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7. Systemy planowania
I prognozowania
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ANALIZA MOZLIWOSCI MINIMALIZACJI STANU
ZADEUZENIA KRAJU Z WYKORZYSTANIEM PROG=
NOZ .KURSOW WALUTOWYCH

Lewandowska Malgorzata
Stachurski Andrzej

Instytut Badah Systemowych PAN
01-447 Warszawa,ul.Newelska 6

Niniejsza praca poswiecona bedzie zagadnieniu analizy mozli-
wosci minima‘lizac:ji zadluzenia kraju przy wykorzystaniu prognoz
kurséw walutowych, Jak wiadomo od zalamania Systemu z Bretton
Woods /system stalych kurséw walutowych/ w 1973 roku, kursy walu-
towe najwazniejszych walut swiata charakteryzujg sie stosunkowo
duzg zmiennoscig. Ich analiza wskazuje jednak na wystepowanie
pewnych prawidtowosci w czasie, Stwarza to mozliwosé wykorzysta-
nia reiac,ji kursowych do minimalizacji stanu zad*uzenia w chwili
koricowej zaXozonego okresu czasu. Zakladamy przy tym, ze wierzy-
ciele bedg skonni uwzglednié spiaty diugu w wielkosei i o étmk-
turze walutowej okreslone] przez kraj diuzniczy,

VW pierwszym punkcie przedstawione zostanie zadanie programo-
wanie liniowego siuzgcego do okreslania optymalnej struktury walu-
towej zadluzenia w chwili koricoweje

Dodatkowe mozliwosSci manipulévania stwarza optymalne okres-
lenie st:;uktu'y walutowej rozliczer handlowych, Odpowiednie zada-
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nie programowania liniowego dla jej okreslenia sformulowane zos-
tanie w punkcie drugim, Punkt trzeci bedzie poswiecony sposobowi
okreslania prognoz kursdéw poszczegdélnych walut wzgledem dolara

amerykariskiego.

1. Zadanie programowania liniowego do okreslania optymalnej

struktury walutowej zadiuzenia,

Dla opisu procesu ksztaltowania korcowej walutowej struktu-
ry zadiuzenia p. 1 jmiery ponizsze zadania programowania liniowe-
go. Minimalizowanym wskaZnikiem jakosSci jest wartosé stanu za-
dluzenia w chwili korcowej T, analizowanego ckresu wyrazona

w zlotdwkach KCq

D K (1)
gdzie: A
- 2 ghyn
KCp = Sy W KW,

S? . wielko$é zadluzenia W n-tej walucie w roku t,

WQ - kurs walutowy n-tej waluty wzgledem dolara
amerykanskiego w roku t,
‘KW, - kurs dolara amerykariskiego w zXotdwkach w roku t.

%
Warunki ograniczajgce majg nastepujgcg postac:
(i) rdwnani. okreslajgce zmiany stanu zadfuzenia w poszczegdl-

nych walutach

= Sn - : thl t'o,..-,T-1 (2)

n
Ste1 = 5¢
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gdzie:
S'Zt]-*"- - wielko$é zadluzenia w n-tej walucie w roku t+1,
: - wspdiczynnik poziomu spat raty kapitatowej
w n-tej walucie w roku t,
RY - rata kapitalowa w n-tej walucie w roku t.

(ii) ograniczenia zakresu zmiennosci wspdiczynnikéw poziomu

sptat rat kapitazowych

0 Kot Kol 120,400, T=1 (3)
t met, ieaidd
(iii) nieréwnosé.. odzwierciedlajgca ograniczenie mozliwosci

sptxat w roku t przez saldo wymiany handlowej w roku t,

t » (s
gdzie:
PC s calkowita spitata zadiuzenia w ziotéwkach w roku t,

B, =- saldo bilansu handlowego w zXotéwkach /nadwyzka

eksportu nad importem/ w roku t.
Pc;é wyraza si¢ nastepujgcym wzorem:
PO, = 2Pl WD T (5)

gdzie:

Pf - spiata zadluzenia w walucie n-tej w roku t,
%

natomiast:
n .n n :
Py =<y Ry + Ty S : (6)

gdzie:

r: - aktualnz stopa procentowa dla waluty n-tej w chwili t,
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VW sformulowanym powyzej zadaniu zaXozylidmy, ze:
- splacamy calkowicie odsetki kapitalowe w roku t /co w obecnej
sytuacji gospodarczej naszego kraju jest zaXozeniem nierealnymj
- nie zaciggamy nowych kredytéw,-
- milezaco przyjmujemy zatozenie, iz salfo wymiany handlowe] kaz-

dego roku przekracza poziom sptaty cdsetek kapitaZowych.

Swiadomie zostlaly pominiete inne Zrddta dopiywu dewiz do gos-
podarki narodowe] np.: prywatne traunsfery z zagranicy, poniewaz
naszym celem nije bvZo odzwierciedlenie polityki pienieznej pari-
stwa lecz wskazanie mozliwos$ci wykorzystania zmian kurséw waluto-
wych do 2zmni:jszenia stanu korcowege zadiuzenia kraju. Zmiennymi
endogenicznym: w zadaniu sg wspdiczynniki poziomu spiat rat kapi-
tatowych (ecfc‘ » B=1, 000,45 t=0,00.,7-1) . Natomiast R, rf, W

oraz Bt sg egzogenicznymi parametrami zadania,

2, Zadanie programowania liniowego do okreslenia optymalne]

struktury walutowej rozliczer handlowych,

™

dopiywu dewiz, kidre niezbedne sa zaréwno na pokrycie import
jak i spiat zadXuzenia,

Na wielko$é handlu zagranicznege z krajami niesocjaiistycz-
nymi majg duzy wpiyw biezgce zmiany koniunkturalne geospodarki
rynkowej, ‘a przede wszystkim zmiany kurséw walutowych oraz cen

na Swiatowych rynkach surowcowyck, finansowych i kapitaiowych.

- Ta niestabilnoéé obrotdw w handlu zagranicznym z krajami socja
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niesocjalistycznymi byia przyczyng podjecia préby optymalizacji
struktury walutowej eksportu w celu uzyskania maksymalnego pozio=-
mu spiaty zadiuzenia przy zadanym , minimalnym poziomie importu
zaopatrzeniowego, konsumpcyjnego i inwestycyJjnego,

Propdnujemy opis w postaci prostego zadania programowania
liniowego, W Xtdérym zakladamy maksymalizacje salda wymiany han-
dlowej w kazdym roku t,

max By (7)
(253 T Teei Iz¢)

gdzie: 4
By = § vy (B - 1Dy - Ty - T (8)

E, = eksport w walucie n-tej w roku t,
I?t - import inwestycyjny w walucie n-tej w roku t,

Igt - import konsumpcyjny w walucie n-tej w roku t,

Ift - import zaopatrzeniowy w walucie n-tej w roku t,

przy ograniczeniach:

4
213‘: W Ky = By, 9
ns=

B, - wspéXczynnik okreslajacy czesé produkcji globalnej
przeznaczone] na eksport w roku t,
¥ia- produkcja globalna w.roku t;

n n n 3 A
(Thy + gy *+ Tgp) Vo KW, € By (10)
;

o P

n
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4
T,
: ; i WeKWy ¥ Keyy ~ 19
n = "

K¢ = wspéXczynnik okreslajgcy minimalny poziom importu

inwestycyjnego w zaleznosci od wielkosci produkcji

globalnej,
4
Z ktwan;}‘ (12)
n=1 '

At - wspéicrynnik okreslajgcy minimalny poziom importu
konsumpcyjnego w zaleznos$ci od wielkosci produkcji

globalnej,

10, Wp Ky 2Py, . (13)

" M=

Py wspbéiczyiinik ckredlajgcy minimalny poziom importu
zaopatrzeniowego w zaleznosci od wielko$ci produkcji

globalnej,

W
o

(14)

TN 0. S ¢ o TED il ST T

Zakladamy , 2e zadanie 7-14 bedzie rozwigzywane ze wzgledu

, 1t’ Ikt’ zt (n=1,¢00,4)s Wielko$é produkcji Y, oraz
wspbéXczynniki Bt’ k%, At’ Ft sg parametrami egzogenicznymi
zadania,

érzewidujemy dwa sposoby wykorzystania sformuiowanych powyzej
zadari programowania liniowego.

W pierwszym przypadku, przy zazo.onej znajomosci prognozy

wielkoééi produkcji globalnej oraz vs—étczynnikdéw ﬁt, ‘%, At, Pt
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rozwiazywano by niezaleznie szereg zadad 7-14 dla kazdej chwili
czasowe] t. Uzyskane optymalne wielkosci salda wymiany handlowej
byiyby wykorzystane jako parametry zadania 1-6,

W drugim przypadku rozwiazywanoby.: rozszerzone zadanie 1-6,
w ktérym minimalizacja stanu zadiuzenia prowadzona byZaby ze
wzglgdu na zmienne zadan 1-6 i 7-14 jednoczerinie przy pgranicze-
niach 2-6 i 8-14,

Jezeli diugosé okresu analizowanego T wynosi jeden rok, to
obydwa te sposoby dajg identyczne rezultaty, Natomiast jesli T
jest diuzsze jak jeden rok, to nalezf oczekiwaé wystepowania réz-
nic w rozwigzywaniach i koricowe]j wartogci stanu zadiuzenia.

Z tego wynika, jak istotna role odgrywa prawidiowe okreslenie prog-

noz kurséw walutowych,

3, Prognozy kurséw walutowych

ZaXozyliémy w modelu wystepowanie czterech walut: dolar
amerykanski , marka FRN , frank francuski i frank szwajcarski,.
Dla uz?skania prognoz kurséw niezbedne byto wykorzystanie danych
z przesztosci. Byly to sSrednie kursy miesieczne w latach 1971=-
1987 publikowane przez bank centralny FRN,

Nasze badania ograniczylismy do kurséw franka francuskiego
(Frf) , franka sgwajcarskiego (Frs) i marki REN wzgledem
dolara amerykanskiego (§ USA) .

WynikaXo to z potrzeby sprowadzenia wielkosci wystepujgcych
w modelu do wspdlnej jednostki. Anéliza zgreomadzonych danych su-

gerowaia wysigpowanie liniowego trendu z okresowymi zmisnami typu




.
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simisoidalnego o zmienigjgcych sig w czasie amplitudzie i okresie,

Dlatego tez przyjeta postaé modelu byza nastepujﬁca:

ER (t) = at + b+ ct sin (at) . {15)
Do estymacji parametréw modelu ;15 (a,b,c,d) dla kazdej
z trzech w/w »alut z osobna wykorzystano te sama metode optymali-
zacji globalnej , ktéra sluzyia do oszacowania parametréw funkcji
produkcji CES /patrz A,Stachurski 1987/, Zalozonoc, W przeciwien-
stwie do zwykle stosowanej metody najmniejszych kwadratéw, mini-

malizacje malsimum modutéw odchylen w przestrzeni obserwacji, tzm,

min P (a,b,c,d) = min max |W2 - ER" (1) (18)
/ teTK

gdzie:

® = {1970 V12, 1970%/12, .4 ,1977%2 /12

Indeks n przy funkcjach P i ER" ddkonano dla podkreslenia
niezaleznosci estymacji dla poszczegdlnych walut, Uzyskane wyniki
przedstawiono na rysunkach 1-3, gdzie linie o lagodnym , ciggiym
przebiegu zmian odpowiadajg funkcjom ER® t przy wyestymowanych
parametrach an,bn,cn,v:ln modelu, natomiast linie o bardziej nie-
regularnym przebiegu odpowiadajg rzeczywistym wartosciom kursdéw

walutowych,

4 . Podsumowanie

Z rysunkéw 1-3 wynika, ze zalozona postaé funkcji ER® (%)
wzglednie dobrze aprokymuje wartosci kurséw walutowych z prze-
sztodci, Nalezy wiec oczekiwad, ze w najblizszej przysziodci
prognozy kursdw wygenerowane przy Jjego pomocy bedg bliskie
rzeczywistym,
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Frzeprowadzenie obliczen z wykorzystaniem sformuowanych
powyzej zadand programowania liniowego wymaga ponadto uzyskania
prognoz nastepujgcych wartosci: produkcji globalnej (¥t)’ kursu
dolara amerykarnskiego wzgledem zlotdwki KW, , salda wymiany ;
handlowej (Bt), stopy procentowej ;(rﬁﬁ « Brakujgce prognozy
zostana opracowane w termini péZniejszym, Przeprowadzone zosta-
na wtedy eksverymenty obliczeniowe przy wykorzystaniu powyze]
sformuXowanych zadaid programowania liniowego, a ich wyniki przed-

stawione bedg w Szerszym opracowaniu.
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