FENYES TAMAS — SARI JOzZSEF

A pénzmennyiség osszetételének
differenciaegyenlet-rendszerérsl

A Szigma hasibjain megjelent el6z6 cikkiinkben [1] a pénz és a hitel moz-
gdsdt egyenlegvaltozdsiban vizsgiltuk, s lényegében az orszigos hitelmér-
leget fogalmaztuk meg idGeltolodésos modell form4jiban. Bzattal pontosab-
ban kovetjik a valosigos pénzfolyamatokat, és nem csupan a teljes pénz-
dllomdny, hanem a belsS Gsszetétele valtozasat is megfigyeljiik és abrazoljuk.
A pénz mozgisa dllandé viltozasok sorozata, ami a pénz forgalomba hozésa
(nvomas) és a forgalombdl valé kivondsa (szivés) intenzitdsdnak megfelelGen
forgalmi folvamatok révén, de végeredményben allomanyvéltozdsok forméaja-
ban mutatkozik meg a mérési idGpontokban. A pénzallomény mobilitasat
tekintve — az elkoltés vagy megtakaritds céljatol fiiggden legalibb két nagy
csoportra oszthat6. Az elsé csoportba tartozik az a mennyiség, amely a fizetési
forgalom lebonyolitdsira, az iigyletek kiegyenlitésére szolgdl (aktiv pénz);
a mésodikha pedig az, amely egy adott egységnyi id6szakban (Altaldban egy
év) nem vesz részt a kotelezettségek teljesitésében, hanem mozdulatlanul
hever megtakaritdsok formdjiban a bankszémlakon, takarékbetétben vagy
akar készpénzben (inaktiv pénz) [2]. A jelen cikkben kisérletet tesziink a
pénz Osszetételviltozdsinak modellszerii bemutatésira, megfogalmazva azo-
kat a feliételeket, amelyek elengedhetetlenek a pénziigyi egyensily fenn-
maradasa vagy létrehozdsa érdekében. Végiil pedig szdmitdsokat végziink a
matematikailag lefrt modell segitségével a gvakorlati felhaszndlds lehetsé-
gének igazolisara.

I. A pénzfolyamatok kizgazdasigi osszefiigései

A fizetési forgalom a pénztulajdonosok egymds kozotti kapesolataiban min-
dig egy adott z-edik idSpontban meglevd pénzmennyiség felhasznalasival
bonyolddik le. A bévitett ajratermelés altal igényelt tovabhi pénzmennyiséget
a_ jegvbank hozza forgalomba bankhitel folyésitdsival vagy devizavétellel
(dontden export miatt). Az anyagi folyvamatok korforgasdban a pénzmennyi-
ség egy része — a végs$ felhasznélds kovetkeztében - visszadramlik a jegy-
bankba, s megsziinik pénz lenni, mégpedig hiteltorlesztés vagy devizaeladds
(import) miatt. A megfigyelési idGtartam zaré pontjaban ismét mérhet6vé
vilik a pénzdllomény. Az elmondottakat az aldbbi egyszer(i osszefiiggéssel
frjulc le:

(1) Pt —1) + N(t) — V(1) = P(#),

1 Szigma
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ahol: P(t) = a pénzallomény a {-edik idGszak végén

N(t) = a t-edik idGszak alatt forgalomba hozott (nyvomott) j
pénz mennyisége

V(t) = a t-edik id6szakban a forgalombdl visszavont (szivott)
pénz Osszege.

A tovabbiakban a

t forgalmi adatoknal (flow) az adott idészakot, allomanyi adatoknal (stock)
pedig az id6szak végpontjat jeloli.

A pénzallomdany mobilitdsa szempontjabol két £6 Gsszetevore oszlik:
a forgalom lebonyolitdasaban ténylegesen résztvevs aktiv (mozgé) pénzre, és
a forgalombdl kicsapodott, megtakaritott inaktiv (heverd) pénzre. Azaz:

(2) P(t) = PA(t) + P(0).

A (2)-ben felirt egyenl@ség egy adott t-edik idGszak végén fennalls statikus
osszefiiggést fejez ki (stock). A pénz teljes mennyisége és ezen beliil a mozgd
és a hever$ pénz nagysiga azonban adllandéan véltozik; hol novekszik, hol
csokken, a sziikségletek szerint. Az a véltozdsi folyamat, ami két idGpont
kozott lebonyolédik, felszini megjelenési formajaban a pénzforgalom (flow).
Az aktiv és az inaktiv pénz kozotti valtozas is csokkends és novekedés forma-
jdban megy végbe, ami végeredményben dllandé szerkezeti viltozist hoz
létre a pénz mobilitdsiban, dsszetételében. Az Gj kibocsatast pénz N(¢) mindig
aktiv pénzként keriil a forgalomba, de meghatérozott idé utan inaktivva val-
hat, ha a forgalomnak mar nincs rd sziiksége. Az inaktivva valis torténhet
a pénztulajdonos sajat elhatdrozasabol (betéthen helyezi el), vagy pedig jog-
szabdlyok firjak el6 a megtakaritdst (pl. a véllalati tartalékalap képzése).
A heverS pénz egyik része tudatos emberi cselekvés eredményeként jon létre,
mésik része viszont automatikusan valik inaktivva azdltal, hogy tulajdonosa
szdméra elkolthetetlen lesz egy adott id6pontban, illetve idészakban. A pénz-
allomény alakuldsira vonatkozé (1)-ben szereplé harom adat mint valtozo,
szoros Osszefiiggésben van egymdssal. A nyomés és a visszaszivds kiillonbsége
ugyanis nemcsak a teljes pénzmennyiség nagysigit valtoztatja meg, hanem
az aktiv pénzét is; a belsG szerkezeti véltozés pedig olyan komplementere
egymasnak, hogy amennyivel né vagy csokken az inaktiv pénz alloménya,
ugyanannyival csokken vagy né a mozgd pénzé. Képlethe foglalva ezt a val-
tozasi folyamatot, az aldbbi két egyenl@séget irhatjuk fel:

(8) PA(t) =Pot—1) 4+ [N@) — V()] — [aP(t —T;) — BP,(t —T,)]
(4) Pyt) =Pyt — 1) + [Pyt —T)) — BP,(t — T,

ahol o = az inaktivva valé pénz ardnya az inktiv pénz alloménydra vonat-

koztatva

B = az aktivvd val6é pénz aranya az inaktfv pénz dlloményéra vonatkoz-
tatva

T = az aktiv pénz inaktivvd valdsdnak id8tartama (7', =1 év a gya-
korlatban)

T , = azinaktiv pénz aktivva vilasinak idGtartama években.
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A (3)-ban és a (4)-ben megadott két egyenlGség Osszevondsaval az (1) és a
(2) eredményét kapjuk, szdmunkra azzal a fontos megallapitdssal, hogy a
t-edik id6pontban fennall6 pénzmennyiség osszetétele a 7'; és a T, idGszakok-
kal el6bb véghement véaltozasoktél meghatarozott, mig az allomanyban beks-
vetkezett tényleges valtozds fiiggetlen a meglevd pénzkészlettfl. A nyomas
és a szivds nagysiga és a pénzmennyiségre gvakorolt hatdsa a népgazdasig
adott szinvonalatol, fejlédésétdl, a lebonyolitasra vard vagy keriil§ fizetések
Osszességétdl és a pénz forgdsi sebességétol figg. Azaz:

(5) N(@) Vi) = P = O[K (), (1)),

ahol K = a pénzkeresleti tényezdk nagysiga (arucsere-forgalom —+ jovede-
lemelosztas miatti pénzforgalom),
[ = a pénz forgasi sebessége.

A tovidbbiakban a nyomds és a szivas kiilonbségében nem vessziik figyelembe
annak a pénzkeresleti tényvez6ktdl és a pénz forgasi sebességétsl vald fliggését,
hanem azt kozvetleniil az id6 fiiggvényében fejezziik ki:

(6) N(t) — V(i) = D).

Az dllomany osszetételének valtozasa akkor is véghbemehet, ha a teljes
pénzmennyiség nem valtozik meg egyik idGszakrél a méasikra. Térjunk
ezért vissza a (3) osszefiiggésre, amibdl kovetkezik, hogy bar az aktiv pénz
mennyisége kozvetleniil a nyomés és a szivias kiillonbségével véaltozik, ezen
tialmenden azonban csoklken azzal az értékkel, amely meghatérozott egységnyi
idGszak alatt ebbdl inaktivva valik, illetve novekszik azzal a mennyiséggel,
amely ugvanazon idészak alatt egy 7', idGponttal megeldzGen fennalld inak-
tiv pénzbdl aktivva lesz. Az aktiv pénz dtalakulasi folyamata a (4) szerint
ugyanekkora osszegi mdédosulast idéz el6 az inaktiv pénzben forditott elGjel-
lel. Az elmondottakbol szamunkra két igen fontos feltétel addodik:

az elsd annak meghatérozésa és torvényszer(iségének tanulimdnyozasa,
hogy az aktiv pénz mekkora hinyada alakul at inaktivva és forditva;
misodszor pedig annak meghatdrozisa, hogy az atalakulds mekkora
idbeltolddassal megy véghe.

A pénzforgalom zavartalan lebonyolitdsianak feltétele, hogy elegendd aktiv
pénz alljon a népgazdasig rendelkezésére a fizetési kotelezettségek kiegyenli-
tésére. A szocialista népgazdasigban a jegybank tervszer(i pénzkibocsitédssal
biztositja a gazdasig zavartalan miikodését. EbbSl azonban még nem kovet-
kezik, hogy a pénz mennyiségi valtozdsa és mobilitds szerinti osszetétele csak
a fejlédés altal megszabott iitemben és ardnyokban médosulhat. Az inakti-
vizélodds mértéke széles hatdrok kozott mozoghat a megtermelt jovedelemhez
és a fogyasztashoz viszonyitva; fgy pl. ha az atalakulas iiteme tul nagy, akkor
kevés lesz a pénz az tigyletek lebonyolitdsira, a jovedelem elosztasira és
Gjraelosztdsira, vagy pedig akarva nem akarva 0j pénz kibocsatasival kell
pétolni a hidnyt. Abban az esetben viszont, ha a megtakaritasi hajlam csok-
ken, az inaktivizalodéas lassa iitemii az adott jovedelempolitikai és kizgazda-
sagi-pénziigyi szabdlyozok feltételei kozott, akkor valtozatlan arinyt pénz-
kibocsdtas esetén is tulzottan nagy lesz a fizetSképes kereslet, ami fesziilt-
ségeket okozhat a gazdasighan. Ebben az esetben tehat a jegybanknak kor-
litoznia kell a pénzkibocsdtast, elsdsorban a hitelnyajtast. Megforditva is

]*
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igaz ez az allitds. Abban az esetben ugyanis, ha a heverd pénz tial gyorsan hal-
mozodik fel, akkor ez nemcsak a megtakaritdsi hajlam novekedésének tulaj-
denithatd, hanem annak is, hogy a pénz nem hasznalhaté fel célszeriien tulaj-
donosaik részérol, s az arrendszer sem elég rugalmas a fizetGképes kereslet és
az arualap egyensilyanak létrehozasara.

A jol megvilasztott bazisidGszak adatairdl felidtelezhets, hogy a jovében
is hasonlé aranya NV (nyomads) és V (visszaszivis) lesz elegendd a forgalom lebo-
nvolitasara, mert a gazdasagi fejlédés {6 ardnyai (rovid és kozép tavon) nem
modosulnak érdemlegesen. Ha azonban a pénz osszetételében nemkivinatos
viltozasok mennek végbe, akkor az Osszes pénz ugyvan elegendinek latszik,
de a tranzakeciok lebonyolitdsara szolgdlé mozgd pénz mennyisége tobb vagy
kevesebb lesz a sziikségesnél. Kz pedig vagy talzott fizetGképes keresletet
eredményez, vagy pedig ennek ellenkezije kovetkezik be és fizetési zavarok
keletkeznek. A helves cselekvés az lehet, hogy

az inaktiv pénz novekedésével ardnyosan tobb pénzt nyomnak a for-
galomba, mint az az eredeti feltételek szerint torténnék; vagy forditott
esetben:

az inaktiv pénz mobilizal6ddsabol felszabaduld pénzmennyiségeel csok-
kentik a kibocsdtdst.

A pénzmennyiség fentiekben korvonalazott szabilyozisa azt célozza, hogy
a forgalom lebonyolitdsihoz mindig elegendd mennyiségii pénz alljon rendel-
kezésre. Ezt olyan mechanizmussal érhetjitk el, ami lényegében a pénzforga-
lom marzi torvényében megfogalmazott szamszerii Osszefiiggéshez szabja az
Uj pénz kiboesdtasit. A befolydsold tényezok altal kivaltott impulzusokat a
kiilonféle forgalmi és pénzdlloményi adatokbol szirmaztatott mutatdészamok
segitségével lehet abrazolni és elemezni. Kzek koziil elsGsorban a pénz forgasi
sebességének mutatoin, az aktiv és az inaktiv pénz mozgisinak, miikodésének
jellemzot kapnak kitiintetett szerepet. Az [1]-ben elsGsorban a pénz forgisi
sebességének mutatoival foglalkoztunk a pénzmennyiség szabalyozasit leird
modellben. Kzattal a szerkezeti vdltozdasokat jellemzé paraméterekre helyezziik
a f6 stulyt. A (3)-ban és (4)-ben szerepld « és f# paraméterek meghatdirozisa
csak akkor ad redlis eredményt, ha lehetSleg azoknak az idészakoknak az ari-
nvait vessziik figyelembe, amikor a népgazdasig a viszonylagos egvensily
allapotdiban volt, éspedig minél tobb ilyen idGszakét. Ehbal kovetkezik, hogy
olvan feltételeket kell elGiranyozni, amelyek képesek optimélis ardnyt létre-
hozni a pénzkibocsitis és a visszaszivis, valamint az aktivizalodas és az inak-
tivizalodas kozott. A TIL fejezetben éppen ezért szimulicios eljardssal keressiik
a paraméterek gyakorlatilag elfogadhat6 értékeit annak érdekében, hogy tuda-
tosan kozelitsitk a tranzakeiok lebonyolitasira szitkséges pénz mennyiségét,
illetve a teljes allomanyon beliili részardnyit.

A paraméterek szerepére néhany alapfeltételt ismertetiink. Feltételezve,
hogy a teljes pénzallomany ¢ = 0, 1, 2, ... idGszakokban egyenld, akkor az «
és a f egyiitthatok csak abban az esetben hozhatnak létre allandé ardnyt
az aktiv és az inaktiv pénz mennyisége kozott, ha a gazdasig egyszerii ijraterme-
lést folytat (staciondrius). Ekkor ugyanis — ha a pénz forgisi sebessége sem vil-
tozik allandéan ugvanannyi mozgé pénzre lesz sziiksége a népgazdasignak
a forgalom lebonyolitisira, kovetkezésképpen az inaktiv pénz allomanya is
allandd marad. Bévitett djratermelés esetén viszont megnovekszik az aktiv
pénz iranti igény is, amit j pénz kiboesatasa hidnyaban — csak a heverd
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pénzhbdl lehet pétolni. Ebbl kovetkezik, hogy ilyen esetben sziikségszerfien
csokken az a és nG a f§ értéke. A valtozdsnak azonban korldtot szab az a koriil-
mény, hogy az akiiv pénz inalktivva alakuldsa fokozatosan megsziinik (x = 0),
és sz¢186 esetben elfogy az inaktiv pénz az aktivva vald visszaalakulds miatt
(f = 1). Ekkor az atalakulasi folvamat megall, amit csak ij pénz kibocsété-
saval lehet ismét meginditani. A valésdgban persze staciondrius gazdasig
nem létezik; igaz marad viszont az az allitdsunk, hogy az 4talakulds iiteme
viszonylag sz{ik hatarok kozott ingadozhat. Rendliviili helyzetektdl eltekint ve,
a gazdasig tervszer(l tudatos iranyitdsaval mindig létrehozhatd a pénzéilo-
méanyok olyan nagységa és szerkezeti dsszetétele, ami egy adott iddszakban
megfelel a sziikségleteknek és képes korlatok kozott tartani a fizetképes
Keresletet.

A pérz aktivizdlddédsa és inaktivvd valdsa meghatdrozott iddkésed elemmel
torténik egy adott, valasztott id6ponthoz képest. A banki iizleti szokdsck
vildgszerte azt a felfogast valljak — és ez a mi gyakorlatunkban is elfogadhat o,

hogy a legalabb 1 évig mozdulatlanul heveré pénz mennyiségét {ekintik
inaktivnak. Ennek a pénzmennyiségnek a ténvleges szdmbavétele szdmos
nehézséggel jarna, ezért mind a télés dllamokban, mind Magyarorszagon
azt a megolddst valasztjuk, hogy a bankszamla jellegébél és a betétek leki: ési
id6tartamdbol hatdrozzuk meg az Osszeget. Az inakifv pénz aktivvd valdsa
viszont nem csupdn a bankszamldkon fenndlld kiovet elések mindsitésének kér-
dése, hanem attdl is fiigg, mennyi idé telik el, amig a pénz ténylegesen ismét
felhasznaldsra keriil, vagyis (jbdl részt vesz a forgalomban. Erre vonatkozoan
rendelkezésre dllnak a bankszimla forgalmi adatok, amelyek segitségével meg-
hatdrozhaté az aktivizdlodas mérete. Egy adott ¢ idészak forgalmi adata és
az dtlagos inaktiv pénzillomény hinyadosa megfelel az inaktiv pénz eqy speci-
dlis forgdsi sebességénel, amibél szdmszertien kovetezik az idGeltolédas hossza is.

A jelen cikkben elsGdlegesen a pénz szerkezeti osszefiiguéseit, atalakulisit
vizsgdljuk abbol a szemponthol, hogy a modell feltételrendszerébél milven
kovetkezmények addédnak a pénziigyi egyensuly fenntartisdra, a stabilitds
figyelembevételével. Az dltalunk feldllitott modellbdl lényegében kettés dssze-
fiiggést kapunk abbél kifolydlag, hogy a teljes pénzmennyiséget

egyrészt aktiv (mozgd — tranzakeids) és inaktiv (heverd = tartés) pénz
szerint kiilonboztetjiitk meg,

mésrészt kiilonbséget tesziink a rendszerben gerjesztett pénz (amely meg-
valtoztatja a teljes pénzallomény nagysdgit is) és a spontdn, szabad
dtalakuléssal végbemend pénzkészlet véltozésa kozott (amely utébbi
csupdn a pénzdlloméany szerkezeti osszetételét modositja).

Ez az utébbi alapjin
(7) P(t) = Py(1) + P,l0).

A tovdbbiakban megfogalmazzuk a pénzmozgisok matematikai modelljét,
megoldjuk az egyenleteket, és megvizsgiljuk a rendszer stabilitdsat.
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II. A pénzfolyamatok matematikai leirasa

A pénzfolyamatok élland6 véltozdsokat idéznek el6 az allomdnyokban,
mind 6sszvolumeniiket, mind pedig szerkezeti osszetételiiket tekintve. E folya-
matokat matematikailag differenciaegyenlet-rendszerrel irjuk le, bemutatva
a gerjesztett és a spontdn pénzmozgisok hatésat is a népgazdasig pénzelld-
tasara, annak elégséges vagy nem megfelel6 mértékére, a pénz mobilitasabol
kovetkez6 miikodGképes, stabilis helyzetekre, és az ebbdl adédd szabdlyozasi
lehetGségekre.

1. A pénzitalakulis differenciaegyenlet-rendszere, gerjesztett és spontin pénz-
mozgasok

A modell matematikai megfogalmazisinil az 1. fejezetben felirt (3) és
(4) sz. osszefiiggésekbdl indulunk ki. A pénzalloményok mobilitdsi Osszetéte-
lére és id6beli alakulasira tekintsiik az aldbbi kétismeretlenes differencia-
egvenlet-rendszert :

(8) AP 4(t) = D) — aPu(t - T)) + PPt — T ,)
L'Pl(t) == aPA(t = T[) ﬂPl(t ],A) t =110, l, AN e
T T, = pozitiv egészek

0<a<l; 0<B<L.

~

A (8)-ban megadott két egyenlGség a valéséigos pénzmozgisok, ill. pénz-
dtalakulasok folyamatdnak egy matematikai modellje, amelyet az el6z6 pont-
ban ko7gazdasag,llwr megindokoltunk. Az «, f egyiitthatokat a modellben
allandoknak teklnt]uk a @(t) ismert fiiggvényt, amely a pénzkibocsitas és a
pénzvisszaszivds kiilonbsége, a rendszer gerjesztésének fogjuk nevezni. Kikot-

jilk, hogy teljesiil a kovetkezs feltétel, amely kozgazdasigilag normélis
gazdasigi koriilmények kozott — nyilvanvalo:
(9) e g

A (8)-at operitorszamitissal fogjuk megoldani. Ennek lényege, hogy
(8)-at a diszkrét operdtortestben algebrai egyenletrendszerré alakitjuk &t,
amelynek megoldisa kozvetleniil elGallitja az aktiv és az inaktiv pénzmennyi-
ségek operatorait. Az operatorok elméletét illetSleg [3]-ra utalunk. Ebben a
dolgozatban feltételezziik a diszkrét operdtorszdmités alapjainak és az abban
alkalmazott jeloléseknek az ismeretét.

A (8) két egyenletének osszevoniasabol kapjuk, hogy

(10) AP A1) + AP (1) = D(1),

amely azt az egyszerii tényt fejezi ki, hogy a teljes pénzmennyiség valtozisa
megegyezik a kiboesatott és a visszaszivott pénz kiilonbségével. Ezért a (8)
helyett a kovetkezs formdlisan egyszer(ibb differenciaegyenlet-rendszert
vizsgaljuk:

(11) AP () = D(t) — aP(t —T)) + BP,(t — T p)
AP A1) + AP, (1) — D(1).
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Tekintsiik az aktiv és az inaktiv pénzmennyiségeket a diszkrét operatortest
elemeinek az aldabbi alakban:
P
(12) P Eald)e

<5 (1+4q)
Pi(5)

P

ahol az absztrakt ¢ elem az un. differenciaoperator, pedig az eltolasi

operator. A konvergencia operdtoros értelemben trivalisan teljesiil. Az elto-
lasi operdtor alaptulajdonsigénak és a (12) figyelembevételével a (11) atirhato
az alabbi operatoros alakra:

T R
(13) P, — : Py~ Py~ ty=0- = — Py I—Bi(—_r—k_)T
Lt ¢ (14 )T R
1 Ta Pk
BUHT ; st eoc S ki mia) r)"E
(L 4} 4 i=1 (1 4 q)74-
1 1
Pp— Pa—Py—=1)+F;— P, —P(—-1)=9
1+gq 1 +q

Rendezve a fenti kifejezést nyerjiik, hogy

gl + )7 4 :
14 P Py = Bt
! (14T L g
b Pl 1) S LA 8) +ﬂ§4_&(:_"_)

k=1 iﬁ—;ﬁr_k i1 (1 +q)Tak

1 1
B bRy 2 L0 4 "q”[PA( 1) 4 Py(— 1),
q

amely az ismeretlen pénzmennyiségekre nézve kétismeretlenes algebrai egyen-
letrendszer. Ezt megoldva megkapjuk a pénzmennyiségek operatorait:

Ta
PA:¢ﬂ(q+1)+Zq(1+q) o
q

Bl + @) [Pa(—1) + P(—1)] + Pa(—1) g(1 4 ¢)™4
qZ

(15)

_‘,.

Tr Ta
ag 31P y( SIBY (L gyt g 238 (= Tl { D)

qZ
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1+q¢ B+ +q( +@"4] ¢+1
/ CRaak JPOI NS Lol

Fy =& 5 F Ao R o e R
q 4% q
B4 @ [PA(-— 1) + Py D]
e NEy

. Ty N i T4
Pu(—1)g(l +g)74- 0“1,%'] Po(—k) (1 F-g)Ta~Trth '5'[3’(1/2‘ P,(—k)(1+ g)*

|

L -
Fentiekben:
(16) Z= (V4 g)T4 (14 g)Fe Ll 4 g 1 L B

a (11) un. karakterisztikus polinomja.

Feladatunkat elvileg megoldottuk, megkaptuk a keresett pénzmennyiségek
operatorait. Hatra van még, hogy az absztrakt operdtoros jelolések elhagya-
saval a kapott (15) kifejezéselcet, mint a ¢ idd figgoényeit is felirjuk.

Bevezetjitk az altiv pénzmennyiséggel kapesolatban a gerjesztett pénz-
mennyiség (P,,) és aspontdn pénzmennyiség (P;,) fogalmdt. Definicidszertien
legyen

(17) Py= P+ Py,
ahol (15)-bol

(18) P, @bt 1)+l 4 q)
C H -

B+ D[Pa(— 1) +Py(— )]+ Pa(— (1 +q)74
(19) ' Pap = ——— —

L " s Ta
g I;:P,\( E) (1 4 q)Ta-Trik fa 3P B+ 0"

qZ

A gerjesztett pénzmennyiség a teljes aktiv pénzmennyiségnek az a kom-
ponense, amely csupén a rendszer @ gerjesatésétdl fiigg, és fiiggetlen az aktiv
és az inaktiv pénzmennyiségeknek a bazisintervallumon elGirt kezdeti érté-
keitél. Matematikailag P,, az inhomogén (11) rendszer megolddsanak ope-
ratora, nulla kezdeti feltételek mellett. Igy ez az akiiv pénz kiilsé vagy ger-
jesztett mozgéasat irja le (nulla kezdeti feltételek mellett).

A spontan keletkezG aktiv pénz a teljes aktiv pénzmennyiségnek az a
komponense, amely csupan az aktiv és az inaktiv pénzmennyiségnek a
bézisintervallumon elSirt kezdeti értékeitsl fiigg, és fiiggetlen a rendszer
gerjesztésétol. Matematikailag Pg, a (11)-hez tartozé homogén rendszer
megolddsanak operatora tetszéleges kezdeti feltételek mellett, ahol @ = 0.
gy ez az aktiv pénz bels vagy spontdn mozgasit irja le; a teljes (aktiv) pénz
pedig a gerjesztett (aktfv) és a spontén (aktiv) pénz osszege. Teljesen hasonld
moédon lehet definialni és képletszertien felirni a gerjesztett inaktiv és a spon-
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tdn inaktiv pénzmennyiséget is. Itt ti. fennall, hogy
P, =P, + P.

Ertelmezhets az Osszes gerjesztett és az Gsszes spontdn pénzmennyiséy is,
melyekre érvényesek az aldbbi kizgazdasigilag nyilvanvald trividlis ossze-
fliggések:

Py(t) = Psa(t) + Pg(t) = P4(—1) + P;(—1) = konstans.
Parcidlis tortekre hontdssal (18) és (19) konnyen felirhatd, mint a ¢ id6
fiiggvénye.
Tekintsiik a (16)-ban megadott polinom karakterisztikus egyenletét:
(20) 374 — ETa—t 4 ofTa=Tr 4 B — 0.
Jeloljiik ennek kiilonbozd gydkeit &-val, multiplicitdsailat pedig ¢,-val.
Mivel a (18)-ban szerepld
‘ iy
gl +g e
q/
operator felirhatd, mint az (1 + ¢) raciondlis tortfiiggvénye, amelynel szam-
laldja és nevezbje is T, + 1-edfokd, ezért az eov figevénvit allit el, amely
& nevesdie is T egy fiiggvén) .,
az alabbi parcidlis tortekre bontott alakban fejezhetd ki:

Blg+ 1 +gll g7« " Sg) S % Vup
21 i LR BRI, Ju . M
(/1 o ¥y & e g 1= By

ahol: M << T 4 és a y, y, , egyiitthatok ismert elemi médszerekkel nyerhetdk.
Az operdtorszimitds elemeibdl ismeretes, hogy

L A , t
R S8y il ¥ Ty = Et p!l( }’
1 &1 [ P—l)

gy (21)-gyel a gerjesztett aktiv pénzmennyiség végss alakja az aldbbi:

t . t .M o iy t—1
(22) Pl =y SO6) + SO6) 3 Sy, 8 w( }
i=0 i=0 k=1 p=1 D=L
A (19) konnyen felirhat6, mint az 1 4 ¢ operdtor racionalis tortfiiggvénye,
ahol a nevezs T, + 1-ed foku, a szamlilo legfeljebb 7', + 1-ed fokd. Ennek
megfelelGen a parcidlis tortekre bontott alakja

79(1+Q) A 79!{1)
23 Pp==—Liatg 3 3Tk __,
il » q o g b=t pmt il — 88l

ha a szimlal6 fokszdma 7'y + 1. A 4 és 9, , szintén elemien adédnak.
A (19)-b6l konnyen helathatd, hogy az az eset, amikor a szdmlalé fokszima
kisebb, mint 7', + 1, eléfordulhat, ha teljestil, hogy

(24) Pp(—1) —aPp(=T)) + BP(—T,) = 0.
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Ez azonban kozgazdasagi megfontolasok alapjan figyelmen kiviil hagvhato,
mert ekkor Py,(0) = 0. Igy az aktiv spontan pénz végss alakja:

M o
(25) Puty=>90+ 3 3 b,& P‘l( : 1‘ (t>0),
Ridwl)

k=1 p=1

ha (19) szamlaléja 7', + 1-ed foka. Megjegyezziik, hogy a yp, 0 egyiitthatok
a &, karakterisztikus gvokoktdl fiiggetlenek és

: p B
2 y=-—t_; 8=_F [P, (~1) + Py—1)].
(26) i o B Bl ]

A 9 a tovéabbi vizsgdlataink sorén igen fontos szerepet fog jatszani.

A (22), (23) alapjan a (15)-ben szereplé P inaktiv pénz spontén és gerjesz-
tett komponensei is egyszer(ien felirhatok a ¢ id6 fliiggvényeiként.

Megjegyzés: A (22) és a (25) kifejezések igen leegyszer(isodnek, ha a karak-
terisztikus egyenlet osszes gyokei kiilonbozGek. Tovabba lomplex gyokok fel-
lépése esetén ezek a kifejezések értelemszertien valés értékii fiiggvényeket
allitanak elG, amelyekben méar trigonometrikus kifejezések is szerepelnek,
ekkor a spontidn mozgasok rezgéseket tartalmazhatnak. (Ezzel kapesolatban

lasd szerzék [1] dolgozatat.)

2. A modell miikioddképessége, stabilitds, a pénzmozgdsok egyensilyi helyei

A (11)-gyel leirt modellt akkor nevezziik miikoddképesnek, ha Py,(t) > 0,
Py (t) > 0; Pga(t) 0, Pyy(t) > 0, ha 0 < ¢ <7 oo és ha van az « és f§ értékeknek
egy olyan oy < o << oy, f, < f < B, kornyezete, melyekbdl vilasztott tetszéle-
ges o és [ egyiitthatok mellett is teljesiilnek a pozitivitasi feltételek. Negativ
pénzmennyiségeknek kozgazdasigi értelmiik nincs.

Az irodalomban a (11) tipusa allandé egyiitthatos rendszereket akkor neve-
zik stabilisnak, ha karakterisztikus egyenletiik Osszes gyokei a komplex sik
egységkorének belsejébe esnek, tehat akkor, ha |&,| <~ 1. Ekkor azt is mondjak,
hogy a (16) karakterisztikus polinom stabilis. A stabilis megoldas lehet nega-
tiv is. Kimutatjuk, hogy ha a (11) mfikodGképes, akkor a (11) rendszer sta-
bilis. Ez igen nagy jelentség(i, mert a stabilitds kritériumai egyszer(ien meg-
adhatdk, a miikodGképességet pedig a kapott eredmények igazoljik.

Ha a (20) karakterisztikus egyenletnek van 1-nél nagyobb abszolat értékii
gyoke, akkor x és f tetszbleges kicsi kornyezetébdl véalaszthaté olyan « és g,
melyeknél a (25) alapjan vildgos, hogy P,, minden hatdron tul névekedik
(vagy csokken). Ekkor azonban az inaktiv spontan pénznek is minden hataron
tl esbkkennie (novekednie) kell. Ebben az esetben tehdt a modell nem miiko-
déképes, hiszen negativ értékii pénzmennyiségeknek ebben az osszefiiggésben
nincs értelmitk. Megemlitjiik, hogy a (20) karakterisztikus egyenlet esetlege-
sen el¢fordulé pontosan I abszolut értékii gyokei sem indukalhatnak stabilis
és kozgazdasigilag értelmezhetd folyamatokat. Ezek koziil az egyszereseknek
a (25)-ben tiszta periodikus osszetevik felelnek meg ugyan, de a (20)-ban
a; B egyiitthatok tetszSleges kis viltozasa a gyokoket az egységkor kiilsejébe
viheti at..
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Tehat ha a modell mikods képes, akkor a karakterisztikus gyokok
abszolit értéke egynél kisebb, és a (25) formulabdl azonnal kovetkezik, hogy

(27) lim P(t) = & = P [PA(— 1) + P, (—1)],

és az aktiv spontan pénz megkozeliti egyensulyi helyét, amelynek értéke .
Minden szdmitas nélkiil is azonnal kovetkezik, hogy ekkor az inaktiv pénz-
mennyiség spontan komponense is megkozeliti egyenstlyi helyét, amelynek
értéke

(28) 0 == [Pa(—1) + P,(—1)]

f+a
A (27)-ben és a (28)-ban megadott #-ban és g-ban az aktiv és az inaktiv pénz-
dlloményoknak a t = — 1 helyen felvett értékei szerepelnek, és fennall, hogy

B+ o= Pa—1) + Py(—1).

Lathatjuk, hogy az egyensulyi értékek csak a teljes pénzallomény ¢ = 1
helyen felvett értékétdl fliggenek és fiiggetlenek a pénzallomanyoknak a bazis-
intervallum ¢ <~ —1 helyein felvett értékeitdl, vagyis fiiggetlenek a ¢ <~ —1
helyeken eléirt kezdeti feltételektal.

A pénzmennyiség spontdn mozgasat tranziens folyamatnak tekintjitk. Hosszu
tdvon a tranziens folyamat ,lecseng”, bedll az egyensilyi értéke, és ettdl
kezdve a folyamat stacionariussd vélik. Ez azt jelenti, hogy a ¢t <~ — 1l-re

vonatkozo6 kezdeti feltételek hatdsa tobbé nem érvényesiil. A — = % arany a
o

spontan aktiv és a spontén inaktiv pénz viszonyéra jellemz6 mennyiség. Mivel
a (16) karakterisztikus polinom &altalaban nem stabilis, alapvetd annak eldon-
tése, hogy konkrét adott esetben a (16) stabilis-e, vagy sem. Erre vonatkozdlag
az irodalomban szamos eljardst dolgoztak ki. Igen egyszer(i az un. osztési
modszer, amellyel egy adott polinom stabilitdsa viszonylag gyorsan eldont-
het. (Lasd pl. [4].) Itt ezt nem ismertetjiik, hanem megmutatjuk, hogy ha
T, = 2, akkor a (16) mindig stabilis, mig 7', = 3-ra megadjuk a stabilitési
kritériumokat.

Ha T, = 2, akkor (16) stabilis. Valéban ekkor 7'; = 1 és a (20) karaktrisz-
tikus egyenlet az aldbbi alak:

(29) 8—1—a)f+8=0
Ha a gyokok komplexek, akkor egyenld abszolut értékiiek, és mivel
51 52 = ﬂ < lv

evidens, hogy |&| <~ 1, [§,| <~ 1. Ha a gyokok valésak, akkor (29)-et megoldva

1~z 4 Y1 = @) i—48
51,2 = 9 ’

amib6l konnyen belathaté, hogy mindkét gyok pozitiv és egynél kisebb. A (16)
tehat stabilis.
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HaT,=3¢ésT, =1, a (16) akkor, és csak akkor stabilis, ha

Bl —a)
(30) i

HaT, = 36ésT, = 2, a (16) aklor, és csak akkor stabilis, ha

E"“ﬂ,fl
1

2
B

Végiil a T 4 — 2 esethen megadjuk annak feltételét, hogy a spontan aktiv
pénzmennyiség (és ekkor a spontan inaktiv pénzmennyiség is) az egvensilyi
értélke koriil csillapitott rezgémozgissal legyen leirhato. Kz aklor kivetkezik
be, ha a (29) gyokei komplexek. A (29) diszkrimindnsa
(32) D = (1 — a)? — 4f.

A diszkrimindns akkor negativ, ha

(33) [] o

amely a spontan pénzmozgas rezgési kritériuma.

Térjiink rd a gerjesztett pénzmozgasokra. Beldtjuk, hogy a (16) karakterisz-
tikus polinom stabilitisa a gerjesztett pénzmozgdsok pozitivitdsa szempon-
jabol is alapvetd. Mint tudjuk, a gerjesztett pénzmennyiséget a @ kibocsdtds
hatdrozza meg. Ha a (16) nem stabilis, akkor o és f tetszllegesen kicsiny
kornyezetébdl valaszthato olyan a és f, melyek mellett (22)-bél lathato, hogy
a legesekélyebb kiboesdtds is olyan végtelenhez novekvs vagy minusz vég-
telenhez csokkend gerjesztett aktiv pénzmennyiséget, és ennek megfelelGen
olyan minusz végtelenhez csokkend, vagy végtelenhez tarté gerjesztett inaktiv
pénzt eredményez, amelyeket a || > 1 gyokiok determinalnak. fgy negativ
értéki gerjesztett pénzmennyiséghez jutunk, amely kozgazdasigilag értelmet -
len. Szemléltessiik ezt egyszer(i példaval. Legyen @(0) — 1 és @(f) = 0, ha
t > 0. Az egyszerliség kedvéért legyenek a &, gyiokok egyszeresek és valdsak.
Ekkor a (22) dtmegy az aldbbi alakba:

T,
Poalt) = vy + kzl V1 Sk -

Tovabba:

/0 |
Pgl(") = Pg(") Pg () =1 ¥ kz_'l Vien & -

Ha a {, gyokok koziil csak egy olyan van, amely egynél nagyobh abszolit
értékii, akkor a y,, egyiitthatoktol figgden az egyik gerjesztett pénznek
+ oo, a mésiknak — co-hez kell tartania, ha ¢ — oco.

E pont eredményeit foglaljuk ossze az alabbi I. tételben.

Ha a (11) rendszer miikodSképes, akkor a

e Zg+ D=+ 1" = (1 +9"" +a(l + 977 +if
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polinom stabilis, vagyis a karakterisztikus gyokok a komplex egységkor bel-
sejébe esnek. Ekkor a spontdn pénzmennyiségek a

9 — /%[Pw-l) + P 1]

o
B+

egyensulyi értékeikhez tartanak, ha f— co. Tovabb4a ha T, = 2, akkor (34)
mindig stabilis. Ha Ty = 3, T'; = 1, akkor a (34) stabilitdsdnak szitkséges
és elégséges feltétele:

g5 [Lal—=1) t58 =1

Bl
1+
Ha 7, = 3, T, = 2, akkor a (34) stabilitdsanak sziikséges és elégséges felté-
tele:
o« + f 2
1—-p =

Végiil T 5 — 2 esetben a spontdn pénzmozgis rezgésének sziikséges és elég-
séges kritériuma az
1l —o
2 /

3. Huponencidalis gerjesztésti rendszerel

2

/[’}

feltétel.

A népgazdasig egyenld iitem(i (dtlagos) fejldése esetén a (1) kiboesdtas
és a teljes PA(t) -+ P,(t) pénzdllomany kizstt a gyakorlatban fennall, hogy

(35) D(t) = o(t) [Palt — 1) + Pyt — 1)],

ahol: 0 = ¢(1) <~ 1, és (1) kis ingadozési fiiggvény.

A matematikai leirhatosdg érdekében ¢(f)-t dllandénak tekintve érdekes
tovabbi eredményekhez juthatunk, amelyek a gerjesztett pénzmennyiségek-
kel kapesolatosak. Legyen tehat:

(36) D(t) = [Pt — 1) + Pyt — 1)], ¢ = allando.
A (10) figyelembevételével adédik, hogy
(37) AP A1) + Py{t)] = D) = g[Pat — 1) + Pyt — 1)].

Az gy kapott egyvenletiink a teljes pénzalloményra nézve egy elsérendii diffe-
renciaegyenlet, amelynek megolddsa

(38) Pa@t) + Pilt) = [Pa(—1) + P—1)]1(1 + g)** t >0,
és (37) alapjan
(30) D(t) = g[PA(—1) + P(~1)](L + g (> 0.
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A t idGszak alatt gerjesztett Osszes pénz pedig
t
(40)  Pp= 3 (i) = [Pa(—1) + Py D] [(L+ )+ —1].
i

Hatdrozzuk meg a P, Osszetételét a (39) exponencidlis gerjesztése esetén.
Ervényes az alabbi 1. tétel.

Legyen (11) miikodéképes. Ha a gerjesztés a (39)-cel megadoit exponen-
cidlis alaka, akkor a P,,, P, gerjesatett pénzek aszimptotikusan szintén
exponencidlis iu";_,vuwekkel irhatok le az alabbi alakban:

(41) Poa =0l + 9, Py =71 + 9,
ha ¢ — ~. y,, y, pozitiv konstansok.
Bizonyitds: ElGszor megmutatjuk, hogy a (41) egy partikuldris megolddsa
(I1)-nek. A (41)-et (11)-be helyettesitve, (39) figyelembevételével kapijuk,
. ] P)
hogy
7+ ) = (U + @)t =g[Pa(—1) + P,(-D]( + )
(L g)=TE 4 Byl 4 )T
il + @) — il 4+ @) + (1 + g) — pall + )
=@ [Pa(-—1) + P(—-1)](1 + ¢)'.

(1 + g¢)-vel egyszeriisitve y,, y,-re kapunk egy kétismeretlenes egvenletrend-
szert, amelynek megolddsa:

. p(1 + ¢)™4 + B(1 + ¢)
(83 = Fal—-1) -+ P —1}] ——— -
Y A l( )J(l iA(I)" ( o4 (/)IA I+ ( A2 )lq TI - ‘f
(1 4 @)Ta-Trt

¥a=[Pa(~1) + P(—1] —— L b, o,
At O o o ol 4 ) 4§

Konnyen belathato, hogy y,, y, > 0.
A tényleges gerjesztett pénzmennyiségek felirhatok ugy, hogy

(43) Pyalt) = m(t) + 7(1 + o)
Py(t) = m, (8) + 75(1 + @),

ahol n,, n, a (11)-hez tartozé homogén egyenletrendszer egy megolddsa. Mivel
a (11) mukod()l\cpeq az 1,(t), n,(t) figgvények korlatosak — ahogy az eléziek-
ben lattuk, igy a ger]w/t(-tl pénzmennyiségek (H/Imptolll\u&an (41) ala-
kaak. Az n,,n, figgvények jelentik az exponencidlis gerjesztés esetén felléps
tranziens folyamatokat, amelyek hosszi tavon az exponencidlis novekedésii
tagok mellett elhanyagolhatéva valnak. A
" kot p

V2 ol < AT
ardny a gerjesztett aktiv és a gerjesztett inaktiv pénz viszonyéra jellemzi
mennyiség.

~2

|
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A kovetkezdkben az 4ll vizsgalataink kozéppontjaban, hogy a gerjesztett
és a spontdn aktiv pénz mennyisége egyiittesen milyen ardnyu lehet az osszes
pénzallomanyon beliil, kiillonhozs o és B értékek fenndlldsa esetén.

III. A modell gyakorlati alkalmazisa
Az elemzd és elérejelzé munkanal két alappillérre épitiink:

— a kozgazdasigilag helyesnek bizonyult tapasztalatokra és
— a modellbdl kapott stabilis helyzetekre.

Az lgyletek lebonyolitdsdhoz sziikséges aktiv pénz és a megtakaritdsok
pénzformaban t6rténd felhalmozasival 1étrejott inaktiv pénz objektiv kozgazda-
sdgi kategoridk. A pénz lényegébdl, funkeitibol kovetkezik ez a kettés megje-
lenési forma. A forgalmi és a fizetési funkeid, valamint a megtakaritdsi funkeié
olyan minGségi meghatarozottsidg, amely nélkiil a pénz nem miikodhet, ill.
mennyiségileg szimba vehetd ériéktomegként nem létezhet. A mindségileg
meghatdrozott pénzkategéridk mennyiségileg bizonyos hatdrok kozott helyez-
kednek el a gyakorlatban. A két forma kozotti ardny a kivetkezd valtozasok
alapjan jon létre:

a mar meglevé aktiv és inaktiv pénz béazisidGpontban fennalls dllomé-
nyaibdl,

egy adott 7 idészakban kiboesdtott és visszaszivott pénzmennyiség
kiillonbozeteként mutatkozo novekedési iitemhbél,

az aktiv pénz inaktiv pénzzé torténd atalakuldsdnak iitemébdl és

az inaktiv pénz aktiv pénzzé torténd visszaalakulasanak iitemébdl.

A vizsgélat célja az, hogy a pénziigyi szabdlyozés soran miként hozhaté
létre az egyensulyi helyzet az altalunk felallitott modell szerint, és mi médon
tarthat6 fenn az a leirt rendszerben. Az egyensilyon azt értjiik, hogy

— a népgazdasig elegendd aktiv pénzzel rendelkezik a tranzakeiok lebonyo-
litdsdhoz, vagyis a gazdasigi novekedéssel ardnyos pénzkibocsitds tor-
ténik, és ennek eredményeként a gazdalkodd szervezeteknek dltaliban
nincsenek fizetési nehézségeik;

a megtakaritdsbol eredé pénzfelhalmozds, valamint ennek folyamatos
felhasznélasa egy késébbi id@szakban, nem bontja meg azt a feltételt,
ami biztositja a fizetési forgalom zavartalan lebonyolitasat;

— az elkoltésre keriil§ jovedelmek nagysaga megegyezik a végsG felhasz-
naldsra szolgdl6 termékek piaci kindlatdanak arosszegével. Meg kell vals-
sulnia tehat a fizetGképes kereslet és az drukinalat egyensilyanak.

A matematikai kifejtésben feltételeztiik az o, a f§ és a ¢ paraméterek pontos
ismeretét, illetve eldrejelezhet értékeit. A valésdgban azonban igen bonyolult
Osszefiiggések allnak fenn ezek kozott az ardnyszdmok kozott, amelyek a
fizetési forgalom és a megtakaritdsok alakuldsdnak jellemzdi. Lényvegében
forgalmi folyamatokat szdmszer(isitenek, amikor a pénz teljes mennyiségének
és mobilitasi osszetételének valtozdsira adnak feleletet. Magdt az osszetételt
az aktiv pénz aranyaval (W) fejezziik ki a teljes pénzallomanyra vonatkoz-
tatva.
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A modellben szerepld hérom paraméter meglehetGsen determinalt. Mdg-
pedig:

a ¢, vagyis a pénzkibocsités iiteme kozgazdasigilag meghatdrozott és
lénvegében a gazdasig fejlédésével ardanyosan véltozik, illetve a terv-
szer(i ardanyossig betartasa p()wtulz’num a pénziigyi vezetés szaméara;
az « a modellben a p-t6l, a B-t6l és a W16l fiiggl tényezs, a gazdasigban
viszont a pénziigyl H/.d])dly()/() rendszertél meghatirozott a szocialista
szekior szervezeteinél és sok millio egyedi dontés eredménye a lakos-
cagnal. Ebbol kivetkezik, hogy alakulisa részben determinalt, részben
sztochasztikus. A tovabbiakban az «-t a modell alapjan szamitott endogén
paraméternek tekintjiik;
a B csak a modell szerint meghatdrozott, s igy kozgazdasigilag kvéazi
determindltsagi mutatoszim, és azt jelzi, hogy az inaktiv pénz felhasz-
nialasanak, azaz aktivva vilisanak milyen az iiteme. Ez a mutatoszam
a rendkiviil sok pénztulajdonos szabad vagy legalibbis nagymértékben
szabad elhatdrozasiabol alakul ki, és valik a fizetési forgalom egvik
jellemzGjévé.

A pénzkibocesatds iitemét meghatirozod brutté nemzeti termelés értéke jelenleg
és eldre Iathatdan a VI dtéves terv idGszakaban is, volumenében 4 59 -kal,
az allalinos drszinvonal indexe pedig kb. 3 59%-kal novekszik évenként.
Mivel a folyd fizetéseknél a pénz forgasi sebessége hosszi évek 6ta nagyjabol
Allando, ezért a tranzakeidk p("rI:/,S/llk&(wrlvu, évenként 7 109 -kal novekszik.
Ezen tilmenden azonban a megtakaritasoknak is van pénzigényiik (autonom,
forgalombol fiiggetlen pénzkeresleti tényezs), amelyet részben potolni kell,
kiilonhen zavarok lkeletkeznének a forgalom lebonyolitiasiéban. A jovébeni
fejlGdés iitemét leginkdbb meghatirozé mai beruhdzisok is bizonyos mértékii
pénzitgyimegelGlegezést kivannak. Téves nézet tehit az, hogyha befagyasztjuk a
jovedelmel elkoltését, akkor azzal ugyanolyan mértékben automatilusan
javul o pénziigyi egyensily. A modellel végzett szimitdasokbol levonhato
tanulzdgok arra engednek kovetkeztetni, hogy ez nemesak globdlis értelemben
vett mennviségi kérdés, hanem a pénzjovedelmek elosztasinak helyes volta
is a nv]nr azdasagi szektorok (l)el(*('*rt ve a lakossfgot is) kozott, ami elsGsorban
allokdacios prnhl(‘nm Masszoval igy is mondhat nanl\, hogy mennyiségi kérdés
dltaliban az egész népgazdasigra értelmezve, ug_vwnwklun‘ elosztdsi kérdés
parcidlisan. A tapasztalatok szerint annak biztositisa, hogy a pénz mindig
kelld mennyiséghen dlljon rendelkezésre azoknil a szektoroknal, ill. gazddl-
kodd szervekndél, lakossdgnal, amelyek azt felhasznaljak, kb. 2 —39%, kibocsi-
tasi tobbletet igényel a keresleti tényezok (fm«r mi folyamatok) novekedési
iiteméhez képest. A szimuldcids szamitasok és azok eredményeire épiilG szé-
lesebb kor(i elemzés céljabol ennél tiagabb, 4 5% -0s hatart dllapitottunk meg
vizsgdalataink soran.

A meghatirozottsdg szempontjabol felvett f paraméter az inaktiv pénz
aktivva vildsanak iitemét jellemzi. Ha kizvetleniil a statisztikai és a tervezési
feltételeket vessziik figvelembe, alkor a tartds pénz forgdsi sebességének ala-
kulisa ad elsGdlegesen tajékoztatdst a B nagysagarol. Vizsgilataink sordn
azonban nemcsak azt nézziik, hngv mi torténik a pénzforma dtalakuldsdit
illetGen, hanem azt is, hogy mennyi id6vel el6bb elhelyezett betétet, azaz inakiiv
pénzt hasznalnak fel tuld](lmmsalk a jelen idGszakban. Ezeknek az idGeltolo-
désoknak a kozgazdasigi jelentdsége abban rejlik, hogy pl. az azonos t-edik
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idGszalk ])("]/i()l!_{u]l]](l és a hozzd tartozé atlagos puwdll()manv osszefiiggésébil
2.5 3 év alatti felhasznaldst kapunk az makt]\ pénzre vonatkozdan; a fen-
tebb nv.e,uf( walmazott 1({0(?1101(15 szerint viszont ez az idGtariam kereken
2 évre redukalodik. Ebbdl pedig az kovetkezik, hogy az inaktiv pénz felhasz-
naldsa iényegesen gyvorsabb, mint azt az idSegvezéssel az altalincs szokés
szerint szamitott forgdsi sebesség alapjin varnink. Ennek oka az, hogy a
T0-es években v w,omlmr gvors volt a pénzfelhalmozds (megtakaritds) iiteme,
8 a novekva dllnnmn_\nl\ a forgdsi sebesség lassuldsat eredményeziél. A mate-
matikai kifejtéshen a tapasztalati szimoknak megfeleléen 7', = 2 és 74 = 3
iddszakokkal foglalkozunk a stabilitds kérdésénél. Mivel pedig a g paraméter
nagvsiga az idotényez6tdl fige, esért a T, — 2-bél az idStartam hosszdnak
reciprok értéke, azaz !/, adédik a f-ra.

Az elvégzett szinlu]{wi('ﬂ szémitdsokndl azonban az 1,5 3 év forgdsi id6
figvelembevétielével az 1/,; ,3 hatdrok kozott elhelyezkedd értékekre végeztiink
szamitdsokat. A vizsgilat célja mindenekelGtt az, hogy a ¢ és § kizgazdasigi
érielemben elfogadhato és a gvakorlat szaméira is alkalmazhaté fent n‘egmdmt
értékei kiozott mennyi lesz — pontosabban fogalmazva mennyi lehet — a pénz-
folyamatok lebonyolitasihoz sziikséges aktiv pénz ardnva a teljes pénzmeny-
nyiségen beliil, és azt, hogy milyen iitemben alakulhat &t az aktiv pénz inak-
tivva ().

MielGtt erre a kérdésre érdemleges vilaszt adnink, még egy fogalommal
kell megismerkedniink. Kz pedig az aktiv pénz ardanya a teljes pénzmennyiségen
beliil. Bzt az értéket jeloljiik ¥-vel. Azaz:

L
Pa by

Az o =1, és a f =1/, tényszdmainak segitségével, amikor a 7T;=1 és a
T, - 2, azt kaptuk a modell alapjin, hogy egyszerii jratermelést folytato
(staciondrius) gazdasigra (p — 0) az aktiv pénz ardnya az Osszes p(',nyéllo-
mdnyon beliil 0,6 koriil ingadozik. Ezt az eredményt tamasztja ald a spontdn
valtozisokat az idGben lmr() (25)-bdl széamitott aldbbi Osszefiiggés is:

P u(t) = 60 (0,707)(0,17 cos 1,08¢ + 6,986 sin 1,08¢).

Elvégezve a miveleteket, az 1975 76 bazisévekbdl kiindulva eredményiil
azt kaptuk, hogy a t = 2-t8l 4- 19%-0s, a t = 5-t6] kezd8dGen pedig--0, 2% -08
eltéréssel (rezgéssel) 60%, koriil alakul az aktiv pénz ardnya a teljes pénz-
ln(mn.\'is(-glu",.

A szocialista népgazdasigra azonban a fcjl(idés a jellemzG. Abbdl kiindulva,
hogy a gazdasig novekedéséhez sziikségelt pénz a kibocsataskor minden eset-
ben mikods pénz, s csak késGbb egy vagy tobb év eltelte utdn — alakul at
részhen vagy egészben heverd pénzzé, az aktiv pénz aranya a 0,6-nal csak
nagyobh lehet.

A (22)-b6l fenti paraméterek mellett a gerjesztett aktiv pénzre az alibbi
Osszefiigués adodik:

Py alt) = 0,6 Zfb

i=0

t
Z (0,707)* 7. [0,4 cos 1,08 (¢ — i) — 0,1067 sin 1,08 (¢ — i].

2 Szigma
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Exponencialis gerjesztést feltételezve ¢ = 0,1 esetén kapjuk, hogy

t — 0 idGszakban Y= 1,00

t — 1 idGszakban = 0,84

t — 2 idd@szakban = 0,72

t = 3 1idd8szakban — 0,665

t — 10 idGszakban = 0,637

t — oo id@szakban = 0,624
24

Az utols6 0,624-es arany természetesen egyenl§ ———— -vel.

I il

Az adatok azt jelzik, hogy a gerjesztett aktiv pénz ardnya az Osszes gerjesz-
tett pénzben kozeledik a spontdn aktiv pénznek az Gsszes spontan pénzben
elfoglalt ardnydhoz, a 0,6-hez. A gerjesztett és a spontan aktiv pénz egyiittes
ardnya (%) a teljes pénzillomanyon beliil tehat elméletileg 0,6 —0,624 kozitt
helyezkedik el a végtelenben (p = 0,1, & = /3 és f — 1/, esetén). A gyakor-
lathban azonban a pénzfolyamatok lejitszodasinal a 1", idGtartam a meghata-
rozé, ami 2 - 3 évnél nem hosszabb. Ily mddon a modell szerint szamitott ada-
tok alapjan az Osszes aktiv pénz ardnya a teljes pénzmennyiség 60 729 -a
kozé esik. A tényleges és a szamitott értékek alapjin az aktiv pénz részaranya,
azaz a ¥ értékének also és felsé hatara ténylegesen 0,63 0,73 kozott volt a
70-es években. Ezért szimitdsainkndl a ¥-re nézve 0,6 0,75 értékeket fogad-
tunk el.

A pénzkibocsatas iitemére (¢) a mér definidlt pénzkeresleti tényezdkon
kiviil bizonyos mértékig meghatirozé az o és a f nagysiga is. Bar elvileg

o szdamitott értékei

% v ‘
® s 1 0,60 0,675 i 0,750
1 |
0,33 | 0,250 0,185 0,133
0,05 0,5 [ 0,375 0,278 0,200
0,67 | 0,500 0,371 0,267
0,33 0,278 0,210 0,156
0,10 0,5 | 0417 0,315 0,233
0,67 0,556 0,420 0,311
0,33 0,306 0,235 0,178
0,15 0,6 0,458 0,352 0,267
0,67 0,611 0,469 0,355
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mindkettdre felirhatd, hogy a [0; 1] intervallumban mozoghatnak, a valésag-
ban azonban sokkal kisebb korlatok kozott alakul nagysaguk. Ennek igazola-
sara mellékeljiik az aldbbi — rendkiviil lesz{ikitett — tablazatot.

Kovetkezik a tablazat adataibol, hogy - azonos itemil pénzkibocsatds
(¢) esetén — a nagyobb o érték altalaban nagyobb -t tételez fel és forditva,
és mindkett§ egyenes ardanyban valtozik a ¢-hez képest is, mig az aktiv pénz
részaranya () forditottan ardnyos az a-val. Az « mozgési savja végsdsoron
azért nem lehet a gyakorlatban sem 0, sem 1 kornyezetében, mert az egyrészt
lehetetleniilést eredményezne a tranzakciok lebonyolitasiban, mdasrészt nem
biztositana kell§ mennyiség(i pénzfelhalmozéast a redlis felhalmozasok (beru-
hézésok) finanszirozdséra, illetve allandban uj (gerjesztett) pénzt kellene pum-
palni a népgazdasigba a forgalom zokken&mentes leb()nyohtasa érdekében.
A szamitdsok kozvetlen eredménye az, hogy az « lehetséges értékeinek, vagyis
az aktiv pénz inaktivva torténd dtalakulisa iitemének, a megtakaritasi ha,]-
lamot jellemz eme mutaténak is megvannak a gyakorlatban még elfogadhaté
hatarai.

A B és a ¥ meghatdrozzik az o« nagysdgat, amely utobbi visszahat azok érté-
kére és befolydsolja nagysigukat, azaz a hdrom paraméter kozott kolesonos
osszefiiggés all fenn. Ez a megillapitds egyben azt is jelenti, hogy a matema-
tikai modellben megszabott o; f nagysigrendi viszony a gyakorlatban nem
tekinthetd szigort kovetelménynek, amibdl viszont kovetkezik, hogy az o
értékeire elfogadhaté nagyséagok sem feltétleniil esnek egybe a ff és a ¥ értékek
tényleges t{irési hatdraival. Miutan a szimulacios szamitasok erre vonatkozdéan
is tdjékoztatast adnak, az egyes paraméterekre vonatkozo eredményeket gy
foglaltuk téblazatba, hogy azok lehetdleg ttmutatist adjanak a U’V(le()ll‘l;fl
szakemberek szdmdra a pénziigyi 1ra.ny1tas és szabdalyozds Vetrreha]hlsahm
gy pl. az ut6bbi évek aktfv pénzarnyénak fenntartdsa a realisnak mutat-
koz6 W — 67,5%-kal csak abban az estben lehetséges a még elfogadhatd
5—159%,-08 évenkénti pénzkibocsitasi iitem mellett, ha fenndll a

0,25 << 0,475 és 0,4 << B < 0,67

Osszefiiggdés. Ha az aktiv pénz ré szaranya 75%,-ot valasztunk, ami mair maxi-
m:’thsnak tekinthetd a jelenlegi ])(‘117;7a7d'ml]\0das feltételei kozott, akkor

0,25 < a < 0,35 és 0,5< 8 < 0,67
kozé esik az atalakuldsok iiteme. Ebben az esetben azonban rendkiviil lesz{ikiil
a pénziigyi vezetés int ézkeddésének a szwbadsagfnka Jellemzésiil alljon itt

az alabbi tdblazat a pénzkibocsitéas iitemére (¢p-re) vonatkozdan.

@ értékei, hay = 0,75

, s ‘
T | 0,600 0,667

3 \\,;\_}
0,250 [ 0,125 | 0,031
0,275 0,162 10,059 |
0,300 0,200 0,087
0,325 0,238 0,115
0,350 0,275 0,144

2*
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Abban az esetben tehit, ha a népgazdasig tranzakeids pénzallomanya az
Osszes pénzmennyiséy 3/, részét teszi ki, az egyensuly fenntartdsihoz a beke-
retezett részben elhelvezkedd 5,9 14,49 -0s pénzkibocsatéasi iitem tartozik,
feltéve, hogy az inaktiv pénzt 1,5 2 év alatt elkoltik a tulajdonosaik. Ekkor
a tartalékolasra keriilé pénz évenként az aktiv pénz 25 359%-a, ami meglehe-
tosen magas arany, de nem kevéshé az a heverd pénzek felhaszndlisat jellemzd
f-6 sem. Megjegvezziik, hogyha f = 1/,, vagyvis harom év alatt torténnék az
inaktiv pénz forgalomba keriilése, aklkor a pénzkibocsitas iiteme 309, felett
lenne 0,253-068 « és 0,75-08 ¥ érték esetén, ami mar inflatorikus gazdasiera utal.

A népgazdasig jelenlegi novekeddsi iitemének figyelembevételével gyakor-
latilag a 10—12,5%,-0s pénzkibocsdldasi ditem latszik redalisnak. A fizetGképes
kereslet szabdlyozisa tehat ebbdl kovetkezden is nagy koriiltekintést
és mecfontolt intézkedéseket indokol. Kiilonosen meggondoltan kell banni a
villalati alapok képzésével és a szabad rendelikezésti pénzek tartalélolasival
vagy zirolasaval. Altaliban levonhaté az a tanulsig, hogy mennél nagyobb
az aktiv pénz irdnti igény, anndl inkabb esokken a szabad cselekvés lehet Gsége

ha tartani akarjul magunkat a népgazdasig fejlédése dltal indokolt pénz-
kiboesdtds mértékéhez, a pénzforgalom torvényéhez.

A modell gvakorlati alkalmazhatosiga két teriileten mdris lehetséges:

elemzésel végezhetél a tapasztalati adatok felhaszndlisival;
dontési viltozatok készitheldk a paraméterek elre becslésével szimulicids
szamitdsok alapjan.

Célunk az volt, hogy ramutassunk az osszefiiggések lolesonhatisara
a pénzkiboesitds, a megtakaritis és azok felhaszndldsinak determindltsagara.
A modell eszkoziil szolgdlhat a moenetdiris politika megalapozottabbd tételére

annak ismeretében, hogy adott gazdasigi feltételek kozott nevezetesen a
pénziteyvi szabdlyozd rendszer, valamint a lakossig megtakaritisi hajlaminak
valtozdsa miatt milyen szabadsigfokkal rendelkezik a vezetés a pénz-

kiboesdatds titemének eldontésénél. A népgazdasig tervszeri pénzellitasa, kiilo-
nosen pedig a fizetési forgalom zavartalan lebonyolitasihoz sziikséges aktiv
pénz helves mennyiségi ardnyinak fenntartdisa az, ami a monetaris szervelk,
elsdsorban a szocialista allam kozponti bankjinak a feladata, s egvben leheto-
sége is. Ehhez kivintunk segitséget nytjtani a megadott differenciaegyenlet-
rendszerrel.

( Beérkezett - 1979. agusztus 31-én)
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ON THE DIFFERENCE EQUATION SYSTEM OF THE COMPOSITION OF THIL
AMOUNT OF MONEY

Concerning its, mobility money stock can be devided at least into two major groups
according to the spending or saving purpose, respectively, namely, active (mobile)
money really parvticipating in the realization of circulation and inactive (idle) money
laid by, withdrawn from circulation. The full amount of money and within this the
stock of mobile and idle money, respectively are steadily changing; the outward form of
appearance of this process between two dates is the flow of money. The problem to be
solved is to determine which share of active money will turn into inactive and vice-
versa; furthermore, how long is the time-lag in this transformation.

The mathematical description of these processes is a system of difference equations
indicating also the effect of induced and spontancous money movements on the supply
with imoney of the national economy, on its sufficient or insufficient volume, on viable,
and stable situations following the mobility of money and on resulting regulation pos-
sibilities.

In the socialist national economy the issuing bank ensures the undisturbed function-
ing of the economy by planned emission of money. A condition of the smooth realization
of money cireulation is that there should always be enough active money available for
the national cconomy to fulfil payment liabilities. Therefore, the investigation is aimed
at determining how the state of equilibrium can be established in the course of financial
regulation according to the model set up by the authors and how it can be maintained
in the system described. Which is the degree of freedom under the given economie con-
ditions for the management when deciding the rate of money emission ? Practical appli-
cation seems to be possible in two ficlds, namely, analyses can be made with the utili-
zation of empirical data; decision variants can be elaborated by forecasting parameters
on the basis of simulation computations.

O CHUCTEME PA3HOCTHbIX YPABHEHWI COCTABHBLIX JEHEXHOM MACCDHI

Crouic 3pennst MOORJILHOCTH B BABHCHMOCTH 0T 1eJ1eil TPaThl 11 9KOHOMUM JICHEYKHASE MACca
Moycer ObITh 1opagie/iena na jise 00JbLUIHE TPYIIDL: AKTHBHbIC JCHBIH, GakTHYCCK ) HPHHI-
Maiomge ydacrie B oGecredenui 000poTa (MoUHIbIbIC) H IIACCHBHBIE COKOHOMIICHHBIC JCHBIH, He
yuacrsyoute B o0opore (HenmojBmxubie). Best macca JieHer M, B paMkax 3Toro, BeJHYHHA
(stocic) MOGHIILHLIX 1 HETOBIYICHBIX JICHET MOCTOSIHHO MensieTest, Buenieit hopmoit npostBIeHUA
ITOrO nponecca B KaKoii-ro onpejgesenybit nepuoji ABIsieTest JeHeKHbIT 000poT (flow). Saﬂa:la
COCTOMT B OHPEJCIICHHH TOTO, KAKash J0JIsl AKTHBHBIX JICHET CTAHOBUTCS MACCHBHOI i HA000-
POT; jiauiee, P KAKOM CJIBHTC 110 BPEMEHH 0CYLIECTBIISIETCS] TaKoe MpeodpasoBaice.

Maremamirueckoe onmcanme 9THX  TIPOIECCOB OCYLICCTBISIETCS] € TOMOIIBIO CHCTEMBI Pad-
HOCTHBIX  ypaBHCHHH W IIPH 9TOM  YKA3bIBACTCS nn:ymﬁcw‘nnc HCKYCCTBEHHOTO M CTHXHI-
HOTO IBIOKEHHsT JIeHer Ha 00ece enue HapoiHoro Xo3stiieTBa ICHBIaMH, Y0 BJIETBOPHTEILHOCTh
HIM e HeptoCTaTounocTh 91oro, ahhexTHBHbIE cTaOHIbHLIE CUTYAIlHH, CBA3AHHLIC ¢ MOOMJIb-
HOCTBIO ieHer 1 BLITEKAIONIME M3 9TOT0 BO3MOMHOCTH PeryJIHpPOBAaHHSI.

B counamicrnucckom napoanom xosstiictse Gecrnepe0oiinocTs Gy HKIMOBUPOBAHIA IKOHOMEKH
FocyaperBennbiil Ganik obecrieynBaeT myTem NJaHOMEPHOIT aMiCCHH Jiener. YeaoBrenm Gectiepe-
GoitocTn geneskioro 000poTa ABJSIETCST TO, YTOOBI B PAacCNoOpsDKCHUN HAPOJHOTO X03s1iicTBa
BCCrjia mmesioch JIOCTATOYHOE KOJHYECTBO AKTHBHBIX JEHET JUIsi TOKPBITHS 0043aTesIbCTB 110
areycam. TMogromy 11e1b 00CHe0BAHKS 3aKII0YAIACH B YCTAHOBIEHHH TOTO, 4T0 B Xoje (-
HAHCOBOrO peryaMpoBanHst KakuMm 00pa3oM MOo)KeT o0ecreunBaThest PABHOBECHE € yUYeTOM MO~
ACim, padpaboTanHol aBTOPAMH, W KaKHM 00pasoM B paMKaxX JAaHHOH CHCTEMBI MOMCHO MOJI-
ACPXKHBATD, T. €. B ACTIEKTe CJIOXKHBIIMXCS IKOHOMHYECKIX YCII0BHI Kakoil cTenenbio ¢cBoGombl
Pacnosiaraer pykoBoACTBO OPH pENIEHHH BOIpPOCA TEMMOB dMHCCHH feHer. TIpaxTuueckoe Hc-
T0JIb30BaHMe TpejICTABISIETCS] BOBMOYKHBIM B IBYX acHeKTax:

AHAJIU3 MOYKET BBITOJIHATBCS ¢ HCIIOJIL30BAHHEM OMITUPHYECKUX TAaHIIDIX,
MOTYT padpabaThiBaThCST BapHAHTHI pPelleHuil myTem MPOTHO3NPOBAHUST MapameTpoB Ha
Gage CHUMYJISIIIHOHHBIX PACYCTOB.



