UHOJISIIMUAT OHUJIOX MOHI'OHUH BOJIOIO
BA TYYHU MOUJIOTI'HUT 6106X ILINHK

b. Ilparyynxas /CO3/1C-b23-III kypc/



B Aryyira

e MHPIAUMIAT OHUJI0X MOHTOHUMA 0011010

e XOrKUxK Oyl OpHYYA AaXb HHPIAUMAT OHUJIIOX MOHTOHUH
00171010 02 TYYHMII MOYJIOTMUT 660X IIMHK

e MOHI0J1 YJICHIH MOHITOHUU 001J10I0 MOUJIOTHIT 6106/16T YY
3CBIJI caapyy/aar yy

e JIYrHDJT



B Aryyira

o MHQISUUAT OHUJI0X MOHTOHUM 0011010



l NHGASIUUT OHUJI0X MOHTOHUU 001JI0T0

Cynaaracan dauaadn:

* Bernanke (1999) up ypT xyranaasj ToB OaHKHBI HOJIOOJDK YaJlaX I[OP TaHIl
MAaKpO SAUWH 3aCTUIH Y3YYIAT 0071 HHOIISIIA 00061 AWl SPXJIIT I'IX MAT
Oycaj SIMIH 3aCTUIH Y3YYJIRITYYI3 Oapar Helneeryil 00JI0XbII XapyyJCaH.

* Mishkin (2004) xerxwx Oyl OpHBI XyBbJ HHQISIMHAT OHUJIOX MOHTOHHI
OOJTOTHIT amuriax 0ojJoMkuir bpaswii, Unim yiacelH Typuiaraa YHIICIIH
CyJIaJICaH.

Toxopxounio.r:

o Thomas Laubach, Rick Mishkin o6onon Adam Posen: ‘“3opunror
MHQISALMUAH TYBIIMHT OJOH HUWTHJ 3apjiaH, TOTTBOPTOM, Oara MHQIISIM Hb
MOHI'OHUW OOJJIOTBIH YPT XyralaaHbl YHICOH 30pWITO OOJOXBIT W TOIO0P
TyHXarjlax MOHTOHUN OOJJIOTHIH TOTTOJIIO0 FOM .



l NHGASIUUT OHUJI0X MOHTOHUU 001JI0T0

NHdasuuiir OHUJI0X MOHTOHHMI 00JI0T0 XIPIKHUX TYJITYYP 3ap4YuM:

|

9x cypesanoic: Gilberto Libanio (2005)



l NHIAUUAT OHUJI0X MOHIOHUU 0011010

I[aByy TeB GaHK OJIOH HUMUTHI Y
aKyJjljaraaraa TaHWIIYyJaar

" yupaac TeéB OaHKHBI HIAJITTHH,
WJ1 ToA Oaiiian caiKupar.

3eBX6H MH(IISIINA aHXaapiaa
XaHyyJaar yupaac 00auT
BIWWH 3aCarT HOJIOOTYH.

Ho51TT2i 6ali[uIbIr HXACAAT XapbLUanryi XsaHyyp Oaiuisir
ydpaac TeB OaHKHBI Xapuylyiara aapyiar Hb OOJIOTHIT HAT
HAMOIIIAT. Tajlaac XaTyy OOJITO/IOr.

TeB 6aHKHBI HHDIALUNHH
30pPUJITOT TYBIIMH XYP3X
Marajiai 0ara Oaiar ydapaac
TOIUNIIOH CallH XapuyLJIarbir

NHnsuuiir Toqopxoi 3aBcapt
OapUXBIT 30PUITO0 OOJITOIOT
YUHUp XapbhIIaHTYH YSH XaTaH

Oaiinar. Oui1 00ATOAOTTYM.
BooMKUT OYyX MIA33IUIMNUT VsiH XaraH BaJIIOTHIH XaHIITal
aluragar X0JI000TOUT00p TOTOO T SAUNH

3acarT JOJJIAPKUIT UXCOX
00JIONIIO0TOM OYPIAT.
OJOH HUWTHI WITYY OWJITOMKTOM.

Ix cypsanxc: Mishkin (2001)



l NHbIasguuir OHUJI10X MOHIOHUU 00110 bIH
nap xypaj

e HMHQAAIUNAT OHUIIOX MOHTOHUM OOAJIOTHIT X3PIKYYIXK Oyi TOB OaHKYYAbIH
T00 1990-3311 OHOOC XOMIIT YIAIMIK XIMMKIIIIIP HAMITIK OaiiHa.

o Xeocxcunzyii opuyyo:

[Inns 3enana, Kanaa, Ux bpuranu, ABcpanu, Ucnanwu, IIBens, M3paitis ...

o Xeczaxcuouc 0yl opHyyO:
Yunu, Mekcuk, [lonem, bpazun, OmMuen Adpuk, Komym6, Uex, Yurap, Ilepy,
Ounmunnud, Omuen Comnonroc, Tanana, OuansaHy ... /JlatuH AMeEpUKUiH
opHy Y1/

* Yuau yac - 1991 onooc x3pammak 3x31c3H. UHpmsamu 1991-35¢ 2000 oHbI
xoopoH 20%-unac 2% 0ok Oyypcan 06a 1991 — 2002 oHBI XOOpOHI0X IIMIH
3aCTUIH AyHJaX ©CeIT xKuija 6%-Tail OaiiB.



B Aryyira

o XOrKMK 0yl OPHYYA AaXb HHQPISAUUUAT OHUJIOX MOHTOHUH
00171010 02 TYYHMII MOYJIOTMUT 660X IIMHK



l XOr KK OyH OPHYYA AaXb MHQISAIMIAT
OHUJIOX MOHIOHHUHU 001JI0T0

e KanurtaneiH ypcranaap OU3HECUHH Meujier Ol OOJIIOT.

Jlamun Amepuxuiin opuyyovin kanumanwin ypczan oa /IHb-uiin xamaapan

Billions of dollars
E B E 2 K

B

B
=]

1991 1992 1993 1994 1995 19956 1997 1994 1994 2000

= = = Hat capital flows =——GOP Growth

Ix cypsanaxc: Jose Antonio Ocampo, “Developing countries’ anti-cyclical policies in a
globalized world” (2002)



l XOrKuK 0y opHyya AaXb UWHQIAAUAT
OHUJIOX MOHITOHUH 0011010

NHasuuir OHUJI0X MOHTOHUH 001JI0I0 MOUYJIOTHMHIT 0160X Hb:

Moo
o Mewerowes  Meworcupyyx

Ix cypesanc: Gilberto Libanio (2005)




l XOrKuK 0y opHyya AaXb UWHQIAAUAT
OHUJIOX MOHITOHUH 0011010

NHasuuir OHUJI0X MOHTOHUH 001JI0I0 MOUYJIOTHMHIT 0160X Hb:

Moot
C Moworcupyymex

Ix cypesanc: Gilberto Libanio (2005)



l XOrKuK 0y opHyya AaXb UWHQIAAUAT
OHUJIOX MOHIOHUH 0011010

MeouJjer 0/100r10X MEXaHU3M:




l XOrKuK 0y opHyya AaXb UWHQIAAUAT
OHUJIOX MOHITOHUH 0011010

MeouJjer 0/100r160X MEXaHU3M:

B —
L e

T s




B Aryyira

o MOHI0J1 YJICHIH MOHITOHUM 001J10I0 MOUYJIOTHIT 610616 YY
3CBIJI caapyy/aar yy



l MOHI0J1 YJICHIH MOHITOHHMM 001J10I0 MOUYJIOT HUAT
0/106/16T YY 3CBJJ caapyyJjjaar yy?

e (Calderon 6a Schmidt-Hebbel (2003), Costa e Silva (2004), Gilberto Libanio
(2005)

e bogutr XyyruiiH TYBIIMH Oa JIMHH 3aCTUHAH Y3YYJDJITHHH XOOPOHIOX
XaMaapJIbIl YHAITHD:

T T
j=0 j=0
T T
ye=4; + Zﬁlj}’t—j + Z Bajli—j + BaXp + ¢ (2)
j=1 j=1

e a;; <0 OaiiBaJ MOWIOTHMHIT ©]100X IITUHKTIH;

a;; > 0 OQaifBajl MOWIOTHUT caapyysax MIHHKTIM.



B Cynanraansi ererned




l MOHI0J1 YyJICHIH MOHITOHMI 001JI0T0
MOYJIOTIHUI 6160161
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l MOHI0J1 YyJICHIH MOHITOHMI 001JI0T0

MOUYJIOIMHUT 6100/10T

MOHI'OJI
Response of RIR 1o INDUSTRY
K:
4]
24

MEKCHUK

Response of RIR to Cholesky
One S.D. DGDP Innovation

1T T 1T 17 1T T T T T T T T T TT1
6 8 10 12 14 16 13 20 22 24

e MOHTOJIBIH XyBB/T 10011100, MEKCUKHITH XYBbJI A33IR3 YUK OailHa.



B Aryyira

e MHpasmuir oHWJI0X MOHTOHUN 00JIJIOTO

e XorKWkK Oyl OpHYYd JaXb HHQPISALUNT OHUI0X MOHTOHUI
00/1JTOro 0a TYYHUM MOWIOTHHT ©]100X IITUHXK

¢ MOHI01 yJICBIH MOHTOHMI 001JIOT0 MOUYJIOTHIT ©4006r VY
3CBIJI caapyyJiaar yy

o JlyrHaar



l Jyraaar

o JIPIXMHH XKUIIIAAC XapaxaJ XOerKWxk Oyl OpHYyHd WUHQISLUNAT
OHWJIOX MOHI'eHHUM Oojjioroa yinaM Oyp IIWDKCIIp Oalraa
Oeree 1 yaMryu aMm>KuiTaH[ XypCiIH OaiHa.

e MHQISIUMHAT OHUJIOX MOHIOHHMKM OOMJIOr0 Hb HUHQISALUI IO
aHxaapjlaa XaHIyynagar y4dpaac OOOWUT »SAWKWH 3acart oOara
aHXxaapaJl XaHyyJjjar.

e MHQAIUUT OHMIOX MOHIOHHMH OOJIOr0 Hb TOAOPXOU JaBYyY
OOJIOH CyJI TallyyATail 0ereej; TyC OOMJIOTBII XAPITKYYIIXUKH
TYyJJ TYJIATYYp 3apuMyyAbIT 3allmiryd OHenyyJcdH Oaix
raapjjararau.



l Jyraaar

e Tyc OOmIOrBIH XYpPA2H aHXaapBajl 30XMX 0ac HAr acyyaaji 0o
MOHT'OHUM OOJJIOTBIH OW3HECHWH MOYJIOIT Y3YYJdX Xapuy
Y121 0ereeJ; MOHIOHMH OOII0r0 Hb MOYJIOTHMWUI caapyyjicaH
X3JI09PTAN OalX Hb WYY OHOBUTOM 'K Y3HD.

e MeH »HAXYY cymanraaraap MOHTIOJI YJICHIH XYBbJ MOHIOHUU
OO/UIOTBIH OM3HECHMH MOWIOIT Y3YYJ3X Xapuy YHIIIANT
CyJaK Y39X3J MOWIOrHMr eeeJer IIHHXTAH O00JI0OX Hb
TOT'TOOTICOH.

e TuiMd3c MOHIOI YyJIC YYHHM 3CPIr MOUIOTHMUTI caapyyijar
MOHITOHUM OOJI0r0JI X3PXdH IIMLKAX BY THIAT acyyaal Hb
[aalJIbIH CyJaJITaaHbl aXJIBIH COHUPXOJITOM C33B OOJIHO.
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