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Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê äàõü 

ñóäàëãààíû áîëîí çàãâàð÷ëàëûí àæëûí òóõàé 

 

Ñóäàëãààíû íýãæ¿¿ä 

 

 Àëèâàà òºâ áàíêíû áèåý äààñàí áàéäàë íü ººðò øààðäëàãàòàé 

ñóäàëãààíóóäàà ººðèéí õ¿÷èí ÷àäëàà àøèãëàí õèéõ ÷àäâàðòàé õîëáîîòîé áàéõ íü 

òîäîðõîé. Á¿ãä Íàéðàìäàõ Ïîëüø óëñûí òºâ áàíê áîëîõ Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé 

Áàíê (Ï¯Á) íü 19 ãàçðóóäàä õóâààãäàí àæèëëàõ 4931 ¿íäñýí àæèë÷èäòàé áºãººä 

¿¿íýýñ 3 ãàçðûí 130 îð÷èì õ¿í òîãòìîë ñóäàëãààíû àæèë ýðõýëäýã áàéíà. Ìàêðî 

Ýäèéí Çàñãèéí áîëîí Á¿òöèéí Øèíæèëãýýíèé Ãàçàð (Macroeconomic and 

Structural Analysis Department), Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçàð (Bureau 

of Macroeconomic Research) áîëîí Ñàíõ¿¿ãèéí Ñèñòåìèéí Ãàçàð (Financial Systems 

Department) ãóðàâ íü Ï¯Á äàõü ñóäàëãààíû ãàçðóóä þì. Ýäãýýð ãàçðóóä íü òóñ 

á¿ðèéí ñóäàëãààíû ÷èãëýë¿¿äýýð äàãíàí äàíãààð áîëîí õàìòðàí àæèëëàäàã.  

 Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê íü 1998 îíîîñ ýõëýí Øóóä Èíôëÿöèéí 

Çîðèëòîîð (Direct Inflation Target) áîäëîãîî òîäîðõîéëñíîîð Ï¯Á äàõü 

ñóäàëãààíû àæëûí íýãýí øèíý ¿å øàò ýõýëñýí. Øóóä Èíôëÿöèéí Çîðèëòîîð 

ìºíãºíèé áîäëîãîî òîäîðõîéëñîí óëñóóä èíôëÿöèéí áàãà áºãººä òîãòâîðòîé 

ò¿âøèíã õàíãàõ ýöñèéí çîðèëãî òàâüæ, çîðüæ áóé æèëèéí ýöñèéí, ýñ áºãººä 

áàéíãûí èíôëÿöèéí ò¿âøèíãèéí òîîí óòãûã òîãòîîí íèéòýä òîãòìîë ìýäýýëäýã. 

Èíôëÿöèéí ò¿âøèíòýé õîëáîãäîõ ìºíãºíèé áîäëîãûí àðãà õýðýãñë¿¿ä íü ýöñèéí 

çîðèëòäîî õ¿ðýõ õ¿ðòýë öàã õóãàöàà øààðäàãääàã áºãººä òºâ áàíêóóä ¿¿íèéã 

àíõààðàëäàà àâ÷, èíôëÿöèéí èðýýä¿éí òààìàãëàë ãàðãàí áîäëîãîî ÿâóóëàõ ¸ñòîé 

òóë Øóóä Èíôëÿöèéí Çîðèëòûã íýã ¸ñíû èíôëÿöèéí òààìàãëàëûí çîðèëò ãýæ 

õýëýõýä áóðóóäàõã¿é. (Bofinger, 2001). Óëìààð ýíý çîðèëòûíõîî õ¿ðýýíä 

óëàìæëàëò ìºíãºíèé ¿ç¿¿ëýëò¿¿ä áîëîí õàíøèéí áîäëîãîä áàðèãäàõã¿éãýýð 

ìºíãºíèé áîäëîãûí àðãà õýìæýý àâäàã.  

 Øóóä Èíôëÿöèéí Çîðèëòûã àìæèëòòàéãààð õýðýãæ¿¿ëýõýä òóõàéí ýäèéí 

çàñãèéí òºëºâ áàéäàë, ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìûí (monetary transmission 

mechanism) ¿éë ÿâöûí òóõàé ñóäàëãààíóóä, ìºí ò¿¿í÷ëýí èðýýä¿éí èíôëÿöè, ÄÍÁ 

áîëîí ò¿¿íèé çºð¿¿ (output gap) çýðãèéí òààìàãëàëóóä ÷óõàë øààðäëàãàòàé. 

Ýäèéí çàñãèéí ÿìàð íýã çàãâàð÷ëàëòàé áàéõ íü ìºíãºíèé áîäëîãûí øèéäâýð 
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ãàðãàõ áîëîí äýýð äóðüäñàí ñóäàëãàà, òààìàãëàëóóäûã ãàðãàõàä òóñëàõ ¿¿ðýã 

ã¿éöýòãýíý. Èéì çàãâàðóóä íü ìºíãºíèé áîäëîãûí èë òîä áàéäëûã õàíãàõ, ýäèéí 

çàñàã äàõü ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìûã òîäðóóëæ, òîîí õýëáýðò îðóóëàõ çýðýãò 

çàéëøã¿é õýðýãòýé áàéíà. 

 Ï¯Á äàõü Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçàð îäîîãîîð 11 ýäèéí 

çàñàã÷, ýêîíîìåòðèê÷òýé. Óã ãàçðûí ãîë çîðèëãî íü Ïîëüøèéí ýäèéí çàñãèéí 

çàãâàð÷ëàëûã ãàðãàí, ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìûí ïðàêòèê ñóäàëãàà (empirical 

research) õèéõ, èíôëÿöèéí òààìàãëàë ãàðãàõ çýðýãò àøèãëàõ þì. Ýíýõ¿¿ ÷óõàë 

çîðèëòûã áèåë¿¿ëýõèéí òóëä Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçàð áóñàä õî¸ð 

ñóäàëãààíû ãàçàðòàéãàà õàìòðàí àæèëëàäàã. Ýíý ãàçàð îäîîãèéí áàéäëààð ÍÑÀ 

(NSA – Nowy Schemat Analityczny – New Analytical Scheme) áóþó æèæèã 

õýëáýðèéí, ÌÑÌÈ (MSMI –Maly Strukturalny Model Inflacji – Small Structural 

Inflation Model) áóþó òîìîîõîí õýëáýðèéí ãýñýí õî¸ð á¿òöèéí çàãâàðûã ãàðãàí 

Ìºíãºíèé Áîäëîãûí Çºâëºëèéí  (Monetary Policy Council) øèéäâýð ãàðãàõàä 

àøèãëàæ áàéíà. Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçàð íü ººðèéí àæëûí 

õ¿ðýýíä ñàíàë àñóóëãà àâàõ çàìààð õóâü õ¿ì¿¿ñ áîëîí áàíêíû øèíæýý÷äèéí 

èíôëÿöèéí õ¿ëýýëò, ò¿¿íèéã ¿¿ñãýõ õ¿÷èí ç¿éë¿¿äèéí øèíæèëãýý ñóäàëãààã õèéæ, 

ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìûí ñóâãóóäûã òîäîðõîéëîí òóñãàéëàí ñóäëàõ, ýäèéí 

çàñãèéí ÿíç á¿ðèéí øîêûí øèëæèëò áóþó íºëººëëèéã  òîîöîîëîã÷ çàãâàð ãàðãàõ 

(pass-through model), ÄÍÁ-èé çºð¿¿ã (output gap) òîîöîîëîõ, ýêîíîìåòðèêèéí 

çàãâàðóóäàà øèíý ìýäýýëýëä ¿íäýñëýí çàñâàðëàæ, òîãòìîë ñàéæðóóëàõ, óã 

çàãâàðóóäûã àøèãëàí ÿíç á¿ðèéí ñèìóëÿöè õèéõ áîëîí áóñàä áàéãóóëëàãà, 

îðíóóäàä õèéãäñýí ìàêðî ýäèéí çàñãèéí çàãâàðóóäòàé òàíèëöàõ çýðýã àæëóóäûã 

õèéæ ã¿éöýòãýäýã. 

 Õàðèí Ìàêðî Ýäèéí Çàñàã áîëîí Á¿òöèéí Øèíæèëãýýíèé Ãàçàð 

(ÌÝÇÁØÃ) íü 73 õ¿íòýé áºãººä òýä ìºí ë á¿ãä ñóäàëãàà õèéäýã. ÌÝÇÁØÃ-ûí 

¿íäñýí àæëóóä íü îëîí íèéòýä áîëîí Ìºíãºíèé Áîäëîãûí Çºâëºë1, 

Ìåíåæìåíòèéí Çºâëºë¿¿äýä2 çîðèóëæ èíôëÿöè, ýäèéí çàñãèéí íýãäñýí ñóäàëãààã 

                                                 
1 Ìºíãºíèé Áîäëîãûí Çºâëºë (Monetary Policy Council) Ï¯Á-û óäèðäëàãûí 3 ¿íäñýí íýãæèéí íýã 
áºãººä ìºíãºíèé áîäëîãûí ÷èã, ò¿¿íèéã õýðýãæ¿¿ëýõ ¿íäñýí çàð÷èìóóäûã òîãòîîäîã. ¯¿íýýñ ãàäíà 
ìºíãºíèé áîäëîãûí õ¿¿ãèéí ò¿âøèí, íýýëòòýé çàõ çýýëèéí ¿éë àæèëëàãààíû çàð÷èì, çààâàë 
áàéëãàõ íººöèéí õýìæýýã òîîöîîëîõ àðãà÷ëàë çýðãèéã òîãòîîõ ¿¿ðýãòýé. 
2 Ìåíåæìåíòèéí Çºâëºë (Management Board) íü ìºí Ï¯Á-ûí óäèðäëàãûí íýã íýãæ áºãººä 
Ìºíãºíèé Áîäëîãûí Çºâëºëººñ ãàðñàí øèéäâýð¿¿ä áîëîí Ï¯Á-û ¿éë àæèëëàãààíû 
òºëºâëºãººíèé (NBP plan of action) õýðýãæèëòèéã õàðèóöäàã. Ò¿¿í÷ëýí Ìºíãºíèé áîäëîãûí 
çºâëºëººñ çºâøººðñºí ñàíõ¿¿ãèéí òºëºâëºãººíèé ã¿éöýòãýë, õàíøèéí áîäëîãî áîëîí òºëáºðèéí 
ñèñòåìòýé õîëáîãäîõ àæëóóäûã õèéæ ã¿éöýòãýõ íü ò¿¿íèé ¿íäñýí ¿¿ðýãò îðíî. Óäèðäëàãûí 3 
¿íäñýí íýãæèéí 3 äàõü íü Ï¯Á-û åðºíõèéëºã÷ þì.  



 3

ñàð, óëèðàë, æèë òóõàé á¿ðä áýëòãýõ, óëèðëûí Èíôëÿöèéí Òîéì, áóñàä ìýäýýëëèéã 

áýëòãýæ ãàðãàõ áîëîí ìºíãºíèé áîäëîãûí ñòðàòåãèéã òîäîðõîéëîõ þì. ¯¿íèé 

õ¿ðýýíä òýä èíôëÿöè, ¿íäýñíèé òîîöîî (national accounts), ìºíãºíèé ýðýëò áîëîí 

íèéë¿¿ëýëò, óëñûí ñàíõ¿¿, õºäºëìºðèéí çàõ çýýë, òºëáºðèéí òýíöëèéí øèíæèëãýý 

õèéí, òààìàãëàë ãàðãàæ, ýäèéí çàñàã äàõü á¿òöèéí ººð÷ëºëò¿¿äèéí ñóäàëãàà õèéõ, 

Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíêíû âàëþòûí áîäëîãûí ÷èãèéã òîäîðõîéëîõ çýðýã 

àæëóóäûã õèéäýã. Ò¿¿í÷ëýí, ìºíãºíèé áîäëîãûí ÷èãèéã áýëòãýæ, ò¿¿íèé 

õýðýãæèëòèéã ¿íýëýõ, æèëèéí òàéëàí áýëòãýõ çýðýã àæëóóäûã ã¿éöýòãýäýã. 

Îäîîãèéí áàéäëààð, ÌÝÇÁØÃ-ûí íýã ÷óõàë àæèë íü ìàêðî ýäèéí çàñãèéí ººðèéí 

çàãâàð áîëîõ ÝÊÌÎÄ (ECMOD – Model of the Polish Economy) çàãâàðûã 

áîëîâñðóóëàõ ÿâäàë áîëîîä áàéíà.  

 Óëèðëûí Èíôëÿöèéí Òîéì íü 1995 îíû 12 äóãààð ñàðààñ õýâëýãäýæ ýõýëñýí, 

äýýð äóðüäñàí çàãâàðóóäààñ ãàðãàñàí èíôëÿöèéí òààìàãëàë, ò¿¿í÷ëýí èðýýä¿éí 

õºðºíãº îðóóëàëòûí òºëºâ, ãàäààä âàëþòûí õàíø, ¿íäýñíèé òîîöîî, õºäºëìºðèéí 

çàõ çýýë áîëîí áóñàä ¿ç¿¿ëýëò¿¿äèéã õàìàðñàí ìýðãýæèëòí¿¿äèéí ¿íýëãýý çýðýãò 

¿íäýñëýñýí èíôëÿöèéí èðýýä¿éí ÷èã õàíäëàãûí íàðèéí øèíæèëãýý ñóäàëãààíû 

ìàòåðèàë þì. Õàðèí ýíä îíöëîí íýã ç¿éëèéã òýìäýãëýõýä, çàãâàðààñ ãàðãàñàí 

èíôëÿöèéí òààìàãëàë íü 2 æèë õ¿ðòýëõ õóãàöààã õàìàð÷ ÷àääàã áîë, 

ìýðãýæèëòí¿¿äèéí ¿íýëãýý íü çºâõºí áîãèíî õóãàöàà áóþó õýäýí ñàðûí äàðààõûã 

ë òààìàãëàäàã. Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíêíû áîäëîãî áîëîâñðóóëàõàä àøèãëàõ ãîë 

ìàòåðèàë íü ýíýõ¿¿ Óëèðëûí Èíôëÿöèéí Òîéì áîëäîã.  

 Ñóäàëãààíû áàñ íýãýí íýãæ áîëîõ Ñàíõ¿¿ãèéí Ñèñòåìèéí Ãàçàð íü 

ñàíõ¿¿ãèéí ñèñòåìèéí áîãèíî áîëîí óðò õóãàöààíû òºëâèéã ñóäëàí, øèíæèëãýý 

ä¿ãíýëò õèéõ 40 ñóäëàà÷, ýäèéí çàñàã÷òàé. Ýíýõ¿¿ ñóäàëãààíû ãàçðûí àæëóóäàä 

îëîí óëñûí ñàíõ¿¿ãèéí áàéäàë, Åâðîïûí Õîëáîîíä ýëññýíýýð Ïîëüøèéí 

ñàíõ¿¿ãèéí çàõ çýýëä ãàðñàí áîëîí ãàðàõ ººð÷ëºëò, áýðõøýýë¿¿äèéã òîäîðõîéëîõ, 

ñàíõ¿¿ãèéí çàõ çýýëèéí õºãæèë äýâøèë, óã çàõ çýýëä ìºíãºíèé áîäëîãûí ¿ç¿¿ëýõ 

íºëººëëèéí ñóäàëãàà çýðã¿¿ä îðäîã. ¯¿íýýñ ãàäíà ñàíõ¿¿ãèéí ñèñòåìèéí õºãæèë, 

òîãòâîðòîé áàéäëûí ÷èãëýëýýð ãàäíà, äîòíû áàéãóóëëàãà, õóâü õ¿ì¿¿ñ, Áàíêíû 

Õÿíàí Øàëãàõ Õîðîîòîé3 õàìòðàí àæèëëàõ, óÿëäàõ ìýäýýëýë, òîéìûã áýëòãýí 

ãàðãàõ àæëóóäûã ÷ õèéäýã. 

 

                                                 
3 Áàíêíû õÿíàí øàëãàõ õîðîî (General Inspectorate of Banking Supervision) íü Ï¯Á-ä õàðúÿëàãäàõ 
áèå äààñàí íýãæ áºãººä áàíêíû ñèñòåìèéí òîãòâîðòîé áàéäëûã õàíãàõ çîðèëãîîð áàíêóóäûã õÿíàí 
øàëãàõ, ¿éë àæèëëàãààíû çºâøººðºë îëãîõ àæëóóäûã õèéäýã.   
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Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíêíààñ ãàðãàäàã òîâõèìîëóóäûí òóõàé 

 

 Äýýð äóðüäñàí ãóðâàí ãàçðààñ ýðõëýí ãàðãàäàã òîâõèìîëóóäàä æèë òóòìûí 

“Ìºíãºíèé áîäëîãûí õýðýãæèëòèéí òàéëàí”, “Ñàíõ¿¿ãèéí òîãòâîðòîé áàéäëûí 

¿íýëãýý”, “Ñàíõ¿¿ãèéí ñèñòåìèéí õºãæëèéí òîéì”, “Ïîëüø óëñ äàõü ãàäààäûí 

õºðºíãº îðóóëàëò”, “Ïîëüøîîñ ãàäààä ðóó õèéñýí õºðºíãº îðóóëàëò” çýðýã îðíî. 

Ìºí ò¿¿í÷ëýí óëèðàë á¿ðä “Èíôëÿöèéí Òîéì”-îîñ ãàäíà “Áèçíåñèéí ñåêòîðûí 

ñàíõ¿¿ãèéí òºëâèéí óðüä÷èëñàí ìýäýýëýë”, “Ïîëüøèéí áàíêóóäûí ñàíõ¿¿ãèéí 

òºëâèéí íýãäñýí ¿íýëãýý”, ñàð á¿ðä ¿íäñýí ñòàòèñòèêèéí ìýäýýí¿¿äýýñ ãàäíà “Áàíê 

áîëîí çýýë” ãýñýí ñàíõ¿¿, áàíêíû çàõ çýýëòýé õîëáîãäîõ øèíæèëãýý ñóäàëãààíû 

àæëóóäûí òîâõèìîë çýðã¿¿äèéã ýðõëýí ãàðãàäàã. Áàéíãûí òîâõèìîëóóäààñ ãàäíà 

Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíêèíä ÿâàãäàæ áóé ìºíãºíèé áîäëîãî, áàíêíû ñèñòåìòýé 

õîëáîãäîõ ñóäàëãààíóóäûã “Ñóäàëãàà áîëîí Ìàòåðèàëóóä” ãýñýí íýðýýð òîâõèìîë 

áîëãîí ãàðãàäàã.  

 

Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê äàõü ìàêðî çàãâàð÷ëàëûí àæèë 

 

 Ìàêðî ýäèéí çàñãèéí çàãâàð áîë çàãâàð ãýäýã óòãààðàà ýäèéí çàñãèéã 

òºëººëºõ õýìæýýíèé õÿëáàð÷èëñàí ä¿ð çóðàã þì. Çàãâàðûã õýðýãëýñíýýð ìºíãºíèé 

áîäëîãûí ýäèéí çàñàãò ¿ç¿¿ëýõ íºëººëºë áîëîí ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìä 

(monetary transmission mechanism) øèíæèëãýý õèéí òîîí õýëáýðò îðóóëíà.  

 Íºãºº òàëààð çàãâàð íü ìºíãºíèé áîäëîãûã èë òîä áîëãîõ íýãýí àëõàì þì. 

Ó÷èð íü çàãâàðààð òààìàãëàë õèéí, óã çàãâàðûã íèéòýä òàíèëöóóëàõ òîõèîëäîëä 

ìºíãºíèé áîäëîãûí øèéäâýðèéí ¿íäýñëýë íèéòýä èë¿¿ òîäîðõîé áîëîõ áà óã 

çàãâàðûã àøèãëàí õýí ÷ èðýýä¿éí èíöëÿöèéã òààìàãëàõ áîëîìæòîé áîëíî. Ìºí óã 

çàãâàðûí òààìàãëàëûã ãàäíû àæèãëàã÷äûí ãàðãàñàí òààìàãëàëòàé õàðüöóóëàí 

æèøèæ, çàãâàðò îðñîí àëäàà, õóâèéí ñîíèðõîë çýðãèéã äàâõàð õÿíàõ áîëîìæòîé 

áîëíî. Ãýòýë çàãâàðã¿éãýýð, çºâõºí ìýðãýæèëòíèé ¿íýëýìæèä (expert judgement) 

òóëãóóðëàí ãàðãàñàí òààìàãëàë, øèéäâýðèéí õóâüä èéìýðõ¿¿ õÿíàëò òýð á¿ð 

áîëîìæã¿é áàéäàã.  

 Íèéãìèéí õ¿ëýýëò, ¿éë õºäëºë íü õÿçãààðã¿é îëîí ç¿éëèéí õ¿÷èí ç¿éëýýñ 

á¿ðýëääýã òóë ìàêðî çàãâàð íü òýäãýýðýýñ íèëýýäèéã îðõèãäóóëàõ áóþó õýò 

õÿëáàð÷ëàõ íü ãàðöààã¿é. Èéìýýñ ÷ ýäèéí çàñãèéí ÿíç á¿ðèéí ¿çýãäýë¿¿äýä òóñ 

òóñàä íü çàäëàí øèíæèëãýý õèéõ ãýõ ìýò çîðèëãîîð îëîí òîîíû çàãâàðûã çîõèîí 
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àìæèëòòàé õýðýãëýæ áîëäîã. Îäîîãèéí áàéäëààð, Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê íü 5 

ººð ìàêðî çàãâàð áîëîâñðóóëààä áàéãààãààñ 2 íü Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí 

Ñóäàëãààíû Ãàçàðò, 3 íü ÌÝÇÁØÃ-ò õèéãäñýí áàéíà. 

 Ýäãýýðèéí àíõíûõ íü áîëîõ, Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçðûí 

ÌÑÌÈ (MSMI - Small Structural Inflation Model) çàãâàð íü 1999-2000 îíû õîîðîíä 

çîõèîãäñîí. Ýíý íü ãîë òºëºâ óðò-õóãàöààíû èíôëÿöèéí òºëºâò ä¿í øèíæèëãýý 

õèéõ, ÿíç á¿ðèéí ýäèéí çàñãèéí áîäëîãóóäûã ñèìóëÿöè õèéæ òóðøèõàä 

çîðèóëàãäñàí áàéâ. (Ï¯Á, 2005). ÌÑÌÈ íèéë¿¿ëýëòèéí òàëûí õ¿÷èí ç¿éëñ áóþó 

¿éëäâýðëýëèéí õ¿÷èí ç¿éëñèéí ýðýëò (demand for capital), õºäºëìºðèéí çàõ çýýë 

äýõ ýðýëò (demand for labour), ¿éëäâýðëýã÷èéí ¿íý (producer prices) çýðãèéã 

òóñãàéëàí àâ÷ ¿çñýí ó÷ðààñ óðò õóãàöààíû òààìàãëàë ãàðãàõ ÷àäâàðòàé, îëîí 

õàìààðàë àãóóëñàí òîìîîõîí õýëáýðèéí á¿òöèéí çàãâàð (structural model) þì.  

 Ãýâ÷, áîãèíî õóãàöààíû èíôëÿöèéí òààìàãëàë õèéõ áîëîí ìºíãºíèé 

äàìæèõ ìåõàíèçìûã òîäîðõîéëîõîä àðàé æèæèã çàãâàð õýðýãòýé áàéñàí òóë 2000 

îíä Ï¯Á æèæèã çàãâàðûã ãàðãàñàí. Ýíý íü ýõýíäýý ìºíãºíèé äàìæèõ ìåõàíèçìûã 

òîäîðõîéëîõ çîðèëãîòîé áàéëàà. 2002 îí ãýõýä ýíýõ¿¿ æèæèã çàãâàð ºíººãèéí 

ÍÑÀ (NSA – New Analytical Scheme) çàãâàðûí õýëáýð ä¿ðñýý îëæ áîãèíî 

õóãàöààíû èíôëÿöèéí òààìàãëàë õèéõ áîëîìæòîé áîëæýý. ¯íäñýíäýý ÍÑÀ 

çàãâàðûã ë õóó÷èí áîëîí øèíý àëü àëü õýëáýðýýð íü ìºíãºíèé áîäëîãî 

áîëîâñðóóëàõàä àøèãëàæ áàéñàí áàéíà. (Ï¯Á, 2005).  

 ÌÝÇÁØÃ-ààñ áîëîâñðóóëñàí ãóðâàí çàãâàð íü äýýðõ õî¸ð çàãâàðààñ ñ¿¿ëä 

çîõèîãäñîí áºãººä ¿¿íýýñ õî¸ðûã íü Ìºíãºíèé Áîäëîãûí Çºâëºë àðàé àøèãëàõ 

áîëîìæã¿é ãýæ ¿çñýí áóþó õèéãäýæ äóóñààã¿é çàãâàðóóä áàéíà. Õàðèí ÝÊÌÎÄ 

ãýãäýõ á¿òöèéí çàãâàð áîë 2003 îíîîñ áîëîâñðóóëæ ýõýëñýí òîìîîõîí õýìæýýíèé 

çàãâàð þì. 2005 îíû 5 ñàðààñ ýõëýí ò¿¿íèé òààìàãëàëûã àëáàí ¸ñîîð Èíôëÿöèéí 

Òîéìä õýâë¿¿ëýõ áîëæ, Ìàêðî Ýäèéí Çàñãèéí Ñóäàëãààíû Ãàçðûí ÌÑÌÈ, ÍÑÀ 

õî¸ð çàãâàð õàëààãàà òàâüæ ºã÷ýý.  

 Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê äàõü çàãâàð÷ëàëûí íýã á¿ðò 4-8 õ¿íòýé áàã 

òîãòìîë àæèëëàäàã. Ýäèéí çàñàã íü áàéíãûí ººð÷ëºëòºä ºðòºæ, á¿òöèéí 

øèíý÷ëýë ÷ õàíãàëòòàé òîîãîîð ÿâàãäàæ áàéäàã òóë ýäãýýð áàãóóä çàãâàðàà 

òîãòìîë øèíý ºãºãäëººð áàÿæóóëæ, ñàéæðóóëàõ àæëûã õèéæ áàéäàã. 

 

ÍÑÀ çàãâàðûí òóõàé 
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 ÍÑÀ (NSA – New Analytical Scheme) çàãâàðûã îð÷èí ¿åèéí ìàêðî ýäèéí 

çàñàãò ãîë ãýãäýõ õàìààðëóóä áóþó íèéò ýðýëòèéí ìóðóé (IS ìóðóé), Øèíý 

Êýéíýñèéí Ôèëëèïñèéí ìóðóé áîëîí “õ¿¿ãèéí òýíöâýð” (uncovered interest parity) 

äýýð ¿íäýñëýñýí õàíøèéí òýãøèòãýëèéã àøèãëàí áîëîâñðóóëæýý. ÍÑÀ íü óëèðëûí 

ºãºãäëèéã àøèãëàäàã áºãººä 9 òýãøèòãýëýýñ á¿ðäýíý. ¯íäñýí õàìààðëóóäûã 1-ð 

õ¿ñíýãòýä îðóóëàâ. 

 Ýäèéí çàñàãò ãàð÷ áîëîõ øîêóóä áîëîí ýäèéí çàñàãò ¿ç¿¿ëýõ ìºíãºíèé ººð 

ººð áîäëîãûí ñèìóëÿöóóäûã ÍÑÀ çàãâàð äýýð õèéäýã. Æèøýý áîëãîæ ÍÑÀ 

çàãâàðò õèéãäñýí çàðèì ñèìóëÿöèéí ä¿íã òàíèëöóóëúÿ: 

• Äýëõèéí çàõ çýýë äýõ àì. äîëëàð åâðîòîé õàðüöàõ õàíø 1 óëèðëûí òóðø 10% 

ºñºõºä (àì. äîëëàðûí õàíøèéí áóóðàëò) 3 óëèðëûí äàðààãààð Ïîëüø 

óëñûí èíôëÿöè 0.55 íýãæýýð ºñ÷, 12-13 óëèðàë áóþó 3 æèëèéí äàðàà îð÷èì 

àíõíû õýìæýýíäýý ýðãýæ î÷íî. 

• Äýëõèéí çàõ çýýë äýõ 1 áàððåëü ãàçðûí òîñíû ¿íý 1 óëèðëûí òóðø 10% 

ºñºõºä, ìºí òýð óëèðàëäàà Ïîëüø óëñûí èíôëÿöè 0.1 íýãæýýð ºñ÷, 4 

óëèðëûí äàðàà ãýõýä èíôëÿöè àíõíû õýìæýýíýýñýý 0.1 íýãæýýð áóóðñàí áàéõ 

áà, ò¿¿íýýñ 1 óëèðëûí äàðàà àíõíû õýìæýýíäýý ýðãýæ î÷íî. 

• Õ¿íñíèé áàðààíû ¿íèéí æèëèéí ºñºëò õýâèéí õýìæýýíýýñ íèéò 1 íýãæýýð, 4 

óëèðàë äàðààëàí (óëèðàëä îéðîëöîîãîîð 0.25 íýãæ) ºñºõºä, ¿íèéí ºñºëò 

ýõýëñíýýñ 3 óëèðëûí äàðààãààð èíôëÿöè 0.4 íýãæýýð ºñ÷, 7 äóãààð óëèðàë 

ãýõýä àíõíû õýìæýýíýýñ 0.05 íýãæýýñ äîîãóóð ¿ç¿¿ëýëòýä õ¿ð÷ òîãâîðæíî. 

• Áîãèíî õóãàöààíû íýðëýñýí çýýëèéí õ¿¿ã 4 óëèðëûí òóðø õýâèéí 

õýìæýýíýýñ 1 íýãæýýð ºíäºð áàéëãàâàë, ÄÍÁ-èé çºð¿¿ 1 æèë áóþó 4 

óëèðëûí äàðàà 0.2 íýãæýýð áóóðíà. 

• Áîãèíî õóãàöààíû íýðëýñýí çýýëèéí õ¿¿ 4 óëèðëûí òóðø õýâèéí õýìæýýíýýñ 

1 íýãæýýð ºíäºð áàéëãàâàë, 4 óëèðëûí äàðàà ãýõýä èíôëÿöè 0.26 õóâèàð 

áóóð÷, 9 óëèðàë áóþó 2 æèë îð÷ìûí äàðààãààð 0.21 õóâèàð áóóðñàí áàéõ 

þì. 

 Ýõýí ¿åäýý ÍÑÀ, ÌÑÌÈ çàãâàðóóäààð ãàðãàñàí èíôëÿöèéí òààìàãëàëóóä 

ìºíãºíèé áîäëîãûã áîëîâñðóóëàõàä äîòîîä ìýäýýëëèéí õýëáýðýýð àøèãëàãäàæ 

áàéñàí áîë 2004 îíû 8-ð ñàðààñ óëèðëûí Èíôëÿöèéí Òîéìä äýýðõ õî¸ð çàãâàðò 

¿íäýñëýæ ãàðãàñàí èíôëÿöèéí òààìàãëàëûã íèéòýä òàíèëöóóëàõ áîëñîí þì.  
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 Ýíýõ¿¿ òàíèëöóóëãàä äîð äóðüäñàí ãýðýýíèé õ¿ðýýíä 2005 îíä Ï¯Á-ä 

àæèëëàæ ñóðàëöñàí ìýäëýãýýñ òîâ÷ òàíèëöóóëëàà. 

 Ìîíãîëáàíê áîëîí Á¿ãä Íàéðàìäàõ Ïîëüø Óëñûí òºâ áàíê áîëîõ 

Ïîëüøèéí ¯íäýñíèé Áàíê (Ï¯Á) õî¸ðûí õîîðîíä 2005 îíä àæèëòàí ñîëèëöîõ 

õàìòûí àæèëëàãààíû ãýðýý (Co-operation agreement between the Bank of Mongolia 

and the National Bank of Poland) áàéãóóëæ Ìîíãîëáàíêíààñ 2005, 2006 îíóóäàä òóñ 

òóñ 1 ñóäàëãààíû ýäèéí çàñàã÷èéã Ï¯Á-ä 3 ñàðûí õóãàöààãààð, Ï¯Á-ààñ 2006 îíä 

íýã ñóäàëãààíû ýäèéí çàñàã÷èéã Ìîíãîëáàíê äýýð 1 ñàð îð÷èì õóãàöààãààð óðèí 

àæèëëóóëàõààð òîãòñîí. Àæëûí àãóóëãà íü Ï¯Á äàõü ñóäàëãààíû àæèë, ýäèéí 

çàñãèéí çàãâàð÷ëàë, çàãâàð÷ëàëûí øèëæèëòèéí ¿åèéí òóðøëàãà ñóäëàõ áîëîí 

Ìîíãîëûí ýäèéí çàñãèéí çàãâàð÷ëàë çýðýã àñóóäëóóä áàéíà. Ò¿¿í÷ëýí Ï¯Á-ààñ 

èðýõ ýäèéí çàñàã÷ ýíý ñýäâýýð æèæèã ñåìèíàð çîõèîí áàéãóóëæ, Ìîíãîëáàíêíààñ 

Ï¯Á-ä àæèëëàõ ñóäëàà÷èä ìààíü ÷ óã áàíê äýýð ÿâàãäàæ áóé ñóðãàëò 

ñåìèíàðóóäàä îðîëöîíî.  

 Ìîíãîëáàíêíû õóâüä ìºíãºíèé ¿ç¿¿ëýëòèéí çàãâàðàà ñàéæðóóëàí 

àøèãëàæ, ¿¿í äýýð íýìýí õ¿¿ãèéí, õàíøèéí, íººöèéí ãýõ ìýò ñýäýâ÷èëñýí 

çàãâàðóóä ãàðãàõ íü Ìîíãîëûí ýäèéí çàñãèéí çàãâàð÷ëàëûí ýõ ¿íäýñ áîëæ áîëîõ 

þì. ¯¿íýýñ ãàäíà ººðñäèéí áîëîëöîîíû õ¿ðýýíä ýäèéí çàñãèéí ÿíç ÿíçûí 

çàãâàðóóäûã ãàðãàæ õîîðîíä íü áîëîí Ìîíãîë Óëñûí Èõ Ñóðãóóëèéí Ýäèéí 

Çàñãèéí Îíîëûí Òýíõèì ãýõ ìýò ãàäíû áàéãóóëëàãóóäàä õèéãäñýí ìîíãîëûí 

ýäèéí çàñãèéí çàãâàðóóäòàé õàðüöóóëæ, ñèìóëÿöè, òààìàãëàë ãàðãàõ çýðýã 

çîðèëãóóäàä ¿ð àøèãòàéãààð àøèãëàæ áîëíî. ¯¿íèé òóëä Ï¯Á-òàé íÿãò 

õîëáîîòîé àæèëëàí, øèëæèëòèéí ¿åèéã ìºíãº áîëîí ñàíãèéí áîäëîãîîð 

àìæèëòòàéãààð äàâàí ãàð÷ Åâðîïûí Õîëáîîíä ýëññýí òýäíèé òóðøëàãààñ 

ñóðàëöàæ, õàìòûí àæèëëàãààãàà 2006 îíîîñ ÷ õîéø ¿ðãýëæë¿¿ëýõ ñàíàëòàé áàéíà.  

 

Õ¿ñíýãò 1. ÍÑÀ çàãâàð äàõü ¿íäñýí õàìààðëóóä4 

Õàìààðàõ õóâüñàã÷èä Òàéëáàðëàã÷ õóâüñàã÷èä 
Õàìààðàõ õóâüñàã÷ íü 
äîîðõîä øóóä íºëºº 

¿ç¿¿ëíý 

Íèéò 
ýðýëò ÄÍÁ-èé çºð¿¿ 

- ºíãºðñºí ÄÍÁ-èé çºð¿¿ (-15) 
- ºíãºðñºí áîäèò õ¿¿ (-1) 
- ºíãºðñºí áîäèò ¿éë÷èëæ áóé 
õàíø (-2) 
- Åâðî á¿ñèéí áîäèò ÄÍÁ-èé ºñºëò 

- áåíçèíèé ¿íèéí ºñºëò 
- öýâýð èíôëÿöè 

                                                 
4 ªºðººð çààãààã¿é òîõèîëäîëä, ºãºãäë¿¿ä íü òóõàéí óëèðëûíõ áîëíî. 
5 1 óëèðëûí õîöðîãäîëûã èëýðõèéëíý 
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Õ¯È 

Æèãíýñýí øóãàìàí íèéëáýð: 
- öýâýð èíôëÿöè 
- õ¿íñíèé á¿òýýãäýõ¿¿íèé ¿íèéí 
ºñºëò 
- áåíçèíèé ¿íèéí ºñºëò 

- õ¿¿ 

Öýâýð èíôëÿöè6 

- èíôëÿöèéí õ¿ëýýëò 
- ºíãºðñºí ÄÍÁ-èé çºð¿¿ (-3) 
- ºíãºðñºí áîäèò ¿éë÷èëæ áóé 
õàíø (-1) 

- Õ¯È 

Õ¿íñíèé 
á¿òýýãäýõ¿¿íèé ¿íèéí 

ºñºëò 

- Õ¯È 
- ºíãºðñºí õ¿íñíèé 
á¿òýýãäýõ¿¿íèé ¿íèéí ºñºëò (-1) 
- ºíãºðñºí õ¿íñíèé áàðààíû ¿íèéí 
èíäåêñ (-1) 
- ºíãºðñºí Õ¯È (-1) 

- Õ¯È 

Áåíçèíèé ¿íèéí 
ºñºëò 

- äýëõèéí çàõ çýýë äýõ ãàçðûí 
òîñíû ¿íèéí ºñºëò 
- àì. äîë/PLN õàíø 
- ºíãºðñºí Õ¯È (-1) 
- ÄÍÁ-èé çºð¿¿ 

- Õ¯È 

Èíôëÿöè 

Èíôëÿöèéí õ¿ëýýëò7 
Æèãíýñýí øóãàìàí íèéëáýð: 
- ºíãºðñºí Õ¯È (-1) 
- èðýýä¿éí Õ¯È (+1) - òààìàãëàë 

- öýâýð èíôëÿöè 

Àì.äîë/PLN8 õàíø 

- ºíãºðñºí àì.äîë/PLN õàíø (-1) 
- õ¿¿ 
- ãàäààä óëñûí õ¿¿9 
- áàíê õîîðîíäûí çàõûí 1 ñàðûí 
õóãàöààòàé çýýëèéí õ¿¿ 
- ºíãºðñºí òºñâèéí àëäàãäàë (-1) 
- Åâðî/àì.äîë õàíø 

- áåíçèíèé ¿íèéí ºñºëò 
- íýðëýñýí ¿éë÷èëæ áóé 
õàíø Õàíø 

Íýðëýñýí ¿éë÷èëæ 
áóé õàíø 

- àì.äîë/PLN õàíø 
- Åâðî/àì.äîë õàíø - Åâðî/PLN õàíø 

Õ¿¿ Õ¿¿10 

- ÄÍÁ-èé çºð¿¿ 
- Õ¯È 
- Òºâ Áàíêíû èíôëÿöèéí çîðèëò 

ýñâýë 
- èíôëÿöèéí õ¿ëýýëò 
- ºíãºðñºí õ¿¿ (-1) 
- èðýýä¿éí Õ¯È (+1) 
- èðýýä¿éí Òºâ Áàíêíû 
èíôëÿöèéí çîðèëò (+1) 

- àì.äîë/PLN õàíø 

                   Ýõ: Structural econometric models in forecasting inflation at the NBP, 2005 
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6 Õ¿íñíèé á¿òýýãäýõ¿¿íèé ¿íý áîëîí áåíçèíèé ¿íèéã õàñàæ òîîöñîí ¿ç¿¿ëýëò 
7 Ñàíàë àñóóëãûí ¿ð ä¿íä òîîöîîëîí ãàðãàñàí õàìààðàë 
8 PLN – Ïîëüøèéí ìºíãºí òýìäýãò áóþó Çëîò. 
9 LIBOR áóþó Ëîíäîíãèéí áàíê õîîðîíäûí çàõûí íýðëýñýí õ¿¿ 
10 Âàðøàâûí áàíê õîîðîíäûí çàõûí 3 ñàðûí õóãàöààòàé íýðëýñýí çýýëèéí õ¿¿ 


