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Судалгааны үндэслэл

Байгалийн баялаг ихтэй хөгжиж буй улсууд түүхий
эдийн үнийн хэлбэлзлээс ихээхэн хамаардаг

Д. Ган-Очир, Л. Даваажаргал (2017) “Монголын
эдийн засгийн том хэмжээний BVAR загвар:
Гадаад шокын нөлөө”

Түүхий эдийн үнийн шокод үзүүлэх төсвийн
бодлогын хариу үйлдлийг онцгойлон судлах



УДИРТГАЛ
Судалгааны зорилго, зорилт

ЗОРИЛГО ЗОРИЛТ

Түүхий эдийн үнийн шокын
мөнгөний бодлогод нөлөөлөх
сувгийг нарийвчлан судлах

 Түүхий эдийн үнийн
мөнгөний бодлогод нөлөөлөх
сувгийг судалж тодорхойлох

 Дээрх сувгийг тодорхойлсны
үндсэн дээр түүхий эдийн
үнийн нөлөөг үнэлж тогтоох

 Үнэлгээний үр дүнг бусад
улс оронтой харьцуулан
дүгнэх
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ОНОЛЫН ХЭСЭГ

• SVAR загвар нь энгийн VAR
загварт эдийн засгийн онолын
хязгаарлалтуудыг нэмж оруулсан
хувилбар

• Вектор авторегрессив (VAR)
загварыг анх Симс (1980)
боловсруулсан

Бүтцийн VAR SVAR загварын 
хэрэглээ

• Загварын хувьсагчдын бүтцийн
шокод үзүүлэх хариу үйлдлийг
судлах

• Прогнозын вариацын задаргааг
хийх

• Хувьсагчийн хувьсан өөрчлөлтөд
шок тус бүрийн оруулсан
хуримтлагдсан нөлөөг хэмжих

• Ирээдүйн бүтцийн шокуудын
төсөөлөгдөж буй цуврал дээр
тулгуурлан прогноз гаргах



ОНОЛЫН ХЭСЭГ

௧ݕܣ = ܿ + ௧ିଵݕܤ + ௧                            (1)ݑ

௧ݕ = ଵܿିܣ + ௧ିଵݕܤଵିܣ + ௧         2ݑଵିܣ

௧ݕ = ܿᇱ + Гݕ௧ିଵ + ௧                               (3)ߝ

SVAR ЗАГВАР
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௧ߝ ܣ = ௧                                                     (4)ݑ



ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

Тоо мэдээ

• Экспортын түүхий эдийн 
үнийн индекс

• Дотоодын нийт 
бүтээгдэхүүн 

• Төсвийн орлого
• Төсвийн зардал 
• Инфляци 
• M2 мөнгөний нийлүүлэлт

2000 оны нэгдүгээр 
улирал - 2016 оны 

гуравдугаар улирал 

• Төсвийн орлого болон 
зардлыг ДНБ-ий 
дефлятораар бодит 
болгосон

• Логарифмаар илэрхийлсэн 
(ТЭҮИ-ээс бусад)

• Улирлын нөлөөг 
засварласан

• HP фильтер 



ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

Түүхий эдийн үнийн индекс 
тооцох аргачлал

Deaton ба Miller нарын аргачлал:

ܯܦ = ෑ ௜ܲ
ௐ೔            (1)

௜

௜ܹ-тухайн экспортын түүхий эдийн жин

௜ܲ – i түүхий эдийн дэлхийн үнэ

௜ܹ =
௝ܲ௜ܳ௝௜

∑ ௝ܲ௡ܳ௝௡௡
           (2)

௜ܹ – тогтмол жин нь j тогтмол хугацаан дахь i
түүхий эдийн өртгийн нийт экспортолж буй
түүхий эдүүдийн орлогод эзлэх хувиар
илэрхийлэгдэнэ.

Экспортын түүхий эдүүд
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Зэсийн баяжмал

Төмрийн хүдэр
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Боловсруулаагүй
алт

Эх сурвалж: Монгол 



ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

ЗАГВАРЫН ТАВИЛ

1    0       0       0        0      0
−ܽଶଵ
−ܽଷଵ
−ܽସଵ
−ܽହଵ
−ܽ଺ଵ

     1       0        0        0      0 
−ܽଷଶ     1        0      0     0
 −ܽସଶ
−ܽହଶ
−ܽ଺ଶ

− ܽସଷ
−ܽହଷ
−ܽ଺ଷ

     1      0     0
−ܽହସ    1     0
−ܽ଺ସ −ܽ଺ହ 1

∗

ூ௡ௗ௘௫ߝ

஽௉ீߝ

ூ௡௖ߝ

ா௫௣ߝ

௠ଶߝ

௥ߝ

=

ூ௡ௗ௘௫ݑ

஽௉ீݑ

ூ௡௖ݑ

ா௫௣ݑ

௠ଶݑ

௥ݑ

• Дэлхийн зах зээлд үнэ тогтоох боломжгүй
• Экспортын түүхий эдийн үнэ ДНБ-д нөлөөлнө
• ДНБ-ээр дамжин төсвийн орлого болон зардалд нөлөөлнө
• Төсвийн зардал нэмэгдвэл инфляци өснө
• Инфляцийг тогтворжуулахын тулд Төв банк мөнгөний нийлүүлэлтийг өөрчилнө
Дээрх дарааллыг төсвийн орлого болон зардал хоорондын хамаарал болоод түүхий эдийн
үнийг тусгасан бусад ажлуудтай нийцтэй гэж үздэг.

Хувьсагчдыг дараах дарааллаар эрэмбэлэв:



ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

Төсвийн зардлын эерэг шокод үзүүлэх хариу үйлдлийн 
функц
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ
Харьцуулсан үр дүн

“The Dynamic Effects of Commodity Prices on Fiscal Performance in
Latin America”

LEANDRO MEDINA-2010



ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

SVAR загварын үнэлгээ
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Харьцуулсан үр дүн



Түүхий эдийн үнийн эерэг шокод үзүүлэх хариу үйлдлийн функцүүд
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ
Харьцуулсан үр дүн



Төсвийн орлогын эерэг шокод үзүүлэх төсвийн зардлын хариу үйлдлийн 
функцүүд
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ
Харьцуулсан үр дүн
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ
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ШИНЖИЛГЭЭНИЙ ХЭСЭГ

Вариацын задаргаа 

• Манай улс дунджаар 13 орчим хувь
• Латин Америкийн орнуудын хувьд дунджаар 12 орчим хувь
• Өндөр орлоготой түүхий эд экспортлогч улсуудын хувьд дунджаар 3 орчим хувь

Харьцуулсан үр дүн



ДҮГНЭЛТ

• Түүхий эдийн үнийн эерэг шокын улмаас инфляци болон мөнгөний
нийлүүлэлт эхний улирлуудад өссөн

• Төсвийн зардлын эерэг шокын нөлөөгөөр инфляци өсч, мөнгөний нийлүүлэлт
буурсан

• Түүхий эдийн үнийн эерэг шокын нөлөөгөөр ДНБ, төсвийн орлого болон
зардал өссөн

• Төсвийн орлогын эерэг шокын нөлөөгөөр төсвийн зардал өссөн

Төсвийн зардлын мөчлөг дагасан байдал нь Латин Америкийн түүхий эд
экспортлогч улсуудтай төстэй байсан бөгөөд түүхий эдийн үнийн хэлбэлзлээс
өндөр хамааралтай байсан.

Өндөр орлоготой түүхий эд экспортлогч улсуудын хувьд төсвийн зардал нь
үнийн хэлбэлзлээс хамааралгүй эсвэл мөчлөг сөрсөн бодлоготой байсан.



ДҮГНЭЛТ

Канад:
• Төсвийн ил тод байдал
• Төсвийн зохистой зарцуулалт
• Хуульчилсан сангийн дүрмээр хязгаарлагддаггүй
Шинэ Зеланд
• Төсвийн ил тод байдал
Норвеги
• “Government Petroleum Fund” санг байгуулсан
• Газрын тосноос орж ирсэн орлогын ихэнх хувийг санд хуримтлуулан,

санхүүгийн хөрөнгө оруулалт хийдэг
Австрали
• Төсвийн орлогын эх үүсвэр нь зөвхөн түүхий эдийн экспортын орлогоос

хамаардаггүй



АШИГЛАСАН МАТЕРИАЛ 

• Д.Ган-Очир, Л.Даваажаргал (2017), Монголын эдийн засгийн том хэмжээний
BVAR загвар: Гадаад шокын нөлөө, Монголбанкны судалгааны ажлын товхимол.

• Л. Даваажаргал (2015), Экспортын гол түүхий эдийн үнийн эдийн засагт үзүүлэх
нөлөө, Монгол банкны судалгааны ажлын товхимол.

• Medina, L. (2010), ‘The dynamic effects of commodity prices on fiscal performance
in Latin America’, Working Paper WP/10/192, International Monetary Fund.

• Б.Энх-Амгалан (2012), “Эконометриксийн шинжилгээнд E-Views ашиглах нь”



АНХААРАЛ ХАНДУУЛСАНД 
БАЯРЛАЛАА 


