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ÌÎÍÃÎËÛÍ ÝÄÈÉÍ ÇÀÑÀÃ ÄÀÕÜ ÌªÍÃªÍÈÉ ÝÐÃÝËÄÝÕ ÕÓÐÄ 
 
 
Ñóäàëãààíû õýëòñèéí ýäèéí çàñàã÷ À. Õóëàí 
 
 
 
I. Îðøèë áóþó îíîëûí õýñýã 
 
Òºâ áàíê íü ººðèéí ãîë çîðèëãî áîëîõ èíôëÿöèä íºëººëºõ õýä õýäýí àðãà çàì 
áàéäãèéí íýã íü ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòýä íºëºº ¿ç¿¿ëýõ çàì áºãººä ò¿¿íèéã 
Ìîíãîëáàíê ìºíãºíèé áîäëîãî ÿâóóëàõäàà àøèãëàäàã. Èíãýõ ó÷èð íü ìºíãºíèé 
ýðýëòèéí îíîëûí Êëàññèê áîëîí Ìîíåòàðèñò òàéëáàðò îðøèíî. Ìºíãºíèé ýðýëòèéí 
îíîë íü íèéò ¿éëäâýðëýëèéí òîäîðõîé íýãýí ò¿âøèíä ýäèéí çàñàãò õýð çýðýã èõ ìºíãº 
õýðýãëýãäýæ áàéãààã òîäîðõîéëîõûã çîðüñîí áóþó óðâóóãààð õýëáýë ýäèéí çàñàã äàõü 
ìºíãºíèé õýìæýý íü ¿íèéí ò¿âøèí áîëîí íèéò ¿éëäâýðëýëèéí õýìæýýíä õýðõýí 
íºëººëäãèéã /ýñâýë íºëººëäºãã¿éã/ òàéëáàðëàõûã îðîëääîã îíîë þì. Ìºíãºíèé 
ýðýëòèéí Êëàññèê áîëîí Ìîíåòàðèñò îíîëóóä ¸ñîîð ýäèéí çàñàã äàõü ìºíãºíèé 
õýìæýý íü ¿íèéã òîäîðõîéëîõ ãîë õ¿÷èí ç¿éë áîëíî ãýãääýã. Õàðèí ò¿¿íèé ãîë ó÷èð 
íü ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä ãýäýã îéëãîëòûã òîãòìîë, æèãä ººð÷ëºëòòýé, ýñâýë 
ò¿¿íèé ººð÷ëºëòèéã óðü÷èëàí òîîöîæ áîëîõóéö ãýñýí íºõöºë òàâüäàãòàé íÿãò 
õîëáîîòîé. 
 
Êëàññèê îíîëûí õóâüä ìºíãºíèé ýðýëò áîëîí íèéò ¿éëäâýðëýë, ¿íèéí ò¿âøèíãèéí 
õàìààðëûã   
 
M * V = Yr * P   /Yr - ýäèéí çàñàã äàõü áîäèò ¿éëäâýðëýë áóþó Yr * P - íü  

íýðëýñýí ¿éëäâýðëýëèéí õýìæýýã èëýðõèéëíý/ 
 
òýíöýòãýëýýð èëýðõèéëäýã 1 . Ýäèéí çàñàã äàõü íèéò ¿éëäâýðëýë áîëîí ìºíãºíèé 
õýìæýýã õàðüöóóëñàí îéëãîëò íü ìºíãºíèé ýðãýëäýõ õóðä /V, öààøèä ýðãýëòèéí õóðä 
ãýâ./ þì. 
 

V = Yr * P / M  
 

                                            
1 Ìîíåòàðèñò îíîëûí õóâüä ÷ ãýñýí ¿íäñýíäýý èéì õàðüöàà èëýðíý.  
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ªºðººð õýëáýë òîäîðõîé õóãàöààíä /ãîë òºëºâ 1 æèë/ ýäèéí çàñàãò áóé ìºíãºíèé 1 
òºãðºã íü íèéò ¿éëäâýðëýñýí áàðàà á¿òýýãäýõ¿¿íèéã õóäàëäàí àâàõàä õýäýí óäàà 
àøèãëàãäàæ áàéãààã ¿ç¿¿ëñýí õýìæèãäýõ¿¿í þì.  
 
Ýíäýýñ õàðàõàä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä òîãòìîë áîë ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòýä 2  
íºëººëºõ çàìààð íèéò á¿òýýãäýõ¿¿íèé íýðëýñýí õýìæýýíä /ÄÍÁ-èé íýðëýñýí ä¿í/ 
íºëººëºõ áîëîìæòîé þì. Õýðýâ áîäèò á¿òýýãäýõ¿¿íèé õýìæýý òîãòìîë 3 , ýñâýë 
òààìàãëàõ áîëîìæòîé ãýâýë ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí õýìæýýã õÿíàõ çàìààð ¿íýä 
íºëººëºõ áîëîìæòîé þì. Õàðèí ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä òîãòìîë áóñ, ÿäàæ 
òààìàãëàõ áîëîìæã¿é áîë ¿íýä íºëººëºõ íºëººëëèéã òîîöîõîä õ¿íäðýëòýé. Òîãòìîë 
áóñ ýðãýëòèéí õóðä íü ìºíãºíèé ýðýëò íü íèéò ¿éëäâýðëýëèéí õýìæýýíýýñ ¿ë 
õàìààðàí òîãòìîë áóñ áàéãààã èëýðõèéëíý. Ýíý òîõèîëäîëä ìºíãºíèé ýðýëò, íèéò 
¿éëäâýðëýë áóþó ìºíãºíèé ýðýëò áîëîí ¿íèéí õîîðîíäûí õàðüöààã òààìàãëàõ 
áîëîìæã¿é þì.  
 
Ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäàä íºëººëºõ ãàäíû õ¿÷èí ç¿éëñýä áàíê ñàíõ¿¿ãèéí 
òåõíîëîãèéí äýâøèë áóþó áýëýí áóñ òîîöîîíû õýðýãñëèéí õºãæèë áîëîí õ¿ì¿¿ñèéí 
ìºíãºòýé õàðüöàõ õýâøèë áàãòäàã. Óëñ îðíóóäûí áýëýí áóñ òîîöîîíû õýðýãñëèéã 
àøèãëàõ áàéäàë íü ººð ººð áàéäãààñ íýãæ áýëýí ìºíãºíèé ýðãýëäýõ õóðä ººð ººð 
áàéäàã. Ãýñýí õýäèé ÷ áýëýí áóñ òîîöîîíû õýðýãñýë õºãæèõ õýðýýð òóõàéí îðíû áýëýí 
ìºíãºíèé ýðýëò áàãàñ÷, ýðãýëòèéí õóðä íü ºñäºã.  
 
Õýäèé äýýð äóðüäñàí îíîëóóäûí õóâüä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä íü õàðüöàíãóé 
òîãòìîë áàéíà ãýæ ¿çäýã ÷ áîäèò àìüäðàë äýýð ìºíãºíèé  ýðãýëòèéí õóðä òîãòìîë áóñ 
áºãººä ò¿¿íèé ººð÷ëºëò íü ÷ õàðüöàíãóé èõ áàéäàã. Ò¿¿íýýñ ¿¿äýí áîãèíî õóãàöààí 
äàõü ìºíãºíèé ýðýëò òîãòâîðã¿é áàéäàã òàëààð ýäèéí çàñàã÷èä ÷ ñàíàë íèéëäýã. 
(Bofinger, 2001). Èéì ó÷ðààñ äýëõèéí îëîí óëñ îðíóóä ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéã õÿíàõ 
çàìûã îðõèæ ìºíãºíèé áîäëîãûí èíôëÿöèéã îíèëîõ /inflation targeting/ áîëîí 
õàíøèéí çîðèëòûí /exchange rate targeting/ ìºíãºíèé áîäëîãûí çàãâàðûã ñîíãîîä 
áàéãàà þì. ¯¿íèé íýã æèøýý áîë ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä òîãòìîë áóñ áàéãààãààñ 
¿¿äýí 1982 îíä ÀÍÓ-ûí Õîëáîîíû Íººöèéí Áàíê ìºíãºíèé çîðèëòûã /monetary 
targeting/ îðõèñîí ÿâäàë þì.  
 
Ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí èíôëÿöèéí õîîðîíäûí õàìààðëûí òàëààð èõýíõ ýäèéí 
çàñàã÷èä ñàíàë íèéëäýã áàéñàí áîëîâ÷ ñ¿¿ëèéí ¿åä ñóäàëãààíû ä¿íã¿¿ä çºðæ áàéãàà 
þì. 1995 îíä õèéãäñýí 100 îðíû 30 æèëèéã õàìàðñàí ñóäàëãààãààð óðò õóãàöààíä 
ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí èíôëÿöèéí õîîðîíäûí êîððåëÿöè õàìààðàë 0.92-0.96 
áóþó áàðàã 1 áàéíà ãýæ ãàð÷ýý. (McCandless and Weber. 1995.). Õàðèí ñ¿¿ëèéí ¿åä 
òåõíîëîãèéí äýâøèëòýé óÿëäàí ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéã õÿíàõ íü õýö¿¿ áîëñîí. 
Ó÷èð íü, Ì1 áîëîí Ì2 ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòýä èðãýäèéí õàäãàëàìæ, õàðèëöàõûí 
õýìæýý îðäîã áºãººä èðãýäèéí õàäãàëàìæ, õàðèëöàõ äàíñ áîëîí áýëýí ìºíãºíèé 
õýðýãëýý íü òåõíîëîãèéí äýâøèë áîëîí ¿¿íýýñ ¿¿äýõ ìºíãºòýé õàðüöàõ õàðüöààíû 
õýâøèëèéí ººð÷ëºëòººñ õàìààðàí ººð÷ëºãäºæ áàéãààãààñ ìºíãºíèé ýðýëò 
òîãòâîðã¿é áàéíà. Èéìýýñ òºâ áàíêíààñ ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéã á¿ðýí õÿíàõ 
áîëîìæã¿é þì. Ò¿¿í÷ëýí, íººö ìºíãèéã òºâ áàíêíààñ õÿíàí çîõèöóóëæ áîëîõ ÷ ýíý 
íü ýäèéí çàñàã äàõü õ¿¿ã èõýýð õýëáýëç¿¿ëñíýýð èðãýäýä ìóóãààð íºëººëæ áîëçîøã¿é. 
Èéìýýñ ÷ óëñ îðíóóä èíôëÿöèéã øóóä îíèëîõ áîäëîãî ÿâóóëæ ýõýëñýí áºãººä ¿¿íýýñ 
øàëòãààëàí èíôëÿöè áîëîí ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí õàìààðàë àëäàãäàæ ýõýëæýý. 
                                            
2 Ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò íü òóõàéí ìºíãºíèé ýðýëòòýé òýíö¿¿ ãýæ ¿çýâ. 
3 Êëàññèê îíîë 
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Èíôëÿöè ºíäºð áàéõ ¿åä ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí èíôëÿöèéí õàìààðàë èõ áàéñàí 
áîë èíôëÿöè òîãòìîë ò¿âøèíä áóóðààä èðýõýä /èíôëÿöèéã îíèëîã÷ îðíóóäûí õóâüä/ 
ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí èíôëÿöèéí óðò õóãàöààíû õàìààðàë àëäàãäæýý. (Razzak. 
2001). Øèíý Çåëàíäûí ýäèéí çàñàãò õèéñýí ñóäàëãààíààñ ¿ýçýõýä áîãèíî õóãàöààíû 
õóâüä íººö ìºíãº áîëîí èíôëÿöèéí õàìààðàë ºíäºð áàéíà. (Razzak. 2001).  
Ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí áîäèò ÄÍÁ-èéí õàìààðëûí òàëààðõ ýìïèðèê 
ñóäàëãààíóóäûã àâ÷ ¿çâýë óðò õóãàöààíû õóâüä ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áà áîäèò ÄÍÁ-
èéí õîîðîíä õàìààðàë áàéõã¿é ãýäýãòýé èõýíõ ýäèéí çàñàã÷èä ñàíàë íýãääýã áàéíà. 
(Walsh. 1998). Õàðèí áîãèíî õóãàöààíû õóâüä ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò íü ÄÍÁ-ä 
íºëººëºõ ýñýõ òàëààð ñàíàë èõ çºðºëääºã áºãººä  íºëººëºõã¿é áàéæ áîëîõ ÷ ÄÍÁ-èé 
èíäèêàòîð áîëîõ ýñýõ òàëààð àðàé èë¿¿ ñàíàë íèéëäýã. (Hafer and Kutan. 2001, 
Razzak. 2001). Ýíýõ¿¿ íºëººëëèéí òàëààð õèéãäñýí õàìãèéí ÷óõàë àæëóóäûí òîîíä 
1963 îíä Ôðèäìàí áîëîí Øâàðöûí õèéñýí ñóäàëãààíû àæèë îðíî. Ýíý àæèë íü ÀÍÓ-
ûí 100 æèëèéí ýäèéí çàñãèéí ò¿¿õýíä øèíæèëãýý õèéñýí áºãººä ¿ð ä¿í íü ìºíãºíèé 
ºñºëò íü äóíäæààð 16 ñàðûí õîöðîëòòîéãîîð  /õýëáýëçýë íü õýäýí ñàðààñ 2 æèë èë¿¿ 
õ¿ðòýë ÷ áàéíà/ ÄÍÁ-èéí ºñºëòèéí äàãóóëíà ãýñýí áàéäàã. Õàôåð áîëîí Êóòàíû 20 
îðíû ýäèéí çàñàãò õèéñýí ñóäàëãààíû ä¿í ÷ ìºíãºíèé õýìæýý íü ÄÍÁ-èé èðýýä¿éí 
õýëáýëçëèéã òàéëáàðëàæ ÷àäíà ãýñýí áàéíà. (Hafer and Kutan. 2001). Ìºíãºíèé 
íèéë¿¿ëýëòèéí õ¿ëýýãäýýã¿é ººð÷ëºëò íü õýäõýí óëèðëààñ 3 æèë õ¿ðòýëõ õóãàöààíû 
õîöðîãäîëòîéãîîð ýäèéí çàñãèéí ¿éëäâýðëýëä íºëººëíº ãýäýãòýé èõýíõ ýäèéí 
çàñàã÷èä ñàíàë íýãääýã ãýæ Óîëø 1998 îíä ãàðãàñàí ìºíãºíèé áîäëîãûí íîìäîî 
áè÷ñýí áàéäàã. (Walsh. 1998.).  
 
II. Òîîöîî 
 
Ìîíãîëûí ýäèéí çàñãèéí õóâüä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûã 3 òºðëèéí ìºíãºíèé 
íèéë¿¿ëýëòèéí ¿ç¿¿ëýëòèéã àøèãëàæ ãàðãàâ /1 ä¿ãýýð çóðãèéã ¿çíý ¿¿/.  
 
Ýðãýëòèéí õóðäûã òîîöîõäîî 
 
V = Yr * P / M       /Yr - áîäèò ÄÍÁ, P - Õýðýãëýýíèé ¿íèéí èíäåêñ4, Ì - ã¿éëãýýíä 

áàéãàà áýëýí ìºíãº, Ì1 ýñâýë Ì2 ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí 
õýìæýý5/ 

 
òîìú¸îã àøèãëàñàí. 
 
Çóðàã 1. Ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä 

                                            
4 Õ¯È-èéí æèëèéí äóíäæèéã àøèãëàñàí. 
5 Æèëèéí äóíäàæ ýðãýëòèéí õóðäûã ãàðãàõ ¿¿äíýýñ ã¿éëãýýíä áóé áýëýí ìºíãº, Ì1 áîëîí Ì2 
ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí æèëèéí äóíäæèéã àøèãëàâ. 
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Ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä /áîäèò ¯ÍÁ * Õ¯È/

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

Ã¿éëãýýíä áóé áýëýí ìºíãº Ì1 Ì2

Ã¿éëãýýíä áóé áýëýí ìºíãº 6.76 8.12 8.34 8.47 7.36 5.73 5.87 5.41 5.30 5.51 6.04

Ì1 4.72 5.59 6.37 6.39 6.00 4.93 4.82 4.20 3.96 4.21 4.54

Ì2 1.97 2.67 3.07 3.00 2.93 2.61 2.29 1.80 1.40 1.20 1.13

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

 
 
Äýýðõ çóðãààñ õàðàõàä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä 1997, 1998 îíîîñ õîéø òîãòìîë 
áóóð÷ èðñýí áà 2004, 2005 îíä Ì1 áîëîí ã¿éëãýýíä áàéãàà áýëýí ìºíãºíèé ýðãýëòèéí 
õóðä áàãà çýðýã ºñ÷, Ì2 ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóðñàí õýâýýð áàéíà.  
 
Ýðãýëòèéí õóðäûí ººð÷ëºëòèéã ¿çâýë  
 
�V = �Yr + �P - �M      /���íü õóâèàð èëýðõèéëñýí ººð÷ëºëò/ 
 
áàéíà. ¯¿íèéã ¿íäýñëýæ ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò, áîäèò ÄÍÁ áîëîí ¿íèéí ººð÷ëºëòèéí 
äèíàìèêûã øàëãàí ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûí ººð÷ëºëòèéí øàëòãààíûã òîãòîîõûã 
îðîëäú¸.  
 
2 äóãààð çóðãààñ õàðàõàä 1997 îí õ¿ðòýë èíôëÿöè ìàø ºíäºð áàéñàí íü õàðàãäàæ 
áàéíà. Èíôëÿöè íü äàíãààðàà íèéò ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò Ì1, Ì2-ûí ººð÷ëºëò¿¿äýýñ 
õîë çºð¿¿òýé èõ áàéãààãààñ 1998 îí õ¿ðòýë ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä ºñ÷ áàéæýý. 
Õàðèí 1998 îíîîñ õîéø èíôëÿöè áóóð÷ ìºíãºíèé ºñºëòººñ áàãà áàéâ. Áîäèò 
¿éëäâýðëýëèéí /ÄÍÁ/ ºñºëò ñóäàëãààíû ¿åèéí òóðøèä òîãòìîë 10-ààñ áàãà ò¿âøèíä 
áàéñàí áàéíà. ¯¿íòýé õàðüöóóëàõàä Ì1 áîëîí Ì2 ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí ºñºëò 
õàðüöàíãóé ºíäºð ò¿âøèíä áàéñàí áà 1999 îíîîñ ºñºëò íü ò¿ðãýññýí áàéãààã 2-ð 
çóðãèéí õ¿ñíýãòýýñ õàðæ áîëíî. Ýíý íü áàíê ñàíõ¿¿ãèéí ñàëáàðûí äàõèí ñýðãýëòýýñ 
¿¿äýí èðãýä áîëîí áàíêíû õàðèëöàí èòãýëöýë ñàéæèðñíûã èëòãýíý. 2000 îíä èíôëÿöè 
íèëýýí ºíäºð ãàðñàí ÷ óã îíä Ì1, Ì2 ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí õýìæýý îãöîì ºññºí 
íü ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóðñàí õýâýýð áàéõàä íºëººëñºí áàéíà. Ò¿¿íýýñ õîéø 
Ì1 ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëòèéí ºñºëòèéí õóðäàö áóóð÷, èíôëÿöè áîëîí ÄÍÁ-èéí ºñºëò 
íýìýãäñýíýýñ Ì1 ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áàãà çýðýã ºñ÷, õàðèí Ì2 ìºíãºíèé 
íèéë¿¿ëýëòèéí ºñºëòèéí õóðäàö áóóðñàí ÷ ºíäºð õýâýýð áàéãàà þì. Ì2 ìºíãºíèé 
íèéë¿¿ëýëòèéí ºñºëò Ì1-èéí ºñºëòººñ ºíäºð áàéãàà íü èðãýäèéí õàäãàëàìæ ñ¿¿ëèéí 
æèë¿¿äýä õóðäàöòàéãààð íýìýãäýæ áàéãààã èëòãýíý. Èéìýýñ 1998, 1999 îíóóäûí 
ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóðñàí íü èíôëÿöè áóóðñàíòàé õîëáîîòîé áºãººä õàðèí 
2000 îíîîñ õîéøèõ ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóð÷ áóéã ýäèéí çàñàã äàõü ìºíãºíèé 
õýìæýý îãöîì ºññºíòýé õîëáîîòîé áàéíà. 
 
Çóðàã 2. Ýäèéí çàñãèéí ¿ç¿¿ëýëòèéí æèëèéí ººð÷ëºëò¿¿ä /æèëèéí äóíäæààð/ 
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Ýäèéí çàñãèéí ¿ç¿¿ëýëòèéí ººð÷ëºëò¿¿ä
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Áîäèò ÄÍÁ Õ¯È Ì1 Ì2

Áîäèò ÄÍÁ 6.31% 2.35% 4.00% 3.53% 3.22% 1.06% 1.03% 4.05% 5.65% 10.72% 6.24%

Õ¯È 56.77% 46.54% 36.73% 9.31% 8.17% 15.47% 7.14% 0.93% 5.09% 8.24% 12.71%

Ì1 29.71% 26.72% 24.72% 12.83% 18.99% 41.80% 10.87% 20.33% 18.00% 12.71% 11.04%

Ì2 32.91% 10.83% 23.61% 15.99% 14.02% 31.12% 23.32% 34.02% 42.40% 39.28% 27.43%

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

 
 
Ìàíàé îðíû õóâüä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûí áóóð÷ áóé õàíäëàãààñ ¿¿äýí áàíê 
ñàíõ¿¿ãèéí òåõíîëîãèéí õºãæèë áóóð÷ áàéíà ãýæ õýëæ áîëîõã¿é þì. Õàðèí ò¿¿íýýñ 
èë¿¿òýéãýýð ýäèéí çàñãèéí ìºíãºæèõ /monetization/ ïðîöåññ ÿâàãäàæ áàéãààòàé 
õîëáîæ áîëíî. Ìºíãºæèëò íü ýäèéí çàñàã äàõü ìºíãºíèé õýìæýýã ¿éëäâýðëýëèéí 
õýìæýýòýé õàðüöóóëñàí òîî þì. Ãîë òºëºâ íèéò ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò /ìàíàé îðíû 
õóâüä Ì2/-èéã ÄÍÁ-ä õóâààæ ãàðãàäàã. 
Çóðàã 3. Ìºíãºæèëò  
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Øèëæèëòèéí ýäèéí çàñàãòàé îðíóóäûí õóâüä çàõ çýýëä øèëæèõ øèëæèëòèéí ¿åä 
ñàíõ¿¿ãèéí çóó÷ëàë áîëîí ñàíõ¿¿ãèéí çàõ çýýë õºãæèí, ìºíãºæèëò õóðäàöòàéãààð 
ÿâàãäàæ ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóðäàã. Òºâëºðñºí òºëºâëºãººò ýäèéí çàñãèéí ¿åä 
¿íý õýò äîîãóóð, ýäèéí çàñãèéí øèéäâýð ãàðãàõ ò¿âøèíä ìºíãºíèé ¿¿ðýã ãýæ áàéõã¿é 
øàõàì áàéñíààñ ýäèéí çàñàã äàõü ìºíãºæèëò áàãà áàéâ. Èéìýýñ ýðãýëòèéí õóðä ºíäºð 
ãàðíà. Øèëæèëòèéí ýõýí ¿åä èíôëÿöè ºíäðººñ ¿¿äýí çýýëèéí õ¿¿ õýò ºíäºð, õàðèí 
áàíêóóäûí õîîðîíäûí ºðñºëäººí áàãààñ õàäãàëàìæèéí õ¿¿ õýò áàãà áàéõ òóë õ¿¿ãèéí 
çºð¿¿ áóþó áýëýí ìºíãºíèé àëäàãäñàí áîëîìæèéí ºðòºã ÷ ºíäºð áàéíà. Ñàíõ¿¿ãèéí 
çàõ çýýë õºãæèæ, ýäèéí çàñàãò ìºíãºæèõ ïðîöåññ ýð÷èìæèõ ÿâöàä ìºíãºíèé õóðä 
áóóð÷, áàíêóóäûí ºðñºëäººíèé ä¿íä õàäãàëàìæèéí õ¿¿ ºñºí /õ¿¿íèé çºð¿¿ áàãàñíà/ 
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áýëýí ìºíãºíèé àëäàãäñàí áîëîìæèéí ºðòºã ÷ áóóðàõ þì. Óëìààð øèëæèëò 
àìæèëòòàéãààð ÿâàãäàæ ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò áîëîí áàíêóóäûí õ¿¿ãèéí ºðñºëäººí 
òîãòâîðæèõ áºãººð õàðèí ¿¿íòýé çýðýãöýí ¿éë÷èëãýý áîëîí òåõíîëîãèéí ºðñºëäººí 
ÿâàãäñàíààð øèëæèëòèéí òºãñãºë ¿åýñ ýðãýëòèéí õóðä ºñíº ãýæ ¿çýæ áàéâ. ×åõ, 
Ïîëüø, Óíãàð óëñóóäàä õèéñýí ñóäàëãààãààð øèëæèëòèéí ¿åä ¿íýõýýð ë ìºíãºæèëò 
ÿâàãäàæ ìºíãºíèé õóðä áóóð÷ áàéæýý. Õàðèí ýäèéí çàñàã íü õàðüöàíãóé òîãòâîðæñîí 
÷ òýäíèé ìºíãºíèé õóðä áóóðñààð áàéíà. (Orlowski. 2004.). ¯¿íèéã èíôëÿöèéí 
çîðèëòîä øèëæñýíòýé õîëáîæ òàéëáàðëàæ áàéãàà þì. Øèíý Çåëàíäûí ýäèéí çàñàãò 
õèéñýí ñóäàëãààíä ÷ ìºí àäèë èíôëÿöèéã îíèëîõ ñèñòåìä øèëæñýíýýð ìºíãºíèé 
ýðãýëòèéí õóðä áóóðñàí áàéíà. (Razzak. 2001). Ó÷èð íü èíôëÿöèéã òîãòìîë áàãà 
ò¿âøèíä áàéëãàõ áîëñíîîð ìºíãºíèé íèéë¿¿ëýëò õóðäàöòàéãààð ºñºõ áîëîìæòîé 
áîëñîí. (Orlowski. 2004.). Ìºí èíôëÿöè òîãòìîë áàãà ò¿âøèíä áàéõ áîëñíîîñ 
èðãýäèéí ãàð äýýðõ áýëýí ìºíãº áîëîõ õàäãàëàìæèéí õàðüöàà ººð÷ëºãäºæ áàéãààòàé 
õîëáîí òàéëáàðëàæ áàéíà. (Razzak. 2001).  
 
Õºãæèíã¿é îðíóóäûí õóâüä ìºíãºæèëòèéí õýìæýý 60-80 õóâü áàéäàã áàéíà. ×åõ, 
Ïîëüø, Óíãàð çýðýã óëñóóäûí ýäèéí çàñàã ÷ ìºí ýíý õàðüöàà ðóó òýì¿¿ëæ òîäîðõîé 
íýãýí ò¿âøíèé ìºíãºæèëòýä õ¿ðýõ õàíäëàãà àæèãëàãäàæ áàéãàà þì. (Kot. 2004). 
Òèéìýýñ ìàíàé îðíû õóâüä ÷ ãýñýí øèëæèëòèéí ýõíèé ¿å áóþó ìºíãºæèëòèéí ¿å 
ýð÷èìòýéãýýð ÿâàãäàæ, ìºíãºæèëòèéí ººðèéí ò¿âøèí ð¿¿ äºõºõ õàíäëàãà 
àæèãëàãäàæ áàéíà ãýæ õýëæ áîëîõ þì.  
 
Çóðàã 4. Ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûí ººð÷ëºëò 

Ìºíãºíèé õóðäûí ººð÷ëºëò

-30.0%

-20.0%

-10.0%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

Ì1 Ì2

Ì1 28.5% 18.4%14.0% 0.3% -6.2% -17.7 -2.4% -12.7 -5.9% 6.3% 7.8%

Ì2 25.4% 35.3%15.0% -2.4% -2.1% -11.0 -12.2 -21.6 -22.0 -14.0 -6.0%

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

 
Ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä õýäèé áóóð÷ áàéãàà ÷ ò¿¿íèé ººð÷ëºëò æèëýýñ æèëä 
òîãòìîë áóñ áàéãààã 4-ð çóðãààñ õàðæ áîëíî. Ì1 ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûí ºñºëò 
2004, 2005 îíóóäàä 6.3, 7.8 õóâüòàé áàéñàí áîë ò¿¿íèé ºìíºõ 2002, 2003 îíóóäàä -12.7, 
-5.9 õóâüòàé áàéãàà íü ò¿¿íèé ººð÷ëºëò õàðüöàíãóé èõ õýëáýëçýæ áàéãààã õàðóóëæ 
áàéíà. Ì2 ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðäûí ººð÷ëºëò ñ¿¿ëèéí æèë¿¿äýä äàí õàñàõ áàéãàà 
÷ õýìæýýíèé õóâüä ìºí ë õýëáýëçýë ºíäºðòýé áàéíà.  
 
Ä¿ãíýëò  
 
Ñóäàëãààíû ä¿íãýýñ õàðàõàä ñ¿¿ëèéí æèë¿¿äýä øèëæèëòèéí ¿éë ÿâöòàé 
õîëáîîòîéãîîð èíôëÿöè áóóð÷, áàíê ñàíõ¿¿ãèéí ¿éë àæèëëàãàà ºðãºæèí, ýäèéí 
çàñãèéí õýìæýýíä ìºíãºæèõ ïðîöåññ ÿâàãäàæ áàéãààãààñ ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä 
áóóð÷ áàéíà. Ýíý íü øèëæèëòèéí ýäèéí çàñàãòàé áóñàä îðíóóäûí æèøèãò íèéöýæ 
áàéíà. Õàðèí òýäíèé æèøýýíýýñ õàðàõàä øèëæèëòèéí ¿éë ÿâöûí òºãñãºëä ìºíãºíèé 

 74



õóðä ºñºõ áóóðàõ, ýñâýë òîãòâîðæèõ ýñýõ íü òîäîðõîéã¿é áàéãàà þì. Ìàíàé îðíû 
õóâüä ìºíãºíèé ýðãýëòèéí õóðä áóóð÷ áàéãàà ÷ ò¿¿íèéã òîãòìîë ýñâýë æèãä 
ººð÷ëºëòòýé ãýæ ¿çýõ àðãàã¿é áàéíà. ßëàíãóÿà Ì1 ìºíãºíèé ýðýëòèéí õóâüä 
ýðãýëòèéí õóðä íü õýëáýëçýë ºíäºðòýé áàéíà. Ìºíãºíèé ýðýëò áîëîí ýäèéí çàñãèéí 
¿éëäâýðëýëèéí õýìæýýíèé õîîðîíäûí õàðüöàà òîãòìîë áóñ áàéãàà íü ìºíãºíèé ýðýëò 
áîëîí èíôëÿöèéí õîîðîíäûí óÿëäàà õîëáîîã òîäîðõîéã¿é áîëãîæ áàéãàà þì.  
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