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��������������

 ����������������������������������������
������������������������������������.

 ��������������������������������������������
��������������������������������.

 �����������������������, ��������������������
����������������������������������������.

 ����������������������������������������������
������������������������������������



������ �� ������

 ������������������������������������������
������������ ��������������.

 ¡�� ������?
 ������������������£���������� �������������

��������������������������
 ����������������������⁄��������������������

�����������, �������������������������������.

 �����������������������������������������
��� �����������������������������������������.



������ �� ������

 Mo�������������������������������:

 ¤�����������

 �������������������

 ��������������.

 �������������������������£�������������������.



������ �� ������

 '���⁄��������������������?

 “�����������������

 “�������������������

 ¤� ���������������������������������������
��������� ��������������.



�� �����¡� ��
�����¢£������

 �������������������« ����������������������
��������.

 ‹����������������� ������������������������
�����������.

 ¤����������������������� ���������������������
������������������������ ����������������
���������������������.

 ›����������������������������, �������������
������, ������������ ����������������������.
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��⁄��£�����



�����¢£����� ��¢��
¥ƒ§¤' “ «‹¤'

�������� �� 1 �������: 1 �  $ 1.00 = $ 1.00
�������� �� 2 �������: 1 � $ 0.80 = $ 0.80
�������� �� �������� 4 �������: 4 � $ 0.60 = $ 2.40
����� �����: $ 4.20



���������¢£�����
��¢��



��������›£��fi��� ��
��⁄��£�����

 fi����������������������������������������.

 fi������������������ ��������������, �����
��������.

 ›������������������������������������,
���������������������������������������� ���
��������.

 ����������������������⁄��������������������.



��������›£��fi��� ��
��⁄��£�����

)(1 qD

)(Dq 



��������›£��fi��� ��
��⁄��£�����

 '�������������������������������������
���������������������.

 “��������������������������������.

 fl�����������������������, ����������������
������������������������������, ���������������
������������������������������������������
(�����).

 †��������������������������������������������
���������������������������������������
������������.



��������›£��fi��� ��
��⁄��£�����

 fi� ���������� ���������������������������
��������, ������������������������.

 '���������������������������������������
������������������������������������������.

 “���������������������������������
��������������������������£�����
������������������



⁄�£�� � ����
�����¢£����� ��¢��



���������¢£�����
��¢��



�������������
��⁄��£�����

 ‡����������������, ������������, �����������
���������������� ����������������������. fi�
�����?

 �������������������������������������������������£�
�������������������������������������������������������
������:
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·����������������:
-����������������������
-��������������������������
����������



����� �������������
������� ��

dq d

fi���������������:
-�������������������
-�����������������������
����������

�fl‹°¤ƒ“–«†¤† ‹«‹ƒ‡“·†
‹ µƒ'“¶•'‚ „'
«“„°† ‹fl†„¤“–«'„¤



�������������
������� ��

 ¶���������������������������������������������������
����������������������������������������.

 fi� ������: ¶��������������������������������⁄� ������
��������������������������������������������.

 ���������������������������������������������������
��������������������������.

 fl�������������, ⁄����������������������������������������
�����������������������������������������������
���������.

 fl�������������, �����������������������������������������
⁄������������������������������������������������ �����
��������.



�������������������
�� ������� ��

 '��������������������������������������������⁄�������
��⁄��������������������������������£��������������i �
������������������j :

 ������⁄�������������������������������������������
(����������������������������) �����������������, ����������
���������������£���������������������������������.
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������� �����

 “�������������������������������������������
�������������������������������������������������������
�������������������������������.

 ����������������������������������������������������
�������������������������������������������������
�����������������������.

 ¤�����������������������������������������������
���������������.

 ������������������������������, ��������������������������
���������.



�� �����¡� ��
������� �����

 •�� �������������������������������������������������
������.

 ����, �������������������������������������������
���������.

 ·����, ������������������������������������������
������������������������������������������������, ����
�����������������⁄��������������������.

 ���������������������������������
���������������������������������
���������������������������.



�����£��������
���¢��

 ���������������������������
�����������������������:

 ��������������������,

 ���������������, ��������.

 ��������������������������������
�������������������.



›£��fi��� �� ���⁄ £��¡� �
��������›£��fi��� ��

���⁄ £��¡�

 †� �����������, ����������������������������
��������, ����������������������������������
��������������������������������������������
�������.

 ›�����������������������������������������
������������������������, ��������������, ��������
���������������������������������������������:



›£��fi��� �� ���⁄ £��¡� �
��������›£��fi��� ��

���⁄ £��¡�

)(-1 qS=�
)(�Sq =



-‡���������������������������������������������������������
-'�����������������������������������������������������
�����������������������.
-¤���������������������������������������������������������
����������������������.



���”�  ��
������� �����



���›�� ��
������� �����

-fi�����������
���⁄�������������������
����£���������������������
����������������������
�������������.

-����������������������������,
�������������������������
������������������⁄����,
�����������������������������.

-'�������������������
�������������������⁄��.



���›�� ��
������� �����



�������������
���⁄ £��¡���

 fl������������������������������������������������������
������������������������������������������.

 ¶��������������������������������������������. ���������
 �����������������������������������������, ���������
���������������������������������������������
������������.
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��������������»�

 ������, ��������������������������������������������
��������.

 ·��������������������������������������.

 ����������������������������������������������������
��������������������������������.

 ���������������������������.

 †�����������������������������������������.



��������������»�

 ‚��������������������������������
������������������(market clearing
price) �*

)()( ** �S=�D

)()( - *1*-1 qS=qD
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PARETO �›��������

 '������������������������������������������������������,
�������������������������������������������������������
��������������������������������.

 '���������������������������£����������������������
�����������������������������, ���������������������������
���������������������������Pareto ����������.

 ¡�� �Pareto �⁄��������? ������������������
 ����������������������������������������������������

����������������������������������������a ���������
������.



PARETO �›��������



���⁄���� ⁄�����������⁄� �
����� ���£⁄�

 ¤����������������������������������⁄������
������������������������������������������.

 �����������⁄���������������������������������
������������.

 ˙�������������������������������������
��������������������������������������������
�������������������������������������
������������������������������.



���⁄���� ⁄�����������⁄� �
����� ���£⁄�



���⁄���� ⁄�����������⁄� �
����� ���£⁄�

 ¤����������������������������������������������
�����������������������.

 ������������������������������������⁄������
��������������������������������.

 ��������������������������������������������
�����������������������������.

 '����������������������������������������
��������������������������������������������.



������� ���fi���� � 
��������� ›����

 '��������⁄���� �������������������������������
�����.

 ��������⁄���� ����������������������y �������
��������.

 Inputs (�������) ���⁄��������������������.
 ¤�������, �����������, ������, ������.

 fl��������outputs (������) �����������������������
⁄������.



›£��fi��� �� �������
� ������

 ¶���������������������:

 fl�����������y= �������
 X1=����������£������
 X2= �������������������������.

)( 21 x,xf=y



›£��fi��� �� �������
� ������

 fl�������������������⁄�������������x2=const., �
�������������x1.

 fi� ��������� �������y ����������x1.

 fl��������������������������������������
��������������������������������.

 ¤�����������������y ��������������x1 �������
��������.

 �������������������.



 ��� ��� � ���������

 ‡���������������������������⁄����������
������������.

 �����������������������������������������:

 '�������������������������������£������
 ���� ������������(�������������������)

 ���� ������(��������� ������)



 ��� ��� � ���������

 fi��������⁄��������������������������������
�������.

 ������������������������������������������
⁄����������������������.

 fi� ����������������⁄������������������������
⁄�����.

)(= 21 x,xfy



�����������›£��fi���
�� ������� ����



��������›£��fi��� ��
������� ����

 fi� ����������������������������������������
⁄�������������������.

 ��������������������������������������������
������������������������������������������
���������������������������������������� ����.

)(ygx1  2xx2 



�����������›£��fi��� ��
���¢�fi� ��������� ����

2212211 )()( xygxxycSR  



����������›£��fi���
�� ���¢�fi�



�����������
� ���£��¡� �� ›����

 ¤� ����⁄������������������������������������
⁄���� ��������������������������.

 fi�����⁄���� �����������������������������.

 “�����������������⁄���������������������������
������������.

 )(ycymax SR
y





�����������
� ���£��¡� �� ›����

 fl������������������:

 ¶������ �������������������������������������
������������������������������������������.

 ����������������������� ����������������
����������������������������������������������;

 ���������������������������������������⁄������
���������������������������������������������.
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 ���������›£��fi���
�� ���¢�fi�

 “��������������, ����� �⁄�����������������
⁄���������������� ������������.

 '������������������������������������������
���������������������.

 fi���⁄�����������������������.

 “��� ��������������������������⁄��������
������������������������������������������
����������������.



 ���������›£��fi���
�� ���¢�fi�

 �����������������������������:

)()( 2211
,xx

LR x�x�minyc
21



)(= 21 x,xfy



���¢�fi�

 '����������⁄������������������������.

 ����������������������:
 ¶���������������������������������������

�����������(������������ ��������)
 ·�����������������(�����������������������

����) ������������������������������.

 '����⁄������������(������������������
�����������������������������������������������
���������������)



���¢�fi�

 fi� �����������⁄����������������� �⁄������������������
��������������������� ����������������⁄��������
������������.

 fi� ���������������������������⁄����������������������,
���������������������������������������������������.

 fi�������������������������.

 fi�����������������������������£��������������������
⁄����������� ���⁄�����������������������������������
������� ���������������������������������.



���¢�fi�

 ›��������������������. ��������������� �
���⁄���������������������£������������������
����. ������������������������������������
�����������������������.

 �������������������������������������������
������������.



��������������¢�fi�

 ›������������������������������⁄������������������������
����������, ⁄���������������������⁄���������⁄���������
�������y ����������������������⁄������������:

 ������������������������������������������������
����������������������.
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���������� VS.
�����������¢�fi�

�����������������������������
�������������������

������������
�� ������������
�������������������

¤����������������������
���������������



���� � ������������
������� ����

MC>0 �������������������
���� �������������� �

MC<0 �������������������
�������������������� �



 ������������¢�fi�

 fi� �����������⁄������������, ����� �����⁄������
�������������������������������⁄���������
���������������������������������������
������.

 '��������, ����������������������������������
�������������������������������.

 '������������������������������������
������������U �����.



 �����������������
���¢�fi�

������������������������
����������������



 �����������������
���¢�fi�

 “���������������� ������������⁄�����⁄������
�� ��������������� ����� �� �� ������������
���������� �������������� ����������������
��������y1, y2, � .yn .

 fl� ���������������� ⁄�������� ����������
������������������ ���������������������������
���������������, �����������������������������
⁄��������.



 �����������������
���¢�fi�



����� ⁄� �� ���¢�fi�
 ��� ��� � ���������



������ �� ������

 ¡�� ����������������������������������������£�
����������������?

 ���������������������������

 fi��������������

 ����������������������������������

 †���������������⁄������������������������
������������������� ��������.



SPOT �������� �����
�� ��fi� �����

 ·����������������� ����������������.

 fi������������������������������������.

 fi��������������������������������������.

 ��������������������������������������spot
�����.

 ¤����������������������������.



SPOT �������� �����
�� ��fi� �����

 �������������������������������������������������������.

 �����������������������������������������.

 fl������������������������������������������
����������������������������������.

 ·�����������������������������������������������������
���������������.

 ‚������������������������������������������.

 ����������������������������.



 �������� ����� � ������
� ����� (FORWARD CONTRACTS

AND  MARKETS)

 ����������������������⁄�����(���������������������):

 '�������������������������������������������������,
 �����������������,

 ���������� ����������������������,

 '��������������������������������������������,

 ‚��� ������������������.



������ �������fi�

 �������������������£�⁄������⁄��������
�������������������.

 '������������������������������������������
����������������?

 '��� ������������������������������?

 •����������������(��������spot �������, ����������
�����������������������������������������).



 ������� ����� vs.
SPOT �������

 ‡������������£������������������spot ��������������
���������������������������������������������������.

 ¤������������� ���������������������������������������.

 ‚�������spot �������> �������������= �����������������
���⁄�����������

 ‚�������spot �������< �������������= ���⁄�������������
���������������

 †�������⁄������������������? fi� �������������������������
����������������.



 ��������� � ���� � ������
�� � ���� (FUTURE CONTRACTS

AND FUTURE MARKETS

 ������������������������������������������������
����������������������spot �������.

 �������������������������������������������������������
��������������������⁄��������������.

 ¡����������-��������������������������������£�
�����������������������������.

 ‹���� ��������������������������⁄����������������
��������������������������.

 fi� ����������������������������������������������������
���������⁄��������������������������, ���������������
����������.



 ��������� � ���� �
�������� � ����

 ›������������������������������������������������������
���������������������spot �������.

 ·� ����������������������������������������������������
����������������������������������.

 ¡���������������������������������������������������� �
���������������������������. fl��������������.

 �������������������������������������������������������
��������������������.

 ¡��������������������������������������⁄����������� ��.



 ��������� � ���� �
�������� � ����

 •�������������������������⁄�������������������,
����������������������������������������
�����������������, ����� �������������������
�����������������������������������������
�������.

 �����������������(����������������������)
����������£��������������������. †������������
���������������������������������������������
������������.



��fi��

 ���������������������������������������������.

 ������������������������������������
��������������������, �����������������������
spot �������.

 '����������������������������������������������
��������, ��������������������������spot �������.

 fl�������������������������������������������
��������. �����������������������������(������
��������calls and puts)



��fi��

 †���������������������������������������������������
�����������������������������������������������������.

 †������������������������������������������������������
����������������������������������������������.

 �����������������������������������������������������,
������›�������������������������������������������
�����������������������.

 '����������������������������⁄����, ��������������������
������������������������������������������������������.



������ ����fi���

 ¶������⁄������������������������������
��������100 ������50 ������/������������
��������1 ���������.

 ‚�������spot ����������������60 �����������.

 ·���������������=100X10=1000 ������.

 ‡����������������=100x50=5000 ������.
 ›������������������spot �������, ���������

��������������������spot �������.



 ����������������

 �������������������������������������������������
����������������������������������������������.

 fi� ��������������������������������������������, ������
������������������������, �����������������������������
������������������������������������������.

 ������������������������������������������������������
�����������������������.

 ·� �������������������, �������������⁄� ��������������
��������.


