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Pénzmennyiségszabályozás időkésleltetéses modellel

A pénz mennyiségét és likviditási összetételét az országos hitelmérlegben
irányozzák elő. E mérleg prognózisszerű változatának összeállításánál figye
lembe veszik a népgazdaság általános és parciális fejlődési mutatóit, a pénz
ügyi mérlegrendszernek azokat az elemeit, amelyek befolyásolják a pénz- és
hitelállományok, valamint a devizakészletek és tartozások időbeli alakulását,
a gazdasági fejlődésből adódó pénzigényeket. Az országos hitelmérleget jelen
leg a hagyományos módszerű tervezés keretében készítik. A prognózis eszköz
tárából hiányzik olyan pénzügyi modell, amely fejlődési mutatók, függvények
segítségével teremt összefüggést a gazdaság általános helyzete és a pénz
mennyiség között. A jelen cikkben kísérletet teszünk egy dinamikus modell
felállítására, amely alkalmas lehet a pénzmennyiség várható alakulásának meg
határozására, a szándékolt és a ténylegesen kialakult pénzügyi helyzet össze
függéseinek bírálatára és a menetközbeni beavatkozásokra.

A modell elsősorban mennyiségi szabályozásra alkalmas, mivel népgazdasági
szinten elvileg csak ez lehetséges. Az a modell, amely az általános egyensúlyi
feltételeket kívánja vizsgálni és módszerbelileg megalapozni, szükségszerűen
makroszintű. Ennek megfelelően a változók és a korlátozó feltételek a nép
gazdaság általános fejlődését jellemzik és attól függenek. A modell feltétel
rendszerében a legátfogóbb makroökonomiai fogalmat tekintjük a független
változónak, szabályozónak és meghatározónak; ez pedig K 3é p 2Kz' Ks á 2 Xr u tt ó 
345 z 4t 9 t 4r 5 4Bé s é 34F (társadalmi össztermék) az é r t é F4ó A pénzmennyiségnek
a társadalmi bruttó termelés értékéhez való viszonyítása azon a meggondo
láson alapszik, hogy a pénzszükségletet a lehető legteljesebb közgazdasági
tartalmat magában foglaló kategóriához mérjük, s ehhez a népgazdasági terv
ből átvehető számokkal rendelkezzünk. A tapasztalati adatok alapján végzett
számítáaok azt igazolják, hogy az egyes időszakok egymásután következő
termelési és pénzmennyiségi változásainak korrelációs kapcsolata elég szoros.
Ezt a számszerű megállapítást a közgazdasági megfontolás is alátámasztja.

A modell közgazdasági megfogalmazása

A feladat annak meghatározása, hogy a nemzeti termelés adott nagysága
(folyó áron) és időbeli változása milyen pénzmennyiséget indukál; azaz, hogy
az álla.mi központi bank csak annyi pénzt hozzon forgalomba, amennyi egy
adott időszakban a gazdaság általános helyzete alapján szükséges. Ily módon
az új pénz kibocsátása, illetve a fölös pénznek a forgalomból való kivonása
a társadalmi termelés alakulásától függ. Hasonló elgondolásokkal találkoz
hatunk a nemzetközi szakirodalomban is [I].
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A modell egyenlőségrendszerének megfogalmazásánál a hitelmérleg hat fő
tételéből indulunk ki. Ezek közül kettőt - a rövidlejáratú valamint a közép
és hosszúlejáratú devizakészletek és tartozások egyenlegét - autonómnak
tekintjük a társadalmi termelés szempontjából. Ezeket az adatokat a nép
gazdasági tervből, ill. a nemzetközi fizetési (elszámolási) mérlegből vesszük
át változatlanul. A hitelmérleg további négy tételét a modell alapegyenlő
ségeivel fejezzük ki oly módon, hogy elsődlegesen a látra szóló és a tartós
pénzmennyiségeket határozzuk meg a gazdaság szükségletei szerint, majd
a pénzmennyiségek és a devizaállományok ismeretében megállapítjuk a rövid
lejáratú hitelkibocsátási igényt, valamint a közép- és hosszúlejáratú hitel
nyújtási lehetőségeket. Az elmondottakból következik, hogy a jelen modellben
a Ro r r á s o F VKt á r o z z á F 5 4q K V9t 4B3y ú 7t á s 9 Fé p 4s s é 24t u vagyis K V9t 4BF9t 4r 74s zt é s 
VKt á r á t ó 

A pénzszükségletre vonatkozó egyenlőségek a modellbe beépített Fo r Bá t o z ó 
R4Bt é t 4B4F figyelembevételével oldhatók meg. Ezek a következők:

a bruttó társadalmi termék értékéhez kapcsolódó pénzszükségleti mu
tató segítségével meghatározott teljes pénzmennyiség;
a termelő és a végső fogyasztás pénzszükségletét meghatározó mennyi
ségi korlát ill. az ahhoz kapcsolódó forgási sebességmutató;
a bruttó felhalmozások realizálásához szükséges pénz mennyiségi kor

látja, s az ahhoz tartozó forgási sebesség-mutató.
A pénz a modellben egyrészt forgalmi és fizetési eszközként funkcionál,

másrészt a megtakarítások eszköze. A funkciók szorosan kapcsolódnak a
nemzeti termelés bruttó értékének VKs z 3á BKt 9 é r t é F szerinti összetevőihez. Ezért
a forgalomban levő, illetve felhalmozott pénzmennyiséget két nagy csoportra
osztjuk, mégpedig:

a termelő és a végső fogyasztási javak közvetítésével kapcsolatos for
galmi-fizetési funkciókat betöltő látra szóló pénzre és

- a bruttó felhalmozás (beruházás és készletváltozás) kategóriájába tar
tozó javak elosztását és az azzal kapcsolatos pénzügyi funkciókat ellátó
tartós pénzre.

A nemzeti termelés bruttó értékének harmadik összetevője a Fü BRö B' 9 R4B 
VKs z 3á Bá s u a behozatal és a kivitel egyenlege. E kategória pénzmennyiségre
gyakorolt hatása a nemzetközi elszámolási mérleg révén jut kifejezésre a
modellben.

A modell feltételrendszeréhez tartozik továbbá két p Kr K5 é t 4r u amelyek
nagysága tapasztalati adatok alapján számítható ki. Ezek az alábbiak:
- a pénz forgási sebességének indokolt átlagos növekedését jellemző

mutatószám;
- a, pénzfeleslegek visszaszívásának vagy Ue hiányok pótlásának rendezési

időtartamát jelző szám.
A társadalom termelő tevékenysége 9' RjX43u mégpedig meghatározott,

egymásután következő időszakokban megy végbe. Elvileg az idő folyamatos
és a gazdaság változása is állandó. Az empirikus adatok megfigyelése azonban
csak diszkrét időszakokra, egységnyi időtartamokra vonatkozhat, hiszen a
múltbeli számok ilyen tagoltságban állnak rendelkezésre, s a jövőre vonatkoz
tatott várakozások, tervadatok is a naptári időtartamokhoz kapcsolódnak.
Általában éves és ezen belül negyedéves adatok alapján lehet a modellt szám
szerű adatokkal kitölteni és az időbeli alakulásra a szezonszerű változásokra
véleményt mondani. '
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} modellben keressük azt az összefüggést, amely a társadalmi termelés és
a pénzügyi kiadások, illetve a pénzállományok között fennáll. } termelés olyan
állandó jellegű folyamat, amely percről-percre, óráról-órára végbemenő érték
képző és értéknövelő tevékenység. Ezt a tevékenységet értelmezhetjük abban
a fázisban is - és a pénzzel kapcsolatban általában csak így foghatjuk fel a
folyamatot - , hogy a létrejövő használati értékek egy bizonyos ütemben és
a mindenkori érvényes árakon kibocsátásra, értékesítésre (beszerzésre) kerül
nek. Ezért azzal a feltételezéssel élünk, hogy a társadalmi össztermék időről
időre realizálódik és a benne megtestesült jövedelmet is elosztják a pénz
közvetítésével. Más szóval ez a feltételezés azt jelenti, hogy a pénz a termék
és jövedelemmozgásoknál mindig valamilyen formában funkcionál.

} cserefolyamat azonban nem egyszerűen olyan mértékben igényli a pénzt,
mint ahogyan a társadalmi össztermék, illetve a nemzeti termelés bruttó érté
két a népgazdasági mérlegekben kiszámítják. } termékek többszörösen cse
rélnek gazdát a mindenkori gazdasági szerkezet szerint, azaz a cserefolyamatok
láncolódása megy végbe. Ezen túlmenően nemcsak a termékek és szolgáltatá
sok közvetlen realizálását kell közvetítenie a pénznek, hanem elegendőnek
kell lennie a jövedelmek elosztására és újraelosztására is. Azaz a pénznek a
teljes forgalmi, fizetési és felhalmozási funkciókban kell működnie. } gazdál
kodó szerveknek és a lakosságnak (általában a pénz tulajdonosának) tehát
nem elegendő a termékek csereértékével egyenlő nagyságú pénzmennyiség,
hanem ennél többre, kiadásaik rendszeres teljesítéséhez elegendő pénzmeny
nyiségre van szükség. Következésképpen K p é 3z 5 433y 9s é 234F K F9K'á s o F 
KBKFu Bá s á Vo z F4BB434 r u 2KB5 Ks K3 92Kzo ' 39Kó Ily módon a társadalmi termék
kibocsátása és a pénzügyi kiadások alakulása között napról-napra, minden
időpontra vonatkozóan létrehozható vagy létrehozandó valamilyen arányszám
segítségével az egyenlőség. Ezt az arányszámot p é 3z s z ü uFs é 2B4t 9 5 u t Kt ó 3KF 
nevezzük, amely tartalmában kifejezi a gazdasági reálfolyamatok és a pénz
folyamatok közötti -- a pénz forgását és az időbeli eltéréseket is magában
foglaló - összefüggéseket.

} modellel az a szándékunk, hogy a forgalomban, azaz a pénztulajdonosok
birtokában levő pénzmennyiség nagyságára mondhassunk véleményt. Tekin
tettel arra, hogy a pénzügyi kiadások is végső fokon a nemzeti termelés nagy
ságától függnek, ezért a pénzmennyiség és a társadalmi termelés között hozunk
létre közvetlen kapcsolatot. Tesszük ezt azért, mert a ténylegesen megjelenő
fizetőképes kereslet nem a kiadások összvolumenétől, hanem egy-egy idő
pontban rendelkezésre álló pénzmennyiség nagyságától függ. Emellett a múltra
nézve általában nem is határozható meg egyértelműen a kiadások összege,
mivel a pénzügyi lebonyolítás technikája sok zavaró tényezőt rejt magában.

Az összekötő kapocs a Ro r 2á s 9 s 4X4s s é 2 mutató, amelynek segítségével kife
jezhető a társadalmi bruttó termelés értéke és a teljes pénzmennyiség közötti
egyenlőség. Ugyancsak hasonló feltételezéssel élünk a modellben a társadalmi
termék termelő és végső fogyasztási része és a látra szóló pénz, továbbá a
bruttó felhalmozás értéke és a tartós pénzállomány közötti egyezőséget illet
tően. Az általunk meghatározott összefüggések lényegüket tekintve hasonlóak
a pénzegyensúlyi modellekhez. Ezekben a modellekben (pl. Irving Fishernél
és több más közgazdásznál, Magyarországon Riesz Miklósnál is (2],) a pénz
mennyisége és a pénz forgási sebességének szorzata egyenlő a megtermelt,
illetve értékesített áruk mennyisége és az árszínvonal szorzatával. Az egyen
lőségek azonossága arra vezethető vissza, hogy a társadalmi termék értéke
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a volumenek és az árak szorzata. Azzal azonban, hogy mi felbontjuk a tár
sadalmi terméket két alapvető kategóriára, pontosabban jellemezzük a pénz
mennyiség és a nemzeti termelés közötti kapcsolatot. Emellett a forgási sebes
ség nálunk nem egyszerűen statikus adat, hanem az idő függvényében kifejezett
mutatószám. A prognosztizálást éppen az a feltétel teszi lehetővé, hogy a for
gási sebességmutatók is szakaszokra és azon belül szezonokra jellemző függ
vényértékek.

A modell működési elve

Az egyensúlyi vizsgálatnál abból az alaptételből indulunk k i c hogy a teljes
hitelvolumen minden időpontban egyenlő a pénz- és devizaállományok algeb
rai összegével. Ennek az általános érvényű tételnek a figyelembevételével a
modell működése a következőképpen értelmezhető:

Feltételezzük, hogy a forgalomnak annyi pénzre van szüksége, amennyi
lehetővé teszi a társadalmi termelés teljes realizálását és a létrehozott jövedel
mek elosztását, újraelosztását. Amennyiben egy múltban kialakult és egyen
súlyi szempontból elfogadható arányt tekintünk a bővített újratenneléshez
szükségesnek, akkor a forgalomba hozandó új pénz mennyisége egyen lő lesz
a társadalmi termelés növekedési üteme által meghatározott összeggel, figye
lembe véve a szezonazerűen érvényes forgási sebesség-mutatókat is. Amennyi
ben a pénzügyekben szigorúbb feltételeket kívánnak érvényesíteni, az össze
függésbe beépíthető valamilyen clegresszivitást biztosító paraméter, arány
szám is.

A pénztömeg növekedését jellemző, föntebb meghatározott többletpénzt
teljes egészében látra szóló pénznek tekintjük a forgalornhahozás időpontja
ban (pillanatában). Ezt a pénzmcnnyíséget részben rövidlejáratú hitel nyúj
tásával, részben látra szóló arany- é8 devizakéazletek vétele (uövekedé1;e)
által hozza forgalomba a jegybank illeLve a bankrendszer.

Feltételezzük, hogy a forgalom számára felesleges (korláton wuAüAx3 látra
szóló pénzből ¾ év elteltével lesz rnegtakarítás. Ezért a tényszámok és korlá
taik közötti különbözetet csak a következő időszakban tekintjük a közép- é8
hosszúlejáratú hitelek forrá8ának.

A vizsgált időszakban annyi közép- és hosszú lejáratú hitel w?AÜó j í ő ható,
mint amennyi a tartós pénzállományok és devizakötelezett sógek nettó állo
mányváltozásának algebrai összege.

} modell szerint számított kétféle likviditású pénzre felá.llított korlátot a
következőképpen értelmezzük:

a látra szóló pénz állománya az egyensúlyi feltételek követel.mónyo sze
rint nem lehetnagyobb, mint a termelő és a végső fogyasztás, valamint
a hozzákapcsolódó pénz forgási sebessége állal meghatározoLt összeg.
Ez adódik abból a követelrnónyb6J, hogy a látra szóló pénznek a termelés
és a fogyasztás szférájában kell működnie illetve ,1z ehhez kapcsolódó
fizetési forgaJ mat kell közvetítenie;
a tartós pénzállománynalc legidább annyinak kell Jennie, mint amennyi
- a tapasztalatilag kialakult forgási sebesség mutató szerint - a fel
halmozási javak realizálásához szükséges. Ezt a korlátot indokolja,
hogy a belföldön létre kell jönnie akkora pénzmennyiségnek, timely
reálisan lehetővé teszi a felhalmozási javak megszerzését.
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} fentiekben definiált korlátok lényegében a gazdaság adott színvonalán
indokolt pénzkeresletet jellemzik, míg a tényleges állományok a fizetőképes
keresletet, a pénzlcimálatot. A korlátozó feltételek egyben jelzik azt a különbö
zetet, amely többletként vagy hiányként mutatkozik a pénzállományokban,
illetve a kereslet és a kínálat között. Viszonylagos pénzhiányról vagy pénz
feleslegről beszélhetünk akkor, ha a látra szóló pénz vagy a tartós pénz külön
külön kevesebb illetve több, mint a korlát szerinti állomány. Ebből a definí
cióból következik az abszolút pénzhiány, illetve pénztöbblet fogalma. A modell
szerint akkor adódik abszolút pénzhiány, ha a termelő és a végső fogyasztás,
illetve a felhalmozás szerinti pénzszükséglet együttesen nagyobb, mint a tény
leges pénzállomány. Ha viszont a látra szóló és a tartós pénz összege nagyobb
a korlátok szerint megállapított keresletnél, akkor abszolút pénztöbbletről
beszélünk.

Ha a vizsgálat során az állapítható meg, hogy abszolút értelemben véve
sok a forgalom lebonyolitásához rendelkezésre álló pénzállomány, akkor a teendő
attól függ, melyik szférában mutatkozik a felesleg. Amennyiben a látra szóló
pénznél szükséges a jegybank beavatkozása, akkor ezt a rövidlejáratú hitel
kibocsátás korlátozásával érheti el, míg ha a tartós pénzeknél mutatkozik a
többlet, akkor választhat aközött, hogy kevesebb új pénzt bocsát ki a követ
kező időszakban és ezáltal a forgalom szükségleteihez képest a tartós pénz
egy része visszaalakul látra szóló pénzzé, vagy pedig korlátozza a közép- és
hosszúlejáratú hitelek folyósítását a fölösleges pénzösszeg erejéig. Pénzhiány
esetén a gazdasági helyzet várható alakulásától függően, az egyensúlyi fel
tételek alapos elemzése után lehet dönteni w~ szükséges pénzmennyiség for
galomba hozataláról. } látra szóló pénz indokolt pótlása rövidlejáratú hitel
folyósításával, a tartós pénzé pedig rövid-, vagy közép- és hosszúlejáratú hitel
nyújtásával történhet.

Az ismertetett beavatkozások különböző változatai képzelhetők tehát el
és U mindenkori pénzügyi helyzet, illetve a várható szükségletek és lehetőségek
figyelembevételével kell tudatosan megszabni az intézkedések formáját és
mértékét. Megjegyezzük, hogy U valóságban sohasem jöhet létre szigorúan
vett egyensúly a likviditási és a hiteleszközök között. } modell szerepe éppen
az, hogy az egyensúlytól való eltérések számszerű. értékét rendszeresen meg
határozza, s jelezze a hitelpolitikai irányelvekben megfogalmazandó feladato
kat.

} mode1lből kapott eredmények - a azükségszerűen alkalmazott absztrak
ciók és tudatos egyszerűsítések miatt - kellő orientálást adnak ugyan a cse
lekvés irányát illetően, a döntések meghozatalánál mégis nagy körültekin
téssel kell eljárni. Az egyszerűsítésekből adódó főbb közgazdasági korlátok:

a nemzeti termelés bruttó értékét (társadalmi összterméket) két minőségi
kategóriára (fogyasztás, felhalmozás) osztottuk, holott a gyakorlatban
legalább öt csoport képzése (termelő-, közösségi-, személyes fogyasztás,
állóeszközberuházás és forgóeszközfelhalmozás) volna indokolt;

- a, nemzeti termelés teljeskörű számbavétele évenként egyszer történik,
s .így a, negyedéves adatok csak becslések útján állapíthatók meg.
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A pénzszabályozás idokésleltetéses modellje

E pontban a pénzszabályozási folyamat egy időkésleltetéses matematikai
modelljét és annak megoldását ismertetjük. A folyamatot a t időváltozó
O < t ;S;;.= tartományában vizsgáljuk. A modellben szereplő közgazdasági
kategóriákat az alábbiak szerint jelöljük:

-Cctt ) = a látra szóló, rövidlejáratú pénz állománya,
C6tt ) = a tartós, hosszúlejáratú pénz állománya,
e ctt ) = a rö.vid.lejáratú devizakövetelések és tartozások egyenlege ! e 
Dh(t) = a közép- és hosszúlejáratú devizakövetelések és aut?nr~

tartozások egyenlege tete e
áp t t ) pp a szükséges teljes pénzállomány értéke. áp t t ) a modellben ismertnek

feltételezett függvény, ahol

cp(t) = } tt )Ft t ) 

Ftt ) = nemzeti termelés bruttó értéke
} t t ) = pénzszükségleti együttható

[ ct t ) ~ a rövidlejáratú hitelek állománya
H1,(t) = a közép- és hosszúlejáratú hitelek állománya
l ct t ) = a rövidlejáratú pénzállomány korlátja, a modellben elvileg ismert

nek tekintett függvény.
Ezek után a modell alapegyenleteit az alábbiakban definiáljuk:

,yüy3 

Vagyis a teljes pénzrnennyiség megegyezik a látra szóló pénz és a tartós pénz
összegével.

,yüó3 dP,,(t) = a[P,(t -- 'I.') - !(,.(t -· I )9c ahol a > 0,
dt

'1.1 > 0 adott.
Ez az összefüggés a tartós pénz változását, illetőleg annak a látra szóló

pénzből történő növekedését vagy csökkenését írja le a látra szóló pénz kor
látjának figyelembevételével.

T az időkésleltetésre jellemző para.móter, az
ix együttható pedig reciprok idő-dimenziójú mennyiség. Értékét az egységgel

tekinthetjük egyenlőnek.

,yüs3 dH,.(t) _ ~ c-t t ) V dD,(t)
dt dt dt

Az (1.3) a rövidlejáratú hitel, a látra szóló pénz és a rövidlejáratú deviza
állományok változása közti kapcsolatot adja meg és közgazdaságilag teljesen
plauzibilis.

Végül érvényes a hitelmérleg eszköz- és forráeoldalának egyenlősége az
alábbiak szerint:

,yüí3 [ r t t ) f [ ~~t t ) f e ctt ) = Cctt ) f Ccct t ) f e cct t ) 

A modell négy alapegyenlete egy funkcionál-differenciálegyenletrendszert
képez a bennük szereplő változókra nézve.
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Oldjuk meg az egyenletrendszert. (1.1) és ( 1.2) alapján a rövidlejáratú pénzre
nézve azonnal adódik az alábbi összefüggés.

{'A ctt ) + Cl Cctt p n3 = űáp t t ) + Cl l ctt p n3 ü 
dt dt

( 1.5)

Az (1.5) kifejezés egy elsőrendű, lineáris inhomogén differencia-differenciál
egyenletet ad a látra szóló pénzre nézve és közvetlen , összefüggést szolgáltat
a Cctt) c a l ctt ) korlát és a bruttó nemzeti termelésre jellemző áp t t ) között.

Az (1.5) megoldásához meg kell adnunk Cctt ) és l ctt ) függvényeket a
- T . t . 0 intervallumon. Legyen

CcHtt ) = P,(t), ha - I . t . 0
és CcHtt ) = 0, különben

ahol CcHtt ) ismert függvény. Az (1.5)-öt a Mikusinski-féle operátorszámítás
segítségével oldjuk meg. ,]ü [3], [4].) Az egyszerűbb írásmód kedvéért az (1.5)
jobboldalát G(t)-vel jelölve, a szóbanforgó egyenlet az alábbi operátoros alakra
írható át.

,] 8 3 s Cc p Cctg ) f ae-Ts Cc f a { Cc0t t l n3} = { = t t )} c 

ahol P,(O) + P,o,o3e mert P,(t)-nek nem lehet ugrása a t + 0 időpontban.
Az (l.6)-ból közvetlenül kapjuk, hogy

p _ { = t t )} f P,(O) - a { CcHtt pI )} 
r - 8 + « e=T"

( 1.7)

ahol s a differenciál-operátort, e -Ts pedig az eltolási operátort jelöli.
Az operátorszámítás egy ismert sorfejtési tétele alapján ,s3 

y y -Ts = KV i (-- l)k t ~ )k M :">
s+ae-Ts s(1+aes) sk=O s

és ezt az ( 1.7)-be helyettesítve a látra szóló pénz operátorára az alábbi végső
kifejezés adódik.

(1.8) {P,(t)} = [{G(t)} f P,(O) - a{P,Htt pI )} 9KV _i(-1)/c(~)Jce_kTs_
? Xts H ? 

Az operátorszimbólika elemi szabályainak figyelembevételével (1.8) köny
nyen felírható, mint a t időváltozó függvénye. Meg kívánjuk jegyezni, hogy
bármilyen véges időintervallumon a kapott végtelen sor az e - Ts eltolási ope
rátor sajátsága folytán véges sorrá redukálódik, ami lényeges egyszerűsödést
jelent." Ugyanis

- le -~ (- l)" ~e-lcTs = ~Q t t ) 
~ ,lc+l ~ lek=O 8 k=O

4 Az operátorszámításnak viszonylag ismertebb módszere a Laplace-transzformáció.
Ennek előnye, hogy komplex függvénytani módszerek alkalmazásából a kapott ered
mények gyakorlatilag jobban kezelhető alakra hozhatók, mint amilyet a Mikusiíi.ski-féle
operátorszámítás felhasználásával például a látra szóló pénz operátorára kaptunk (1.8).
Alkalmazott módszerünk viszont elméletileg általánosabb és egyszerűbb is, mint a Lap
lace-transzformációs eljárás.
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ahol Qk(t) = 0, ha t < kT
k 

Qk(t) = (- l)"i:_ ,ő l l kT)", hs U t > kT
MS 

és P,-re kapjuk, hogy
~ ~ I

P,(t) = P,(O) J; Q1c(t) f J; w G(u)Q"(t - ii) du
k=O 1<=0 Ó

~ / 
ttc J; J PrH(u-T) Q"(t - u)du
k=Oo 

Cctt ) ismeretében U többi ismeretlen függvény viszonylag egyszerűen
határozható meg.

Az ( 1.1 )-ből kapjuk, hogy

( l.9)

Az (1.3) mindkét oldalát integrálva pedig adódik

(1.10) 1-1,(t) = H,(O) f Cctt ) P,(O) - +e ctt ) p D,(O)]

ahol 1-1,(0) a rövidlejáratú hitelállomány kezdeti értéke.
Végül a közép- és hosszúlejáratú hitelállomány az (1.4) bitelmérlegből köz

vetlenül adódik.
Az időkésleltetéses modell egy másik egyszerűbb variánsát úgy kaphatjuk,

ha a modell többi egyenleteinek megváltoztatása nélkül (1.2) helyett a

(l.ll) dP,,(t) ~ +Cctt T) «u T)]
dt dt

összefüggést alkalmazzuk, melynek közga,zdsági tartalma nyilvánvaló. Ekkor
(l.ll) mindkét oldalát O-tól t-ig integrálva adódik, hogy

Cctt I ) l ctt I ) p J9e, n3 l ct n3{ = 9ee,K3 Ccctt ) 

Amennyiben a kapott összefüggésből P,,(t) hosszúlejárató pénzt kifejezzük,
majd (1.1)-be helyettesítjük, úgy 9 11(0) = .Í ,K 3 P,(0)-t is tekintetbe véve
a rövidlejáratú pénzre az (1 .5)-tel analóg alábbi differencia-egyenletet kapjuk.

( 1.12) 
9e,ő3 Cctt I ) = r Ő(tl ) q,(O) +l ,(t I ) Pe, 1')] +

P,(O) P,( 'J.')

Ennek operátoros alakja

Cc e-Tsp, {P,o,ő T)}={rp(t) tp tg ) +l ctt I ) K,(-1')]+

f Cctg ) Cct n3} 
amelyből Cc operátorára nyerjük, hogy

{P,(t)} = {P,o(t - '1') + rp(t) q;(O) - K,(t -1') + K,(-- 'J.') +
( 1.13)

=f 9e,o3 l 9e, n3} J; e-kTs
k=O 
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ahol tekintetbe vettük, hogy
l = ~ e-kTs

1 - e-Ts k=O

az operátoros konvergencia értelmében. (1.13) operátor könnyen felírható,
mint az idő függvénye.

(1.14) 

ahol

(1.15) v c' t ) = 0, ha t < k I 

Q"(t) = CcH[t --- (k f l)T] f áp t t p k I ) pp rp(0) - l c+t pp (k f l)T] f 
f l ctp n3 f 9e,o3 l 9e,l n3 

=
P, = XQk(t)

k=O 

ha t > k '- 1

Így minden rögzített t-re ( 1.14) csak véges számú tagot tartalmaz.
Előző vizsgálatainkban a modellben szereplő közgazdasági kategóriákat

a valósággal egyezően úgy tekintettük, hogy azok a folyamatosan változó
idő függvényei. } folyamatosság kikötésével azonban a nyert eredmények
gya,korlati felhasználása nehézségekbe ütközik.

} gyakorlatban sajnos - mint ahogy arra már utaltunk - a modell köz
gazdasági kategóriáinak időben való folyamatos követése, észlelése nem
lehetséges. Lehetetlen például a termeléssel kapcsolatos rp(t) függvényt minden
időpontban megadni, hiszen arra vonatkozóan csak egyes konkrét időszakok
(negyedévek, évek) adatait közlik. Hasonló megállapítást tehetünk a modell
többi függvényére nézve is. Végül a látra szóló és a tartós pénz kapcsolatára
jellemző T időkésleltetés sem ismeretes számszerűen, hiszen az nyilvánvalóan
nem akkora, mint az az időköz, amelyben a pénzállományok változása gyakor
latilag egyáltalán érzékelhető, vagy amit a tartósodás időtartamára konven
cionálisan elfogadnak. Ezért a gyakorlati számítások céljára kidolgoztuk a
modell ún. diszkrét analógiáját, amelyben a t időváltozó csupán diszkrét
értékeket vehet fel (t = 0, l, 2, ... ) és ahol az időegység a negyedév. Ez
ugyan matematikailag kevésbé hűen írja le a közgazdasági folyamatokat,
azonban a gyakorlati számításokra igen alkalmas és lehetővé teszi a modell
kategóriáinak U megfigyelt tényszámokkal való összehasonlítását.

A diszkrét modell

} z előző pontban már definiáltuk a

áp t t ) = } t t )Ftt ) 

összefüggést. A(t) közgazdasági értelmezése szerint egyenlő a teljes pénzmeny
nyiség forgási sebessége reciprok értékével. Azaz

1
} tt ) =-

g(t)

és q t t ) = __X_Q_)___
- Cctt ) f 9 y1,ő3 
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Prognózis készítése esetén érvényes az

} (t t ) = -1
-

U(tt ) 

egyenlőség, amelynek meghatározása a látra szóló pénz és a tartós pénz meny
nyiségi korlátainak ismeretében lehetséges.

A látra szóló pénz korlátja

,óüy3 l ctt ) = 2 t t ) 
v t t ) 

ahol
C(t) = a teljes (termelő és végső) fogyasztás értéke,
v t t ) = a látra szóló pénz forgási sebesség-mutatója C(t)-re vonatkoztatva.

Prognózis készítésekor v(t) valamilyen becsült értéke alkalmazandó, a
következő feltételezéssel:

ahol
v (t t) = yr · v tt í lD3 y2,:l

y = a forgási sebesség éves növekedését jellemző szám,
r = a terv- (becslési-) év ÓR a bázis év közötti különbözetet (évek szá

mát) jelölő index.
A tartós pénz éves korlátja:

,óüó3 

ahol

l cct n ) = ftn ) 
),Y3 

n = 1, 2, ...

ftn ) = a bruttó felhalmozás (beruházások f készletváltozás) értéke az
n-edik évben,

Őtn ) = a tartós pénz forgási sebesség-mutatója I(n)-re vonatkoztatva,
n = az éveket jelölő index.

Becsléseknél Ő(tn ) trend segítségével határozható meg. Ennek egyik formája
lehet

ahol
Ő(tn ) = Őtn r) f b t Ő(tn ) (+1( l

Őtn p D3 = paraméter a bázisként elfogadott év forgási sebességmutatója,
b _ = paraméter a lineáris trend alapján kapott tapasatalati szám.

Az n-edik év bármely t időszakára vonatkozó korlát pl. azzal U feltétellel
állapítható meg, hogy U IV. negyedév korlátja UQ évos korláttal egyenlő.

Azaz ekkor
l ~ct n ) = l ~ctt ) 

Az I- III. negyedévek korlátórtókeit oly módon számíthatjuk ki, hogy
az n-edik év korlátja és az (n-1)-edik év tényleges záró tartós pénzállornánya
közötti különbséget felosztjuk az n-edik év egyes t időszakaira eső felhalmozá
sok arányában és az így kapott értékeket az el<'5z6 időszak adatához hozzá
adjuk. Ennek megfelelően:

í 
J;I(k)

(2.3) l cct t ) = C~ct n pp 1) f M+A [K1,(lt) - Cktn p l)J
l(n) 
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ahol
k = az n-edik éven belüli I-IV. negyedévet jelöli,

C6tn p~) = a tartós pénz tényleges állománya az (n-1)-edik időszak
végén.

} fenti (2.1) és (2.3) kifejezésekből következik, hogy a társadalmi termelés
t-edik időszakra várható X'(t) értékéhez kapcsolódó pénzszükségleti mutató:

2(tt) f(tt ) l f l e 
} (t)s _l_ = s (t t ) f'(t)

t U(tt ) X'(t)

Ezek után felírhatjuk a diszkrét pénzszabályozási modell egyenleteit

(2.4) Cctt ) f Ccct t ) = áp t t ) 

Q~C~ct t ) = Cc-t t p y3 l l rt t pp y3 

Q'[ ct t ) = QfCctt ) p Q'e ctt ) 

[ ctt ) f [ cct t ) f e ctt ) = Cctt ) f Ccct t ) f e cct t ) 

ahol Ll a differenciaoperátort jelöli az alábbi definíció szerint:

LJX(t) = X(t) - Ftt p 1)

ahol F t t ) tetszőleges függvény.
A (2.4) első két egyenletéből a pénzállományokra kapjuk, hogy

,óüt 3 

,óü53 

Cctt ) = Qláp t t ) f l ct t p y3 

Ccct t ) = áp t t pp 1) - l ct t p y3 

A pénzállományok megoldásához meg kell adnunk a cp( -1) és l ctp 1)
értékeket is.

A folyamatos modellben szereplő 11 időkésleltetési paraméternek jelen
esetben 1 időegység (negyedév) felel meg.

A (2.4) harmadik egyenletéből a rövidlejáratú hitelre nézve

,óü~3 [ ct t ) = H,(O) f Cctt ) p Cctg ) p· +e ctt ) p D,(O))

Végül a hosszúlejáratú hitel közvetlenül adódik a (2.4) utolsó egyenletéből.

A pénz mennyiségi szabályozása, a többletek és a hiányok rendezése

A felesleges pénzmennyiség értelmezésünk szerint a tényleges teljes pénz
állomány és a korlátok közötti különbözet, ha a tényleges állomány nagyobb.
Azaz

Cp t t ) = Cctt ) f Ccct t ) p +l ctt ) f l k t t )9 

} pénzmennyiség akkor áll a szükséges mértékben rendelkezésre, ha a
nemzeti termelés bruttó értékéhez (társadalmi össztermék) viszonyítva olyan
forgási sebességet ér el, ami éppen a korlátok szerinti pénzmennyiséget indu-
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kálja. } tényleges és az elvárandó forgási sebességmutatók alapján a fentebb
megfogalmazott pénzfelesleg tehát így is felírható

C/ tt ) = [-
y
l l l

y
l {' ,ő3e U(tt ) > Utt ) 

Ut t ) U(t t ) 

Amennyiben a pénzkibocsátás ütemét oly módon irányítja a bank, hogy
a pénz forgási sebessége elérje a korlátok által meghatározott mértéket, a
(t f 1)-edik időszakban rendezhető az eltérés (azaz teljes egészében vissza
szívható a felesleges pénzmennyiség, illetve pótolható a hiányzó pénzszük
séglet). Ezt a követelményt azonban nem lehet minden esetben egy időegység
alatt megvalósítani, ezért a következő megoldás látszik célszerűnek.

Tételezzük fel, hogy a tényleges és a korlátok szerint indokolt pénz forgási
sebesség-mutatók közötti összefüggés

(3.1)

(3.2) g(t)l+ae = U 1 t t ) 

ahol az

e = tapasztalati szám, amely a tényleges Utt ) mutatókból határozható
meg és a pénzállományokhoz kapcsolódó regressziós függvény b
paraméterrel definiálható tu = 1 + e).

E mutatószám jellemzi a pénzképződés rugalmasságát U nemzeti termelés
bruttó értékével összefüggésben.

Mivel pénzfelesleg esetén ö2,ő3 T ö,ő3e ezért e T 0, amelynek egy növekedő
gazdaságban - helyes pénzgazdálkodás esetén - szükségszerűen érvényesül
nie kell. Amennyiben U hiányzó pénzmennyiség pótlására újabb pénzt kell
kibocsátani, ö,ő3 és ö2,ő3 szerepet cserél a beavatkozás szerint.
A (3.2)-ből kiszámítható, hogy adott t-nél

l log U(t t ) p log Utt ) osp- (3.3)
u log Utt ) 

ahol
a = a rendezési időtartam negyedévekben.

Az első 1/ 4 év alatt rendezendő pénzfelesleg összege (R1):

,süí3 s, = [-]_.
Utt ) 

C! CC lX(t);
ö,ő3! f e

a második 1/ 4 év alatt:

R2 = rg(t~.;-: ö,ő3Sf óe{ ' ,ő3 

és így folytatva egészen az a-ig. Ennek megfelelően

R1+R2+ ... +Ra=Pp(l)=X(t)_._i,f l --1--/
M+! ! ö,ő3Af ,Ml [ 3. Utt )fDk 0 

vagyis a felesleges pénz mennyisége. Pénzhiány esetén hasonló meggondolá -
sokkal lehet ütemezni a pótlólagos kibocsátást.
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A számítások eredményei*

13

A modell felhasználásával kettős feladatot kívántunk megoldani:
a pénzkorlátok és a hitelkiterjesztés határainak megállapítását;

- a hitelmérleg főbb tételeinek prognózisszerű meghatározását.
A számítások eredményei szerint a teljes pénzmennyiség eléggé szoros

pozitív korrelációt t r = 0,829) jelez a társadalmi termelés bruttó értékével.
Ezért megítélésünk szerint a modell alkalmas arra, hogy segítségével a pénz
mennyiségére és a bank hitelnyújtási képességére becsléseket lehessen végezni.
A számítások során kitűnt, hogy az egyenletek megoldásával lényegében
rendszeresen megtörténik a pénzmennyiség szabályozása is, mert ezek a
követelmények beépítést nyertek a feltételrendszerbe.

A látra szóló pénz forgási sebessége szezonszerűen jellegzetes nagyságot vesz
fel és időben gyorsuló tendenciát mutat. Számításainknál az 1968-70 évek
forgási sebesség-mutatói közül a legjobb eredményt tekintettük kiinduló

0'lo

~KH 
Latra scdid pen: 

~J1~ X- ff- Őii - IV negyedev

0'e~ ~ S 
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zn ~ l 
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-·-·- modetl otopjo i
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modell szerint)

ff- 1/1.
I

fL- n MUy MűMc 

(6 
~KH 

A~H 

Teljes pén1dl!omo'ny

~ ~ ·-·-·-·-·-·-·-·-·-·-·-·- 

i m t. // ///.

1. ábra

• Az alapadatokat a KSH és az lVINB jelentéseiből vettük.
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alapnak, ezért bázisul az 1969. évet választottuk. Ekkor az egyes negyedévek
mutatói sorban a következők: 6,243; 6,291; 5,644; 5,786. A gyorsulási ten
dencia figyelembevételével megállapítottuk, hogy a forgási sebesség egy évre
eső növekedési üteme 0,035. A látra szóló pénz forgási sebessége az első fél
évben rendszeresen nagyobb, mint a második félévben, az 1968-70. évek
átlagában pedig a II. negyedévben volt a legnagyobb és a IV. negyedévben
a legkisebb, aminek oka döntően a pénzállomány szezonszerű ingadozásában
keresendő.

Tekintettel arra, hogy a tartós pénz nem alkalmazkodik rugalmasan a
bruttó felhalmozások egyes negyedévi üteméhez, ezért az éves forgási sebes
ségbőJ indultunk ki. A forgási eebeeségmutatót az 1968- 70. évek adataiból
számított lineáris trend segítségével extrapoJáltuk 1971-re. A b paraméter
átlagosan évenkénti 0,025 gyorsulást jelzett, s így a számit.ásainknál 0,892-
vel dolgoztunk. A valóságban 0,955 v o l t a forgási sebesség, amely erősen
közelíti a gyakorlatilag még elfogadható határértéket, az 1-et.
A becsült forgási sebesség-mutatók alapján számított látra szóló pénz

mennyisége - az 1971. J. negyedévtől eltekintve nagyobb volt a, korlátjá
nál, ugyanakkor a tartós pénzé éppen ellenkezően alakult. Ez az összefüggés
- az I. negyedév kivételével állandó jellegű mozgást biztosított a látra
szóló pénz egy részének a tart.ósodására. } nagyságrend azonban - a bruttó
felhalmozódások erőteljes növekedése miatt nem tette lehetővé a szükséges
mértékű további pénztartalékolást, sőt viszonylagos csökkenés következett be.

Mivel a tapasztalat általában azt igazolja, hogy az I. negyedévben viszony
lagosan kevés a látra szóló pénz, ugyanakkor elegendő a tartós, ezt a negyed
évet választottuk ki, hogy megvizsgáljuk, milyen feladat adódik a modell
szerint ismertetett rendezési elvből a pénzpolitika oldaláról. Evégből kiszá
mítottuk a pénz forgási sebességrugal massági mutatóját, amelyre 1,106 érté
ket kaptunk. Ebből pedig 11 rendezés időtartama 1,3 negyedév és az elsö ren
dezési negyedévre eső összeg 2,5 Mrd Ft pénzkibocsátás. Ez az összeg az
1971. II. negyedévben forgalomba is került.

A számítások azt igazolják, hogy a pénzhiányok és többletek rendezése
amennyiben viszonylag nem túl nagy .összegrfü van szó - automatikusan
megtörténik egyik negyedévről Ue másikra. Beavatkozásra általában csak
akkor van szükség, ha a reálgazdasági folyamatokban nagyobb eltérések,
arányeltolódások következnek be és ennélfogva a modell feltételrendszere
alapján viszonylag sok pénz kibocsátására vagy visszavonására kerülne sor.
Azt, hogy a bank a fokozódó pénzkeresletet kíelégttse-e v11gy sem, megítélé
sünk szerint attól lehet függővé tenni, megvannak-e a, reális feltételei a fel
halmozási eszközök tényleges beszerzésének ,t belföldi és a külföldi piacon, ill.
létre jöttek-e használati értékük szerint azok a javak, amelyeket. csak felhal
mozásokra lehet végső soron felhasználni.

A számítások egyik célja annak megállapttás», volt, hogy a bank hitelezése
során mennyiben érvényesül a hitelkiterjesztés határának betartása. Ezt
kétféle aspektusból vizsgáltuk:

a források tényleges likviditási összetételéből külön megállapítottuk ~t
rövidlejáratú és külön a közép- és hosszúlojárutú hitelek tényadatainak
eltérését;

- a források népgazdasági mutatókhoz kapcsolt a modell feltétel-
rendszere alapján meghatározott - korlátaival összehasonlítottuk a
tényleges hitelállományok végösszegeit.
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} likviditás szerinti hitelkitrejesztési határokra nézve megállapítható, hogy
a II. és a III. negyedévben viszonylagos egyensúly volt a források és a hitel
eszközök között. Ezzel szemben az első negyedévben a rövidlejáratú hitelek
állománya nagyobb volt, mint a forrása, a IV. negyedévben viszont éppen
ellenkezőleg, a források haladták meg a hitelállományokat. Ily módon ebben
a negyedévben a közép- és hosszúlejáratú hitelek egy részét rövidlejáratú
forrásokból nyújtották. Szigorú egyensúlyi feltétel figyelembevételével ebből
arra lehet következtetni, hogy a IV. negyedévben bizonyos túlhitelezéseket
végzett a bank. Számításunk szerint a túlhitelezés azonban csak átmeneti és
a mértékét tekintve is csekély. A fejlődés 1972. évi tendenciájából, továbbá
a jegybank aktív pénz- és hitelpolitikájából (pl. a forgóeszközhitelek magasabb
és a lejárat hosszától függő kamattétele, a beruházási hitelek mennyiségi
kontigentálása, az elérendő nyereséghányad minimális mértékének felemelése)
következtetve rövid időn belül ismét helyreáll az egyensúly. A modell alapján
mutatkozó egyensúlyi eltérés oka, hogy a megnövekedett beruházási kereslet
kielégítése csak fokozottabb pénzfelhasználással volt lehetséges.
A hitelállományoknak a saját korlátaikhoz való viszonyításából is az

állapítható meg, hogy 1971. III. és IV. negyedévében valamelyes túlfinan
szírozás történt, azaz a közép- és hosszúlejáratú hitel egy kis részének nem
volt meg a rendeltetés szerinti forrása. Mivel a likviditási helyzetnek éppen
az eltérések viszonylagos nag)~Sága a fokmérője, a számok - megítélésünk
szerint - egyben azt is jelzik, hogy a bank 1971-ben is eléggé következetesen
igyekezett érvényesíteni a hitelezés elvi szabályait a gyakorlatban.

} vizsgált időszak (négy év) rövidsége nem tette lehetővé, hogy valamennyi
felvethető kérdésre választ adjunk Figyelemmel azonban arra, hogy az 1968-at
megelőző időszakok sem pénzügyi struktúrájukban, sem pedig statisztikai
rendszerükben nem tették lehetővé az ilyen jellegű elemzések, elvégzését,
kénytelenek vagyunk megelégedni szerényebb eredményekkel. Ugy véljük,
hogy így is néhány olyan összefüggést sikerült feltárni a modell segítségével,
amely mind a közgazdasági elemző, mind pedig a prognosztizáló-tervező
munkában hasznos lesz a jövőben. (Ennek jellemzésére mellékeljük a pénz
állományokat és a modell szerint meghatározott korlátjaikat ábrázoló grafi
konokat.)

(Beérkezett: 1972. auq. 15.)
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MONEY SUPPLY REGULATION WITH A TIM.E LAG MODEL

Supply and liquidity composition of money is provided in the national balance of
credits, which is made within the framework of traditional planning presently. In this
article the authors make an attempt to construct a dynamic model being applicable
first of all for the money supply regulation. In the system of constraints of the model



16 FÉNYES TAMÁS-SÁRI JÓZSEF

the value of gross national product is considered to be an independent variable. The prob
lem is to determine how big a supply is induced by the given amount and temporal change
of the national product. A link between national product and money supply is the index
of velocity of circulation of money.

In compiling the system of equations of the model the authors start from the 6 main
issues of the balance of credits: balance of short-, medium-, and long-term foreign cur
rency reserves and liabilities (autonomous issues), amount of demand and time deposits,
and short-, medium-, and long-term credit. These latter issues can be calculated from the
four basic equations of the model. The interdependences applied are essentially similar
to the quantitative money equilibrium models (as e.g. that of Irving Fisher's).

The constraints of the model are the requirement of demand deposit, being in connec
tion to the productive and final consumption, as well as the supply of time deposits,
necessary for the gross accumulation. The bounds characterize the money demand, justified
on a given level of the national economy, and the amounts available characterize the effec
tive demand and the supply of money. Two further parameters belong to the system
of constraints: an index charucterizing the justified average growth of velocity of circul
ation of money and a number indicating the Lime span for the absorbtion of money and
for the replacement of money stringency.

In principle time is continuous and the change of the economy is continual, too. In
general practice yearly and within this quarterly data are available and in this sense
the model is discrete as well. Tho rnathomatical composition of the continuous model
relies on the operator calculus of Mikusinski. This is indeed n- time lag model of money
supply regulation. The practical calculations can be made, at the same time, only decom
posing the continuous time into periods (quarters of a year). Tho authors set forth this
in the discrete model. The duration ofpuUing an ond to money surplus or money stringency
is determined by utiliúng tbc elast.icity of velocity of circulation of money relative to
the amounts of money.

A double problem can be solved with tho model: the doterrninat ion of money limits
and limits of credit expansion, as well as tho forecast.ing of the main items of the balance
of credits. The authors have made calculations on tho basis of the duta of I (i quarters
of the years 1968-71, as a result they have stated the necessary amount of demand and
time deposits belonging to the given national product, and from tho actual composition
of liquidity of bank resources they have stated the disequilibr-ia in short-, rnedium-,
and long-term credit.s. Though the short series prevented from fully answering all the
questions, the authors still deem that they have succeeded in exploring some interdepend
ences by the aid of tho model which will be useful both in economic unalysis and in the
forecasting-planning work.

PErYnnPOBAHHE KOflK4ECTBA ~EHEr 3AME~flEHHOA BO BPEMEHn 
MO~l~nblO 

l{OJIH'leCTBO 1-1 JIHJ(UH/Xl·lhlr1 COCTaJ) !leHCI' npenycaorpeuu IJ rocynapcruenuow öanance
l([)C/XHTOIJ, l(OTOpbiil paspaöan-maercn B HaJJIH )ll-lH LJ pasncax I1J1aIrnponaHHH TJ)8.[\Hl(l10I1HbIMlt
MCTOA3MH. 8 3TOH CT3TbC arrrops: flbITéll0TC51 COCTaBHTb /J.HH3MH'IHYIO MO.[,CJlb, xoropas yronua
13 nepuyro oxcpens I( l<OJIH4CCTBCIIIIOMY pcrynupouaaaro /lCHer. 8 CJ.ICTCMC ycnosnü MO)\CJJH
CTOHMOCTb uauaoaam.aor-o rrponyrcra (naJlOIJO?Í 061.1.(CCTOCHHblH nponyxr) CLIHT3CTC5l He3aBH
CIIMblM nepcMCI-IHblM. TTpo6J1eMa OIIJ)C/lCJlHTb, 1(3J(OC l(OJ111LICCTBO ncuer HH/-lYl(THpyeT nauaasr
oeJ11JLIHHa H H3MCHCHHC no IJJ)CMCIIH uauaouansnoro llJ)0113DOACTOa. 06UlCCTBCIIHOC npOH3BOJ,
CTOO CIJH3blB3CTCH I( l(OJIH'ICCTBy )\CHCI' ll()l(él33TCJICM Cl(Oj)OCTH o6opaciMBaCMOCTH /XCI-ICf'.

B COCl'GlBJlCl·IHH CHCTCMbl paBIIOIJCCH5l MOflCJIH OHH HCXO)(ffl' 113 6 rnannux ny111<TOB őananca
xpenuros, a HMCHIJO: cansno rcparicocpovuux, cpenaccpouuux H AOJll'OCPO'll-lblX sanacon /lCBlI3
II 3a[J.OJl)IUIOCTeh (aLJTOHOMllblC ny111n1,1), l(OJHl'ICCTJJa öcccpounux H ycroüunuux neucr, H «par
KOCJ)OCJHl,IX, cpenuccpovuux H JlOJll"OCJ)O'llli,JX l(J)C/lHTOIJ. 9TH ílOCJICHIIHC nyI·J1(Tbl MO)l(HO
JIC'lllCJlHTb H3 LJCTblJ)CX OCJIOOllblX ypanueuuü MO[J.CJIH. TTpHMCHHCMblC 033HM03aJJHCHMOCTH,
xacarensuo HX cyra, npuxono: I( MO/(CMIM l(OJIHlJCCTBClll-10!'0 pauuonccun neuer (xa« nanp.
MO)lCJlb HpBHlffa <l'>HU.lepa).

OrpaHHLJ3101.1\HC YCJ1013HH MO/\CJHI - 6eccpOtJH3}1 norpeönocn, B nein.r-ax, Cl35I3blB310Il.(351Cn
K npml380J:ICTBCHI-IOMY H KOHe'IHOMY ílOTpe6J1c1m10, a raioxe l(OJlllllCCTBO ycroüvaeux J:ICl·ICf',
1-1y>1rna I( saJJODOMY H3KOl1JIClfüI0. OrpalJH'ICHH}I xapal<TCpH3YIOT cnpoc Ha /l,Cl-lbfH, MOTI-IOIIJ)0-
83Hl-lblt°J Ha J(aHHblíl ypoaens uaponunro X03HikToa, a )(CHCTBIITCJlbl-lblC H3Jlf!LIHOCTH - n.na-
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rencecrrocoöauü cnpoc, npeJJ,JJO)l(CH11e nener. I{ cacrexe ycnosaü np11HaJJ,J1e)l,aT rarorce JJ,Ba
rrapaaerpa: a 11MeHHO: norcaaarern., xapaxrepaayronmü MOTHB11p0B3HHbJH cpeJJ,HHi:'i peer CKO
p0CTl1 06opaq11saeMOCTH neaer, 11 noxaaarern., OTMeqa1om1üi speM5l 113b5lTH5l neaer 113 oöopora
11 B03MCU.(CHl15l HeJJ,OCTaTKa neuer.

8 MOJJ,eJJH BpeM5l 5lBJJ5leTC5l B np111-11111ne öecnpepusuu« l1 113MeHeHH5l X035likTBa - noCT05lH
Hb!Ml1. Ha npaxruxe acoöiue CT05lT K pacnopaxcemno rOJJ,OBble 11 BHyTp11 sroro xaapransnue
JJ,3HI-lblC 11 B 3TOM cwucne MOJJ,eJib 5lBJJ5IeTC5l 11 JJ,11CKpeTHOit

MaTCM3Tl1lJCCKH COCTaBJJ5leTC5l MOJJ,em, npn noMOU.(11 onepaTop-K3JJbKYJ15ll(HH M111<yJ1HHCKl1.
3TO 1-13 C3MOM JJ,CJie 5lBJJ5leTC5l saueánennoű /30 epeuenu MOŐeJlb/0 peey nupoeanue K0JlU'JeCm6a
oenee. ÜJJ,HODpeMeHHO npaI(Tl1lJeCK11e 1(3JlbKYJl511(1111 MO}KHO CJJ,eJJ3Tb TOJJbKO pa3JJO)l(eHHeM
őecnpepuauoro DpeMeHH Ha nepnonu (KBapT3Jlb1). 3TO 113J131'310T aBTO[Jbl 6 ouocpemnoii MOŐeJlU.
Onpenenenne speMeH11 H3b5lTl15I neuer 113 oöopora, B03Memen1151 nenocrarxa neuer nenaercs
HCnOJlb30B3HHCM [1Ql(333TCJJ5l 3JJ3CTHl!HOCTl1 CKOJ)OCTH 06opa,111saeMOCTl1 neuer-, CB5l3bIB3fO
uieroca K 1-1an1141-10CT5lM JJ,e1-1er.

MoneJJblO MO}l{HO peunrn, ilBOHCTBe1rny10 npoöneny: a HMeHHO: onpeneneuue JlHMHTOB nener
11 J111MHTOB aunycxa xpennra, a T310l(e onpenenenne rnaanux nyHKTOB 6aJJ3HCa «pemrra B
(pOpMe nporuoaa. ABTOj)bl npOI30AHJil1 I(3Jlbl(YJ15ll(Hl1 Ha OCHOI3e JJ,3HI-lblX 16 KBapT3JJOB 1968-
71 íO/l,013, B pesynsrare l(OTOpb!X OHH ycTaH01311JJH HY)KHOe l(OJIHl!CCTBO öeccpounux 11 yCTOH
lll!BblX neaer-, npHl-13):\JIC)l{aU.(HX 11a1-1HOMY 06U.(CCTBCHHOMY Oj)Ol-13BOACTBY B H3POAHOM X035lHCTBe,
a e 1I3Jll1'1!-l0rü JIHl<BHAHOro COCTaBa 6aHI(OBCKHX pecypcon - paCXO}l(/l_CHl15l paBI-!OBCCl·l5l
Kj)3TKOCJ)0'1HOro, cpcnnecpouuoro 11 /l,OJJrüCpOlJHOro 1,J)CA11TOB3HH5l. XOT5l KpaTKOCTb HCCJ!e
AOB3Hl-101'0 nep110A3 He cnenana 1303M0)l(liblM L\3Tb CTOJJllblH OTBeT !-13 aanaaacaue BOOpOCbl,
Ol-lH BCeTaI01 ClfHTalOT, YTO ycncnn B3JJO}I01Tb HCJ(OTüpb!C 1333HM033B11Cl1MOCTH C OOMOU.(b!O
MO/.lCJJH, xoropue 5lBJl5llOTC5l B fiYAYlllCM llOJJe3HblMH H npu 3l(OHOMHYCCl(OH a11aJ111T11qecKoi:'t
paöore, H Oj)H npornocrasecrcoü OJJ31-l01JOH paöore.
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