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A kamatteher előrebecslése
a vállalati gazdálkodásban

A Szigma hasábjain megjelent előző cikkünkben [I J a kamat közgazdasági
szerepét, jelentőségét vizsgáltuk és elemeztük a népgazdaságban. Ekkor a szo­
cialista állam központi- és jegybankja kamatlábpoiitikájának gyakorlati alkal­
mazására fogalmaztunk meg egy közgazdasági-matematikai modellt. A jelen
cikkben az önálló elszámolást folytató gazdálkodó szervezetek oldaláról mutat­
juk be a kamatot azzal a céllal, hogy módszert, ismertessünk előrejelzésére a
pénzügyi tervezés keretében.

1. A kamat a vállalati önálló elszámolásban

A 6&>&t mindenekelőtt 6ö 5t s é { a vállalat gazdálkodásában, s mint ilyen,
levonás a nyereségből, ezért szoros kapcsolatban van a vállalati jövedelme­
zőséggel. Í z önálló elszámolás alapelve, hogy a bevételek fedezzék a kiadáso­
kat, s emellett tiszta jövedelmet is eredményezzenek az állami költségvetéssel
szembeni kötelezettségek teljesítése, a különböző érdekeltségi alapok, első­
sorban az egységes vállalati alap képzése céljára. Az önállóság fő kritériuma
éppen az, hogy a vállalat saját pénzeszközökkel rendelkezzék, amelyeket -
a jogszabályok keretei között tetszés szerint használhat fel .gazdálkodá­
sában.
A gyakorlatban azonban nem mindenkor fedezik a bevételek a kiadásokat.

A kiadási többlet lehet időszakos, eseti, véletlenszerű, vagy tartós, tervszerű,
tuclaLos fejlődés, fejlesztés következménye. A hiány - ha a gazdálkodó szer­
vezet hitelképes bankkölcsön felvételével pótolható. A hitel tehát a saját
eróforrások kiegészítésére szolgál, s a használatáért fizetett díj - amely
nemzet közi és hazai vonatkozásban is mind nagyobb terhet ró a vállalatokra -
lejön i~ vállalat tiszta jövedelméből. Így válik & 6&>&t , - amely lényegét
tekintve eszköz teher, de a felszínen a forgalom költségeként jelenik meg -­
a düntéselőkészítések mércéjévé, a vállalati önálló elszámolás tárgyává, ahol
s z á >v +t }5+, á r 6é p z é s + é s +}ro } z é s + t é t }5á 
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111echanizmusa és általánosan a kamattal kapcsolatban levő értékkategóriák
határozzák meg. Elsődlegesen azonban specifikus tényezők befolyásolják sze­
t~pét, mindenekelőtt a hitel nagysága, a kamatláb, a kamatfizetés formája
Ii nköltség terhére vagy nyereségből) és kapcsolata a nyereségérdekeltség
~endszerével. A magyar gyakorlat szerint a bankkamatot általában vállalati
alta1ános 6ö 5t s é {6é 7t s z á >o 5Vá 6 }5 a gazdálkodó szervezetek. Í z előírt számlán
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azonban nemcsak a kamatok jelennek meg, hanem az egyéb bank!cöltsége!c is,
mint amilyen a forgalmi és a rendelkezésre tartási jutalék, a bankgarancia
díja és hasonló tételek. Ugyanakkor ezen a számlán írják jóvá a betéti kamatot
is megtérülésként. Más a helyzet a befejezetlen beruházásokra folyósított hitelek
után fizetett kamatok esetében, amelyek a fejlesztési alapot terhelik.

Mivel a hitelkamatokat már ban!cköltségeklcel együttesen könyvelik a válla­
latok a kötelező számlakeret szerint előírt számlákon, ez a gyakorlat sok eset­
ben nem ad elégséges alapot szerepének meghatározására a vállalat gazdálko­
dásában, sem pedig a kamat jövőbeni alakulásának előrejelzésére. Ezért cél­
szerű statisztikai rnódszerekkel, tartalmuk szerint csoportosítani a bankkal
összefüggő költség- és eredményszabályozó tételeket. Erre a megoldásra szá­
mos példa található, különösen azoknál a vállalatoknál, ahol ~t hitel aránya
jelentős it finanszfrozásban. Az önálló elszámolás elvéhez tartozik az is, hogy
milyen mértékben befolyaeolja a kamat a vállala.t elhatározásait és hogyan
viszonyul ez a költségtétel a vállalati érdekeltséghez. Megállapítható, hogy £t
jelenlegi feltételek között a kollektív vállalati érdekeltség egyik tétele, és ily
módon befolyásolja a képez hetö vállalati alapok, ezen belül ~t részesedési
alap nagyságát.

A szabályozás kiterjed a vállala.ti kn.lku láció, vagyis az árkcpzés módjára i,•.
Bár az egyes vállalatnkná! (népgazdasági {l,gaklJan) bizonyos mértékig eltér­
hetnek az árkópzéa fel tételei (elsősorban a7, árrendszer sajátrn,súgai rn iatt.),
lényegében mindegyiknél azonos a tárgyunk szempontjii.ból. Az ol{íír-úsok
szerint ,1 vállalat köteles külön számlán összcgy'Ííjteni azokat a kültségeket,
amelyek figyelembe vehetőek az árképzésnél, és k ülőn azokat, amelyek nem.
A kamat a gazdálkodó szerv központi irányításának kiiltségoihez tartoz ik és
(az improduktív költségek között elszámolt fizetett és kapott késedelmi kamat
ki vételével) részét képezi az önköltségtípusú árnak. Értelemszerűen nem tekint­
hető az ár alkotó elemének a befejezetlen berub ázásokab finanszfrozó hitelek
kamata, miután azt nem költségként, hanem 11 fejlesztési ala.p terhére kell
elszámolnia a vállalatnak.

A szocialista termelési módban tervezik a gctzdrtsági. folyan-ia,tokat és jelen­
ségeket. Az_értékkategóriák tervezési rcndszorol.en a vállalatok előirányozzák
bevételeiket és kiadásaikat, költségeiket és erodményeikot., a hitel- és betét­
állományokat és ennek függvényében a bankkamatot is. A tervezésnek sajátos
szerepe, jelentősége van a vállalatok életében. Nem ogyazcrűen arról van szó,
hogy mennyiségileg meghatározzák, mennyi lesz az elkövetkezendő időszakban
a kamat összege. hanem akkor helyes és célirányos ez a munka, ha moeqosuá
jellegű, ha az ésszerű eszközgazdálkodásra és az önköltség csökkentésére ösz­
tönöz. Ez a feltétele annak, hogy az önálló eJs7,árnoJúst folytató vállalatnál
gazdaságilag hatékony legyen az igénybevett hitel [} •?YU­ xúf "á UYf Ez pedig
elsősorban abban jut kifejezésre, hogy a kamatvolumcn tervszerű csökkentő­
sével párhuzamosan növekszik a vállalat nyeresége é,, ezzel együtt az alap­
képzés lehetősége.

A kamat tervezése nem önálló, formálisan is különálló dokumentumokban
történik, hanem

a vállalati hi tel terv,
- az önköltségi (termelési költségek) terv és
- az eredményterv összeállítása keretében.
A kamat elszámolása szerint különböző eljárások adódnak az előirányzat

elkészítésére. Az időben lejátszódó változások és a hitel gazdasági rendeltetése
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szerint is indokolt két lépcsőben elvégezni a tervezést, egyrészt a hitelek lejá­
ratának, másrészt az elszámolás módjának a figyelembevételével. A hitel
lejárata alapján külön tervezendők

-~ a rövid lejáratú (eseti és likviditási) hitelek és
- a közép és hosszú lejáratú forgóeszköz- és beruházási hitelek után fize-

tendő kamatok.
Az utóbbiaknál vagyis a beruházási hiteleknél megkülönböztetjük továbbá,

hogy a kamatot
a költség terhére, vagypedig

- a fejlesztési alap terhére
kell-e elszámolni az előírások szerint. A terv metodikájától függően a tervezés
'időtartmnánalc hossza alapján megkülönböztethetünk

folyó évet terhelő és
hosszabb időszakra vagy több évre előrebecsült

kamatokat a vállalati közép távú tervek részeként.
A tervezés módszertanát és az eredmény megbízhatósági fokát illetően két­

ségkívül az éves tervek bírnak nagyobb jelentőséggel. Ez következik abból,
hogy - hár a rövid lejára.tú hitel tekintetében is megállapodnak és szerződést
kötnek a bankkal mégis ez ~1 hitel az, amelynek nagysága, időbeli alakulása
számos véletlenszerű hatásnak van kitéve.

A tervezés kétféle módszerrel történhet :
- állományszemléletű vállalati eszköz-forrás különbségre épülő hitelterv és
- for,r;al?ni szemléletű bevételi-kiadási mérlegen alapuló hitelszükséglet

szerint .
. A két módszer lényegében ugyanarra az eredményre vezet, a forgalmi szem­

léletü tervezés előnye mégis az, hogy pontosabban lehet nyomon követni a
hitel fennállásának időtartamát. EgyélJként mindkét módszernél felhasznál­
~1at6 az előző időszakok tapasztalati számaiból ismert átlagos hiteligény bevételi
időtartam, ós az ehhez csatlakozó vagy szintén tapasztalati számokból leveze­
tett átlagos kamaüáb. A múlt.beli adatok elsósorban azoknál a vállalatoknál
l~asználhMók fel jól a jövőben i kamatteher eléírejelzésére, ahol a vállalat fej­
lődése egyenletes, a szezonális jelleg esetén pedig az éven belüli alakulás kellően
karakterisztikus .

. A lcözép és hosszúlejáratú hitelek kamatjának előrebecslése jórészt adottság,
hiszen mind a folyósítási, mind a törlesztési kötelezettség a kamattételekkel
együttesen a, vállalat és a hitelező bankszerv hitelszerződésében szerepel. Ezen
a területen tehát nincs akadálya annak sem, hogy hosszabb időn át előre
~1g_yelernbe vegye a vállalat a kamatteherből származó kötelezettségeit; a terv­
ev1. gazdálkodást illetően pedig figyelemmel a fejlesztési alap szabad pénz­
eszközeire is - , a hi tel tervből egyértelmííen következik a hitelállomány vár­
ható alakulása, abból pedig a fizetendő kamat összege .
. Az előrejelzési munka megszervezése céljából bemutatjuk egy szezonális
J_ellegű vállalat bevétel-kiadási forgalmának és rövid lejáratú forgóeszközhitel­
~llományának alakulását. Az empirikus adatok alapján szerkesztett hf ábra
Jelzi, hogy a rövid lejáratú hitelek állománya és a bevétel-kiadási forgalom
~almozott egyenlege csaknem fedik egymást. A 2. ábra ugyanezen bevételek
~s kiadások közötti összefüggést mutatja havonként. Eszerint a vállalat az
ev első felében, helyesebben két hónapon át kiadási többletet ért el, s így
b_~nkhitel felvételére szorult, míg augusztus hónaptól kezdődően bevételi
tobblete volt, amelyből törleszteni tudta tartozásait.
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Feltételezve, hogy a vállalat bevételi-kiadási adatai tervszámok, belőlük
viszonylag könnyen meghatározható a kamat összege. A bevételek és a kiadá­
sok halmozott egyenlege alatti terület nagysága ti. a mindenkor fennálló hitel­
állománnyal azonos. A hitelállományok ismeretében pedig a kamat összege
is meghatározható a jellemző függvények segítségével. Ezek a függvények
általában szakaszonként folytonosak és differenciálhatóak. A gazdálkodó szer­
vezetek másik és joggal állíthatjuk, hogy 11agyobhik részénél a bevételek
és a kiadások különbségéből szintén egyértelműen adódik a hitelszükséglet,
de az állományok alakulása véletlenszerű, !L változások diszkrét pontokban
mennek végbe, s így viselkedésük nem írható le könnyen kezelhető függvények­
kel. Ezeknél a szervezeteknél az időbeli eloszlás valamilyen feltételezésével
végezhetjük el a számításokat. Ha pontosabban kívúnunk szfÍrnolni, akkor
negyedéves szakaszokra osztjuk a ha.vonkénti bevételi-kiadási forgalmat,
mert a magyar gyaJrnrlatlJan utólagosan, ófL negyedév utolsó napján számolják
el a kamatot a vállalatok terhére. További ;Y\ í Xá Y érhető el, ha az elszámolási
időszakon belül bevételi hiányos (hitelsziikségleti) és többletes [törlesz.tósea)
intervallumokat képezünk.
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Tervkészítéskor azonban még nem ismertek a forgalmi adatok, s így a hitel­
állományok jövőbeni alakulása sem. A becslések elvégzésére jó alapul szolgál­
hatnak a rendelésállomány, a tervezett árbevétel összege és az előző évek havi,
negyedévi bontásban rendelkezésre álló tapasztalati adatai. Ezt a megoldást
indokolja, ha a vállalatnak különböző kamatozású hitelállománya áll fenn,
vagy lesz a tervidőszakban, vagy pedig ha a lejárat hosszától függően diffe­
renciálja a kamatlábakat a bank. Ebben az esetben ugyanis a becsléseknél
feltételezhető, hogy a bevételi többletből mindig azt a hitelt törleszti a vállalat,
amelyet előbb vett fel, ha pedig a tényleges lejáratok ismertek (pl. az induló
hitelállomány esetében), akkor azok figyelembevételével kalkulálható a lejá­
ratokhoz kapcsolódó kamatláb. A jelenlegi gyakorlatban azonban ilyen meg­
különböztetés nem szükséges, mert a Magyar Nemzeti Bank megszüntette az
ún. ,,karnatlépcső" alkalmazását.

A cikk 2. fejezetében - a fentiekben ismertetett adottságokra figyelemmel
egy folytonos és egy diszkrét modelljét ismerhetjük a vállalati hitelezésnek,

amelyek segítségével becslések, előrejelzések végezhetők a kamat összegére.
A feladat megoldásánál feltételezzük, hogy a vállalat ismeri a bankkal szemben
fennálló (tervezés, előrejelzés esetén a várható) hitel- és betétállományi ada­
tokat; pénzügyi terve tartalmazza az éves (havi) bevételi-kiadási forgalmat.
A forgalom rövidebb időszakokra jutó (várható) értékeit eloszlásfüggvény vagy
egyszerüen tapasztalati alapon, megoszlási viszonyszámok segítségével hatá­
rozhatjuk meg. A kezdő hitelállomány módosítva a havonkénti bevételek és
kiadások különbségével sorra megadja a hóvégi hiteltartozások nagyságát,
amit az adott hónap átlagos hitelállományának tekinthetünk. A számítás
pontoshíthfstó, ha a hó elején és v0gé11 fennálló állományok egyszerű számtani
átlag{st tekintjük a kamatszám ítás alapjának. Feltételezzük továbbá, hogy a
bank minden negyedév utolsó napján terheli meg a vállalat számláját. Ater­
helés ténylegesen az elszámolási számlán történik, mivel azonban akamatki­
adás, ezért végeredményben ugyanazt az eredményt kapjuk, ha azt a hitel­
állom{.ny növekedésének tekintjük, feltéve, hogy az elszámolási számla
egyenlege (a vrillale.t követelése] állandó, azaz a kamatterhelés miatt nem
Változik meg. Ez a feltételezés a gyakorlatban azért fogadható el, mert meg­
határozott nagyságíi tartós pónzügyi szükségletet (_ún. diszponibilitást ami
3-5 napi kiadást fedez) a hank figyelembe vesz a hitelezésnél.

2. A feladat matematikai megfogalmazása és megoldása

Az alábbiakban a vállalati hitelezés szakaszonként folytonos függvénnyel
leírható eseteit integro-difforenciál-egyenlettel, míg a nem szezonszerű és nem
egyenletes ütemben működő illetve fejlődő gazdálkodó szervezetekét diszkrét
1nodell segítségével oldjuk meg.

A vállalati hitelezés iníegro-differenciál-egyenlete

Ebben a pontban a vállalati rövid lejáratú hitelezés folytonos matematikai
111?,delljét ismertetjük. Feltételezzük, hogy a vállalat kiadása és bevétele a.
1doszak adott folytonos függvényei. Figyelembe kell azonban vennünk, hogy
a Vállalat a kamatot nem folyamatosan fizeti minden időpontban, hanem
csak a t = kT diszkrét időpontokban (T rögzített pozitív szám, a gyakorlat-
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ban három hónap; k = 0, I, 2, ... ) ; és az ezekben az időpontokban egy összeg­
ben fizetett kamat a szóbanforgó időpontokat megelőző T időszak átlagos hitel­
állományára vonatkozik.

A vállalati hitelezésnél alkalmazot.t fogalmakra bevezetjük az alábbi jelö­
léseket:

H(t) =
K(t) =
B(t) =
T

p

a vállalat teljes hitelállománya (Ft)
a vállalat teljes kamatmentes kiadása (forint/idő)
a vállalat teljes bevétele (forint/idő)
az időtartam, amire a kamatfizetés vonatkozik (a jelen gyakorlatban
negyedévenként utólag számolja el a bank a kamatot)
a T időtartamra vonatkozó, állandónak feltételezett kamatláb

Fenti gondolatmenet alapján - ha a folyamatot a O _:s;: t < oo intervallu­
mon vizsgáljuk - a hitelezés alapegyenlete formálisan az alábbi módon
írható fel:

(] .1) dH(t) -1; j H(-r)d-r + K(t) - B(t), 
dt t-T

K(t) - B(t), ha t =;L= k/I'. 

ha t = lc'J.'

Az (1.1) egyenletek közgazdasági értelmezése: a teljes hitelállomány időegy­
ségre eső változása egyenlő a vállalat kamatmentes kiadási-bevételi forgalma
különbözetének és a, t = lcT, (le= 1, 2, ... ) időpontokban a T időtartamra
utólagosan fizetett kamatnak az összegével.

Fenti egyenletek a klasszikus analízis talaján maradva értelmetlenek. A
diszkrét időszakokban történő kamatfizetés miatt a hitelállornánynak at= /.,,-1].1
időpontokban ugrása van, így a H(t) függvény nem lévén folytonos, nem is
differenciálható, és így klasszikus értelemben nem tehet eleget (1.1)-nek sem.
Ahhoz, hogy a folyamatot pontosan leírhassuk, be kell vezetnünk a disztribú­
ció-elméletben matematikailag egzakt módon definiált és az elméleti fizikában
régóta használt Dirac-delta függvényt, másnéven Dirac impulzust. E cikk
keretében nem foglalkozhatunk a disztribúció-elmélet elemeinek ismerteté­
sével (lásd [2], [3], [4]), de szükségünk lesz a dif:lztriliúció elméletben egzakt
módon megfogalmazható, alábbi, formális definíciókra és összefüggésekre.

A Dirac-ó függvény definícíója:

ö(t) = 0, lm t ,4. 0

(] .2) J ö(t)dt = 1. 

Tetszőleges folytonos f (t) függvény esetén

(l.3) f(t)ö(t) = /(O)ö(t)

Az egységlökés függvény definíciója:

(1.4) E(t) = { I,
0,

ha t >O
ha t < 0
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-A Z rxJcE(t - kT) végtelen sor általánosított (dísz tribúció) értelemben kon-
k=O 

vergens minden rx1c együttható sorozat mellett.
Ha F(t) a O < t < = intervallumon a t = kT (k = 0, I, 2, ... ) pontokat

kivéve abszolút folytonos és a t = kT helyeken F(kT + 0) - F(kT - 0)
nagyságú véges ugrása van, akkor

dF(t) =-- = F'(t) + ;E [F(kT + 0) - F(kT -- O)]ó(t - kT), 
dt lc=O 

és itt a kapott végtelen sor általánosított (disztribúció) értelemben ismét kon­

vergens, továbbá !!:.__ az általánosított deriválást, a ' pedig at ¥e kT helyeken
dt

fellépő klasszikus deriválást jelöli.

Ha speciálisan F(t) = ;E rx"E(t - kT) , 
k=O 

akkor kapjuk a nagyon fontos

(1.5)

dF(t) _ '"' ~( 'T) -- - ~ rxku t - IC
dt k=O

összefüggést, amelynek további speciális esete az egyszerű

(l.6)

(I. 7) d
- E(t - k'.l') = ó(t - lcT)
dt

formula. Az (1.6) és az (l. 7) szerint tehát az egységlökés általánosított deri -
váltja a Dirac-ő, az egységlökések tetszőleges szuperpozíciójának általánosított
deri váltja pedig az egyes egységlökések általánosított deriválásából származó
birac-ó függvények szuperpozíciója.

A Dirac-ő függvény bevezetésével a hitelezés alapegyenlete már matemati­
kailag egzakt módon egy egyenletben összefoglalva írható fel:

I

(1.8) dll(t) = [ P J H(r:)d1:] _i ó(t - lcT) + K(t) - B(t), 0 < t < =,
& T k=O 

t-T 

ahol természetesen a!!:.__ az (1.5)-ben értelmezett általánosított (disztribúció)
. dt
ertelemben vett deriváltat jelöli. Az (1.3) alapján

kT 

dH(t) = J?._ i l r H(r:)dr:]o(t kT) + K(t) - B(t).
dt T k=O '

k-l)T 

Matematilca-ilag (1.9) a H(t)-re nézve egy disztribúció értelemben tekintett
r:tardált integro-differenciálegyenlet. Egyértelmű (általánosított) megolclá­
?ahoz elő kell írnunk, mint kezdeti ·feltételt, a H(t) függvényt a -T ~ t < 0
intervallumon. A H(t) megoldás a t #kT pontokban folytonos függvény, míg

(1.9)
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at= kT pontokban ; f H(r)clr nagyságú véges ugrása van.
(k-l)T 

Köz(Jazdaságila(J a hitelállomány a t /=kT pontokban a folytonosan változó
kiadási-bevételi forgalom különbözetének hatására folytonosan változik, míg
a l = kT pontokban fellépő kamat-iovpulzusok hatására véges pozitív ugrással
bír. A folyamatot a T :<;:: t O bázisintervallumon ismert hitelállomány a
jövőre nézve egyértelműen meghatározza.

Bevezetve az A(t) = K(t) 
I

a(t) = (. [K(r)
()

p
).= - 

T

jelöléseket: ( l . \J) mcgo id(i,,át az

B(t). 

B[r).ldr

(1.10)
0 =

H(l) = 11( O) + )e J l-l(r)cl-c f- a(t) + J; f3"E(t - kT)
-T lc=I 

a.lakban keressük, ahol a (3,.. értékek egyelőre ismeretlen együt.tha.tók, Ii( O)
a nulla időpontban levő 1ml oldali határőrték. Látjuk, hogy (1.10) a t = kT
pontokban véges ugrással hír, t ,/4 VP-re folytonos, a nulla időpont.han lov6
job, oldali határérték

(1.11)
0

H( +O) = H( O) f- )e J Jl(r)dr,
-T 

és így Jl(-f-0) //(-0) megegyezik a bázis-intcrvaltumra fi7.etett ku.mat
értékével, mint ahogy n.nnak lennie kell.

A f31c sgyütthutók 111oglrntározásárn lielyettosílsük !Jo (1.10)-ot a7. (1.0)-1,e.
Az (J .ö) és (l. l l) fil!;_volornl,ovétolével kapjuk, hogy - n I.; = U-nak mogfeleli5
tagot lovúlasz t va

0 -
(1.12) (J.JH(r)clT]ó(!i) + A(/) -l 2'~1rö(t

-T li=I 

0

/c'l.')--= (}. J ll(r)dr] ö(O) ~
T

+?. i' { Y [JI ( I 0) + a (r) -j 2/ fJJI}(-,; 'i'l') ,d,} ö(/ 
/i=I (k-l)T t=I

(1.12)-t rendezve elemien adódik, hogy

fc1') + A(t). 

(1.13) /.;1') I ). i• l 'f a,(t)cl,] X
k=I (k-l)T

~ [ et = ]x ö(t - Id')+ )e J; J J; {3/JJ(-c - iT)d-c ö(t - kT).
k=I (k-l)T t=I

=
kT) = vH(+ 0) 2.,' ö(t

k=I 
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(1.13) jobb oldalának utolsó tagja lényegesen egyszerűbben írható, mert rög­
zített k > 1 esetén ~z i szerint végtel~n sornak csak az első (k - 1) tagját
kell figyelembe venni; /e= 1 mellett pedig az {1.13) jobb oldalán szereplő utolsó
tag eltűnik. U.i., ha /e= 1, akkor

{ (J
1 
/JiE(r iT) dr= 0,

mivel az integrandusz eltűnik a O ~ l ~ T szakaszon. Ha pedig a k > 1,
akkor

sr r ~\' I,' {JiE(r
. 1=!

(lc- l)T -

+ r Í} {JiE(-r:
(k-l)T L -k

] 
«r [k-1

iT) clr = _\'
1
~ /3,E(r

(k-l)T

Az utolsó jobb oldali integrál azonban eltűnik, mim] az integrandusz nulla
értékű a (k l)T < t ..C::::: k'1.' szakaszon.

E meggondolás alapján k:?:: l-re
ta: [ ~

(1.14) J .? {J, Ii)( e
(lc-l)T l-le 

iT)] d-e = r [Ji (JiE( r
(k- l)T

l k-1
iT) J d.i = '1.'

1
~ {Ji.

0
ha megállapodunk abban. hogy }; {31 a nullát :jelöli. Az (1.13) így az alábbi

i=I
alak ha.n írható

~
(l.l 5) 2,' f31cb(t

k=I
1.-T) = ,li [r>fl ( O)-..; ). ~r rt(r)dr ~ 71 :11

(J,] b(t
(Ii l)T

kT). 

A rlisz.tr-ibúció-clmélct clemei!líl következik. hogy Ila egyenlö argumentumú
Dirae-o fiiggvényeld,{íl á lló két végtelen sor egymással egyenlő, akkor a meg­
feleléí együtthatók is egyenlőek egymással. Azaz

kT le-I 

(31,. = pfí(+O) + }, J a(-r:)d-c + V
1
~ /Ji,

(le-l)T

Az (1.16) pedig egy egyszerű rekurzív formula a f31c együtthatók meghatár­
T

zására. f3t = pH( +o) + }. J ci(r)clr, f3t, (32, ..• , ff,c-1 ismeretében (3,. meghatá­
o

rozható.
Azonban (1.16) még tovább is egyszerűsíthető. Ha (1.16)-!Jan k helyére

(/e+ 1)-et írunk, és az így kapott egyenletből (l.16)-ot kivonjuk, akkor az

[

(le+ l)T kT ] u.i 7) f31c+1 - (1 + p)f31c = }, J a(-r;)dr - J ci(r)clr , k > I
«r (/i-l)T

(1.16) k ~ l.

el_sőrendű differencia-egyenletre jutunk, amelynek a megadott /31-értéket
kielégítő megoldása követlenül felírható.

5 S1,ig n"
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f3 = f3 (I + p)k-I + (I + p)k "'1 T(v) ' 
k 1 ~ (I + p)"+' 

ahol T(k) (1.17) jobb oldalát jelöli, és definíciószerűen legyen (1.18)-ban a
szumma a zérus, ha k = I.

Az (l.IO)-b6l és (1.12)-ből azonban lcövetkezilc, hogy a f3k értékek éppen at= k'l.'
helyeken fellépő kaanatinipulzusok nagyságát adják meg. Így a hitelre vonatkozó
integro-differenciálegyenletet az (1.10) felvételével, a Dirac-ö függvények
segítségével egy egyszerű - a kamatra vonatkozó - differenciaegyenletre
vezettük vissza.

(1.18) k 2 I,

A vállalati hitelezés diszkrét modellje

Az alábbiakban ismertetjük a vállalati rövid lejáratú hitelezésnek a gya­
korlati számításokra igen alkalmas diszkrét modelljét. Az időegységet egy
hónapnak választjuk, figyelembe vesszük azonban, hogy a kamatot csak
háromhavonként utólagosan fizeti a vállalat.

Jelölések:
H(t) = a teljes hitelállomány értéke a t-edik és t + 1-edik időpont között
K(t) = az összes kamatmentes kiadások értéke a t-edik és t + 1-edik időpont

között
B(t) = az összes bevételek értéke a t-edik és t + 1-edik időpont között
p az egy hónapra számított állandó kamatláb.

Ha A(t) = K(t) - B(t), akkor a vállalati hitelezés alapegyenlete

(2.1) LIH(t) = poc(t) }; H(t r.) + A(t),
<=1

ahol

L1 = differenciaképzés szimbóluma.

oc(t) = { l, ha t = 3k
0, ha t # 3k. k = 0, 1, ...

A (2.1) közgazdságilag úgy értelmezhető, hogy a teljes hitelállomány megvál­
tozása a t -- I-edik és t-edik időpont között megegyezik a vállalat kamat­
mentes kiadási-bevételi forgalma különbözetének és a háromhavonta utólago­
san fizetett kamatnak az összegével.

A (2.1) egy periodikus együtthatójú lineáris, inhomogén differonciaegyonlet.
a(t) periódikus volta miatt a megoldás explicit alakban előállítható 5-transz­
formáció alkalmazásával. (Lásd [ 5 ]. )

A (2.1) alapján felírhatók az alábbi összefüggések.

(2.2) H(3k) - H(3k - 1) = p[H(3lc -- I) + H(37c - 2) + H(3lc - 3)] +
+ A(3lc)

(2.3) H(3k + I) - Jl(3k) = A(3k + 1)
ll(3k + 2) - H(3k + 1) = A(3k + 2).
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A {2.3)-ból

{2.4) H(3k + I)= H(3k) + A(3k + 1)
H(3k + 2) = H(3k) + A(3k + 1) + A{3k + 2).

Látható, hogy ha a H(t) értékeit ismerjük a t = 3k időszakokban, akkor a
H(t) értékei t # 3k-ra {2.4)-ből közvetlenül adódnak. Először tehát a H(3k) 
függvényt kell meghatároznunk.

Írjunk (2.4)-ben k helyére k - I-et. Ekkor

(2.5) H(3k - 2) = H(3k - 3) + A(3lc - 2) k # O
H(3lc - I) = H(3k - 3) + A(3k - 2) + A(3k - I)

(2.5)-öt a (2.2)-be behelyettesítve és rendezve, adódik, hogy

(2.6) H(3k) = (3p + I)H(3k - 3) + (2p + l)A(3k - 2) +
+ (p + l)A(3k - I)+ A(3k), k # O

Visszaírva k helyére k + 1-et

(2.7) H(3k + 3) = (3p + I} H(3lc) + (2p + I) A(3k + 1) +
+ (p + l)A(3k + 2) + A(3k + 3)

A (2. 7) már állandó együtthatós differenciaegyenlet. Ezért ha ismerjük a
H(ü) értéket, akkor (2.7) megoldható a 5-transformációval.

H(ü) ismeretéhez meg kell adnunk a H(-1), H(-2), H(-3) kezdeti fel­
tételeket. Ezek birtokában (2.2)-ből kiszámítható H(O)

(2.8) H(O) = (p + l)H(-1) + pll(-2) + pH(-3) + A(ü)

Legyen az egyszerűbb írásmód kedvéért

A*(3k) = (2p + I) A(3k +I)+ (p + I)A(3k + 2) + A(3lc + 3)

Vezessük be az alábbi 5-transzformáltakat:

(2.9) h(z) = 5[H(3k)] = _iH(ai)
i=O z31

a(z) = 5[A *(3k)] = ,8[(2p + 1) A(3lc + 1) + (p + 1) A(3k + 2) +

_1 . . - (2p + l)A{3i + I) + (p + l)A{3i + 2) + A(3i + 3.)
rA(3k+3)]=_:E .

i~ ~ 

A 5-transzformáció egy elemi szabálya értelmében (lásd [3])

(2.10) 3 (H(3k + 3)] = z3[h(z) - H(ü)].

Képezve tehát (2. 7) mindkét oldalának 5-transzformáltját, a (2.9), (2.10)
formulák alkalmazásával h(z)-re az alábbi algebrai egyenletet kapjuk:

(2.11) z3[h(z) - H(ü)] = (3p + 1) h(z) + a(z). 

5*
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Ennek megoldása.

(2.12) h(z) = H(O)z3 + a(z) , 
z3 - (3p + 1)

A következő lépésben meg kell határozni a (2.12) inverz-transzformáltját.
Ez azonban igen könnyen megy. Ui.

z3

z3 - (3p + 1)

1 ~ (3p + 1)1
---=~--
1 - 3p + 1 i=O z3i 

z3

ha z abszolút értéke elég nagy. Következésképp

(2.13) rl [--z-3 --] = (3 + l)"'
z3 (3p + 1) p

ha t = 3/c,

és elemi operátoros szabály szerint

(2.14) ~-1 rI z3

A 5-transzformáció konvolúció t6tele értelmében

(2.15) '-1 [
15 z3

t = ()
t = 3k, le /= 0

t = 3/c,

t = o.

le/= 0

A (2.13)-!Jól. és (2.15)-hől h(z) inverz transzformáltja, a hitelállomány,
explicite felírható

/e I
(2.16) H(t) = f-I(O) (3p + l)1c + J; (3p + l)" -i-1A*(:3j), ha t = 3k, k /~ 0.

J=Ú 

Továbbri ,L l = O-ban fennálló /-l(íJ) hitel a (2.8)-l>ól, míg a/, .A 3/4;-han fenn­
álló hitel a (2.4)-héíl számítható

(2.17) H(!, + l) = H(t) + A(l \- 1).
H(t + 2) = H(t) + A(t \- l) -1- A(t + 2)

I= ~\k 

A hitel ismeretében a kamat már felirható oxplicit alakba.n. Azaz a kamat
értéke a t = 3/c időszakokhan, (2.5)-uől

(2.18) p[H(3k - 1) + H(3/c 2) 1- H(3/c - 3)] =
= p[H(3/c - 3) + A(3/c - 2) + A(3/c - 1) + 1l(31c 3) +
+ A(3k - 2) + H(3/c - 3)] =
= 7J(3H(3k - 3) + 2A(3k - 2) + A(3/c - l)] =

k- 2
= p(3H(0)(3p + l)"-1 + J; (3p + 1)1<-J 2A*(3j) +

J=O 

2A(3/"· - 2) + A(3k - 1 )], ha /e > 1.
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Mig a k = l-re a kamat értéke:
{2.19) p(H{2) + H(l) + H(ü)) = p[3H(O) + 2A(l) + A(2)],

végül k = O-ra a bázis hitelállományából a kamat értéke

p[H(-I) + H(-2) + H(-3)).

3. Gyakorlati alkalmazás

~..\z első pontban ábrákon mutattuk be egy idényszerű vállalat kiadási­
bevételi forgalmának halmozott és havonkénti egyenlegét, jellemezni kíván­
ván ezzel a forgalom által meghatározott hitelszükségletet. Az ábra lényegében
olyan folytonosnak tekinthető függvénnyel leírható folyamatot mutat be,
amelyből a kamatteher nagysága viszonylag könnyen kiszámítható. Tekin­
tettel azonban arra, hogy a vállalatok többségénél a bevételek és a kiadások
időbeli lefolyása nem fejezhető ki könnyen kezelhető függvényekkel, és ily
módon a hitelállományuk is véletlenszerűen alakul, ezért olyan vállalat adatait
használtuk fel a gyakorlati számítások céljára, amely az előző pontban ismer­
tetett diszkrét modell szerint kezelhető. Általában is az a véleményünk, hogy
a diszkrét modell az, amely célszerűbben alkalmazható a vállalatok tervező
munkűjálran. A hitelállományok és a ka.ma.tkiadások nagyságának kiszámítá­
tlÍsárn a diszkrét modellben szereplő (2.1), vagy pedig a (2.18) ill. a (2.19)
képleteket használhatjuk fel, amelyek megfelelnek a folytonos modellre
(l.H)-ben, illetve az (l.16)-ban és az (1.18)-ban megadott összefüggések köze­
líté1;ének.
A vállalat 1981-re várható havi forgalmi adatait az értékesítési tervéből,

továbbá a, rendelésállományok, valamint ,1 szállítói visszaigazolások adataiból
határoztuk meg oly módon, hogy az éven belüli havi adatok kialakításánál
figyelemmel voltunk az 1980-a,s év kiadásainak és bevételeinek időbeli meg­
~szlási arányaira is. Az éven belüli megoszlás pontosabb meghatározása több
ev adatainak az ismeretét tenné szükségessé, jelen esetben azonban ettől el
kellett tekintenünk az 1980. január I-vel életbelépett új árrendszernek az
összetéteH, módosító hatása miatt. Az adatok szerint ugyanis több vonatko­
~ásban megváltozott a vállalati bevételek és kiadások viszonylati összetétele
es időhol i alakulása. Az általunk kalkulált idősorokat a cikkhez csatolt táblázat
t,1rtalma.z2a. Az rnsl-re várható forgalmi adatokból, valamint az 1980 év
utolsó negyedévének hitelállományaiból viszonylag könnyen levezethető a
Vállalat liitel-, ill. lrnmatprognózisa, a fentebb megadott képletek segítségével.
~. gyakorlati feladatnál különös gondot kell fordítani arra, hogy a havi kiadási
~s bevételi forgalom adatainak különbsége az adott t időszak utolsó napjára
Je,lzi az előző hó utolsó napjához képest bekövetkezett, ill. várható hitelállomány
Valtozást. Ebből következik, hogy a forgalmi számokból levezetett tartozás
az egyes hónapok utolsó napjára vonatkozik.

A hivatkozott képletekből látható az is, hogy a kamatszámításnál minden
esetben az 1 időszakkal előbbi pontról indulunk el és a következő időtartam
az, amely alatt a meghatározott és a táblázatban szereplő hitelállomány kama­
~ozik. Mindebből következik, hogy a negyedév utolsó napján fennálló hitel­
allomány, amely időpontban a kamatot a bank felszámítja, az adott t időszak­
ban már nem kamatozik. A számításnak ez a módja elfogadható pontosságú
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eredményre vezet abban az esetben, ha a hónapok első napjaiban elégíti ki
hitelszükségletét a vállalat, ill. ha a hitelállomány csökken, a lejárt tartozások
törlesztése is nagyjából a hó elején történik. Komolyabb letérés lehetséges
azonban akkor, ha a forgalom a hónap folyamán egyenletesen, esetleg teljesen
véletlenszerűen növekvő vagy csökkenő hitelállományokat indukál.

Tekintettel arra, hogy a válllat nem napról-napra veszi fel a gazdálkodásá­
hoz szükséges összegeket, ill. törleszti a lejárt tartozását, hanem meghatározott
diszkrét időpontokban (ennek az időpontnak az előrebecslése azonban telje­
sen lehetetlen), ezért azt a gyakorlatot célszerű követni, hogy a kamat-

Egy nem idényszerű vállalat becsült adatai

Összegek millió Ft-ban

Forgalom Hiteló.Jlomány Kamat összege
-- -- --·-

I

-
:úv, hó,

Év, hó kiadás

I
havi (2.l) képlet I huvonkéut! nap

(kamat bevétel változáBa hó végén szerin t átlagok
nélkül) szerint

1980.
389 IX. 30.
389 x. 31.
429 XI. 30.
253 8,9 9,5 XII. 3L.
--
26L,9

. - - - -
1981. 1981.

jan. 537 383 154 415,9 I. 31.
febr. 291 662 -271 144,9 II. 28.
márc. 718 432 286 430,9 8,3 7,4 III. 31.

- -
439,2

ápr. 478 387 91 630,2 IV. 30.
máj. 392 396 - 4 626,2 V. 31.
jún. 503 554 - 51 475,2 12,8 12,6 VI. 30.

--
488,0

--- - - - - - -
júl. 596 681 14 602,0 VII. 31.
aug. 370 350 20 522,0 VIII. 31.
szept. 486 509 - 23 499,0 12,7 12,6 IX. 30.

-·-
511,7

,---- - - - -- - ---
okt. 546 552 - (l 505,7 X. 31.
nov. 370 332 38 543,7 XI. 30.
dec. 526 7l4 -188 355,7 11,7 12,3 XII. 3l.

--
367,4

1981. év
összesen 5812 5752 105,5 45,6 44,9
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összeg kiszámításánál nem az előző t időszak utolsó, ill. - ami ezzel teljesen
megegyező - a jelen időszak első napján fennálló hitelállományt vesszük a
kamatozás alapjául, hanem sorban 2 2 időpontban fennálló hitelállomány
számtani átlagát. Ezzel azt érjük el, mintha a vállalat minden hitelműveletét
az adott t időszak közepén hajtaná végre. Ily módon az előrebecslés pontos­
bitható.! bár hosszabb időszakot tekintve a kamatösszegekhen viszonylag
nern túl nagy az eltérés. (L. a táhlázatot.)

Az előzőekben már utaltunk arra, és ezt a képletekben is kifejezésre juttat­
tuk, hogy a kamatot minden negyedév végén, az utolsó napon terhelik a
vállalat számlájára. Ezt a gyakorlatot érzékeltetjük a táblázatban is. A kamat
összege tehát ezen a napon növeli a kiadások összegét, és egyidejűleg megnöveli
a hitelszükségletet, ill. a hitelállományt. Igaz ez a megállapítás abban az
esetben, ha feltételezzük, hogy a vállalat rendelkezésére álló betétállomány
(elszámolási számla egyenlege), változatlan marad az év folyamán. A gyakor­
latban természetesen az elszámolási számla egyenlege napról-napra változik.
Ezen a számlán könyvelik a bevételeket és a kiadásokat, többek között a
kamatot is..Mivel pedig a hitelezés nem követheti ilyen gyorsan a pénzállo­
mány változását, a vállalat hiányzó pénzeszközeinek pótlása csak diszkrét
időpontokban, a hó folyamán valamikor, bármely napon (napokon) lehetsé­
ges. Ebből következik, hogy az állományok rendezése, vagyis a pénzügyi
egyensúly helyreállítása is csak bizonyos, a tervezés időpontjában még ponto­
san nem látható napokon történik. A hitel- ill. a kamatmodell diszkrét változata
a folyamatot nem képes minden időpontban visszatükrözni, ezért csak felté­
telesen igaz az, hogy a pénzállomány állandó. A konstans pénzállomány fel­
tételezése azonban elégséges a gyakorlat számára ahhoz, hogy az éves pénz­
ügyi terv keretében elvégezhető legyen a kamatok becslése.

A hazai kamatlábak mai színvonala miatt (a rövid lejáratú hiteleknél pl.
évi 10%)2 a bankkamat nem elhanyagolható tétel a vállalatok kiadásaiban.
Tájékoztatásul megemlítjük pl. hogy a vállalatokat terhelő forgóeszköz hite­
lek utún fizetett átlagos éves kamatláb 9,6% volt 1980-ban. A teljes kamat­
teher elérte a vállalati összes költség 2,5%-át. Még plasztikusabb a kamat
súlyának bemutatása, ha azt a kamatérzékenységi mutató segítségével
(kamatös:-,zeg/nyeresógösszeg) fejezzük ki. H,80-ban a, kamat összege közel
¼-e volt a nyereségnek. Az ismertetett adatok országosan átlagos értékek,
ami böl következik, hogy különösen azoknál a vállalatoknál kell komolyan
venni a kamatköltséget és jó vállalati gazdálkodással csökkenteni mértékét,
ahol n, hitelsáv, vagyis az eszközök hitellel való rnegfina,nszírozásának aránya
viszonylag 1rn~gas.
. A jelen cikkben hernutatot.t példa is arra hívja fel a figyelmet, hogy nem
lebecsülendő a kamatteher a vállalat pénzügyeiben. Ezúttal csak a rövid
lejáratú hitelek kamatainak előrejelzését mutattuk be, mégis megállapítható,
hogy a táblázatban szereplő 60 millió forint éves kamatnélküli hiteligény mel­
lett a kamatok miatt további kereken 45 millió forint hitelszükséglet keletke­
zik. A vállalat teljes kamatterhe természetesen ennél jóval nagyobb is lehet
attól függően, hogy milyen nagyságú közép és hosszú lejáratú l~!tellel, ta7t?zik
a banknak. Ezeket a tételeket azonban tudatosan nem vettuk számításba
cikkünk] en, mert amint már az első fejezetben is utaltunk rá -- azok

1 Pl. az 1981. I. f. évi kamat ténylegesen Hl,3 millió Ft volt.
2 1981. szcptr-mber l-én 11 %-ra emelkedett.
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üsszegét, igénybevételének és tőr lesz tésénele ütemét, valamint cL kamatfelté­
teleket szerződésekben rögzítette a válla.lat és a bank. Ily módon ezek becslése
bármely következő időszakra (évre) könnyen és viszonylag pontosan elvégez­
hető. Ahhoz azonban, hogy teljes ka.ma.tterhét figyelembe vehesse a vállalat
a terveiben és az árkalkulációjában, ~t rövid lejárn.tú hitelek kamataihoz hozzá
kell adni ezeket a. tételeket (kivéve azt a részt, amely a fejlesztési alapot ter­
heli). Az elmondottakhól következik az is, hogy a közép és hosszú lejáratú
hiteleknek a költség terhére elszámolt kamatai részei a, vúllalat kiadásának,
következésképpen ezekkel a kamatösszegekkel is növekszik a vállalat. hitel­
szi.ikséglete.

Az ismertetett eljárűs alapjában véve igen egyszerű, nem haladja túl a ka­
matszámítás műveleti igényeit; mégis úgy véljük, hogy a tervezés során azért
is foglalkozniok kell vele [t vállalatoknak, mert nem mi ndegy, hogy a, hi tel
felvétele és tőr lesz.tése melyik hónapra., az év melyik szakaszára (pl. elejére
Yagy végére) esik. A kamat összege ti. nemcsak a hitelállornánytól ér; a
kamatlábtól, hanem a hiteltartozás fennállásának idéítmtamától is függ. Az
időtartam pedig olyun tényező, amely a fií hizonytalanságot okozza az előre­
jelzésekben. Ezért rendkívül fontos, hogy ,t bevételek (JS a kiadások éven belüli
ütemét jól határozzuk meg, mert az döntően kihat a ku.matbecslés minőségére.

Végezetü I szeretnénk hangsúlyoz ni, liogy az ál tu.iu nk javasolt előrejelzési
módszernek nemcsak abban van a szerepe, hngy vá.lasz t. ad a kamut n:1gysá­
gárn bá.r ez sem lebecsülendő eredmény , hanem abban is, hogy széles
körben elemeznie kel! ,L vállalatnak pénzügyi bevételeit és kiadásait. Az érték­
folyamatok folyóúrus szá.mhuvótele megnöveli az értöklrntegóriCtk szerepét,
a pénzügyi egyensúly lótrehnzáaának szükségessógét. ,.1 vá.llulut.i gazd,íl1wdáshan,
erősíti az anyag: és az értékfolyaruatok ki;ziitt.i kapcsolatok szorosságának
tuda.tát. Az értókfolyumutok időholi lefolyása, vi1-mzahtLt iLZ ,mya,gi folyama­
tokra, ,t termelés, ct forgal11rnz(u.,, az értékesítés rendjére, ütemére. A folyu.rna­
tok id{íbeli lefolyása feltárja az év közben jelentkező likvidit{u,i helyzetet,
jelzi a diszponihi l itús idöszukonként fellépő hi á,nyáJ,, amelynek pótlásáról
a vállalat ennek megfelelően tud i dőhen gondoslrnd ni. A hiány fedezése hi tel lel
v1:1gy más forrásból a gazdálkodás tervszerü, tud1:Ltos szervezésével mind olyan
tevékenység, amely a vállalatok mLrnld1j:ímLk mi nííségi jellemzóje. A pénz­
ügyek ésszerü megszervezése, a, pénziigyi egyensúly megteremtése a vállalat
elsőrendü érd~ke. Ennek részeként mutattuk be a, hitel- ÓR ,L ka.imtt ,iRszegek
előrejelzésére n,lgáJó módszert.

(Beérkezett: l!Jl:í 1. lfü;JWl:::tus 17-én)
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FOl-tECASTING INTEREST BURDENS IN
ENTERPRISE MANAGEMENT

The aut.hora present interest from the viewpoint of economic organiz.at.ion« with
independent accounting aiming at submit.ting a metho.l for its forecasting in t.ho frame­
work of financial planning. Interest is first of all a kind of entcrpr-ise costs an.l as such is
closely connected with profitability. Enterr-st, may thus become a measur« of decision
preparation, a subject of independent enterprise accounting where it means an item in
accountancy, price formation and planning.

Planning may be mado with two methods, namely according to credit plan based
on the difference between assets and resources of enterprises in a, stock approach, and
according to credit demand based on money process balances of incomes and expenditure
in 11 turnover approach

The arca below functional curve-s l'Xj'H't'SHing the cumulated balance of incomes and
expenditures is always identical with the c·xist,ing credit stock; and, in the knowledge of
debts also tho amount of interests rn,1,y be determined. These functions are piecewise
cou ti nuous and differentiable. With another part of economic organiza.tions oreclit demand
is u,mmbigLLOusl.y given by the diffcrrnco be tween income's and expendit.urc, but the
dr-·volop, nen t of stocks is ra.ndorn, cha.ngc-s occur at discrr-te dat<'s, thus their behaviour
m,1y not bu described by functions r-asy to hand lo. With these organizations computations
1rn1,y bu made with the assurn pt.ion of some distribution in time. The stock of orders, the
amount of' plan nod s1.tlns receipts and empirical data. of previous years ava.ilahle in monthly
anr! '7l!artnly IJn·akdowns may servo as a basis for this.

v\litli tlw above particularities in view the authors present a continuoue and a, discrete
modei 01· nntor·pris,1 credit policy. In case of the continuous morlel it is assumed that

<·xpondituri: ,tncl incomes of thl' c-riterpriso are given as continuous functions of tim.-.
1-Iowuvnr, th" '"nturpriso does not pay interest cont.inuously, but only at discrnte .Ia tr-s
(in Lliu pract.ic« ovrry thren months) after the average stock of cr~dit of the period.

Thn basic oquation of the discrete model may be interpreted m such a wav that tlHe
c:h,.ngo in tl111 ent.ir« stock of' credit between datos t-l and t is equal to th" sum of' tii,-,
dil'fr1•i,11uo hctwccn intcroat-froe expenditure and incomes of the enterprise and of tho
int<-1w;L p,úcl ,wor_y thrc,o months irnhsequently. In genen.1,l, a rliscreti-J model '.llH:Y he, bd,t,,r
>1ppli,•d in t)H, plwrning 11ctiv.ity of' ('ntnpri;;('S. The authors prC'Rcnt pract,caJ co1np11t,.c­
ti1>nH ,dso using tltis kind ofmodol.
. Tii,· importm1cn of' tho st1gge;;;tod for,-,casting method ]i,,,, not only in tl111t it ,lnt<-r111i,ws
1nt,,,·,·:st bu.rdens, but also in tli1.1t the ontnrp.rise has to ma,ke wide-rang,, analysis eonct>n1-
i11g tit<: dovoloprnunt of its f'inancial incomes and c'xpenditure. The acc<1unting of 1·n.lu"
p1·uce,;H0fl 11t cnrrent prices incr,,asns tl1e rolr: of value cakgorirs, draw,-; attention t., tii.e
b,·cnKRity o!' GnancioJ cqnilihrinrn in 0ntt'rpriso 111anRg<"JU(0nt anrl str<·ngt,hl'ns r<'lntiom;
n,•t,w,,,·n rnakrial and val 11(' proC<'i:!ROH.

nPOJ'i 103klPOBAHk!E BblnflAT no nPOUEHTAM B X035'1v!CTBOBAHHM
nPE,JJ,nPMrITMvl

A1nop1,1 11pc1,naUJl}llO'J' 111)01.(ellTbl co CTOpOHhl X035IHCTíle11HblX opra1-1113JL11JJ1, 1-1axO/U'lll(MXC5I Ha
X03,1/kTBCIIHOM fl,H:'ICTe C TeM, 4TOŐbl 1-(CMOHCTpHpOBaTh - B paMr(ax (p11HaHCOBOro rrnaHHJJO·
8aH11,1 - CBOH MCTO)\ llj)Onl03HpOB3Hl151. npol\Cl-!Tbl 51BJf5110TCfl, B nepay10 QlJCl)C/l,h, pacxo,~aMJ,J
npeJ\íll)HHTl151 H B l(il'ICCTBC -rar,OBl:,IX TCCI-IO YB513blBéllOTC51 C np11ÓblJlhHOCThlO. Tat(HM o6pa30M
11POU,CllTbl CT<ill~U51TC51 KJ)l1TCpHCM llf)HH51Tl151 j)CUICHJll1, npC)(MeTOM X_?35111C1'BCHHOro paClfCTa
npc11:npmn·riií, B l(OTOflhlX llj)C!(CTaBJl5110T co6or'í ll03JH(IIIO YllCT, l\CHOOOpa3oBaHJIC II llJf31!1ipO­
BaH11c,

nnai-111pOB:IHMC MO)l(CT ocyLL(CCTBJl51ThC51 ílJ)M JICllOJlb30BélHJlll /.1BYX MeTO~OB, T. e. COOTBeT­
CrseH!-IQ l(J)C)\MTHOMy llJJa1-1y, öa3HpyrOll(CMYC51 Ha pa3.llll'lllí)X B HCT()lji:J11{3X cpe!(C?B npe1;npH51-
1'1151 npu llO~XOl-(C C TQLJ1(11 3pCHH51 QJOH!(OB M nOTpeÖHOCTH B l(jJC!(MTaX,_ oa311py10UJ,CHC5! Ha OaJJaH­
ce npou:eccoB flOCT)lrJJlCJ-1110 H BblnJl3T ITjJM llO!(XOl-(e C TOlJJ(M 3peHH51 OOOpOTa.

Bem14vrna TCJ)jJHTOj)lfü ITO)\ Kpl1Bb1MJ1 3élBMCMMOCTCH, Bblpa>KafOW,HX COBOKYí1Hbfl1 6aJl~IH:
nocTyrrne1-111/:í H ar,mnaT n 111060M cnyyae auanor1,r4ua 1-1anr,it11110 r<pe1-111T0B ua onpe1-1eneu1-11,m
MOMCHT; 3HM! Bem!llMHY h:j)C!(HTOB MO}l{CT ŐbfTb ycra1-10BJ1eHa 11 cyMMa ílj)OL(CHTOB. 3TH 3aB11c11-
Moc111 - 431.l_\e BCero no OT!(CJlbl-lbfM 3TanaM - 5!BJl5110TC51 HenpepblBHblMM 11 Moryr Őb!Tb 1-111qiqie­
PeHL111poBaHbf. 8 1-1pyr11x X03Hl'kTBeHHbJX opram!3élL(IJ51X Ha ü~HOBilHHII pa3HHL\bl Me}!{!()'._ ílOCTyn­
J]CJil15IM1 I H 86fllJl3T3MH co BCCJ1 onpe1-1eJJeHHOCThlO MO}f(CT ObJTb yc-raJ!OBJlCHa llOTJ)COHOCTb B
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«pemrrax, 011HaKO cjJop,Yll[l)OBaH11e 3Tl1X CYMYI ,rnm1erc51 CJiy<1aJ:'rHLIM, !13MCHCfHf51 n poncxonsr B
11!-ICKpCTHblC Cp0Kl1 l1 nOJTOMY !IX noseneune He MO)l(CT OnI1CbIBaTbCH nocpencrsoa JICl'l(O oöpa-
6aTLIBaeMblX 3aBHCI1MOCre/:'r. 8 3THX opra1-I113a[JH51X pacsersr nor-yr npoeomrrscn rtpn npezmo­
JlO)l(CHHH xaxoro-ro pacrtpezterrcinrst no BpeMCHH. ÜCH0B011 .n:m1 JTOro MOryT 661Tb COBOl{yn­
HOCTh 3aKa30B, cyMMa nrraanpyeaux l10CTy11neHnH 110 l\CHaM 11 l{OHl(l)CTHblC naansre 110 npenurecr­
BYlOWMM ro,n:aM B pa36HBKC no MCCH[JaM ll «sapranaa.

C y'-!eTOM Bbll.11CM3JIO)l(CHHblX oco6eHI-IOCTCl1 asrop st 113J!Ol'310T 0/IHY He11pepbIBHy10 n onny
,'.IHCKJ)CTHYIO MO,'.ICJlb KJ)C/IHTOBaHHH npennpuaraü. ÜTHOCJ-ITeJibHO HC11peph1BHOH MO/ICJIH OHH
npezmorrararor; '-!TO pacxonu H 110CTy1rneHHH rrpennpaaras HBJl,IIOTC,I HenpepblBHblM 3aBHCl1-
MOCTHMH 1<aKOrO-TO onpene.nennoro BpeMCHH. 0,n:HaJ(O rrpennpusrrue llblí!JJaLJHBaeT npoueerrsr
He uenpepsreao, a JIHWb B KaKHC-TO )];11CKpeTm,re CpOKM (npa)('fl1LJeC1(11 LJCpe3 l(a}l(/lblC TpM MCCH­
ua) II Ha OCHOBaHJIII cpeznreű HaJIU'-!HOCTH Kj)C/~IHOIJ Ha COOTBCTCTBYIOl.l.lHH nepuon.

ÜCHOBHOe ypasueune /lHCKpeTHOH MO]ICJIJ1 B 31(01-IOMWICCl(OM CMblCJie MO)l(CT TOJlb[(OBaTbCH
TaK, l!TO H3MCHCHHC oöuieü BCJIIJl!HHbl !(pe/~l•ITOB B nepaon MC)r<.n:Y 11 l1 / COBl1a]laCT C cyMMOH pas­
HHUbl őecnpO[JCHTHOrO oöopora npe]lrrp115ITH51 11 npül\CHTOB, BblrlJJaLJHBaCMblX no MCTC'lCHHH
Ka/l{[lb!X rpex MCC>ii~CB. ,[{HCl([)CTHa,I MO]ICJib, BOOÓl.l.lC, MO)l(CT C 60JlhlllHM 11Cl10Jlb30BaTbC51 B
pasucax paöoru npe,1npnHTJ,JH no nnauupoaaaa.o. e YtJCTOM sroro asropu npHBO]IHT COOTBCT­
CTBYIOll.íHC nparcru-recxae pacuersr.

Flpennoraeauü MCT0):1 nponI0311pOBaHM51 11rpaeT onpe,1eJJCHI-1y10 porn, ire TOJ!bl(O B '!'OM, LJTO
naer OTBCT Ha BCJ1Mlll1HY aunnar no npOl\CHTaM, a ~, B TOM, lJTO HC06xo,n:11MO npOBO]IMTb passep­
HYTblH auanaa no cjJopMHpOBaHHIO JICHCH(HblX rrocrynneunü 11 nunnar npenrrpusrras. Yxer CTOl1-
MOCTHblX npoucccos no TCl{yll.(HM 1~e1-ra,1t yBCJl!•JlJHBaeT po.ns CTOMMOCTHblX xareropua, oöpauiaer
BHMMam1e Ha HCOŐXO]ll1MOCTb oüecnesexas cjJ11HaHCOBoro paBHOBCCl151 B X03HHCTBOBaHHM rrpea­
npt151TflÍI SCIIJIIIBaeT YBH3KY MC)l(JIY MaTep11aJ!bHblMl1 H CTOHMOC'nH,IMH npoueccaeu;


