FENYES TAMAS — SARI JOZSEFR

A devizakintlevdségek megtériilésének
egy determinisztikus modellje

Az 1983 évi népgazdasigi terv a népgazdasag kiilsé egyensulyi helyzetének
javitdsdban hatarozza meg a gazdasigi munka {6 céljat. A feladat teljesithetd-
ségét a nemzetkozi gazdasagi kapesolatok hévitésére, elssorban a kivitel szi-
mottevé novekedésére alapozza a terv. Ennek érdekében erételjesen kell javi-
tani a termelés exportképességét, mérsékelni a raforditisokat és novelni a
hatékonysagot. A népgazdasigi tervben megfogalmazott cél elérése feltételezi
a gazdasagirdnyitas korszer( eszkoztardnak ésszeri alkalmazdsit, amikor a
termelés prioritasaban fogalmazdodik meg az exportképesség novekedése és a
kiilgazdasigi egyensily javitdsanak lehetisége. Pénziigyi oldalrél nézve azon-
ban nem elegendd csupin megtermelni és eladni a kiilsd piacokon a termékeket,
hanem legalabb ugyanilyen fontos feltétele az egyensilynak, hogy a deviza-
ellenértékek kellG id6ben megtériiljenek, a kivetelések a kitésekben megsza-
bott lejaratkor befolyjanak. A téke kirforgasit jellemzd egyszerii P A P
osszefiiggéshdl is kovetkezik, hogy a hefektetdsek megtériilése csak akkor teljes,

ha a termelés megelilegezése érdekében felhasznilt pénz megnovekedett
értékben ismét a népgazdasig, ill. a vallalat rendelkezésére all; vagyis

esetiinkben akkor, ha az exportkintleviségek kiegyenlitése megtorténik.

Az exportkintleviséy az orszig devizakészletének szerves része; lényegét
tekintve egyenértéki a mobil készletallomannyal. Kovetkezik ebbél a tar-
talmi sajatossaghdl, hogy a devizakivetelés valésagos anyagi érték, és hogy
ebben a formaban rendelkezésre 4ll6 eszkozokre is érvényes mindaz a vallalati
gondossag, amelyet a készletgazdalkoddshan nyilvanvalonak tartunk. A forgé-
eszkozok gyorsabb megtériilése, forgasi idejének leroviditése, altaldban a for-
gasi sebesség movelése megtakaritist eredményez a népgazdasig szdméra; az
xportkintleviségek gyorsabb megtériilése ezen tal hozzdjarulhat a gazdasig
kiils§ egyenstlydinak javitdsahoz, az orszig likviditdsdnak, fizetSképességének
javitdsahoz. A devizakovetelések idGbeni kiegyenlitése kozvetve csokkenti
az orsziag nemzetkozi terheit, mert a jobb likviditds egyben kisebb hitelsziik-
séglettel és kevesebh kamatfizetési kotelezettséggel jar.

Ahhoz, hogy a népgazdasag nemzetkozi likviditasa elfogadhaté mértéki
1(‘§.,Ven elsGrendi feltétel a vallalatok devizaeszkozeinek, exportkintleviségei-
nek j6 mobilitdsa. A fogalmat a vonatkozé szakiredalom [1] a kovetkezSkép-
pen hatérozza meg: , Mobilitds: A gazdilkodo szerv eszkizeinek dologi formé-
hél pénzformaba val6 dtalakulasa, e folyamat moezgasi sebes&cge. a mozgosit-
haté eszkozoknek az osszes eszkozokhiz viszonyitott ardnya.” A mobilitds
definic i10jabol kovetkezik, hogy az eszkizok pénzzé tphetnsegcne]\ sorrendisé-
gérél, valamely nem pénzjellegii eszkiznek pénzeszkozzé valé dtalakuldsi ide-
jérél van sz6. U gyancsak a fent hivatkozott szakircdalemban taldlhaté a lik-
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viditas fogalma, amelyet nem mindig a megfelel6 értelemben hasznalnak. A
két fogalem kozotti kiilonbség jobb megértése céljabol idézziik |, Likviditds:
olyan fizetSképesség (felkésziiltség), amely biztositja a kotelezettségek pontos
teljesitését.” Ebben az értelemben a likviditas nem mas, mint realizalt mobi-
litas, azaz a likviditasnak eléfeltétele a mobilitas. Ezért foglalkozunk a jelen
cikkben elsddlegesen a mobilitassal, amely a kiilfoldi pénznem meghatarczott,
szallitasi szerzGdésekben (kotésekben) megszabott hataridén beliili megtérii-
lését, a Magyar Nemzeti Bank szdmldjén val6 joviirasat jelenti. Végeredmény-
ben ez a tény a feltétele annak, hogy a véllalat is hezzdjuthasson a deviza
forintellenértékéhez; a népgazdasig pedig rendelkezzék azokkal a kiilfoldi
fizetGeszkozokkel, amelyek az esedékes nemzetkozi kiotelezettségek teljesité-
sének fedezetét képezik. A kérdéssel valé behaté foglalke zast az teszi idGszer{ive
hogy a konvertibilis elszimolési viszonylatokban kedvezditlen tendencidk ala-
kultak ki az elmult években. Erre utal az ebben a témaban megjelent cikk [2],
amelyben a szerz6 megéllapitja, hogy 1979-t61 1981-ig 13,5% kal nétt az
exportforgalom és ugyanakkor 22 % -kal a devizakintléviségek nagysaga, s ezen
beliil a lejart koveteléseké, 97.7% -kal. Nagymértékben novekedett a kétes
kovetelések ardnya is (34%,). Hasonlé tendencidt tapasztalhatunk az ipar-
villalatok orszdgos adataibol szémitott forgdsi id6b6lt is. A tékés exportkint-
léviségek atlagos forgisi ideje az 1979 évi 76,9 naprél 1981-ben 88,7 napra
novekedett. A forgisi idé meghosszabboddsara ellentétesen hatott két tényezd;
a forgalom novekedése 7,4 nap csokkendst, az allomanyok felhalmozddésa
pedig 19,2 nap novekedést okozott.

Felvetédik a kérdés, miért romlott ilyen nagy mértékben az exportkintlev-
ségek forgisi ideje, ill. a kivetelések mobilitdsa. Az okok kozott leggyakrabban
a vilaggazdasigi helyzetet, a vilagpiaci recessziét, és ezzel egyiitt a vevik
fizetGkészségének és -képességének romlasat szoktak emliteni a véllalatok.
Hezzatehetjiik azonban, hogy a magyar véllalatok sem tettek meg mindent
annak érdekében, hogy a kotéseikben szdémukra el6nyos fizetési feltételeket
szabjanak meg ¢és kintlevéségeiket a szdllitdsi szerzédésekben megadott idére
behajtsak. Ennek elsGdleges oka az, hogy a népgazdasigi és vallalati érdek
kozott ellentmondds van: a véllalatok lényegében csak az aru kilépésében érde-
keltek, a népgazdasdg viszont abban, hogy a devizaellenérték miel6bb jova-
irassék az MNB szamldin. A tovabbiakban roviden attekintjiilk a mobilitds
vizsgalati médszereit, konkrét szimadatok segitségével elemzést végziink az
exportkintleviségek mobilitdsira; foglalkozunk a fizetési feltételek javitdsa-
nak lehetéségeivel. Ezt kovetGen bemutatjuk a devizakintlevéségek megtérii-
lésének egy dinamikus modelljét; végiil pedig utalunk arra, hogyan lehetne
javitani a vallalatok mobilitdsat és likviditasat.

! Az atlagos forgdsi id6t a gyakorlatban alkalmazott és dltalinosan ismert médon szé.-
mitjuk ki; azaz a vev6illomany és a nett6 rbevétel hanyadosaként. Az évre vonatkoz-
tatott forgasi id6:

__ 360 - atlagos vevGilloméany
P export bevétel. i 1
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A devizakintlevéségek mobilitisa

A konyvben [1] ismertetett mobilitas-vizsgilat tdjékoztatdst ad mind a
belfoldi, mind a kiilgazdasagi kapcsolatokban keletkezett kintlevSségek szamba-
vételére, elemzésére. A vizsgilat elvégezhetG egy-egy idépontban fennalls
kovetelésdllomanyra vonatkozéan (mérleg adat — statikus helyzet), de lehet
a forgalmi adatok alapjan is méréseket végezni az iizletesemények lebonyolit4si
sorrendjében, a kovetelések keletkezésének és megsziinésének folyamataban is.
Az el6bbi, gyakorlatilag a mérlegkészitések idSpontjdban, esetleg a hévégi
allapotokrdl ad hasznos felvildgositast, az utébbi pedig egy-egy hosszabb-
rovidebb idGtartamrdl, altaldban két mérlegkészitési idGpont kozotti idGtar-
tamrdl (negyedév, év). Ha figyelembe vessziik, hogy az egyes idépontokban
fenndlld allomanyok varhaté kiegyenlitési idejét a felek a szdllitasi szerzédé-
sekben (kotésekben) rogzitik, és ugyanakkor bizonyos tapasztalatokkal ren-
delkeziink arrdl is, hogy ténylegesen milyen mértékben térnek el az egyes kiil-
foldi partnerek a vart fizetési kotelezettségek iddbeni teljesitésétsl, akkor a
harmely napon felvett kintlevéségi dllomany tételenkénti adataibol kovetkez-
tetni lehet a véllalat varhaté exportarbevételére és ennek idébeli eloszlaséra,
iitemdre is. A kintlevéségek megfigyelése forgalmi folyamatok szerint arrdl
tajékoztat, hogy az aru kiszallitdsa (szdmlézésa) és a kotésekben meghataro-
zott fizetési id6pontok, ill. az ellenértékek tényleges beérkezésének napja ko-
zott mennyi idé6 telik el. Ennek a megfigyelésnek abban van a jelentGsége,
hogy minden egyes aruértékesitési iigylet kapesan kovetkeztetni lehet a val-
lalat jovGbeni likviditdsi helyzetére, a kintleviségek varhaté megtériilésére.

A megfigyelés és elemzés céljatél fiiggden osztalyczhatjuk az exportkint-
leviségeket elszamoldasi viszonylatok és fizetési modok szerint. A devizakint-
leviségek keletkezdsének megfigyelése lényegében kettds pilléren nyugszik.
Mégpedig:

népgazdasigi szémbavétel a nemzetkozi elszamoldsi mérleghen,
vdllalati nyilvantartas az drbevétel elszamolasat tiikkrozé szamlakon.

Az iizleti eseményeknek ez az Gn. eredmény szemléletii kinyvelése a gyakor-
lathan idGhelileg megegyezik az dru szamlazasi, ill. kilépési napjaval. Ekkor
azonban még csak kovetelés (kintleviség) keletkezik a kiilfolddel szemben. Az
eszkozok valosdgosak a devizaellenérték tényleges beérkezésével, a szdmla
bankkozi kapesolatokban eszkozolt kiegyenlitésével tériilnek meg; pénziigyi-
leg tehat csupan az MNB kiilfoldi devizaszamlajara jovairt osszeggel realizé-
lodik. Ezt a folyamatot tiikrozi a nemzetkozi fizetési mérleg ill. a pénzfor-
galmi szemléletdt elszimoldsokban megfigyelt adat, amely gyakran tobb hénap-
pal késGbb koveti a szallitds idGpontjat.

Mind véllalati, mind népgazdasigi szempontbdl kiilonos jelentGséget tulaj-
donitunk a szamldknak a szdllitdsi szerzédésben meghatarozott idgpontra
torténd, pontos kiegyenlitésének. A kotésekben rogzitett és a tényleges ki-
egyenlités egybeesése teszi lehetGvé ugyanis a tervszerli pénz- és devizagaz-
dalkodést, ad biztonsigot a devizalikviditds fenntartisara, sajat kotelezett-
ségeink rendszeres teljesitésére. A szerzG6dés szerinti és a tényleges teljesités
kozotti id6kiillonbség jellemzi a fizetési mordlt. A tapasztalati adatokbdl meg-
felels valoszinfiséggel kovetkeztetni lehet a varhaté eltérésekre, az ebbdl szér-
mazé veszteségekre.

Az informécié megfigyelése megfelels szervezettséget és gépi felszereltséget
igényel. Bar kevés tétel esetén a feladat kisgépes eljarassal is elvégezhetd, na-



289 FENYES TAMAS —SARI JOZSEF

gyobb véllalatoknal, — és a kiilkereskedelmi forgalmat lebonyolité véllalatok
altalaban ilyenek, — azonban csak lyukkdrtya-rendszeri vagy elektronikus
gépi adatfeldolgozis teszi lehetGvé az adatok naprakész allapotban tartdsit,
a kintlevéségi allomany lejarat szerinti feltérképezését. Ez utobbi gépi elja-
rdasnal mod nyilik arra is, hogy a tényleges kiegyenlités idépontjaiban olyan
kimutatasokat lehessen késziteni, amelyek tajékoztatnak a szallitasi és a tel-
jesitési idépontokrol, tovabba a kozottiik eltelt idStartamok  hosszdrdl is.

A megfigyelés alapbizonylatai lehetnek:

a vdallalati mérlegbeszimoldk, ahol a vallalat egészére vonatkoz6 allomanyi
és forgalmi adatokbdl lehet forgdsi sebesség mutatokat szamitani;

— a vdllalat kilénféle nyilvantartdsai (konyvelés, szamlazas, lejarati naplo),
amelyek tételes adataibol részletesebb kimutatésok készithetGk a fenndlld
devizakintleviségi alloményok esedékességérdl;

a bankok devizaelszamoldsat, ahol pénznemek, orszigok és fizetési viszony-
latok szerint allnak rendelkezdésre a nemzetkozi elszamolasi és fizetési mérlegre
vonatkozo6 adatok. Ha a fenti két mérleghen szereplG azonos tételeket egyedileg
kolesonosen szembedllitjuk egymassal, akkor lIényegében az arumozgis és a
pénzmozgds kozotti idékiilonbségre, az Gn. devizafutamidire lehet kovet-
keztetni.

A devizakintlevbségek osszetételének vizsgalatat a viallalati mérleghen, ill. a
leltarakban, szamlakivonatokban szerepl dllomanyadatok lejarat szerinti cso-
portositasaval kezdhetjiik, amikor is kiszdmitjuk az egy-egy csoportba tartozé
osszeg ardnyat a teljes alloményhoz. Ekkor a megoszlasi viszonyszimok jel-
lemzik a kintleviségi allomany szerkezetét. A viszonyszamok idGbeli ossze-
hasonlitdsa tajékoztatist ad arrdl is, hogy tendencidjaban javul-e vagy romlik
a vallalat, ill. a népgazdasig devizakintleviségeinek mobilitasa. Ha ti. novek-
szik a rovidebb esedékességii kovetelések aranya a teljes devizadllomdnyon
beliil, akkor javulé, ellenkez esetben rosszabbodd mobilitésrél beszélhetiink.

A napi jegyzckekbdl (naplokboél) osszeallitott forgalmi kimutatds teljes
képet nytjt az druszillitdsok lejarati szerkezetérél és arrél, hogyan valtoznak a
mobilitast jellemzd futamidGk az egyes idGszakokban. A szerkezet-vizsgalat
tovabb4 lehetGvé teszi a kiilonbhozd viszonylatok ($, Rbl, orszigok, deviza-
nemek) forgési sebesség-mutatéinak idébeli osszehasonlitdsat. A forgdsi sebes-
séq kiszamitdsa kétféleképpen végezhets: elGszor az an. klasszikus médszerrel,
ami gyakorlatilag az egyazon pénznemben lebonyolitott druforgalom és a
hozzé tartozé atlagos kintlevéségi allomany hinyadosa (ldsd 1. sz. labjegyze-
tet), masodszor pedig az egyes idGosztalykozokbe tartozé atlagos id6hosszak-
nak az adott osztilykozben tartozé exportforgalommal silyozott atlagival.
Ez a szémitasi médszer az elGbbindél pontosabb eredményt ad, és alkalmasabb
a részletek feltirasira.

A mérlegkészitési id6pontokban végzett elemzésekkel statikus allapotot
vizsgalunk, noha az esedékességek szerkezetének bemutatasival, a kiilonhozso
lejarati id6k osszefiiggéseit elérevetitve, hosszabb-révidebb idGszak virhato
bevételeit térképezik fel. Ennek érzékelésére szolgal az 1. tabldzat.

Széamitasaink szerint a vevGallomany mobilitasi jellemzije a vizsgalt val-
lalatnal:

1980. jlnius 30-4n 27,1 nap,
szeptember 30-an 26,6 nap,
1981. junius 30-an 34,1 nap,
szeptember 30-4n 24,2 nap.
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1. tdbldzat

Az osztalykozoket jellemzo6 dtlagos futamidék a negyedév
zard napjatoél szamitva

Tddszak 1980 1981
(map) | jun. 30. ’ szept. 30. jun. 30. ‘ szept. 30.
|

R } 2.1 O R R
511 8,9 | 8,1 8,9 8.3
12—20 i 16,9 | 16,2 | 15,7 15,7
21— 30 [ 22,7 | 25,5 25,6 25,3
3145 38,0 | 37,1 39,8 | 39,2
46 60 53,8 | 56,0 62,3 51,6
61— 90 ' 75,6 65.1 79,9 64,4
91 napon tul 118,0 127,9 | 112,9 115,14

A kintleviségek varhato idGtartamainak osszefiiggése — annak feltételezé-
sével, hogy az oOsszetétel rovid idén belil nem viltozik meg lényegesen -,
bizonyos elGrejelzéseket is lehetévé tesz a vallalati eszkozok megtériilésére, ill.
annak becslésére. Az ily médon tehat a mérlegben szerepld devizaallomany-
adatokbdl szamitott mobilitdsi mutaté (M) egy adott id6pontban meglevé
allomény pénzzé vilisanak idétartamat tiikkrozi a futamidékbdl képzett osz-
talykozok és viszonylatok szerint.

A 2. tablazat adataibdl (a 2. sz. labjegyzet alapjan) kiszamithatd, hogy a
II. n. évi Osszes kintlevéség teljes atlagos futamideje 46,6 nap, szemben a
mérlegkészités idGpontjaban fennall6 junius 30-i devizadllomany 34,1 napjaval.

2. tdabldzat

A kintlevéségek kiegyenlitései ideje a szmlazas id6pontjatol
szamitva értékesitési iranyok szerint 1981. I1. n. évben

%-ban

Iddszak Belfold J Export Kirntlvv('mi:

(nap) 1‘ Osszesen
1—10 4,8 0,6 3,9
11—14 18,4 - 14,6
156—20 5,5 1,0 4,6
21-30 11,8 6,2 10,6
3145 19,1 14,5 18,2
46— 60 20,9 8,7 18,2
61— 90 16,3 19,5 17.0
91 napon tul 3,2 49,6 13,1
(Osszesen 100,0 100,0 100.,0

A viszonylati csoportositashol egyidejtileg megéallapithaté az is, hogy

a devizakintleviségek 78,5 napos és
a belfoldi forintkintleviségek 37,4 napos

atlagos futamideje kozott mindségi kiillonbség mutatkozik a belfoldi kovetelé-
sek javéra. Figyelemmel tovabba arra, hogy a vallalat altalaban 3 havi (90
nap) fizetést kot ki a konvertibilis viszonylati export-szdllitdsaira, az idében
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torténd kiegyenlités 71,0 napra (7,5 nappal) csokkentené a devizakintlevd-
ségek futamidejét.

A kovetkezG 3. tabldazatban az aruk raktarbol torténd kiszallitasat kovetd
szamlazas adatai szerepelnek. Ez a nyilvantartis lehetGséget ad a véllalati
kintleviségek teljes mobilitasinak megfigyelésére, a barmely idGpontban ke-
letkezé kintleviség varhato kiegyenlitési idGtartamanak meghatirozasara. Ezt
a mobilitasi mutatot M, nek nevezziik.> Az M, mutaté folyamatdiban jellemzi
(esetleg napr6l napra) az egyes idépontokban keletkezett vevdGalloméany
(devizakintleviség) fennallasinak teljes idGhosszat.

3. tdbldzat

Nem rubel viszonylatt devizakintleviség
(devizanem, orszig, druféesoport, fizetési méd szerint részletezésben)

Kiegyenlités
Tizetés (kiegyenl.) kelte : ' .
Szamlizis Osszeg Hatdr- 1y ol ) Beliiow ooy 5 o m:lﬁmrmmn N Eltérés
(ill. drukiszallitas (ezer Atlépés » e =
kelte) Ft-ban) kelte szerzddés bl saeraGdés | ponvlegesen anp
8. ténylegesen (5—3) (7—6)
1 2 3 4 5 6 | 7 8

hé, n. év, év
oOsszesen

A devizakintleviségek elszamolasaban —— a tablazat fejrovatabol adédéan
— hdrom mevezetes vdépontot kiilonboztethetiink meg, mégpedig:
1. a kovetelés keletkezését (szémlazas, ill. a hataratlépés idépontja);
— 2. a pénziigyi teljesités szallitdsi szerzodésben kikotott iddpontjdt a (kotele-
zettség kiegyenlitésének varhato ideje);
3. a pénzigyi teljesités tényleges idépontjat (a Magyar Nemzeti Bank dltal
elszamolt devizaellenérték joviirisa a villalat elszamoldsi szamldjan).
Az el6bbi harom nevezetes idGpont Osszehasonlitasabol figyelemmel a kapott
idGtartamokra, a kovetkez6 mutatok szémithatok:
a 21 = a szallitasi szerzGdésekben kikotott hatéridSkbol varhato mo-
bilitdasy jellemzo;

A viallalat egészére jellemz6 mutatét a vevoallomannyal (abszolit Osszeggel vagy
megoszlasi viszonyszammal) stlyozott Atlagként hatirozzuk meg. Ezek alapjan a vevo-
allomany mobilitasi mutatdja:

k
v
Xmp oV

Mv = i=1 s
2V
i=1
ahol n = az osztalykoz atlagos (illetve az egyes tétel egyedi) kiegyenlitési ideje napok-
ban,
V = a vevbillomény,

i = az osztalykozok (tételek) szdma (2 =1, 2, .. ., k).
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a 3—1 = a tényleges kiegyenlitési idStartamokbol ad6dd mobilitds, a
kintleviségek megtériilésének valésagos hossza;

- a 32 = a szerzGdéstdl eltérs teljesitések miatti idokilonbozet, ami jel-
lemzi a fizetési fegyelmet, s a be nem tartdsibol szarmazé veszteségeket
(késedelem esetén) vagy nyereségeket (elGbbi teljesités).

Az elemzés egyik fontos mddszere, hogy nem csak a futamidd kiillonbségeket
vizsgaljuk, hanem azt is megallapitjuk, hogy az druszallitas teljesitését kovets
fizetési hatarid6k milyen idébeli eloszlast mutatnak a kotések és a tényleges
teljesitések szerint. Hasznos informéacidkat kaphatunk ebben a tekintetben
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1. dbra

a szOorédas-szamitassal, a leggyakrabban el6fordulé idészakok (médusz) meg-
allapitasival és az egész folyamat fiiggvényszerl abrizolasaval. A tényleges
¢s a kotés szerinti fizetési idGpontok (idGtartamok) két fiiggvényének kiilonb-
sége tdjékoztatja a vallalatot arrél, hogy egy adott ¢ id6pontban exportélt dru
ellenértéke mikorra érkezik be nagy valészin(iséggel. Az elmondottakat szem-
Iélteti az 1. dbra.

Az eddigiekben kozgazdasigi és banktechnikai oldalrdl kozelitettiik a deviza-
kintlevségek mobilitdsdnak problémdjat; az ismertetett ellemzd médszerek
sem mentek tul a statisztikai-matematika eszkoztaran. A kovetkezd pontban
bemutatjuk a devizakintlevéségek megtériilésének egy dinamikus modelljét.

Devizakintlevoségek megtériilésének dinamikus modellje

A devizakintleviségek keletkezése és pénziigyi kiegyenlitése idGben lejat-
s8z6d6, sztochasztikus folyamat. Ezért emeltiik ki az elemz8 médszerek kozott
a leir6 fiiggvények szerepét és a valészinfiségszamitds jelentSségét a fizetési
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hatarid6k virhat6 értékeinek meghatérozasara. A cikk jelen pontjaban
¢ppen a sajatos jelleg hangsilyozisa, a szokvanyostdl vald eltérés és a kinnyebh
kezelhetGség érdekében mégsem sztochasztikus, hanem egy viszonylag egyszer(
determinisztikus dinamikus modellt ismertetiink. Eloljaréban megjegyezziik
még, hogy a matematikai modellben a mobilitdst a kozgazdasagi fogalomnal
szigortibban és differencialtabban definialjuk. Mégpedig:
a mobilitds azt jelenti, hogy a devizakintleviség a szallitasi szerzédéshen
(kotésben) megszabott hataridére (hataridén beliil) kiegyenlitodik;
— az ideiglenesen immobil fogalméat azokra az esetekre értelmezziik, amikor
a devizakintleviség a kikotott hatdridSre nem, de véges idG alatt megtériil,
és viégiil
a véglegesen immobil kovetelés csak végtelen idé alatt vagy esetleg vig-
telen idG alatt sem rendezidik (behajthatatlan kovetelds).
Az alabb ismertetend diszkrétidés modellre bevezetjiik a kovetkezs jelolé-
seket és definiciokat.
x(t) a t-edik idGszakban megtériil6 devizakintleviség a tényleges helyzet alap-
jan, endogén viltozo,
z(t) a t-edik idészakban megtériilé devizakintleviség a szallitdsi szerzddés
szerint rigzitve, exogén valtozo,
T a teljes devizakintleviség megtériilési idGpontja a kités szerint,
i
7 — X z(t) a szerzGdés szerint megtériil§ teljes devizakintleviség.
t=0

A devizakintleviség dinamikus modelljét az alabbi egyenlettel definidljuk.
(1) z2(t) = Y ax(t — i) + Bz(t), b =0,1:2 5 10
i1

ahol 0 <<o; << 1, 0 << < 1 adott konstansok és 7 adott természetes szim,
tovabbd z(t) = 0, ha t >17.

Matematikailag az (1) kifejezés a 0 -t <~ oo tartoméany egész helyein értel
mezett 7-ad rend(i inhomogén differencia-egyenlet az x(f)-re nézve.

Kozgazdasdgilag (1) egy feltételezett magatartisi egyenletnek foghato fel.
Azt fejezi ki, hogy a t-edik id6pontban fennallé tényleges megtériilés (pénz-
iigyi realizilas) értéke a o; és f sulyok szerint fiigg az el§z6 idGszakok tényleges
megtériiléseitdl és a t-edik idGpontban fenndll6 szerzidés kitelezettségtl,

Az alabbiakban operatorszamitdssal megoldjuk az (1) differenciaegyenletet,
majd a kapott eredmények alapjin foglalkozunk a folyamat mobilitdsanak ¢s
a modell miikodSképességének kérdéseivel.

Tekintsiik az x(t) és z(t) fiiggvényeket a diszkrét operitortest elemeinek az
alabbi alakban:

2 L) S ()
. : ,,»2()(11(1)” ,%(Hq)f’

ahol az absztrakt ¢ elem az an. differencia-operator és 1/(1 - ¢) az eltolisi
operator. A (2)-ben a konvergencia operatoros értelemben trividlisan teljesiil.
(Lasd [3], [4]). Az eltoldsi operator ismert tulajdonsdgdnak és (2)-nek a figve-
lembevételével (1) az aldbbi alakban irhatd at:

: i ox( k
i=1

t2 2 g TP

o
+ (])l i=1 k=1
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ahol az x(— k) értékek a feladat kezdeti értékei, és ezek biztositjak az (1) meg-
olddsédnak egyértelmiiségét. Ezek az értékek azonban nulldk, mert a megtérii-
Iés folyamatat konkrét esetben tgy tekintjiik, hogy az a t = 0 idépontban
kezdddik. Ily médon a (3)-bél az x(f) megtériilés operatorara kapjuk, hogy
2(1 "
(4) e i, P :
(14 gF Sl 4+
=

A (4)-hez tartozé (5) polinomot
(5) QU +a) =1+ Fall +o!

az (1) karakterisztikus polincmjanak nevezziik. Irjuk fel (4)-et mint a ¢ id6
fiiggvényét. Tekintsiik ehhez az (5)-hoz tartozé karakterisztikus egyenletety

T

(6) & — Fub =0,

i=1
Jeloljiik a (6) egyenlet kiilonbozs gyokeit &,.-val, multiplicitdsaikat pedig
o,-val. Ekkor parcialis tortekre bontassal adddik, hogy

= T M &
mo R 8% me
47— Zoll + gy foi et ALt g Bl
f=1

ahol M és a y,, egyiitthatok ismert elemi médszerekkel meghatirozhatok.
Elemi operatoros szabély szerint fennall, hogy

1 ;(]7 = E,_pll‘ t )
(L g~ 6 p 1

minden &-re és természetes p-re. A diszkrét konvoliucio-tétel alkalmazasaval

a (4)-et és a (7)-et figyelembe véve kapjuk, hogy
e S ot — 4
(5) o) =B 320 3 Snpe [0,
i=0 k=1 p=1 P 1

mely kifejezés leegyszeriisidik abban a gyakorlatilag majdnem mindig telje-
silG esethen, amikor a (6) karakterisztikus egyenlet osszes gyokei kiilonbozGelk
(o, = 1). Ekkor

t T
() ) = B 22(0) 3y
i=0 k=1

Az alabbiakban az egyszer(iség kedvéért feltessziik, hogy a gyiokok kiilonbozéek.
Ezzel a modellbél levonhaté mobilitdsi és miikod6képességi viszonyok vizsgé-
latdt nem korlatozzuk, az azokra kimondott feltételek és kritériumok a gyokok
multiplicitdsatél lényegében fiiggetlenek.

Megjegyezziik, hogy a &, gyokok kozott komplexek is lehetnek, a (9) érte-
19_111szer1’ien ekkor is valés értéki fiiggvényt allit elg, amely trigonometrikus
figgvényeket tartalmaz, és ekkor rezgések léphetnek fel.
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A mobilitas és miikodoképesség definicidja:

A devizamegtériilésnek (1)-ben differencia-egyenlettel leirt folyamatat mo-
bilisnak nevezziik, ha

T T
Z =32t 3 ().
=0 =0

A devizamegtériilés (1)-gyel leirt folyamatat ideiglenesen immobilisnak, ille-
téleg a matematikai modellt m{ikodGképesnek nevezziik, ha

7 -
Z = 2 2t) > 3 ()
=0 =0

és létezik olyan T, >T wvéges idGpont, melyre fennallnak az alabbi feltételek:

£ T, T Ty—1
Dzt < Sty és I 2(t) > 3 «(f).
t=0 t=0 t=0 t=0

A fentiek kozgazdasagilag plauzibilisek. A mobilités, amint azt a modell dlta-
lanos bevezetGjében definialtuk, azt jelenti, hogy az osszes devizakintleviség
a szallitdsi szerzédésben rogzitett hataridGig megtériil. Az ideiglenes immobili-
tés, illetve a matematikai modell m(ikodGképessége azt jelenti, hogy az (1)-
gyel leirt tsszes devizakintlev(ség a szerzédésben rogzitett hataridén tal ugyan,
de véges idGtartam alatt megtériil. Lathatjuk, hogy a modell miikodGképes-
sége az immobilitashoz kapesolédik. Mobilitds esetén nem beszéliink a modell
miikodGképességéril. A modell ilyen értelm@ megfogalmazisat indokolja az
a jelenleg fennéll6 kiilgazdasagi kirnyezet, amely a kivetelések kiegyenlitésé-
nek idGpontjat tobbé-kevéshé a végtelen felé tolja el a kotésekben megszabott
lejaratokhoz képest.

Alapvets fontossagi a miikodGképesség kritériumainak, illetve a 7'-idd-
pontnak a meghatarozisa. Ide kapesolodik az alabbi két tétel.

1. tétel. Tegyiik fel, hogy a folyamat nem mobilis és legyenek a (6) karakterisz-
tikus egyenlet gyokei killonbozbek. Ha a (6)-nak van egynél nagyobb abszolit értékit
gyoke, akkor a modell mikoddképes.

Az 4llitas kinnyen belathat6. Az (1)-bdl nyilvanval6, hogy z(t) > 0 minden
t > O-ra.
Mivel z(t) = 0, ha t T, (9)-bl kapjuk, hogy a t T tartoményban

v i  § i s T 3 - T
(10) a(t) = B 3 2(0) X nibi ' = B 3 ik X 208" = B Y 8l
i=0 k=1 k=1 =0 k=1
ahol

T
(11) 6/{ = Y ;‘02(1)5,;{

Mivel a (6) legnagyobb abszolut értékii gyoke egynél nagyobb, ezért (10)-bdl

lim () = oo,

t—+oco
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kovetkezésképp kell léteznie egy egyértelmiien meghatarozott 7'; id6pontnak,
amelyre nézve teljesiilnek a

(12)

feltételek. A modell tehat mikoddképes.

A T, meghatdrozdsaval kapesolatban az alabbiakat allithatjuk. frjuk fel a
t T tartoményban a ténylegesen megtériilt devizakintlevGséget. A (10)-bdl
és (11)-bdl adddik, hogy

: i v
Sal) = 32+ Zal)=p3 3 Inéi' +
(13) hwid =0 1=T+1 =0 i=0 k=1

T T

t t
+8 3 ZoEi=P+B38 I &,
1=T+1 k=1 k=1 1=T+1
ahol a 0 = t < 7' intervallumon megtériilt osszes devizat P-vel jeloltiik. A
véges mértani sor Osszegképletének alkalmazisaval nyerjiik, hogy
¥ T+1 £r+1
(14) Sal)=P+p 32—, t>T.
=0 =1 Y~ ¢
A kapott osszefiiggés a t > T tartomdnyban egyszeriien szamithaté és igy a

konkrét esetben a (12) feltételeknek eleget tevé 7', szm numerikusan meg-
hatérozhato.

2. tétel. Tegyuk fel, hogy a folyamat nem mobilis és legyenek a (6) karakterisz-
tikus egyenlet gyokei kiilonbéozbek és egynél kisebb abszolut értékiiek. A modell
akkor és csakis akkor mikodoképes, ha

T T ‘7{'+1
(15) Z= ) <P+p 34—~ —.
t=0 k=1 1 El\'

Bizonyitds. Mivel (6) osszes gyokére nézve (£ | <1, elvégezve a (14)-ben
&t » oo hatdratmenetet kapjuk, hogy

‘EZ“
1 &
Ha o (15) fennall, akkor a (16) alapjan vilagos, hogy létezik pontosan eg
PJ g gy 1 gy
1 <_ co természetes szdm, amely eleget tesz a (12) feltételeknek. A modell

tehat miikodSképes.
Forditva tegyiik fel, hogy a (15) nem teljesiil, azaz

(16) Sal)=P+p 3 8-
k=1

1=0

T+1

(17) Z= ) 2P+p 385
=0 k=1 1— &
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A (16) és a (17) szerint
T oo

(18) > 2(t) = 3 x().

1=0 1=0
Ez pedig azt jelenti, hogy ha a (18)-ban az egyenlGség fennall, akkor a teljes
devizakintleviség csak végtelen hosszi id6 alatt tériil meg. Ha viszont az
egyenlGtlenség all fenn, akkor a teljes devizakintleviség még végtelen hosszi
id6 alatt sem tériil meg. A modell tehat nem miikodéképes.

M egjegyzések

1. Ha a karakterisztikus egyenlet gyokeire érvényes, hogy [§] = 1, vagyis
egy abszolut értéki gyokok is felléphetnek, akkor az (1) differencia- egyenletet
nem tekmthet]uk egy stabil kizgazdasagi folyamat modelljének. Ekkor ugyanis
az a; és B egyiitthatok tetszilegesen kicsiny megvéltoztatdsa az egy abszolit
értékd gyokoket a komplex egységkor kiilsejébe vagy belsejébe viheti at, mely
esetekben mar az el6zG tételekben kimondott miikodSképességi kritériumok
érvényesek.

2. Ha a modell miikodcképes, akkor a teljes devizakintleviség a ¢ =T,
id6pontig megtériil, a folyamat itt befejezédik, és a ¢t > T, tartomdnyban az
(1) kozgazdasagilag mar semmit sem reprezental. Ennek ellenére mint
ahogy azt az el6z6 tételekben lattuk - a miikodGképesség kritériumainak leve-
zetésénél az (1) differencia-egyenlet megoldisinak a ¢ 7T, tartoményban
vald viselkedése alapvet§ szerepet jatszik.

3. A 2. tételben szereplé miikodGképességi kritériumot az alabbi alakban is
irhatjuk.

Z — P <K,
ahol
’l +1

K=8 35,
gl’ L

Ez az egyenlGség pedig azt az egyszer(i tényt fejezi ki, hogy a szallitdsi szerzd-
désben rogzitett T' lejarati idopontig, a szerzédés szerinti és a ténylegesen
megtériilt teljes devizakintleviség kiilonbségének egy K korlat alatt kell
maradnia. Ha ez nem teljesiil, akkor a szerzddés szerinti teljes devizakint-
leviség mar nem tériilhet meg.

4. Az ideiglenes immobilitds mérészamara bevezethetjiik az

YU ¥ T
’]/iivwl —g-:l-——— -

mennyiséget. Nyilvanvaléan 0 < % < 1; és minél kisebb a T'/T', ardany, annal
nagyobb az 7 és anndl erésebb a folyamat immobilitasa.

*

A jelen cikkben ismertetett modell megfogalmazasanal szem elGtt tartottuk,
hogy az elemz6 médszerek széles korben alkalmazhatoak legyenek, és hogy a
matematikai apparatus ne adjon bonyolultabb feladatot, mint amelyet viszony-
lag egyszer(i szamitégépekkel el lehet végezni. A téma idGszeriisége egyben
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felveti azt az igényt, hogy miel6bb ossze kell hangolni a népgazdasigi és a
vallalati érdeket a devizakintleviségek viszonylagos és tényleges csokkentése
érdekében. Ezért a pénzintézeteknek — elsGsorban a Magyar Nemzeti Bank-
nak — fokozottabb figyelemmel kell kisérniok a vallalati kotésekben a fizetési
feltételeket, hogy azokat a népgazdasig érdekei szerint befolyasolhassak. Ezen
tilmenden a villalatoknak szorgalmazniok kell a kintlevéségek id6beni be-
hajtasat, és jogi eszkozokkel is biztositaniok a késedelmes és a behajthatatlan
kovetelések rendezését.

A cél elérése érdekében rendszeresen figyelemmel kell kisérni a devizakint-
levéségek allomanyénak alakuldsit, a forgalmi folyamatok lebonyolitasat a
devizakovetelds keletkezésétl egészen a pénziigyi kiegyenlitésig. Ennek érde-
kében a cikkben javasolt megfigyelésii és elemz6 médszereket — beleértve az
altalunk megadott modellt is fel kellene hasznalni a vizsgilatoknal és a
kivetkeztetések levondsinal. Mind népgazdasigi, mind vallalati szinten el
kellene érni, hogy a devizakintlevségek mobilitdsa a jelenlegihez képest jelen-
tésen javuljon, és eziltal jobb legyen a népgazdasig likviditdsa is. A deviza-
futamiddk roviditése népgazdasagi megtakaritdst eredményez, mert csokkenti
a kiilfolddel szembeni hiteligényt és a kamatteher miatti veszteségeket.

Az eddigiekben ismertetett médszer nagy elénye, hogy rendkiviil egyszerti,
gyakorlatilag konnyen alkalmazhaté, hatranya viszont, hogy nem veszi figye-
lembe a felléps véletlen jelenségeket. Ezért az aldbbiakban Malinvaud [5]
alapjan roviden ismertetiink egy sztochasztikus modellt is, melyre a m{ikods-
képesség 2. tétele értelemszertien alkalmazhaté. Ennek lényege, hogy a deviza-
megtériilés [0, 7'] intervallumon felvett ismert értékeibdl kiindulva matema-
tikai-statisztikai modszerrel megkiséreljiik a megtériilés értékeit a ¢ 1T tar-
tomanyba elGre jelezni.

Azzal a feltételezdssel éliink, hogy a tényleges megtériilés iddsora egy olyan
staciondrius folyamatot reprezental, melynek létezik az autoregressziv repre-
zenticidja, azaz fenndll az

(19) 2(t) —x = Y yi[a(t — 1) — x] + o)

Osszefiiggés gy, hogy a (19)-hez tartozé

(20) wt) =Syt — i) =0,  ylt) = alt) — =

homogén differenciaegyenlet karakterisztikus egyenletének valamennyi gyoke
egynél kisebb abszolut értékii. Fentiekben Z az x(f) atlaggal becsiilt varhaté
rtékét jeloli és w(t) véletlen stacioner folyamat, melynek valtozoi fuggetlenek,
egyenls eloszlasiak nulla varhaté értékkel.

ElGszior meg kell hatérozni a folyamat tapasztalati korrelogramjat, mely az
n. autokorreldcios egyiitthatok sorozatat adja meg. Ezek definiciéja (lasd [5]):

TS @) — Bt + 0) 3
(21) pl8) = t=] e 2= by Br== 15020 w8
(T 0) 3 o
t=1

3 Szigma
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4

Az z(t) [0, T'] intervallumon felvett értékeinek = atlagat meghatarozva az
autokorrelacios egyiitthatok kozvetleniil kiszamithatok. A korrelogrambol le-
olvashatjuk, hogy mely idészakokhoz tartozo y; egyiitthatékat kivanunk
(19)-ben tekintetbe venni: azokat, melyek olyan idGeltolédasokhoz tartoznak,
ahol szoros az autokorrelacié. A k értékét nem érdemes til nagyra valasztani,
nehogy a szamitasok hosszadalmasak legyenek. A y; egyiitthatokat a legkisebb
négyzetek maodszerével becsiilve az alabbi normal egyenletrendszerre jutunk:

(22) Ap =

ahol y az ismeretlen vektor, komponensei (y,, y,, . . ., y,) a keresett egyiitthatok
becslései, r az autokorreliciovektor, komponensei a tapasztalati korrelogram-
bol kiolvasott r(1), 7(2), ..., r(k) értékek. Az A matrix szimmetrikus, foatlo-
jaban csupa l-es van, sémdaja az alabbi:

B (I (20 €8s s s r(k — 1)
1 L) () ik, r(k — 2)
1 (L) r(k — 3)
10 sl s tnitus
1

A (22) egyenletrendszerbdl a y,, v, . . ., y, egyiitthatok becsiilt értékei kiszi-
mithatok. (Megjegyezziik, hogy a félreértés veszélye nélkiil az elméleti egyiitt-
hatokat és azok becsléseit ugyanigy jeloljiik.)

Ezutan a (20) differenciaegyenlet kozvetleniil felhasznalhaté a ¢ 7" tarto-
méanyban valé elGrejelzésre. A [0, 7] bazisintervallumon felvett kezdeti ¢érté-
kek alapjan a megoldds a cikkben ismertetett modszerrel explicite felirhat6
at T tartomanyban. Konnyen beldthato, hogy a 2. tétellel analég tétel fo-
galmazhaté meg az eldrejelzett értékek ismeretében. Az elGrejelzés hibdja is
meghatirozhatd, ennek ismertetésébe nem kivanunk belemenni.

( Beérkezett: 1983 dprilis 5-én )
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A DETERMINISTIC MODEL OF THE RETURNS OF
FOREIGN EXCHANGE OUTSTANDINGS

The national economic plan considers the improvement of external equilibrium of the
country as the main objective of economic work in the present period. In the interest of
this exportability of production should be considerably improved, inputs diminished and
efficiency increased. From the financial side, however, it is not enough only to produce



DEVIZAKINTLEVOSEGEK MEGTERULESE 293

and sell goods on external markets, but at least as important equilibrium condition is
that foreign exchange countervalue be paid in due time and outstandings come in as
fixed in contracts. Export outstandings form an integral part of the foreign exchange
stock of the country; practically they are equivalent with mobile stocks. Tt results from
this property that foreign exchange outstanding asset is a real material value, therefore,
w faster velocity of eirculation may bring about savings for the national economy; the
faster return of export outstandings may contribute to the improvement of external
equilibrium, liquidity and solveney of the country.

Following these general statements the authors define the notion of mobility and
liquidity, then discuss international and domestic reasons for irregularities of payment,
risk factors and the mode of payment as a determinant factor. Beside the circulation
speed they stress the importance of structural composition. Special importance is attri-
buted to three dates: the day when the outstanding debt began, the day of payvment
fixed in the contract and the day of actual payment. A dynamic model of the returns of
foreign exchange outstandings is presented in the second part. Here the authors distin-
guish mobile, temporarily immobile and finally immobile assets, and define viability
constraints of the model connected with these notions.

AETEPMHUHAHTHAST MOJIEJIb BO3MEIEHHWST BAJIIOTHbLIX JEBUTOPCKMX
3AOJDKEHHOCTEM

Hai 0cHOBHY 10 11€1b X0351HCTBEHHOIT JIeSITeJILHOCTIT B HACTOSIIICE BPEMsT HAPOJHOX03sTIICTB CH-
HLHT TUIaH onpejiesisieT yayuieHie BHeHIHEdKOHOMITUeCKoit coajiancupoBanioctin. st 91oro
HCOOXO/IMO HOCTOSTHHO YJIyHIIATh OKCHOPTHYIO CrIOCOOHOCTL MPOH3BOJCTBA, CHIDKATD 3aTPATHI
1 noBLIIATE OGP THBHOCTL. OJHAKO ¢ (DUHANCO60L MOLKL 3perita MAJIo TIPOH3BECTI I TPOIATh
TOBAPDLI HA BHCHIHHX PLIHKAX, 110 KpaliHell Mepe TaiM 5 ¢ BAKHBLIM YCI0BUEM PABHOBECHS sIBJisT-
CTCsT CBOCBPEMCHHOC TTOCTYIIJICHHE CTOMMOCTIH OKCIIOPTA B BATIOTE 11 HOKPLITHE JeOHTOPCKIIX 3d-
JOIDKEHHOCTEIT B ONpeIesieHHbIe JIOr0BOPOM CPOKI. JleGumopcrctie 6aaoniuie 3a00421Ceiiocnit
SIBJASTIOTCST OPraHiiecikoll yacTblo BaJIOTHLIX 3aMacoB CTPAHLI, 110 CYHIECTBY OHI OAHO3HAUHDI
000poOTHOIT YacTH sanacos. M3 oroil 11X cymecTreHHO0I 0COGCHHOCTIT CACAYET, YT JACOITOPCKIEe
BaHOTHBLIC 3aJ0JDKCHHOCTH HPEJCTaBISTIOT PCAJIBHY IO MarepiaibHy10 IeHHOCTL 1 HOJITOMY
noguuere CKOPOCMIL UX 000pOMa BECT K OKOHOMHH B HAPOJHOM X03giicTBe. BhicTpoe Bo3me-
HCHHE DKCIMOPTHLIX 3aJ0JDKEHHOCTEH MOYMKET CrOCOOCTBOBATL YIYUIICHIIO BHEIIHCTO PABHO=
BECHST 1 yJIyUIICHIIO ALKGUOHOCIMIT 1T TUIATCHECTIOCOOHOCTI DIKOHOMUII CTPAHbI.

3arem aBTopLl JAAI0T ONpeAeIeHHe MOHSITHIT MOOHIBHOCTIE 1 JIHKBIJTHOCTH 1 IOJAPOOHO pac-
CMaTPUBAIOT MEJIYHADOJHBIC T BHY TPCHHIE IPHUHHDBI IJIATEKHBIX HapyeHnii, pakropsl prcka
HCnocoObl ONJIATBE KAK 0JUH 13 0NpeJIe/Istiomx (pakTopoB. OHIE BHOCAT TPEIJIMKEHIE 110 Ha-
OJNOICHIIO 1T AHAJINZY NIPOILECCOB BaIOTHOrO o0patienist 1 0Gpa3oBatitst BaJIOTHLIX 3anacoB.
Hapsuty ¢ noasaresiem ckopoetit 000poTa ol IPHAAIOT G0J1BII0E 3HAYCHIE JTYUIIE BHIPayKAIolie-
MY MOOIUILHOCTB CPEJICTB CTPYKTYPHOMY COCTABY KaK € TOMIKM 3PEHHsT CPOKA TIUIaTe)da, TaK |
omarel. Oco0oe 3HAYCHHE OHI NPHJIAIOT TPEM KOHKPETHLIM BPEMCHHLIM MOMCHTAM: BO3HIIKHO-
BCHIE 38J10JDKCHHOCTH, ONPEICJICHHBII TOTOBOPOM CPOK BLITLIATH 1 (AKTIUECKHIT CPOK BLIIIATHI,
Pacemorpes anaiis MOOIJIBHOCTH € 9KOHOMHUECKOIT TOUKIT 3PCHMS 11 OAHKOBCKOIH TEXHIIKII,
ABTOPBI JIAIOT JUHAMHUHYIO MOJIC/Tb BOSMEHICHHST BAJIIOTHHIX 31J[0JDKCHHOCTel, B KOTOPOIT OHIT
ONepUPYIOT MOHSITHSIMIT MOOHJILHBIH, BPEMEHHO M OKOHYATCILHO MMMOOIILHLIH, 1MOKa3bIBas 11
OTIpeJIeisist y CJI0BHST 1 OrpaHiuenuss Gy HIKIMOHIPOBAHIS MOJIC I CBSA3AHIDIC ¢ OTHMU MOHSTHSIMIL.
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