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Abstrakt

Änäxüü sudalgaany ajild Mongol Ulsyn zarim makro ädiïn zas-

giïn xuw´sagqdyg Markowoor soligdox zagwaraar ünälj üzsän bolno.
Ünälgääniï ür dünd togtwortoï dägläm n´ xälbälzäl öndör q udaan

ürgäljläx xandlagataï baïgaa bol togtworgüï dägläm n´ xälbälzäl

baga q xurdan togtwortoï däglämrüü ²iljix xandlagataï baïna.
Markowoor soligdox AR zagwaryn ür dünd 2000 onoos 2008 on xürtäl
ädiïn zasag xar´canguï togtwortoï baïsan bol 2009 ony sanxüügiïn

x¶mralaas üüdän 2012 xürtäl togtworgüï, däglämüüd oïr oïrxon so-
ligdoj baïsan, xarin 2012 onoos xoï² ärgääd togtworjix xandlaga

ajiglagdsan. ARDL zagwaryn ür dünd äksportyn orlogo n´ sta-

tistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï q däglämääsää xamaarq öör, öör
nölöötäï boloxyg togtooson bolno.

Abstract

This paper analyses selected macro economic variables using the Markov
switching model. As a result, the stable regime tends to be more volatile
but lasts relatively longer, whereas the unstable regime is observed to be
less volatile but has a tendency to shift to the stable state more easily.
The Markov switching AR model predicts that the economy was in rela-
tively stable state from 2000 to 2008; however, as the result of the 2009
financial crisis, the economy shifted to the unstable regime, which lasted
until 2012, when it began to shift to the stable state. The ARDL model
predicts that although the income from export is statistically significant,
it’s effect to GDP highly depends on which state the economy is currently
in.
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Or²il

Änäxüü sudalgaany ajlaa Burns and Mitchell (1946) -g dur´daj äxläx n´ züïtäï

gäj üzlää. Uqir n´ biznesiïn möqlög gäx oïlgoltyn orqin üeiïn ämpirik todorxoï-
loltyg 1 tom³ëolson tus sudalgaany ajil n´ möqlögiïn tuxaï xoër quxal sanaag

biï bolgoson. Tuxaïlbal Diebold and Rudebusch (1996) -d dur´dsanqlan nägdügäärt
ädiïn zasgiïn möqlögiïn üüdnääs ädiïn zasag n´ xäd xädän tölöw buµu bidniï su-

dalgaany ajlyn toxioldold däglämüüdäd xuwaagdana. Burns and Mitchell (1946) -d 2
dägläm todorxoïlson ba üüniïgää ädiïn zasgiïn ösöltiïn üe bolon buuraltyn üe gäj

närläsän 2. Gäwq zöwxön 2 däglämäär x¶zgaarlagdaxgüï boloxyg bid caa² caa²daa

awq üznä. Xoër dax´ quxal sanaa n´ ädiïn zasgiïn xuw´sagqdyn ädgäär däglämüüd

däx xamtyn xödölgöön µm. Ööröör bol ädiïn zasag näg däglämääs nögöö däglämd

²iljixäd ädiïn zasgiïn xuw´sagqid xamtdaa ²iljilt xiïdäg buµu xödöldög. Änä
xödölgöön n´ dan ganc näg ulsyn xuw´d bi² mön busad ulsuudad nölööldög talaar

Baxter and Kouparitsas (2005) -aas dälgärängüï un²ij bolno. Mön biznesiïn möqlö-
giïn talaar caa²id günzgiïrüülj sudlaxyg xüsq baïgaa bol Diebold and Rudebusch
(1996) -g un²ix bolomjtoï.

Biznesiïn möqlögiïg sonirxoj äxälsnääs xoï² ma² olon sudlaaqid biznesiïn

möqlög bolon dotoodyn niït bütäägdäxüüniï xoorondyn xamaarlyg togtooxyg xi-

qääsän. Ji²ää n´: Beveridge and Nelson (1981) -d ARIMA zagwarqlal a²iglan

stacionar´ bus xugacaan cuwaan ögögdliïg baïngyn (permanent) bolon tür zuuryn
(transitory) gäx xoër xäsäg bolgon zadlax zamaar stacionar´ bolgon möqlögiïn talaar
sudalsan. Campbell and Mankiw (1987) -d ARMA zagwarqlal bolon ajilgüïdliïn

tüw²ing a²iglan DNB-iï xälbälzliïn transitory büräldäxüüniïg todorxoïlox gäj

oroldson. Hamilton (1989)-d xälsänqlän ädgäär ji²ään däärx ajluud n´ DNB-iïg
logarifm-¶lgawar awsan xuwirgalt n´ ²ugaman stacionar´ process baïna gäsän taa-
maglal taw´sny ündsän däär ünälgää n´ xiïgdsän. �ugaman bus stacionar´ process

gäx taamaglal tawin sudalgaagaa xiïsän sudalgaany ajil olon q 3 üünääs Hamil-
ton (1989) miniï sonirxlyg ilüü tatsan. Uqir n´ tus ajil n´ änäxüü sudalgaand
a²iglax Markowoor soligdox zagwaryn tomooxon suuriïg taw´san ba ug zagwar n´

däglämüüdiïg ma² saïn ²injläx bolomjiïg olgodog. Ji²ää n´: dägläm ürgälj-

läx xugacaa, dägläm soligdox magadlal, mön dägläm tus bürt xuw´sagqid xärxän öör

ööröör nölöölj boloxyg (behave), gäx mät.

Hamilton (1989) n´ Goldfeld and Quandt (1973) däär ündäslän zagwaraa xögjüül-
sän ba änä talaar daraa daraagiïn bülgüüdäd ilüü dälgärängüï awq üznä. Mön dan
ganc DNB bus xan² ( Engel and Hamilton (1990) ) äswäl bodit xüü ( Garcia and Perron
(1996), Ang and Bekaert (1998) ) zäräg makro ädiïn zasgiïn xuw´sagqid däär Hamilton
(1989) -n argaqlaar Markowoor soligdox zagwar ünälsän bütäälüüd olon biï bögööd
ädgäär xuw´sagqdaar sudalgaany ajil xiïx sonirxoltoï baïgaa bol däärx bütäälüü-

diïg un²ij üzääräï gäj sanal bolgoj baïna.

Mongol Ulsyn xuw´d Markowoor soligdox zagwaraar xiïgdsän sudalgaany ajil

olj qadaagüï tul biznesiïn möqlögtäï xolbootoï sudalgaany ajluudaas durd³¶.
1Tus sudalgaany ajlyn 3-r xuudasnaas todorxoïloltyg olj bolno.
2Bütääldää todorxoïlsnoor Expansion bolon Recession.
3Hamilton (1989) -n sudlagdsan baïdlaas ji²ää xarj bolno.
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Gan-Oqir, Cängüünjaw, Cänddorj bolon Mönxba¶r (2017) -d Xodrik-Preskottyn
fil´ter 4 (λ = 1600) a²iglan potencial DNB-g todorxoïlox zamaar Mongol Ulsyn
biznesiïn möqlögiïg todorxoïlson baïsan. Sudalgaany ajlyn ür dünd Mongol Ul-

sad 2000 onoos xoï² 2 udaagiïn ädiïn zasgiïn bütän möqlög biï bolson 5 ba "Ädiïn
zasgiïn möqlögiïg biï bolgogq ündsän xüqin züïls n´ dälxiïn zax zääl däx ärdäs

bütäägdäxüüniï üniïn xälbälzäl, tüüniïg dotoodyn ädiïn zasagt damjuulj buï

möqlög dagasan makro ädiïn zasgiïn bodlogo, gadaadyn xöröngö oruulagqdyn it-

gäld garq buï öörqlölt zäräg baïw"6 xämään todorxoïlson baïw. Tus ajlyn Zurag 3
-aas ajiglaxad 2000-2002, 2008-2009, 2014-2016 onuudad ädiïn zasag unalttaï, busad
üeüdäd ösölttäï baïsan baïna. Gäwq Hamilton (2016) -d Xodrik-Preskottyn fil´-
teriïg a²iglaxgüï baïx 4 ²altgaanyg todorxoïlj ögsön bögööd towqdoo Xodrik-
Preskottyn fil´ter n´ aldaataï ür dünd xürgädäg gäj biqsän baïsan. French (2001)
-d Xodrik-Preskottyn fil´ter bolon Markowoor soligdox zagwaruudyg xar´cuulj
üzän, Markowoor soligdox zagwar n´ toon ögögdliïg zagwarqlaxad mön trendiïn

²iljiltiïg ²algaxad al´ alin däär n´ ilüü toxiromjtoï gäsän ür dünd xürsän

baïsan. Xodrik-Preskottyn fil´ter onowqtoï baïxyn tuld xatuu ur´daq taamagla-
luud taw´dag ba tus taamaglaluud bieläxgüï toxioldold aldaataï ür dünd xürgädäg.
Änä talaar ilüü dälgärängüï un²ixyg xüswäl French (2001) bolon Hamilton (2016)
un²ij üzääräï. Däärx ündäslüüd däär tulguurlan Gan-Oqir et al. (2017) -n ür dünd
itgäx itgäl min´ buursan gädgiïg durdax xärägtäï. �utaï q ür dün n´ miniï su-

dalgaany ajlyn ür düntäï niïcäj baïna uu gädgiïg ²algaj üznä. M¶gmarsürän

(2017) -n gol zorilgo n´ sanxüügiïn möqlögiïg todorxoïlox baïsan q mön biznesiïn
möqlögtäï xar´cuulsan dügnält xiïsän baïsan tul sonirxon un²san. Tus ajild

sanxüügiïn bolon biznesiïn möqlögiïg mön Xodrik-Preskottyn fil´ter (λ = 1600)
argaqlalaar todorxoïlj, möqlögiïn ärgältiïn cägüüdiïg Harding, Pagan naryn al-

goritmyn tuslamjtaïgaar todorxoïlson baïsan. Sudalgaany ür düngääs nägän xäs-

giïg i²läwäl: "Sanxüügiïn möqlögiïn bütän möqlögiïn xugacaa dundjaar 5.25 jil
baïgaa n´ biznesiïn möqlögöös 2 daxin ix, xälbälzäl n´ 2 daxin öndör baïgaa µm."
Änä ür dün n´ sudlaaqiïn taïlbarlasnaar busad uls orny sudalgaany ajlyn ür

düntäï ijil baïna xämään todotgojää.

Mongol ulsyn xuw´d Markowoor soligdox zagwar däär xangalttaï sudalgaany

ajil xiïgdäägüï baïgaa n´ toogüï xäräg bilää. Gan-Oqir et al. (2017) -d bizne-

siïn möqlögiïn tuxaï, M¶gmarsürän (2017) -d sanxüügiïn möqlög bolon tüüniïg

biznesiïn möqlögtäï xar´cuulsan sudalgaa baïgaa xädiï q Markowoor soligdox zag-

war ünälsän sudalgaany ajil bi olj qadsangüï. Mön däärx bütäälüüdiïn a²igla-
san Xodrik-Preskottyn fil´ter n´ aldaataï baïj bolzo²güï, Markowoor soligdox
zagwar n´ ilüü toxiromjtoï arga baïx ündäslältäï tul Markowoor soligdox zagwa-

ryg Mongolyn toon ögögdöl däär sudalj üzäxiïg zor´loo. Änäxüü sudalgaany aj-

lyn maan´ zoriltuud n´ Mongolyn toon ögögdöl däär Markowoor soligdox zagwaryg

zagwarqilj üzäx ba ingäsnäär Mongol Ulsyn makro ädiïn zasgiïn üzüülältüüdiïn

xuw´d al´, al´ xugacaanuudad ¶mar dägläm togtoj baïsnyg togtoox, tuxaïn däglä-
müüd n´ xär udaan ürgäljildäg boloxyg togtoox, dägläm bürt songoson xuw´sagqid

xärxän ¶lgaataï nölööldög boloxyg olj mädäxäd or²ino.

4Hodrick-Prescott Filter
5Tus büriïn ürgäljläx xugacaa n´ oïrolcoogoor 7 jil, Xüsnägt 1, Xuudas 10
6Xuudas 9
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Sudalgaany ajil maan´ daraax bütäctäï bolno. 2-r büläg bolox Toon ögögdöl xä-
sägt ämpirik ²injilgäänd a²iglax toon cuwaany tuxaï towq awq üznä. 3-r bülägt
toon ögögdöl däär Markowoor soligdox zagwaryg ünälj üzäx ba ür düng n´ taïlbar-

lana. Süüliïn büläg bolox dügnält xäsägt änä sudalgaany ajlyn tuxaï dügnält

ba caa²aa xärxän örgötgöj bolox sanaluudyg durdana. Xawsralt 1-t ünälgääniï ür
düngiïn xüsnägt bolon grafikiïg tanilcuulna.

Mön Xawsralt 2-t 3-r bülägt ünäläx zagwaryg xärxän ünäläx argaqlalyn tuxaï
dälgärängüï taïlbarlana. Xawsralt 3-t 2-r bülägt towq durdsan toon ögögdliïg

xärxän bolowsruulsan talaar dälgärängüï taïlbarlax bol Xawsralt 4-t 2-r bülägt
a²iglasan test bolon zaswarlasan arga n´ robust äsäxiïg ²algan üznä. Äcsiïn buµu
Xawsralt 5-t bid 3-r bülägt ünälsän zagwaryg a²iglan in-sample forecast xiïj üznä.

Toon Ögögdöl

Cugluulalt

Toon ögögdöld a²iglagdax xuw´sagqdyg Gan-Oqir et al. (2017) ba Durlauf, Johnson
and Temple (2005) däär ündäsläsän bolno. Gan-Oqir et al. (2017) -n ür dünd Mon-
gol Ulsyn möqlögt nölöölj buï gol xuw´sagqid n´ tüüxiï ädiïn ünä bolon möqlög

dagasan makro ädiïn zasgiïn bodlogo xämään todorxoïlson. Durlauf et al. (2005) no-
myn B, C, D xawsraltuudad xarin ädiïn zasgiïn ösöltönd nölöölj bolox 200-aad
xuw´sagqdyn songolt, tädgäärtäï xolbogdox sudalgaany ajluud, tuxaïn xuw´sagq n´
äeräg äswäl sörög nölöötäï äsäx, mön tuxaïn sudalgaany ajild tus xuw´sagq n´ aq

xolbogdoltoï garsan äsäxiïg tämdägläsän xüsnägtüüd baïgaa. Caa²id dälgärüülj
sudlaxyg xüsq baïgaa bol Durlauf et al. (2005) -s äxälj un²ij üzäxiïg sanal bol-

goj baïna. Xuw´sagqdyg songoxdoo xoër büläg bolgon awq üznä. Äxniï A bülägt n´

Markowoor soligdox ündsän zagwar ünäläxäd xärägläx taïlbarlagdagq xuw´sagq bo-

lox BDNB bolon taïlbarlagq xuw´sagqid baïx bol B bülägt BDNB-ääs gadna makro
ädiïn zasgiïn tölöw baïdlyg todorxoïlj bolox xuw´sagqdyg nämält baïdlaar, mön
ünälj üzäxäd xäräglägdäx xuw´sagqdyg awq üzlää. Xät tom zagwar ünäläx n´ itera-
tion-iïn nöxcöl xangagdaxgüï, äswäl zagwar ünälägdäxgüï baïx ärsdliïg daguulax

tul xuw´sagqdyn songoltyn xiïxdää qölööniï zäräg bolon zagwaraa ängiïn baïlgax

zärgiïg bodolcon üzsniï ür dünd daraax xuw´sagqdyn cugluullaa.

Büläg A. Ündsän zagwart ašiglagdax xuwťsagqid

BDNB Möqlögiïn todorxoïlox bolon ädiïn zasgiïn ösöltiïg xämjix zorilgotoï

Mongol Ulsyn 2000-2017 ony 2010 ony suur´ büxiï bodit dotoodyn niït

bütäägdäxüüniï ulirlyn toon mädäälliïg Mongolbankny makro ädiïn zas-

giïn mädäälliïn sangaas awlaa. Xämjigdäx nägj: tärbum tögrög.
Äksportyn orlogo Gan-Oqir et al. (2017) -iïn ür dünd uul uurxaïn tüüxiï ädiïn

ünä Mongol Ulsyn möqlögt ixääxän nölööldög gäsän bilää. Ug dügnältäd
ündäslän uul uurxaïn üniïg tölöölöx üzüülältiïg zagwartaa oruulaxaar

²iïdlää. Ingäxdää Mongol Ulsyn äksportyn orlogyg tölöölüüläx xuw´sag-
qaar songon üzlää. Uqir n´ Mongol Ulsyn äksportyn ixänxiïg uul uurxaïn

4



bütäägdäxüüniï äksport äzäldäg 7 ba uul uurxaïn äksport n´ uul uurxaïn

bütäägdäxüüniï üniïg xangalttaï saïn ilärxiïläx xuw´sagq mön µm. 2000
ony 1-r ulirlaas 2017 ony 4-r ulirlyn äksportyn orlogyg Mongolbankny
makro ädiïn zasgiïn mädäälliïn sangaas awlaa. Xämjigdäx nägj: sa¶ am
dollar.

Büläg B. Zarim nämält xuwťsagqid

Xüü Gan-Oqir et al. (2017) -d xälsänqlän bodlogyn xuw´sagq möqlögt nölööldög
gäj togtooson tul 2000 ony 1-r ulirlaas 2017 ony 4-r ulirlyn Töw bankny
ünät caasny xüüniï ulirlyn toon ögögdliïg Mongolbankny makro ädiïn

zasgiïn mädäälliïn sangaas awlaa. Xämjigdäx nägj: xuw´ (%).
Xan² Durlauf et al. (2005)-d ündäslän tögrögiïn am dollartaï xar´cax dundaj

xan²ny 2000 ony 1-r ulirlaas 2017 ony 4-r ulirlyn toon mädäälliïg Mon-
gol Bankny makro ädiïn zasgiïn mädäälliïn sangaas awlaa. Xämjigdäx

nägj: tögrög/dollar.
Möngöniï Niïlüülält Durlauf et al. (2005) bolon Kormendi and Meguire (1985) -d

zöwlösnöör mön bodlogyn xüü maan´ möngöniï niïlüülältiïg zoxicuulax

zorilgotoï, xoorondoo xamaaraltaï üzüülältüüd tul möngöniï niïlüüläl-
tiïg ündsän zagwart oruulj üzäägüï. M2 möngöniï niïlüülältiïn 2000 ony
1-r ulirlaas 2017 ony 4-r ulirlyn toon mädäälliïg Mongolbankny makro

ädiïn zasgiïn mädäälliïn sangaas awlaa. Xämjix nägj: tärbum tögrög.
XÜI Nägänt bid bodit dotoodyn niït bütäägdäxüüniï tuxaï awq üzäj baïgaa

tul onolyn xuw´d infl¶ci nölöölöx ündäslälgüï tul xäräglääniï üniïn

indeksiïg ündsän zagwart oruulj üzäägüï. Gäsän xädiï q infl¶ci n´ makro
ädiïn zasgiïn quxal xuw´sagquudyn näg bögööd Durlauf et al. (2005)-d ün-
däslän 2010 ony suur´ büxiï 2000 ony 1-r ulirlaas 2017 ony 4-r ulirlyn
toon mädäälliïg Mongolbankny makro ädiïn zasgiïn mädäälliïn sangaas

awlaa. Xämjix nägj: indeks.

Bolowsruulalt

Daraax Zurag ??-t däärx xuw´sagqdyn cag xugacaany dinamik grafikiïg dürs-

läw. Grafikaas xaraxad BDNB ulirlyn nölöötäï, xüünääs busad büx xuw´sagqid

stacionar´ bus, trendtäï össön xandlagataï bolox n´ nüdän barimjaagaar ajig-

lagdaj baïna. Änd onclox xugacaa n´ 2009 on baïna. Uqir n´ 2009 ony sanxüügiïn

x¶mralyn ür dünd äksportyn orlogo ogcom buursan baïgaa n´ ilt ajiglagdaj baï-

gaa ba tögrögiïn am dollartaï xar´cax xan²ny xuw´d q össön dür zurag xaragdaj

baïna.

Xuw´sagqdyg bolowsruulaxad äxlääd nägj ¶zguuryn ²alguuryn ür dünd ündäs-

län stacionar´ bolgoson ba stacionar´ bolgosny daraa ulirlyn nölöög zaswarlasan.
Maddala and Kim (1998) nomond taïlbarlasnaar äxlääd ulirlyn nölöög zaswarlax n´
ADF 8 bolon Phillips-Perron testiïn ür düng gajilttaï (biased) bolgodog ba ulir-

7Ündäsniï statistikiïn xoroo, gadaad xudaldaa
8Augmented Dickey-Fuller - Anxny Dickey-Fuller -n ²alguur däär awtokorrel¶ciïn nölöög toocon

saïjruulsan test
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lyn nölöög zaswarlaagüï üed däärx testüüd ilüü saïn ajilna. Tiïmääs äxlääd toon
ögögdlöö stacionar´ bolgon daraa n´ ulirlyn nölöög zaswarlalaa. �mar argaqla-
laar xärxän zaswarlasan talaar dälgärängüï zadargaag Xawsralt 3-s xarna uu.

Ämpirik �injilgää

Änäxüü bülägt Xawsralt 2 -t todorxoïlson arga argaqlalaar ??-r bülägt cug-

luulj bältgäsän toon ögögdliïg a²iglan Markowoor soligdox zagwaryg 2 bolon 3
däglämtäï toxioldluudad ünälj üznä. Ünälgääniï ür düngiïn xäsägt oroxoos ömnö
nägän jijig bolowq quxal ²alguuryn tuxaï durdax n´ züïtäï. Awtoregressiw zagwa-
ryg ünälj üzäj baïgaa tul bid xugacaany xocrogdol (lag)-g oruulj üzäx xärägtäï

ba onowqtoï lagiïn xämjääg todorxoïlox ²aardlagataï. Ärdänäbat (2017) nomyn
90-ääs 93 xuudsand xoër arga todorxoïlj ögsön ba sudlaaq miniï bie xoërdugaar

argyg a²iglalaa. Ööröör bol büx zagwart 6 xürtälx lagiïg ünälj üzän, zagwar bol-
gony Information Criterion -g toocoolj AIC 9 äswäl SBIC 10 -g xamgiïn baga baïlgax
zagwaraar onowqtoï xämjääg todorxoïlloo. Xäräw AIC bolon SBIC nar öör, öör ga-
rax toxioldold SBIC -g ilüüd üznä. Änä n´ daraax xoër ²altgaantaï. Nägdügäärt
Ärdänäbat (2017) nomon däär taïlbarlasanqlan onolyn xuw´d SBIC -n assimptotik
²inj qanaraas ündäslän SBIC -g ilüüd üzäx xandlaga baïdag. Xoërdugaart Stata
(2015) -d mön ünälgääniï taïlbart SBIC -g a²iglasan baïsan.

Bas näg durdax xärägtäï nägän oïlgolt bol ogtlogq a²iglan tuxaïn däglämiïn

xüläägdäj buï dundjiïg todorxoïlox ¶wdal µm.

E[ySt ] =
δSt

1−
(∑k

j=1 φSt,j

) (1)

(??) täg²itgäl n´ Ärdänäbat (2017) nomyn 80-r xuudsan däärx tom³ëollyg däg-
lämtäï zagwaraar örgötgösön erönxiï xälbär bolno. Tom³ëony gargalgaag sonirxoj

baïwal Ärdänäbat (2017) nomyg un²ij üzääräï.

AR zagwaruud

Änäxüü däd bülägt daraax erönxiï zagwaryg ünälnä.

yt = δSt +
k∑

j=1

yt−jφSt,j + et (2)

Änd yt n´ büläg A bolon B-giïn xuw´sagqdyn ösöltiïg ilärxiïläx ba St-r däglä-
miïg, t-r xugacaag, k -r dääd lagiïn toog ilärxiïlsän bögööd δSt n´ tuxaïn dägläm

däx golq, φSt,j n´ tuxaïn däglämiïn koäfficient bolno . Ünälgääniï arga argaqla-
lyn talaar dälgärängüï tanilcaxyg xüswäl Xawsralt 2-ääs un²ix bolomjtoï.

9Akaike Information Criterion
10Schwarz-Bayesian Information Criterion
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Ür düngiïn taïlbar

BDNB-niï ösölt

BDNB-iï ösöltiïn xoër dägläm büxiï zagwaryn xuw´d 0 däglämiïn büx AR xuw´-

sagqid maan´ statistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï baïgaa bol 1-r däglämiïn xuw´d
zöwxön AR(1) xuw´sagq l aq xolbogdoltoï xaragdaj baïna. Däglämüüdiïn tuxaï

dälgärängüï awq üz´e. 0-r dägläm n´ urt xugacaany dundaj n´ -0.067% buµu ädiïn

zasgiïn unalttaï dägläm baïna. Änä däglämd daraa üedää baïx magadlal n´ 56%
buµu ug dägläm n´ xar´canguï togtwortoï bus, amarxan 1-r dägläm rüü ²iljdäg

bolox n´ xaragdaj baïna. Ööröör bol dundjaar xoër ulirlyn daraa ug däglämääs
gardag baïna. Zurag ?? -s xaraxad q gäsän 2001.IV uliral, 2002 -oos 2003 onuud,
2011.IV, bolon 2014.II ulirlaas 2015.I ulirluudad buµu BDNB-iï ösölt buursan,
sörög bolson üeüdäd 0-r dägläm xargalzaj baïna. Gäwq ug dägläm n´ dundjaasaa

ixääxän xazaïdaggüï bolox n´ xaragdaj baïna. 1-r däglämiïn xuw´d urt xugacaany
dundaj ösölt n´ 2.4%-taï ädiïn zasag ösdög dägläm baïna. Ug dägläm n´ xar´canguï
togtwortoï, udaan or²ix xandlagataï buµu daraa ulirald däglämdää baïx magadlal
n´ 93.5%, dundjaar 15 uliral buµu 4 jil ürgäljildäg baïx n´. Gäwq änä dägläm n´
xälbälzäl öndörtäï ba zurag ?? -s xaraxad q erönxiïdöö ösölttäï üeüd baïgaa q gäsän
xälbälzäl ma² öndör xaragdaj baïna. 3 dägläm büxiï zagwaryn xuw´d 0 däglämiïn
ogtlogq statistikiïn xuw´d aq xolbogdolgüï busad büx däglämüüdiïn xuw´sagqid

statistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï baïna. 0-r dägläm n´ ädiïn zasag ösdöggüï,
zurag ??-n ür düntäï nägtgäwäl buurax xandlagataï baïdag dägläm baïna. Ug däg-
läm n´ dundjaar 4 uliral ürgäljildäg, däglämdää üldäx magadlal n´ 73.1%-taï,
xälbälzliïn xuw´d busad däglämüüdtäï xar´cuulaxad dundaj baïna. 1-r dägläm n´

ädiïn zasgiïn udaan ösölttäï , xälbälzäl bagataï baïgaa q togtworgüï buµu dund-
jaar näg uliral l ürgäljildäg, däglämdää üldäx magadlal n´ 24.6%-taï baïna. 2-r
däglämiïn xuw´d xar´canguï öndör ösölttäï, mön öndör xälbälzältäï baïna. Däg-
lämdää üldäx magadlal n´ 59.3% ba xüläägdäj buï xugacaa n´ xoër uliral. �iljix

magadlaluudaas 0-r dägläm 1-rüü, 1-r dägläm 2-luu, xarin 2-r däglämääs 0, 1-rüü al´,
alin ruu bucaj bolox q 1-rüü bucax xandlaga n´ dawamgaï xaragdaj baïna. Däglä-
müüdiïn däglämdää üldäx magadlal n´ baga baïgaagaas ²altgaalj 2000 onoos xoï²
däglämüüd ma² xurdan soligdoj baïsan n´ zurag ??-s xaragdaj baïgaa ba xamgiïn

togtwortoï üe n´ 2014.IV ulirlaas 2016.III uliral xürtäl oïrolcoogoor xoër jil

0-r dägläm togtoj baïjää. Xoër bolon gurwan däglämtäï zagwaruudyn xuw´d AIC
bolon SBIC n´ al´, al´ n´ xoër däglämtäï zagwaryg ilüüd üzäj baïna.

Töw bankny ünät caasny xüü

Töw bankny ünät caasny xüüg gurwan dägläm büxiï AR zagwaraar ilärxiïläx bo-

lomjgüï baïsnyg xüsnägt ?? -aas xarsan bilää. Tiïmääs xoër däglämtäï zagwaryn
xuw´d taïlbaryg xiïe. Däglämüüdiïn xuw´sagqid statistikiïn xuw´d aq xolbogdol-
toï, 0-r däglämiïn urt xugacaany xüläägdäj buï dundaj n´ 4% buµu baga xüütäï

dägläm baïgaa bol 1-r dägläm n´ xüläägdäj buï dundaj n´ 13%-taï, öndör xüütäï
dägläm baïna. 0 dälgämiïn xuw´d xüläägdäj buï xugacaa n´ xoër uliral buµu däl-

gämdää baïx magadlal n´ 44% -taï, xar´canguï togtworgüï dägläm baïna. Xarin 1
däglämiïn xuw´d togtwortoï buµu dundjaar xoër jil ürgäljildäg, däglämdää baïx
magadlal n´ 87.5% baïna. Gäwq tus dägläm n´ 0 däglämiïg bodwol xälbälzäl öndör-
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täï baïna. Zurag ??-s xaraxad 0-r dägläm togtson üed xüü dandaa buurq baïsan bol

1-r dägläm togtson üeüdäd xüü össön, öndör baïsan üeüd xargalzaj baïna. 2007.I
uliral xürtäl xoër dägläm n´ xurdan, xurdan soligdoj baïsan bol tüünääs xoï²

dan 1-r dägläm noërxson baïna. Zurag ?? -s taamaglaxad caa²daa q xüü öndör baïx
xandlaga xaragdaj baïna.

Äksportyn ösölt

Äksportyn ösöltiïn 0-r dägläm n´ togtworgüï, dundjaar näg uliral ürgäljil-
däg, däglämdää üldäx magadlal n´ 20%-taï, xälbälzäl bagataï, urt xugacaany dun-

daj ösölt n´ -5.3%-taï buurdag dägläm baïna. Xarin 1-r dägläm n´ togtwortoï,
dundjaar 8 uliral buµu xoër jil ürgäljildäg, urt xugacaany dundaj ösölt n´

5.7%, bolowq xälbälzäl öndör, ösdög dägläm baïna. Zurag ?? -s cag xugacaany tur-

²id ixänx möqüüdäd 1-r dälgäm noërxoj baïsan baïna. 2003.I, 2005.II, 2008 ony

süülääs 2009 ony äxän xürtäl, 2011 onoos xoï² on bolgony äxniï xoër ulirluudad

0-r dägläm togtoj baïsan baïna. 0-r däglämiïn xuw´d büx xuw´sagqid n´ statisti-
kiïn xuw´d aq xolbogdoltoï baïgaa bol 1-r däglämiïn xuw´d AR(1) xuw´sagq l aq
xolbogdoltoï baïna.

Möngöniï niïlüülältiïn ösölt

Möngöniï niïlüülältiïn xuw´d xoër dälgämtäï zagwaryn AIC bolon SBIC n´

xoëul gurwan däglämtäï zagwaryn information criterion-uudaas baga baïna. Gäwq xoër,
gurwan däglämtäï zagwaryn al´, alind 0-r däglämd dälgämdää üldäx magadlal n´

0% garsan n´ tuxaïn däglämd orson bol daraa uliral batalgaataï öör däglämd

²iljixiïg xaruulj baïna. Zurag ?? bolon ??-g xaraxad q ixänx cag xugacaany

tur²id dan 1-r dägläm togtoj baïsan ba ma² cöön toxioldold l busad dägläm

toxioj baïjää. Däglämüüdiïn xuw´sagqdyn parametriïg xaraxad 1-ääs xätärsän
baïgaa zäräg ür düngüüdääs miniï bie möngöniï niïlüülältäd dägläm soligdox AR
zagwar n´ toxiromjgüï gäj dügnäj baïna.

XÜI-iïn ösölt buţu inflűci

Infl¶ciïn xuw´d gurwan däglämtäï zagwaryn information criterion-uud xoër däg-
lämääs baga baïna. Tiïmääs gurwan däglämtäï zagwaryn xuw´d ür düng taïlbarla¶.
Infl¶ciïn xuw´d 0-r dägläm n´ urt xugacaany dundaj n´ sörög buµu defl¶citaï

üe baïna. Tus dägläm n´ gäwq udaan ürgäljildäggüï, dälgämdää üldäx magadlal

39.2%-taï, dundjaar 2 uliral ürgäljlän 1-r dägläm rüü ²iljdäg. 1-r däglämiïn
dundaj n´ 1.55% -taï, udaan ösölttäï, ädiïn zasgiïn taataï üeiïn xaruulj baïna.
Tus dägläm n´ busad däglämiïg bodwol togtwortoï, üldäx magadlal n´ 66.3%-taï,
dundjaar 3 uliral ürgäljildäg baïna. 2-r dägläm n´ infl¶ci xar´canguï xurdan

ösdög üe bolowq änä dägläm n´ ma² togtworgüï, daraa ulirald türgän 1-r dägläm rüü
²iljdäg baïna. 2-r däglämiïn xuw´d xälbälzäl q xar´canguï öndör baïna. Zurag
??-g xaraxad q cag xugacaany ixänx üeüdäd 1-r dägläm togtoj baïjää. 2004 onoos
2012 on xürtäl tus gurwan dägläm n´ üe, üe soligdoj baïsan q tüünääs xoï² 1-r
dägläm togtwortoï noërxson baïna.
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Am dollartaï xarťcax xanšny ösölt

AIC xuw´d gurwan däglämtäï zagwar n´ toxiromjtoï bol SBIC xuw´d xoër dägläm-

täï zagwaryg ilüüd üzäj baïna. Xoër däglämtäï zagwaryn xuw´d togtwortoï, bolon
togtworgüï gäx xoër dägläm togtoj baïgaa bol gurwan däglämtäï zagwar n´ togtwor-

güï xäsgiïg ulam zadalj ogcom ösölttäï bolon buuralttaï däglämüüd baïna gäj

üzjää. Ööröör bol xoër däglämtäï zagwar n´ ösölt bolon buuraltyg al´ aliïg togt-
worgüï gäx näg däglämd xamaaruulan üzsän baïgaa tul gurwan däglämtäï zagwar n´

ilüü toxiromjtoï gäj dügnän üzlää. Xan²ny ösöltiïn xuw´d 0-r dägläm n´ xan²ny
ösölt sörög buµu tögrög qangarq baïgaa üe, 1-r dägläm n´ dundaj ösölt n´ 0.3%, xäl-
bälzäl bagataï, tögrög togtwortoï üe, xarin 2-r dägläm n´ dundaj ösölt xar´canguï

öndör, xälbälzäl öndörtäï, ädiïn zasag togtworgüï, tögrög sularq baïgaa üe baïna.
0 bolon 2-r däglämiïn dälgämdää üldäx magadlal n´ xargalzan 48.9%, 57.5% buµu

togtworgüï, dundjaar xoër uliral ürgäljildäg bolox n´ xaragdaj baïna. Xarin
1-r däglämiïn magadlal n´ 79.5%-taï, dundjaar 5 uliral ürgäljildäg togtwortoï
üe baïna. 0 bolon 2-r dägläm xoëul 1-r dägläm rüü ²iljix xandlagataï baïgaa n´

dollaryn xan² togtworjix xandlagataï boloxyg iltgäj baïna. Zurag ??-g xara-
xad 2000 onoos 2008.III uliral xürtäl 2006 ony äxniï xagasyn bagaxan buuraltyg

äs toocwol xar´canguï togtwortoï baïsan bol 2009 ony sanxüügiïn x¶mralaar xan²

ogcom össön buµu 2-r däglämd ²iljsän baïna. Üünääs xoï² xan² ma² togtworgüï

bolson n´ xaragdaj baïna: 2009 onoos 2011 on 0 bolon 1-r dägläm ääljilj, 2013
onoos 2014.III uliral xürtäl 2-r dägläm, tüünääs xoï² jil xüräxgüï xugacaand gur-

wan dägläm ääljlän soligdson baïna. Gurwan däglämtäï zagwaryn xuw´d 0 bolon 2-r
däglämiïn xuw´sagqid statistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï baïgaa bol 1-r dälgä-

miïn xuw´d aq xolbogdolgüï baïgaa n´ xan² n´ togtwortoï, ma² baga xälbälzdäg

boloxyg xaruulj baïna. Erönxiïd n´ dügnäwäl tus gurwan däglämtäï zagwar n´ ma²
bolomjiïn zagwar bolson baïna gäj üzäj baïna.

Erönxiï xandlaga

Däärx 6 xuw´sagq däärx AR zagwaryn xuw´d ajiglagdaj baïgaa erönxiï züï tog-

tol n´ ädiïn zasag ösq baïgaa üeüd n´ xälbälzäl öndörtäï bolowq däglämdää udaan

üldäx xandlagataï baïna. Xarin ädiïn zasag sawlagaataï, ogcom ösq/unaj baïgaa

üed xälbälzäl baga q gäsän dägläm n´ ööröö togtworgüï tul ganc, xoër ulirlyn daraa
togtwortoï dägläm rüü ²iljix xandlagataï baïna. Möngöniï niïlüülältiïn ösöl-
tiïn xuw´d däglämtäï zagwar n´ toxiromjgüï xaragdaj baïgaa bol xan²ny ösöl-

tiïn xuw´d gurwan däglämtäï zagwar n´ ma² bolomjiïn ür düng xaruulj baïna gäj

üzäj baïna. Gäwq däärx xuw´sagqdyn däglämüüdiïn xoorondyn ijil töstäï züïls
ajiglagdlaa. 2000 onoos 2008 on xürtäl ixänx makro ädiïn zasgiïn üzüülältüüd

erönxiï xandlagaar togtwortoï näg däglämd baïsan baïna. Gäwq 2009 ony sanxüü-

giïn x¶mralaas üüdältäï ²okoos üüdän üzüülältüüd togtwortoï baïsan däglämääs

xazaïsan ba 2012 on xürtäl ma² togtworgüï dälgämüüd ääljlän soligdsoor 2012
onoos äxlän bucan togtwortoï dägläm rüü ²iljin tüünääs xoï² bagaxan öörqlögd-

sön xaragdaj baïna. Änä n´ Burns and Mitchell (1946) dax´ todorxoïlolttoï niïcäj
baïna. Ädgääriïn bazan nägtgäwäl manaï AR zagwaryn ür dünd 2000 onoos 2008 on
xürtäl bolon 2012 onoos xoï² xar´canguï togtwortoï dägläm noërxson ba 2009 onoos
2011 on duustal sanxüügiïn x¶mralaas ²altgaalj ixääxän togtworgüï baïjää. Tus
ür dün n´ Gan-Oqir et al. (2017) -iïn ür düngääs bagaxan zörüütäï baïna. Togtworgüï
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dägläm ürgäljläx xugacaa n´ dundjaar nägääs xoër uliral baïgaa bol togtwortoï

däglämiïn xuw´d nägääs xoër jil baïna.

ARDL zagwaruud

Änäxüü däd bülägt daraax erönxiï zagwaryg ünälnä.

yt = δSt +
k∑

j=1

yt−jφSt,j +
k∑

i=0

xt−iβSt,i + et (3)

Änd yt n´ äksportyn orlogoos busad A bolon B bülgiïn xuw´sagqid, xt -äär äkspor-
tyn orlogyg, k n´ ömnöx däd xäsägtäï adil xamgiïn ix lagiïn too bolno. Änd xäräw
k = 0 toxioldold yt−j maan´ yt bolj ünälgäänääs xasagdax buµu (??) täg²itgäl n´
¶mar q lag baïxgüï zagwar bolno.

Ür düngiïn taïlbar

BDNB-niï ösölt

AIC bolon SBIC nar xoëul gurwan dägläm büxiï ARDL zagwaryg ilüüd üzäj

baïgaa tul tuxaïn zagwaryn xuw´d taïlbaryg xiïlää. BDNB-niï xuw´d 0-r dägläm
n´ ogtlogq n´ sörög buµu ädiïn zasag unalttaï baïgaa üe, 1-r dägläm n´ udaan

ösölttäï üe, xarin 2-r dägläm n´ öndör ösölttäï üe baïna. 0 bolon 2-r üeüd n´

togtworgüï, dundjaar näg ulirlyn nastaï baïgaa bol 1-r dägläm n´ xar´canguï

togtwortoï, dundaj xüläägdäj buï xugacaa n´ näg jil, däglämdää üldäx magadlal
n´ 72%-taï baïna. ARDL zagwaryn maan´ gol sonirxoj buï züïl n´ äksportyn

orlogo buµu uul uurxaïn ünä maan´ xär nölöötäï baïgaa bolon däglämüüdäd xärxän

nölöölj baïgaag ilrüüläx ¶wdal bilää. Zagwaryg xaraxad 0 bolon 2-r däglämüüdäd
äksportyn ösölt n´ statistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï, äeräg nölöötäï baïgaa

bol 1-r däglämd statistikiïn xuw´d aq xolbogdolgüï baïna. Ööröör bol ädiïn

zasag unasan üed uul uurxaïn ünä ösq äksportyn orlogyg nämägdüüläx n´ BDNB-iï
ösöltiïg ixäsgädäg ba änä n´ tawan ulirlyn daraa q nölöötäï baïna. Xarin ädiïn
zasag togtwortoï, udaan ösq baïx üed äksportyn orlogo n´ tiïm q ixäär nölöölj

qaddaggüï baïna. Zurag ??-s xaraxad 2000-aas 2004 on xürtäl 2-r dägläm noërxoj

baïsan bol tüünääs xoï² däglämüüd ääljlän soligdsoor baïjää.

Töw bankny ünät caasny xüü

Töw bankny xüüniï xuw´d information criterion ²alguur maan´ xoër dägläm büxiï

ARDL zagwaryg ilüüd üzäj baïna. 0-r dägläm n´ baga xüütäï dägläm bol 1-r dägläm
n´ xar´canguï öndör xüütäï dägläm baïna. 0-r dägläm n´ daraa ulirald däglämdää

üldäx magadlal n´ 65.9%, xüläägdäj buï xugacaa n´ gurwan uliral baïgaa bol 1-r
däglämiïn xuw´d magadlal n´ 91.8% ba xüläägdäj buï xugacaa n´ gurwan jil baïna.
Äksportyn ösölt n´ 0-r däglämd näg xugacaany xocrogdoltoï aq xolbogdoltoï baï-

gaa bol 1-r däglämiïn xuw´d ²uud nölöötäï baïna. Al´, al´ toxioldold äksportyn
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ösölt n´ xüütäï urwuu xamaaraltaï buµu äksport ösöx n´ ünät caasny xüüg buu-

ruulj baïna. Gäwq xüü baga toxioldold änä n´ xugacaany xocrogdoltoï ilärdäg bol

öndör xüütäï toxioldold ²uud ilärq baïna. Zurag ??-g ajiglaxad zurag ??-iïn ür
düntäï töstäï buµu 2007 on xürtäl däglämüüd soligdoj, 2007 onoos xoï² dan 1-r
dägläm noërxson baïna. Gäwq ARDL zagwaryn xuw´d 0-r dägläm AR zagwaryg bodwol

xar´canguï baga toxiojää.

Möngöniï niïlüülältiïn ösölt

Möngöniï niïlüülältiïn information criterion däär bolon smooth magadlalyn

ür dünd ündäslän gurwan dägläm büxiï zagwaryg a²iglan ür düng taïlbarlaw. 0-
r dägläm n´ möngöniï niïlüülält bagasq baïgaa üe ba togtworgüï, däglämd üldäx
magadlal n´ 14%-taï, xüläägdäj buï xugacaa n´ näg uliral baïna. 1-r dägläm n´

möngöniï niïlüülältiïn ösölttäï, togtwortoï, däglämdää üldäx magadlal n´ 85.8%-
taï buµu xüläägdäj buï xugacaa n´ 7 uliral baïna. Süüliïn buµu 2-r dägläm n´

möngöniï niïlüülält ogcom buursan üe baïna. Tuxaïn däglämiïn xüläägdäj buï ür-

gäljläx xugacaa n´ näg uliral, däglämdää üldäx magadlal n´ 24.4%-taï baïna. Gäwq
??-s xaraxad tuxaïn 2-r dägläm n´ xaraaxan toxiogoogüï xaragdaj baïna. Smooth
magadlaluudaas xaraxad 2000 onoos xoï² möngöniï niïlüülältiïn xuw´d 0 bolon
1-r dägläm n´ tasraltgüï soligdson dür zurag ajiglagdaj baïna. Däärx dägläm

tasraltgüï soligdson xugacaa n´ dinamik xandlagyn össön buursan üeüdtäï taarq

baïna. Äksportyn xuw´d 0 bolon 2-r däglämd öndör statistikiïn xuw´d aq xolbog-
doltoï, äeräg nölöötäï baïgaa bol 1-r däglämd äksport n´ nölöögüï baïna. Ööröör
bol BDNB-niï ösölttäï töstäï, möngöniï niïlüülält togtwortoï udaan, ösq baïx
toxioldold nölöö baga baïgaa bol ädiïn zasag togtworgüï üed äksportyn orlogo n´

quxal nölöötäï baïna.

XÜI-iïn ösölt buţu inflűci

Infl¶ciïn xuw´d xoër däglämtäï zagwar n´ ilüü baga information criterion-toï
baïgaa tul xoër däglämtäï zagwaryg a²iglan ür düng tanilcuullaa. 0-r dägläm

n´ infl¶ci buurq baïgaa, ma² togtworgüï üe buµu daraa uliral däglämdää üldäx

magadlal n´ 32.2%, xüläägdäj buï xugacaa n´ näg uliral baïna. Xarin 1-r dägläm n´
infl¶ci ösölttäï baïgaa üe ba däglämdää üldäx magadlal n´ 85.4% ba xüläägdäj buï

xugacaa n´ 7 uliral baïna. Äksportyn orlogo n´ 0-r däglämd statistikiïn xuw´d aq
xolbogdoltoï baïgaa bol 1-r däglämiïn xuw´d aq xolbogdolgüï baïna. Zurag ?? -aas
xaraxad 2001 onoos 2003 on xürtäl, 2005.IV ulirlaas 2006.IV uliral xürtgäl,2015.II
ulirlaas 2017 on xürtäl 0-r dägläm busad xugacaand 1-r dägläm togtoj baïjää.

Am dollartaï xarťcax xanšny ösölt

Busad xuw´sagqiïn taïlbartaï ijil ²altgaanaar gurwan dägläm büxiï zagwa-

ryg a²iglan ünälgääniï ür düng xiïw. Ür düngääs buurdag (qangardag) 0-r dägläm,
togtwortoï xödöldöggüï 1-r dägläm, bolon xurdactaï ösdög (sulardag) 2-r dälgä-

müüd todorxoïlogdoj baïna. 0-r dägläm n´ togtwortoï, däglämdää üldäx magadlal
n´ 86.9%, xüläägdäj buï xugacaa n´ xoër jil baïna. 1-r dägläm n´ mön adil 92.8%
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magadlaltaï, 3 jil garam ürgäljläxäär xüläägdäj baïgaa xälbälzäl bagataï togt-

wortoï dägläm baïna. 2-r buµu süüliïn dägläm n´ busad däglämää bodwol xar´canguï
togtworgüï, däglämdää üldäx magadlal n´ 56.9%, xüläägdäj buï xugacaa n´ xoër uli-

ral baïna. Zurgaas xaraxad 2009.I, 2011.IV, 2013.III bolon 2013.IV, 2014.II, 2016.III
, 2016.IV, ba 2017.I ulirluud 2-r däglämd baïsan baïna. Ädgäär n´ dollaryn xan²
qangarq baïgaa üeüüdtäï dawxcaj baïna. Busad üeüüdäd 0 bolon 1-r dägläm n´ noër-
xoj baïsan ba 2009 ony x¶mralaas ömnö xar´canguï udaan, togtwortoï baïsan bol
2009 onoos xoï² togtworgüï, ma² türgän soligdson baïna.

Erönxiï xandlaga

ARDL zagwaryn ünälgäänüüdääs xamgiïn türüünd ajiglagdaj baïgaa ür dün n´

Gan-Oqir et al. (2017) -n ür düntäï adil uul uurxaïn ünä, äksportyn orlogo n´

ünäxäär makro ädiïn zasgiïn xuw´sagqdad öndör aq xolbogdoltoï baïna. Gäwq äks-
portyg ösgöx n´ baïnga äeräg nölöö awqirdag gäsän üg bi² µm. Äksportyn xämjää
n´ ädiïn zasgiïn xuw´sagqid togtwortoï üed tiïm q xüqtäï nölöölöl üzüülj qa-

daxgüï baïgaa. Ädiïn zasag togtworgüï, x¶marsan, buuralttaï üeüüdäd äksportyn
orlogyg ixäsgäx n´ ädiïn zasgiïn ösöltönd äeräg nölöötäï baïna. Busad ür dün n´
AR zagwaryn ür düngüüdtäï töstäï buµu ädiïn zasag togtwortoï, udaan ösöj baïgaa

üedüüd n´ tuxaïn däglämdää udaan üldäx xandlagataï baïgaa bol togtworgüï, x¶m-
raltaï, äswäl xät xalalttaï üeüüd n´ xurdan öör dägläm rüü ²iljix xandlagataï

baïna. Dägläm ürgäljläx xugacaany xuw´d togtworgüï dägläm n´ näg xoër ulirlyn

nastaï baïgaa bol togtwortoï däglämüüd n´ nägääs xoër jil ürgäljläx xandlaga

ajiglagdaj baïna.

Dügnält

Änäxüü bütääld Mongol Ulsyn makro ädiïn zasgiïn zarim üzüülältüüdiïg a²ig-

lan Markowoor soligdox AR bolon ARDL zagwaruudyg ünälj üzlää. Äxniï xäsägt
Markowoor soligdox zagwar gäj µu bolox talaar onolyn asuudluudyn tuxaï durd-

san bol daraagiïn xäsgüüdäd toon ögögdöl bolon ünälgääniï ür düng awq üzsän bi-

lää. Markowoor soligdox AR zagwaryn ür dünd 2000 onoos 2008 on xürtäl ädiïn

zasag xar´canguï togtwortoï baïsan bol 2009 ony sanxüügiïn x¶mralaas üüdän 2012
xürtäl togtworgüï, däglämüüd oïr oïrxon soligdoj baïsan, xarin 2012 onoos xoï²
ärgääd togtworjix xandlaga ajiglagdsan. ARDL zagwaryn ür dünd äksportyn or-

logo n´ statistikiïn xuw´d aq xolbogdoltoï q däglämääsää xamaarq öör, öör nölöö-
täï boloxyg togtooson. Todruulbal ädiïn zasag x¶marsan üeüüdäd äksportyn orlogo
ösöx, uul uurxaïn tüüxiï ädiïn ünä ösöx n´ ädiïn zasgiïn ösölt äeräg nölöötäï baï-
gaa bol ädiïn zasag togtwortoï üeüüdäd äksportyn orlogyn ösölt n´ tiïm q xüqtäï

nölöögüï baïna. Togtwortoï dägläm n´ xälbälzäl öndör bolowq xüläägdäj buï ür-

gäljläx xugacaa n´ dundjaar nägääs xoër jil baïgaa bol togtworgüï däglämüüd n´

nägääs xoër uliral ürgäljilj baïna.

Toon mädäälliïg zaswarlaxad a²iglasan testüüdiïn ür dün bolon zaswarlasan

argaqlal n´ robust baïj qadaj baïgaa buµu öör ¶lgaataï test bolon arga argaqla-

laar q ür düngää batatgasan. Mön ünälsän zagwaraa a²iglan in-sample forecast xiïj
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üzäxäd zagwar maan´ ma² saïn toxirq baïlaa.

Caa²id markowoor soligdox zagwaryg a²iglan AR-n lagiïn xämjääg ixäsgäx,
däglämiïn toog ixäsgäx, ilüü olon xuw´sagq däär ünälj üzäx, ARDL zagwart busad

äkzogen xuw´sagqid nämäx zärgäär änäxüü ajlyg örgötgöx bololcoo arwin baïna.
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Xawsralt 1

Xuw´sagqdyn cag xugacaany dinamik grafik

(a) Bodit DNB (b) Äksportyn orlogo

(c) Töw bankny ünät caasny xüü (d) Am dollartaï xarťcax xanš

(e) Möngöniï niïlüülält (f) Xäräglääniï üniïn indeks

Zurag 1: Xuwťsagqdyn cag xugacaany dinamik
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Ünälgääniï ür dün

AR zagwaryn Ünälgääniï ür dün

Lag length criterion

St = 0, 1 buµu 2 däglämtäï toxioldold (??) täg²itgälüüdiïn Information Cri-
terion-uudyg daraax xüsnägtänd üzüüläw.

yi Xüü BDNB* Möngö* Xanš* XÜI* Äksport*
k AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC
1 + + 5.839 6.096 5.168 5.425 4.457 4.714 4.979 5.236 8.674 8.931
2 4.370 4.691 5.622 5.946 5.575 5.898 4.451 4.775 5.062 5.386 8.764 9.088
3 + + 5.713 6.105 5.536 5.928 4.516 4.908 4.889 5.280 8.417 8.809
4 + + 5.489 5.949 5.554 6.015 4.547 5.008 4.949 5.409 8.502 8.963
5 + + 5.687 6.218 × × 4.614 5.145 5.124 5.655 × ×
6 + + 4.934 5.536 5.195 5.797 4.765 5.367 × × 8.547 9.149

Taïlbar: "+" - ünäläx bolomjgüï
"×" - äxniï 100 iteration-nd konwergenciïn nöxcöl xangagdaagüï.
Onowqtoï lagiïn xämjääniï dooguur zuraw.

Xüsnägt 1: Markowoor soligdox AR zagwaryn onowqtoï
lagiïn urtyg todorxoïlox šalguur : 2 dägläm

St = 0, 1, 2 buµu 3 däglämtäï toxioldold (??) täg²itgälüüdiïn Information Cri-
terion-uudyg daraax xüsnägtänd üzüüläw.

yi Xüü BDNB* Möngö* Xanš* XÜI* Äksport*
k AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC
1 × × 5.896 6.378 5.245 5.727 × × 5.021 5.502 + +
2 + + 5.776 6.359 + + 4.387 4.970 + + × ×
3 + + 5.662 6.348 + + 4.645 5.330 4.537 5.223 + +
4 + + 5.563 6.353 + + × × × × × ×
5 + + × × + + 4.103 4.999 × × × ×
6 + + 5.533 6.537 × × × × × × × ×

Taïlbar: "+" - ünäläx bolomjgüï
"×" - äxniï 100 iteration-nd konwergenciïn nöxcöl xangagdaagüï.
Onowqtoï lagiïn xämjääniï dooguur zuraw.

Xüsnägt 2: Markowoor soligdox AR zagwaryn onowqtoï
lagiïn urtyg todorxoïlox šalguur : 3 dägläm

Xüsnägt ?? bolon xüsnägt ?? -iïn ür düng a²iglan büläg A bolon büläg B-iïn
xuw´sagqid däär Markowoor soligdox AR(k) zagwaryg buµu (??) täg²itgäliïg ünä-
län daraax xüsnägt ??, ?? tus, tus 2 bolon 3 däglämtäï üeiïn ünälgääniï düng üzüül-
lää. Mön ünälägdsän smooth magadlaluudyg xargalzan zurag ?? bolon zuragt ?? -t
dürslän üzüüläw.
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(a) Bodit DNB-ny
ösölt

(b) Äksportyn orlogyn
ösölt

(c) Am dollartaï xarťcax
xanšny ösölt

(d) Möngöniï niïlüülältiïn
ösölt

(e) XÜI-iïn ösölt buţu inflűci (f) Töw bankny ünät caasny xüü

Zurag 2: Markowoor soligdox AR zagwaryn
ünälägdsän smooth magadlal: 2 dägläm

Tuxaïn däglämd baïx magadlal n´ busad magadlaluudaas ix ulirluudyg todruulaw.
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(a) Bodit DNB-ny
ösölt

(b) XÜI-iïn ösölt buţu
inflűci

(c) Am dollartaï xarťcax
xanšny ösölt

(d) Möngöniï niïlüülältiïn
ösölt

Zurag 3: Markowoor soligdox AR(k) zagwaryn
ünälägdsän smooth magadlal: 3 dägläm

Tuxaïn däglämd baïx magadlal n´ busad magadlaluudaas ix ulirluudyg todruulaw.
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ARDL zagwaryn Ünälgääniï ür dün

Lag length criterion

St = 0, 1 buµu 2 däglämtäï toxioldold (??) täg²itgälüüdiïn Information Crite-
rion-uudyg daraax xüsnägtänd üzüüläw.

yi Xüü BDNB* Möngö* Xanš* XÜI*
k AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC
0 4.678 4.933 5.957 6.212 5.613 5.868 4.599 4.854 4.973 5.228
1 4.490 4.876 5.749 6.134 5.407 5.792 4.482 4.867 5.232 5.618
2 + + 5.562 6.080 5.399 5.917 4.547 5.065 × ×
3 + + 5.627 6.279 × × 4.582 5.235 4.767 5.420
4 + + 5.006 5.796 × × 4.591 5.380 5.218 6.007
5 + + 5.290 6.219 × × × × × ×
6 + + 4.692 5.763 × × × × × ×
Taïlbar: "+" - ünäläx bolomjgüï

"×" - äxniï 100 iteration-nd konwergenciïn nöxcöl xangagdaagüï.
Onowqtoï lagiïn xämjääniï dooguur zuraw.

Xüsnägt 5: Markowoor soligdox ARDL zagwaryn onowqtoï
lagiïn urtyg todorxoïlox šalguur : 2 dägläm

St = 0, 1, 2 buµu 2 däglämtäï toxioldold (??) täg²itgälüüdiïn Information Cri-
terion-uudyg daraax xüsnägtänd üzüüläw.

yi Xüü BDNB* Möngö* Xanš* XÜI*
k AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC AIC SBIC
0 4.648 5.126 + + 5.674 6.152 4.562 5.040 5.067 5.545
1 × × 5.824 6.498 5.622 6.297 4.605 5.279 5.094 5.769
2 + + 5.616 6.491 5.223 6.097 4.278 5.152 × ×
3 + + 5.353 6.430 + + × × 4.487 5.564
4 + + 4.925 6.209 + + × × × ×
5 + + 3.485 4.978 × × × × × ×
6 + + × × × × + + + +
Taïlbar: "+" - ünäläx bolomjgüï

"×" - äxniï 100 iteration-nd konwergenciïn nöxcöl xangagdaagüï.
Onowqtoï lagiïn xämjääniï dooguur zuraw.

Xüsnägt 6: Markowoor soligdox ARDL zagwaryn onowqtoï
lagiïn urtyg todorxoïlox šalguur : 3 dägläm

Xüsnägt ?? bolon xüsnägt ?? -iïn ür düng a²iglan xuw´sagqdid däär Markowoor
solioglox ARDL zagwaryg buµu (??) täg²itgäliïg ünälän daraax xüsnägt ?? bolon
??-t tus tus 2 bolon 3 däglämtäï üeiïn ünälgääniï ür düng üzüüllää. Mön ünälägdsän
smooth magadlaluudyg zurag ?? bolon ?? -t dürslän üzüüläw.
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(a) Bodit DNB-ny
ösölt

(b) Töw bankny
ünät caasny xüü

(c) Am dollartaï xarťcax
xanšny ösölt

(d) Möngöniï niïlüülältiïn
ösölt

(e) XÜI-iïn ösölt buţu inflűci

Zurag 4: Markowoor soligdox ARDL zagwaryn
ünälägdsän smooth magadlal: 2 dägläm

Tuxaïn däglämd baïx magadlal n´ busad magadlaluudaas ix ulirluudyg todruulaw.
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(a) Bodit DNB-ny
ösölt

(b) XÜI-iïn ösölt buţu
inflűci

(c) Am dollartaï xarťcax
xanšny ösölt

(d) Möngöniï niïlüülältiïn
ösölt
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(e) Töw bankny
ünät caasny xüü

Zurag 5: Markowoor soligdox ARDL zagwaryn
ünälägdsän smooth magadlal: 3 dägläm

Tuxaïn däglämd baïx magadlal n´ busad magadlaluudaas ix ulirluudyg todruulaw.
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