðåíèÿ
óïðàâëåíèÿ ôèðìàìè è áëàãîñîñòîÿíèÿ âñåõ ñòîðîí. Âñå èçëîæåííûå ðåçóëüòàòû îñòàþòñÿ ñïðà-
âåäëèâûìè è â ýòîì ñëó÷àå.
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Òîãäà ïîëíîå âîçäåéñòâèå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ íà ðåàëèçóå-
ìûå ðåøåíèÿ ïî óïðàâëåíèþ âõîäÿùèìè â ñèñòåìó ôèðìàìè ìîæåò áûòü îïèñàíî
îòîáðàæåíèåì

ã(Θ) = R(Θ,A∗(Θ)), (6)

à íà áëàãîñîñòîÿíèå àãåíòîâ � îòîáðàæåíèåì

W̃(Θ) = Ŵ(Θ,A∗(Θ)).

Òåïåðü ìîæåò áûòü äàíî ôîðìàëüíîå îïðåäåëåíèå ïîíÿòèþ ýôôåêòèâíîñòè
ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè.

Îáîçíà÷èì ÷åðåç x = (x1, . . . , xl) âåêòîð ñóììàðíûõ äîëåé â ñîáñòâåííîì êàïè-
òàëå ôèðì, êîòîðûìè âëàäåþò àãåíòû â ðàññìàòðèâàåìîé ñèñòåìå:

xj =
k∑

i=1

θij , j = 1, . . . , l. (7)

Îïðåäåëèì êîëëåêòèâíîå áëàãîñîñòîÿíèå ñîáñòâåííèêîâ â äàííîé ñèñòåìå êàê
ñóììó êðèòåðèåâ ýôôåêòèâíîñòè âñåõ âõîäÿùèõ â íåå àãåíòîâ:

Û(ã) =
k∑

i=1

Wi(Θ, ã) = xTC(ã). (8)

Îáîçíà÷èì ÷åðåç Ũ(Θ) êîëëåêòèâíîå áëàãîñîñòîÿíèå ñîáñòâåííèêîâ â ðàâíîâå-
ñèè A∗(Θ), ñîîòâåòñòâóþùåì ðàñïðåäåëåíèþ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ:

Ũ(Θ) = Û(ã(Θ)) =
k∑

i=1

W̃i(Θ),

ãäå ã(Θ) çàäàåòñÿ âûðàæåíèåì (6).
Áóäåì ãîâîðèòü, ÷òî ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ ÿâëÿåòñÿ ýôôåêòèâ-

íûì, åñëè îíî ìàêñèìèçèðóåò ðàâíîâåñíîå êîëëåêòèâíîå áëàãîñîñòîÿíèå ñîáñòâåí-
íèêîâ Ũ(Θ).

Îïðåäåëåííàÿ òàêèì îáðàçîì ýôôåêòèâíîñòü ïîêàçûâàåò, íàñêîëüêî òî èëè
èíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ïîçâîëÿåò ðåàëèçîâàòü ïîòåíöèàë ïðèðà-
ùåíèÿ ñòîèìîñòè, çàëîæåííûé â ðàññìàòðèâàåìîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå.

Íàëè÷èå âíóòðåííåé èëè âíåøíåé êîíêóðåíöèè â ñèñòåìå ñíèæàåò êîëëåêòèâ-
íîå áëàãîñîñòîÿíèå ñîáñòâåííèêîâ. Ðûíî÷íàÿ êîíêóðåíöèÿ ìåæäó ôèðìàìè áóäåò
íàèáîëåå îñòðîé â ñèòóàöèè ¿îäíà ôèðìà � îäèí ñîáñòâåííèêÀ, êîãäà âëàäåëü-
öû ôèðì íå èìåþò íè îáùèõ èíòåðåñîâ, íè îáùèõ óïðàâëÿåìûõ ïàðàìåòðîâ. Ïðè
ýòîì âíóòðåííÿÿ êîíêóðåíöèÿ ñîáñòâåííèêîâ â ðàìêàõ êàæäîé ôèðìû îòñóòñòâó-
åò. Ëþáîå îòêëîíåíèå îò äàííîé ñèòóàöèè ïðèâîäèò ê âîçìîæíîñòè êîîðäèíàöèè
óïðàâëåíèÿ ÷àñòüþ ôèðì, à ñëåäîâàòåëüíî ê ñíèæåíèþ êîíêóðåíöèè íà ðûíêå.

Âîçäåéñòâèå èçìåíåíèé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà âíóòðèôèðìåííóþ êîíêóðåíöèþ
íå òàê îäíîçíà÷íî: ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîÿâëÿåòñÿ íåêîòîðîå ñîâïàäåíèå èíòåðåñîâ
ñîáñòâåííèêîâ, ñ äðóãîé � âîçìîæíîñòè äëÿ ó÷àñòèÿ â óïðàâëåíèè êîíêóðèðóþùè-
ìè ôèðìàìè. Â ðåçóëüòàòå, â çàâèñèìîñòè îò ñîîòíîøåíèÿ ñòîðîííèõ èíòåðåñîâ
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âëàäåëüöåâ è ðàñïîëàãàåìûõ èìè ïðàâ êîíòðîëÿ ìîæåò ñêëàäûâàòüñÿ ðàçëè÷íûé
óðîâåíü âíóòðèôèðìåííîé êîíêóðåíöèè.

Ñèòóàöèÿ, ïðè êîòîðîé âíóòðèôèðìåííàÿ êîíêóðåíöèÿ ìèíèìàëüíà, âîçíèêà-
åò åñëè êðèòåðèè ýôôåêòèâíîñòè âñåõ ñîáñòâåííèêîâ Wi ïðîïîðöèîíàëüíû äðóã
äðóãó. Ïðè ýòîì âñå ôèðìû, âõîäÿùèå â ðàññìàòðèâàåìóþ ñèñòåìó, óïðàâëÿþò-
ñÿ èñõîäÿ èç ìàêñèìèçàöèè åäèíîãî êðèòåðèÿ, òî åñòü ìèíèìèçèðóåòñÿ òàêæå è
âíåøíÿÿ ðûíî÷íàÿ êîíêóðåíöèÿ.

Êðèòåðèè ñîáñòâåííèêîâ â ðàññìàòðèâàåìîé ìîäåëè áóäóò ïðîïîðöèîíàëüíû
äðóã äðóãó, åñëè ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ÿâëÿåòñÿ îäíîðîäíûì, òî åñòü
óäîâëåòâîðÿåò óñëîâèÿì

θij = riθ1j , ∀i = 2, . . . , k, ∀j = 1, . . . , l, (9)

ãäå ri > 0 � êîýôôèöèåíò ïðîïîðöèîíàëüíîñòè, íå çàâèñÿùèé îò íîìåðà ôèðìû.
Ïðè îäíîðîäíûõ ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè Θ0 êðèòåðèé ýôôåêòèâíîñòè i-ãî àãåíòà

áóäåò èìåòü âèä:
Ŵi(Θ0,A) = riŴ1(Θ0,A) ∀i > 1,

â ñâÿçè ñ ÷åì âñå ôóíêöèè Ŵi(Θ0,A) áóäóò äîñòèãàòü ñâîåãî ìàêñèìóìà íà îäíîé
è òîé æå ìàòðèöå óïðàâëåíèÿ.

Èç (9) ñëåäóåò, ÷òî ëþáîå îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ0

ìîæåò áûòü çàäàíî (l + k − 1) ïàðàìåòðàìè: äîëÿìè, êîòîðûìè âëàäååò ïåðâûé
àãåíò θ = (θ1, . . . , θl) è êîýôôèöèåíòàìè ïðîïîðöèîíàëüíîñòè (r2, . . . , rk):

Θ0 = rθT, (10)

ãäå r = (r1, r2, . . . , rk) (äëÿ åäèíîîáðàçèÿ ïîëîæèì äàëåå r1 = 1).
Ñïðàâåäëèâî ñëåäóþùåå ïðåäñòàâëåíèå îäíîðîäíûõ ðàñïðåäåëåíèé ïðàâ ñîá-

ñòâåííîñòè:
Θ0 = ρxT, (11)

ãäå x = (x1, . . . , xl) � âåêòîð ñóììàðíûõ äîëåé ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà ôèðì, êî-
òîðûìè âëàäåþò àãåíòû (7); ρ = (ρ1, . . . , ρk) � íåîòðèöàòåëüíûå êîýôôèöèåíòû,

òàêèå, ÷òî
k∑

i=1

ρi = 1.
Äåéñòâèòåëüíî, ðàññìîòðèì ïðîèçâîëüíîå îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîá-

ñòâåííîñòè Θ0 è ñêîíñòðóèðóåì âåêòîð ρ ñëåäóþùèì îáðàçîì:

ρi =
ri

k∑
m=1

rm

.

Ðàçëîæåíèå (10) ìîæåò áûòü çàïèñàíî â âèäå:

Θ0 =

(
k∑

i=1

ri

)
ρθT. (12)

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, èç (9) ñëåäóåò, ÷òî äëÿ ëþáîãî j íà îäíîðîäíîì ðàñïðåäå-
ëåíèè âûïîëíåíî

xj =
k∑

i=1

θij = θj

k∑

i=1

ri,
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îòêóäà
θ =

x
k∑

i=1

ri

. (13)

Ïîäñòàâëÿÿ âûðàæåíèå (13) â (12), ïîëó÷àåì ðàçëîæåíèå (11).
Ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë ðàçëîæåíèÿ (11) ñîñòîèò â òîì, ÷òî ïðè îäíîðîäíûõ

ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè ñîîòíîøåíèå äîëåé ó÷àñòèÿ â ðàçëè÷íûõ ôèðìàõ, êîòîðû-
ìè âëàäååò êàæäûé àãåíò, ñîâïàäàåò ñ òàêîâûì äëÿ ñèñòåìû â öåëîì. Ïðè ýòîì
êðèòåðèè ýôôåêòèâíîñòè àãåíòîâ áóäóò ïðîïîðöèîíàëüíû íå òîëüêî äðóã äðóãó,
íî è êîëëåêòèâíîìó áëàãîñîñòîÿíèþ ñîáñòâåííèêîâ Û . Äåéñòâèòåëüíî, ïîëüçóÿñü
âèäîì ôóíêöèé W(Θ, ã) (5) è Û(ã) (8), à òàêæå ðàçëîæåíèåì (11), ïîëó÷èì, ÷òî
äëÿ ëþáîãî ðåàëèçóåìîãî óïðàâëåí÷åñêîãî ðåøåíèÿ ã ñïðàâåäëèâî:

W(Θ0, ã) = Θ0C(ã) = ρxTC(ã) = ρÛ(ã). (14)

Ïðè äîñòàòî÷íî ñëàáûõ îãðàíè÷åíèÿõ íà ïðàâèëî ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé R ìîæíî
äîêàçàòü, ÷òî îäíîðîäíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ÿâëÿþòñÿ ýôôåê-
òèâíûìè â ðàññìàòðèâàåìîé ñèñòåìå. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî îòîáðàæåíèå R óäîâëå-
òâîðÿåò óñëîâèþ åäèíîãëàñèÿ: åñëè âñå ñîáñòâåííèêè ïðåäëàãàþò îäíî è òî æå
óïðàâëåí÷åñêîå ðåøåíèå, òî îíî è áóäåò ðåàëèçîâàíî 3.

Ðàññìîòðèì óïðàâëåí÷åñêîå ðåøåíèå ã∗, äîñòàâëÿþùåå ìàêñèìóì êîëëåêòèâ-
íîìó áëàãîñîñòîÿíèþ Û(ã). Ñêîíñòðóèðóåì ìàòðèöó óïðàâëåíèÿ A∗ òàêèì îáðà-
çîì, ÷òî ai• = ã, i = 1, . . . , k.

Òîãäà èç óñëîâèÿ åäèíîãëàñèÿ

ã∗ = R(Θ0,A∗).

Äîêàæåì, ÷òî ïðè ëþáûõ îäíîðîäíûõ ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè Θ0 ìàòðèöà óïðàâ-
ëåíèÿ A∗ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàâíîâåñèå Íýøà â èãðå Γ(Θ0). Ïðåäïîëîæèì, ÷òî
i-é àãåíò èçìåíèë ñâîþ ñòðàòåãèþ òàêèì îáðàçîì,÷òî íîâàÿ ìàòðèöà óïðàâëåíèÿ
A′ ïðèâîäèò ê âåêòîðó ðåàëèçóåìûõ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé ã′:

ã′ = R(Θ0,A′).

Òîãäà èç (14) ïîëó÷èì:

Ŵi(Θ0,A∗) = Wi(Θ0, ã∗) = ρiÛ(ã∗) ≥ ρiÛ(ã′) = Wi(Θ0, ã′) = Ŵi(Θ0,A′),

òî åñòü, äåéñòâèòåëüíî, A∗ = A∗(Θ0).
Òîãäà èç âèäà ôóíêöèè Ũ(Θ) ñëåäóåò, ÷òî

Ũ(Θ0) = max
Θ

Ũ(Θ), (15)

òî åñòü îäíîðîäíûå ïðàâà ñîáñòâåííîñòè ìàêñèìèçèðóþò êîëëåêòèâíîå áëàãîñî-
ñòîÿíèå ñîáñòâåííèêîâ (8).

3Óñëîâèå åäèíîãëàñèÿ ìîæåò íå âûïîëíÿòüñÿ, íàïðèìåð, åñëè ðàññìàòðèâàåìûå àãåíòû îá-
ëàäàþò ìèíîðèòàðíûìè ïàêåòàìè àêöèé. Â ýòîì ñëó÷àå ðåàëèçóåìîå óïðàâëåí÷åñêîå ðåøåíèå
ìîæåò îïðåäåëÿòüñÿ èíòåðåñàìè ìàæîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ.
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Âûïîëíåíèå óñëîâèÿ (15) ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü îá ýôôåêòèâíîñòè ïî Ïàðåòî îä-
íîðîäíûõ ðàñïðåäåëåíèé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè â ýêîíîìèêå ÷èñòîãî îáìåíà, ¿èí-
êàïñóëèðóþùåéÀ äàííóþ ñèñòåìó.
Óòâåðæäåíèå 1. Ðàññìîòðèì ýêîíîìèêó ÷èñòîãî îáìåíà, ñîñòîÿùóþ èç k àãåí-
òîâ ñ ôóíêöèÿìè ïîëåçíîñòè W̃j(Θ), òîâàðàìè â êîòîðîé ÿâëÿþòñÿ äîëè â ïðà-
âàõ ñîáñòâåííîñòè íà l ôèðì. Îäíîðîäíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
ÿâëÿþòñÿ ýôôåêòèâíûìè ïî Ïàðåòî â òàêîé ýêîíîìèêå.
Äîêàçàòåëüñòâî ïðîâåäåì îò ïðîòèâíîãî. Ðàññìîòðèì îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå
Θ0 è ïðåäïîëîæèì, ÷òî íàøëîñü äðóãîå ðàñïðåäåëåíèå Θ, òàêîå, ÷òî äëÿ ëþáîãî
àãåíòà i = 1, . . . , k âûïîëíåíî

W̃i(Θ) ≥ W̃i(Θ0), (16)

è õîòÿ áû îäíî íåðàâåíñòâî ñòðîãîå.
Ñóììèðóÿ âûðàæåíèÿ (16) ïî âñåì àãåíòàì, ïîëó÷èì

Ũ(Θ) > Ũ(Θ0),

÷òî ïðîòèâîðå÷èò óñëîâèþ (15). ¥
Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îäíîðîäíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ñëàáî äî-

ìèíèðóþò ïî Ïàðåòî ëþáîå äðóãîå ðàñïðåäåëåíèå. Äåéñòâèòåëüíî, ïóñòü èìååò-
ñÿ íåêîòîðîå íà÷àëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ. Îïèøåì ñòðóêòóðó
îäíîðîäíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ Θ0, äàþùåãî âñåì àãåíòàì â ñèñòåìå ïîëåçíîñòü, íå
ìåíüøóþ ÷åì Θ.

Ïðåäñòàâèì èçìåíåíèå ðàâíîâåñèÿ â ñèñòåìå êàê ðåçóëüòàò äåéñòâèÿ äâóõ ïðî-
öåññîâ: ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè ïðè ôèêñèðîâàííîì ðåàëèçóåìîì
óïðàâëåí÷åñêîì ðåøåíèè ã(Θ0) è èçìåíåíèÿ ðåàëèçóåìîãî óïðàâëåí÷åñêîãî ðåøå-
íèÿ ïðè íîâûõ ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè Θ0.

Íà ïåðâîì ýòàïå äëÿ ëþáîãî íà÷àëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
Θ îïðåäåëèì îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ0, íå èçìåíÿþùåå
áëàãîñîñòîÿíèÿ àãåíòîâ ïðè ôèêñèðîâàííîì óïðàâëåí÷åñêîì ðåøåíèè:

W(Θ0, ã(Θ)) = W̃(Θ). (17)

Âîñïîëüçóåìñÿ äëÿ ýòîãî ðàçëîæåíèåì îäíîðîäíûõ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè (11).
Òàê êàê ñóììàðíûå äîëè ó÷àñòèÿ àãåíòîâ x ôèêñèðîâàíû, äëÿ íàõîæäåíèÿ âèäà
Θ0 äîñòàòî÷íî îïðåäåëèòü âåêòîð ρ. Ïîëüçóÿñü òîæäåñòâîì (14), ïîëó÷èì:

W(Θ0, ã(Θ)) = ρÛ(ã(Θ)) = ρŨ(Θ). (18)

Èç (17) è (18) íåòðóäíî ïîëó÷èòü, ÷òî êîýôôèöèåíòû ρ â ðàçëîæåíèè (11) äëÿ
ðàñïðåäåëåíèÿ Θ0 áóäóò èìåòü âèä

ρ =
W̃(Θ)

Ũ(Θ)
. (19)

Äàëåå ïîêàæåì, ÷òî âûáîð àãåíòàìè ìàòðèöû óïðàâëåíèÿ A∗(Θ0) ïðè ðàñïðå-
äåëåíèè Θ0 íå óìåíüøàåò èõ áëàãîñîñòîÿíèÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ W̃(Θ).
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Äåéñòâèòåëüíî, èç (15), (17) è (18) ñëåäóåò, ÷òî äëÿ ëþáîãî i:

W̃i(Θ) = Wi(Θ0, ã(Θ)) = ρiŨ(Θ) ≤ ρiŨ(Θ0) = W̃i(Θ0). (20)

ò.å. áëàãîñîñòîÿíèå ëþáîãî àãåíòà i ïðè îäíîðîäíûõ ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè Θ0 áó-
äåò íå íèæå, ÷åì ïðè íà÷àëüíîì ðàñïðåäåëåíèè Θ.

Òàêèì îáðàçîì, äîêàçàí ñëåäóþùèé ðåçóëüòàò.
Óòâåðæäåíèå 2. Äëÿ ëþáîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ íàéäåòñÿ
ñëàáî äîìèíèðóþùåå åãî ïî Ïàðåòî îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííî-
ñòè.

Ïðè ñòðîãîé âîãíóòîñòè ôóíêöèè êîëëåêòèâíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ñîáñòâåííè-
êîâ Ũ(Θ) íåðàâåíñòâî (20) âûïîëíÿåòñÿ êàê ñòðîãîå, ïîýòîìó îäíîðîäíûå ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè áóäóò ÿâëÿòüñÿ åäèíñòâåííûìè ýôôåêòèâíûìè ïî Ïàðåòî ðàñïðå-
äåëåíèÿìè â äàííîé ýêîíîìèêå îáìåíà.

Òàêèì îáðàçîì, îäíîðîäíûå ïðàâà ñîáñòâåííîñòè â íàèáîëüøåé ñòåïåíè ñãëà-
æèâàþò êîíôëèêò èíòåðåñîâ âëàäåëüöåâ â ðàññìàòðèâàåìîé ìîäåëè è îáåñïå÷èâà-
þò ýôôåêòèâíîñòü ðåæèìà óïðàâëåíèÿ ñèñòåìîé ôèðì ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîáñòâåí-
íèêîâ. Ê ñîæàëåíèþ, ýòîò ðåæèì óïðàâëåíèÿ ïîäðàçóìåâàåò ôóíêöèîíèðîâàíèå
âñåé ñèñòåìû ôèðì êàê åäèíîé ìîíîïîëèè, ÷òî ïðèâîäèò ê íåýôôåêòèâíîñòè ñî-
îòâåòñòâóþùèõ åìó ðûíî÷íûõ ðàâíîâåñèé ñ òî÷êè çðåíèÿ îáùåñòâà â öåëîì.

3. Ïðèìåð: àíàëèç îëèãîïîëèè Êóðíî

Ïðîèëëþñòðèðóåì ïðèìåíåíèå èçëîæåííîé âûøå ìîäåëè ê îöåíêå ýôôåêòèâíî-
ñòè äåÿòåëüíîñòè ôèðì íà îëèãîïîëèñòè÷åñêîì ðûíêå ïðè ïåðåêðåñòíîì âëàäåíèè
èõ äîëÿìè.

Ðàññìîòðèì ñèñòåìó, ñîñòîÿùóþ èç äâóõ àãåíòîâ è äâóõ ïðåäïðèÿòèé. Ïåðâûé
àãåíò âëàäååò 100% êàïèòàëà ïåðâîé ôèðìû è äîëåé θ â êàïèòàëå âòîðîé ôèðìû,
âòîðîé àãåíò âëàäååò äîëåé (1 − θ) â êàïèòàëå âòîðîé ôèðìû, òî åñòü ìàòðèöà
ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ â äàííîé ñèñòåìå èìååò âèä

Θ =
(

1 θ
0 1− θ

)
.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ôèðìû êîíêóðèðóþò ïî Êóðíî íà ðûíêå îäíîðîäíîãî òî-
âàðà. Äëÿ ïðîñòîòû áóäåì ñ÷èòàòü, ÷òî ïðåäåëüíûå èçäåðæêè ôèðì c îäèíàêîâû
è ïîñòîÿííû. Ôóíêöèÿ ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ ôèðì ëèíåéíà:

P (ã) = 1− ã1 − ã2,

ãäå ã = (ã1, ã2) � âåêòîð óïðàâëåíèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ îáúåìû âûïóñêà ïðîäóêöèè
ïåðâîé è âòîðîé ôèðìàìè.

Ôóíêöèè ïðèáûëè ïðîèçâîäèòåëåé â ýòîé ìîäåëè èìåþò âèä

Πj(ã) = (P (ã)− c)ãj .

Ðåøåíèÿ îá îáúåìàõ âûïóñêà ãj ≥ 0 ïðèíèìàþòñÿ ñîáñòâåííèêàìè ôèðì. Îáú-
åì ã1 îïðåäåëÿåòñÿ ïåðâûì àãåíòîì åäèíîëè÷íî, ò.å.

ã1 = a11.
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Âåëè÷èíà ã2 ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñðåäíåâçâåøåííîå ïðåäëîæåíèé ñîáñòâåííè-
êîâ ñ âåñàìè, ñîîòâåòñòâóþùèìè ðàñïîëàãàåìûì èìè äîëÿì â êàïèòàëå ôèðìû:

ã2 = θa12 + (1− θ)a22,

ãäå a12 è a22 � ïðåäëàãàåìûé ïåðâûì è âòîðûì ñîáñòâåííèêîì îáúåì ïðîèçâîäñòâà.
Ïóñòü äåíåæíûé ïîòîê âëàäåëüöåâ ôèðìû j Φj(t, ã) ñîâïàäàåò ñ ÷èñòîé ïðè-

áûëüþ Πj(ã). Ïðåäïîëàãàÿ ñòàöèîíàðíîñòü ïîòîêà ïðèáûëè âî âðåìåíè, èç (2)
ïîëó÷èì, ÷òî ñòîèìîñòü ôèðìû j ïðîïîðöèîíàëüíà âåëè÷èíå ÷èñòîé ïðèáûëè:

Cj(ã) =
Πj(ã)
1− β

.

Â ñâÿçè ñ ýòèì êðèòåðèè ýôôåêòèâíîñòè ñîáñòâåííèêîâ (4) ìîãóò áûòü ñ òî÷-
íîñòüþ äî ïîëîæèòåëüíîãî ìíîæèòåëÿ ïðåäñòàâëåíû â âèäå

W1(Θ, ã) = Π1(ã) + θΠ2(ã),

W2(Θ, ã) = (1− θ)Π2(ã).

Èçó÷èì, êàêèì îáðàçîì áóäåò èçìåíÿòüñÿ ðåæèì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèðì è
ðûíî÷íîå ðàâíîâåñèå â òàêîé ñèñòåìå ïðè èçìåíåíèè ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè ìåæäó àãåíòàìè.

Â ñèòóàöèè ¿îäíà ôèðìà � îäèí ñîáñòâåííèêÀ, ñîîòâåòñòâóþùåé θ = 0, ïîëó-
÷àåì êëàññè÷åñêîå ðàâíîâåñèå Êóðíî, ìàòðèöà óïðàâëåíèÿ A∗ ïðè êîòîðîì èìååò
âèä 4:

a∗11 = a∗22 =
1− c

3
, (21)

à ïðèáûëü, ïîëó÷àåìàÿ êàæäîé èç ôèðì â ðàâíîâåñèè, ñîñòàâèò:

Π∗j =
(

1− c

3

)2

j = 1, 2.

Äðóãîé êðàéíèé ñëó÷àé θ = 1 ñîîòâåòñòâóåò ñèòóàöèè, êîãäà îáå ôèðìû èìåþò
îäíîãî âëàäåëüöà, êîòîðûé áóäåò âåñòè ñåáÿ êàê ìîíîïîëèñò, ðåøàÿ çàäà÷ó:

W1(ã) = Π1(ã) + Π2(ã) → max
ã∈A

.

Ðàâíîâåñèåì â ýòîì ñëó÷àå áóäåò ìàòðèöà óïðàâëåíèÿ A∗, òàêàÿ, ÷òî

a∗11 + a∗22 =
1− c

2
. (22)

Òåïåðü ðàññìîòðèì íåòðèâèàëüíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè. Ìàêñè-
ìèçèðóÿ ôóíêöèè W1(Θ, ã) è W2(Θ, ã) ïî ñòðàòåãèÿì ïåðâîãî è âòîðîãî àãåíòîâ,
ñîîòâåòñòâåííî, ïîëó÷èì, ÷òî â ðàâíîâåñèè ïðè ëþáîì çíà÷åíèè θ < 1 áóäåò âû-
ïîëíåíî a∗12(Θ) = 0, òî åñòü ïåðâûé ñîáñòâåííèê ïûòàåòñÿ ìàêñèìàëüíî ñíèçèòü

4Äàëåå ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî êîýôôèöèåíòû ìàòðèöû óïðàâëåíèÿ, çíà÷åíèÿ êîòîðûõ íå óêà-
çàíû, ìîãóò áûòü âûáðàíû ïðîèçâîëüíûì îáðàçîì.
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îáúåì âûïóñêà ïðîäóêöèè âòîðîé ôèðìîé, êîòîðàÿ ïðèíàäëåæèò åìó íå ïîëíî-
ñòüþ. Çíà÷åíèÿ îñòàëüíûõ óïðàâëÿåìûõ ïåðåìåííûõ çàäàþòñÿ âûðàæåíèÿìè:

a∗11(Θ) =
(1− θ)(1− c)

3− θ
, (23)

a∗22(Θ) =
1− c

(1− θ)(3− θ)
. (24)

Íåòðóäíî âèäåòü, ÷òî ïðè θ = 0 îáúåìû âûïóñêà ôèðì ñîâïàäàþò ñ (21). Ïðè
θ → 1 âåëè÷èíà ã∗1(Θ) → 0, à

ã∗2(Θ) = (1− θ)a∗22(Θ) → 1− c

2
,

ò.å. ê ìîíîïîëüíîìó îáúåìó âûïóñêà.
Ïðèáûëè ôèðì â ðàâíîâåñèè ñîñòàâÿò

Π̃1(Θ) =
(1− θ)(1− c)2

(3− θ)2
, Π̃2(Θ) =

(
1− c

3− θ

)2

, (25)

à áëàãîñîñòîÿíèå ñîáñòâåííèêîâ (ðèñ. 1)

W̃1(Θ) =
(

1− c

3− θ

)2

, W̃2(Θ) =
(1− θ)(1− c)2

(3− θ)2
.

Ðèñ. 1: Çàâèñèìîñòü áëàãîñîñòîÿíèÿ àãåíòîâ îò ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè

Ôóíêöèÿ W̃1 âûïóêëà ïî θ, òî åñòü ñ ðîñòîì äîëè ïåðâîãî àãåíòà âî âòîðîé
ôèðìå åãî áëàãîñîñòîÿíèå óâåëè÷èâàåòñÿ ñ âîçðàñòàþùèì òåìïîì. Äîïîëíèòåëü-
íûé ñâåðõëèíåéíûé ïðèðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ îáåñïå÷èâàåòñÿ ðîñòîì îáúåìà ïðàâ
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êîíòðîëÿ ïåðâîãî àãåíòà, ñâÿçàííûì ñ óâåëè÷åíèåì θ, ÷òî äàåò åìó âîçìîæíîñòü
ïðèíèìàòü áîëåå áëàãîïðèÿòíûå äëÿ ñåáÿ ðåøåíèÿ ïî óïðàâëåíèþ âòîðîé ôèðìîé.

Äëÿ âòîðîãî àãåíòà ñêëàäûâàåòñÿ îáðàòíàÿ ñèòóàöèÿ: ïðèíèìàåìûå ïî ìåðå ðî-
ñòà θ óïðàâëåí÷åñêèå ðåøåíèÿ âñå â áîëüøåé ñòåïåíè ïðîòèâîðå÷àò åãî èíòåðåñàì,
â ñâÿçè ñ ÷åì W̃2 âîãíóòà ïî θ.

Ñóììàðíûé îáúåì âûïóñêà ôèðì â äàííîé ñèñòåìå ñîñòàâèò

Q(Θ) = ã∗1(Θ) + ã∗2(Θ) =
(2− θ)(1− c)

(3− θ)
.

Ôóíêöèÿ Q óáûâàåò ñ ðîñòîì θ (ðèñ. 2), òî åñòü îñòðîòà ðûíî÷íîé êîíêóðåíöèè
ìåæäó ôèðìàìè ñíèæàåòñÿ.

Ðèñ. 2: Çàâèñèìîñòü ðàâíîâåñíîãî îáúåìà âûïóñêà Q îò ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè

Òàêèì îáðàçîì ïðè ïåðåðàñïðåäåëåíèè ïðàâ ñîáñòâåííîñòè êîíêóðåíöèÿ ïåðå-
íîñèòñÿ ñ ðûíî÷íîãî óðîâíÿ íà âíóòðèêîðïîðàòèâíûé, âûðàæàÿñü óæå íå â áîðüáå
ôèðì çà ðûíîê, à â áîðüáå èõ ñîáñòâåííèêîâ çà óâåëè÷åíèå ñâîåãî áëàãîñîñòîÿíèÿ.
Ìû áóäåì íàçûâàòü ýòî ÿâëåíèå âåðòèêàëüíûì ïåðåíîñîì êîíêóðåíöèè.

Èçó÷èì äàëåå âèä îäíîðîäíûõ ðàñïðåäåëåíèé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, ìèíèìèçè-
ðóþùèõ âíóòðèôèðìåííóþ êîíêóðåíöèþ ñîáñòâåííèêîâ. Ðàññìîòðèì ïðîèçâîëü-
íîå íà÷àëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ. Ïðèìåíÿÿ âûðàæåíèÿ (11),
(19) è (25), ìîæíî ïîëó÷èòü îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, ýêâè-
âàëåíòíîå Θ:

Θ0 =




1
2−θ

1
2−θ

1−θ
2−θ

1−θ
2−θ


 .

Òàêèì îáðàçîì, îäíîðîäíîå ðàñïðåäåëåíèå ìîæåò áûòü ïîëó÷åíî ïóòåì îáìå-
íà

(
1−θ
2−θ

)
äîëè â êàïèòàëå ôèðìû 1, ïðèíàäëåæàùåé àãåíòó 1, íà

(
(1−θ)2

2−θ

)
äîëþ
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â êàïèòàëå ôèðìû 2, ïðèíàäëåæàùåé àãåíòó 2. Ñîîòíîøåíèå öåí àêöèé ïðè òà-
êîì îáìåíå â òî÷íîñòè ðàâíî ñîîòíîøåíèþ ðàâíîâåñíûõ ïðèáûëåé ôèðì (25) è,
ñîîòâåòñòâåííî, èõ ðûíî÷íûõ ñòîèìîñòåé, òî åñòü ïåðåðàñïðåäåëåíèå áóäåò ñïðà-
âåäëèâûì ñ òî÷êè çðåíèÿ îáîèõ àãåíòîâ.

Ïðè îäíîðîäíîì ðàñïðåäåëåíèè ïðàâ ñîáñòâåííîñòè Θ0 ðåøåíèÿ áóäóò ïðèíè-
ìàòüñÿ àãåíòàìè èñõîäÿ èç ìàêñèìèçàöèè êîëëåêòèâíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ:

Û(ã) = Π1(ã) + Π2(ã).

Êàê áûëî ïîêàçàíî âûøå, òî÷êîé ìàêñèìóìà â ýòîì ñëó÷àå ÿâëÿåòñÿ íàçíà÷å-
íèå ìîíîïîëüíîãî îáúåìà âûïóñêà (22), ïðè êîòîðîì ñóììàðíàÿ ïðèáûëü ôèðì
ñîñòàâèò

(
1−c
2

)2. Áëàãîñîñòîÿíèå àãåíòîâ ñîñòàâèò ïðè ýòîì

W̃1(Θ0) =
1

2− θ

(
1− c

2

)2

, W̃2(Θ) =
1− θ

2− θ

(
1− c

2

)2

.

Âèäíî, ÷òî ïîñëå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà îáúåêòû áëàãîñî-
ñòîÿíèå àãåíòîâ óâåëè÷èëîñü ïî ñðàâíåíèþ ñ èñõîäíîé ñèòóàöèåé (ðèñ. 3). Ðûíî÷-
íàÿ êîíêóðåíöèÿ ôèðì ïðè îäíîðîäíîì ðàñïðåäåëåíèè ïðàâ ñîáñòâåííîñòè îòñóò-
ñòâóåò, âñÿ ðàññìàòðèâàåìàÿ ïðîèçâîäñòâåííàÿ ñèñòåìà âåäåò ñåáÿ íà ðûíêå êàê
åäèíûé ìîíîïîëèñò.

4. Çàêëþ÷åíèå

Ïðîâåäåííîå èññëåäîâàíèå ïîêàçàëî, ÷òî â óñëîâèÿõ, êîãäà ïðàâà ñîáñòâåí-
íîñòè íà ôèðìó ðàñïðåäåëåíû ìåæäó íåñêîëüêèìè àãåíòàìè ñ íåñîâïàäàþùèìè
èíòåðåñàìè, ðåàëèçóåìîå óïðàâëåíèå åþ íå âñåãäà îïðåäåëÿåòñÿ êàê ðåøåíèå çà-
äà÷è ìàêñèìèçàöèè ñòîèìîñòè èëè ïðèáûëè, à ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàâíîâåñíûé
èñõîä âíóòðèôèðìåííîãî êîíôëèêòà ñîáñòâåííèêîâ. Ñôîðìóëèðîâàííàÿ â ñòàòüå
ìàòåìàòè÷åñêàÿ ìîäåëü ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû ñ ðàñïðåäåëåííûìè ïðàâàìè ñîá-
ñòâåííîñòè ïîçâîëÿåò óñòàíîâèòü çàâèñèìîñòü ñòðàòåãèé óïðàâëåíèÿ ôèðìàìè îò
ñòðóêòóðû ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è õàðàêòåðà âçàèìîîòíîøåíèé ìåæäó íèìè.

Äëÿ ñèñòåìû êîíêóðèðóþùèõ ôèðì ïîêàçàíî, ÷òî ôîðìèðîâàíèå ïåðåêðåñò-
íîãî âëàäåíèÿ èìè ñîïðîâîæäàåòñÿ ïåðåíîñîì êîíêóðåíöèè íà âíóòðèôèðìåííûé
óðîâåíü, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ïðîèñõîäèò ñíèæåíèå ýôôåêòèâíîñòè ðûíî÷íûõ ðàâ-
íîâåñèé. Â ðàáîòå îïðåäåëåí âèä îäíîðîäíûõ ðàñïðåäåëåíèé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè,
ìèíèìèçèðóþùèõ âíóòðèôèðìåííóþ êîíêóðåíöèþ âëàäåëüöåâ. Äàííûå ðàñïðåäå-
ëåíèÿ ýôôåêòèâíû ïî Ïàðåòî â ýêîíîìèêå îáìåíà, òîâàðàìè â êîòîðîé ÿâëÿþòñÿ
äîëè â ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè íà ôèðìû. Â òî æå âðåìÿ îíè ïðèâîäÿò ê îáðàçîâà-
íèþ ìîíîïîëèé íà ðûíêàõ ïðîèçâîäèìûõ ôèðìàìè òîâàðîâ.

Ïåðñïåêòèâíûì íàïðàâëåíèåì äàëüíåéøèõ èññëåäîâàíèé ýêîíîìè÷åñêèõ ñè-
ñòåì ñ ðàñïðåäåëåííûìè ïðàâàìè ñîáñòâåííîñòè ïðåäñòàâëÿåòñÿ àíàëèç âëèÿíèÿ
îðãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé ìåæäó ôèðìàìè íà ñâîéñòâà ñòðàòåãèé óï-
ðàâëåíèÿ èìè. Ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû ìîãóò íàéòè ïðèìåíåíèå ïðè îöåíêå ýô-
ôåêòèâíîñòè ñîçäàíèÿ èíòåãðèðîâàííûõ õîëäèíãîâûõ ñòðóêòóð â ðàçëè÷íûõ îò-
ðàñëÿõ ïðîìûøëåííîñòè.



124 ÊÎËÅÑÍÈÊ Ã.Â.

Ðèñ. 3: Ïðèðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ ïåðâîãî è âòîðîãî àãåíòîâ ïðè ïåðåõîäå ê îäíîðîäíîìó
ðàñïðåäåëåíèþ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
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