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• Валютын ханшийн дэглэм болон эдийн засгийн өсөлтийн

хамаарлыг 183 орны 1974 – 2010 оны тоон мэдээлэл

• Eduardo Levy-Yeyati ба Federico Sturzenegger 2003, To Float or to

Fix: Evidence on the Impact of Exchange Rate Regimes on Growth”,

The American Economic Review

• Үнэлгээний үр дүнд дундаж ханшийн дэглэм баримталдаг

орнуудын эдийн засгийн өсөлт нь уян хатан болон хатуу

ханшийн дэглэм баримталдаг орнуудаас илүү өндөр бөгөөд

гарцын хэлбэлзэл багатай байна.

• Түлхүүр үгс: Валютын ханшийн дэглэм, Валютын ханшийн de facto

ангилал, Эдийн засгийн өсөлт

• JEL ангилал: C33, F31, F41
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Сүүлийн үед тухайн улс өөрийн мэдээлж буй de jure ханшийн

тогтолцоотой нийцсэн бодлого хэрэгжүүлж байгаа эсэх нь

эргэлзээтэй байна.

Reinhart ба Calvo (2002)

Чөлөөт Хөвөгч эсвэл Бохир Хөвөгч ?

С. Дөлбадрах (2016)

National Research and Consulting Center Co .,LTD (2017)

K. Ishi, M. Stone, болон E.B. Yehoue (2009)



Зорилго, зорилт

6

Зорилго:

Тухайн улс ханшийн ямар дэглэмийг баримталж байгаа нь эдийн

засгийн өсөлтөд нөлөөтэй эсэх, мөн Монгол улсын баримталж буй

ханшийн дэглэм нь олон улсын жишгээс харахад хэр үр дүнтэй

байгааг үнэлэхэд тус судалгааны ажлын зорилго оршино.

Зорилт:

• Онолын хүрээнд өсөлтийн загварыг тодорхойлох

• Шаардлагатай тоон өгөгдлийг цуглуулж, статистик шинжилгээ

хийх

• Загварын тохиромжтой байдлыг судлах

• Нэгдсэн дүгнэлт гаргах



Сэдвийн судлагдсан байдал
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• Eduardo Levy-Yeyati ба Federico Sturzenegger (2003)

• Eduardo Levy-Yeyati болон Federico Sturzenegger (2001) 

• Atish R. Ghosh, Ann-Marie Gulde, Jonathan D. Ostry болон Holger Wolf (1996) 

• Friedman (1953) 

• Fisher (2001) 

• Ismail Onur Baican (2015) 

• Sebastian Fristedt (2016) 
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Тоон өгөгдлийн шинжилгээ

• Бреттон Вудсын системээс хойш буюу 1974-с 2010 он 

• 183 орон 

• 6771 ажиглалтын утга 

• ОУВС болон Дэлхийн банкны дата сан

• Carmen M. Reinhart болон Kenneth S. Rogoff нарын дата сан

(ОУВС-д бүртгэлтэй de facto ангилал)
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Тоон өгөгдлийн шинжилгээ



Хүснэгт 1. Ханшийн дэглэмийн тархалт
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Эх сурвалж: Carmen M. Reinhart болон Kenneth S. Rogoff, ОУВС

Тоон өгөгдлийн шинжилгээ



Хүснэгт 2. Нэг хүнд ногдох бодит ДНБ-ий өсөлт болон түүний хэлбэлзэл

Тэмдэглэгээ: FLOAT – Хөвөгч ханшийн тогтолцоо
INT – Дундаж ханшийн тогтолцоо
FIX – Тогтмол ханшийн тогтолцоо
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Тоон өгөгдлийн шинжилгээ



Хүснэгт 3. Хурдан болон удаан 
өсөлттэй эдийн засаг

Тэмдэглэгээ:
Нийт түүврийн өсөлтийн дундаж түвшин – 1.95 
Аж үйлдвэржсэн орны өсөлтийн дундаж түвшин – 2.21
Аж үйлдвэржээгүй орны өсөлтийн дундаж түвшин – 1.82

5/15/2017 13

Тоон өгөгдлийн шинжилгээ



• Levine болон Renelt (1992) - EBA буюу extreme-bounds analysis 

•  ଵ  ଶ  ଷ  ସ  ହ 

    ଼  ଽ  ଵ  ଵଵ 

ଵଶ  ଵଷ  ଵସ  ଵହ  ହଵ  
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Эмпирик шинжилгээ
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* 10%
** 5%
*** 1%
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Гарцын хэлбэлзлийн шинжилгээ

* 10%
** 5%
*** 1%
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Тохиромжтой байдлын шинжилгээ

* 10%
** 5%
*** 1%
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* 10%
** 5%
*** 1%
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Энэхүү судалгааны ажлаар эдийн засгийн өсөлтөд ханшийн аль

дэглэмийг баримталж байгаа нь нөлөөтэй эсэхийг шинжлэхийг

зорьсон. Шинжилгээнээс үзэхэд ханшийн дундаж дэглэмтэй

орнуудын эдийн засгийн өсөлт нь ханшийн чөлөөт хөвөгч болон хатуу

дэглэм бүхий орнуудаас өндөр байгаа бөгөөд тус үзэгдэл нь аж

үйлдвэржээгүй орнуудын хувьд илүү ажиглагдсан.

Манай улс нь аж үйлдвэржээгүй орнуудын нэг бөгөөд бодит байдалд

зохицуулалт бүхий хөвөгч ханшийн тогтолцоог хэрэгжүүлдэг. Carmen

M. Reinhart болон Kenneth S. Rogoff нарын ангиллаар Монгол улсын

ханшийн тогтолцоо нь ханшийн дундаж дэглэм бүхий тогтолцоонд

ангилагдаж байна. Иймд Монголд хэрэгжүүлж буй ханшийн дэглэм нь

олон орны жишгээс харахад эдийн засгийн өсөлтөд эерэг нөлөөтэй

байна хэмээн дүгнэж болно.



5/15/2017 21

Оршил 4

Өнөөгийн нөцөл байдал

Зорилго, зорилт

Сэдвийн судлагдсан байдал

Үндсэн хэсэг 8

Тоон өгөгдлийн шинжилгээ

Эмпирик шинжилгээ

- Гарцын хэлбэлзлийн шинжилгээ

- Тохиромжтой байдлын шинжилгээ

Дүгнэлт 19

Ном зүй, ашигласан материал 21



5/15/2017 22

Ном зүй, ашигласан материал

Atish R. Ghosh, Ann-Marie Gulde, Jonathan D. Ostry & Holger Wolf 1996, “Does the Nominal Exchange Rate Matter?” National Bureau
of Economic Research, Cambridge.

Bailliu, J., Lafrance, R. and Perrault, J.F. 2003, Does Exchange Rate Policy Matter for
Growth? International Finance, 6(3), p.381-414.

Barro, Robert and Sala-i-Martin, Xavier 1995, Economic growth. New York.

Carmen M. Reinhart & Kenneth S. Rogoff 2002, “The Modern History of Exchange Rate arrangements”, National Bureau of Economic
Research.

Eduardo Levy-Yeyati & Federico Sturzenegger 2003, “To float or to fix: Evidence on the impact of exchange rate regimes on growth”,
The American Economic Review, vol. 93, no. 4, pp. 1173-1192.
Edwards. S. & Levy-Yeyati. E. 2003, “Flexible Exchange Rates as Shock Absorbers”, NBER Working paper series, p.1-30.

Milton Friedman 1953, “The Case for Flexible Exchange Rates,” in Essays in positive economics. Chicago: University of Chicago Press.

Robert J. Barro 1991, “Economic Growth in a Cross Section of Countries”, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 106, No. 2, pp. 407-443.

Ross Levine & David Renelt 19926 “A Sensitivity Analysis of Cross-Country Growth Regressions”, The American Economic Review, 82(4),
pp. 942–63.

Sebastian Fristedt 2016, “Does the choice of exchangerate regime effect economic growth?”.

Stanley Fischer 2001, “Exchange Rate Regimes: Is the Bipolar View Correct?” Journal of Economic Perspectives, 15(2), pp.3–24.

National Research and Consulting Center Co .,Ltd 2017, Валютын ханшийг тодорхойлогч хүчин зүйлсийн суурь судалгаа,
Улаанбаатар.

С. Дөлбадрах 2016, “Essays on the Mongolian Monetary Policy”, National Graduate Institute

Сангийн Яам 2013, Валютын ханшийн систем ба төгрөгийн савалгаа, Улаанбаатар.



Анхаарал тавьсанд баярлалаа !!!

5/15/2017 23


