TARIAN TaAMAS

Orrnehéz és farnehéz beruhazisi megoszlasok

1. Bevezetés

A Kozgazdasagtudoményi Intézetben hosszu idG 6ta folynak kutatédsok a
szocialista gazdasigban jelentkezi beruhdzési ciklusok jellegzetességeinek fel-
tdrdsdra. A kiilonboz6 kutatok kiilonboz6 aspektusokbol vizsghltdk a kérdést
és kiilonboz6 modszert alkalmaztak vizsgdlataikban. Hagyomanyos kozgazda-
sigi elemzéssel dolgozott pl. BAUER TaMAs [10] és TENY1 GYORGY [11]. Mate-
matikai moédszereket és modelleket alkalmazott BRODY ANDRAs [12], [13],
Kornar JANOS [14], Lacké MARriA [15], KovAcs JANOS—VIRAG ILDIKO [16],
TARJAN TamAs —TENYI GyYOray [1], KovAcs JANOS és TARJAN Tamis [2].
Ezekhez a kutatdsokhoz csatlakozik az Orszagos Tervhivatalban végzett szé-
mos vizsgélat is, pl. AuguszriNovics MArIA [8], BEREND IVAN [17] és Faur
Tivapar [8] kutatésai.

E kutatésok részben a ciklus lefolyéséra, id6tartaméra és hatdsra vonatkoz-
nak, részben keletkezésiik okainak feltardsdra. Ez a cikk azokhoz a vizsgélatok-
hoz csatlakozik, amelyek a ciklusok létrejottének okait és a beruhdzési ingado-
zasoknak a népgazdasigra val6 hatésat vizsgdljak. A vizsgélati médszer elss
gyokereit alighanem BRODY ANDRAS [18]1972-es baseli el6adéasaban talalhatjuk
meg, majd ennek nyomdokain, de més felfogasban TARJAN —TENYI[1] cikkében.

K cikk a beruhézisi folyamatot leiré palya stabilitdsdnak két sziikséges fel-
tételével foglalkozik, majd a két feltétel valoszin(iségszdmitasi, fizikai és koz-
gazdasdgi interpretéciojat adja.

A fizikai értelmezés segitségével bebizonyitja, hogy a TARJAN —TENYI [1]
cikkében térgyalt ,,orrnehéz’” megoszldsok nem feltétlen stabilizdléak, mig a
»farnehéz” megoszlésok sziikségszeriien destabilizaléak.

A cikk a kozgazdaségi értelmezést az dtlagos tGkelekotési id6 fogalménak
segitségével adja. Bebizonyitja, hogyha a beruhdzéasi megoszldsokhoz tartozo6
dtlagos tékelekotési id6 rovidebb mint a beruhdzési ids fele (7'/2) akkor a beru-
hézés instabil palydn megy végbe. A cikk végiil matematikai statisztikai eszko-
zokkel elég dltaldnos feltételek mellett bebizonyitja, hogy a két feltétel egyen-
ként az ,,0sszes lehetséges” beruhdzési megoszlés 50 9;-ara, egyiitt pedig tobb
mint 70 %-4ra képes eldonteni, hogy azok instabil beruhézasi palyéhoz vezetnek.

2. Diszkrét rendszerek stabilitisinak sziikséges feltételei
Mint TARJAN —TENYI [1] és KovAcs —TArJAN [2]-ben tettiik jeloljiik a be-
T

ruhdzdsok megvaldsitési ardnyszdmait «©, «®, ..., aP-vel 20;"" i

k=1
tekintsiik ket 4llandéaknak. Jelentse B(t) a ¢ id6pontban indulé beruhézasok
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dsszvolumenét. Igy a beruhdzésokra fordithaté ¢ évi K (f) keretet a kivetkezd
Osszeg adja:

i
K(t) = > a®B(t — k + 1).
k=1

Tegyiik fel, hogy a ¢ évben beruhzasokra forditott K(t) keret y ratdval nd
egyenletesen, azaz

Rty = K, « 9~
Ekkor a t évi B(f) beruhdzas-inditdsokra az aldbbi diszkrét idGpontokra felirt
T
JaPBt —k + 1) = Kt (0)
k=1

dllandd egyiitthatés inhomogén differenciaegyenletet kapjuk. Ennek megold4-
sat (ldsd pl. [19]-et) a differenciaegyenletek elméletében szokésos modon a

) a(k)
Zaszk:O oG =—,%k=12,...T
k=1 'yk"l

karakterisztikus polinom gyokeinek a segitségével kapjuk.
Mig a folytonos idSparaméter alapjén felirt linedris differencidlegyenletek
megoldésai pontosan akkor stabilak, ha a hozzéjuk tartozé

A(w) = ébkwT = by > 0) (1)
k=1

karakterisztikus egyenlet minden gyikének valés része negativ, addig a beruhd-
zési folyamatot diszkrét id6pontokban leir6 differenciaegyenletek megoldésai
akkor és csak akkor stabilak, ha a hozzéjuk tartozé

Fe)= Sap =0 (4> 0) (2)
j=1

karakterisztikus egyenlet minden gyoke abszolat értékben kisebb mint 1.
Az el6z5 negativitési feltétel teljesiiléséhez az algebrabol jol ismert Hurwitz
tételt! kellene alkalmaznunk, amely az (1) karakterisztikus polinom egyiitt-
hat6ibol képzett determinéns sorozat elGjeleibél mond ja meg pontosan, hogy
mikor hdny gyok esik a negativ valés részii komplex szamok alkotta félsikba.
Jegyezziik meg, hogy a folytonos paraméter(i rendszer stabilitésénak fontos
sziikséges feltétele, hogy (1) minden egyiitthatéja pozitiv legyen, azaz

by >0, ha 1 <k<T. (3)

Kz az algebra alaptételének és a negativitési feltételnek kozvetlen kivetkez-
ménye, ui. a valés egyiitthat6ji G(w) polinom elss és masodfoki valés polino-
mok szorzatéra bomlik, amelyek a gyskok valds részének negativitdsa miatt
mind pozitiv egyiitthatojiak, igy sziikségképpen szorzatuk is az.

! Lésd pl. Kuros [3], GANTMACHER [4].
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Ismert, hogy
w+ 1
w—1

2=

(4)

bilineéris leképzés segitségével a negativ valés részii Re(w) < 0 komplex félsik
kolesonosen egyértelmtien leképezhets a |z| < 1 komplex egységsugara kor-
lemezre.

fgy a Hurwitz kritériumnak megfelel sziikséges és elégséges kritérium ad-
haté a diszkrét paraméter(i rendszer stabilitdséra is (Lasd MARDEN [5],
Jury [6]).

Annak ellenére, hogy az automata- és vezérléselméleti alkalmazisok kovet-
keztében az 50- és 60-as évekre a diszkrét rendszerek stabilitdsdra vonatkozé
kritériumok lényegesen leegyszer(isidtek, megfogalmazdsukra konnyen kezel-
het$ algoritmusok sziilettek (JUury [6]), a stabilitds sziikséges és elégséges fel-
tételeinek kozgazdasdgi értelmezése, interpretéciéja lehetetlen. Ezért itt meg-
elégsziink azzal, hogy két sziikséges feltétel kozgazdaségi interpretaciojat adjuk
meg és matematikai statisztikai eszkozokkel megvizsgaljuk, hogy e két sziiksé-
ges feltétel a beruhézési megoszlésok hany ,,szézalékéra’ képes eldonteni, hogy
azok instabil beruhézési palydhoz vezetnek.

A (4) bilineéris leképezés a (2)-beli a; egyiitthatok és az (1)-beli b, egyiitt-
hat6k kozott az alabbi képlettel szdmolhaté kapesolatot 1étesiti (1asd Jury [6]
83. oldal):

y SO | A #21 T —j
=33 07| Ja<k<m. (5)
j=1 =0 l k—1-—1
Az (5) képlet alapjan tehat b,, b, és by értékei a kivetkezsk:
T
by = Ja;= F(1) (6)
j=1
T
by = FaT —2j+1)=2-F(1)— (T —1) - F(1) (7)
j=1
T
br = 3 a(—1)"1 = (=1)T"1F(-1). (8)
j=1

Mivel az [1] és [2]-ben bemutatott kizgazdaségi alkalmazédsokban a karakte-
risztikus egyenlet a; egyiitthatéi nem negativok és a, > 0, ezért a (3) feltétel

— 1 esetén értelemszer(ien mindig teljesiil. fgy az dltaldnosség megszoritésa
nélkiil feltehetjiik, hogy

T

j=1
A (3) sziikséges feltételt az (7)-beli by-re alkalmazva kapjuk, hogy

é%w—%+n>m (10)
j=1

3%
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azaz &trendezéssel és (9) felhaszndlésdval az

. i) T +1
(1) Sia; <

= 2

szitkséges feltételt kapjuk.
A (3) sziikséges feltételt az (8)-beli by-re alkalmazva kapjuk, hogy

Sa(~1)1>0, (1)
j=1

azaz (9) és (11) Osszeaddsaval a

: Ei
a e ——
(i1) - 211 2

[[E] a felsd egész rész) sziikséges feltételt kapjuk.
, 2

3. A két sziikséges feltétel kozgazdasigi interpretilisa

Az (i) feltétel valdszin(iségszamitési értelmezdse kézenfekvd, hiszen az [1]-ben
6s [2]-ben ismertetett modelleknél az ay, a,, . . ., a; beruhdzdsi megoszls egy-
ben valészin(iségi megoszlés is (1dsd a (9) feltételt), ezért az (i) feltétel bal oldala
az eloszlés virhaté értéke. Az (i) feltétel azt kiveteli, hogy a beruhdzési eloszlas
vérhato értéke kisebb legyen az 1 és 7' szdmtani kozepénél. Ha tehét a beruhé-
zési megoszlassal silyozott dtlag eléri vagy meghaladja az egyenls salyokkal
stlyozott kozepet, akkor a hozzé tartozé beruhdzési palya instabil.

Adhatunk az (i) feltételnek fizikai értelmezést is. (1. dbra)

Vegyiink egy 7' — 1 méter hosszisfgi vizszintes tartét. Balrél szémitva
k — 1 méter tévolsdghan (1 < k <Z7') hasson egy a, nagysiga ers lefelé.
A fizikébol tudjuk, hogy a (6)-beli b, az erérendszer eredje, mig a (7)-beli b,
az erdrendszer 0 centruméra szdmitott nyomatékdanak 2-szerese.

Nevezziik tehdt orrnehéz megvaldsitdsi megoszldsoknak azokat a megoszldso-
kat, amelyekbdl készitett erdrendszer ereddje az O centrumtdl balra tdmad,

+ Pozitiv forgdsirany
+ 1 2 3 4 -1 T

T

+ 40
| —

|

Yq, Ya,

1. dbra. Lefelé haté parhuzamos er6rendszer
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farnehezeknek pedig azokat, amelyeknél az eredd a centrumban vagy téle jobbra
tamad.

Ez a definicié, a vizszintes tarté anal6gidbdl természetesnek adddik. Mar a
TArJAN —TENYI [1] cikk frdsakor is hasznaltuk az elnevezést, azonban ott pon-
tos definici6t a fogalomra nem adtunk, tételt sem mondtunk ki ré. Az igy defi-
nidlt farnehéz megoszlasokra a kivetkezs tétel igaz az (i) feltétel alapjén:

1. tétel. A farnehéz megualdsitdsi megoszldsok esetén a beruhdzds instabil pdlydn
megy végbe.

Az orrnehéz megoszldsokra volt [1]-ben egy sejtésiink, nevezetesen az, hogy
azok stabil palyat eredményeznek. Ez azonban nem bizonyult igaznak. Az orr-
nehézség csak sziikséges feltétele a stabilitdsnak.

Orrnehéz eloszlasoknak nevezhetnénk azokat a beruhdzédsi eloszldsokat,

T+1

amelyeknél a félidsig méar t6bb mint a fele beruhazas megval6sul; far-

nehezeknek pedig azokat, amelyekre ez a feltétel nem igaz. Valészin(iségszdmi-
tasi fogalmakkal ezt gy mondhatndnk, hogy az eloszlds orrnehéz vagy far-
nehéz, ha a hozzdtartozé median kisebb vagy nagyobb az els6 és utolsé érték

szamtani kozepénél, (T 1] -nél. Ez sokkal egyszer(ibben definidlhat6 oszté -

lyozés lenne, azonban erre nem lenne igaz az el6z3 vagy hozzé hasonld tétel.
Ennek illusztraldsara tekintsiik a kovetkezd példét.

Példa: q! = 4; @y = 0,1, 0= 05, @y =01, G, =108

A véarhat6 értékhez kapcesol6dd definiciénk értelmében ez az eloszlas far-
nehéz, tehat az 1. tétel értelmében instabil palydt eredményez. A medidnhoz
kapesol6dé definicié értelmében azonban orrnehéz lenne.

A matematikai statisztikabdl tudjuk, hogy a két fogalom szimmetrikus el-
oszldsok esetén egybeesik. Nem szimmetrikus eloszlasok esetén (épp azoknél,
amelyeket mi akarunk vizsgélni) azonban kiilonvéalnak. Pearson az aszimmetria
jellegének és mértékének mérésére épp a kettd kiilonbségét haszndlja (14sd pl.
Cavor [7]):

3 (varhat6 érték-medidn)

Mésodik Pearson koefficiens — - 4
sz0rés

amely negativ, O vagy pozitiv, ha az eloszlds rendre balra elteriil, szimmetri-
kus vagy jobbra elteriilé.

A példankban szerepld eloszlasra a varhatd érték — 2,6, a medidn = 2; ezért
az eloszlds Pearson definiciéja szerint jobbra elteriils, a mi definiciénk szerint
pedig farnehéz.

Végiil egy kozgazdasagi érv definicionk jogossdgéra.

A beruhédzdsoknél a lekotott tdke mennyisége utdn az dtlagos tékelekotési
1d6 a legfontosabb szempont (ldsd Avauszrinovics [8]), amelyet a

T
atl. tékelek. ids = ¥ {T —j+ ';j) @, (12)
j=1



142 TARJAN TAMAS

képlettel szdmithatnank, hiszen az utolsé évben raforditott téke [él évet, az
utolsé elSttiben raforditott téke masfél évet sth. volt 4tlagosan lekotve. Az (i)
feltétel a kovetkezSképpen fogalmazhaté meg az 4dtlagos tékelekotéssel:

T TS 1} 108 | IRl T T )
2(T+——7]a,-ﬁ(T+—2a1~2]a,~>T+——— =2,
7=1 2 2 j=1 j=1 2 P 2
azaz
: £ P | 14
(i) 2’T~7+E-aj>;.

Jj=1

Kimondhatjuk a kovetkezd tételt:

2. tétel. Ha az dtlagos t6kelekitési idé nem nagyobb mint a beruhdzdsi idé fele
(T)2), akkor a beruhdzds instabil palydn megy végbe.

A (ii) feltétel kizgazdasdgi értelmezését a kivetkezs tétel adja.

3. tétel. Ha a pdratlan évekbeli 1, 3, 5 sth. beruhdzisi raforditdsok nem haladjdk
meg az 0sszes raforditdasok felét, akkor a beruhdzis instabil pdlydn megy végbe.

4. A két sziikséges feltétel statisztikai vizsgilata

Mivel nines empirikus ismeretiink a beruhdzasi megoszlasokat illetGen, ezért
a két sziikséges feltétel hatokorének vizsgdlaténdl az a,, a,, . . ., ar megoszlds
megvaldsitdsi hanyadait véletlen szimoknak tekintjiik. A vizsgélat eredménye
természetesen fiigg attol, hogy azokat milyen konstrukecioval allitjuk els. Két
konstrukeiét fogunk a tovabbiakban targyalni:

I. az els6ben a [0, 1] intervallum elvélaszt6 pontjai a fiiggetlen valészinfiségi
véltozok, mig

IT. a masodikban maguk a megvaldsitdsi hanyadok a fiiggetlen nem negativ
eloszlési valdszin(iségi viltozok.

[. Tekintsiink egy tetszSleges F(x) eloszlds fiiggvényt, amely a — 0,5-re
szimmetrikus, azaz minden z-re

Fl@a —2)=1— F(a + = + 0), (14)
(Lésd pl. RENYI [9] 200. old.) és amelyre
F(0) == 0. (15)

Tekintsiik a teljesen fiiggetlen X,, X, ... X, , valészin(iségi valtozékat,
amelyek a 0,5-re szimmetrikus fenti eloszlést kivetik, amelyek értékei tehét 1
val6szintiséggel 0 és 1 kozé esnek.

Az Xy, X, ... Xy, val6szin(iségi véltozékat rendezziik nagység szerint,

és legyen Xr az X, valészin(iségi valtozok koziil nagység szerint a k-adik.
Ekkor természetesen X} <~ X3} <7 ... <~ X%_,. Ezt rendezett mintdnak szokéds

nevezni a statisztikdban, tovabbé legyen X3 =06 Xy =1.
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Ekkor az elsé konstrukciéban a beruhézasi megoszlés a, a,, . . . a; megvals-
sitdsi hdnyadai 4lljanak el§ a kovetkezd médon:

S * * .= * e * *
@y =X¢ — X3, 0g=X§ — X} ...0p 1= X4y — Xby 0r = X§ — Xb_,,

Az (i) feltétel statisztikai vizsgdlaténdl arra a kérdésre kell vélaszolnunk,
hogy mi annak a valdsziniisége, hogy az (i) sziikséges feltétel nem teljesiil (a be-
ruhdzési eloszlas instabil megoldast ad):

. - L T+1
P((i) nem teljesiil) = P | > k(X} — Xp_y) > J .y
k=1
ElGszor tekintsiik az aldbbi 4talakitdst:

T T T—1 T—1 e |
SHI— Xt )= SkX;— > R+ )X =T— 3 Xf —0=T— ¥ X,
k=1 k=1 k=0 k=1 k=1
Teh4t

i T i ar
P(Zht - Xe) =T = P[3X> T Y =05,
k=1 k=1

Ui. mivel X — k az @ = 0,5-re szimmetrikusak és fiiggetlenek, ezért a 7' — 1
véltozo sszege 0,5 + (T — 1)-re lesz szimmetrikus. Ezért a fenti valészin(iség
értéke 0,5.
Az (ii) feltétel statisztikai vizsgélatandl pedig az aldbbi valészintiségre va-
gyunk kivéncsiak:
1
L 2, 1
P((ii) nem teljesiil) — P ‘2 Xjg— X< —| =1
=1 2
A fiiggetlenség és a 0,5-re vald szimmetria miatt:
)
[)('Xl (.: .’L‘l, X'l < 372, ) 1\'-,~ 1": 3",‘, ]) — II P(JYJ < xj) )
j=1
-1
= [[ P(l = XT_I < x]) e P(] e X']',_] < x], 1 i~aa XT—-Z “\i xz, o ,l P X1<x7~_1).
j=1
fgy a rendezett mintéjukra is fennall a

PX¥ <, X3 <2, X¥  <@r_))=P(l — X}  <2,1 =Xt ,<
e I el it )

egyenlség. Vezessiik be az
1

2
X = 2 Agi-1, T Lgis

i=1
jelolést. Ekkor, ha 7' péros
T

-
Lo i :ZX#»zl——l ~ Xy = (1 — XF gq) — (1 — XFya),
=1

VR

I

I
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azaz
P(X* < 2) = P(1 — X* < %),

tehat X* 0,5-re szimmetrikus, vagyis P(X* < 0,5) = 0,5 ha T pdros. Ha T pa-
ratlan, akkor a pontos értéket nem tudjuk kiszamitani.
Foglalkozzunk most a méasodik konstrukciéval:

II. Tekintsiink egy tetsz6leges G(x) eloszlasfiiggvényt, amelyre
@(0) = 0. (16)

Tekintsiik a teljesen fiiggetlen Y, Y,, ... Y, valdszin(iségi véltozokat,
amelyek a fenti eloszlast kovetik, értékeik tehdt 1 valészintiséggel nem nega-

tivak.
Vezessiik be az

b
Y = 37, jelolést. (17)
j=1
Ekkor a mésodik konstrukciéban a beruhdzési megoszlés @, a,, . . . a; meg-
valdsitdsi hdnyadai a kovetkezd maddon alljanak els:
Yl Yz YT
Qg == ey g = =y , .,aw“:_'»——- !
LK Rl L
Jelen konstrukeionél az (i) feltétel statisztikai vizsgélata a kovetkezében 4ll:
. =k 5 T+1
P((i) nem teljesiil) — f ZlcYk S s ZY’f =1

Gondoljuk meg az alabbiakat:
a) két 1 Va,loszmuqvg:gel nemnegativ eloszldsi teljesen fiiggetlen valészinfiségi

valtozo kulonbscge a — 0-ra szimmetrikus eloszlast kivet.
bh) véges sok, a — O-ra szimmetrikus teljesen fiiggetlen elosztés osszege is

a = 0-ra szimmetrikus.

k=1

il ~ai

c) - 2 k -
Tehét a (18) Gsszeg @ — 0-ra szimmetrikus. fgy

P((i) nem teljesiil) — P[é“k T'; I)Y,“ ] - 0,5.

k=1

rzd e 2.1 [ N N (18)

Az (ii) feltétel statisztikal vizsgdlata pedig a kivetkezs:

T
"Z] 9t

P[Z YZI'*I /> O,SEY,(} :?
=1 k=1

P((ii) nem teljesiil) —
Ha T péros, akkor

T T
o T 2
DYV —05 Y, =053 Yy — Yu) (19)
fami =1 f=i
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A (19) Osszeg is az a = 0-ra szimmetrikus az a) és b) pontok alapjan. Tehdt
ha 7" paros, akkor

T
2 T
P((ii) nem teljesiil) = P 2Yu1—05 Y, >0 = 0,5.
= =1

Az (1) és (i) feltétel egyittes szimuldcids vizsgdlata

A két sziikséges feltétel egyiittes vizsgalatdt a méasodik konstrukeiéban és
pszeudo-véletlen szdmokkal végeztiik.

Az eredményeket az alabbi tabldzatban foglaltuk éssze. Minden esetben
T = 10. G(z) eloszlas két féle

«) [0, 1] intervallumban egyenletes,

B) A =1 paraméter(i exponencidlis eloszlds.
A kisérletek szdma legyen N, ennek fiiggvényében

r(i), r(ii) és (i, ii) jelentse rendre annak a relativ gyakorisdgat, hogy az (i)
feltétel, a (ii) feltétel és mind a ketts teljesiil.

1. tablazat

T = 10 [ BEgyenletes eloszlis Exponencidlis eloszlas
N [ G | r(i,10) gEgEe ©i) J iy
I T e e ST .8
20 | 0,7 0,65 0,3 0,7 0,65 0,35
50 0,568 0,6 f 0,28 0,68 0,68 0,36
100 0,62 0,49 | 0,28 0,64 0,62 0,31
500 0,6 0,48 | 0,27 0,508 0,496 0,288
1000 0,501 0,606 0,287 0,603 0,613 0,296
10000 0,4961 0.56103 J 0.281 I 0.491 0.5116 | 0.2797
%) l 0,6 0,6 { ~0,28 \ 0,6 0,6 ~0,28

Az 1. tabldzatbol tehdt azt olvashatjuk ki, hogy annak a relativ gyakorisaga,
hogy

——gZLZ (1) feltétel nem teljesiil, tart 0,5-hoz.

— az (i) feltétel nem teljesiil, tart 0,5-hoz.

— az (i) vagy az (ii) feltétel nem teljesiil, tart 0,72-hoz.

A szimulécibs vizsgélatot csak a mésodik konstrukcidban végestiik el, de
mindkét konstrukciéban tudjuk elvileg, hogy a fenti els§ két relativ gyakori-
ségnak 0,5-hoz kell tartania. A szimuldciés vizsgélatot azért volt célszeri elvé-
gezni, mert a két sziikséges feltétel egyiittes vizsgalata olyan dltalanos eloszld-
sokkal, mint azt az (i) és (ii) feltétel esetéhen tettiik, sokkal bonyolultabb bizo-
nyitésokat és meggondoldsokat igényelne, s a szimul4cié mégis ad valami képet.

A fenti harmadik relativ gyakorisig az egyenletes és exponenciélis pszeudo-
véletlen szdmok esetében is 0,72-hoz tart; igy elmondhatjuk, hogy

P((i) nem teljesiil vagy (ii) nem teljesiil) ~~ 0,72,

azaz a két sziikséges feltétel az dsszes beruhdzasi megoszldsok tobh mint 70 szé-
zalékéra képes kimutatni, hogy azok instabil beruhézasi palydhoz vezetnek.

( Beérkezett: 1985. febr. 14-én.)
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<

STEM-HEAVY AND STERN-HEAVY INVESTMENT DISTRIBUTIONS

The article establishes two necessary conditions of the stability of the investment,
process modelled in an article by Tarjain—Tényi and then gives an interpretation of the
two conditions from the aspect of probability theory, physics and economics. With the aid
of the physical interpretation it. is proved that, the stem-heavy distributions are not neces-
sarily stabilizing while the stern-heavy ones are necessarily destabilizing.

The economic interpretation is based on the notion of average time of capital domobili-
zation. It is proved that if the average capital demobilization time belonging to the in-
vestment, distribution is shorter than half of the investment gestation period then the in-
vestment takes place along an unstable path.

Finally, the article proves with mathematical-statistical tools and under rather general
conditions that each of the conditions can decide for 50 percent of ,,all possible’” investment,
distributions and the two combined for more than 70 porcent whether they lead to un-
stable investment paths.

PACMPENEJIEHUE KATUTAJIOBJIOYXEHHUM C «<HOCOBbIMM»
U «KOPMOBBIMWy TNEPEIPY3KAMU

B crarhbe Ha3bIBAOTCS IBa HEOOX OUMBIX YCIIOBHST CTa0MaM3alHi 1POLECca KanuTal0BI0ye-
HHH, CMOJEJIMPOBAHHBIX B cTaThe Tapbsina u Tenbu (1), a8aTem 9111 1BA YCIOBHST ONpE/IEISTIOTCST
B acrexTe TCOPHUH BEPOATHOCTH, DH3MKH M dicoHOMIYECKON Hayku. C MOMOIIBIO (UBHYECKOro
TOJIKOBaHHsT OKA3BIBAETCA, YTO PACNPEALSIEHUST C (HOCOBBIMU)Y MEPErpy3KaMu He 00513aTeIbHO
SIBJISIIOTCS CTA0HIIMBHPY IOIIHMU, & C ¢KOPMOBBIMUY — HE 00513aTeJIbHO AeCTabMIM3UPY IOLIHMU.
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IKOHOMHYECKOE TOJIKOBAHIE JaeTCsl B CTaThe € MOMOUIBIO MOHSTHSI CPEHEro cpoKa OTBIeve-
HUsT KanuTasa. Jloka3blBaeTcst, 4To eCJM CpeaHuil CpOK OBJeYeHMs] KamuTajla NpuH JaHHOM
pacrpeneseHi KarnuTaJl0BI0yKeHHH MeHbILe MOJIOBHHBI CPOKA KAaMMTAJOBIOKeHHH, TO Kamu-
TAJIOBJIOXKEHHST WIYT 10 HEYCTOIYUBOMY MyTH.

M HakoHel, B CTaTbe ¢ MOMOUIBIO CPEJCTB MATEMAaTHUECKOH CTaTHCTUKH MPH JIOCTATOYHO
00LIX YCJIOBUSX JI0KA3bIBACTCS], YTO 9TH ABA YCJI0BUS CMOCOOHBI KaXKA0€ B OTAEJIBbHOCTH B CIIy-
yae 50 mpoIeHTOB «BCeX BO3MOMKHBIXY pacrpemeseHit KanuTajioBIoyKeHuii, a BMecTe — B CJy-
yae 709%, cnoCoOHLI PelnThb, BEAYT JIH OHM K HEYCTOHMYMBOMY NMYTH KaNUTAJIOBJIOMKEHNH.



