
ÒªÑÂÈÉÍ ÁÎÄËÎÃÛÍ ÒªËªÂ ÁÀ 
Ìª×ËªÃÈÉÍ ÍªËªªÃ ÇÀÑÂÀÐËÀÑÀÍ 

Á¯ÒÖÈÉÍ ÒÝÍÖÝË

Áîëîâñðóóëñàí: ÌÁÑÃ-ûí ýäèéí çàñàã÷ Á. Öýíä-Àþóø*
tsendayush@mongolbank.mn

2013 îíû 10 äóãààð ñàð

* Ìîíãîëáàíêíû ìºíãºíèé áîäëîãî, ñóäàëãààíû ãàçðûí ìºíãºíèé áîäëîãûí õýëòñèéí ýäèéí çàñàã÷. Ýíýõ¿¿ 
ñóäàëãààíä äóðüäàãäàõ ñàíàë, ä¿ãíýëò íü çºâõºí õóâü ñóäëàà÷èéí áàéð ñóóðèéã èëýðõèéëíý. Òóñ ñóäàëãààòàé 
õîëáîîòîé àëèâàà ñàíàë, çºâëºìæ, ø¿¿ìæèéã õ¿ëýýí àâàõäàà òààòàé áàéõ áîëíî. Ìºí òóñ ñóäàëãààíä 
åðºíõèé ÷èãëýë ºã÷ àæèëëàñàí ÌÁÕ-èéí àõëàõ ýäèéí çàñàã÷ Í.Óðãàìàëñóâäàä òàëàðõàë èëýðõèéëüå.



ÒªÑÂÈÉÍ ÁÎÄËÎÃÛÍ ÒªËªÂ ÁÀ Ìª×ËªÃÈÉÍ ÍªËªªÃ Á.Öýíä-Àþóø
ÇÀÑÂÀÐËÀÑÀÍ Á¯ÒÖÈÉÍ ÒÝÌÖÝË

191

ÓÄÈÐÒÃÀË

ªíãºðñºí õóãàöààíä ìàíàé îðíû áîäëîãî áîëîâñðóóëàã÷èä, óëñ òºð÷èä òºñâèéí 
áîäëîãûí òºëºâèéã òºñâèéí íèéò òýíöëýýð ÿðüæ, îéëãîæ, òàéëáàðëàñààð èðñýí 
áèëýý. Õýäèé òºñâèéí íèéò òýíöýë íü åðºíõèé ìýäýýëýë ºã÷ ÷àäàõ áîëîâ÷ òºñâèéí 
áîäëîãûí òºëºâèéã òýð á¿ð çºâ òîäîðõîéëæ ÷àääàãã¿é. Ó÷èð íü òºñâèéí íèéò 
òýíöýë çºâõºí áîäëîãî áîëîâñðóóëàã÷äûí øèéäâýðýýñ øàëòãààëäàãã¿é áºãººä 
òºñâèéí áîäëîãîîñ õàìààðàëã¿é ¿¿ñäýã ãýíýòèéí áîëîí ò¿ð çóóðûí øèíæòýé 
îëîí õ¿÷èí ç¿éëýýñ (ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã, áàéãàëèéí áàÿëãèéí ¿íèéí ìº÷ëºã 
ã.ì) õàìààð÷ áàéäàã.

Èéìýýñ ýäãýýð çîðèóäûí áîäëîãûí ¿ð ä¿íä ¿¿ñýýã¿é íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí 
òýíöëýýð òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéã òîäîðõîéëæ, ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí 
áîëîí á¿òöèéí òýíöýë ãýñýí ¿ç¿¿ëýëò¿¿äèéã óëñ îðíóóä øèéäâýð ãàðãàëòàíäàà 
ºðãºí àøèãëàæ áàéíà. Á¿òöèéí òýíöýë íü íèéò òýíöëýýñ òºñâèéí áîäëîãîîñ 
õàìààðàëã¿é ¿¿ññýí òºñâèéí ººð÷ëºëò¿¿äèéã ÿëãàæ òîîöäîã çîðèóäûí áîäëîãûí 
òºëºâèéã èëýðõèéëäýã. 

Óëñ îðíóóä òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâëºëòèéã á¿òýí æèëýýð õèéäýã. Ìàíàé îðíû 
õóâüä ÷ ÿëãààã¿é òºñâèéí õýìæýýã æèëèéí òºñººëºëä ñóóðèëàí áàòàëäàã. Èéìä 
òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéí òîîöîîëîë æèëèéí òîî, ìýäýýëýëä ñóóðèëäàã.

Òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ íü áîäëîãûí ººð÷ëºëòèéí37 åðºíõèé ÷èãèéã èëòãýõ 
÷óõàë ìýäýýëýë ºãäºã. Ìàíàé îðíû õóâüä òºñâèéí áîäëîãûí õýðýãæèëò ýäèéí 
çàñãèéí ìº÷ëºãòýé óÿëäàæ áàéãàà ýñýõ, õýðýâ ¿ã¿é áîë ÿìàð õýìæýýíèé ººð÷ëºëò 
îðóóëàõ øààðäëàãàòàé òàëààðõ ìýäýýëýëä ñóóðèëàí òºñâèéí îíîâ÷òîé áîäëîãî 
õýðýãæ¿¿ëýõýä òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéí òîîöîî ÷óõàë à÷ õîëáîãäîëòîé áàéíà. 

Èéìä ýíýõ¿¿ ñóäàëãààíû àæëààð òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéã èëòãýäýã á¿òöèéí 
òýíöëèéã òîîöîõ àðãà÷ëàëóóäûã òàíèëöóóëàí òýäãýýðèéã ººðèéí îðíû òîî 
ìýäýýëýëä ñóóðèëàí òîîöîæ, öààøèä àíõààðàõ àñóóäëààð ä¿ãíýëò, ñàíàë ãàðãàõûã 
çîðèâ.

Ñóäàëãààíû àæèë íü äàðààõ á¿òýöòýé. Ñóäàëãààíû 1-ð õýñýãò òºñâèéí áîäëîãûí 
òºëºâèéã õýìæäýã àðãà÷ëàëóóäûí îéëãîëò, òýäãýýðèéã òîîöîõ àðãà ç¿éã òàéëáàðëàâ. 
Õàðèí 2-ð õýñýãò ñóäàëãààíä àøèãëàñàí òîîí ìýäýýëýë, òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéã 
èëýðõèéëäýã àðãà÷ëàëóóäàä ñóóðèëñàí øèíæèëãýýíèé ¿ð ä¿íã õàðüöóóëàí 
òàíèëöóóëàâ. Ñ¿¿ëèéí õýñýãò ñóäàëãààíû ¿ð ä¿íã¿¿äèéã íýãòãýæ, öààøèä àíõààðàõ 
àñóóäëààð ñàíàë, ä¿ãíýëò ãàðãàëàà.

37 ßëàíãóÿà ýäèéí çàñàãò ãàð÷ áóé ººð÷ëºëòºíä õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëýõ çîðèëãîîð çîðèóäûí áîäëîãûí àðãà 
õýìæýýã õýðýãæ¿¿ëýõ
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Òºñâèéí çîðèóäûí áîäëîãûí òºëºâèéã òîîöîõûí òóëä áîäëîãûí ¿ð ä¿íä ¿¿ñýýã¿é 
òºñºâò íºëººëºã÷ õ¿÷èí ç¿éëñèéã òºñâèéí íèéò òýíöëýýñ õàñàõ øààðäëàãàòàé þì. 
¯¿íèéã òîîöîõ õýä õýäýí àðãà÷ëàëóóä áàéäàã. ¯¿íä:

I. Ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí òýíöýë: Ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºãººñ øàëòãààëàí òºñâèéí îðëîãî áîëîí çàðäëûí õýñã¿¿ä 
ººð÷ëºãäºæ áàéäàã. Æèøýý íü: ýäèéí çàñãèéí ºñºëòèéí ¿åä îðëîãî 
(…/ÄÍÁ) íýìýãäýæ38 íèéãìèéí õàëàìæèéí çàðäàë (…/ÄÍÁ) áóóð÷ 
òºñâèéí àëäàãäàë àâòîìàòààð áóóðíà39. ªºðººð õýëáýë òºñâèéí ÿìàðâàà 
íýãýí áîäëîãî õýðýãæ¿¿ëýýã¿é áàéõàä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã òºñâèéí 
òýíöýëä íºëººëäºã. Èéìä òºñâèéí çîðèóäûí áîäëîãûí òºëºâ áàéäëûã 
òîäîðõîéëîõûí òóëä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã íèéò òºñâèéí 
òýíöëýýñ õàñ÷ òîîöäîã áà ¿¿íèéã ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí 
òýíöýë ãýäýã. 

II. Á¿òöèéí òýíöýë: Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ ãàäíà òóõàéí îðíû ýäèéí 
çàñãèéí îíöëîãîîñ øàëòãààëàí áóñàä õ¿÷èí ç¿éëñ òºñºâò íºëººëæ áàéäàã. 
Áàéãàëèéí áàÿëàã èõòýé îðíóóäûí òºñâèéí îðëîãî áàéãàëèéí áàÿëãèéí 
¿íèéí ìº÷ëºã, õºðºíãèéí çàõ çýýë ºíäºð õºãæñºí îðíóóäûí òºñâèéí 
îðëîãî õºðºíãèéí ¿íèéí ìº÷ëºãººñ èõýýõýí õàìààðäàã. Òóõàéëáàë, 
áàéãàëèéí áàÿëàã èõòýé îðíóóäûí áîäëîãî áîëîâñðóóëàã÷èä çîðèóäûí 
áîäëîãî õýðýãæ¿¿ëýýã¿é áàéõàä áàéãàëèéí áàÿëãèéí ¿íèéí ìº÷ëºã 
òºñâèéí òýíöëèéã ººð÷èëæ áàéäàã. Èéìä òºñâèéí çîðèóäûí áîäëîãûí 
òºëºâèéã çºâ òîäîðõîéëîõûí òóëä ãýíýòèéí áîëîí ò¿ð çóóð (áàéãàëèéí 
áàÿëãèéí ¿íèéí ìº÷ëºã ã.ì)-ûí øèíæòýé íºëººã ÿëãàæ òîîöäîã áà 
¿¿íèéã á¿òöèéí òýíöýë ãýäýã.

III. Ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë: Äýýðõ 2 àðãûã íýãòýæ 
òîîöñîí òýíöëèéã ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë ãýäýã. 

38 Ýäèéí çàñãèéí óíàëòûí ¿åä ýñðýãýýð
39 Çàðèì ñóäàëãààíä ¿¿íèéã òºñâèéí àâòîìàò òîãòâîðæóóëàã÷èéí íºëºº ãýäýã
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1.1 Òºñâèéí òýíöëýýñ ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàõ àðãà÷ëàë

Òºñâèéí îðëîãî áîëîí çàðäëûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿ä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ 
õàðèëöàí àäèëã¿é õàìààð÷ áàéäàã. Òóõàéëáàë, òàòâàðûí îðëîãî, àæèëã¿éäëèéí 
òýòãýìæèéí çàðäàë çýðýã íü ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õ¿÷òýé õàìààð÷ áàéäàã 
áîë öàëèíãèéí çàðäàë ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ øóóä õàìààðäàãã¿é40. Èéìä 
ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã îðëîãî áîëîí çàðäëûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä 
òîîöîîëîõ íü èë¿¿ íàðèéâ÷èëñàí ¿ð ä¿íã ºãíº. Ãýâ÷ òîî ìýäýýëëèéí õ¿ðòýýìæ 
ìóó (á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýãò çàäàëæ òîîöîõ áîëîìæã¿é) ýñâýë åðºíõèéëñºí ñóäàëãàà 
õèéæ áàéãàà òîõèîëäîëä íèéò ä¿íãèéí àðãûã àøèãëàäàã. Íèéò ä¿íãèéí àðãà íü 
îðëîãî áîëîí çàðäëûã äîòîð íü àíãèëæ á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýãò çàäëàõã¿éãýýð íèéò 
õýìæýýíýýñ ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàæ òîîöäîã áàéíà. 

À. Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã íèéò ä¿íãýýð òîîöîõ àðãà÷ëàë

Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîæ çàñâàðëàõûí òóëä òºñâèéí íèéò òýíöëýý 
ìº÷ëºãèéí õýñýã áîëîí ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí õýñýãò õóâààíà. 

40 Òóõàéëáàë, ýäèéí çàñãèéí óíàëòûí ¿åä òºñâèéí îðëîãî áóóðñàí ÷ òºñâèéí àëáàí õààã÷äûí öàëèí 
áóóðäàãã¿é.
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   OB = CB + CAB     (1)

OB - íèéò òýíöýë, ÑÂ - ìº÷ëºãèéí õýñýã (ìº÷ëºãò àâòîìàòààð õàðèó ¿éëäýë 
¿ç¿¿ëäýã õýñýã), ÑÀÂ - ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òýíöýë. Ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí íèéò îðëîãî (RCA) áîëîí íèéò çàðëàãûí 
(GCA) çºð¿¿ãýýð ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òýíöýë (CAB) ãàðíà.

  CAB = RCA - GCA     (2)

Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàõäàà ¿éëäâýðëýëèéí çºð¿¿ã àøèãëàäàã. 
Èíãýõäýý ïîòåíöèàë ÄÍÁ (Y*) áîëîí áîäèò ÄÍÁ (Y)-èé õàðüöààãààð çàñâàðëàõ 
áà îðëîãûí ìýäðýìæ (ER,Y) íü ìº÷ëºãèéí íºëºº îðëîãîä õýð õ¿÷òýé áàéãààã 
õàðóóëíà. Æèøýýëáýë, ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæ íýãýýñ èõ41 
áàéâàë (ER,Y > 1) ÄÍÁ-èé çºð¿¿ íýã õóâèàð ººð÷ëºãäºõºä ìº÷ëºãèéí íºëººã 
àðèëãàñàí òºñâèéí îðëîãî (RCA) áîëîí òºñâèéí îðëîãî (R)-ûí õàðüöàà íýãýýñ 
èë¿¿ õóâèàð ººð÷ëºãäºõ (3) áà ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òºñâèéí çàðäàë 
àäèë çàð÷ìààð òîäîðõîéëîãäîíî (4).

       (3)

Õýðýâ çàðäëûí ìýäðýìæ EG,Y-èéã òýã ãýæ òààìàãëàâàë ìº÷ëºãèéí íºëººã 
çàñâàðëàñàí òºñâèéí çàðäàë íèéò çàðäàëòàé òýíö¿¿ áîëíî (GCA = G). ªºðººð 
õýëáýë ýíý òààìàãëàë íü òºñâèéí çàðäàë ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõã¿é 
ãýäãèéã õàðóóëíà. Õýäèé òèéì áîëîâ÷ òºñâèéí çàðäàëä ýäèéí ìº÷ëºãò àâòîìàòààð 
õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëäýã àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæ çýðýã çàðäëóóä áàãòäàã. Òóõàéëáàë, 
ýäèéí çàñãèéí óíàëòûí ¿åä àæèëã¿éäýë íýìýãäýæ ¿¿íèéã äàãààä àæèëã¿éäëèéí 
òýòãýìæèéí çàðäàë íýìýãäýæ òºñâèéí çàðäàë çîðèóäûí áîäëîãî õýðýãæ¿¿ëýýã¿é 
áàéõàä ºñäºã. Èéìä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãò õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëäýã çàðäëóóäûí 
òºñºâò ¿ç¿¿ëýõ íºëºº ºíäºð ¿åä òºñâèéí çàðäëààñ ìº÷ëºãèéí íºëººã ÿëãàæ 
òîîöîõ øààðäëàãàòàé þì.

       (4)

Èõýíõ ñóðàõ áè÷èã áîëîí ñóäàëãààíä îðëîãûí ìýäðýìæèéã 1, çàðäëûí 
ìýäðýìæèéã 0 ãýæ òààìàãëàäàã (Girouard and Andre, 2005). Íèéò ä¿íãýýð òîîöîõ 
àðãà÷ëàë íü õàìãèéí áàãà òîî ìýäýýëëèéí ýõ ¿¿ñâýð áîëîí òîîöîîëîë øààðääàã 
ó÷ðààñ õÿëáàð àðãà þì. 

41 Èõýâ÷ëýí îëîí øàòëàëò òàòâàðòàé óëñ îðíóóäûí õóâüä ìýäðýìæ 1-ýýñ èõ áàéäàã.
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Á. Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöîîëîõ 
àðãà÷ëàë

Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã òºñâèéí îðëîãî áîëîí çàðäëûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä 
á¿õýëä íü íºëººëäºãã¿é ó÷ðààñ íàðèéâ÷èëñàí òîîöîîëîë õèéõ øààðäëàãàòàé 
áîëäîã. Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òºñâèéí òýíöëèéã 
á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýãò çàäàëâàë äàðààõ áàéäëààð òîäîðõîéëîãäîíî.

   (5)

¯¿íä:  - ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òºñâèéí îðëîãûí i-ð á¿ðýëäýõ¿¿í 
õýñýã,  - ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òºñâèéí óðñãàë çàðäàë42,   
Ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàõ øààðäëàãàã¿é43 òºñâèéí îðëîãî áîëîí çàðäëûí 
õýñã¿¿ä áîëîõ òàòâàðûí áóñ îðëîãî, õºðºíãèéí îðëîãî, ýðãýæ òºëºãäºõ öýâýð çýýë 
çýðýã áàãòäàã (Girouard and Andre, 2005). 

Îðëîãûí õýñýã: Òºñâèéí îðëîãûí á¿ðýëäýõ¿¿í á¿ðèéí ìýäðýìæèéã äàðààõ 
áàéäëààð ¿ðæâýð õýëáýðò çàäàëæ áîëíî. Òàòâàðûí îðëîãûí õóâüä òàéëáàðëàâàë:

       (6)

 - i-ð á¿òýýãäýõ¿¿íèé òàòâàðûí îðëîãûí ÄÍÁ-èé çºð¿¿íýýñ õàìààðàõ 
ìýäðýìæ. Ýíý íü i-ð á¿òýýãäýõ¿¿íèé òàòâàðûí îðëîãî òóõàéí á¿òýýãäýõ¿¿íèé 
òàòâàðûí ñóóðèàñ õàìààðàõ ìýäðýìæ ( ) áîëîí òàòâàðûí ñóóðü ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæèéí ( ) ¿ðæâýð¿¿äòýé òýíö¿¿ þì. 

      (7)

Ýäãýýð ìýäðýìæ¿¿äèéã òîîöîîëîõûí òóëä ýêîíîìåòðèê ¿íýëãýýíèé àðãà 
àøèãëàäàã. Girouard and Andre (2005) íàð 28 îðíû òîîí ìýäýýëýëä ¿íäýñëýí 
òîîöñîí ìýäðýìæ¿¿äèéã õ¿ñíýãò 1-ä õàðóóëëàà. Õ¿í àìûí îðëîãûí àëáàí òàòâàð, 
ÀÀÍ-ûí àëáàí òàòâàðûí õýìæýýíä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã õ¿÷òýé (  > 1) 
íºëººëäºã áîë íèéãìèéí äààòãàëûí îðëîãîä õàðüöàíãóé ñóë íºëººòýé áàéæýý.

42 Òºñâèéí óðñãàë çàðäàëä àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæ çýðýã ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãò õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëäýã íèéãìèéí 
õàëàìæèéí çàðäëóóä áàãòäàã ó÷ðààñ æèøýý áîëãîí àâñàí áîëíî.

43 Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãò íåéòðàë
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Õ¿ñíýãò 1. Òàòâàðûí ìýäðýìæ¿¿ä

Òàòâàðûí îðëîãûí 
ñóóðèàñ õàìààðàõ 
ìýäðýìæ ( )

Òàòâàðûí ñóóðèéí 
ýäèéí çàñãèéí 

ìº÷ëºãººñ 
õàìààðàõ 

ìýäðýìæ ( )

Òàòâàðûí îðëîãûí 
ýäèéí çàñãèéí 

ìº÷ëºãººñ 
õàìààðàõ ìýäðýìæ 

( )
Õ¿í àìûí îðëîãûí 
àëáàí òàòâàð ≈ 1.5 - 2 ≈ 0.6 - 0.9 ≈ 1.0 - 1.7

ÀÀÍ îðëîãûí àëáàí 
òàòâàð ≈ 1 ≈ 1.2 - 1.8 ≈ 1.2 - 1.8

Íèéãìèéí äààòãàëûí 
îðëîãî ≈ 0.8 - 1.1 ≈ 0.6 - 0.9 ≈ 0.5 - 0.9

Øóóä áóñ òàòâàð ≈ 1 ≈ 1 ≈ 1
Ýõ ¿¿ñâýð: Girouard and Andre (2005).

Çàðäëûí õýñýã: Óðñãàë çàðäëûã äîòîð íü ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðóóëæ 
2 àíãèëæ áîëíî. Àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæèéí çàðäàë ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ 
õàìààð÷ áàéäàã ó÷ðààñ ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîõ øààðäëàãàòàé áîë áóñàä óðñãàë 
çàðäëóóä áîëîõ öàëèíãèéí çàðäàë, áàðàà ¿éë÷èëãýýíèé çàðäàë çýðýã íü ýäèéí 
çàñãèéí ìº÷ëºãòýé áàðàã õàìààðàëã¿é ó÷ðààñ òîîöîîëîë õèéõ øààðäëàãàã¿é ãýæ 
¿çüå. 

Òýãâýë óðñãàë çàðäëûí àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæýýñ õàìààðàõ ìýäðýìæ  
àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæ ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæ ( )-èéí 
¿ðæâýð¿¿ä óðñãàë çàðäàë ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæ  
-òýé òýíö¿¿ áàéíà. 

        (8)

8 äóãààð àäèëòãàëûã àøèãëàâàë ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí óðñãàë çàðäàë 
 ãàðíà:

      (9)

Äýýðõ òîîöîîëëóóä (6-9 àäèëòãàë)-ûã õèéñíýýð 5-ð àäèëòãàë áóþó ìº÷ëºãèéí 
íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöëèéã òîîöîæ áîëíî.

1.2 Ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí á¿òöèéí òýíöýë

Òºñâèéí áîäëîãî ººð÷ëºãäººã¿é ¿åä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ ãàäíà áóñàä 
îëîí õ¿÷èí ç¿éëñ òºñºâò íºëººëæ áàéäàã. Òóõàéëáàë, áàéãàëèéí áàÿëãèéí 
äýëõèéí çàõ çýýëèéí ¿íý ìàíàé îðíû òºñâèéí îðëîãîä íºëººëäºã. Èéìä òºñâèéí 
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áîäëîãûí òºëºâèéã òîäîðõîéëîõûí òóëä áàéãàëèéí áàÿëãèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí 
òºñâèéí îðëîãîä ¿ç¿¿ëýõ íºëººã çàñâàðëàõ øààðäëàãàòàé þì. ¯¿íèéã ãîë íýðèéí 
á¿òýýãäýõ¿¿íèé ¿íýýð çàñâàðëàñàí á¿òöèéí òýíöýë ãýõ áºãººä óëñ îðíóóäûí 
õóâüä ýäèéí çàñãèéí îíöëîã øèíæýýñýý øàëòãààëàí ¿ë õºäëºõ õºðºíãèéí ¿íý, 
ýäèéí çàñàãò íü ÷óõàë íºëººòýé áàéãàëèéí áàÿëãèéí ¿íèéí ìº÷ëºã çýðãýýð 
çàñâàðëàæ òîîöñîí á¿òöèéí òýíöýë àøèãëàäàã áàéíà.

Íèéò ä¿íãèéí àðãà÷ëàë44

Á¿òöèéí òýíöýë íü ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí òýíöëèéí ºðãºòãºñºí 
àðãà÷ëàë áºãººä ºìíºõ çàãâàðóóäûí àäèëààð íèéò ä¿íãýýð áîëîí á¿ðýëäýõ¿¿í 
õýñýãò çàäëàõ çàìààð òîîöîæ áîëíî. Õºðºíãèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí æèøýýí äýýð 
çàãâàðûã òàéëáàðëàÿ:

      (10)

¯¿íä: A - õºðºíãèéí ¿íý, A* - õºðºíãèéí óðò õóãàöààíû ¿íý, õºðºíãèéí ¿íèéí 

ìº÷ëºã  , õºðºíãèéí ¿íýýñ õàìààðàõ òºñâèéí îðëîãûí ìýäðýìæ ( )

Õýðýâ õºðºíãèéí ¿íèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ òºñâèéí îðëîãûí ìýäðýìæ ( ) 
òýã áîë á¿òöèéí îðëîãî ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí òºñâèéí îðëîãîòîé òýíö¿¿ 
áàéíà. Õàðèí õºðºíãèéí ¿íèéí ìº÷ëºã òºñâèéí îðëîãîä íºëººëäºã áîë  íü 
òýãýýñ èõ áîëæ á¿òöèéí îðëîãî ÿëãààòàé óòãàòàé òîäîðõîéëîãäîíî.

Á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöîõ àðãà÷ëàë

Òóõàéí íýã òºñºâò íºëººëºã÷ õ¿÷èí ç¿éëèéí ¿íèéí ìº÷ëºã òºñâèéí îðëîãîä 
á¿õýëä íü íºëººëäºãã¿é. Òóõàéëáàë, ñàíõ¿¿ãèéí ñåêòîð ºíäºð õºãæñºí îðíóóäàä 
õºðºíãèéí çàõ çýýëèéí ¿íýýñ àæ àõóéí íýãæ (AAÍ)-èéí îðëîãûí àëáàí òàòâàð 
èõýýõýí õàìààðàëòàé áàéäàã áîë áóñàä òºñâèéí îðëîãûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿ä 
áàðàã õàìààðàëã¿é áàéäàã (Fabian and Gabriala, 2011). Èéìä õºðºíãèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãèéí íºëººã ÀÀÍ-èéí îðëîãûí àëáàí òàòâàðò òîîöîõ íü íèéöòýé þì. 
Èíãýæ õýñýã÷ëýí òîîöîîëîë õèéõèéã á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöîõ 
àðãà÷ëàë ãýäýã áà åðºíõèé òîõèîëäîëä òºñâèéí á¿òöèéí îðëîãûí çàãâàðûã äàðààõ 
áàéäëààð áè÷íý.

     (11)

Ni - îðëîãûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñãèéí òîî, Xj - ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã ýñâýë áóñàä 

44 Çàãâàðûã òàéëáàðëàõäàà õºðºíãèéí ¿íýýð æèøýý àâñàí áîëíî
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íºëººëºã÷ õ¿÷èí ç¿éëñèéí ìº÷ëºã (ýðäýñ áàÿëãèéí ¿íý ã.ì), òýäãýýðèéí òîî Nj. 
Õýðýâ Ni = Ni = 1 áîë (11) òýãøèòãýë ãàðíà. ¯¿íèéã àøèãëàí ìº÷ëºãèéí íºëººã 
àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë (CASB) òîîöâîë òýãøèòãýë 13 ãàðíà.

    (12)

Èõýíõ ñóäàëãààíä òºñâèéí çàðäëûã ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàëã¿é ãýæ 
òààìàãëàñàí áàéäàã. Òóõàéëáàë, àæèëã¿éäëèéí òýòãýìæèéí íèéò çàðäàëä ¿ç¿¿ëýõ 
íºëºº áàãà ýñâýë íºëººã¿é ¿åä ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã òºñâèéí çàðäàëä 
òîîöîõ øààðäëàãàã¿é þì. Ýíý òîõèîëäîëä òºñâèéí çàðäàëä ººð÷ëºãäºõã¿é áà 
òýãøèòãýë 13-ã äàðààõ áàéäëààð áè÷èæ áîëíî. 

     (12.1)

II. ÌÎÍÃÎË ÓËÑÛÍ ÒªÑÂÈÉÍ Ìª×ËªÃÈÉÍ ÍªËªªÃ 
ÇÀÑÂÀÐËÀÑÀÍ Á¯ÒÖÈÉÍ ÒÝÍÖÝË

Òºñâèéí çîðèóäûí áîäëîãûí 
òºëºâèéã òîäîðõîéëîõûí 
òóëä òºñâèéí îðëîãî áîëîí 
çàðäëûí õýñãýýñ áîäëîãûí 
áóñ ººð÷ëºëò¿¿äèéí íºëººã 
õàñ÷ òîîöäîã (á¿òöèéí 
òýíöýë). Ìàíàé îðíû õóâüä 
çýñ, í¿¿ðñ íü òºñâèéí 
îðëîãîä õàìãèéí íºëººòýé 
ýðäýñ á¿òýýãäýõ¿¿í¿¿ä þì. 
Òóõàéëáàë, 2006 îíä äýëõèéí 
çàõ çýýë äýýðõ çýñèéí ¿íý 
æèëèéí 83 õóâèàð íýìýãäýõýä 
çýñèéí ¿éëäâýðëýëýýñ 

òºñºâò îðæ èðýõ îðëîãûí õýìæýý 4 äàõèí íýìýãäýæ òºñâèéí íèéò îðëîãûí 31 
õóâèéã äàíãààðàà á¿ðä¿¿ëñýí (Çóðàã 2.1). Èéìä òºñâèéí òýíöëýýñ çýñèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàæ òîîöîõ øààðäëàãàòàé áàéíà. Ò¿¿í÷ëýí ñ¿¿ëèéí 
æèë¿¿äýä í¿¿ðñíýýñ òºñºâò îðæ èðýõ îðëîãûí õýìæýý õóðäàöòàé íýìýãäýæ 2014 
îíä çýñèéí îðëîãûã äàâàõààð áàéíà45. Õàðèí ýíýõ¿¿ ñóäàëãààíû õ¿ðýýíä çºâõºí 
çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí á¿òöèéí òýíöýë òîîöñîí áºãººä 
öààøèä àëò, í¿¿ðñíèé ¿íèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàæ òîîöîõ íü èë¿¿ 
íàðèéâ÷èëñàí ¿ð ä¿íã ºãíº.

45 ÓÈÕ-ä ºðãºí áàðüñàí 2014 îíû òºñâèéí òàíèëöóóëãûã àøèãëàâ

Çóðàã 2.1 Ýðäýíýò ¿éëäâýðèéí îðëîãî, íèéò òºñâèéí 
îðëîãîä ýçëýõ õóâèàð

Ýõ ñóðâàëæ: Ñàíãèéí ÿàì
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Àøèãëàñàí òîî ìýäýýëýë

Çýñèéí ¿íèéí ìýäýýã Ëîíäîíãèéí Ìåòàëûí áèðæèéí öàõèì õóóäàñíààñ àâñàí 
áà óðò õóãàöààíû çýñèéí ¿íèéã òîäîðõîéëîõäîî òóõàéí æèëèéã îðóóëààä ºìíºõ 
10 æèëèéí äóíäàæ ¿íýýð òîîöñîí áîëíî (äýëãýðýíã¿éã õàâñðàëò õýñãýýñ õàðíà 
óó). Òºñâèéí òîî ìýäýýíèé ã¿éöýòãýëèéã Ñàíãèéí ÿàìíû ñàðûí ìýäýýíýýñ àâ÷ 
àøèãëàñàí áîë 2013 îíû õ¿ëýýãäýæ áóé ã¿éöýòãýë, 2014 îíû òºñâèéí òºñººëëèéã 
ÓÈÕ-ä ºðãºí áàðüñàí 2014 îíû òºñâèéí òàíèëöóóëãààñ àâàâ. Ìºí çýñèéí îðëîãûí 
òîî ìýäýý, 2013 áîëîí 2014 îíû ÄÍÁ-èé òºñººëëèéã Ñàíãèéí ÿàìíààñ àâñàí áîë 
Ìîíãîëáàíêíû Ìºíãºíèé Áîäëîãî, Ñóäàëãààíû ãàçðûí èíôëÿöèéí òºñººëºëäºº 
àøèãëàäàã SIMOM çàãâàðààð òîäîðõîéëîãäñîí ÄÍÁ-èé çºð¿¿ã àøèãëàëàà.

Òºñâèéí çàðäàë: Èõýíõ ñóäàëãààíóóäûí àäèëààð òîîöîîëëûã õÿëáàð÷ëàõ 
¿¿äíýýñ òºñâèéí çàðäëûí ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæèéã 0 ãýæ 
òààìàãëàñàí (ººðººð õýëáýë ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã òºñâèéí çàðäàë íºëººëºõã¿é). 

2.1 Íèéò ä¿íãèéí àðãààð òîîöñîí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí á¿òöèéí 
òýíöýë

Íèéò ä¿íãýýð á¿òöèéí òýíöýë òîîöîîëîõ àðãà÷ëàë íü òîî ìýäýýëýë áàãà 
øààðääàãààðàà äàâóó òàëòàé áèëýý. Çýñèéí ¿íýýð çàñâàðëàñàí á¿òöèéí îðëîãûã 
äàðààõ òýãøèòãýëýýð òîäîðõîéëíî.

   (11.1)

¯¿íä:  - çýñèéí ¿íýýñ õàìààðàõ îðëîãûí ìýäðýìæ,  - ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºã áîëîí çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí òºñâèéí íèéò îðëîãî, 

 - íèéò îðëîãî,  - çýñèéí óðò õóãàöààíû ¿íý,  - çýñèéí áîäèò 
¿íý. 

Á¿òöèéí îðëîãî ( ) òîîöîõûí òóëä çýñèéí ¿íýýñ õàìààðàõ òºñâèéí îðëîãûí 
ìýäðýìæ áîëîí ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ òºñâèéí îðëîãûí ìýäðýìæèéã 
òîäîðõîéëîõ øààðäëàãàòàé. Ìàíàé îðíû òàòâàðûí áîäëîãî ºíãºðñºí 10 ãàðóé 
æèëä õýä õýäýí óäàà ººð÷ëºãäºæ áàéñíààñ øàëòãààëàí òàòâàðûí îðëîãûí ýäèéí 
çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýðäýìæèéã  ýíãèéí ðåãðåññ ¿íýëãýýíèé 
àðãààð òîîöîîëîõîä ìýäðýìæèéí êîýôôèöèåíò òîãòâîðã¿é ãàðñàí ó÷ðààñ îëîí 
óëñûí äóíäæààð (  = 1) ñîíãîí àâñàí. Õàðèí òàòâàðûí îðëîãûí çýñèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæèéã òîîöîõäîî ýíãèéí ðåãðåññ ¿íýëãýýíèé àðãà 
àøèãëàñàí áà ìýäðýìæèéí êîýôôöèåíò ER,A = 0.15 ãàðñàí46. Òýãâýë ìº÷ëºãèéí 
íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë (CASB) äàðààõ áàéäëààð áè÷èãäýíý.

46 ¯íýëãýýíèé ¿ð ä¿íä 95 õóâèéí à÷ õîëáîãäëûí ò¿âøèíä çýñãèéí ¿íý îðëîãîä íºëººòýé ãàðñàí.
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     (12.1)

Äýýðõ àäèëòãàë (12.1)-ààð òîäîðõîéëîãäñîí íèéò ä¿íãèéí àðãààð òîîöñîí 
á¿òöèéí òýíöëýýñ ¿çýõýä 2001, 2002 îíóóäàä çýñèéí ¿íý òðåíäýýñýý äîîãóóð 
ò¿âøèíä áàéñàí, çóäòàé æèë¿¿äýä ¿éëäâýðëýë áóóðñàí çýðãýýñ øàëòãààëàí 
á¿òöèéí òýíöëèéí àëäàãäàë íèéò òýíöëýýñ áàãà ãàðñàí áàéíà (Çóðàã 2.2). 
ªºðººð õýëáýë 2001, 2002 îíóóäàä òºñâèéí àëäàãäëûí ÄÍÁ-ä ýçëýõ õýìæýýãýýð 
1 îð÷èì õóâèéã çîðèóäûí áîäëîãûí ¿ð ä¿íä ¿¿ñýýã¿é ººð÷ëºëò¿¿ä á¿ðä¿¿ëñýí 
áàéíà. Õàðèí 2003 îíîîñ õîéø çýñèéí ¿íý îãöîì íýìýãäñýí íü òºñâèéí 
îðëîãûã íýìýãä¿¿ëæ á¿òöèéí òýíöëèéí àëäàãäàë íèéò òýíöëýýñ äàâñàí áàéíà 
(Çóðàã 2.3).

Çóðàã 2.2 Ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã áîëîí çýñèéí 
¿íèéí ìº÷ëºãèéí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýã 
(ÄÍÁ-ä ýçëýõ õóâèàð)

Çóðàã 2.3 Íèéò ä¿íãèéí àðãààð òîîöñîí 
á¿òöèéí òýíöýë (ÄÍÁ-ä ýçëýõ õóâèàð)

Ýõ ñóðâàëæ: Ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë Ýõ ñóðâàëæ: Ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë

2.2 Á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí 
á¿òöèéí òýíöýë

Òºñâèéí îðëîãûí ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãò àâòîìàòààð õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëäýã 
õýñýã íü òàòâàðûí îðëîãî þì. Ýäèéí çàñãèéí ºñºëòèéí ¿åä êîìïàíèóäûí ¿éë 
àæèëëàãàà òýëæ, àøèã íýìýãäñýíýýð òºñºâò òºëºõ òàòâàðûí õýìæýý íýìýãääýã áîë 
ýäèéí çàñãèéí óíàëòûí ¿åä ¿éë àæèëëàãàà õóìèãäàæ, àøèã áóóð÷ òºëºõ òàòâàðûí 
õýìæýý ìºí áóóðäàã áîë òàòâàðûí áóñ îðëîãî íü ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ áàðàã 
õàìààðäàãã¿é ó÷ðààñ ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîîëîõ øààðäëàãàã¿é þì. Èéìä ýäèéí 
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çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã òàòâàðûí îðëîãî äýýð òîîöîîëîõ áîë çýñèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãèéí íºëººã çýñèéí ¿éëäâýðëýëýýñ òºñºâò îðæ èðñýí îðëîãûí õýìæýýíä 
òîîöîîëíî. Õàðèí íèéò òàòâàðûí îðëîãîä çýñèéí ¿éëäâýðëýëýýñ òºñºâò îðæ èðýõ 
òàòâàðûí îðëîãî ìºí áàãòàõ ó÷ðààñ ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí äàâõàð òîîöîîëîë 
õèéõã¿éí òóëä íèéò òàòâàðûí îðëîãîîñ çýñèéí ¿éëäâýðëýëèéí òàòâàðûí îðëîãûã 
õàñàæ òóñ òóñàä íü ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöëîî. 

Ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí îðëîãî

       (3)

 - òàòâàðûí íèéò îðëîãîîñ çýñèéí ¿éëäâýðëýëèéí òàòâàðûí îðëîãûã õàñ÷ 
òîîöñîí îðëîãî. Òàòâàðûí îðëîãûí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ ìýäðýìæèéã îëîí óëñûí 
äóíäæààð áóþó  áàéõààð ñîíãîí àâñàí. 

   OB-CB=CAB  (12.1)

¯¿íä:  - òàòâàðûí îðëîãûí ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ 
á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýã,  - ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí 
òºñâèéí îðëîãî.

Äýëõèéí ñàíõ¿¿ãèéí õÿìðàëûí 
íºëººãººð 2009 îíä ¿éëäâýðëýë 
ïîòåíöèàë ò¿âøíýýñýý äîîãóóð 
îðæ òºñâèéí îðëîãî áóóðàõàä 
íºëººëñºí. Õÿìðàëààñ õîéø ýäèéí 
çàñàã ñýðãýæ ¿éëäâýðëýë ïîòåíöèàë 
ò¿âøíýýñýý äàâñàí íü òºñâèéí 
îðëîãûí íýìýãä¿¿ëýõ íºëººã 
¿ç¿¿ëæýý (Çóðàã 2.4). Æèøýýëáýë, 
2008 îíû ýäèéí çàñãèéí õàëàëòòàé 
æèë ÄÍÁ-èé 0.5 õóâüòàé òýíöýõ 
õýìæýýíèé òàòâàðûí íýìýãäýë 
îðëîãî òºñºâò òºâëºð÷ýý. 

Õàðèí á¿òöèéí òýíöýë òîîöîõûí òóëä òºñºâò îðæ èðñýí çýñèéí îðëîãî (Rc)-
îîñ47 ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã áîëîí çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîæ 
àðèëãàõ øààðäëàãàòàé þì. Ãîë íýðèéí á¿òýýãäýõ¿¿íýýð çàñâàðëàñàí á¿òöèéí 
îðëîãûã òîîöîõäîî òýãøèòãýë (10)-ã àøèãëàëàà. Çýñèéí ¿íýýñ õàìààðàõ çýñèéí 
îðëîãûí ìýäðýìæ (ER,C)-èéã ×èëè óëñòàé èæèë áóþó 1 ãýæ òààìàãëàñàí. Õàðèí 

47 Ýðäýíýò ¿éëäâýðýýñ òºñºâò îðæ èðñýí îðëîãî

Çóðàã 2.4 Òºñâèéí îðëîãûí ìº÷ëºãèéí 
á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýã ( )

Ýõ ñóðâàëæ: Ñàíãèéí ÿàìíû ìýäýýëýë, ñóäëàà÷èéí 
òîîöîîëîë
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ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ çýñèéí îðëîãûí ìýäðýìæ (ERc,Y)-èéã ºìíºõ 
òààìàãëàëóóäûí àäèëààð 1 áàéõààð ñîíãîí àâëàà.

 ,  (10)

Çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãººñ õàìààðàõ òºñâèéí îðëîãûí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñýã 
( )-èéã òýãøèòãýë (13)-ààð òîäîðõîéëíî. 

       (12.1)

Çóðàã 2.5-ààñ õàðàõàä 2006, 2007 îíóóäàä çýñèéí ¿íèéí ºíäºð ºñºëòººñ áèé 
áîëñîí èõ õýìæýýíèé íýìýãäýë48 
îðëîãî òºñºâò òºâëºðñºí áîë 
2001, 2002 îíóóäàä çýñèéí 
¿íèéí ìº÷ëºãèéí áóóðàëòààñ 
øàëòãààëæ òºñâèéí îðëîãî 
áóóð÷ýý. 2011 îíîîñ õîéø 
äýëõèéí çàõ çýýë äýýðõ çýñèéí 
¿íý áóóð÷ òðýíä ð¿¿ãýý äºõºæ 
áàéãàà ó÷ðààñ çýñèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãººñ òºñºâò îðæ èðýõ 
îðëîãûí õýìæýý áóóðàõààð 
áàéíà (Çóðàã 2.5). 

Òºñâèéí çàðäëûã ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºãººñ õàìààðàëã¿é ãýæ 
òààìàãëàñàí ó÷èð ýäèéí çàñãèéí 

ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí îðëîãîîñ òºñâèéí íèéò îðëîãûã õàñàõàä 
á¿òöèéí òýíöýë (CASB) ãàðíà.

      (12.2)

2008 îíä íèéò òýíöýë ÄÍÁ-èé 4.7 îð÷èì õóâèéí àëäàãäàëòàé áàéñàí ÷ á¿òöèéí 
òýíöýë 9.5 (.../ÄÍÁ) õóâèéí àëäàãäàëòàé ãàð÷ýý. ¯¿íèé 4.3 (.../ÄÍÁ) íýãæ 
õóâèéã çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºã á¿ðä¿¿ëñýí áîë 0.5 (…/ÄÍÁ) íýãæ õóâèéã ýäèéí 
çàñãèéí ìº÷ëºãèéí øèíæòýé àëäàãäàë á¿ðä¿¿ëñýí áàéíà. ªºðººð õýëáýë ýäèéí 
çàñãèéí ºíäºð õàëàëòòàé æèë òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ õýò òýëñýí (9.5 õóâèéí 
àëäàãäàëòàé) ìº÷ëºã äàãàñàí øèíæòýé áàéæýý. 2009 îíä äýëõèéí ñàíõ¿¿ãèéí 
õÿìðàëûí íºëººãººð ýäèéí çàñãèéí ºñºëò çîãñîíãè áàéäàëä îðñîí ÷ çýñèéí 
48 Çýñèéí ¿íý óðò õóãàöààíû ¿íýýñýý äàâñíààñ áèé áîëñîí îðëîãî.

Çóðàã 2.5 Çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí á¿ðýëäýõ¿¿í 
õýñýã/ÄÍÁ ( )

Ýõ ñóðâàëæ: Ñàíãèéí ÿàì, ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë
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äýëõèéí çàõ çýýë äýýðõ ¿íý óðò õóãàöààíû ¿íýýñ ºíäºð áàéñàí íü á¿òöèéí òýíöýë 
íèéò òýíöëýýñ èë¿¿ àëäàãäàëòàé ãàðàõàä íºëººëñºí. 2010, 2011 îíóóäàä äîòîîäûí 
ýäèéí çàñàã èäýâõæèæ, çýñèéí ¿íý ºññºí ¿åä òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ ñóë, ìº÷ëºã 
äàãàñàí õýâýýð áàéâ. 

Çóðàã 2.6 Òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ 
(á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí àðãà÷ëàë)

Ýõ ñóðâàëæ: Ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë

Íèéò ä¿íãýýð áîëîí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöîîëîõ àðãóóäûí 
õàðüöóóëñàí ¿ð ä¿í

Íèéò ä¿íãýýð áîëîí á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí òºñâèéí òýíöëèéã 
çóðàã 2.7-ä õàðóóëëàà. Õàðüöóóëñàí ¿ð ä¿íãýýñ ¿çýõýä çýñèéí îðëîãî òºñâèéí 
íèéò îðëîãîä ýçëýõ õýìæýý ºíäºð ¿åä (2006-2008 îíóóäàä äóíäæààð 28 õóâèéã 
á¿ðä¿¿ëñýí) á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí á¿òöèéí òýíöýë èë¿¿ 
àëäàãäàëòàé áàéíà. Õàðèí çýñèéí îðëîãî òºñâèéí íèéò îðëîãîä ýçëýõ õóâü 
õýìæýý áàãà ¿åä (2005, 2011 îíóóäàä äóíäæààð 11 õóâèéã á¿ðä¿¿ëñýí) íèéò 
ä¿íãèéí àðãààð òîîöñîí á¿òöèéí òýíöýë èë¿¿ àëäàãäàëòàé ãàðñàí áîë 2009 îíä 
(17.3 õóâèéã á¿ðä¿¿ëñýí) 2 àðãà÷ëàë îéðîëöîî ¿ð ä¿í ºãñºí áàéíà. Ýíý íü íèéò 
ä¿íãèéí àðãààð òîîöñîí îðëîãûí çýñèéí ¿íýýñ õàìààðàõ ìýäðýìæ 0.15 ãàðñàíòàé 
õîëáîîòîé þì. Ìýäðýìæ íü çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºã íèéò òºñâèéí îðëîãûí 15 
õóâèéã òàéëáàðëàæ áàéãààã èëòãýõ ó÷ðààñ 2009 îíä á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä 
çàäàëæ òîîöñîí àðãà÷ëàëòàé îéðîëöîî ãàðñàí áàéíà. Õàðèí áóñàä æèë¿¿äýä 
çýñèéí îðëîãûí íèéò îðëîãîä ýçëýõ õýìæýý 15 õóâèàñ õàðüöàíãóé ºíäºð ýñâýë 
áàãà áàéñàí ó÷ðààñ íèéò ä¿íãèéí àðãà÷ëàëûí òîîöîî çºð¿¿òýé ¿ð ä¿íã ºãñºí. 
Èéìä íèéò ä¿íãèéí àðãà÷ëàë çýñèéí îðëîãûí ìýäýýëýë øààðäàõã¿é, òîîöîîëîë 
áàãà îðäîãîîðîî äàâóó òàëòàé áîëîâ÷ òîî ìýäýýëýë õ¿ðýëöýýòýé ¿åä á¿ðýëäýõ¿¿í 
õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí á¿òöèéí òýíöýë èë¿¿ íàðèéí ìýäýýëýë ºã÷ áàéíà. 
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Çóðàã 2.7 Òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ

Ýõ ñóðâàëæ: Ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë

Ìîíãîë óëñûí òºñâèéí áîäëîãûí ä¿ðýì (òýíöâýðæ¿¿ëñýí òýíöýë)

Òºñâèéí òîãâîðòîé áàéäëûí òóõàé õóóëü õýðýãæèæ ýõýëñíýýð íèéãýì, ýäèéí çàñàãò 
îëîí ýåðýã ¿ð äàãàâðûã áèé áîëãîõîîð áàéíà. 2010 îíîîñ ãîë íýðèéí ýðäýñ áàÿëãèéí 
óðò õóãàöààíû ¿íýíä ñóóðèëñàí á¿òöèéí òýíöýë òîîöîæ ¿íèéí ìº÷ëºãò ñóóðèëñàí 
òîãâîðæóóëàëòûí ñàíã áàéãóóëñàí (Çóðàã 2.3). Õýäèé òºñºâò íºëººëºã÷ ãîë íýðèéí 
á¿òýýãäýõ¿¿í¿¿äèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí íºëººã çàñâàðëàñàí áîëîâ÷ ýäèéí çàñãèéí 
ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîîã¿é ó÷èð òýíöâýðæ¿¿ëñýí òýíöýë íü òºñâèéí áîäëîãûí 
òºëºâèéã çºâ òîäîðõîéëæ ÷àäàõã¿é þì. 

Çóðàã 2.8. Òîãòâîðæóóëàëòûí ñàíãèéí ¿éë àæèëëàãààíû á¿òýö

Ýõ ñóðâàëæ: Ñàíãèéí ÿàì 

Ä¯ÃÍÝËÒ
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Ìàíàé îðíû õóâüä òîîöñîí òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâ, ò¿¿íä ñóóðèëñàí 
øèíæèëãýýíýýñ äàðààõ ä¿ãíýëòèéã õèéæ áîëîõîîð áàéíà49. ¯¿íä:

Ýäèéí çàñàãò ãàð÷ áóé ººð÷ëºëòºíä õàðèó ¿éëäýë ¿ç¿¿ëýõ çîðèëãîîð • 

çîðèóäûí áîäëîãûí àðãà õýìæýýã õýìæèõýä á¿òöèéí òýíöýë áîäèòîé 
ìýäýýëýë ºã÷ áàéíà. Òóõàéëáàë, 2008 îíû ýäèéí çàñãèéí ºíäºð õàëàëòòàé 
æèë òºñâèéí áîäëîãî ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã ñºðºõèéí òóëä òºñâèéí 
çàðäëûã õàìãèéí áàãàäàà 25.2 õóâèàð50 áóóðóóëàõ øààðäëàãàòàé áàéâ.

2010 îíä òºñâèéí íèéò òýíöýë àøèãòàé ãàðñíààñ ¿çýõýä òºñâèéí áîäëîãî • 

ìº÷ëºã ñºðñºí øèíæòýé õàðàãäàõààð áàéíà. Ãýâ÷ áîäèò áîäëîãûí 
õýðýãæèëò íü ìº÷ëºã äàãàñàí òºñâèéí òýëýõ áîäëîãî õýðýãæ¿¿ëæýý. 
ªºðººð õýëáýë íèéò òýíöýë èë¿¿äýëòýé ãàðñàí øàëòãààí íü áîäëîãûí 
íºëºº áóñ ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºã, çýñèéí äýëõèéí çàõ çýýë äýýðõ ¿íèéí 
ºñºëòººñ áèé áîëñîí íýìýãäýë îðëîãî òºñºâò òºâëºðñºíòýé õîëáîîòîé 
þì.

Çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºãèéí òºñºâò ¿ç¿¿ëýõ íºëºº ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãèéí • 

íºëººíººñ õàðüöàíãóé ºíäºð áàéíà. Òóõàéëáàë, 2007 îíä çýñèéí ¿íèéí 
ìº÷ëºãººñ áèé áîëñîí íýìýãäýë îðëîãî 6.5 (…/ÄÍÁ) õóâüòàé áàéãàà áîë 
ýäèéí çàñãèéí ìº÷ëºãººñ ¿¿äýëòýé íýìýãäýë îðëîãî 0.1 (…/ÄÍÁ) õóâüòàé 
áàéíà.

Ìàíàé îðíû 2010 îíîîñ õîéø àøèãëàæ áóé òýíöâýðæ¿¿ëñýí òºñâèéí • 

òýíöýë íü òºñºâò íºëººëºã÷ ãîë íýðèéí á¿òýýãäýõ¿¿íýýð íèéò òýíöëèéã 
çàñâàðëàñàí áîëîâ÷ ìº÷ëºãèéí íºëººã òîîöîîã¿é ó÷ðààñ òºñâèéí 
áîäëîãûí òºëºâèéã ¿ðãýëæ çºâ òîäîðõîéëæ ÷àäàõààðã¿é áàéíà.

Ýäãýýðýýñ ¿çýõýä ìàíàé îðíû õóâüä ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë 
íü òºñâèéí áîäëîãûí òºëºâèéã áîäèòîé õýìæèõ, öààøëààä áîäëîãûí øèéäâýð 
ãàðãàëòàíä ÷óõàë ìýäýýëýë áîëîõ òóë óã òîîöîîëëûã ìºíãº, òºñâèéí áîäëîãûã 
áîëîâñðóóëàõàä àøèãëàõ à÷ õîëáîãäîëòîé ãýæ ¿çýæ áàéíà.

49 Á¿ðýëäýõ¿¿í õýñã¿¿äýä çàäàëæ òîîöñîí àðãà÷ëàë èë¿¿ íàðèéí ìýäýýëýë ºã÷ áàéñàí ó÷èð óã çàãâàðò ñóóðèëñàí 
ìýäýýëëèéã àøèãëàëàà. 

50 Ìº÷ëºãèéí íºëººã àðèëãàñàí á¿òöèéí òýíöýë 0 ¿åòýé õàðüöóóëàõàä òºñâèéí çàðäàë 25.2 õóâèàð ºíäºð 
áàéíà.
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ÕÀÂÑÐÀËÒ

Çýñèéí óðò õóãàöààíû ¿íèéã ºìíºõ 10 æèëèéí äóíäæààð àâñàí áà 2013, 2014 îíû 
òîî ìýäýýã Ëîíäîíãèéí Ìåòàëûí Áèðæèéí òºñººëëººð àâñàí áîëíî (Çóðàã 1).

Çóðàã 1. Çýñèéí äýëõèéí çàõ çýýë äýýðõ ¿íý, àì.äîëëîð

Ýõ ñóðâàëæ: Ñóäëàà÷èéí òîîöîîëîë

Õàìààðàã÷ õóâüñàã÷: log (òºñâèéí íèéò îðëîãî (ÒÍÎ))
Õàìãèéí áàãà êâàäðàòûí àðãà
Ò¿¿âýð: 1996-2012 îí

Õóâüñàã÷èä Êîýôôèöèåíò Ñòàíäàðò 
àëäàà Ò- øèíæ¿¿ð Ìàãàäëàë  

C 0.448947 0.427111 1.051126 0.3098
Çýñèéí ¿íèéí ìº÷ëºã 0.152788 0.063580 2.403069 0.0296

log (ÒÍÎ(-1)) 0.978852 0.032442 30.17269 0.0000

R-êâàäðàò 0.990006
Çàñâàðëàñàí 
R-êâàäðàò 0.988674

F-øèíæ¿¿ð 742.9771     Durbin-Watson øèíæ¿¿ð 1.875687
Ìàãàäëàë
(F-øèíæ¿¿ð) 0.000000


