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VHONALMIH SCP3I MAKPO SAWIAH 3ACTUMH 5oanoro Vil

XYPAAHIYH

Manai yncaji CYYIUHH SKWIYYIRL OPIOH XIPIIIIHUN 6apaa, YHTIWIT9HNUHA
YH3 TACPAITIYH ecceep Oaiiraa Hb XYMYYCHHH aMbJpani OOAWUT 1apamT
00100/, 30I'COXTYH LIAalIN/, 4 YHUIH OCOJNTUHH XA3rdapaaK 4agaxryd Oamx
I'3C3H OOJITOOMIKIION, OYXUM/UIBIH 0AC HAT MIAITTAaH OOJDK OafHA. YHUIH
OCOIITUUH YIMA4aC LAJIMH, TITIIB3PT aBY Oaiiraa MOHIOHUH XyJa//laH aBax
yasBap Oyypcaap 6arina. XymMyyc sKWIMHH, MaraJryi capbiH emHe 100 MsaHraH
TOrpereep XyJajJJaH aB4Y OariCaH 3yWiI23 o700 130 MSHIaH Terpereep 4
XyJaJIaH aBY 4aJaxryid 60/pk Oamraar “MOHIoHHUH Xy[Ja//laH aBaxX 4aJBapbIH
OYypaIT” X3M33H HAPJISAT. DH3 001 HH(IALIMIH XOP XOXUPOJI IOM.

An6aH €CHBI CTATUCTUK M3A93133p 2006 onp 6.0 XyBbTai 6arican MHMISIN
2007 omup ypeaumwican 6aiyiaap 15.1 xyBb 600K ocu33. Menxex! 6aiican

2 3X3/193. OpxuiH 3apaareii’ 304 XyBUHAT

UHQIEALN XYYTIUID3D LIOTHDK
3333 XYHCHUH T'OJI HAP TOPIHUUH OyTa3rI3XyYHYYAUHH YHS 2007 OHBI 12
cap/i ©MHOX OHbI MOH yeaC 24.6 XyBHAP ©CCOH 6O, OPOH, CYVII, IAXWITaaH,
JlyJIaaH, TYJITHUHA YH3 11.3 XyBHap 6Ccua3. DArasp 6apaa, YHIYWITrad Hb A,
OPXYYAMUH HAaJ, 3aXbIH 3AMIIIIYA X3P3IVI33 ydpaac XyMYYCUIMH aMbIPa]

OOTUTONTOOP MAIIPIATIK, XYH/L TyCd OATHA.

Heoroo Tanmaac 6uaHuil OPJIOIBIH YHACIH 3X YYCB3IP OOJIOX LAIWUH CYYJIUIH 3
KL 9-26.2 XyBUAp 6C423. LIAUIMHIHUITH 6COJIT Hb YHHUIH ©COJITUNIT TYAIIXTYI
OariHa. TerperuiiH XaJraJlaMyKUHH OKWIMHMH JYHAK XYY XyraljaaHaacaa
xamaapas 6-10.2 xyBb Garixajq uHGIM 15.1 XyBb 6OJICOH Hb Xa/IAIyyICAH
MOHI'OHUN XYJAJIJJaH ABAX Ya/IBAP U MOH Oyypcaap 6airaar Wispxuijpk 6anHa.

Y1 ABL, 3H3 MaAraadp YPraoKWICIdP 6aiiBaJl HOXION Oaljai Laalln/, yIam
XYHAP3X TOAUNUTYHA 3IMIH 3acar XAMpax aioyJl 4 HYYPJIaK OariHa. XyMyyCUIH
XyOAAZaH aBax 4aaBap MYYACAHAAD HUNAT 3P3ATUNAT Oaracrax, 0apaa,
YVIUTYWITD9HUN  OOPIIYYIAIT, YHJIABIPIASIYUNH amur Oyypd, YIIABIPIIIIDD
XOPOIAYYIDK, KHUUIAIC/AAa 4 XaJDK O0JIOX I0M. ©epoep X3516351 HHQIIALNIH
©COJIT Hb J1apad YE133 AKWITYHIUNAT JATYy/IaX YPIIUITANT AHXAaPaX X3P3IrTan
OOJDK OariHa.

JyH MHHEXWITI3HI3C Xapaxa] WHQIAM Hb MaKpO 3AUMH  3aCTHUIH
MOWIOIMHUH OCOITTAH ye, widpy 6aiiHa. MaHai OpHBI XyBbJ| 3JUNH 3aCTUIHH

! VIH(mAm H3T OPOHTOH TOOTOOP X3MKHUTTIK 6aiBAT MOIXOO UH AL 3137
2 XapuH XOEp OPOHTOM TOOTOOP XIMKHUIIK 6AMBA LOTUO MHQIIALIN IS3T

3 Xoton 40 xyBb, X010611 26 XyBHIiT 33971157



VI VHONALWMH 3CP3T MAKPO 3OUMH 3ACTUVH BOIANIOTO

MOUJIOT Hb MAJI &K AXyH JABAMIAMICAH XOI00 K AXyHH VIIBIPIIII, IHIXYY
YIIABIPIIMUH  YAHUPJIBIH MOH 4aHApaap Toxopxomwtorgaor. CyylanuiH
I'YPBaH XKWJINUH TYPILINJ MOWIOIHMHH OCOITUNH Y€ AKUITIATLAXK, AUMH 3acar
TOJTJOPXOM XIMKIIH], “xeepeﬂmuﬁH meneem” OpPXK33. DIUHH 3ACTUHH I'OJUIOX
CAIOAPYYABLIH OCOJIT TATBAPBIH OPJIOTBII HAIMIIYY/DK, HUATMUMH XaJIdMKANH
OJIOH TOPJIMIH TITTIIIIUAT yPAMILYYJDK, OYX3JLI23 IPIITUHH MHQIALN YYCIX
MATTTaaH OOJDKID. MOH A3IXUNH 3aX 33371 33D XYHCHUHN OYTI3IIIXYYHUH
XOMCIOJI YYCC3H, HEMTb OYTIITNIXYYHUI YHI HIMIIACIHIIC MAHANU IOJ
UMIIOPTJIOrY XOEP XOpUl OPOHJ CYYIUHH capyyaal HUHEIANU Xypaanran
OCCOH Hb XyJAJJJAaHbl HOH XAPAaT MAHAM 3UINH 34CArT MYy UMIIOPTIOTIOX
Oarina. DHAXYY 3AUIH 3aCTUMH €POHXUN TOJIOB 423D MOHIOHUN HUMIYY/IIIT,
LINMH, OCH3UHMUU YHD, BAJIIOTBIH XAHIIUNH OCONAT HWHEMLILWA XY4TIH
HOJI0O16J1 Y3YY/LK OarHa.

DArazP XYUUH 3YWICHHAT Xapra3aH Y3B3J1 MaHAH YJICBIH MHQJIAIN]L MOHTOHNUHN
HUMIYY/IDIT, TOCBUUH HAJUHTUHH ©CesT, OCH3UHUIN YH? HeJeesrk Oanraa
4 3AII3PUHH 11aaHA 3IAUHH 34CTUHH CaJO6APBIH OHIYIOTOOC XaMaapCaH
MOWIOIHMHUH HoNeese]l Hyyraak 0O6aiiHa. CanbapblH  OYyILRP3C  Xamaapd
OaUraaruiiH TOA UIP3J1 Hb MH(MIIILIUIH Cap, YIIMUPJIbIH X35163113371 oM. TUiiMa3¢
Max, TypwI, HEPTb OYIIIIIXYYHUN YHHUHII' TOI'TBOPXKYYICHAAP WHQIIALIMAT
IHAK 9AJAXTYIA.

XapuH UHMAAMUTANA “TAOMUDXUNH Ty 9AUNAH 3aCTUHH OyTLIUNIT 00pWIOXes
YHUIVIACAH YPT XYraldaHbl IIOTT] OOUIOrO aBY X3PATXKYY/IIX MIAAP/IATATAN
Oarina. ['9B4 3H3 Hb OOI'MHO XyralaaHbl OOJIOIO XIPIITYHA I'ICIH YI' OULIT IOM.
1 %0% 0708
*  UHQIALMUAT “300JIPYYIdX” 30PWITOTOU OOTMHO XyraldaHbl GOJIOIbIH
apra XaMxan,

* JIYHJI XyTAlldaHJaa YP JAYHID3 erexX [MAANAbIH 3UHH 34CTUHH OYTIIMIH
OOPWIOITUNT IIMKHUX JYH]T XYTaIadHbI 60/JI0TO

° ypT XyramaaHjaa 3JUHH 3aCTUiH OyTUMHAr 6aifrajb opuyuH OOJIOH
T'aJJHBI 32X 333J133C AJIb OOJIOX XAPaaT OyC OOITOH ©6PUIOXO]] YNTITIICIH
XAPWIIIAH YsUIAaTal 60/JIOTBIH XYBIJIOAP XIPITTIH XIMIIH Y3713,

Boruno xyranaansl OOMJIOIBIH 30PWITO Hb “TyXaiin yeutitt HoXuon Oationsiz
360600 YHAIM YHULIH OCOMMULRZ XA32AAPAAXAO YUNI20CIH HI2 YOAdULIH
apaa XamaucaaHyyoutie asyu X3P32ocyynaxa0” OpmHUHO. BOrmHO XyrauaaHmi
2an yumpaax” oarijyraap UHQIALN], XaHICAH HOXUON CaHulitt 6001026iH
XYPI3HO 3aprUM OapaaHbl HUMIYYIITUNT UX3CIIX, JOTOOABIH YHIIBIPIISI Y13/
TATAAC OJIIOX, TAAIUHH TATBAPBIH XOHIOJOJNT, YOJI06J6NT Y3YYJI3X, MOH
XIPIVIAIYAUNH OPIroH X3PIIDIHUN OYTI3TIIXYYH YIWITYWIIDIHUN YHUNUT



VNHONAUNAH SCP3I MAKPO SO1H 3ACTUH BOANIOTO iX

BOXHUILYYIIAX, TyXAMn6an “yruiin maas™ Torroox apreir yprasuyyaIsH X3p3TIK
00J1HO. I'3BY 3aCTUITH ra3dpaac I'ypwiIblH HOOL] YYCIOX 30PWIIOOD UMIIOPTBIH
I'AaJIMHH TATBAPBIT TIIIK, HIMIIJICIH OPTIUUH A10aH TATBAPAAC YOIOOJICOH
00JIOBY YH? Hb Oyypaxryil 6aifraaraac xapaxaji 36BXOH CaHI'MUH 60JIOro0p
ACYYJAl 3O0XMITYYJIATJAXTYH Oarix OypaH Marajuiantan. WNM33C MoeH2oHULL
xamyy® 60IOTOOp I3MKUX XYBWIOAD 6atik 600X 1oM. [3X/193 3Ara3p apra
XOMKI3 Hb YPT XYralaaH]l 3aX 333JIMUH 3UIMH 34CTUHH TOJAPWIBIT IBIIX,
JaJi[, 3OUIH 3aCal YYC3X, ABWIIAI, XJ3JI XaXYyJIUHI HAMIIIYY/ISX HOXIIOI
OOJIOX MAaraylaITaid TyJd TaHIl H3I yAdad X3PIIVIdd, Laalu] ajlb OOJI0X
3AMWICXUIX aapyiararai. Topeec 3H3 YUIIaauiH 60/JI0IYY/A1aa 3aX 333JIHIH
XIPATCIYYIUHIT (TyXarIOajl, SP3JITUHAT XA3raapiax, YHIABIPIIIUNAT JIMKAH
HUIIYYIATANAT UXICI9X I'9X MIT) AlIUIVIAX Hb LA4IIng XOP XOXMPOJ Oara
0anx 60JIHO.

JyH] Xyranaanbl 60JIOTBIH 30PWITO Hb “yaauiud 30UiiH 3aceuiin canboapolr
Oymuyutic  66pUNOX, 00MO00 OPCONOOOHULZ HAMIZOYYIIX YHOIC CYypuliz
maeux, Mmaxpo 0utirn 3aceuiin  Youpoadaza 30XUOH OGLi2))1ammsie Ul
moo, myyuimail 60/120X, MEeXHUK, MEeXHON02U, XYHUIL HOOUUIIH daC))Obl2
WUL063PIdXI0”  YUIIBHD.  yHpA  XyrauaaHJ TOPWUHH HMHCTHUTYLYY[bIH
YAMABXUNT CAMDKPYY/IAX, YII aKuularaar wi Tog Ooarox samaap OOmJIOro
OO0JIOBCPyyJIaX, MIUHIBIP raprax, X3aparkyyIdx Yl aXWuIaraar yp HejleeTan
OOJTOX, UPIIIUNH OOJIOTO/] UTTAX UTTITUHUT HAMATAYYIDX YUTTIIUNAT 6apUX
Hb 3yUTa. TyyHWISH 3AMAH 3aCTUNH XOIDKIUNH TIPIYYIdX YHIVIIYYIUAT
TOJOPXOMW/DK, CAHXYYIHHH HOOIIUNUT OHOBYTOM XyBAAPWIAX, SAWUNH 3ACTUIH
OOANT CanbapPyyIOblH XOISKINUH OOUIOTHII ©OPHUIH OPHBI OHIYIOI HOXLOJ
HUHITYYJI9H OOJIOBCPYYJax, naamu JHB-1 ax yIIIBIPpHUIH CanOapbIH 33719X
XYBHUI IaBaMIai 60IT0X0/1 YUIVIYY/IIX Haapyiararai.

VpT Xyranaanel 60/UI0TO Hb DOuiin 3dacautin canrbapoin Gymuuiiz OyHOAN
06a OHOBD XO2UCUMSIL OPHBL Jcuue Pyy O00XYYIdH, Xapaam baiioradac
AHZUNCDAX, OULIH  3dcaz, OUSHECULIH 6epCendex Haoeapad 0L IdH,
AYCULin OYMI203X)YYHULL YUOBIPAINIULLZ XO2HCYYIINIO0” YUITIAIX ECTOU. AXK
YHILIB3PUUT OYX3J1/1 Hb 60JIOH TYYHHUH JJOTOP HAPUIH TEXHOJIOTH]] CYYPHUJICAH,
OIOYHBI O4ITdaMIKTAM, SKCIOPTBIH YUIVIDITIN SLCUUH OyTa3raaXyyHUH
YHIABIPI OAPUMMKAAICAH YHUIJIDJ, Cal0aApPyyIAbIl' JIIMMKCIH XOPOHIO
OpPYYJIIT, XYHUH HOOIUNH OO0/JIOrO, TEXHHK, TEXHOJOTUUH MINHIYIINNH
CTPATETUII XIPIIIKYY/IIX MIAAPIIATATAI IOM.

4 Topopxor HApUMH 6apaaHyy/IbIH XYBb/] YHHITH /193/1 34T UHT TOI'TOOX 60/1JIOTO
> MeHTeHUH HUHTYY/IITHHT 6aracrax 60JI0H TOZOPXOE TYBIIHH/ 6ApUX






bYJIOI' 1

CVIAITAAHBI AXKJIBIH APTA 3YI1,
YH/ICDH OIJITOJT, YXATIAXYYH

1.1 EPOHXHUU TAHWIIYYJITA

1990-231 oHbIr' XYypTas OyI0y COLMAIIM3MBIH Y€, 0apad, YIIUWIIDHUN YHUUT
TOPOOC TOITOOH, TAPXYY TOITOOCOH YHD Hb SIMAP HAI' XIO3JI3IIIYH OJIOH
SKWIMAH TYPIIWJL TOI'TMOJI OAMICAH Tyl YyI' OYyTI3r[3XYYHUH “OHOOCOH” H3P
OO0JIOX TOXUOJJO OJIOHTAA 6aiB. Tyxannban 6un ecuiin moc, Xxopur 0opeuti
UUXIP, HAAH MOHLOHULL 1e1eHb, 00UUH MABLIH 2YMA/l TX MIT “HIPCUNUT” CaHAXK
Oariraa 6aiix. ['31an eHee16p 3H3 HAPC TYYX OOJIOH YI/IK, Oapaa, YHITIWITI9HNUHN
YH? ©0pWIOITIOH XYBbCAAT 3YHJI IIITAH MOHI'OJ XIPAMVIATYH MAPraxaapryi
00JpK33. XapuH 6apaa, YIWIYWIID3HUH YHY 4yXaM I0yHaac OOJDK XII03JI33:K
6ariraa, TYYHHHIT X3PX3H TOI'TOOT'00/]T 6airaa TyXa Maprax Hb X OOJIOB.

bapaa, yUrduiarsaHuil YH3 TACPITIYH ©COX Y33TUIMHIT 3AUNH 3aCTUIH OHOJIJ,
HHQIAIN XO9M33H HIPIIAr. 1991 oHoOC Xowm YHARCHUM CTaTUCTHUKUITH
l'azap /YCI'/, Omon VnaceiH Bamorein Canrunin /OYBC/ apradmamaap
MaHaM YJICBIH WMHQAIWUAH TYBIIMHI X3PIVII3HUN YHUIH HUHACKC /XYW /-1
TYJTYYPJIaH TOOLIOI OOJICOH. XYV Hb X3paMIaIryuiiH XyJalJad aBcal 6apaa,
YWIMWITSOHUN HAP TOPOJI, YaHAP ©OPWIONITYH TOITBOPTOH 6aiXa)] YHS Hb
JVH/DKAAD XIPXIH 0OPWIOTTOXK OYIT X3IMKIIT Y3YYIIT IOM. 3YUPI3B3J, HAT
OPXMUH CAPBIH TYPIINJ, XIPIIVIDAIL OProH XIPIVIIZHUN Oapaar HAI' CarCaH]
LYIJIYYJDK, KACCAH/T HUIT YHUIT Hb OUYYYJId3/, 1apaa Hb Cap, yAUpai OypT HOree
JI OYTI3IIRXYYHYYIR? “Carcanziaa” XUUras HUUT YHUNUT Hb OUYYYIII OArXa
MOHI'OH JIyH[ Hb OCOJIT, OyypaIT rapd Oaunraa acaxazp XYM-UUr TOOLIOOIDK
6onmHO. XYW Hb H3I' OPXUIHXMNAr OHII, HUUT OPXYY/I33P TOOLICOH YHUHH
JYHAQK OOPWIONTHUNAI XAPyylIax Y3YY/IJIT IOM. MaHan yiIC 3H3 HHACKCHUUT
TOOLIOX aprawiaida OgOOroop JOPBOH y1ad 0opwioo] OarHa. YYH;

* 1991-1995 ony 123 HAPUMH 6apaa, YWIImIraaraap, (1991 onsl 1 capeiH
16-HBI YHUHT CYYPh YHD GOITOH) TOOIIOOIK Hatiiaa
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¢ 1996-2000 omm 205 HIpUHH 6Gapaa, YHTIUArasradp, (1995 oHbl
12 capeir cyypp ye 6o0nron Jlac-TledpecuiH CTaHJAPT WHJACKCHHT
AMUIJIAH) TOOLOXK OarB. Men 1997 OHOOC cap TyTaM X3pP3IVI3HUMN
YHUIH CyJairaar aliMruiiH ToByyasa 116 Hapuitn Gapaa, Yimamiraar
XAMPYYJIAH SIBYYJDK, YHUIH M3/I93T JAMXKYYIAH 4BY, WHJAEKCUIT YCI-T
TOOLIOH raprajar 00JICOH.

e 2001 OHOOC X3PATIAIIHUM CArCHBl HAIP TOPAUNr 239 60AroH
HAMATAYY/DK, (anMryyaan 139 map tepen) 2000 OHbBI ©OPXUIH OPJIOTO,
3apJIArblH CYyJAIraaHbl 3APJIbIH KUHIIIP, (2000 onbl 12 gyraap capbiH
YHUHIT Cyypb Y€ 00srox) Jlac-Iledpecuiin XyBUpracaH UHACKCIIP XYH-
HHT TOOLIOT 60JICOH

e 2006 oHOOC 287 GONTOH HAMATAYYILK, (aMryyman 194 Hap Tepen)
OpPXUNH Opnoro, 3apiaarblH 2004 OHBI CyJaaraaHbl 3aPJUIbIH KHUHT
amumriad, (2005 onbl 12 gyraap capblH YHHUI CYypb ye OOJrox), Jlac-
IleripecuiiH XyBUPIraCaH UH/IEKCIAP TOOLIOXK OaHA.

YCI-pin ©Oosion Huiicinanuiin CraTuctuk Moapazanan Cypanraansl I'azap,
OYYPIYYAUIH YHD XAPUYLICAH M3PIKWITHYYZ, XIPIIVIIIHNUI YHHUHH TYYBIP
cyganraar HUuT 90 rapyd JRaryyp, 34X, YWIUWIT939HUU raspyyaaap cap
Oyp TOI'TCOH XyranaaH]| sAByy/jar 6eroe]l XyHCHUU Iros HapuuH 20 rapyu
©apaaHbl YHHUUT 7 XOHOTL TyTaM CYAAJDK, SKUIJIAIT XUUH, YHUNUT Hb JYHAKIAH
TOOLIOOH] AIIUIJIAAAT.

YCI-biH TOOIOOJICHOOP Mouroms 1991-2006 onyymany XYW GONOH KA
ITWEKYYIICOH MHQISIMANH TYBIUH ! smap 6aiicHbIr (XyCHATT 1.)-/1 XapyyJ/Ias.

ITWEKWITUNH 3XHWH SKWIYY/I3 TUTIEP OYIOy yKUTapCaH WHIAIITAM? Gaitraa)
IUMH 3aCal COPIAH TOITBOPKUXHUUH X3P33p Oyypcaap CYYIMHUH KWIVYII]L
Moxo6 UHQATAN® 60JCoH 6aiB. Xapun 2007 OHbI JAyH/| Ye3C UHQIAIN
JIAXUH 6COX XAH/IATATal OOJDK, XYIIIT/IK Oanraa 6aiaap >KWINHH 3113CT
14-17 xyBb 6afixaap TOOLOO rapy 0aiHa. DH3 Hb TOI'POTUIH OOANT XyAAIJaH
4ABAX YA/IBAPBII OYYPYYIDK, OPJIOTO 0araTail epxXyyauiiH aMbJpai XYH/I33D
Tycax O0yoB. MH@IAIUAT OapUX TINK OPOJJOXbIH 33PITLD HIMIITIK
OalraaruifiH 11aaJ) y4up MIAITIAdHBII TOITOOX, /33D IMAITIAaHBIN XSIHAX
YHUIIAIF3P OOJIOTO XIPIATKYYIIX Hb HIH UyXajl 607100/ OariHA

! XYU-uiir oMHOX KUTUITH MOH YET3I XaPbITYyJICaH XYBb

2 Ky IWBKYYICOH MH(IIALMEIH TYBIIMH 3 60JJ0H TYYHI3C 3311 OPOHTOM TOOI0Op
XIMKHUTIK 6arBaI TUiep UHQIIAIN TH/1T

3 Kung IWDKYY/ICOH UHQIIAIANH TYBIINH 10-aac 6ara 601 Menxee UHQIISAIN I'9/13T
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OH XOparnaaHuin YHUIMH NHOEKC, VHNALMIAH TYBLUWH,
1991-1-16-100% XyBuap

1990 100.0

1991 152.7 52.7
1992 649.8 325.5
1993 1838.8 183.0
1994 3057.8 66.3
1995 4681.8 53.1
1996 6768.7 44.6
1997 8156.9 20.5
1998 8646.0 6.0
1999 9507.6 10.0
2000 10279.4 8.1
2001 11099.2 8.0
2002 11291.5 1.6
2003 11821.9 4.7
2004 13120.4 11.0
2005 14361.7 9.5
2006 15219.1 6.0

Ox cypsamx: YCI, CmamucmukulH amxamearn, 1993-2006

1.2 CYIAJITAAHBI XYPOOH/I XOP3IIDTIDX

OMITOJIT, YXATTTAXYYH

WMudany Hb JUHAMUK Y gBL, 624 YHUHH ©OPWIONTYY/ Hb LAl XYI'al[aaHbI
MWDK YAHAPBIH XyBbJ 4, HOJIOOJIOIY XYYUH 3YWICHHH XYBbJ 9 XOJMMOT
HIUHKTIN Oargar. MeoH MHQILILIM Hb 60POO UPISAYUH MHQIALNUIHXAA YIUD
HIITTaaH 60J0r 62 TYYHHHI' XYH aMBIH OOJUT XyAaJJJaH aBAX 4YaJBAPbIH
OYYPANTHIT X3MXKHUX 30PUITOOP TOOIIOT. TyyHHUHUT XYU 3CB3aI JOTOOBIH
HUNT OYTI3IIXYYHUM JE(DIATOPBIH ©OCOITHHH XYBUAP UXIBWIIH XIMXK/IT.
UH@JANU Hb OU3HECUHH OPYUHI TOLOPXOI 6yC OONIOX, yPT XyIral[aaHbl
OU3HECHUIH YIUI KWUIATAAr TOJIOBIOXO XYHAPAJI yupyyagar. TyyHaac ragna
OU3HECIIC XAMAAPAIIYH TOI'TMOJI OPJIOIOTOH XYMYYCHUHMH aMBbKHUPI'AdHbI
TYBIIMHI Oyypyyagar. OHOJIBIH XyBbJl TOJOPXOHICHOOP UHQIIALUNAH TadBAH

YH/IC3H TOpOJ OANUATUNAT TyPbABAJ:

o apanmuiin (demand pull)

° 3aponvir (cost push

o Oymuuiin (structural)
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* unepyutin (inertia)
* yac meputin (political)
33P3T OOIHO (JAIIDPUIH TAIAAPX HAIMNIIT TAWIOAPDIN XaBCPIT 1-39C XapHa yy).

MH@IAMUAT UX39BWIAH Cap, KWIID XIMKII Tyl 3SAUNH 3aCTUHH VI
KUJUTATAAHBI UIIBXOKWITTIHU XOJIOOOTOUTIOOP YIIMPAH XyBbCAAT. DHAXYY HIHHK
YAHAPBII Hb XYrdlldaHbl IyBAaHbI' OGYPAII3XYYH XICIYYAUIH TyCIAMKTAM
TOAOPXOMDK 6OI0T. XyrallaaHbl 11yBaa Hb %2 XaAHOAd2d, VIUP/Ibl HONOONO/L,
MOUNO2 HONOONON, 2IHIMULINH 1MOXUONONbIH. HONOON0L TICIH OYPINIIXYYH
XICTYYTI Oarijiar.

° ABY y3ak OyH XyralaaHbl TYPIIW Y3YY/IJITHUUH YITYYJIbIH TYBIIUH
Oyypax, ©ceX 3CB3J1 TOITOHTU OalX YUIVIIUNAT HWIDPXUHICIH
OYPINIIXYYH XICIUUT ©u2 XaHOda2a T3,

*  Y3YYJIIITHHAT cap, yAUPIaap aBCaH HOXIOJ TYYHHUH yITa Kl OYpUitH
VDKWL CAP, YAUPAIT JABTATJAX SIMAP HAT MIWMHK YaHAPBIT aryyJ/LK OarBal
VAUPTIOLH HOSIOOI0L TIHD.

o XyraaaHbl IyBaaHbI JKHUII3C JP3II YETAH XAI03/133X MINHXK YaHAPBIT
MOUIO2 HOLOOJIOJL Hb XOMBII3T

e XapuH Manl OOIMHO XyrallaaH]l ypbAYWIAH TAarJamryid y3araas, yiil
SIBIIBIH YP AYH/J XYIaIlaaHbl IIyBAaHbI ©OMHO 4BY Y3C3H OYPIIIXYYH
XICTYY[ UMK 4YaHapaa AaH, YITd Hb OOPWIOINOXUNUL 29HIMULLH
MOXUONONBIH HONO010]1 OOITHO

OAradp MHUHXK YaHAPBIT OYPANJIDXYYH XICTUUT sUITaX 3SHITUWH  APTBIH
TYCJIAMJKTAM  TOrTOOAOr. MIilyy HAPUUBYMIICAH IIMHKWIIS3T  XyraljaaHbl
LIyBAaHbl 3KOHOMETPHUK 4PIYYAbIH TYCJIAMXKTAU XUIDK OojHo. Muduauuiin
TYBHIMH XyTaljaaHbl XyBb/l XIPXOH ©O0pWIOrex Oairaar cyylaxaac rajHa
TYYHZ, 3AWUNH 34CTUHH SIMap Y3YYJIITYYH, TyXarIoan aKWITYHASJ, ITAIHH,
TOCOB OOJIOH I'afdaj] XyAAJILAaHbl TIHII XIPXIH HOJOOJIIUNUT OHOJIBIH
YHASCIAITIN 4BY Y33K, TIAIIPUNH HOJOOJUIMUTI OJOH XY4YUH 3YWINIH
PETPECCUIH NIMHXKXWIT3T33P TOI'TOOXK OOJIIOT.

OpuuH yen HHQIAMUNAH 3CPIr XIPIKYYIIX MOHIOHMU OOIJIOIBIH I'yPBAH
XyBWIOAp Oarpar. YyH:

o Temnepuiin nypam (Taylor rule) 6yioy muH@uaum 6a KWITYALIANH
X0JIOOOI' AIUIVIAaH YPT OOJIOH JAYyHJ, XYI'dlldaHbl XYYI93D AAMIXKYYJIaH
yAUPAAX 60/JIOIbIH XYBUIOAD

4 COHIO’ aBCaH HAT OBBEKTHIH AT XYTIA[ddHbl JJAPAATICAH ATTIHHIYY/I4/] XAPraa3ax
TIDITUN 11AQHBI 1T JIST.
YYD THUT araa Q4 T
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o Mudmauuiir onmwicon (Inflation target) 601010 — AyHJ, XyralaaHbl
UHQIAMUAH TYBIIMHI 3apiaak Tes DBaHk yin axuuiaraaraa TYYHT
YUIJIYYJI9X OOJJIOI'BIH XYBIIOAD

* Hapnacan opaoroj ynriaacaH (Nominal income target) 6ooro — JHB-
UT TOJIOPXOM TYBITHUH/] XYPIaX 30PUWITOT OO/IJIOTO

I'9CH XyBWIOAPYY Oartaar (YYHUHI MOHIOHHUH 3/IUIH 3aCTUIH Cypax OHUUra3aC
JAJII3PYYIH XAPK OOJIHO).

YYH33C rajjHa CaHT'UUH OOJJIOTBIH APra X3PITCIYYAI3P AAMKYYIaH UH(IIIANH
3CPAar OOMJIOIBII XIPIIKYYILRI. DHIXYY OOJIOIBIH XyBWIOAP Hb IPIITHUT
XA3rAaPIAX YMIVI, XYH dMBIH OpPJIOIBIH TATBAPBI HAMAIZYYIIX, TOCBHUIMH
3apJIArBIl 0Aracax XyMUX OO/JIOTO 6arxaac ra/IHa HUMIYYIIITHAT HAMAIIYYIISX7,
UUIVISCAH TATBAPbIH XOHIOJIONT, 46JIeeseNT Y3YyIdX, IyyC, KOMIIAHUY/bIH
XOPOHI'O OPYYIUITBII [JAMXKUX, 137 OyIdL, XYHUH HOOLUMIH aCyyIbIl
HIUIBIPIISX 33P3T TAIIX OOIOr0 6k O0JIHO. MOH YHUHIT 6APHX 3aXHUPradHbI
APryy/bIH HAT OOJIOX YHUIH TA43 TOITOOX APTBIT U AITHTTIAK OOJIOT.

1.3 BOJIOTBIH ACYVIIBIH TOTOPXOIOJT

Manart ViaceiH HHQAUMNAH TYBIIHMH 1992-2002 OHBI XOOPOH/ TACPAITIYH Oyypy,
2002 onp 1.6 XyBB XYPCaH 6051084, 2003 0HOOC maxuH ocd, 2004 o 11 XyBb,
2005 onf 9.5 xyBb, 2006 oHj1 6.0 XyBb OOJIOB. TyyH23C ragHa 2007 OHBI JIyH/1AAC
UHQISIU 3PC ©CY, OPreH XIPIATVIIIHUN 0apaa YVIIYWITI3HUH YHD ©/Ipeec
61I0pT 6CCOOP, LATMHIMHIH HIMIIJIMHAT a4 XOJIOOIIONTYH OOITOXK, SJUIH 32CarT
TOLOPXOU OYC GAAAT NXICI'UK, HUATIM]L OyXaMaal YYCIak OarHa (3ypar 1).

Or1oM HAMATIK 6anraa MHQIBIIUHH COPOT HOJIOOJUIUIH yIMAaC HUHTMUNH
UUIJIIDAP  XIPIADKYYDK Oafraa LIMH  XOJIC, TITIIB3P, TITIDMKUNAT
HAMDIJIYY/IDX  OOIOTYY]l “YHIIYHIK?, XYMYYCHHH aMBbKUPraar J3MKHX
30PWITOTON XOTONOOPYYA OOAWUTON a4 XOJOOIIOO MIAPYY/LK Yagaxryid
Oarina. Har Tajaac HaayuH HIMITIIXHNAT Jaraajy MHQIALU OCAOT, HOrOo TaIdac
MHPIALM eceoy 6aiiraa yypaac LIMH XOJICee HIMAIX IIaapylara JIaxuH,
JAXHWH TyJIrapcaap 6aix rak raMasdp XapWILaH XaMaapJIblH [[aaHd OPIIIK Oy
AITIAAHYYABII CYAAJDK TOITOOCHOOP ©OHOOIOP MOHIONYYYI OHUI3H], OJIJOXK
0airaa TOCBUIMH OPJIOTbIH TAATAN HOXLOJIMNT AP/ UPT3JI9D OIOOKTIUIIZP
AMUITIAK OOJOMXK rapd MP3IX I0M. THHMI3C MHOALNUNAT YYCI'OK, UXICIIK
0anraa roji MaITraaHyy bl TOITOOXK, YYHHH YHACIH 339D MaHAN OPHBI OHLIOT
HOXIIOJ] TOXUPCOH HUHMLHUUH 3CP3r MAKPO 3JUUH 3aCTUAH 60/I0IbIH
OHOBUTOU XyBIJIOAP OOJIOBCPYYJIAH, OJIOH HHUHT, OO/IJIOTO OOJIOBCPYYJIATY/IbIH
JYHJT X3JIJILYY/I9X Hb 4yXasl 60100/ OaiHAa.
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3ypar 1. Kuna wumkyyncaH MHQAAUUnH TyBwKH, 1996-2007 oH
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CYITAJITAAHDBI ACYVYJIITYY],

MOHTIO1/I 6HOO/IOp IPUUMTIN ©COH HIMIIJIK Oanraa MHEIAIUNAT XIHAX,

30I'COOXOJ, YMIVIICIH OOJIOIBIH OHOBYTON AMAP XYBWIOAPYY OAHA B3 I'9CIH
CYAQITAaHbl YHJCOH ACYyITaJ, XAPUYIAT OJIOXbIH TyJL UHQIALN], HOJOOIK
0anraa Xy4uH 3yWJICHNAT TABAH TOPIMUH UHQIALNIH MIAITTAaHTANd YATyyaIaH
Jlapaax HOJIOOJUIYY/IUHH XYP33H/L OY/ISIIISH ACYYIYYAbII CY/Ia/LK Y33B. YYH/IL:

MOHIOHHIH TI9X OOIJIOTBIH HOJIeeaes. CYYIUHH KUWIYYIHIH
XypAAITal HAMATJK Oy MOHI'OHMU HUMWIVYIITUHH ©CeiT, MOH
Ialaajl BIIOTBIH 3CP3I JOTOOJBIH MOHIOH TAIMJSIT Cyjlapy Oaiiraa
Oari1as 6yI0y raj1aaj; BATIOTHIH XAHIITHUIAH YaHTAPAIT

CaHTHIH T19X OOIJIOIBIH HOJOe0J0Jd. TOCOBT O6ANTryy/UIarblH
AKWUIATCABIH [AJIMHIUUH OCOJIT, HUHUIMUMH [IUIKTIM OJIOH apra
X3IMIKIIH/L 3APLYYIaraK Oyl MOHIOHUI ©COIT

I'amaazn 3ax 333/IMMH HOJI006/1. ['a/12a/1aaC UMIIOPTIIOTAOH OPK UPIK
OyH YIIIBIPIINUH HOOLYYIUIH OOJIOH TYYXUI 371 MATEPHAJIbIH YHUIH
©ConT

DIUIH 3aACTHHH JOTOO, XYIHH 3YIHJIC. MaHA! OPHBI 3/UIH 3ACTUIH
CabGaphIH OYTAI, TYYHHUH YHI KHUUIAraaHbl OHIYIOL, 3IWUHH 3aCTUHH
MOWIOTUUH OCOJIT

Darasp 60s10H Oycaj XYYHH 3YHJICUIH aJIb Hb MaHAM OPHBI XYBbJ] OKHUIJIATAK

Oy MHQILILIUITH OCONTTIN XAMIMUH XYYTIH XaMaapaaTad 6auraar TOOL00JIOH
CyJajcHaap UHQJIALUNIH 3CPAT OOUIOIbIH OHOBYTOM XyBHUIOAP OOJIOBCPYYIaAX
OOJIOMXKXTOM OOJIHO I'3K Y37133.
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1.5 CYIJAJITAAHBI TAAMAIJIAJI

Mamnar OpHBI XyBb/JlI MOHI'OHUI OyC MAITTaaHTan HHAQIALIN WYY AaByy Oariraa
I'9K Cy/yIaad MUHHUH OME AJKUIJIACHDBI YHAC3H 33D MOHI'OHUI HUMITYYIJITUHAT
3PANTTAU Hb VSUYYIAH XHUIDK, OOIMHO Xyrauaasj 6apaa, YHTYWIrsa3HHUNI
HUWIYVIATUAT  HAMATAYYISXDJ] YHITIACAH, XApUH JAyHJ OOJIOH  ypT
Xyraaany] YWIIBIPIAJIUNH canbapbid OyTaLl, I'aaaj XyAaalaaHbl HOXIIOIUNUT
CArDKPyyJIaxaj 4YMIVIICIH MAKPOIMMH 3ACTUMH OOJIOrO fABYYJIAX 3aMaap
UHQIALUAT  Oyypyysiax OOJOMKTOM TICIH TAAMAIVIAIBIT 3H3 CYyAAITraaHbl
XYP33H/] I'apraH TaBbK Oarraa 60JIHO. DHIXYY TaaMalJIaIbiH 1aryy HHQIILTANl
TAMLIXHIH TYJIL OB00 XIPIATKYY/LK Oarraa OOrMHO XyralaaHbl OOAJIOTbIH Apra
XAMKIIHHUH 33P3TIR3 MyHJ OOJIOH YPT XyTallaaH/ YHIABIPIIIHUHH OYTITUNAT
OOPWIOXO]] YHUIJIICIH 3060JI6H /131 OYTIIUHAT GOJIOBCPOHIYH, XaTYy A3 Oy TLIHAT
CAIDKPYYJIAX XOPOHI'® OPYYIAITBIH OOJUJIOTHII X3PATXKYYJIOAI 3UIH 3acar
XAPBIIAHTYIH TOTTBOPKUHO X3MI3H Y33K OarHA.

1.6 XYBBCAT'YU/],

OAUUH 3aCIMUH OHOJL MH@IANM Hb XapbLAHIYH HMX CymlargcaH acyyaall
IOM. MeH HMHQJIAIUIH 3CP3Ar 6OJIOTBIH OJIOH XyBHJIOAp OOJOBCPYYILK, YIIC
OPHYYAA/] TYPHIVDK OaifHA. DHIXYY CYAAITAaHbl AKJIBIH XYP3I3H/I HOM 3YHH
TOUM, MAaHAN OPHBI XyBbJ] OMHO Hb XUUIJICIH CYJAJITAaHbl OKIYYI, 3IUNH
34CTUIMH OHOJIBIH AYTHAJITYYAS TYJAIYYPAAH MH(IALMUH yYUP MATITAdH, YP
JIATaBPBIH XyBbCATY/IBIT /1APAaXb OAH/1aap AHTUIAH aBY Y33B.

Vaup IMAITTaaHbl XyBbCATYJBII HOJIOONON OpPTOX OyIoy ©00pwIornex
OOJIOM)KMT Xyraiaa, OOJUIOI'BIH apra X3p3arCayl TajldaC Hb I'ypaB aHIMWIAB.
Boaoro cyanana 60y10r0, XoTendbep, TOJOPXOU apra XaMKI3I'33p JAMKYYIaH
XYBHUPI'dH OOPUYUWIDK, 3€PIAT YP AYHI XYPIaK OOJIOX XYUHH ZYHIUHT 000102bLH
X)66cazy I'K, XapUH Y[AaH XyrdllaaHbl OPYHbI OOJIOH 30PHITOT XOTOJI00p,
LIOT1, HOJIOOJUIUHH YP AYHJ, XyBUPY, XYBbCAX HUUTAM, COEIBIH XUNT33]] TYYXIH
XYUUH 3YWICHHUT HOXUOL OAlONbIH X)6bCazt XIMAIH Y3/3T. YUUP MIATTIAaHbI
XyBbCAI'Yy/jaJl HOJIOO Y3YYIdX 3aMadp OOPWIOXUHI 30pbK OyH 3LCHIH
TAPILBIT WIAPXUMWICIH Y3YYIINTUAT VP OYH2ULiH X)6bCazy T3 HIPIIAAT. buj
CYQITAAH/14d YUUP MATTIAaHbI XYBbCATYIBIT HOXUE OAIIONbIH XY8bcazuuo Od
3A6CPBIN 30PUNRBIZ XAMICUX XYEbCAHY T'IK XOED XyBAaH aBY Y33B.

OH 60MJIOTBIH XYBbCAI'YM]] Hb MOHI'OHHMI OOJIOH CaHTMIH OOJIOIBIH apra
X3Parciyysl 6anraa 60J1 3aBCPbIH 30PWITBI X3IMKHX XyBbCAYW/l Hb MAaKpO
SAWUHMH 3ACTUMH YAUP/UIAra, 30XHOH OaNTyyJIIT, TEXHHUK, TEXHOJIOTI'H, XYHHUH
HOOl], 300JI0H /1971 OYTLUHH ACYYAIyyJaap TOJOPXOMIOIVIOHO. XapbLaHIyYHI
XM XY4UH 3YWIC OYIOy HOXLeN OafJUIbIH XyBbCAIdJaap MaHAH OpPHBI
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MUUH 3aCTUHH OHIYIOTYYABII WISPXUIMICIH TI'OJUIOX CaNOApYyAbIH Oarnail,
YHISCHUM 3JUIH 34CarT y4UuP4 Oyii 63PXIIII3JI 339PIHUMAT aBY Y3193 /XYCHII'T 2/.

XyCHarT 2. bognoreiH cyfanraaHbl XyBbcaryng

Yunp wantraaxbl 6ytoy Tannbapnary xyBbcardumg, Yp AYHMMIAH
Bytoy
o Tannbapnar-
Hexuen 6ananbiH 3aBCpbIH 30pUNrbIr BopnorbiH
o . [ary xyBbcary
XyBbcar4ug/ ctpaTerniH XaMxux XyBbcardna/ XyBbcardug/ yin
XyBbcary TaKTUKWIH XyBbcary axunnaraaHbl
XyBbcardy
A. Banranb yar yypaac  A. AnbaH nHctutyumnH - A. MeHreHuia XaparnasHui
X9T Xapaart, ynvpnbiH 30XULlyynanT, Makpo HUANYYNanT YHUIH
LUMHX YaHapTan 30WIAH 3acruiiH WNHOEKCUIAH
XO6[66 ax axynH upanara, 30XMoH . ecenTee
vn y yﬂvpn B. XyyHuii TyBLWH P
YAnABapnan Gawnryynant TOOLICOH
. . WHNALNIAH
b. basinar 6yTaax B. XyHuin HeeuniiH Pnay
B. BanioTblH XaHW  TyBLUWH
YagBap Hb YaHap, 6oanoro,
Xsi3raapnargman, 3oxuuyynant
[OBNXUIAH 3ax 333/193C . . . TatBap, Tataac
- B. 3awniiH 3acruiiH
xapaar yyn XanH
vp yynyyp canbapyyabiH
YyAnABapnan
6oanoro, xeten6ep M. LlanvH, opnorbiH
B. TexHuK, TEXHOMOMWIH . XyBaapunant
- . CaHxyyruiH 3ax
XOLPOroONTON ax o
ANIBSOWIH canba 393IMNH XONKNN
nnaoe o
ynnassp P . E. YHuiH
. . 0. Oop OyTumiiH xenkmnn
. YinasapnanuimH 30XMLYyynanTbiH
can6apbiH E. XoT, xegeeruiiH apryya
xsi3raapnargman Aanraa

Harignaac yyoanTa,
MMMOPTOOC eHaep
XamaapanTtan
xXypangaa,
YANYUArasHUiA
canbap

0. YHO3CHWIA aaniiH
3aCruiH «ravynranbiH
yarupar»

1.7 CYIAJITAAHBI OBBEKT, TYYBPHUITH XYP33, XOMKID

CyanraaHsl YHACIH OOBEKTOOP MOHTON VIICBIH HUHUIAM, 3/IUHH 3aCTHUHH
TOTTOJIO0, TYYHUH JJOTOPX MOHI'S, CAHXYYTUUH OOJIOH OOJUT CEKTOPBIH
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XAPUJILLAAT COHTOH aBY y33B. CylaJITaaHbl YHJCOH TAaMAaTJIAJIBIT IIAATdXbIH
Tyag 1996 OHOOC XOWMINUX HHUHIAM, 3/UAH 34CTHIH YIUPAT, CAPBIH
Y3YY/IIITYYIUIT AIINIJIAH HTHHKHJITD3 XUIB.

1.8 CYIAJITAAHBI XYPODH/ XUVTICOH AKIT

o HMu@uauug Heneenerd XyduH 3YHIIYYIUNAT TOJOPXOUIOXBIH TYJIL
MaKpO 3JUHH 3aCTUiH HUHQIALHUAH OHOIYYJ OOJIOH 6ycaj OJIOH
OPHBI CY[IJIAAY/IbIH SMIIUPUK AXKITYYABII HAT'TI'DH AYI'HIXK, XaPbLYyYIaJIT
XUIB

o HMu@uAnMIH TYBIIHUN LA XyTaldaHbl OHIYIOTUHT WIPYYJISX 30PWIIOOD
X3PAIAIHUN YHUHH HHACKCUHH XyIaljaaHbl I[yBaaHbl OYp3JIdXyYH
XICTHUUAT TOJAOPXOWIDK, JETEPMUHUCTUK OOJIOH CTOXACTUK OYTIIHUIAT
TOI'TOOH, IMHUH 3ACTUIH TyXaiH YEUNH HOXIIOIYYITIH XOJIO0H aBY Y33B

e CapbH MHQIALTNUNH TAPXAJITHIH XYYJIHUUT TOJOPXOMDK, TOLJOPXOH NTIIX
MAT'a/UIJIBIH XYBb/l OO PWIOITHUIH 3dATUHT TOTTOOB.

* X3P3WIPIHUN YHUNH MHACKCUMH IIPOTHO3BIH HAT TATMIUTIAIT YUT
XAH/JIATA, CAPBIH Heseesen Oyxui ARMA 3arsapbeil’ OOJIOBCPYYILK,
OYPAJIJIDXYYH XACTMHUH AHTWUIBIT JAXUH HATTAJICAH 02 OHbI CYYJIMIH
CapyyAbIH MHQIALUHAH TYBIIMHI IIPOIHO3JIOB.

o HMu(uuyg Hejneesnerd XyduH 3YHICI9P COHI'OH aBCAH MOHI'OHUH
HUIUIYYJIIIT, LAJIUH, AMEPUK JOJUIAPBIH TOIPOITIM Xapblax XaHil, A93
OEH3UHUN YHUNH UHJEKC, I'a1aa/l XyAaJAAaHbl TOHLJI, XOPII OPHYYIbIH
XIPIVIIIHUM YHUMH MHJICKC 33P3T' Y3YY/INTYYAUMH XYBbJ, XyraljdaHbl
LIYyBAaHbI OYPLIIXYYH XICIUUT AHTWIAH, IyTHIJIT I'Apras

* X3P3MIIHUI YHHUHH HHAEKC OOJOH 33D COHI'OCOH Tamioapiard
Y3YYIRATYYIUMH XYBb/] OYPAJAXYYH X3CAr TyC OYPUUH XaMaapiblH
39PIHMUAT  TOITOOCHOOC TIdJH4, Y3YYIMIT OYpHUAH MHTETrPETIIUNH
3p3M63, yUup MAIITaaH, YP JAraBpblH XOJI600I TOI'TOOH, dLICT Hb
OJIOH XY4MH 3YWIUNH PErpPeCCUiH MUHKWII3HUNA  TyCIAMXKTANA
UHQIALNW/L HOJIOOJIOrY XYUYUH 3YHJICUAH SMIIMPHUK SKOHOMETPHK 34IBap
OOJIOBCPYY/IaH, AYTHIIT I'APAB.

e XS3CruiH KOPPEJALUMUH ITUHXWITISI33P COHIOCOH XYUYHH 3YMUIYYAHUNH
TYXAMICAH HOJIOOJUTYYIUUT TOI'TOOB.

o [193pX NIMIDKWITIHYYAUUH YP AyHI MOHIOn YiIChIH MH(IIALIUHIH 3CPIT
OOJUIOIbIH YH/CH YHIVIIHUUI OOIMHO, AYH/, YPT Xyrauaas] sMap 6aix
TA7IAAP XYBWIOAP OOJIOBCPYYIDK, XIPIITKYY/IIX APrd 3aMbII TOLOPXOIMIIOB.
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1.9 CVYIAJITAAHBI AZKJIBIH APTA 3YH

X2P3II9HUN YHUNH UHICKCUMH OYPAIAIXYYH XICTYYLUHIT ITHJDKYY/I9H
JYHJIAKIAX apra 60JIOH SKOHOMETPUK APryyAaap sIr'aH, JUHH 3aCTUIH
OYTIIUITH OHIYIOT, I'a/1aa]] 3/IUIH 3ACTUNH HOJ106J16J1, I'PHITUNH 60JIOH
OOAJIOTBIH OOPUWIOJIT 39PIIAC XIPXIH Xamaapy 6auraar Torroos.

CapbIH MHQIALNANH TYBIITHUNA TAPXAJITbIH Xyyauir MATLAV nporpamm
XAHT'AMKUAT aAlIUIVIAH, XaMIMUH UX YHOHUH XyBb OYXHUHI YH3JIID3I33D
TOJOPXOMJIOB

X3PaII23HUN YHUIH HHIEKCUIH NPOIHO3BIH 34rBAp OOJIOBCPYYIaxaad
XyTalldaHbl IIyBAaHbI HAI TATMIUTIAJIT 3AIBAPYY/bIT AIIHIJIAB.

WHaan-11a1mH, UHQIIAL-BATIOTHIH XAHIII, nHQIAI-HEPTH
OYT23IIXYYHUN YH3, WHQIAL-MOHIOHUN HUHIYYIDIT, WHQIIAL-
3IMHH 3ACTUAH MOWIOL, MHMIAL-TAAa] XYAAJIAaHbl TOHII I'3CIH
XOCYYAbIH y4YUpP IMAJITTAdH, YP JAYHIHMHAH XaMaapjbll TOI'TOOXJOO
I'pamxepuiti yuYup majaTraalbl TECTUNT AIINTIIAB.

3apuM Y3YYIRATUMH XaMaapjblH 33PTUNAT XOCBIH OOJOH X3CTUUH
KOPPEIALMIH KO3(POUIIMEHTUNAT AIINUTJIAH TOI'TOOB.

1.10 MOIDDUIUHH DX YYCBDP

Cyzanraanbl KWL XOEPAOTY 3X YYCBIPUIH MIII3JUIYYIUNATI AIIUIIACAH.
DAT3D MIAINNUNAT  YHAICHUN CTaTUCTUKMIH [a3ap, MOHTOJIOAHK

33par OaNIyyuIaryyJblH CapblH OOJIOH JKWINHH TaNIaH, SMX3TIDJI93C AaBCAH

OOJHO.

M>3/133JUIMIH YHIAC3H CYBIYY;

Cmamucmurxuiin  2aspaac 60N0BCOYVIACAM Y3YYIINTYYOuUtiz  1mooUox
apezavaasryyo

CmamucCmuUiLH JHCUSIULLH IMXI12ITL, CaPbLH O1011emens
MOH2ONOAHKHBL HCUTULIH MATLAH

X))tb, MOIMOOMUCULLH IMXI12AL

Yuznanutire Aamoyyooiit MO

XepoHzuiin OUPHCULIH MIOIIIAN

Humeprem 636 x)y0cyyo

anxutin 6anx, Onor YacoetH BanomsiH CaH2Uiin MAatiiaH, MO0



bYJIOT 2

NHoAg1IMIiTH X0JABOTIOJTON OHOJIBIH
BOJIOH DMITUPUK CYJIAJITAAHBI TOMM

MakKpO3AWIiH 3aCTUUH OHOJIBIH OJIOH YPCTajlyy/l ©6pHUHH Y33J1 OapUMTIA,
3apuMyyaj] TYJATYYPJlaH HHQIIAIUNH Yycd 6airaa maaTraaHbll’ aHI'HJDK, 3/1UIH
32CAr'T HOJIOOJOX CYBIYYABIT aBY Y3C3H 6ariaar. OHOJbIH Y3371 6APHUMTIIYYAbIH
YHAC3H 1393P UHQIALMAT SUIT'aX MAHXKYYPHUAL rapragar. MHQIAamuia OHOJIbIT
OOrrHO 024 ypT XyraljaaHbl, XaajqTTal 6a HIITTIN 3JUHH 3aCTUIH, Terc 6a
TOIC OYC OPCOJIOOHUI, CAHTUIH 62 MOHTI'OHHH, oHAOp 62 HaM WHOIALIMIH
OHOJIYY/I I'9X M3T aHTHJIJIAT.

2.1 OHOJIBIH CYJIAJITAAHBI TOHM

Douiin 3aczuiin COH20002 OHOMBIH UHPAAUUGN maiiréap. COHTOAOT
(David Hume, Adam Smith, David Ricardo, John Stuart Mill) 6010H mMH3
conrogor (Leon Walras, Alfred Marshall, Arthur CPigou) spguriin 3acaraup
UHQIAIMAT TAMHI0aPI1aX/1aa MOHI'OHUN TOOHBI OHOJIBIT AITUTIAAAT. MOHTOHUH
TOOHBI OHOJI Hb OYX XYAAJIAATJaX OapaaHbl ©pTOr Hb XyJa/IaH aBAJIThIH HUAT
OYHT3M TIHLYY I'9K Y3[3I. ©opoop X32/103/1 MOHI'OHUI X3MXKI3 Hb 0apaa,
YVITUWITD9HUMI YHUHH JYHTIU ysULaK OaiX MaapyiaraTai I'as y3aar.

BormHo Xyranaanj, MOHI'OHHHI 3PIaITHHH Xypl, OOAUT YIJIBIPJIIUNH
X3MK33D TOITMOJI I'3C3H COHIOJOI 3JUHH 3aCaryjblH Taamariauaap oycan
XY4MH 3YIUIC TOI'TMOJI OafiXxaJ MOHIOHMU HHUIIYYIITUHAT XOEP [AXWUH
OCTOBOJI YHHUHMH TYBIIUH MOH XOED JAXUH OCHO I'9CIH AYTHIITUNT XUIDK
00/IHO. MOHIeHUI 3aX 33371 193D WIYYAJI HUIIYYIIT XUNUTAB3J Oapaa,
YITUWITI9HUN 34X 333J1 193D IPIJITUMH WIYYAI YYCAIT. YYHIAC MIAITTAAIAH
COHTO/IOT 62 MIIUH3 COHTO/IOT IUHH 3aCardy/i UHPISIIIUUT MOHTOHUN V33171371
X3M33H Taa6apaagar. MOHroHu HUMIYYJISITHAT OyyPyy/ACHAAp UHQIILIANAT
OyypyyJK OOJTHO T9XK Y3/3T.
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Aouiin 3aczuiin Kelincuiin onoasin ungaauutin maiinéap. John Maynard
Keynes (Kettnc, 1936) “Axwcun apxnamm, Xyy, MOH2OHULL EPOHXULL OHONL”
30XHUOJIOO TOITMOJI YHHUHH TYBIIMHTIH yeJ OYpaH OyC KW 3PXIIAITUNH
TAAMAIJIAL, YHAICAIH OMYCIH. OHA MHOANUNH JUHAMUK IIHUIDKHAITD3HUN
zarpapwian oGauxryid. Ketinc (1940) wHOAAIUIAH MOHETAph 3arBapblH
ABTEPHATUB XyBHUJIOAD OOJOX XONOIMOPUNH 33X 3331 193D HX3HX YHD
TOI'TMOJI TOXHUOJIIOJ, 3SPINTUNH MHQIALNWUNH 3ar'BAPbIH  HAII XYyBWIOAP
OOJIOBCPyyJICAH. YYHHHII?3 Tapazp “Inflation gap” 6yoy “Uudianuiin
36PYYHHN” 3arBap TOK HAPIAAC3IH. DHI 3arBapTaa T3P OPJOTBIH JAXWUH
XYBAAPUIAITBIH TIPOIECCUNT aBY Y3CIH. DHIXYY IPOIECC /19X HUHQIIAIUNH
Y3321 Hb JOOIYYp XaATalaX axXuy Xapalararail OOJIOH Oara TarBapTai
LIMH 4Bar4ygaac OHAOP XaAldldX axXuy XaHIATaTad, OHAOD TaTBAPTAHN
YIUIABIPIIIUIH CEKTOP JIyY OPJIOTO IMWDKIDK, YHUHH X0OPOJIT YYCCHUH YP JIYH
IOM X3M33H TAHUI0APIAKI?.

JarHbl YEUHH HOXIIOA OANasl NI HUHUT 3P3ANTUHH XYII3T/I3TYH 6CONT Hb
OYPIH WKWI 3PXIIITTIN HOXIIOJ 19X YHUHI ocrejer 6eree/; Horee Tajuaac
HIPJIIC3H LAJIUH OOIMHO XyralddHJ TOITMOJI OaliX ydypaac IIyyCYyAWUITH
XYBb/l XYIIII/IDATYH  ATUUAT  OUil  GOATOAOI.  AIIUT  HAMATJCHIZIPID
OYTa3I7IXYYHHUH 3aX /193D HAMAJIT WIYYISJ 3P3ATUHT 6Mi Ooarosor. I'scan
XOAUH 9 OYTIII/IDXYYHHU 33X 33371 [JP3PX AHXJArd IV SPITTUIT
XAHTAX IYYCYYUHH OPOJIJUIOTO Hb XOIOJIMOPUIHH 34X 33371 23D WIYYIAI
SPANTUAT OUI GOJTOHO. BypaH @KW 3PXIITTIN Yei YHIABIPASIYIUNH
XOOPOHJIOX OPCOJIOOHUN YP JAYH/, H3PISCAIH LAJIMHI AHXHBI TYBIIMH /19X
OOANT IATUHIUIH X3MKIIH/T XYPTAI ocrefior. BoauT IaTUHTUIH eCoNT Hb
OYTa3I7IXYYHUH 33X 333J1 193D MIMHD IPIITHHUTI OUil 60iroxX 6a yp AYH/ Hb
JIAXUH YHD ©C/Ier.

X9pB33 LWIMHIMAH XOXKHUMIIbBIH MEXAHM3M X39B339D OaliBaml 4YyXajl ad
XOJIOOTOITON OPJIOTbIH OOJIOTBIT XIPIAKYYIIIX 3AMAAP XATYY, YAHT'd OAJIbIT
OYYPYY/DK, HUHT 3P3JITUIT OaracracHaap J yryi 60arox MHQIALUNH I'MHXUH
eepwIenT 6MH 60O 'K TAUIOAPIAKI?.

ITun> Keiincuiin 60101 monemaps Xanoaazoin unPaanyuiin maiiaroap.
Kenncurin “MH@AIUINIH 30pYYHHI” 3arBap Hb OOTMHO XyralaaHy LAJINH YsH
XaTaH OUIT OANX HOXIOJ /19X APAITTUIH TAJIbIH 3arBap OaricaH. ['9B4 MOHTOHUH
33X 39UIMHH XODKIUHH TyXad 0y 4 TAMISIIZArYH. TyyHUil HMHQIAIINNIH
MOHT'OHUI 6YC, SPANTUNH XAH/IaTrd Hb 3aP/JIbIH HH(IISIIIUIH 3ApUM apI'YMEHT
oM. (Humphrey (1981)). LIyyMxIarduyi HUNIYYIIATUNH TaJIbIH I'SHITUHH
OOpWIONTOOC OMI OOJCOH MH(IALMUH HOJIOO I'K XY/II39H 30BIIOOPIOI Y,
nx3HX KerHcY aauiiH 3acardmy, Tyxamndoan ASmithies, G.Ackley, S.Maitai,
J A Trevithhick Hap 3paATUNH TaJbIH TAHATUHH ©OPWIONTOOC OOJJIOT TI'K
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y3caH. Arthur Smithies (1942) 6oson 6ycajg cympiaad Hap “HMHuaauuiiH

)

36pYYHHU
Taunoap Hb 1970-aa71 OHBI AYH/L XYPTAJI XYYHUHTIN OaricaH.

3aTBAPBIT OHOJIBIH VHAICIINTIUTIIP TOMBEOJICOH 0a 3IHIXYY

Byruminxsn, nocr-KernHCyys, TOHLUBIPUUH OyC XHUI93[ MIHH3-MapKCUCT
AAWUHNH 3acarduy] UHQISIITUNH 3aP/IJIbIH OHOJIBIT TOMBEOIOXIO0 UHQIISITTUHH
YIUI sABL, JaXb OPJIOTBHIH XYBAAPWIAITBHIH YP HOJIOOHUM YYPALT OHIIIOM a4
Xono0raon erceH Hb KerHCc-CMUTUECHUHH HHQIAIUHAH  XAH/JIAThII MOH
YAHAPBIT TOJOPXOMJICOH.

Mnns KenHcuitH Makpo 3JUHH 3acar 6y1oy KeMHCHIH IIMHY COHI'OJOT CUHTES
Hb /1APaaxb AKIIYY/L 133D YHASCISIAT. YYH/L:

e 1930-aaxg onbl cyymy, 1940-eex OHBI 3x233p KXukc, ®.Monunnann
HAPbIH XOIKYY/ICIH XAITTAN 3UNH 3acrund IS-LM 3arsap

e 1950-max oubl Cyyn3p Adwumnc, PJIMncerl HApblH  XOIKYYJDK,
IT.CamyanbcoH, P.Conoy HapbiH Carkpyynacan QPUUIMICUHAH Mypyi

OoHOIT®

e 1960-aa7 OHJ XOIYKCOH HAIIITTIA JKWKWT SOWUHH 34CTUIH MaHpgesul-
dreMUHIMITH 3arsap® XaMaaparaaHa.

KertHCc-CMUTHECHITH 3arBap [1aXb TOTTBOPTOH YH3 ©COX aACYYAI, OPJOro
JIAXUH XyBAAPWIAX MEXAHU3MBIH TA14ap CTAHAAPT IS-LM 3arBapt TyCcrargaaryim.
YyHa3cC yyaa3n muHa-Kernncurin IS-LM 3arsapT yHD TACPITTYH OCOX TyXai
ACYyUIBII' OI'T aB4Y Y3A9ITYW. Heroo TamaaCc OPJIOIbIH  TOAOPXOUIONTHIH
Kerincurin OOJIOH COHI'OJOI' OHOJIBIH XOOPOHJBIH sUIl'dd Hb MOHI'OHUH
IPAITUUH XYYHUH M3APIMK /19X siaraar oOaracrajar. KerdHCHUIH IIHHD
COHI'OAOI' CMHTE3 Hb LIAJIMH-YHUMH XAMAAPJIbIl WISPXUMICIH PHUUIAIICUITH
MYPYH I'9K HIPJISTIX UHQIBILUIH TATIIATIINRP SAMXKYYIAH XOJ0JIMOPUIH
34X 323JIMUH JUHAMUKHUAT HIUTI3H 4BY Y3430, MHOILAL, OKWITYHUIANH
XOOPOHJ, COPOT XaMaaPaJl OPIIUH OAUAAT TYJI TIHLIBIPXKYYIY KOIMPPULIMEHT
Hb Coper yIraran 6aijar. DHA33C LKWITYWIMHH TYBIIUH JJOOTYYD O6aitxaj
UHQIALTUAH TYBIIMH ©HJOp O6aijgar. AKWITYWIIMAH TYBUIMH OyypCHaap
0apaa, YIIMWIT9HUHI 3aX 333271 J3X XOJOJIMOPHUIH WIYYAI SPAIITUAH MUK
JaBAMI'AMIDK, 9PITUNH UHQIALN OOIHO X3M3IH TAHI0aAPIIaK OOIHO.

Il33px oHOM00P 1960-aa/1 OHbI CYyId, 1970-aa71 OHbI 9X3H YEUHH CTATIIATTHITH
Y3ITUIMAT Tainbapaak yagaaryid. Ilpaktukr 1973-74 6a 1978-79 onyyIbH
HePTUUH YHUNH I'9HITUUH OOPWIOTYYH Hb TYXAUH YEA33 AIXUN HUNTUNAT

> QUWUMIICUAH MYPYIH TaTaapxu Maa3/uuiir Fischer(1983), Humphrey(1986), King(2000)
DKITYY/1AaC XAPsK OOIHO

6 Manyenn-®IeMAHTHITH 3arBap Hb HUNT 3P3/ITUEH MyPYIHH MIHDKHITHIH YP AYH/ MOHTO-
CAHI'MIH 60/UIOI'bIH HOJIOO/ NIHMHAJIDXI]] UXIBWISH AIIUTJIATIAT.
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XamMapcaH peuecc Oyloy 3apUlblH UHQIALUNAH HOJIeer YYCI9CIH. YYIa3p
OWIUIICUAH MYPYHH XOJI000C Hb 30XHCTOHM OyC OarCaH Hb AKUIJIAITAAD
HOTJIOTZICOH 6a 1960-aa/1 OHBI CYY/123p MOHETAPUCT 3/IUIH 3acard M.OpuaMaH,
D.Qennc HaAp XYJIINTUHH Hejeor DWUIMIICMHH MYypyHH XOJI000COH/]
HAMXK CYylIrdCaH. YpPT Xyraumaanj @KWY, HHQIALUNH  XOOPOH[
TIHLBIPIKYYJIITY OaNXIYH 60roos ypr Xyragaanbl 60CO00 PUUIHMIICUIH MypPYH
Hb LKWITYAUIMIH X9BUIH TYBIIMHID3D WISPXUIIIATIAAT. MOHETAPUCT 3IUNH
32Cary/IbIHXaap UHQIIUHH XYJI93/IT Hb JACAH 30XUIIOX XYJIIIT Oaiar.

Monemapucm 6010H Oymuyuiin IOUliH 3aACAZUObIH  UHPAAUUTIH
manaapx mapzaan. 1960-70 oHbl HHIIAIMHAH YUIUP MIATTTAAHBI TOJ
Mapraad Hb MOHETAPUCT OOJIOH OYTIUHH 3/UUH 3aCary/iblH JIyH/ SIBArJICaH.
DHAXYY MapraaH Hb UHQISAN 3PAIITUNH OOJIOH 3ap/JIbIH AJIMHBIX Hb OOJIOX
TaJl 193D TOBIOPCOH Oaijar. MH@IAIMIH 3ap/JIbIH TaJbIH OHOJYY/] Hb
MOHI'OHUIN OyC MH(IALMIH OHIYIOI MIMHKYYAUHI rapcad Oampar. Tyxaiin
HAT' OYTI3TA9XYYHUI YHUMH AlITHAH OYP3IAIXYYH OOJIOH HIIKUIH 3aP/JIbIH
OOPUIOIT 33P3T HUWIYYJIJITHUHH TAJIbIH HoJoor aBd y3a3r.(Humprey, 1998).
Wudmaiuitdn OyTHHUHAH XaH/ylara Hb 3aPJUIbIH MHQIISIIAHH OHOJIBIH T'OJI
XYBWIOAPYY/IbIH HAT' IOM. DH3 Hb TyXAaHH OPHBI JIBIIWITAT (43K YHIIB3PHIH)
CEKTOP, VIAMMKIAIT (X606 K aXyUH OOJIOH 3KCIIOPTBIH) CEKTOPT Oaujar
OHIIOT OYTITUHH XY4UH 3YHIYYATIN WHOIAIUNAT XO0J00X caHaa Oereej
Streeten(1962), Baumol (1967)” HapbIH HOMOO GYXMHA CyAaaraaHy aHX aBd
Y33raCcaoH 6aipar. byruuiH MHQIANUNH AaHXHBL 3aI'BAp @K VIUIABIP, X000
QK AXyHUH CEKTOPBIH XOOPOH/BIH OYTI3MKUUIH sulraaTai GaiijIbll aBY Y3C3H
JIaTiH AMEPUKHITH OPHYYABIH MHOILIIMAT Taruioapiracad 1960 OHbI ax1aac
XOIKUX 9XJICIH. EPOHXUNA00 T3 YIAMMKIAIT CEKTOP HUNT 3PAJIT, I9H3ITUNH
OOPWIONT, MOHI'OH]I XyI'dlldaHbl XOXUM/IOJITON XAPUY YU XUUIAT I'3CIH
YHISCIIAI Irapracat. OHIXYY XOXKHUMAON Hb OOTMHO XyTalaaH] KWl SPXJISJIT,
DK YAWIIBIPJIIUMH IaPLbIH XICIIWIOH OCOJNTUNUI OUIl OONITIOLOr. DHI YEaC
XO/I00 @K aAXYUH OYTI3TIRXYYHUIT 3paIIT GOJIOH LAJIMH OCAer. DH3 OCOJIT Hb
XYHCHUH OYT33I/I9XYYHUN XAPBIAHTYA YHUHI OCTONOr. X606 K AXyHH
CaIGAPBIH OHJIOD YH3 Hb 9H3 Cal0ap /1aXb HAJUHIHUHH OHAOP IPIITUNUT OHH
OoNTro/IOT. ©CCOH IAIMH Hb K YWIIBIPUNH CANIOAPBIH OYTIIVIIXYYHUH
3PANTUUT ©CroxX 0a 3H3 MEXAHU3M Hb TACPAITIYH YPIADKUAAT. TyxaiiHn
3arBapPT HUMT HUWIYYIIDJIT HUNUT 3PIJITIICID HWIID/L Xyralaaraap XOKUIIor.
OH3 Xyrauaas/i H3I' CEKTOPT I'apl] XaB3a3p YT THIMa33C OYTLMIH 3aIBap Hb
3aPUIBIH THQIIAITUITH OHOJI IOM.

7 ByrumitH nHOIAIANH OHOMBIH YHARCnyyamir Kirkpatrick, Nixon (1976), Frish (1983),
Beckerman (1992) axxnyyzaaac xap:x 60JIHO
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1970 onp undusuitH CKaHAMHOBUMH 3arBap TMK HAPJIATAIX OYTITUHH
3arBAPbIH ATJAPTAN XyBHI6AD GONOBCPOrACOHS. CKAHIMHOBUIH 3arBapbiH
TyCrall eBopMeol] MUHK Hb Hopsery, IIBes 33par OpHYyAa/L JaXb LAJTUHIUITH
OCOJITTAN XOJIBOOTOM IOM.

Men 1970-aajy oHJI XOI'KCOH NOCT-KEHHCUIH OHOJ OOTMHO XyrarjaaHbl
TIHLBIPIYH AUMH 3ACTUMH TOXUOJIBII ABY Y3c3H9. Don Patinkin, Axel
Leijonhufvud 6oson Oycajy cymiaad Hap YHHUHH aIITrUHAH  OypaJadXyYH,
OpJIOTBIH ©COJIT, XAPbIAHIYH YHHHH ©OPWIONITYY], 3aPUIbIH MHQIIALI, T'OJl
HOJIeOr Y3YYJIAI X3MI3H Tamnbapiacad 6aijgar. HlnHa-Mapkcuct OG0JI0H
JlatmH AMEPHUKUINH MHH3-OYTUMUH MWHEIAUMAH  OHONYWA WHQIALWAT
XyBaapUIAITBIH 360PUYWIIOOHOOC YYAIITIN IIC3H 3apIUIblH  UHQIIALNIH
CaHaaH JI93P TyATyypsIaH Tarnéapnagart?,

KeriHcy, OyTIinitH, TocT-KenHcy, MrH3-MapKCHUCT 3TUINH 32CATY/IbIH 3AP/IJIBIH
UH(IALMAH OHOJIBIH XYBWIOAD Hb XAPbLAHIYA YHHUUH ©OPWIOITOOC
ITATTTAAICAH EPOHXUN YHUIH TYBIINH ©COX TyXaH XyBAaPWIAJITHIH MEXAHU3M
I33p TyAryypJjagar. XyBaapWaAJITbIH MEXAHU3MYYZ, Hb XapPbLAHIYHA YHUITH
OOPWIONTUNT AaJ OAWIadp WISPXUIUISI 03 YHUHH €POHXMHU TYBIIHUN
YPI'JDKHICIH ©COITUHT OYIOy TOITBOPTON MH(PIALTUNAT OUIT 6OITOOT.

a1 MHOAATUTH HUWIYYIITAHH TATBIH ©6p HAT OYJIAT 3UMH 3acarduj
Ia3pblH TOCHBl YHUHH TI'SHITUHH ©6pwWIeNT OOJOH YHAICHHUU MOHIOH
TAMASTTUNH XAHIIHUUH OyyPIT 33PA3T IK30T'€H Y3YYIINTYY/I93C MIAITTAAICAH
YHUITH TYBITHUH H3IPK XyI'dlldaHbl OCOJITUNT 30BXOH Talioapiaaar. MMIopTeH
MH(IALM Hb MOH HIIK XYTAallddHbl I'SHITHHH OOPWIONTYYASS CYYPHICAH
Oanpar xsaud 4 MH@IALMUNH MATTTAaHbII TIP Oyp TAlIOApaaK 4agJarrym.
Y4aup Hb HIITTIN 3IUNH 32CAT'T UMITOPTHIH UH(IISIITA Hb TOI'TBOPTOU YHUNUT
OCTOIOT MEXAHU3M I'K OATIArALArTYH. a3pbIH TOCHBI YHUIH OOPYIONTYY, Hb
UX3BWISH OOI'MHO XYIallaaHbl MUHIKTIM 0alX 032 YHUUH €POHXMUN TYBIIMH]
JApaMT yupyyiaax TIP YEAII JI XAPBIAHIYA YHUNH TYBIINH, YHIIBIPIIIUIH
rapu, KWI 3PXJISJITIL TYP 3YYPbIH HOJIOO Y3YYIISI 'K XYII3H 30BIIOOPAOT.
Mudmanuiia 3apyuM HAPUUH OOJIOBCPYYJICAH 3arBAPYyyAal, MHQIALNUNH YIUP
HIAITIAaH Hb BAIIOTBIH XAHIIUHUH OyypaIT, TOJOOPHUNH TIHIYIMAH ajgarjal,
MH(ALMAH  XYI93)IT, 34CTMUH TIa3pPblH TOCBUMH alAargajg, MOHI'OHHUH
HUTUTYYIISIIT 33P3T Y3YYIIIT GOTHO X3MI9H XYJI9IH 30BIIOOPCOH Harimar! !,

8 Dns Tamaap Edgren (1973), Aukrust (1977), Calmfors (1977) axtyyaaac Xxapx 60JHO

9 TMoct-KerHcuitn mHQIAIMIAT Tainéapnax aprymenTyyasr Michal Kalecki, Nicholes Kaldor,
Paul Davidson, Hyman P.Minsky 6os0H Sidney Weintraub HapbIH aJ1aa¢ Xapsk 60JIHO

19 ®ms Tamaap Bresser-Preira, Nakano (1987) 6omou Saad-Filho, Mollo (1999) axuryymaac
Xap:K 6OITHO.

' Montiel (1989), Calvo, Vegh(1999), Fielding, Bleaney(2000), ax1yys1aac Xap 60IHO
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Milton Friedman (MwitoH ®puamaH) CambKpyyJCaH MOHI'OHUH TOOHDI
OHOJIJTOO 3[TMIH 34Car 1aXb OOAUT HUUT I'APIIbIH OCOJITHUIH XYBUAC MOHTOHUN
HUIIYYIATUHH ©COITHHH XYBb JABCAH TOXHUOJIOJA UHAIIALKU OOJHO I'3XK
Y3C3H. MOHETAPUCT IUIH 3ACATIH]] UHPISIHUHUT OYX3J/193 MOHTOHUI OOJIOH
3PANTUNH TAJIBIH Y3331 I3 30BIIeepaer. Tan nHQIAIUNAH HUHIYYISITUIH
TAJIBIH APIYMEHTYYJ Hb HUWIYYIJITUNH TAJIbBIH MUKPO 3AUMH 3aCTUNH
DKUTTIAIT 33D YHAICIICIH TOOPOILOJ IOM I'9K Y33I. MOHETAPUCTYY/ IIYYC
OOJIOH YIJIBIPISMUUH 3apIyys, Hb HUH@IANTANH XONIO600IYH, MOHIOHUN
HUIYYIATANH OCONTTIH JI XOIO600TOM XOMIIH ABY Y3/2I.

Pavyuonans XYA321mMuiin OHOMBIHXHbL UHPAAUULIH matinoap. 1970-
421 OHJI MAaKpPO 3JIMUH 34CAI'T PAUOHUIb XYJIIITUHMH SAUNH 32Cardu/]
o6onox Robert E.Lucas, Thomas J.Sargent, Neil Wallace, Robert J.Barro, Bennett
T.McCallum Hap 11OO HIMH3 XYBbCI'UIT CAHAAT OPYYJICAH IOM. Terc 6yc Ma13351311
0a 3ax 33371 OAMHIBIH TIHUBIPTIN OaMX TyXall MOHETAPHUCT TaaMaraagaac
IX3JICOH PallMOHAIb XYI3ITUHH CYPIYYIMHHXAH XYMYYC J4cCaH 30XMIIOX
XYJIIRITIH] ABATTIAT TAAMATTIAIBIH AJ/1AaT YPIAJDK AITHIIAa]] OanarTyH XaM33H
M3ITIJICIH. DIUIH 3ACTUIH ar€HTYY/, OHI'OPCOH 62 OJOOTUIH OYX M3/193713J1]]
TYJITYYPJIAH PAIMOHAIb XYIIIAAT XAIMIIH Y3CAH. 1960-aa1 OHOOC YITAMKIIAIT
MOHI'OHHUM OHOJIYKJ] VHUNH XYJI9IT AAadTail Oadraar XyJjasdH 30BLIOOPY
IXIICIH. Ep Hb YHUIH XYJI3JIT Hb CAHAMCAPIYI 3YMJI XAMI3H Y3CIH.

busnecniin Mowler, YHUMH XyBbJl PAIIUOHAIb XYII3ITUNH XAHIAra Hb ypT
6a 60ruHO xyrauaas) CrumMNCUitH Mypyl 60C00 6aiIar I'sx €pOHXUIIIOL.
X9PB39 MOHIOHUI OOJIOIBIHXOH MOHI'OHHH T3JI3X OOMIOIO SABYYIHA X3M3I9H
34pIABAT XYMYYC YH® OCHO X3OMI3H XY/II3HI. DHD TOXUOION] MOHIOHUN
OOWIOTBII GYPIH YPBAUWIAH M3/I9X Ty OOTMHO XyralaaH]l ssMap HII3H O0uT
HOJIOOJIOI IAPAXIYH I'9K MOHIOHUN 3/IUNH 32CATIYNU/] MAPIa/Iar. OH3 TOXUOIJIOIN]
36BXOH TOB OAHK “YHHUIH I'IHATUNH" 637131 6APHX apra 3aMbIT' OJLK Ya/IBATT OOAUT
rapil, &KW1 3PXJIIITIH]] HOJIOO Y3YY/DK 4aiHa. Oepeep X3716311, 3AUNH 3aCIrUiH
ArEHTYY/IBIH “UPISAYH]L TAIMYYICIH” XYIIDAIIT Hb YPBIYWIAH MIIDIICIH 6OJIOTHIT
OYTITYHTYY/LIRT TK OaTagar. XapBaas 60J10I0 OOIOBCPYY/Iard Hap MH(IIALNIH
3CPar 60IOrO 3apaacaH TOXUOJION XYMYYC TYXAlH 4JIBII 3ACTUHH Ia3ap
OOAUTTOMIOOP XMIDK I'YHIIITIHD I9CIH WII I YHAIMINWI OAMXIYH OON1 3HD
OOMIOro YHUMI Oyypyy/DK dagaxryi. IIMH> COHIoor OHOJBIH XYPI3H] YHHUIH
XYJI93IT Hb 3[UHH 32CarT OYPaH AYYP3H HHQIALUAT Oyypyyrnaxaj OOIIOIbIH
T3/ YHIMIIWI OyIOy H3P XYHATIH 3AIUIITYH XOJI00O0TOM YyXal XOMIIH Y313

MoHeTapucTyys, O0JOH HIMH3 COHTOJIOT 3UMH 34Cardy/i YJICBIH TOCBHUIH
AJJIATIUIBIT TOB OAHK CAHXYYKYY/ICHID MOHTOHUH HUIYYIITHHH ©COITHHT
Xaazar I'e.K XyI33H 30BIIOOPAOr. XarTyy OHII MOHI'OHHHN OHOJIBIH XYP339H[
Sargent, Wallace (1981) Hap 3acruiiH ra3pblH TOCBUIHH XsA3TaapyiaiT
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WHQIIALMIH 1Al XYI'alldaHbl 3aAMBbIT TOJ0PXONIOXO/] 3AMIIIITYH Y4yXall X3parTan
'K Y3C3H H6aiaart 2, ToCBUITH aIar/yIbIH AIBTEPHATUB CAHXYYKIITHH apryy/|
Hb CAHTUUH OOJJIOTO MOHI'OHUI OO/JIOTOOC /IABYY I'ICIH TAAMAIJIAIBIH JIOP
UPISIYA 3AMDK 9a4AXTYA HHQPIBIINUIH XyTa1aar TOAOPXOWIIOT.

IITund yac moepuiin MaxKpo 30uiin 3acazudvii UHPAAUUTN maiiroap.
Onoiyyn, HMHQIAOUAH MAKPO 3SAWUUH 3ACTUHH TOAOPXOMWIOrdyys OO0JI0X
MOHI'OHUN XY4MH 3YHIC, OOJUT TIHITUNH ©epuseinT, UWHQIAIUNH WHEPI]
33PAT Y3YYINTYYV/IMUT TOJUIOH aHXaapaaa, UHQISAIU yycd Oairaa Yl siBIf
JIaXb COEJ, YJIC TOPUIH YIII SIBL, UHCTUTYTYY 33P3T 3HUUH 34CTUIHH OyC XY4HUH
3YHICUUT aBY Y3ARTTYH. MHOAAIUIH NOTEHIIMAI MIAITTaaH OO0k 6airaa
34CT'UHH Ta3pbIH TOCBUMH JJIAT/IAJI Hb MAra/II'YH X3CATYHUIICAH OOJIOH OYpaH
OarIaap yJIC TOPUIH VI ABIIbIH HOJIOO, 3ACTUMH I'A3PBIH TOCOB /19X JOOOUIH
YVIUT QKWJJIATAaHYYaaC Xamaapaar 6aik 6onsomryi oM. HInH? yiic TepuitH
MUMUH 3acardyyi MIHHABIP raprary/iblH OO/JIOTBIH COHI'OJITBIH YJIC TOPHUMH
MOH 4aHapbll' cyganjar. IMH> yiac TOPUHH 30UIH 34CArYJbIH HOM OYT33J17
COHTYYJIMHH Xyraiaa, OO/JIOTO OOJOBCPYYIATYAbIH XIPIIPKUIIT, OUCIIAINT,
VJIC TOPHUHH TOI'TBOPIYHA 6aiijjas, 6O/IOTBIH W'/ YHAIMIINIL, HIP XYH/[I, TOB
OaHKHBI XapaaT 6yc 6aian, HHQISIUHH Y SBL, 06pTO6 HOJIeeexX Oaigal
33PIUIT COHMPXOX MMMHAX3H XaH/1ara 6uit 605k 6atiHa >,

Huasauuiin yuup manimezaan)yyoviz GH2uAaAx Hb. DIUNH 31CTHHH HUAT
CHCTEM /JI3X YHUHH TYBIIUH T3 Hb MOHIOOp WIIPXUHIATJCIH 0Oapaa,
YIWTUWIT9HUN XapbLAHIYH YHYYA OM. TUAM33C MHQIAINU Hb MOHI'OHHUNI
(3p2rTUIH TAIbIH) OO0JOH OOAWT XYYMH 3YWINMHH (HHUWIYYIITHNAH TAJIbIH)
XUHUI33/, MAKPO 3AUNH 3ACTUUH YAUPAJIATA 30XUIYYJIAIT, I'a1da]] HOJIOOJUTUHH
XAPWILAH YHIWINNANAH YP AYHIUHAH Y33T43J1 IOM. OPJITUUH TAJIbIH ['9H3THIH
OOPWIONTUIH AHXAAI'Y 9X YYCBIP Hb YJICBIH CEKTOPBIH TOCBUIMH AJI4AI1AJ1 IOM.
3aCrumiH ra3pblH TOCBUUH AJJIATUIBIH YYPAT OOJIOH TYYHUI CAHXYYKWJITHHH
APIYYABIH 34TBAPWIAT Hb 3[UMH 3ACATY/IbIH I'OJ MapraaH Oanaar. 3aCrurig
I'a3pblH OPJIOIBIH OOAWT OPTOIT HMH@IALUAC 3Yr'dTCAH HOJIOOJIOIN, XAPUY
VIWUIMAT 36BIIOOPCOH OPYUH YEUMH HHQIALUNH 3arBapyyaajg  TaTBap
xypaantbelH xoxumjaon (Olivera-Tanzi effect)-bir opyynax, 3aCrUHH I'a3pblH
opurin 6oaut eprrumr (inflation tax) TOOLOX apryyz xaMmpargax 6a caHail
O0JroXx Oy 3arBapblH OYT31] Hb HWIIJ HYCIP OOIIOT.

BomuT T HATHUHH ©epwIenTeeC YYAIITIH WHOIAIUNH  HOJeeUTYYIUHH
CyJairaa Hb TEXHOJIOIMHH 3AWUHH 34car, ypT XyraldaHbl ©COJTHHH OHOJ,
XAHIIUNT TOLZOPXOWIOIY OHOMIYY, OYT23MKUIH COPOI I'9HITUMH ©OPUJIOIT,

12 D13 Tamaapxu MameamiiT http://politics.ankara.edu.tr/~kibritci/sargewall html xasraac
XapyK 6OITHO

13 Dus ranaap Alesina (1997) 6001 Drazen (2000) ax1yyiaac Xapsk G0JIHO
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UMIIOPTOJDK  Oyd  TYYXUH 3] MaTepHAITAH XOJIO0OOTOU  CTardsiiuiiy
XAPbLAHIYHA YHUUH TIIHITHHH ©OPYIOIT, JOTOOABIH BAIIOTBHIH CYJIPAJIT
33PArTaH XOIO00TOM OAKar.

YHMAH XyraldaHbl 3aM Hb XYJI9JIT, YHI, HAIMHIUAH YAH XaTaH Oaiaal, 5AUNH
3acar Jaxb OOJIOMMKHUT MHJICKCWINIMUH Typuulara 33prUHH HOJIOOJUIMNAT
xapyyiagar. TUHAM33C MHEPLUNH XYYHUH 3YWI Hb UHQALUNH Tali6apiard
XY4YMH 3YHJICHIH I'YPAaB JaXb OYJIST Y3YYJIIT OOJAOL.

HMudmanuir Taindéapiard apaaruiy Oy/Iar Xy4UH 3YIUI Hb HIHHS YJIC TOPUIH
MAaKpO 3IUUH 3aCTUUH YHAICINYYA oM. MHQISAUUHAH JUHAMHK 3arBapT
VJIC TOPHUUH IIPOLIECC, UHCTUTYIIUHH YYpP3r, OOJUTTOUIOOp CyyCaH O6aix
maappraratai. MHQIAUUAH y9up IMaITTraaHbl XyBbJ, OHOJIBIH MapraaHyy[l
Hb CAHXYYI'HMHIH 34X 333JIMAT OHJOP XOIVKHUITIU, XYYilb, KYPMbBIH X3PAIKWIT
CaNTal TIC3H TAAMAIVIUL] YHAICASASI. OH3 Hb Mall OHAOP HMHEIALMTAN
XOIKIK 6a1Traa OPHYY/BIH OananTal HUHIAATTYH. TUIM33C 3/ITUITH 3aCar 1aXb
VIJIC TOP, UHCTUTYLIUNH XAHJJIArd Hb TYXAHMH 3IUIH 34Car JaXb UHCTUTYT, YJIC
TOP, COEJIBIH OOPWIOITHUTI TOOLICHOOPOO OHIOP MHQILILIUNAT TAMI0apIaxas
JIoXoM OOJIK O6ariHAa.

Mudmanuir tarndapiaxaz 3p3/ITUNH I'9HITUHH ©0OPWIONTYYL, HUIIYY/ISI-
TUHH '3HITUMH 6OPWIONTYY, THEPLIUIH XY4YUH 3YIUIC, YIC TOPUMH YHJI ABLY
I'SC3H JJOPBOH OYJIAT XYUUH 3YHUIMIAT HUAIMAJL, AUHAMUK OaM/1y1aap aBY Y33X Hb
4yXaJI IOM.

2.2 DMIIUPUK CYIAJITAAHBI TOVIM

Nudmanuy Heneeserd XyduH 3YIICMUH 3MIMPHUK CYQAITdaHbl Tajaiaap
TOAOPXOH TOITCOH 3arpap Oafixryi 6Gereej; OHOJIbIH SH3 OYypHUHH Y331
OapuMTIaNn A33p TYAIYYPJIACAH QXIIYY/A OJOH XHUHIVICAH Oanaar. DAauiiH
3a4Cardyj] HUXIBWIdH HMH@IALNL HOJIOONOId XY4WH 3YWICHHI 3P3JITUIMH,
HUIYYIATANH, UMIIOPTBIH I'9K AHTWIAH TYC, TyCa/l Hb Cy[aaar.

Amepur H320can Yacad O0onron Hx Bpumano xuiiz0CIn uH@BGAAuuiH
amnupur cyoanzaa. AHY 6010H VX BpuTany XUNATICIH OJIOHXH 3MIIUPUK
CyJAIraaHbl aXUIyyL Hb OHOJIBIH TAdMAIVIAIYYABII IMIAAraxaj] YUIJISIICIH
Oanpar. ITapkun (Parkin) (1973) 0JI0H yica/l Xy1a/aaiaryicad O0JI0H JOTOO/]
YIUIABIPJISTACOH OYTIIIAIXYYHHUI YHUMH HUIIOIPUNT KUI'HIX Oarijyiaap
XYJI93IACOH LAIUHI 3arsapuwican 6os I'pocc (Gross), JIaimnap (Laidler)
(1975) Hap Hb 14/123]1 HOJIOOJUIUHIT 11yy]] HAI'TI'ICIH Oai1aap aBd y3CoH.

biexap (Blejer) (1979), JIstinapman (Leiderman) (1981) Hap XeBerd BaaOTbIH
XAHIITAN HOXIIO/, MOHTOHUN XaH/JIATBIH [ITUHKUITIIT OPTrOXKYYJICIH.
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Mak Kanmiace (Mc Candless), Badap (Weber) (1995) Hap yiaCyyAblH XOJIIOH
ererjyioep (Gross section data) cyganraa XWIDK, MOHI'OHHU ©CONT OOJIOH
UHIIALM XOEPBIH XOOPOHA0X KOPpEIanuiia Koadduuuent 0.95 6aiiHa 1acaH
YP /IyH Tapracas 6aiHa.

Xapun Poccurep (Rossiter) (1999), I'xanu (Ghali) (1999), ITamnu (Palley)
(1999), dmopu (Emory) 6omon Yaur (Chang) (1996), Happat (Darrat)
(1994), Mapa (Mehra) (1991), ®ocy (Fosu) 6onon Xak (Huq) (1998), l'opioH
(Gordon) (1998) Hap Hb AMEPHKUIH XyBb/l YHUHUH TYBHIMH OOJIOH I[AJIMH
XOOPOHIBIH YYUP MAITIAaHbI XOJI00O0T aBY y3CoH 6011 Xacan (Hasan) (1999),
Canjiepc (Sanders) (1994) Hap Hb VX BpuTaHUiiH XyBb/ CyJAJDKI3. Poccurep
(Rossiter) (1999), Xacaun (Hasan) (1999), Canzepc (Sanders) (1994) Hap 1jaaux
OO0JIOH MH(IIALIU Hb OH€ OUEHUIIX33 YUUP MAITTAaH OOJATHHUT TOITOOXKI3.

®ocy (Fosu), Xaxk (Huq) (1988) map ax yIUIOB3pUHH candap [Aaxb
YVIUIABIPJINUMH  QKWIYJbIH OPJIOTBII ILAJIUH I9B3J YHUMH TYBIIMH Hb
HAIMHIMAH YYUp IIaXTraad OOJIOr I'SC3H AYTHAITUHUT XUHIC3H. DCParaap
HAJIMH Hb 2K YIUIABIPUNH AXKITYABIH JKIIMHH JYHAK OPJIOrOOP X3MKUTIAST
OOJI YHUIH TYBIIMH OOJIOH LAJUH AJIb AJHMHBIXAd YYHUP IMIAITIdaH OOJIHO
I3ATUNAT T WIPYYICIH.

Foppon (Gordon) (1988), Happar (Darrat) (1994) wHap 133px XOEp
XYBbCAI'Y/IbIH XOOPOHJ], IMAP HAT' yYUP HIAITTAaHBI XOJI600r 0100y, 'op/ioH
(Gordon) (1988) 6onmon Mepa (Mehra) (1991) Hap UWIMHIMUH OOPWIONT
Hb uH@mam (AHB-uit nedisarop)-uir Tamndapiaaxaj; Hejleery 6anHa rax
JYTHIC3OH. XapUH YHUMH OOPWIONT Hb LAJIMHIMUH OOPWIONTHUIH ['parmxep
ITAITTAaH OOJIK OANTraar XapyysacaH.

Mepa (Mehra) (1993) ypr Xyramaas]i H3IK XOJOJIMOPUIH 3apJajl OOJIOH
X3P3TIIIHUN YHUIH UHACKCUUH (XYH) XOOpOH[, XaMaapasl OPLIKUH Oamiaar
00n0H yprT Xyramaana XYM-53p WIDPXUNMISIACIH MHMIAIUA Hb HA3IK
XOJIOJIMOPUNH 3aPJIBIH OCOJITUMH MAITTAaH OO/DK OAUATUIT TOLOPXOMICOH.
Mepa (Mehra) (2000) BaIMHIMIH ©COJIT Hb TOI'TBOPTOH ©COX OV MHQIALITAN
Y€ JI UP33AYHH UHQJALWNAT TAaBAPIIAXa]] TyCJIaK OOJIOXBIT Xapyy/aCaH. I'xamum
(Ghalli) (1999) T'pamxep MAITraaH Hb YH/ACIH/93D IAJWHIAAC YH3 TI3C3H
YUIJIITIU Haiiraar TorroocoH 6o 3enHertu (Zenetti) (2005) OrLIUIICUIH
MYPYHH YHAJI33T33pD LAIMHIUNH ©CONT Hb XYHW-33D WISPXUMISTICOH
UHQEALUAH I'parpkep maarrraan 60/pK Oairuir XapyyJIcad OanHa.

Hpnanoao xuiizocan un@asyuiin samnupux cyoanrzaa. 1979 oHp
4oeJI00T 34X 333JIMUH cucreM (EMS)-1 opoxooc eMHO HMpnanj XyaajiaaHbl
UX3HX XyBUUI' Hb MX BpuUTaHMI 3KCOOPTBIH 6apaa 333J43I, XOPIIHUHH
3AWMH 34CArTan, TOI'TMOJI XAHINTAN yJIC OalicaH. YPT Xyrauaana MpiranasiH



20 VHONALUNH SCPII MAKPO 3AUWH 3ACTUH BOANOrO

MHQJISIIN Hb I'OJI XyJaJI1aaHbl TYHIUISTY VX BpuTtany MHQIAINUAH TYBIINH
PYY lIoxXeX 6aiB.

Kepu (Geary), Xepu (Hery), IIpamke (Pratshke) (1970) map X3pB23
XYIAJJIAaHbI TYHIIYYAUHH UX3HX Hb TOI'TMOJI XaHIITANH OOJI JOTOO/IBIH I1TAJIMH
WpiasbiH MHQIIAIN]] HOJI06JI6I'd I'0JI XYYUH 3YHJI Hb OOJIHO I'SATIMNT Xapyy/iax
opu-rapublH  3arBap (input-output model)-bir  60mM0BCpyyacaH. Kyxkur
HI3JITTIU DJUIH 3ACAT Hb MH(IALIWNAT YPT XyTralaaH] JOOryyp 6airaxbIH Ty
JOTOOABIH HAJIMHIMMH XSTHAITHII AINIHIVIAK OOJHO I'DATUMHT SHD HINUHXKUJII?D
xapyyncas. Kepu (Geary) (1974)-uiiH CygaacHaap ypT XyTrallaaHa HAMIPXYY
YIUT QKIJUIAraa Hb OOJIOMIKIYH IOM I'3/I3T YTHIITIH/L XYPUI3.

QWINICHIH  MyPYHH MUKW HL  Kepu  (Geary) (1976), I[Mapkun
(Parkin) (1973) map TyC Tycaaa LIMH O3a YHUMH 3arBapblH XyBWJIOADBII
O0JIOBCpyyICaH. JKEPUTHUH NIMHXKWITAIH]] HAJIWH, YHUUH TIIMIMTIIUNH
AMHA 49 QOKWITYHJUIMAH  TYBIIMH a4 XOJA0Orfoaryd 6O6avican. Tapasp
YYHUHAT LIUMH OOJOH YHUHH HMHQIANM Hb JOTOOJABIH WIYYAI 3P3ITIIP
TOAOPXOWIOIJIOr 6aiHa TK TamnbapiaacaH. [1oToojbIH OOJIOH I'ajjaajIbIH
YHUIMH XOOPOHAOX XOxurjbiH (lag) OyrumidH cypairaa Hb MpianjgbiH
UHQIAII], [A71a2]T HOJI06J16/1 OaHHA I'ATHNAT rapracaH. JKepuruH muHXuIr?
Hb AOP XK 8 ynmupiblH Aapaa Mx bpuranni nndgurany Mpnanauina 30uiH
34CArT MIDKITUNAT TOAOPXOMIDKI?.

JKepuruiin ypr Xyraaansl XOUrIbH (lag) 6yran ub bpamiu (Bradly) (1977)
KIaap Hanaargcad. Tapasp Mx Bpuranuil ypr Xyrajaansl HIHDKHAIT OOJIOH
SKWINHH OYPAIIRXYYH X3Cryys Hb Mpnangein XYU-uiir 6yypyyiagar ragruir
OJIK Xapaarym.

1961-1977 onyyaaa 13pasp ditnandaym (Applebaum) (1979)-uitH 600BC-
PYYJICaH caHaar X3pamacaH 6ereop Mpnanaein umnopr SOE-z Hesneesnner
OOJOXBII' TOI'TOOCOH. bpayH (Browne) (1982) kw1 ererfesn auumiaH eep
apra 3yurasp OOJOBCPYYICAH Oereen MpraHAbIH 3KCHOPTIAOTYbIH 3aPUM
X3CAI'T YHUHMH XYUTIH JI3MAJIIIHUUT OHI OOJIT'OK OI'COH.

VprmanblH OJIOH YJICBIH IIWDKWITHHH OHOJ Hb X3 X3J3H HUMJIMAJ CYBIYY/bIT
canayn Gosrogor, Miyy monerapucr xanmiaraap bpayn (Browne) (1984)-ub
HNIWDKWITUNH CYBIYYABIH XOOPOHJOX XAMAaaPJIbIl' YHIIIXUIT OPOJICOH. Tapaap
SOE 3arsap gaxb KallUTa/IbIH YPCIAIbII HIMAIIDX3/] I'd1aa/IblH MOHI'© UX YYPIITIH
OaliAruIr TOITOOCOH 66ree]) AL3CT3 SH3 Hb UH(IIALMNAT 61T OOITOI0r IKI3.
T3pa3p TOTOO/IBIH MOHTOHUE OOYIOTO Hb OOTMHO XyTalldaH/l Malll X HOJIOeTIH
GAMIIVIAT HOTOJICOH 66ree/1 6 CAPBIH apaaraac ypT XyralaaHy HeJee oIy
I'SAIMUI HALAQK Yazaaryd. bpayn (Browne)-mitH MIWDKWITANH T3IATISI Hb
3K30I'€H OyIOy OHIOP XAMAAPITAN 'K XY/I93CIH MAII OJIOH XyBbCAI'YTaAl 3arBap
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0aiiB. EpeHX1I100 KAIINTAIbIH YPCI'aJl IIWDKWITHUIH CyBar Hb YPCI'al KAITATAIBIH
CYBI'daC TyCAda TOAOPXOMIOTIOXK YaJAXTYH IOM.

Xoaukarr (Haekett), Xonoxsn (Honohan) (1981) nHap 3apaiblH MHQIALMAH
OOJIOH YaHAPBIH AMIIUPHUK OATANTAAT TAPraCaH. DHAXYY SMIUPUK HTUHKUIITID
Hb HMpmangpiH XYW-UNH ©opWwIONTUNH 75% Hb XOLIPOTAOJTON UMIIOPTBIH
YH3 60JIOH LAJIUHIAap Tamn6apiaaragar. MpaasabliH YHUUH TATTIHTTAI HAJIUH
a4 XOJIOOIJIONTOM 6airaa Hb TaHIAAPaa JOTOOJBIH 3aP/JIbIH HMHQIISAIUNH
Oaranraa OOJIOXTYH. JKIDKUT HAINTTIU IAWHH 3aCAIT IATUH 3K30TCH TK
TAAMAIJIAX OOJIOMIKI'YH I'9COH AYTHAJIT XUUCIH.

CkananHOBBIH Xanjyiaraap Kaccuau (Cassidy) (1982)-Hp XygangaaHbel OOJIOH
XyAJAaHbl OYC YHYYAUIH XYBB TATHIMTIAIHUNH JOTOO/BIH XYBbCATUYY/IbIH
XAMAAPIBIT YHAICIH. 1955-1972 OHBI €reyieep CYAAICAH OOree TIPI3p
XyAaJaaHbl OOJIOH Xy[JalJJaaHbl OyC YHHUH eepunenteHy, Mx bpuranu yHs
qyXajl YYPIITAU I'S9ATUNAT XAPYYJICAH.

Mamc (Mellis) (1993)-uiH mumkuirss 000 JInngosk (Lindbeck) (1999)-
WUHH 3acBapyiacHaap MpianablH XyAal[daHbl YH3 Hb MOH XyAajjaaHbl OycC
YHITIU MAIl MX XAMAAPAITAN I'SATUNAI IapraX MPCIH. DAra3p YP AYH Hb
CKaHIUHOBBIH 34IBAPBIH 34PUM I'OJ TAaMAIJIUIYyATAl YPIa/DK HHALJIST.
Kaccugn (Cassidy)-H cygairaaHbl HII' 3PraJ3339T3U  HIMIDK Hb  YHUIH
TATTATTAIYYAUNH I€TEPMUHAIIUHH KOA(PPULIIMEHT XAPbLIAHIYH 6ara 6aicaH]
OpIMIMHO. JJOTOOJBIH XYBbCAI'Y/IbIH YYPIHUI I'APrdK UPIXUNUT OPOJICOH Oycas
Cy[a/IIaa Hb MOHETAPUCT XaH/JIAraTan Xou600TOoN 6aijar.

Kepu (Geary) (1981) Hb JOTOOABIH MOHI'OHHUI OOUIOIO Hb CTATUCTUKHIH
XyBbJl HOJIOOTIM I'3ATIMUI WIPYYICIH. JOTOOABIH MOHI'OHUIN HUIIYYJIIT Hb
ragaaz Oaryraap TOLOPXOWIOILCOH AOTOOIABIH YH3HJ, OYTHI3P33 IHIOICH
Oarylaap aB4d y3arauar. I'scon xspmuil 4 bpayn (Browne) (1984)-niin
HIMHXKWITS3 TOJOPXOU OOJITOCHOOP JOTOO, MOHTOHUI HUMITYYIITHITH YYpar
Hb 3II3CT33 YPT XyrallaaHj HeeeJerd Xy4uH 3YWIC Hb IaJaafiblHX Oaujar
MMWLKAITARH MEXAHU3MbIH JIAPAATUHH MTUHXUITAT OYP/IYYIDK MaraJryi oM.
Tectant unrnanasp XoHoxan (Honohan) (1982) Hb 3HAOIEH XyBbCAT'Y/IbIH
XOOPOHJ, XaMaapal 6afix 6a HMHIDCHIIPID yUUP IMAITTAAHBII TaWIOapiax
€CTOM I'aK TAOMARIIINKID. ['afaa)y THQIIALM 33P3T OPXUCOH 3K30I'€H XyBbCAI'YH/]
Hb 2 XyBbCAI'd1/], HOJIOOJIIOT.

[23p TOMIBINIACHIZP, [MIMHD MOHI'OHHHM OHOJIBIH Jaryy O60auT OO0J0H
OOJIOM)KMT BAJIIOTBIH XAHIIUHAH OOPWIONTYYAUUH YYP3I' Hb HHQIIALUNH
MUHKWITIH], Oartax maapalararaid oM. BalioTbIH XaHIMHUH sAMap HAT
OAHI'BIH ©OPYIONT Hb JOTOOJAbIH HHMIALMA TyXal 6yp Heleeer I3Arunr
TAHIBIPUIH 6aipaanaac SOE 3arBap Hb Xapyysiar.
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O (Flynn) (1986) 10 XyBUITH XAHIT OYYPATTHIH HOJTOOIUTHNT MIMHKUICIH
CUMYJIAIIA/IAA YPT XYraldaH]l XaHIHUUH OyypaaTaaC ©pCOsIOOHUH AIIuT
OJIOX OOJIOMMKIVH I'DAIMUI XapyyJCcaH. TOAOPXOH HOXIO/, UMIIOPTLIH YHI,
IKCIOPTBIH YH3, I'APLbIH YH? OOJIOH TYYXHH 3]] MATEPUAJIBIH YHYYAUHH Malll
XyPAAH XApUy YU XUATALSr. MXSHX TOXUPYYJIra Hb JOPBOH YIUPJIbIH
JIoTOop G60njoT. I'3X/193 1aMuH OOJOH XIPIIAIHUI YHUHH OYp3H, T'YHIA
TOXMPYY/Ira Hb TyC Tycaaa 16-18 ymupan 3apuyyiaar. 1972-1984 onyyabiH
OI'erUIMNAl AIIHUIVIAK UMIIOPTBIH YHD, X3PAIVI99HUNA YH3 OOJIOH LIAJIMHTHIH
TATIATTAYYAUUT yHaIcaH @®muuH (Flynn), Xonoxan (Honohan) (1986)
HAPBIH KWI Hb 3/II3P YP JYHT O6ATaCaH. XIPIIIIHNUN YHUNH WHJICKCUHH
(XYH)-uriH TATMATIIL AIIMIVIACAH AJ14aa 3acBapiaablH 3arsap (ECM)-Hb
AJIUH OOTUHO XYyTaI[aaH/] UX HOJIO6JITAU Y€/ BATIOTBIH XAHIII 60pYIOrIeeryi
0ariBaj JOTOO/IBIH YH3 Hb I'a/IAaj[bIH YHITIN HUMIAXIIC CIPIMIKIIX XIPIATTYH
raaruir wpxuiar. @muna (Flynn), Xonoxan (Honohan) (1986) wHap
Hb MOH IIMHY BAJIOTBIH XAHIIUNH I3IJISMUNH OHOJIBIH IIHMIDKHIID3I OUM
OOJNI'OCOH. YHHHH H3I' yAdaruMH MIOK Hb OaMHIBIH HHQJIALUNAT YYCI'aX
OOJOMXKTON 6ereejl 5H3 HOJeeNell Hb Marairyld BaJIIOTBIH XaHIIUHT
TOXUPYY/IAX OOMIOrO, XAHJIATBII WYY TOXUPYYJIIAL.

OKonnen (O.Connen), ®@paiin (Frain) (1989) map n#23px caHaanyyzaj
COPIYYJIDH BAJIIOTHIH XAHIIMHH ©OPYIONT MAra/iryld MHQOIAIUNH JTOTOO/IbIH
TYBIIMHJ, OYTH33P33 HOJOOJAOITYU I'3I3T CAHAAr I3BHIYY/DKI3. O. KonHen
(O.Connen) 6o50oH ®paiiH (Frain) Hap 1973-1987 oHBI XOOPOH]T praaHabH
TOOH erermieop bpyHo (Bruno) (1979)-nitH 3arsBapblH  XHUHUAPHUOC
(Hiniarios) (1987)-uitH eep HAI' XyBWIOAPBII X3P3IVIICIH. 3arBAPbIH TyCAad
XOEp XYBWJIOAPAAD VHIIIX3J, YHACIH /IYTHAIT Hb BUIOTUNH XAHIIHUHH
OOPUWIOITUNH 30BXOH 50% Hb JOTOOBIH YHIH/I HOJIOOJIOT I'9K Iapydd. DHI
JYTH3IT Hb XOLIPOIIOJITOM aBY Y3C3H BAIIOTHIH XAHIIUITH KO3(M(MULIMEHTYY/IbIH
HUMJIOAP Hb oupoosrooroop 0.5 6aifHa I3C3H OApUMTAHJ, YHICIACIH.
OH® Hb 30BXOH YPT XyralaaHbl I'alaafiblH YH3 OOJIOH BAJIIOTBIH XaHII 2
3CB3JI 3 XOLPOTJOITON HONIOOT3U 60JI XYYUHTIH I0OM. BAIIOTBIH XaHII OJIOH
XOLPOTIVILII X3P31/I3X yeu 100% Henoonner IacsH TaaMarylal HANAATgax
yagaxryid. Hamok xamaxag O.Konnen (O.Connen), @pann (Frain) HapbiH
XaAMaaTa¥ XyBbCAIY/IbIH IIUHXUIIS Hb 1-D 3pAMOUIH SITraBpaap XUUTIJIST.
J23pX cyganraaHel Yp AYHIYYA33C, UpaaHabiH YHUNH XY4YUH 3YMLI BaTIOTHIH
XAHIIT HIUUIBAIPIAX T'OJ YYPATTIU I'H/I3T Hb XaPATr/IaK OariHa.

Komman (Callan), Punrepany (Fitzgerald) (1989) mnap HpiangblH ax
YIUIABSIPUMH CEKTOPBIH YHMHH XY4YUH 3YMUIMHI YH3JIC3H. KOMHTIIPIIIH
TECTUUH YHACIH 123D Mpnana 6onon Mx bpuranu, Mpnang 6o10H ['epMaHb
YHUIH XOOPOHJOX YPT XyraldaHbl T3HIB3IPUHH XOJO600 OpHINH 6aix
TaaMarJIbll manracad. 1975-1987 onwl yeuitH ererpen Mpmnanjg Hbp KX
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Bpuranu acsan I'epmanTai TyC Tyc/aa KOMHTIIPIUIH OHII IOM I'SC3H YP JIyH
rapcat. I'axn33 MpnanapH yH? Hb Maraaryil Mx Bpuranm 60moH I'epMaHb
XOCYJIAHTBIX Hb KUTHICOH AYHALKTAN KOWUHTIIPAITI OGADK OOJOX IOM 'K
TaaMarnacaH. Mimaac 'epMaHbl YHUUH YYPAr Hb EMS-UIH 1apaax A317I9MTIN
yeI Mamr ux oM. YyHuur Bpaur (Wright) (1997), Konnu (Konny) 6o1on Mak
Terrunran (Mc Gettingan) (1996) Hap J9MKCIH 6aHA.

O.Konuen (O.Connen), @parin (Frain) nap Mpnanaem XYMW-uiin nHOIALIAAT
Tari6apaaxajy JOTOO/IbIH WIYY/I3JI MOHI'OHHN X3MKUTAIXYYH 4yXasl YYPIITIH
'K Y33k OaiicaH. Ep Hb WIYYA2JI MOHI® Hb 30BXOH OOIMHO XyrallaaHf
TAUNOAPAAJAT THIIT 3P MAPTaaHTAN Oanjar. VAR MIMHXWITI3T93p XaAyJIdTT
(Howlett), Mak I'ertunran (Mc Gettigan) (1995) map upa3ayitn MprnanasiH
MHQIAIIMAT  TAaMariaaxaj AOTOOABIH MOHTOHHHN HUWIVYIJITHNH 3apUM
YYPTUHMT OJLK TOI'TOOXKII.

HanuHruitH ecenT Hb UHQJISIIN HOJIeeaerd JOTOO| XYYHH 3YHIIC IH/I3T 193D
AHXAAPaJI TATCAH X3BIAP 6ariHA. HI3TTIU 3JUITH 3aCTHUHH TOJOPXOMIIOITOOD
Komnan (Callan), ®unrepang (Fitzgerald) (1989) Hap yHMITH XY4UH 3YIUINIH
XAITTAN AUNH 3ACTUMH 3arBap JaXb LIAJIUHIUIH YYPIUNAT aBY Y3CIH. ['9X/193
YPT XyrallaaHbl HAJIMHIUIH HOJIO010J1 Hb 2K YIIIBIPUITH Ca0apblH 2 XyBUIH
YIIABIPYYASL axurIargcan. Onoo yen ®@anrac (Fountas), Jlatmmu (Lally), By
(Wu) (1995) Hap uH@IAIM OOJOH ITATHHTUIH 6CONAT XOOPOH/IBIH XOJI000T
aB4 y3caH Mepa (1991)-uriin O0J0BCPYYJICAH YHACIH CAHAAT AIIHUIVIAH OOIMHO
XyTranaasj HAIUH Hb YHIT3HU Granger MaITraalTan 6ai/Iruir raprak UpcaH.

Typrao xuiiz0can unaauuiin amnupur cyoanzaa. Axios (Akyuz) (1973)
TypKUIH MHQIALNAH [ITTaaH 60JI0H JUHAMUKUNAL CYAIAX IIHUIDKHIT9HUN
AHXHBI OPOJIJUIOTBIT XHUHMCIH. Tapa3ap 1950-1968 OHBI XOOPOH[ AdCaH
30XUIOX XY/II3JIT-MOHIOHUI 3PANTUHH XOJUMOT 3aIBAPBIH TOMBEOIIOOPD
MOHTI'OHUN HUMIYYIAIT OOJI0H YHUIH XOOPOH/IOX XOJIOOOT Cy/1aa]l THQJIISAIIN
Hb ©6POOCOO6 XaAMAAP/IATTYH 'K JIYTHACIH 0a 9HD Hb MOHT'OHUN HUHJTYYJIIIT,
OOANT OPIOr0, MOH MOHI'OHHN OUIII XaPbIIAaHbI 000 OOJIOH OHI'OPCOH YE /19X
66PWIONTOOD TANUIOAPIAK OOTHO I'K JYTHIKID.

Opryrryn (Ertugkul) (1982)-uiH O2Ar3paHIYH cygairaa Hb 1980-aaz OHOOC
OMHOX MOHI® OOJIOH VHUHH XOOPOHJOX YYMp IMIAJITIdaHbl CTATUCTHUK
MMAHKWITIAT XUHCIH. 30XHUOTY Hb 5 TATMUTIANTIH, HHOIAIA ©00peo
HOJIOOJIIOL 3AI'BAPBII OOJIOBCPYYJICAH. TAPa3p 3aCIUMH ra3phIH aNJarmIb XAA-
H XapblIaHIy¥ YHMHUH (PYHKIP 3arBapuwicaH. Ertugkul-uiin Makpo sauiiH
34CTUIH CHUCTEM 3aIBAp Hb OOJUT OPJIOI'bIH ©COJIT, YHUHH €POHXUN TYBIIUH/
COpOr' HOJIOOTIM OAMCHBII XapyylaCaH. Tapasp TyXariH HH@ALIUNAH I'OJ
HOJIOOJIOIY XYUUH 3y Hb MH(IIILMIH XYIIJITUIH XyBbCAId I'9K JYTHIMKII.
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Axcont (Aksoy) (1992) uHp TypKUIH OreIyJIMHAr aAlUIiaH WHQIAIUNEH
MOHETAPHUCT OOJOH OYTIIMUH OHOJIBII IITraX 30PUITOTON GarcaH. Tapaap
MOHT'OHUI HUIIYYIAJIT OOJIOH YHHIH XOOPOH/OX XOJI000 Hb IPOMOPITMOHATb
ouI 60710849 UHQIISIITUIH XY/I33IT OOJIOH I'a/T1aa/IbIH BAJTIOTHIH IITMHK YaHAPaaAC
XaMaapaar rak JAYTHK33. YYHI3C TafHA T3P XaAPbLAHIYHA YHUIH 3apIJIbIH
HOJ100 6airaar 6ara 33par raprax KPCIH.

Toran (Togan) (1987) MoOHro OOJOH 323/IUMH XYYIHHH XyrdlldaHbl IyBad
Hb 1960-1983 OHbI MHQIISIIUIH TYBIIHUI IMWDKWITIIP TOJOPXOMIOTIONK
OariHa rax AyrH3cad. Ouuc O3mykyp (Onis Ozmucur) (1990) cyganraaraapaa
HUIYY/IITANH TAJIBIH XYYUH 3YHIC MHQIIALI] EPOHXUIA00 YyXal HOJIOOTIN
I'9K TaaMmarnaaj) TypKUNH JUPUHH XaHITUHH OyypanT Hb JJOTOOBIH MHQJIAINA/L
XYYTIN HOMOOTIN OANATHUHIT OHIIOJDKI.

Purrentepr (Rittenberg) (1993) mp Ipamkep IMarIraaHel TECT Hb YHUIH
OOPWIONT BAIIOTBIH XAHIIUNH OOPWIONTHUHUT OMHI OOJIOXK Oaraar y3yylaCc3aH
O0JIOBY 3CPAT YUIJIAJLL IPIIX XOJIO00 OAUXBIT' XAPYYJICAH.

Eanpgan (Yeldan) (1993) Hb amur/TypaacuiiH UHQIISIU Hb ITATUHTHUHH
MHMIAOUTAN  XAPbLyyJIaxaJl 3apAJIbIH  Tal [33D XY4YT9U WHQIALUNH
HOJOOT3M OaiHa I3daruir ammrnacad. Eampgsn  (Yeldan) Typkupmin ax
VIJIABIPUMH HMIIOPTBIH XaMaapanrai OGaipanrail Xoj600TOU HMMIIOPTHIH
UHQIIUHH TOJI 3X CYPBAJDKAAD BAIIOTHIH XAHIIMUH OYyypPaJIThIH OOJIOTBII
WJTYY/), Y3COH.

Metun (Metin) (1995) Hb Cygaaraanbxaa yp AyH[, WIYYAI MOHIOHUM 3P3JIT
Hb OOTUHO XyTaIaaH/i UHPISIIIUAT ©CreIor ITACIH IYTHAJITHHIT XUHCIH. DHD Hb
MHQEALMAT AMOKIITTAN OyyPYy/IaXblH Ty 3ACTUMH ra3ap TOPUUH CEKTOPBIH
TOCBUUH AJIATJIBII OAraCrax MaapaIaraTai IaCaH yI' IOM.

Hucein (Insel) (1995); Dpon (Erol), Ban Brokuoepran (van Wijnbergen) (1997) ;
JInm (Lim), [Tanu (Papi) (1997); Arenop (Agenor), Xodpmaricrep (Hoffmaister)
(1997), Jappar (Darrat) (1997), Aktopek (Akyurek) (1999) nHap MOH XaHIINITH
OyypaIT Hb MHQIIAIN]T HOJIOOJITUIT CYAAIraaraapaa XapyyacaH.

OJIOH CymIaaqabll AYTHIIT Hb TypKUAH HMHQIALMUNAT OyypyyJaaXblH Ty
BAJIIOTBIH XAHIIUH]| CYYPWICAH TOI'TBOPXKIJITBIH XOTOIOOPHUUT OOJIOBCPYYIaAX
HIAAPYIAraTail I3ATUAT WISPXUIDK 6afiHa. BAIIOTBIH XaHIIUHH TOITBOPIYH
Oarigas  OOJMOH MH(IANWAHN TYBIIHMUNUI CEHMHOpPArDK (Seigniorage) max
YHIPCHUM MOHIOH TAOMAIITUHH OPJYYJAITBIH HOJIOOUIOOD 3MIMPUK
oayyraap Cenkyk (Selcuk) (1994, 1997 6osmon 2001), CkacCHaBHUIUIAHU
(Scacciavillani), Axkant (Akcay) (1995); Anmmep (Alper), Kapacyna (Karasulu)
(1997) nHapaap cymnaracad. Cenkyk (Selcuk) (2001) aauiiH 3acarT MOHI'OH
TAMISIT OPJIYYJIAITBIH OH/IOP 33PA3rT3U 64X TyCaM TYPKHMH 34CTHIUH razap
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Hb TOCBUMH AJIJATJIBIT CAHXYYXKYY/IAX CEMHOPAITK (S€igniorage) OpsIorbIr WYY
UX LYIVIYY/DK 9aJAXTYH [K3.

Opooroop Akka (Akca), Ammiep (Alper), O3mykyp (Ozmucur) (1997); Jlum
(Lim), ITanmu (Papi) (1997); Arenop (Agenor), Xopdpmarictap (Hoffmaister)
(1997); Anniep (Alper), IFOcep (Ucer) (1998); Axiopek (Akyurek) (1999), Cusep-
Caxammornu (Cizre-Sakaliogli), Eanpan (Yeldan) (1999); baym (Baum) (1999)
Hap TYPKUMH MHQIILUIH YIUI ABL 1aXb MHEPLUIH YYPIUHI ©COX Oairaar
OHIJIOH TAM/IAIIACIH. MHMIAIUIH WHEPIUNH XYIIITUHH OYyPaJJIDXYYH
X3CAT' Hb 34CT'MUH I'a3pblH OOJIOTBIH UTIAJ MyyTai Oarjyiaac Ooaaor 6amx
TaJITAMN.

Xezoxcudic oatizaa 3apum opnyyoao un@aauuiin cyonazocan oaoan.
Iypesomn (Durevall) Hmanry (Ndungu) (2001) wap 1974-1996 oHyyabH
Kenwnitn mu@IANANH JUHAMHUKANAD CYIIAX04a 471443 3ACBAPJIAIbIH 3aIBAPBIT
(Error-Correction model) amurnacas. T3/ MOHI'OHUN XY4UH 3YIIIYY/L OOJIOH
XYHCHUI HUIIYYJIJITUUH XA3rAapiiaiTyy], Hb OOTMHO XyranaaHa MHQIAIUL
XYUTIU HOJIIOOTIM, XAPUH YPT XyralaaHJ ragaaj, Xy4uH 3YWIYyd 30XHX
HOJIOOTAM 'K JYTHIKII.

Xan (Khan), Iummencdennunr (Schimmelpfennig) (2006) xap [TakuCTaHbI
UHQUEALUAT  Taiibapiaaxaaa  HUIIYYISJITUUH — TaJIblH  XA3IAapIalTyyabIl
TOJIOOIIYYISH yaaaH OyyJafH YHUIT alIMIJIAH MOHETAPUCT OGOJIOH OYTIIUIH
34rBAPBIT XOJIHMMOI OAlLIaap CyAaICAH.

Tpaope (Traore), XKeynu (Jeudy), basun (Blein) (2003) nap 2001-2002 oHbI
raH rayur 6oscon Manu, bypkanu 6os0H Hurep yiacyyablH rypus, OyaaHbl
YHUIMH OILIOM OCOJITUNI' TOAOPXOMWIOIY XYYMH 3YWIYYIUNAT HIIPYYJICIH.
ManuruitH XyBb/1 OOJI MKW XYYHH 3YHITYY/L TYPWIL, Oy/TaaHbl YIIIBAPIIAI OOJIOH
YH3H/]I HOJIOOJDK OarcHBII TOI'TOOCOH. JKycenuyc (Juselius) (1991), Hauera
(Nachega) (2001), Aypesomn (Durevall) Hranry (Ndung'u) (2001) napeia yp
JYHI'23C 617 yPT XyTaldaH]l MOHIOHUHN 32X 33371 OOJIOH I'a/1aa]] 34X 333JIUHH
TOHUBIPIYA Oaijaac uH@ANM Ouil OONJOI I3K TaaMarjlacaH. DArasap
CyU1aa4d HAP 3aX 333J1 OYPUITH TIHILBIPHIH XOJIO0O0T TyC TyCa/, Hb CY1aJICAH

MajmruiH UHQIAUWMAH  [MANIBIPUMH MAKPO 3SAWHH 3aCTHMHMH  LyBAaHbI
XOOPOH/IOX 3/I33D XOJOOOHYY/l, HUMIYYJIITUIMH TAJIbIH XA3TAaPIAITYY/]
O0JIOH 6GOIMHO  XYIdldaHbl TOXHMPIOOHYY/A4dC Xa3aMX  Xa3anITyy/blH
XAPbLAHIYH UyXajl OaU/IJIbIT YHAJICIH.

HUmayyIsaTuitH  TaIbIH - XA3TAapJIAITYYABIN TOJIOOJYYISH OyAaa, I'YPUIbIH
OYTI3TIOXYYHHUNT AIIUIJIACAH.
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2.3 MOHTIOJIBIH HH®JIAITUNH HOJI0OJIOTY XYUYUH 3YWICHITH
OMIINPUK CYITAJITAA

Mowuron 6aHk (MB)-nbI cyganraanel xanrTcuiin (CX) apuiin 3acard JLJaBaaxaprai
(2002, 2005) cyypb HHMIIALUAT XACAK 30XULYY/IAX aPrd, TAITIHTIK 30XHULYYIAX
apra, CraTUCTHUK aPra I'SCH SHIHUHUH I'yPBAH APraap TOOLLKI3. Cyypb MHMIALANAT
HUIJTYYJISJITUAH HIOKTOM XOJI00OTOH YHHUIH OO PWIOITUIH HUIT YHUIH TYBLINH]
HOJIOOJIOX HOJIOOJUIUIT XACAK TOJOPXOMIIOT. X3DP3IB HUIIYYJIITHIH COPOT MIOK
Hb OAMHIBIH IMIMIDKTIA OAMBAJI YHUUH TYBIIUHI 3PIIT OYLIATTTYH HIMIIAYYIISX
©0JI0BY MH(JISIIHITH HOJIOOJI6J1 Hb TYP 3yYPhIH HIUHKTAH OariHA. [3X/193 6GaHIbIH
ITUFPKTAN HUITYYIITUHH IOK Hb MHQISITANH XYJIDITTHUAT 6CTOX MarajyIaITain
10M. CyJaIraaHbl yp AyH[ CTATUCTHUK APraap TOOLICOH CYyPb MHQJIALM YIHUPJIbIH
3OXULIYYJIAIT CAHH XUHAT Oeree 1 HUIMITYYIITHNH TAIbIH IIOKUHH HOJI6eJUINIH
UXIHXUUT UTHQISIITNAC TIPBIPIIK OAFHA I'ICIH AYTHATTUHT XUKID.

Monron ©6aHkHb CX-upH 3auiiH 3acard AXyman (2005) “VHdrsiug
HONeo/bK Oyl 3apUM XYYUH 3YHIC” CyJalrdaHbl AKIbIH I'OJ 30PUITO Hb
MaHaN yICBIH MHQIIAIIN]] HOJIOOJDK Oy XYYHUH 3YHJICUAT X3]1 X3/I9H apraap
TOJNOPXOWIIOXBII 30PBXK33. YYH/, UMHQIALMNAT TYYHUH E€POHXMUHN XAH/JIArd
OO0JIOH MOUIOTYY//l 33/U1aX aprawial, XyBbCAI'YyIblH XaPWIIAH YHIWIIUNHH
4Ur OyI0y YYUP MAITTAAHT XOJIO0O0I TOAOPXOMIOX ['parskepuiit TecT O0JIOH
QUUTATICUITH MYPYHH YHIJII39HUU APIYYIBII AIMMUTIAKID. OHOJBIH XYBB]
MHMIANUL HOJNOOJOIY MAKPO XYYMH 3YWICYYASZA OOIMWT YIHJLABIPIIIHUIH
30pyy (output gap), TOCBUNH AJ1AT1al, MOHIOHWUI HUMIYYIIAJIT, UMIIOPTHIH
ap Xypa33, rajaaj, XyJaafgaaHbl TIHLIJ, XAHIIMUH ©OPYJIOJT 33DP3I OPJAOT
Oeree]; 3Ar’3p Hb MaHA HHOIALN]] HOJNOOJI6X CYBIHHUI TOLOPXOMIOXbII
30pwWIIT 601r0100. Mitnxyy @UINICUIH MYPYHH MUIDKHUITIHUN YP IYHID39D
M?2-MOHIOHUN HUAIYYISIIT, TH(IAIUITH OMHOX YEUHUH YTTa, HUHTYYJIITUHH
IIOK, YJIUPJIbIH X3I03JI33/1 33P3I Hb MH(PIALUA OHOJIBIH TAAMAIJIAITAU Al
HOJIOOJDK Oarican 6oreo] XapuH YHIABIPJINIMUH 30pyy (output gap) Hb
I'pamkep mantraaHbl TECT O0JOH DPWUIMICUIH MYPYHH HIMHXKHIII3I93D
HOJIOONIOITYN 000X Hb OATIATACAH.

MoHT0 BaHKHBI MOHTOHUIT OO/IJIOTBIH XAJITCUIH 3/IUITH 3acard H. Ypramasncysg
(2004) “2004-2005 oHBI MH(IALMUH TAaMAaIVIAJIbIH Tanaap” cyjairaaraapaa
WHQIIALMAH TaaMarlajbll XUUX/A93 OJIOH TOPJIUNH 3aIBAPYYAbIT AlIATIAAIaac
3H/I ©OPUUH OPHbI OHIYIOT GOJIOH TOOH M3/II3JUINHH OOJIOMKUHIT Xapraja3aH
JKUTAPYYJINTAMH apra, JUHAMUK 3THI3HHUN HAI' XYBbCAI'YMUH 3arBap-ARMA,
OUUITUIICUIH MYPYH I'9C3H 3 TOPIWUHH 3arBapbII'’ COHIOH AlIMIVIACAH OaiiHa.
Cypanraanel yp OyHZA 3KCHOHEHLMAI JKUTAPYYIITHUH apra, ARMA 3arsap,
QWUIMIICUMH Mypydraap XurcaH 2005 OHBI NPOTHO3 Hb XaprajaszaH 12%,
7%, 4.3% OariHa raK rapuss. MHQIALIUNAT IPOTrHO3IOX/I00 3HJ, 30BXOH HAT
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TATMIMTIAIIT 3ArBAPYYABIT AIIAIIACAH 00T06/1 9H3 Hb MHQIIAIN/] I'a1aaj 60JI0H
JIOTOO/T XY4MH 3YHJICUIH JJAMKIH HOJIOOJIOX HOJIOOJINNT 4BY Y333I'Y OalTHA.

MOHTIO1 GAaHKHBI CyJJaJIraaHbl XJITCUNH axJIax 3[UHH 3acard JIJJaBaaxapraiu
“VIMIOPTBIH  TATBAD HHIIIIIN HOJIeeJICOH YY?” CyJaIrdaHbl axaaapaa
1999, 2001 onyyman 5, 7%-aap UMIOPTBIH TATBAPBII HAMC3H Hb JOTOO/BIH
MHQIEALI, HOJIOOICOH 3CIXUMIT TOAPYYIAX 30PWITOTOM OaliCaH. YHIITIIIHNUN
YP ZyHA MHQIANM Hb IafaajblH MHQIALNAC Ml XY4TIU XaMaapaaTan Oyloy
razjaa/ibii uHPIIM 1%-aap ecexe; 7O0TOOAbIH UHMmIm 0.89 %-aap ecex,
XAPHH JIOTOO/IBIH MOHI'OHHUU HUMIYYIIITIAC CyJl XaMaapanraid 6aiiHa IracaH
JYTH3JITUNAT XUIKII.

MBCI-piH = 3axupan bOnxxyar (2001) “Monron pgaxp HMHQIALUNH
SKOHOMETPUK 3arBap” CyAaaraaraapaa MOHIOHMU HUIWIYYIIIT, XaHII
Hb WHQIANW HOJOOJJIOT 3C3XHUHUTI TOITOOXBII 30pBXK33. MHraxgss XbBK
(Ordinary Least Squares) aprbil' aUIIAH TOI'TOOCOH. YYHUA YP AYH[ 12 capbIH
XOLPOJTTON MOHTOHUN HUMIYYINTUNH Y3yyaasT XYU-T Heneenger 600X
Hb TOI'TOOI'ICOH, XAPHH YYH33C LIAall XyraldaHg TOITOOXK Yagaaryr.

MbB-nubl  3aupiH  3acard  H.Vpramancysg (2002) “UMH(usAny, MOHIoHHH
HUIWIYYINTUNH  ysAaa” CyQaIraaHbl XYPadHZA, HHQIANUAH TYBHIMH 04
MOHT'OHUN HUIIVYIITUHH XOOPOH/] SIMAp HAT Xamaapaal Gaunraar 3C3XHHT
3H3 TOPIUMH MUHKIWITIZH XaMIMHH OPIoH X3P3MVISAT KO-UHTITPIUIIH
AHAIM3BIT AIMUIIAH Iajaracad. CygairaaHj XampargcaH Y3YYIJITYYAUHH
XOOPOH], JOPBOH OOJIOMXKUT YPT XyraljaaHbl HIyI'dMaH Xamaapana Oarbk
00JI0XbIT Johansen TECTUHH YP AYHIDIC XapK OOJIHO.

ATan-Ouup, I'bopxyy Hap “MH@uAnM 60JIOH MOHIOHHN Y3YYJIITYYAUIH
xamaapan’ cyganraangaa ARIMA, VAR 3arsapyyzabll amuriaad HMHQIALALL
MOHI'OHMI arperaryysi O0JOH BAJTIOTBIH XaHIMN, TOB OAHKHBI YHIT I[AaCHBI
XYY, MH(UIALIUIH OMHOX YEUIH YITYY], HOJIOOJDK 6airaa 3CIOXUNUI MIaIraxa
Oyrz HOOOTON 6Garican 0Oreoo BAIIOTHIH XAHII Hb XYYTIH HOJIOOTIM, XapHUH
MOHI'OHUI HUMJIYY/ISJIT, TOB OAaHKHbBI YHIT 11aaCHBI XYY CYJI HOJIOOT3M 6ariHa

I'SC3H YP AYH XYPUI2.

MDB-HBl CyfaIraaHbl XJITCUHH 3AUHH 3acard AXyinan (2004) “MonHron
VJICBIH €BPOIOOp XHWHC3OH [afaaj, Xygannaa HHOQIANUI HOJIO0ON0X 3C3X
Cy[a/Iraaraap €BpOruiH XaHIIMUH YaHI'APaIT Hb €EBPOrOOP TOJIOOP XUNTICIH
UMIIOPTOOP JAMKUH MaHa OpHbI UHQIALN OYIOy YHUIH ©COITO]] HOJIOOIIK
OyH 3COXUIT TOITOOXBII' 30PHUCOH. HUNT XYHCHUI OOJIOH X3PIIVIIIHUH 6apaa
OYTI3I/IDXYYHU MMIIOPTO/] €BPOTHUHH ToJ0epT Oapaa OyTa3radxXyyHHUH
333X KUH 8 XYBUAC XITPAXIYH OariHa. MiiM yupaac ofooruiiH 6ariaap
MOHI'OJI YJICBIH HUHT UMIIOPTBIH 10 XyP3XIYH XYBUMII 33/I9X €EBPOrOOp TOIO0OP
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XUUIICAH 0apaa OyTIATIAXYYHUH YHI Hb 34X 393JIMHH YH3/T HOJIO0I0X 3aMaap
UHQIEALWA, HONooNnoxryi 6anraa nop 2000-2004 OHBI M3A33HA CYYPHICAH
KOPPEIALNUNH HUHXIWITIIHIIC XAPArgaK 6aiHa I'9K AYTHICIH OariHa.

MB-nb1 Menronuut Boutorsin XaiaTcuin 3aunH 3acard JIMan-Ouup (2005)
“LasiH 60JI0H OpJIOro, MHQIIIIIM XOOPOHBIH ysu1aa” CYAaIIraaHbl XYP3adH/]
TepuitH a16aH Xaary/iblH I[AJIMH 6COX Hb MH(MIIALIUNAT ©CroX MaITraaH O0J0r
VY, 3CP3ara3p Hb MHQISLIN 6HJep 0aliX Hb LAIUH OOJOH OPJOTBII ©CroX
mraapyyiara Ouit 60JroxK OarHa yy I'aC3H aCyysITa/l Xapuy orox YYAHIIC IHIXYY
CYJTJITAAHBI AKJIBIT SKOHOMETPUKUNH KOMHTAIPIIIH OOJIOH AJJ1ad 3AJIPYYIIax
3arBAPBIH YP IYH/ CYYPUIICAH 'paHKep MAITTAaHbI HINHKXHITIAT3P CYAATDKII.
Cynanraansl Yp AYHA YPT XyTraaang DaauHruni 10%-1uiH econt Hb 4.45%-1iH
UHQIAIMAT 61U 60aro10r 6ariHa. MaHal 3/IUMH 32CarT HAIMHIUNH 6CoT Hb
HAI' YJIUPIIBbIH 1apaaraac MHQIALMNUAH aITrdal 00 gor 00J1 XapuH UHQIIALN
Hb XOEP YJIMPJIbIH /1APaaraac LAIMHIUUH ©COITUIT aJU1ajar OyIoy ypT 00JI0H
OOI'MHO XyralaaH/ XapuilaH 6ue OUeHUNxas ['parkep MarTraad 60JpK OaiHa
I'3C3H JYTHAJITHUHUT XUIDKII.



bYJIOT 3

MOHTOJIBIH UTH®JIAL YJIUPIAA
JAT'AH 60PWIOr11oer

Mu@Ay Hb TyXanH yJIC OPHBI 9IMUH 3aCTUIHH I0TOO/] OHILIOT, I'a/1aa/l AUHH
3acCraac xapaar 6angal, rajaaj XyAagaaHbl HOXIO, 1Al yIUpIaac XaMaapaH
oopuwiorggor. Han sanrysa JOPBOH yIMPAITAN, OBOPMOL] YIAMMKIAIT XK
AxXyHITaN, Tafaa]l 3aX 3339/133C YIIMK XaAPaaT MAHAU OPHBI XyBbJ] 9H3 IINHX
YaHAp WIYYIM GKUIJIAAX Marauianrad oM. THHAM23C cyyraad MHUHUN
Oue 3Ar’9p IMMIDK YaHaAp MAHAN OPHBI XYBbJl X9PX9H WISPATUNUI TOI'TOOX
30puiroop XYM-uiH AMHAMUKHNAL XyTI'allaaHbl 1IyBaaHbI OYPJIIXYYH X3CTUHAT
SUIT'AX API'BIH TYCJIAMIKTAN HAPUUBYWIAH CyaJICAH OOIHO.

3.1 X3P3IVIDDHHUMU YHUMH UHIAEKCHUMH BYPOJIIDXYYH
XOCIrUMH INNHKIWITDD

HIMIKWITI3H, MAaHAM YICBIH 3AWUHH 3aCar XapbLAHIYH TOITBOPJKILK, 3aX
393IUHH MEXAHU3M TOJOPXOM XIMKIIH/ YITIHIDK 3X3ICAH 1996 oHbI 1-p
capaac 2007 OHBI 9-p CapBIH X3PATIII3HUNA YHUIH UH/IEKC, CAPBIH UHQIIAITUNH
TYBIIMHI aIIAIIaB. J93px xyramaany 1995 onbl 12-p capbid 31-Huil YHUIAT
Cyypb 60OJITOCOH X3PATJIIZHUN YHUINH UHACKCUMH ©COIT siMap OarCHBIT 3ypar
2-TY3YY/13B.

1995 oHbl 12-p capbiH 31-HUHA YHITAU Xapblyynaxaj 2007 oHbl 9-p capbiH
Oarraap X3IPI3IVIIIHUKI CATCHbL 0apaa, VIUIMWITd9HWUI YHUHH €POHXUN
TYBOIMH 3.6 JAXUH ©Cu33. Oepeep X631 12 KwiniH A0Top 6apaa,
VITUWIT9HUA YH JyHAKAAp 4 JAXUH ©CCOH OaiiHa. DHAIXYY ©COJT Hb
TOI'TBOPKCOH 3IUMH 3ACAITAN OHOOP XODKWITIM OPHYYAbIH HWHIALMAH
TYBLIIMHTIM XapbLyylaxaJ, ©HJOp OOJIOBY, TOITBOPIYH 3AWUNH 3acarrai
XOKIDK Oanraa Xuirasy MWDKWITHHH 3QUHH 3acarrail OpHYyJbIHXTAN
XAPBIYYIAX4/T TOOTYYP Y3YY/IAIT IOM. OH3 Xyramaasj XYM-uiiH XyraiaaHbl
ITYBAaHBI OYPAAAXYYH X3CAT sIMAp OYTAITAN OAMCHBIT OYPAIJIIXYYH XICTHHT
SUITAX QHI'MUH APraap aHI'WIAH aBY Y3be.
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3ypar 2. XaparnasHun yHuiiH nHaekc, 1995.X11.31-100%
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XYU Hb 1996-2000 OHBIT' AyyCTAI 3PYUMTII ocoo], 2001-2003 OHBI 3113C
XYPTAJI OCOITUMH XyP/l Hb XaPbIAHTYI yaaamupy, 2004 OHOOC JaXUH XypATan
©COX XaH/U1araTa 60JCOoH OaHAa.

MaHafi OpHBI LAl YYPbIH 3PC T3C YYP aMbCrajl, 3AUMH 3aCTUMH OyTLUIH
OHIIIOrOOC XaMaapaH MAKPO 3JUMH 3ACTUMH UX3HX Y3YYIIT Cap, YAUPJIbIH
HejeenenTau 6aigar. TuiiMasc XYW 49 Taarasptait agun 6aix ECToi racaH
TAAMAIJIAJIBIH YH/ACOH 33D TYYHUIM CAPBbIH HWHJEKCUUI TOOILIOH Y33x37 I-V
capbpiH xoopona XYM ocgmer 6aiiHa. DH3 Hb OBIUHH CApPyy[daj, MaHail OpPHbI
XO[I00 K aAXyH OOJIOH Oycaj, OJIOHXHU CAIOAPBIH YIIABIPIIAI 30I'CY, XABPbIH
capyyzaaz 6apaaHbl XOMCIOJ YYCAII TN X0n600TOoH oM. XapuH VI-X capyyzaasn
YH/ICOH VIUIIBIPJINYY CIPIK, OYTIITAIXYYHUI HUIUIYYINT UXICCIH YHD
Oyypzar 6o XI-XII capz JaXuH O©CAOI Hb VJIMPJIbIH IIHHKIIN YHILIBIPIIAI
30I'COX00C I'a/IHA YyP, YC, IyJ1aaH, XaIdITal X0I600TON 3aPUIyy/L UX3CIIT TN
xamaapanrau 6arina (3ypar 3).

Men XYW -/ XUICH 6UIHUM cymanraaraap 1996-1997 ousl ayra ye, 1999-2001
OH, 2003-2005 OHBI XaracC KWl XypTJIX XyraljaaHj MOWIOIMUH OCOITUNH
ye axuriaaracad 6oa 1997 ounsl gyHpaac 1999 on, 2001-2003 on, 2005 OHBI
Xarac Kwrdac 2006 OHBIT yyCTAJ YHAIITBIH Y€ YPIDKIDKID. XapuH 2007 OHBI
3XHIIC OCOJITUNH Y€ JAXWUH DKUIVIAAAX OOJICOH OariHa. OHD Hb MAHAN YJICBIH
MUMUH 3aCTUHH VI QKWUIArAaHbl WIIBXDKWITIHN, TyXanaOan AIXUNH 33X
3331 /193D AIT, 33CUMH YH3 OCCOH XHUUID3/L LAl ardapblH 6aljal XapbllaHTyI
TAATAMKTAN OAMCAHTAN XOJIOOOTOUTOOP YYCCIH “XOOPOITTIN” XaMaapairrai
OarbK O0JIOX IOM.
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3ypar 3. XYW/-nitH xyrayaaHbl LyBaaHbl OypanaaxyyH Xacryya
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JOTOOJBIH 3IMUH 34CTUHH OHIYIOT, T4/1aa]] 3/IUUH 3aCTUHH XapaaT OGangan
33PraaC MAITTAIAH YPHAUYMIAH TAATJAXIYI [SHATUMH HOJOOJUIMHH yIMaaAC
0apaa, YIIYWIT99HUHN YHY OOTHHO XYIalldaH/l UX33X39H X3J103J133J1Ta1 Oaniar
Hb I'9HATHHH 66PWISITUIH HOJIOO/UTHUHH OYPINIIXYYH XACTHHIH 3ypariaanaac
xapargak 6artHa. 1996-1997, 1999-2001 oHyyma[ TIHAITHHH ©OPUIOITHIH
HOJIOOJIOJ1 UXT3M 0aliCaH Hb Cyypb YHUIH YOJIOONONT, ASUAH 3UHH 3ACTUIH
XAMPAL, JOTOOAbIH OAHKHBI CUCTEMHUIH XAMPAJI 33PI93C MAITTAICAH OAIDK
0O0JIOX IOM.

3.2 CAPBIH UH®DJIAIUIMH TAPXAJIT, X3JIB3JI3/INNH
3AATHUNH HNIUHKIWITDD

DH3 X3¢arT 1996-2007 OHBI 9-p cap XYPTAIIX XYTAlldaHbl CAPBIH WH(IBIITHIH
TYBLIUHI' aBY Y339H, TYYHUN TAPXAITBIH XYYJIMUAT TOI'TOOXK, TYYB3IPT XaMparjacaH
YEUHHTAN WKW 3/IUUH 3aCTUIH HOXIIOITIN TOXUOI0N], CAPbIH UHQIIIIUIH
TYBIIHUI X3JI03/139X 3aaluiI’ TOITOOXBII' 30pUB. ©epeep X3J103J1 HIr
CaApPbIH JOTOP YHUMH €POHXHH TYBIIMH XAMIMMH UX OCJIOO I'3X3 X3 XYPIX
OOJIOMJKTOM, YHD XsAMJAAPJAd I9X37 SAMAP X3MXKIOH] Oyypax OOJIOMMKTOUT
cypgauraa. Tyxarn Xyranaanz capbld MHQIALIMAH TYBIIMH Hb XAMIMHH HX/I33
1996 oubl 9-p capy 11.6 XyBb 6aiican 6071, 1997 OHbI 8-p cap/l YHHUIH XaMIMHH
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6aramaa -7.3 xyBuiH geduiirrart 4 6aitbkss. 3ypraac xapaxaz CyyIHAH sKITYY/IAS.1
CApPBbIH TH(IIAITUIH TYBIITHUN X3JIOI3IAIH JJATANIL OAaracCaH OarHa.

3ypar 4. CapblH MHPMAUNAH TYBLUHUIA OUHAMUK
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CapplH  MHQALIUNAT  TAPXAJITBIH XYYIHUI  TOITOOXHOO MATLAB 7.0
[IpOrpamMMmaap, XdMI'MHH WX YHOHHUH XyBb OYyXMH aprbll' alIWIJIAB.
MMIDKWIT9HUA YP AYHI CaPblH MHAEILMMH TYBIIUMH Hb 0.98 myHgaxTan,
1.63 cranmaprai angaa oyxuii 297 deneeHuil 33parTdit CThIOJCHTUNH t

TAPXAITTAN OOJIOX Hb TOI'TOOICOH (3ypar 5)

3ypar 5. CapblH MHOMAUUIAH TapXanTbliH HAMMbIH YHKLUUAH rpadonk
/ N\

0.2 ' \ X3BUH Tapxant

o ===~ CTbloAeHTWH TapxanTt

4 Medpasiy ragar Hb MHQIALANH 3CPAT y331713J1 oM. O0pOoop X37163/1 YHUAH CPOHXMIT TYBITUH
OyypaxmIr eIl I'9/13T.
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TapXaaThlH XYYJIHUH HapaMETPYYAUMH TyCJIaM)KTald CcapblH WHOIALNIH
XUIONBIUMH 3AaTUUAT TOrTooX0n (-2.22; 4.18) mnrepsang 6anx O60J0MK 95
XyBb, XapuH (-4.92; 6.88) 3aBcapT 6arx Hb 99 XYBUIH MAraianTail 6aiHa.
Oepooep xX3516371 O00roop 6Oamraap HHQBIIU OCIee TIXJ/ SKWINHH
MHIALMAH TYBIIUH XaMI'UIH UXA23 84 XyBb/ XYP4 000X IOM.

3.3 XOPIOIVIDDHHUU YHUMH NHIEKCHUIH XYTAITAAHBI
IIYBAAHBI DKOHOMETPHUK IITHHKHWITDD

NHOQISMUAH aanyiblH XaH/IAThII TOTTOOX, MOH ©MHOX 3YIJI aBY Y3C3H
XyraljaaHbl 11yBaaHbl OYypaJAdXYYH X3CTUIHH 3a/4apraar HAITIaX 30PHITOop
3KOHOMETPUK IMIMUIDKIWITIAr XUMB. YYHUN Yp [AYHI X3P3IMVIS3HUNW YHUHH
WH/ICKCUITH XYT'al[aaHbl 1IyBAaHbI 3aIBAP Hb XaBCPIT 3-7] OTOTJICOH Oarjiaap
TOAOPXOMJIOIZIOB.  YHAII93HI3C XYM-UUH 4ur xagjylara unyraman o6a
ABTOPErPECCUB XOJIUMOT TPEH/ATIHN TOAOPXOMIOTIIOK 6attHa (3ypar 06).

3ypar 6. XaparnasHui YHUAH UHOEKCUIH YU XaHanara
(" 350+ A

300

250

200

150

100 rrrrrrrrrrrrTr T T T T T T T T T T T T T T T
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

\_ — XYW (CPI) -=-=-= Yur xaHgnara (HPTREND) Y,

Cap 6YpHITH HOMOOIUTHIH XYBBJ 1-5 capbiH X00poHa XYW ecy, XxapuH 6-
10 capyynag O6yypaaz, 11-12 capyynaj faxyuH oCior Hb X3PIIJVIIdHUN YHUH
WH/ICKCUITH CAPBIH HOJIOOJUIMIH NH/ICKCTI TOXHUPY 6a1THA. TOJOPXON COHTOX
aBcaH capblH XYM-J TYyHUI OMHOX CAPbIH YHHUHH OCOJTHUH HHEPL,, MOH
I'3HATUNH ©OopuwIoNT Honoonaer Hb ARMA(1,1) mporecc raarasc xapargax
Oarina. ODH3 3arpapbiH amuriian 2007 OHBI CYYIHUHH Capyyaan AMap OauXbIr
TAAMAaIJIaB.
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XycHarT 3. HnaumiiH Taamarnan

OH, cap NHpnAauminH TyBwnH - TPOrHO3bIH LAraH YHanras 95 XyBUIMH 433/ 3aar

2006:12 6.0 10.5 17.7
2007:01 4.2 10.6 17.8
2007:02 5.4 10.7 17.9
2007:03 6.0 10.8 18

2007:04 5.2 10.8 18

2007:05 5.8 10.9 18.1
2007:06 6.5 1.1 18.3
2007:07 7.2 1.4 18.6
2007:08 1.3 11.8 19

2007:09 13.3 12.1 19.3
2007:10 12.2 19.4
2007:11 124 19.6
2007:12 12,5 19.7

Ox cypsamx. CydnaaquliH mooyooos

XycHarraa¢ xapaxazg 2007 OHbl MHMIAUMUH TYBIIMH 20-MOC JOOII XyBbTAM
OariHa r3J3TT 95 XyBb UTIAITIN OATDK 60JIOX00D 6AlTHA.



bYJIOTI 4

NHonguma HeeeJiory
XYUYMH 3YNJICUNT HINHXKIIDXYN

OH3 OynarT HMHQEIUANH OHOJ, OyCaJl OPHYYIA3[l XHHUIVICAH 3SMIIUPHK
CYJTUITAAHYYBIH YD JYHTYYAR/T YHAACIAH MaHAH OPHBI UHMIAIU HOIO6JIoX
I'OJI XY4MH 3YMJICMIH JUHAMUKHNAT IMUIDKIZB. MHQIAIANAN OHONA TYJIIYypPJIaH
IPINTUNH UHQIBIIIUAH IAITIAaH OOJITOXK MOHI'OHUN HUMIVYISIT, TOCBUHH
OaNTryyJIarblH = AKWUIATCJBIH  AJTUHTHUAH  JUHAMMKWANAT, HUWIYYIJITANHH
UHQJALNUAH XyBbJ, OCH3UHHN YHD, XOPII OPHYYJAbIH HMH(IALIUIH TYBIIUH,
BAIIOTBIH ~ XAHIIUNAT, OYTIUIH MWHQIBIIIMAH ~ XYBb/ JIOTOOJIBIH ~ HUUT
OYTI3I/IDXYYHUN MOWIOTHHH Y3YYIJITHHT COHIOH WHMIAIUIH ©CONITHHH
MIATIAAHBIT TAMI6APIAXbII 30PUIIOO0.

4.1 JOTOOIBIH HUMT BYTA3IIDXYYHHUI
MOWIOINUH INIUHKWITDD

Joroonbll HUNAT OyTaaraaxyynurt /JHB/ Mounortan aKuIrynyIMiH TYBIIHNH
xamaapanran 6auaruir A OyKeH TOI'TOOCOH Oanar. TUHMA3C AKWITYHUTHIH
TYBIIHMA HONOOUIMATI (PWIMICHAH XYYJIHUI AIIWIVIAH SAWMUH  34CTMAH
MOWIOI'HIH Y3YY/ISJITI3P WIIPXHUIWDK OOJIOX IOM. MaHal yJIChIH XyBbJ, 9AHUNH
34CTUHMH MOWIOI X3PX3H WIdPY OaKCaH, sIMAP XYYMH 3YWIC YYH], HOJIOOJDK
GAMCHBII MIHUIDKIZX MIaapiararai. YyHuit Tyng 1989-2006 onbsr JJHB-umitr
2000 OHBI 33PA3TTIYY/IC3H YHA3P aBY Y3bC.

XycHarT 4. HapnacaH 6onoH boaut HB-uin agnHaMmuk, eCentuinH xyBb

OH [OHB, oHbI YH33p, OHB, cas Ter, OHB-nii ecenTuiiH
cad Ter 2000 oHbI YH33p XyBb
1989 10.7 1049.1
1990 10.5 1022.7 -2.5

1991 18.9 928.2 -9.2
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OH [HB, oHbl YH33p, [HB, caa Ter, [OHB-nin ecenTuitH
casi Ter 2000 oHbI YH33p XyBb
1992 47.3 840.0 -9.5
1993 194.8 814.8 -3.0
1994 324.4 833.5 23
1995 550.3 886.1 6.3
1996 646.6 907.0 24
1997 832.6 943.2 4.0
1998 817.4 976.6 3.5
1999 925.3 1008.0 3.2
2000 1018.9 1018.6 1.1
2001 1115.6 10291 1.0
2002 1240.8 1070.7 4.0
2003 1479.7 1134.5 6.0
2004 1945.7 1256.8 10.8
2005 25243 1346.1 7.1
2006 31724 1459.0 8.4

Ox cypsamx. MoHzon YncelH cmamucmukuliH amxamean 1989-2002, 2006

JHB-1i1 Mewier XaH/uIarell' TOITOOXBIH Ty 60auT [JHB-1i 9ur XaH/jarsr

MUIKIFX Iaapyiarataid. YYHHUHD TOITOOXBIH Tyij XOAPHUK-IIpeCKOThIH

HIIMHKYYPHUNAT ALINATTIAB.

3ypar 7. bogut OHT 6a TyyHuWIAr yur xaHanara

-~

N

1500 —
1400 —
1300
1200
1100 —
1000 —

900

800

J

3ypraac xapaxan 1990-93 oHyy/1a/1 MOWIOTHIHH YHAITBIH Y€ TOXHOCOH OarHa.

DH3 Y€ Hb MaHAM OPHBI MWDKWITUNH 3XHUH KWIYYZ 66ree]] 3AUHH 3aCIUHH

H3I' TOI'TOJIIIOOHOOC HOI'OO/ MIMDKUX ABLAJ I'APCAH XAMPAIbIH Y€ IOM. XapHUH
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1993 oHOOC 3AMIH 3aCar XAPBIIAHTYN CIPTAK SXIICIH Araa; TYYHISIC XOUII
MAaHa¥ 3UHH 32CAT MOWIOTHHT 6ara X3MKXI39HHUHN XOEP YEUIT TYY/DK33. 1993-
1999 onp ecomnruiin ye, xapuH 2000-2004 onp, yHAITBIH yeTai Oairaan 2005
OHOOC JIAXUH CIPTICIH OATHA.

DArazp YEYA Hb MaHAM 3[UIH 3aCarT TOXHOJJCOH YIIC TOp, 6Gairaib 1ar yyp,
JAJIXUMH 3aX 393J/IUMH TAATAMKTAN HOXLONYYATIN XONO600TOM IOM. YYHHIT
MaHAN 9AWUUH 3ACI'MUH T'OJUIOX XOEP Cal0ap X000 K aXyH, Yyl YypXaiH
YIJIIBIPIIAI/T HOJIOOIeTrY XYYUH 3YIICIC XUI0APXAH AKUTIIAK OOITHO.

3ypar 8. ManbIlH TOO TONrow

4 D
36

34+

32

30

28

26

24+

22 T T T T T T T T T T
95 9% 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

ManbiH Too (M)  ===-= Yur xaHanara (HPTREND)
N\ J

1995-1999 onp H6aiiraib 1ar YypbIH TaaTal 6ai/y1aac MaJIbIH TOO TOJITOH 6cy,
VIIMAAp X600 K AXYHH CaJ0aAPbIH YHIABIPIIIT HIMIIACIH 001 2000-2002
OHJ] TaH, 3y/{HAAC MMITIAIAH MAJIBIH TOO TONATON 10 OpYmM casiap XOPOTZICOH
6ariHa. XapuH 2003 OHOOC JJAXHUH 6CY33.

OHI'OT METAJUIbIH AIXUIH 34X 3339/IMAH YHI, XAHIII MAHANM OPHBI YyJI, YYPXaAiH
YAIABIPIIIUNH MOWIOTHHT TOAOPXOMWAor. 1998-2000 oOHJy I2JIXUHH 34X
33371 J193P 33CHUHH YH3 TOI'TBOPTOM Oarican 601 2001-2003 onpg 6yyp4, 2004
OHOOC 6CY IXUICIH Teauiryit 2006-2007 OHJI OITIOM 6COIITTaH GalicaH 6aiHa

(Bypar 9).

[23px XOEp canbGapblH OPJOIBIH HOJOO Hb YIWIMWII9ZHUN CanOapbr
TITIAH, SAUNH 3aCTUIH VI aKuwularaar OyXaij] Hb 3PUYHUMXKYYIDKID. YYHI3C
MAITTAQIAH CAHXYYIUMH 334X 333JIMHH XY4T3M TIJIIT, 3YYWIAI HIMIITIIK,
3MUMUH 34Car’ MOHI'OXCOH OariHa. CandapyyAblH ©CONT TATBAPBIH OPJIOTBIT
HAMIIYY/DK, HUATMUIMH OJIOH XAJAMKUMH TITTI/I3TUIT yPAMIILYYJDK, OyX3/1/1393
IPINTUNH UHPIAIN YYCIX MTAUITTAAH O0ILKI3.
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3ypar 9. 33cuiiH YHWUIAH AVMHaMKK
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ABuY y3ak OYH XyralaaHj MeOWwIer HeJeesles]l X3p Xy4uTaH WISPCHUNAT
PETPECCUNH  IIUIKWITIAI3P TOrTooB. bogur [JHDB-ui 4yur XaHjylarbiH
PETPECCUNH 3aIBAPBIH YHIITIAT XABCPAIT 4-7 XAPyyIaB. DHAXYY YHAIIDIHNUNA
YP AYHI MOYWIOTMHH HOJIOOJUIMMH X3MJXKI3I TOOLICOH Yp AYHI Japaaxb
XYCHAIT, Y3YY/I3B. XYCHIITIJ, COPOI TAMAAITIM TOOIOOP WIIPXUIMISIICIH
HOJIOOJIOJI Hb MOWIOTHIH YHAITTAA YEUIT, XAPUH 3€PIT TAIMJIIITIH TOOIOOP
WISPXUMISIIC3H Hb OCOJITTIHU YEUIT TYC, TYC WIBPXUMIIHS.

XycHart 5. BAHB-1ii meuner HeneennMinH guHaMmnk

OH Meuner Heneenen, 2000 OHbI YH33P
Topbym Ter
1989 30.6
1990 50.0
1991 -7.5
1992 -67.6
1993 -73.4
1994 -44 .2
1995 10.1
1996 23.8
1997 441
1998 52.7
1999 50.5

2000 18.7
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OH Meuner Heneenen, 2000 OHbI YH33P
Topbym Ter
2001 -22.0
2002 -40.5
2003 -45.5
2004 -0.9
2005 1.8
2006 19.4

4.2. MOHI'OHHUM HUKIYYJ/IDJITUNH BYTITUIH
IITHHKWITDD

MeHreHUN HUMIIYYJISJITUNT YIIAMAJIANT IHHXWITI9H], “UX MOHIe” Oyloy M2-
OOp 3CB3N1 “6ara MeHre” 6yIoy M1-33p TesneeiyysiaH aBd y373r. MaHail OpHbI
XyBbJl OMHO XUUIJCIH HHQIBILIUNH CYQAITraaHyyAblH XyBbj, UHQUAnMI M1
MOHI'OHUI arperar Wiyy HesleeTsH O6aiaar rac3H JYyrHaIT, MoH M1 O60JIoH
M2 arperaryyn oHAOp Xamaapanrap Oariraa O6aiyiaac O0mj MIUHKITIIH]
30BXOH M1 arperarsir' amuriaas. MOHIOHHUN HUMIYY/IRIT 6yioy M1 arperarbix
XyralaaHbl IIyBaaHbl OyTaI1 aMap 6AUCHBII COHUPXOE /3ypar 10/.

3ypraac xapaxas M1 MOHIOHMH X3MK393 Hb aBY Y33K Oy Xyraaamnj, ocox
YWU' XaHUIAraTa O6aiicaH 6a CapblH OOJIOH MeYsier HOJIeeJUIMHUT aATyyJICaH
Oanaan KAIArALK 6aiHa. M1 MOHIOHMH XyraljaaHbl 1IyBaaHbl OYPaJIaXyyH
X3CTYYAUAT sUIM'aH TaHI0apast.

M1 MOHI6HMHI YMI XAHJUIATBII Xapaxaa XYW-WIH 4Ydr XaHIaratan aaui
Oarina. Tuitmdac XYH-urin Oyloy HHQIALUNH OCOJITUHH CPOHXHUU YUT
XaH/y1ara Hb M1 MOHTOHHUI HUWIVYARITISP TOAOPXOWIOrAIOT 6ariHa. CapblH
HOJIOOJIMUH XyBb/l XYM-UIMHX33C sutraaran 6anHa. Tyxarnb6an 1-5 capa XYH
TACPAUITTYH ecjer 6anxan M1 MeHreHuH HUIWIYYIaaT 1-2-p capa Oyypaan
3-8 capp ecmer 6Garina. XYW 6-10 cap xypran 6yypaan, 11-12 cappa ecuer
Oarixay M1-upin Huttyyaanr 9-11 cappa 6yypaan 12-p capa ecper 6arinHa.
3yHBI Ccapyyzazs 03/13H MOHIO, Xyralaaryd XaAraladMiK, XdPWILIAXbIH XIMKID
ocy 6airaa Hb MOH JI MaHAM 3IUUH 3aCTUIH YHIABIPIII, CAI0APbIH OyTIIUIH
OHIJIOI'TOM XOJIOOOTOM 6ariHA.

Meuner HOJIOO/UIMHH XyBbJI MXJ9HX Xyranaana XYM-uilH MOeWwIeruiH
3CPar OafiCAaH Hb MOHI'OHHHN OOJ/JIOTBIH 30XUIYYIaNT, MOHIOJIOAHKHAAC
XIPIATKYYICIH MOHI'OHUU OOJJIOTHIH XYBUJIOAPYYATAN XOI000TOM IOM. ['3BY
2006 OHOOC MOWIOTHHT /IArACaH YP IYH rap4as.
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3ypar 10. M1 MeHreHun AUHaAMUK, TYYHUA BYPaNaaxXyyH Xacryya
/ N\
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4.3. TOCBUIH BAUTYYJ/UIATBIH AJKWLIAT'CABIH
IAJTMHIUNH ITAHKWITDD

MaHa# yJICbIH HPAKTUKT TOCOBT OANUTyyUIAIbIH AXKHJUIATC/IBIH HATMHI HAIMIX3/]
YH3 XOOPOTIJOH OCIoJIOT, MOH XYBUMH XIBIUIMMTHXIH AKMIYU/1Ad AAAXTYIH
TYJ/, JATK [AIMHIAA ©CTOH, TAPXYY OCONTOO 3aAPAa/1ad IIUHIDIH 3aP/JIbIH
UHQAIKM O0JDK 6apiraa y3arjai widpasr. THHMI3C TOCOBT OGaNryysuiarbiH
DKWUTATCABIH AJIMHTHUHH 6COIIT NHQIAIIN NX33X9H HOJIOOTIN 0K 00JI0X
oM. CYYJIUIH >KUTYY/I9/L TOCOBT OANUTyyJIAThIH AXKHJIJIATC/IBIH [TAJIMH X3PX3H
OCCOH TANMAAPXU MIJPIUIUNT TOCBUUH JAYHALK MAIUHIUHH M1
TYATYYPJIAH MIHUHXWIbE. DHAXYY LATUHIUIH ©CONT Hb TYXAHH JKIWIJI93 OOTUT
XYAAJJIaH ABAX YABAPT XIPXIH HOJIOOJDK OAMCHBIT A4BY Y3be (XYCHAIT 6).

1995 OHOOC XOWNI TOCOBT OAUTYYJUIATBIH AKWUIATCBIH HIMC3H IAJIUH
Hb XYAIIAH 4ABAX YaJBAPBIH XyBbJ] XAaMI'MIH 06arazaa 1.2 XyBuac A337 Tajl
Hb 22 XyBb XYPT3JI OCY33. ©OOpoop X303/ LATUHIUHH OCOJNT Hb YHUIH
OCOITUUT JJaBK OaricaH 6ariHa. LJamuHIHuiHH 60 UT 6CcenTeec Xapaxaji ToCOBT
OAUIYyyJUIArbIH KWUJUIAICABIH LAJTUHIUHAH ©CoONT UHQMIIIIUNAT oCrocoH Oanx
YHIRCIITIA Xapargak OariHa. YUup Hb LAJIUHIUIH OCOJNTHUIH XyBb OHIOP
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XycHarT 6. TeceBT bariryynnarbiH axxunnarcabiH AyHAaX LanuH,
TYYHUIA OUHaMUK

I
= - 0 T
:8 &2 E =
I -y 2 I 9
= S Tz = ©
OH w © TO® =z O T © )§
== M~ © 0 ===~ s
x5 e I - S %3 & =
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O &= X = o 2 O X o < o
1995 14.7 100 14.7
1996 21.6 144.6 14.9 46.9 44.6 2.4
1997 27.3 174.2 15.7 26.4 20.5 5.9
1998 34.5 184.7 18.7 26.4 6.0 20.4
1999 39.5 203.1 19.5 14.5 10.0 4.5
2000 51.3 219.6 234 29.9 8.1 21.8
2001 56.0 2371 23.6 9.2 8.0 1.2
2002 60.5 241.2 25.1 8.0 1.7 6.3
2003 71.4 252.5 28.3 18.0 4.7 13.3
2004 85.9 280.2 30.7 20.3 11.0 9.3
2005 96.9 306.8 31.6 12.8 9.5 3.3
2006 124.0 3251 38.1 28.0 6.0 22.0

Ox cypsamk. Xedenmep HuliemuliH xameaarnsbIH sam

OaricaH KWIYYAA WHOIANNA WIYYy OaNCaH TOXHOJJION HXIHX KIWIVYAS
KUTIATIAK OarHAa.

4.4 AMEPHK JOJUIAPBIH TOIPOI'TOM XAPBIIAX
XAHIIIUVH IMUHKWITDD

AMEpHUK JOTAPBIH TOTPOTTIH XAPbIAK Oyit xaHi 1996 onooc 2007 OHBIT
XYPTaM 2.5 JaxyuH oc4dd3. 2000 OHBII' XYPTAJIX XAHII XYPATAN ©cd OGanraaj
XAPUH CYYIHUIH XKIWIYYLR[, ©COITHIH XYP/l Hb XaPbLIAHI'YIH TOI'TBOPTON OOJICOH
OariHa. Yur XaHJUIarblH XYBbJl 3XHUH KWIYYAR[ XYM-UHAH yur XaujjaraTan
TOXUPY Oancan OOJOBY, CYYIMUH JKWIYYIUMH XypOAanTal OCOITHUH
XaH/JIaraTan T3p Oyp Taapaxry 6arHa (3ypar 11).

AMEPUK JOJUIAPBIH TOTPOITIM XapbLAX XAHIIUIH XYBbJ CAPBIH MHAECKCUNUT
TOOLIOXK Y339X3/1 OHBI XHHUI I'YPBAH CAPJ, ©COX XaHyIararan oamiaar 6oi 4, 5-p
capj 6yypaar 6aiiHa. DH3 Hb X4BPbIH CAPBIH 3X33D YyJI YYPXalH YIILIB3PIIIIL,
XOMe6 AXK aAXyHH 3apUM  OYTI3IIAXYYHUIH HUWIVYIITTAH  XOIO0O0TOH
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3ypar 11. AMepuk gonnapbiH Terpertan xapbLax XaHLWWIAH OUHaMKK

4 )
AMepuK fonnapblH TOrperTain xapbLax XaHLw AMepUK 1oNNapbiH XaHIWWAH CapbiH MHAEKC
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razaaj BaJloT MX X3MKI3I33D HUIUIYYISIAJIITIN XON000TOM IOM. XapHH
3YHBI CapyyAan OYTI3TIRXYYH YWIABIPIIITUUH HIIBXIDKWITIU yeI 0Oapaa,
TYYXHUH 3971, MATAK TOCJIOX MATEPUAJL, TEXHHUK TOHOI' TOXOOPOMKHUIH UMIIOPT
UX3CAIITIN XOJIOOOTON HAalIn, ©Coo/], XapuH 12-p capj 6ara 33par oyypjar
T KATTIATIAK OAMHA.

Meowrerniia XyBbj, XYM-HUIMH MOWIOI'TU Oapar Toxupd Oariraa 60104, 2003
OHBII' XYPT3JI XyraljaaHbl 0ara 33pruiH XOKHUMIOJI WiIdpy 6aiHa. Xapun 2004
OHOOC MOWJIOT Hb Oapar HUHUIICIH OANAJT AKUTIIATIAK OarHa.

4.5 BEH3UHHWM YHUUMH INIUHKXWITDD

Murokuarasya A93 O6eH3MHUEA YHUMH uHAeKcuiiH 2000 OHOOC XOUIIHX
M3R3JUIUIAT AUIIAB. M3/1937u193¢ Xapaxa]; 2003 OHOOC 6EH3UHUI YHS OI'TIOM
6CY 3X37IC3H 6artHA. 2000 OHOOC O/IOO0T XYPTAI OCH3UHUN YH 2.5 TAXUH 6CY33.

3ypar 12. A93 6EH3NHWUIAH YHUAH MHOEKCUIAH ONHAMUK
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A93 0OeH3MHUN YHUUH WHACKC Hb XYW-UHAH CapblH MWHACKCTIN O6apar
3CPAr JTUHAMHUKTAN Oarijiar 6aiiHa. DH3 Hb OCH3WUHUM 3PANTHUHH HUXICIIT
YIUIABIPIIINUH UIIBXUTIU YETIU AABXIAAITAN XOJI000TOM OAK OOJIOX IOM.

4.6 TAIJAAI XYIATJTAAHBI TOHIIDJI

I'amaan xypangaansl TAHIERA 2005 OHBIN XYPTAJI 3APUM CAPYYABIT 3C TOOLIBOJI
OarHra anaarganTai 6arcaH 601 anT, 33CUHH JIXUNH 33X 393JIUNMH YHUNH
©COIITOOC MAITIAAIAH CYYIUIH 2-3 KU UX3HX CAPYYAAL 3€PAT YT AIITIN
OO0JDK3. DH3 Hb YyJI YYPXAHH KOMITAHUY/bIH AITUHAT UX3CI'DH, AKUIIAICAbIH
JOVHIDK IIHH OCOX XAHJJIATBII OWU  OONTOCOH TOJIUINTYH, OPJIOTBIH
XYBAAPUIAJITBIH YP JIYH YYUIHIJIT39HUN CaOapbIH YHY 6COX6]] XYPCIH OanX
TAJITAM IOM.

3ypar 13. Nagaag xygangaasl TaHLan, 1999-2007
4 1\
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TFagaan XyganggaaHbl CAPbIH UHJIECKCUNH CYAAIraaHaaC Xapaxd/ MaHal OpPHBI
xyBbsl VI-XI capyyzaan XyJangaaHbl ajargan 6aracy, XapyuH Y//ICOH Capyyaa/l
UX3CA3T OarHA. DH3 Hb MOH JI YIUIABIPIINUNAH CAN0APYyAbIH VI AKALIArda
VIHPABIH MUHXTIN 6afiarrail Xoao00ToN oM. [ajjaa XyaaijaaHbl aliur,
J1ar[aja Hb BAIIOTBIH XaHIIMUH JUHAMUKT XY4TaH Hejleener 6aix TauiTam.
CapbIH MHACKCHUIH €POHXHI XAHUIAr'd Hb AMEPHK JOJUIAPBIH XAHIIUIH CAPbIH
WH/ICKCTAM HAT'T XaMaapauTai 6aiHa.



44 VHONALUNH SCPII MAKPO 3AUWH 3ACTUH BOANOrO

4.7 XOPHI OPHYYJIbIH HH®JIAIIN

Manan yJaCbIH X3P3IIHUN OYTI3TI3XYYHUN UXIHX Hb XOEP XOPII OPHOOC
UMIIOPTOJICOH OyTa3r/1axyyH oOamgar. VIMIOPTBIH OYTI33TJ3XYYHUN XYBb/L
JIOTOOJIBIH 33X 333J1]] YHD ©COX X3/1, X3/I9H MAITTaanyys] Oanaar. YyH/IL:

e JIOTOOJIBIH BWIIOTBIH XaHII CyJpax OyiOy TrajjaaJi BATIOTBIH XAHII
YaHTapax

e XyJajiaaHbl XOPIl OPHYYJbIH YH 6COX

e TaannitH TaTBAP HAMII/IIX

e T33BIPIIATUNH 32PIATT HOMITIIX

DAradpa3C rafaas BAMIOTBIH XAHIIUMH YAHTAPAITBIH HOJIOOI AMEPHK
JOJIIAPBIH TOIPOITIN XAPbIIAX XAHIIUHH OCOJITOOD TOIOOIYYIIH CYAAICAH.
Xo€pAaxpb MATTTAAHbIT IAITdX 30PWIT00P XyAa/IaaHbl I'OJI TYHII OPOH 60JI0X
OXY, BHXAY-b XYM -UIH CAPbIH OOPWIOITUIT aBY Y33B. 2002 OHOOOC XOMII
xopm opuyyablH XYHM-131 Manaid opubl XYM X3p XamMaapaurar OarCHBIT
KOPPEJALUNH IITUHXWITIATISP TOITOOE.

XycHarT 7. Monron Ync, OXY, BHXAY-biH XY W-uitH koppenauniH maTpuy,

MoHronbiH XY OXY-bIH XYW BHXAY-biH XYW

MoHron YncbeiH XYU 1.0 0.95 0.74
OXY-bIH XYW 0.95 1.0 0.73
BHXAY-bIH XYW 0.74 0.73 1.0

KoppenmaiuitH = MIUHKUITI9HAC MaHAW OpHBI WHMIAIUNH TYBIIUH Hb
XYQAIJAaHbl TOJI TYHIIYYZ OONOX XOEP XOepHl OPHBIXOO HHQIIAIIUIH
TYBIIMHTIM Xy4TaM Xamaapanrai 6aiigar Hb TOITOOIZLOB. ©Oopeop X303,
XyJaJ4AaHbl XOPUIYYAUNAH HHQIAINT UMIOPTIOTIOL I'9CIH JYTHIITHUT XUIDK
o6osoxoop 6aitHa (3ypar 14).

OXYV-bIH XyBb/l 2000 OHOOC 2007 OHBI 9-p CApBIH 6aMIIAap YHUIH €POHXUN
TYBIIMH 2.5 JaXWUH ©CCOH 6ariHa. XYV-UIMH Hb CApbIH WHJICKCUIH JUHAMUK
OOPWIONTUNT Cy/UIAH Y33X3J, MaHAN YICBIH XYM-UIH CapblH WHICKCHUNH
XAHUIAraTad Ar TOXUPY O0ariHa. OHD Hb MAHAN XOEDP OPHBI OATaIb LAl yYPbIH
HOXIIOJIOOC XaMaaPCAH YHIJIBIPIIIHUIH MPOIECCTOH XOJIO0OTON IOM.

OProH X3parva3Hui 0apaaHbl UMIIOPTHIH o TyHII BHXAY-biH XyBbza 2003-
2005 onp YH? XypaTait ocy 6arraas 2006 oHbI Typin 6yypy 6arican 6o 2007
OHBI 9XHI3C JAXUH O6COX OOJCOH Hb MAHAHM YJICHIH WHQIAIN] HOJIOOJICOH
Oanix TayTan 6arHa.
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3ypar 14. OXY-blH X3p3rnasHui YHUIAH UHOEKC
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3ypar 15. BHXAY-bIH X3parnaaHuii YHUAH UHOEKC
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bYJIOT' 5

MOHTOJIBIH UTHOJISLIANH 6COJITO
MOHITOHUINXO606C WIYYTAP1 MOHTOHUMN BYC
XYUYUMH 3YINJIC HOJI06J1 16T

5.1 XOPIOIVIDDHHUM YHUMH UHIEKC BA BYCAJL Y3YYJ/ISJITYYIUMH
XYTAIIAAHBI IIYBAAHBI BYPOJIIDXYYHHUIM XAMAAPAJI

OMHOX OYIIMUH MIWHKWITIOHHUN aBarjcaH Y3YYIDITYYAUHH XyraaaHbl
ITYBAAaHBI OYPANJAAXYYH XACTYY/T Hb XOOPOHAOO AMAP XAMAdPAJITAUT
KOPPEJSIITANH ITHHKWITIATI3P TOITOOB.

XycHart 8. XYW 6a TyyHA Heneenery y3yynanTyyauiH Koppensy, xamaapan

s 32 =

g5 s g2 3 Z
(] - T

m 0 = > Q. ™

S, X > = ® > =

-z ca 3 = a 3

3> = D o] [0) z

zx o 8 2 3 i 8 e

© o T - © ) x = =)

=l 2 e © 3 3 S

c3 2 s ™ o % % o0

= (o)}

L& = ol 2 z9 = <
Yur xaHgnara 0.96 0.96 0.97 0.89 0.57
CapblH Heneenen 0.36 -0.80 -0.55 -0.83
Meuner Heneenen -0.42 0.62 0.49 0.27 0.65
[[OH3TWIAH eepuUnNenTuinH 0.04 0.50 -0.08 0.13
Heneenen

XYU-uiiH ©coenTuiH 4ur xamyiarag M1 MeHre, TeceBT Oauryyaraj
DKWUIATCJIBIH [TAJINH, OCH3WHUI YHUHH O©COJITHIH YW XAH/JIATYY] XaMTUHH
UX33p Heneesnjer O6aiiHA. YH3 TACPITTYH ecd Oauraajy 3pajaTUiiH OOJIOH
HUHATYYJISJITHAH UH(IALUIH JIb, JIMHBI Hb [TATTTAaH XYUT3H HOJIOOJDK 6aiHA.
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XapuH CapblH UHACKCYYUHH XOOPOH/] THUM U XYUTIH XaMaapaJl OPIINH OANXTYI
Oartna. Tmrimasc XYM-uitH CapblH UHACKC Hb CAJIOAPYYABIH YIILIBIP/IINIH
VIIUPAJT CAPbIH HHACKCTIN WIYY XYUTIM XaMaapalITan Oanx Tanrran. bugHuit
COHI'OCOH  Y3YYIJITYYIUMH CAPbIH HMHAEKC Hb XYM-UIAH CapblH HHAEKCTINA
UX3BWIAH YPBYY XAMAapAITal OariHa. XapuH M1 MOHIeHMN HUIIYYISJITUNH
WHJICKC CYJI 3€PAT XaMaAAPITAH OariHA. X3PB33 XyTrallaaHbl TOIOPXOM XOKUMIBIT
TOOITBOJI XaMaapaJI Hb UX3CY 60JI0X I0M. M1 MeHreHut capbid Hojoesnen XY -1
OUPOIILIOOIOO0P 2 CAPBIH JAPAd HOJIOOLOT TA AKUITIATIAK OariHA.

A93 6eH3uHHH YHUIH OOJIOH XYAaJIaaHbl TIHUIIUHH Mewler XYW-uiH
MOUJIOTUIT WYY TOJOPXOMIDK O6aitHA. ['ax/193 [THB-1it Meuner xaHjyiara anryyp
HOJIOOTAN OOJIOX Hb Xaparjax 6ariHa. CyyJlIUUH KUWIYYIR/T AMEPHK JIOJUIAPbIH
MOWIer' TOJOPXOH XaMaapalaTall OOJDK 3X3JICOH 6aiftHA. XapuH MOHI'OHUH
HUIYYIITANH MOWIOLYYZ CyJl 3CPII HOJOOTIHN 6aiiraa Hb OOIJIOIBIH apra
X3PArcan OONJIOTTON XOIOOOTOH GANX TAITA.

I'9HATUITH 66PYIOITUITH HOJIOOJIIUIH XYBb/1 XY V-MIH Ir3HITUIH OO PWIONTUHNH
HOJ100 Hb A93 6EH3UHTAH WYY XaMaapanTai 6ariHa. ©epeep X316371 6EH3UHUN
YH3[ rapcaH mMoKyyz XY M-I wiyy HOJIooesAer 3yl TOITOITOMH 6ariHa.

5.2 Y3YY/IDJITYYIUMH UHTETPETDIUNH DPOMBD

Muddisan, TYyH HOJIee 1ol XY4UH 3YHJICHIH XaMaap/IblH XyyJIUHT TOI'TOOXbIH
TYJ,  TIAID3D  Y3YYIDITHUH HHTEIPETIAUNH  3P3MOMUT  TOI'TOOXK, KO-
UHTETPIMIH  Y3YYIITYYIUMH XOOPOH, PETrpeCCUH  IMMIKWITIALI  XUMUX
maapiaratai. Hamk  g3ryypblH  IMARDKWITIIII3D  CyJaaraanj  aBarjcaH
Y3YYAITYYAUHH HHTETPETIIUNH 3PIMOUIIT TOITOOB. YYH/I:

XyCHarT 9.Y3yynanTyyaunH NHTErpeTaaninH 33par

Y3yynantyya MHTerpetaaminH apamba
XYW (CPI) I(1)

M1 meHre (M1) 1(2)

TeceBT baviryynnarbiH axunnarcibiH 1(2)

uyanuH (WAGE)

A93 6eH3nHUIA YHUIH nHaekc (A93) 1(1)

Amepuk gonnapbiH TErpertan xapbLax 1(1)

xaHw (USD)

XypangaaHbl TaHUan (TB) 1(0)

OHB-nn meuneruiiH yayynant (GAP) 1(0)
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DH3 MUHKWITIZHIAC XYW Hb M1 MOHTOHUN HUIIIVYIITUUH OOJIOH TOCOBT
OANI'yyJUIAIbIH KWUIAI'CAbIH LAJWHIMAH H3AYII3PD 3P3IMOUIH Anraspaac
OyIOy 339parud? XOEp CapblH OOPWIONTHHH 30PYYHI3IC, XApUH Oycaj
Y3YY/IJITHUIH TYBIIHUH yITaac Xamaapaxaap 6aiHa.

5.3 Y3YYJIDQJITYYJUWH YYUP IIAJITTAAH, YP JIATABPBIH XOJIBOO

OAWNH 3aCTUMH Y3YYIITYYAUUH H3I' Hb HOTOOTMHHXOO Y4YMpP IHAITIAaH,
Hereex Hb TYYHUHX233 Yp JaraBap OOLK 6anxaj, 3apuM Y3YYJIITYYZ Hb
XapWILaH 6ue OMEHUNX3 YUUP MAITTaaH O0I0T. Y YHUNUT ['paHyKepUIiH yuup
MIATTIAAHBI TECTI3P TOITOOOT.

XycHart 10. Y3yynanTyyauinH yump wantraaHbl Xon6oo

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/09/07 Time: 17:01
Sample: 2000:01 2007:09

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
D(M1) does not Granger Cause CPI 90 4.87708 0.00988
CPI does not Granger Cause D (M1) 2.58287 0.08148
D(WAGE) does not Granger Cause CPI 90 2.59244 0.08075
CPI does not Granger Cause D(WAGE) 2.09281 0.12965
A93 does not Granger Cause CPI 91 4.45518 0.01442
CPI does not Granger Cause A93 6.82973 0.00177
USD does not Granger Cause CPI 91 5.34761 0.00647
CPI does not Granger Cause USD 1.65060 0.19796

by MMIDKWITSoH], Y3YYIIITYYAUUH HHTEIPETIAUNAH 3PIMOUNT XaPraa3aH
VUUpP MITITAdHBl XaMaapiibll' TOI'TOOXbII' 30PUCOH OONMHO. HIHHKHITI9HIAC
M1 MeHreHuu HUIWIYYIAT 6010H XYM Hb XapwilaH 6Me OUEHUIX33 yIuUp
MIITTAaH, YP Aarasap O60sgor. XapuH LAJIMHIUHAH OCONT, dAMEPHUK JOJUIAPBIH
TOI'POI'TIN XapbllaX XaH Hb XYMW-uiiH yuup manxrraad 0osior 6a 6€H3uHUM
YH3 Hb VUMD HIITIAaH, YP JaraBap HAIDH 33P3T OaMjar raCaH yp JyH rapy 6aiHa.
Oara3p popsoH 4 y3yynmanT XYM-UAH yudup MAITTaaH OOJIOX TYJI SAI93PHUT
XYU-uiir Taiyidoapaard y3yyadaTasp COHI'OH aBaX OOIOMIIOOTOH IOM.
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5.4 Y3YYJIDIUTYYJUUH CTATUCTHK XAMAAPAJI

OMHOX 3YWIYYAR XUUITICIH CTATUCTUK MIMHKWITIdHUHI YP JAYH]L TYJITYYPIIAH
XYW-UMH TYBIIHUM XYBbJl [JdPAdXb PETPECCHUNH OJOH XYYUH 3YHUIUIH
HIyT'aMaH 3aIBAPbII TOAOPXOWIDK O0JI0X00p H6aiHa.

Perpeccnitn (pyHKUMIH DAPAMETPYYAHUUH YHIJIIIIHUN yITaac xapaxag XYH-
UUH XYBb/I XYI'dlldaHbl HAI' XOXKUMJIOITON JJACAH 30XUIOX XYJIDIT XUUTAAT
I'PK JYTHRK OOJI0XO00p OariHa. ©epeep X350/ XyraaaHbl ©MHOX YEUIH
MH(IALMAH IPAKTUK TYBIIWH, XYJI93JITHUMH QJIJAAHbI JKUTHAIACIH AYHIAK
yITaap XYJI93JITUMH YITd TOJOPXOWIOTIAOI 3yH TOITOITONU OOJIONITOM.

M1 MOHIOHMH HUWIYYIITHIAH OOPWIOITHHH HAI' XOKUMAOITON yITd OOJIOH
LAIMHIMAH OCOITHHH TyXalH YEUHH yIraac xamaapgar 6arina. Har yrasp
X3516271 M1 MOHIreHUH HUIIYY/I T 10 TapOyM TOrpereep HaIMIIIIX/L /1apaa
capbiH XYHM-uiH TyBIUHI 0.5 HIIPKIIP UXCIXIIP OariHa (XycHarT 11).

XycHart 11. XYW 6a Tannbapnary y3yynantyyauiH xaMmaapribiH 3yl TOrTon

XyBbcary KoadbpunuymeHt t ctatnucTuk
Tortmon -82.39 -3.10
CPI(-1) 1.02 11.50
CPI(-2) -0.33 -3.85
D(M1(-1)) 0.05 2.69
D(WAGE) 2.14 3.17
A93 0.13 3.08
USD(-3) 0.13 4.94
GAP -0.44 -2.11
GAP(-2) 0.45 2.24
B -0.03 -1.99
MA(2) 0.72 9.4
[eTtepMuHauniiH KoahuUneHT 0.99

[apBUH-YaTCOHbI CTaTUCTUK 1.87

PULIEPUNH CTaTUCTUKUIH yTra 1038.8

Xapun pamuar 1000 Terpereep HaMaraaxaa XYW rtyxaiin cappaa 2.14
HAKI3D HAMAIAL. A93 OEH3MHUN YHUHH HHAEKC 10 HAIKI3p 0coexe
TyXalH CAPBIH XdPUH dAMEPUK [JOJUIAPBIH TOI'POITAU XapbLax XaHm 10
TOI'POroOp HAIMIINIIX] 3 CAPbIH Japaaxb XYM-uir 1.3 Harkasp oecaer 6aiHa.
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JHDB-ui1 Mewler Xa103/1331 ypT Xyralaapj 6apar HeJeesenryd O0JI0BY
OOTHHO XyTallaaHy 2 CapbiH gapaa XYHW-1 3eparaap Heneenaer 60aHo. 'araaz
XYZIJAaHbl TOHIPI 10 cast aMEPHK JOJUIAPBIH AIAIIAITAN HOXIIOIT TyXaiH
capbiH XYW -uur 0.3 HIKI3P HIMATIHA.

XYHU-11 2 capblH ©MHOX I'9H3THIMH TOXUOJYIbIH HOJIOOJI0/ MHEPLDS XA I'AJIaH
HOJIOOJICOOD 6aNaar Hb Xapargax 6anna. Cyganraany aBargcan XyduH 3YIIyy
XYU-urin oopwionTUiH 99 XyBUMH MIANTIAaH OOJHO I'SATUHI PEIPECCUUH
3arBapPhIH TAMIOAPIIAX Ya/IBAPAAC XAPK OOITHO.

5.5 XO®CIHHH KOPPEJIAITUMH HNIUHKIWITDD

X3CIrUiH KOPPEIIHUIH KO3(MMUIIMEHTUINH TyCIAMKTAN AJIb XYYUH 3YII Hb AT
X37I9H XYBUMH HOJIOOTIHUT TOI'TOOX OOJIOMXKTON. Oepeep x31631 XYW 6010H
COHI'OH aBCaH Y3YY/IIT33C Oycaj, XY4UH 3YHINHH HOJI00T APUITACaH HOXIIOJ
JI9X KOPPEJIAL, XaMAAPJIBII TOITOOHO I'3C3H YI. M1 MOHIOHUN HULITYYJIITUIH
econt XYU-uitH ecentuitH 20.6 XYBHUIT, IAJIMHIUHAH ©CONT 29.3 XyBUIHT,
A93 6enszunHui yH? 18.3 XyBHUI, AMEPHUK JOJUIAPbIH TOI'POITAN XapbllaX
XAHIIUHH ©CONT 7.2 XyBUr, JJHB-1it Meuner 3.4 XyBUIIT, Iaiaa]l XyAdiLaaHbl
anmpargan 11.4 XyBUAT TyC, TyC OYPAYYIAT 6ariHa. DHA3C XYU-1 MOHTOHUN
TAJIBIH HOJIOO 28 OpYMM XyBb 0airaa 601 MOHI'OHHUHN OyC HOJIO0O 72 OpYUM
XYBUIT 331K 6ariHa. MeH XYU-J 3panTuiiH 60JIOH HUMIIYYJISITUHH TaJIbIH
MIATTIAAHYY TABb, TABUH XYBUIH VDKL HOJIOOTIH O6alHA.

XycHarT 12. XacrninH KoppenauniH LUNHXUATS3HWUIA YP AYH

WHnauma Heneenery xy4mH 3ymnnc X3CruiH KoppensauninH KoauumneHT
M1 meHreHun eepunent 20.6
LlanuHrninn eepynent 29.3
A93 GEH3NHUI YHI 18.3
AMepuK JonnapbiH TErperTan xapbLlax XaHLu 7.2
OHB-nin meunerniiH yayynant 3.4
XypangaaHbl TOHUWIAH 3epar ynaaraan 11.4

HpP3px  Oarijraac Xxapaxag HUHQIAIUNH 3CP3r CAHTHUUH OO/JIOTBIH  apra
XIPIATCIYYE9P TAMUBAJI WIYY HOJNOOTIU 0Oarix O0naHO. Tyxainban TOCOBT
OAUIyyJUIArBIH AKWUIAICABIH LAJIMHI JUCKPET OCroX OHII, TaACPAIITYHII3D
TOAOPXOH [JOYPM33P OCrOX, MMIOPTBIH I'OJl HIPHUHH OAPAAHYYABbIH XyBb
FAAIMAH TATBAPBIH XOHI'OJOJT Y3YY/I9X, HUWIYYIAY K AXYUH HIIKYYAI
TATAAC OJII'OX, XOPOHI'® OPYYJUITBII 3JUNHH 3aCTUHH CAIO6APbIH OYTIIUAT
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VJIIUPJIBIH HOJOONONTYH OalHIbIH  YIJIABIPINTIN OOJIIOXO]] YUIJYYISX,
MOH 3KCIODPTBIH OYT3IIIXYYHHUI yyJI YypXad, XO4oo K axXyHH aHxJard
OYT93IIOXYYHIIC K YIIBIPUIH SLCUUH OYTI3TIRXYYH OOJIIOX, UMIIOPTBIH
OpJIOX, 33X OPHBI OYTIIJIDXYYHUN HUMIIOPTHIH OPIIBIT OATACTa’K, JOTOO/IBIH
YIUIABIPIIIIIP XAHIAXA/] AHXdaPax MIaapiarara 6anHa.

MeH TyyXuil 31, MATEPUAJIBIH OOJIOH 6apaaHbl OUPXK GAUTYYIDK, YHIIBIPUIH
I'a3pPyyabIH XyBbJ, TYYXUI 37, MATCPHUAJIBIHXAA XYBb], YPT Xyralaarai pymndepc
I'9P33r33P YHI TOXHUPOH, XKIJIUHIH TYPLIN/L OYT3TI3XYYHUN YHHHIT TOI'TBOPTOHN
OarIraxaji aHxaapax maap/yrararar 6arnHa.



BYJIOI 6

HIMHXNITDDHUN HATICOH TYTHDJITYY/L

Manait opHbl XYU-UMH 4YMTI XaHIATAAC XaAPaxa]l UHOIAINA 1996-1999
OHJ] IPUUMIAA ecu Oarican 6on 2000-2003 oHi ©CONTUHH XYypJ Hb
CaapMarskaaj], TYYH33C XOUII JAXUH XyPATAH 6COX XAHUIAraTall OOJDKI?.
Ons JHB-1i1 MOWIOrHIH YETH TOXUPY Oarina. MHQIANMAH yur Xanpiara
Hb 3/IUNH 3aCTUUH MOWIOTHMHUH TOI'TCOH Y33J OAPUMTIAITAN HUNIIDK
Oamraaraac MHMIANM ©CY OafraaruiiH YHACOH IMAJITTAaHbBl HAII Hb
MAaKpPO3IUIMH 34CIMUH MOWIOTUIH HOJIOOJIOJ OOJDK OaHA.

XYH-UH CapblH HOJIOOJUIMUAT TOOLIOH Y33X3/1 I-V capbia xoopona XYU
ocier OaHa. DH® Hb OBJIMUH CAPYY[aJ MaHail OpHbl XO[00 XK aAXYH,
Gapwira 60JI0H 6ycaJl OJIOHXU CaJ0APbIH YHIABIPJIAI 30I'CY, XABPBIH
capyyaaa 06apaaHbl XOMCJION YYCIAITAIM XOJA000TOM oM. XapuH VI-X
capyynaj, YHIACOH YWIBIPJIIIYYL CIPIK, OYTIIIIXYYHUI HUMIYYIIT
MX3CC3H YHI 6yypgar 6o XI-XII capa JaXuH oCAOT Hb YIUPJIbIH IAHKTIM
YIJIZIBIPIIAN 30TCOXK, OBIUMH OaPaaHbl 3PANT HAMIIIIK, YYD, YC, AYIAaH,
XaJ1aITal XoJa000TON 3apUIYy/ UXICIRI TN XaMaaparTai 6aiHa.

HIWHXKWITIHUNA YP AYH/ CAapbIH MHIIALMIH TYBIIUH Hb 0.98 qyHIaKTal,
1.63 cranmaprad apmaa 6yxuit 297 4yeneeHui 33parTai CThIOACHTHIH
t TApXaJNTTAN OOJIOX Hb TOITOOIVICOH. DHA3 Hb KWINHH UX3HX CAPYYAA]
UHOIAITAN, OOH X3/19H cap/ AesiiTan 6auATUNT WIIPXUHIDK O6aifHA.
TapxXanTelH XYYJIMHUH NMAapaMETPYYIUHH TyCJIAMKTAH CapblH MHQIIAIUNH
XINO3I3NINUAH 3AAIHUT TOrTOo0X0 (-2.22; 4.18) nurepsany 6anx 60J10MXK
95 xyBb, XapuH (-4.92; 6.88) 3aBcapT 99 XyBUIH MAraUIalTail OPIITUH
6artHa. TuitMa3C 00Oro0p MaHAM OPHBI CAPbIH MH(IIAIIUAH TYBIIUH MAIll
UX 6CJI66 I'IX3]] 7 XyBUAC XITPIXIYUTI3p 6arixaap 6arHa.

X3PATN33HUNA YHUUH UHAEKCUMH IPOTHO3BIH 3KOHOMETPHK 3aI'BAPbIH YD
JYHI'93C xapaxaj, XYY Hp myraman OOJIOH aBTOPEIPECCUB XOJIMMOI YUT
XAHJUIAraTal, 00poop X303/ YUI' XaHIarda Hb aBY Y335K OyH XyralaaHsi
IYpBaH yAaa OOPWIOIACOH, CAPbIH HOJOOJIONTIM, HII' CAPHIH OMHOX
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TYBIIHMMI yITBIH OOJIOH CaHaMCapryd XyduH 3YWICMHH WHEPLUHH
HOJIOOJUIMHIT Aryy/J4ar Hb Oamnargas. IIpOTHO3BIH YD AYHIDAC Xapaxan
2007 OHBI KWJIUHH 3LCIP XYIAARK Oy MHMILILUIH JYHAK TYBIIUH
13 opuuM XyBb, XaMI'MUH UX/193 20 OpYUM XYBUMH uHIIITAN 6aiixaap
TOOIIOO Tapy OarHa.

5. JHDB-uii MOWIOTHMIH MUIKWITIIHIIC MAHAN YJICBIH MAKPO3IAWUUH 3acar
1993-1999 onp MowleruiiH ocoiaTuirH yerau, xapun 2000-2004 onpg
YHITBIH yeTa1 Oarraaz 2005 OHOOC JaXUH CIPIaACIH H6alfHA. DAI33P YEYY/L
Hb MAHAM 3JUIH 34CAr'T TOXUOJACOH YJIC TOP, GAUTaIb LAl yyp, AJIXUAH
34X 333JIUMH TAAUTAMKTAN HOXIIOIYYATIN XOJI600TON IOM.

6. MOHIeHMH HUIIYYIIATHHH XyBbZl M1 MOHIOHUH HUIIYYISATHIH YUT
xXaHiara Hb XYW-UHAHXTIU TOXUp4Y OariHa. Tuiimasc M1 MeHTreHHH
HUMWIYYJISJIT Hb MOH JI 3JWUHUH 3aCIUMH MOWIOTHUHH JAryy €POHXUNL00
JlaTaK eepusierjyier OariHa. XapuH M1 MOHI'eHMI CapblH HOJIeesoll,
H3H SUIAHI'ysga MewIer Heseesnen Hb XYM-UNHXTU TOXUPOXIYH 6aiiraa
TOAUNIYH 3aPUM TOXUOJJO]] 3CPAr 6araa Taja KUTIArJaK 6ariHa. DHS
Hb MH(IALMIH 3CPAT X3PIIICIH OOMIOIBIH YaHAPTAN apra X3MKIIHIIC
MAJITTAATICAH OAK OOMZOIITYA.

7. 1995 OHOOC XOUII TOCOBT OANTYYJUIAI'bIH AXKMIIIAICABIH LAJIMHIUIH 6COIT
Hb JKWI OYPUUH HUH(IALMWNH TYBIIHA3C UX OalfCaH Hb Laanmj OOAuT
HAJIUHTAAP JAMKUH UHQIAIU 6COX MAITTAaH OOJICOH OANX TANTAN IOM.

8. AMEpUK J[JOJ/UIAPBIH TOIPOITAN XAPbLAX XAHIIUWH YUl XaHIara Hb
XYW-uiiH CyyJIUHH SKWIYYAUIH ©CONTTINH TOXHUPOXIYH OariHa. DXHHU
SKWIYYAUMH XYBbJ, HUJIZ3J TOXUPY OANCAH TAJI BKUIVIATALK OalfHA. DHS
Hb CYYJIMMH SKWIYYA3[ afaaj, BATIOTBIH HOOLL XAHTAITTANH OOJICOHTOMH
X0JI600TOU HOJIOB VY.

9. AMEPUK JIOJUIAPBIH TOTPOI'TAN XAPbIAX XAHIINUNH XYBb/] CAPbIH UHAEKCHUHT
TOOLIOXK Y33X3/I OHbl 3XHHMU TI'ypBAH Capj ©COX XaHjylararai oaiijgar
001 4,5 capg 6yyphar 6arHa. DH3 Hb XABPBIH CAPbIH X3P YYJI YyPXaUH
VIUIIBIPIIAN, XO[06 DK aAXYHH 3apUM  OYTI3T[DXYYHUN  YHIABIPIIAIN
APUUMKAIIIIC TALAAT  BAIMOT HX XIMKIINIDP HUMIYYISITAIITTIM
XOI600TOM 10M. XAPHUH 3yHBI Capyy[az OyTa3IAaXyYH VIUIABIPIIITHNH
WIIBXIDKUIITAN ye 6apaa, TYYXUH 371, MIATAK TOCJIOX MATEPUAJI, TEXHHUK
TOHOI' TOXOOPOMXHIH HMIOPT MXICAITTIN XOJIOOOTON  IAAIIH/T
eceos, 12-p cappa 6ara 33par Oyypjar Taja KUrIargak 6aiiHa. Meusner
HOJI060JUIUIH XyBb/l 2004 OHOOC Mouwer Hb XYM-UHXTa1 6apar HUHICOH
a1 LKUMIATAAK 6aliHA.
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LUMHXMUNM3HWIA HIMAC3H AYTHINTYYA 5 5

bBensnHu yHMAH XyBbJ, TYYHMHU UYMI XaHylara Hb XYM-UIr ecexof
Hojoogor 601 A93 OEH3MHUM YHUMH CAPbIH MHACKC Hb XYM -UIH CapbIH
UH/ICKCTINU Oapar acpar JUHAMHKTAN Oanigar OariHa. DHD Hb OCH3WHHHI
IPIITUMH  HUXICAIT YWIABIPAIIINHAH UIIBXUTIN YETIN JABXIATTAN
X0I600TOM 6AIK OOIOX IOM.

Koppemanuiln MUIKWITI9H3C MaHail OPHbl MH(IALMMIH TYBIIMH Hb
XYOAAILAAHbl IO TYHUIYYZ OOJIOX XOEP XOPLI OPHBIXOO HHQIALWUNAH
TYBIIMHTAN XY4TIU Xamaapairran Oaiijar O6aiiHa. ©epeep Xanbad,
XyJA/1aaHbl XOPUIYYAUHH UHQISAIH UMIOPTIOTIOT 6ariHa.

XYW-UrH ©CONTUIH YUI' XaH/Iarag M1 MeHTre, TOCOBT Oamryysuraraj
DKWUIATCABIH  1AIWH, OCH3WHHHN YHUMH OCONTHHH YUl XaHJJIAryy/
XAMTUH UX33P HOJIee1er 0arHa.

CapblH MHJIEKCYYIMHH XOOPOHJ, THUMM Y XYYTIU XaMA4dpal OPIIUH
Oanixryi 6arima. Turimasc XYM-UHH CapblH WHJEKC Hb CAJIOAPYYJbIH
YVIUIABIPJINUNH YAUPAIL CAPbIH MHACKCTIU WIYY XYYTIU XaMaapanraun
Oarix TasrTai. BUTHUN COHTOCOH Y3YYIITYYAUHH CAPhIH UH/IEKC Hb XY M-
UIH CAPbIH MHJECKCTAH UX3IBWISH YPBYY XaMaapanraid 6arina. XapuH M1
MOHT'OHUN HUIIYYISJITHHH CAPbIH UHJICKC CYJI 3€P3T XaMaapaiITai 6arHa.
X3PB33 XyraraaHbl TOJOPXOHU XOKHUM/JIBIT TOOLIBOJI XAMAaPajl Hb CAVDKUPY
00710x oM. M1 MeHreHuil capbeiH Heiseenen XYU-1 oiponrooroop 2
CapbIH Adpaa HOJIOOJIAOT TAJl ASKUIIATAAK OariHa.

A93 6eH3MHMNI YHUITH OOJIOH XyJaJIJJaaHbl TAHIPINNH Mewler XYU-nitH
MOWIOTUNUT WIYY TOAOPXOWIK 6aitHa. ['3x/133 IHB-uit Meuner xaniara
ANTYyp HOJIOOT3H 60JIOX Hb Xaparjak 6arHa. CyyIuiH KWIYYI3], AMEPUK
JOJUIapbIH MOowIor XYM-UIAHXTIM TOAOPXON XaMaapaITai 60/DK 9X3JICOH
Oarina. XapyuH MOHI'OHHUHI HUHTYY/IJITUHH MOYIOTYY/L CYJI COPOI HOIOOTIM
Oanraa Hb 60/JIOTBIH ApId X3P3rCaJl 60IOITOH X0IO600TOM 6ANX TaITAH.

'SHATUIH TOXUOJJUIBIH HOJNOOJUIMUH XyBbJl XYM-nH Hoeneo Hb A93
OCH3MHUMXTIU WIYY XaMAAPAITAA OArHA.

Vuup IMITTaaHbl MHUIDKWITIHC M1 MOHIOHUI HUIUIYYJIIT OOJIOH
XYW Hb XapwiliaH Oue OUEHUNX33 yYUP IMIAITraaH, Yp JaraBap 60/I0r.
XapyH HATMHIUHH OCOJT, AMEPHK JOJIIAPBIH TOI'POI'T3H XAPbIAX XAHII Hb
XYUW-uHH yuyup mMaITraad 0oaor 62 6EH3UHUN YHA Hb YYHP IIAITTAaH, YP
JAraBap H3I9H 39P3r OaUAar I'SC3H Yp AYH rapd 6aiiHa.

XYHW-UIH OJIOH XYYUH 3YMUIMHH PErPECCUNH MUHKUITIIHAIC XY M-
XYBb/l XYT'allaaHbl HAT' XOXUM/IOJTON JACAH 30XUIIOX XY/IIIT XUUTIAT
T'3XK JYTHK O0JIOXO00D 0aiTHA. ©6peep X37103J XyTralldaHbl OMHOX YEHUIH
MH(IALNNH IPAKTHUK TYBIINH, XYI9JITHAH AJAaHbl )KUTHITICOH JTyHAAK
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18.

yITaap Xy/I3JITUUH yIT'd TOJOPXOWIOIOL 3YH TOI'TOJNTON 60101TON. M1
MOHI'OHUI HUIIYYJIJITUIH 60PWISITUHH HAT' XOKUMIOJITONU yITd 60JI0H
HAJIMHTHUHH ©CONTUHH TyXaH YEHMHH yTITraac Xamaapjaar 6ariHa. ©epeep
X161 M1 MOHIoHHUI HUMIYYIAT 10 TIpOYyM TOrpereep HaMIIIX37
Japaa capblH XYHM-UiH TYBIIMHT 0.5 HIIK3P UX3CIX33p 6ariHa. XapuH
nauHr 1000 terperoop HaMaX3A XYM Tyxann capgaa 2.14 HImKI3p
HAMAIAT. A93 OEH3MHUN YHHUUH HMHIEKC 10 H3IKIIP 0COXe] TyxXaiH
CapblH, XaPUH AMEPUK JOJUIAPBIH TOIPOI'T3U Xapbliax Xxanm 10 Terperoop
HAMDBIJIIX3/T 3 CapbIH Japaaxb XYUW-unr 1.3 Harka3p ecaer 6arHa. JJHB-
Ui MewIer X371063/133/1 YPT XyraljaaH/ 6apar HeJleesenryd 601084 OOrMHO
Xyranaany 2 capblH gapaa XYHM-I separasp Hosoongor 6oiHo. I'agaan
XyOAIOAaHbl TOHLIRI 10 casg aMEpUK JOJUIAPBIH JIIATAAITAN HOXLIO]
TyXarH CapblH XYMW-uir 0.3 HIKI3P HAMATIRHI. XYM Hb 2 CapblH OMHOX
IOHATUHH TOXUOJUIBIH HOJIeer M3/3pAsr 6ariHa. CyjanraaHz, aBaracaH
Xy4uuH 3ymnyys XYH-uiH oopwionTuiH 99 XyBUNMH INAITTAdH OOJIHO
T3/ITUIAT PETPECCUITH 3AT'BAPBIH TAMIO6APIAX Ya/BAPAAC XaAPK OOJIHO.

X3CTUNH KOPPETANUNH IMUHXWITHIC M1 MOHTOHUN HUMIIYYIITUNH
ocont XYU-niH ocontuitdH 20.6 XyBHIT, [AJIMHIHITH 0CONT 29.3 XyBHIIL,
A93 6eH3uHul YH3 18.3 XyBHNI, AMEPUK AOJUIAPBIH TOI'POITIN XaPbliax
XAHIMUHUH o©conT 7.2 xysuur, HHB-uni Meuner 3.4 XyBUNI, Iafaaj
XyJajagaansl angargan 11.4 XyBudr Tyc, TyC OYPAYY/IAT 6aiiHa. DH/IIAC
XYU-1 MOHI'OHHUI TAJIbIH HOJIOO 28 OPYUM XYBb 6aiiraa 00JI MOHIOHUU OyC
HOJI66 52.4 OPYHUM XyBHUIT 331K 6ariHa. YJIIC3H 10 OpUMM XyBb Hb OUAHUI
PErpecCUrH MUHKUITIH/ ABY Y333V XOPII OPHYYAbIH YHHUHH ©OCOIIT,
SIUMH 3ACTUHH CAJI0APYYAbIH OPCONIOOHUN MK YdHAPAAC XaMaapax
IOM. ['3X/133 3A193p OPXUIICOH Y3YYAIITYY, Hb 4 HUMJIYYIIITUAH TAJIbIH
OyI0y MOHI'OHUIT OYC XY4UH 3YHJIC 60JHO. MHIALIN Heleenerdy Xy4uH
3YWJICUUH HIUHXWITIAT3P 4BY Y3C3AH 3PAITHHH OOJOH HUIIYYIITHHH
XY4YMH 3YWIC Hb TaBb, TABUH XYBUIH HOJIOOT3MU O6aiiHad. YYHI3C MaHai
OPHBI UHQJSILUIH 3CPAr OOAJIOTO Hb CAHTUIH OOJIOrO/ TYIIYYpJIaX Hb
WIYY 30XUCTOM IOM I'9CH JYTHIITUNT XUILK 60710X00p O6aiiHa.



bYJIOI' 7

NHoaaumiitd 5CPAT BOUIOTHIH
XYBWJIBAP, 30BJIOMXK

XYU-uriH €pOHXMM YUl XAHWIATA Hb XIAWUUII3p OWUAHUNA COHI'OX 4BCAH
OO/IJIOTBIH OOJIOH HOJIO6JI6TY XYBbCAT'Y/IbIH YUT XAH/IIAraap TOJAOPXOUIOTIONK
Oanraa 4 sarasp O0/UIOIbIH XYBbCAI'Y/IbIH XaH/IJIAra Hb MaKPO3AUUH 3aCTUIH
MOWIOI'TAW HAIT XOJO0OTOH 6aiiHa. MaHayl yJICBIH MAaKPO3IUMH 3aCIUUH
MeuJIeT Hb 3/IUHH 3aCTUHH CaOapyy/IblH OHIVIOT, JAJIXHUHH 334X 33371 O0JI0H
Oarraanac xapaar 6aiyraap ToJOPXOHUIOTJJIOT.

MeH 60rMHO XyralaaHbl X3J103/13371 60JIOX Cap, YAHUPJIBIH ©0PWIONTYY], Hb
MaHa¥ OPHBI 3JUHH 3ACTUIMH CANOAPBIH OYTAIITAN XaMaapanTai oM. Meusner
HOJIOOJI0J1 Hb XYAAJ1daHbl TOHIDIID WIYYTIH WISPXUIIATIK 6aiiraa 60
I'SHATUUH TOXHOJJUIbIH X3J103J133)1 Hb OCH3UHHH YHI, XYyAa/JJaaHbl Xapaar
Oariai, rafaajy 3AUHH 3aCTUIH HOXIIOJ 6aM/U1aaC XamMmaapaiTan 6aiiHa.

DH3 OYIIR3C IYTHAXA/T MAHA OPHBI HOXIIOJ]T MHIIITUIH 3CPAT 60IOTO Hb
YPT Xyranaar xamMapcaH 3JUHH 3aCT'MUH Lory 601I0ro 6aix maapajiararai
OariHa. MHQuAIUAT ypT XyramaaHjg Tyymrad Oyypyyiaax bIH Ty 3JUNH
34CTUMH CaJIOAPBIH OYTLUHAI OOPYWDK OAaraib, LAl YYD, AIXUNH 33X 3331
OO0JIOH I'a/1aa/1 YIC OPHYY/IaaC Xapaar 6aijyiaa 6yypyyiax nmaap/iararar 6anHa.

Cymraauuiig  3yrasC HHELILUUH 3CPar OOIMHO, AyHA, YPT XyraldaH[
XOOPOHJOO HAIT XOJOOOTOM, XapW/ILAH VsIAaaTail OOJIOTbIH XYBWIOAP
raprax XaparTau rak y3:Kk 6aiHa.

7.1 BOI'HMHO XYI'AITAAHDbI BOJJIOTO

BornHo xyraiaaHb! 60/UIOTBIH 30PUITO Hb “TyXaiiH yeuiin Hexuenr 6atlonsie
30600 VYHANIIN VYHULIH OCONMOHO XAapuy VII0L XUUXIO HU2NI20CIH HI2
yoaazutitt apada XaMAUCIIHYYouilz aew X3P32ocyyraxa0” opmuHo. HNHAHXYY
GOTMHO XYralldaHy ‘2an yHmpaax” 6adijyiaap UHQISAIWL XaHICAH HOXIOI]
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caneuiin  6001026iH  XYPIIHO 3apyUM  OaApaaHbl HUIWIVYIIITHHI HXICIIX,
JOTOOABIH 34X 333J1 A33PX YHUHI Oyypyylnaxaj YUIUIYYJISH HUIIYYJISTYU]
TATA4C OJII'OX, TAAJIUHH TATBAPbIH XOHI'OJIOJT, 4OJIOOJONT Y3YYIdX, MOH
XIPIAIATYIUNH OPIroH X3IPATTDIHUN OYTIAIAXYYH YHTIWITIIHUN YHUNAT
30XUIYYIAX, TYXAHI0a1 193/1 YHD TOITOOX APTbII' X3PAIJIK OOIHO. MoHzoHuLl
600102b1H XYPIFHO MOHTOHUH XATyy 6O/JIOTO SIBYYJIaX XyBWIOAD G4k 600X
IOM. I'3X7193 3Ar33p apra X3MK33 Hb yPT XyralldaHj] 3aX 333JIUHH 3UHH
34CTUIH TOJAPWIBIL 3BAIX, AAJ SAMMUH 3aCAl' YYCIX, ABWITAJL, XIJI XAXYy/Ib
HUX3CIX HOXILIOJI OOJIOX TYJI AI33PIIC AIb OOJIOX 3AMICXUUX MadpAIaraTa.

BornuHo XyramaasHsl 60/y1I0T0 Hb MHQJIISAIIM]] XAH/CAH X3CATYWICIH OOJI0TO
Oarx araa/l OHIYIOl TOPJIHHH, TyXaijdaJl OproH X3pP3aIVId9HUN XYHCHUH
OYT23II9XYYH, OEH3UHUII YHUHH OCONTUHI XA3raapiaxaj YMUIJISIVIIHS.
Tepeec aByysIax 3H3 TAJIBIH OO/JIOIBIH aAPra X3PATCIUNUT 3aXUPraaHbl OOJIOH
33X 333JIUMH 'K SUITAJIAr 0eree/] 3aX 333JIMUH XIPITCIAYYUNUT AMUIIaX Hb
LIAaIIN, XOp XOXUPOJ 6ara 6arx 6oaHO. TyXamnbal 3panTHuAr Xa3raapiax,
HUIYYIIITUNAT UXACTIX I'DX MAT APra X3P3rciyy/t 6aix 60IOMKTOH.

7.2 JIVHI XYTAIIAAHBI BOJIOTO

Jynz XyranaaHnbl OOAJIOTBIH 30PWITO Hb “UYdauuud 30Utir 3aczutin Caioapbii
Oymuutic 66pHNI0X, 00MO00 OPCOIOOOHULIZ HAMIZOYYIIX YHOIC CYYpulie masux,
MAKPO IOULIH 3AC2ULIH YOUPONa2a 30XUOH OALi2YVIaMmbi2 Ul MO0, M)YULMAaLi
00/120X, MEXHUK, MEeXHON02U, XYHULL HOOUULIH Aacyyonviz WULIOBIPIIXI0”
OPIIUHO. JJOTOOJBIH YIIB3PJIATY HAPT TAaTAUd HOXIOJ ONIOX, TATBAPbIH
XOHTOJIONT Y3YY/I9X, TEXHUK TEXHOJIOTHIH MINHIWI TyC/IAX, TaJaajibIH IYYC,
KOMIIAHUYJIBII TATAX MAPKETUHTUIH X9PITCIIYYIUHT alIUIIAX OOJIOMIKTOM.

Hynp Xyranaany
e TepuIH MHCTUTYLBIH YaJaBXHUHUI' CAIDKPYY/IaX, Y1 aKuularaar wi To/jl
000X, OOMIOTBIH GOJIOBCPYYIAIT, HHUUABIP TAPTaIT, XIPITKUITUIHH
YIJI @KWIAraar yp HeJaeeT3H OO0ATOX, UPr3IUNH OOIorof], HUTIIX
UTTAIANAT HAMIIYYIIIX

e DIUIH 3aCTMHH XOIZKIMHH TIPIYYISX YMIVIIYYIUNUT TOLOPXOIMIDK,
CAHXYYI'UIH 3X YYCB3IPYYAUMII OHOBYTONM XyBadapUIax
* DIUMH 3aCIUUH OOAUT CaNOAPYYABIH XOIMKIUNH OOMIOIBII ©OPUIMH

OPHBbI OHIYIOI HOXIIOJ] HUHUIYYISH O60J0BCpYyiIax, Haamus JHB-1 ax
YHIIB3PUIH CAI6APbIH 33J/19X XYBUUT 1aBAMIAH 60JIOX0/] YUIITYYIIX
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UMOOPTHIT OpJOX OOJIOH 3IKCIOPTBIH OapuUMKAATAN  YHIIIIBIPIIAI,
VIUTGHIITA3T 3PXI3X 3JUUH 34Car, 3pX 3YHH OpPYMHI OYpAyyIdx,
TATBAPBIH OHOBYTOH OOJIOIO0OP AIMKUX

OPpAAC TYYXHUH 31, HOOC, HOOJIYYP, MaX, CYY, APbC AP 33P3T YYJI YYPXaH,
X000 AKX AXYUH rapairTai OyTasrIsXyyHUHUT OOJIOBCPYyyIaxX CandapT
XYHUI HOOLIMUI O3JITI3K, CYpPrax, HAPUHH TEXHOJOI'UM HIBTPYYIIXI/,
TOPOOC JIIMKUH TYCIAX

OIOyHBI HIMHIAL, UXT3U OYTI3TIRXYYH YWIIBIPIIX OKWKUL, JIyHJ
YIUIABIPIIANL XOPOHIO OPYY/IAX YHAICHUIM OOJIOH YHAICTIH JAMHACAH
KOMIIAHHY/IbIH XOPOHI'© OPYYJIAJITBI JMKUX

CTpAaTEruiH 3apUM OP/I TA3PYYBIT I'/1aa/IbIH XOPOHT'® Opyy/Iard HapTai
XAMTPAH AIIUIJIAK, 3AUNH 34CTUHH CIOAPBIH OYTLUMIAT CarbKpyyIax
CAHXYYTUIH 4aJaMXK XYPUMTIAI OYPAYYISX

MaJtbIl' XJIZIBAPT ©BUYHOOC XAMIAANAX, DPYY/DKYYJIIXIJ] OPUUH YEHUUH
OUOTEXHOJIOTHHT HIBTPYYIIX

Vcanraarai razap TapuaJaHIMUH TEXHOJOTUIT HIBTPYYJIIX3, J3MAJIIIT
Y3YYJI9X

Yp amurran (pepMEPUIH K AXYIT XOIKYYIIXI]] TOPOOC JIMKNX
laamuiin Tapu@bH OGOMJIOTHII YHIIIBIPIAJ, XIPIIVIIIHUN 30XUCTOH
Xapplaa, Oyruuur Oui OOJIIroX, OpCosioxX 4YaJBapTail JOTOO/bIH
YIULABIPIISNUIH OCOITUHT XAHT'AX, TIPTYYHUHN TEXHOIOTUMT UMIIOPTIOX
OOJIOMKMHAT OYPAYYIIXI] YHUTTTYYIIX

HmxeHepuiiH OOJIOH TEXHUK M3PIDAJIMUH CYPrajTbhil' CaAMDKPyy/aX,
HAPUHH  M3PI3XJIMHH ~ MOHION — @XKWITAH, @OKWIYABII  Cyprax,
JAJIATAKyyJIax

OauiH  3aCcruiH  4onoor Oyc, Oycan Xyyidb 3pPX 3yUH Tycram
3OXULLYYJIAITAN OYCYYAUHIT OanIyy1ax

Canxyyrufil 3aX 322JIMMH XODJKJIUNAI J3MKHX, YHAICHUI XOPOHIO
OpyyJ1ard HapblH XOPOHI'© OOCTOX YIUI KHJUIAraar JIMKUX

bapaan Oupx OGalryy/k, TYYXUHU 3AUHH  XAHTWITBIH = I'9P33T
OOJIOBCPOHI'YH OONIOCHOOP ©0apaa, OyTa3aIr[dXYYHHHI YH3 TOLOPXOH
Xyraaanj TOITBOPTOM 6aMX HOXLIOIHUT OYPAYY/IdX

31 OYTIUIH XOIKJIMUTI  CAMDKPYYIdX, XOT, XOIee]] YHIABIPIAII
APXIDX WKW OOJIOMXK, HOXLOITIN OOJNIOX CTPATEIHUYABII XIPITJIDX
MIAAP/YIATATANA IOM.
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7.3 YPT XYTAIIAAHBI GOJJIOTO

VpT Xyraraassl 60JIOTbIH 30PUITO Hb DOULiH 3dc2ulin canbapuii Gymuyuiiz
OYHOGNC O OHOOD XO2HCUIINILL OPHBL HCUUUUZ DYy OOXYWIIH, Xapaam bailonaac
AHZUNCDAX, IOULIH 3acae, OUSHECUTIH 8PCONI00X UAOBADA OIFULLYVIIH, SUCULIH
OYM33203XYYHULL YINIOBIPNANIULIZ XO2IHCY)YN19X30” OPIIIHO.

VYpr xXyramaans

Hapurin TeXHOI0ru OYXUI, OIOYHBI 6ArTaaMKTAMN, 9KCIIOPTHIH YUTJIDITIH
SIICUIH OYTI3TIAXYYHUN VIUIIBIPIIAI TABAMIAMILK, OPCOIJIOOH XYUTIN
OOJICHBI YH/ICAH P3P TEXHUK, TEXHOJIOTUIH MIMHIWIA OYPIH XUATTIK
XOJIOJIMOPUIH OYTIMIK JIINUIDH, AIXUNH TYBIUIHH] OPCOJIOX
JPIXUUH 32X 333J193C XapaaT O6aiiaac aHTIKUPY, K YHIIBIPUNH
OpeH/1 OYTIATRXYYHYYATIH 6OI0X

OpUMMKCIH 02 YIAMJIUIT MAI K AXYH XOCOJCOH MAJI K AXyUH
castbapran 60JICHOOP JOTOOABIH XYHCHHH XaHT'AMKUIT IIUHUIBIPIISX
lazap TApUWIAHTUIH TIPIYYHUHN TEXHOJOIMHT HABTPYYJIOH, OOPHIH
OPHBI XYHCHUH X3PATLI3T XaHIAXYHI] yaBapTai 600X

VyiI yypxau, ra3dpbelH JOOPXHU OAsUITUUAT 36B 30XUCTOMIOOP AIUTJIAH,
OpPTOr UX HIMHIDCIH OYTIAIIIXYYHUNIT YIIIBIPIISX

VIAMKIIAIT Majl K aXyUH OGalrajuiiH xapaar OaiJyibll Oyypyy/iaxas

YUIVIICOH TOTI, GO/UIOTBIH VP AYH[A TYXalH aX axyHI 3pCIRI93C
XAMI'AIAXCTPATETHNT XIPIATIKYYIDX MIAAP/UIATraTad IOM.

YYHHA YP OyHA MAHAM OPHBI AWUIH 32Car 0afraab OOJIOH JJIXUIH 32X 393J193C

Xapaatr 6aryIaac aHITDKPAX TOAUNUIYH, YIMPIIbIH MUK YaHAPTAN YHIABIPIIAI
OYXHUI TOITONIIOOr XaJ/DK, TOITBOPTOU YIHJI @KU/UIAraa OYXHH TOITOJOOr

OYPAYYI3X IOM.
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XABCPAJITYV/I

XABCPAJIT 1. TH®JIAIUNH TOPJIYY/],

MoOHIoHUI HUMIYYIINAT UX3CCHIIC OYPIH KW IPXIITTIN YEUITH
HUNT HUWIYYJISITIIC, HUHUT 3PINT JABCAH TOXUOJJION], MAKPO SAUINH
34CTHUH TOHIBIPT HOJIOOJIOH YHHUHH €POHXUI TYBIIMH OCCOH 00
Apanmuiin urgaayy raa3r. MOH YYHUHIT 32PUM TOXHOJJI0J]] MOHT'OHU
rapal YyCIT31 NHQJALUNH YYUP [MAITTAAH 'L

YIUIABIPAIMAH HOOLYYOUMH /YHOCIH XOPOMH20, 2a3ap, XOO0OAMop,/
YH? OOJIOH TYYXUH 3/, MATEPUAJIbIH YHI, YWIABIPJIIIY, 0K AXyHH HIIK
Oanryyaratad xojado0oTOMN TaTBAPYYH HIMAIACHISC, HUMIYYIIITI
HOJIOOJDK, YHUMH €POHXUN TYBUIUH ©COXUHNT HULLLYYIMULiH O)Y10)
3aponoir urgnayy raaar. Tyxaindan yiiaBap, YWIYIWITIHUN Ia3ap
OOJIOH KOMHAHHUY/JbIH AXWUIATCABIH LIAJUH HAMATI3X, TYPIICUUH
OPTOT XUMII TYYXUHU 3/ MATECPUAIBIH YHS, 393JIMUH XYY, BAJTIOTHIH
XAHII ©OCOX 33P3r Hb 0apaa, VIWIYWIII9HHUN OOpPUHH OPTIUNT
HAMATAYY/DK, YAIABIPAIIYUUH YHY 3AIUIIYH ©COX maapjjararamn
oongor. Hamarpcsn oprruiin anban TarBap/HOAT/ HaIMIIIax,
OCH3MH MIATAXYyHbl YH? OCOX, TEXHUK, TEXHOJOI'HHH XYy4PaJIT 33P3T
Hb HUHJIYYJISIYUITH YHD ©COX IIYY/, HOX116J1 60J/I0T.

OAUAH 3acar Jaxb CaldapyyAblH OyTall, HYYCYYAHHH XOOPOH[bIH
epceniooHnu  Oafjyraac  YYAITIH  Oymuyuiin  uH@AAYU  YYCOAL.
Tyxamnban Xomeo @K axyHH CEKTOPBIH XYHCHUH OyTa3IIaXyyHUH
3APAITUMH ©CONTUNT YIUP/bIH MINUHXTIU XaHIaxIyn 6aiijaja, MOHOIIONb
3aX 33371 339D 30XHMOMOJI XOMCAOJA YYCI9X, OAsUITMIH Yp AIIUITYH
XyBAAPWIAIT 39PIIIC MANTraaaaH OyruuiH uH@IAnu ouil 60JI0r.
MaHal yJIC TOBJIOPCOH TOJIOBIOIOOT 3IUMH 34CraaC 34X 333JIMUH
3MUUH 34CarT IIM/DKCIH, 3AWUNH 3ACTUMH OYTIUIH ©6PWIONT XHUIDK
0ariraa, Xxe/1ee ax axyi, yya yypXauH YIIIBIPIIAJ JABAMIANIICAH, T4/12a]]
CEKTOPOOC XAT XAPadT 33P3T MAITTAAHAAC 3HI TOPIUNH NHOIIALITANA
OarixX Mara/UIajl OHAOPTII OanAar. Yy NHQIAIIUIH MIAJITTaaH Hb OOTMHO
XyTalaaH/, MHUASTARX OOJIONIIOOTYH Tyl OOJJIOTBIH ITHHKWITIIH/L
HOXI16J1 OAU/IJIBIH XyBbCAIyaap COHI'OIJOHO.

NHQIAIUIH  TOTEHITUAT  MATraad OoJpK  6aiiraa  3aCruiiH  Ta3pblH
TOCBUHH AJJAITIAJI Hb XJICATYWIC3H OOJOH Oyp3H Oaijyraap yic
TOPUIH YIUI SIBIBIH HOJIOO, 3ACIMMH I'a3PbIH TOCOB 39X JIOOOUIH YILI
DKWUIATAAHYyyaac xamaapaar 6arbk 6oszomryi oM. HInaa yiuc TepuiiH
3IUIMH 32Cardu/] MUHABIP rAprard/ibIH 60/JIOIbIH COHT'OITBIH YJIC TOPUHH
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MOH YaHAPbII Ccypaagar. InH> yiIC TOPUHH 3AUHH 3aCATrY/iblIH HOM
OYT23/1 COHIYYIMHH Xyranaa, 60/yI10ro OOJI0BCPYYIArY/IbIH X3PITIKIIT,
OUENAIT, YJIC TOPHUUH TOTTBOPIYH O6aiiyias, 60/JIOTBIH UTTAJI YHAMIIINI,
H3P XYH/I, TOB OAHKHBI XapaaT Oyc 0ariail, THQIBIIUIH YL SIBL, 00PTOO
HOJIeeNeX OaiIal 339PIUUlI COHUPXOX IMUHIXIH XaHjara 6uil 60JpK
6artnal®. DHAXYY XaHyIara Hb YIC Moputin urgaayuLin cyoanzad oM.

° YHUIMH [Ar XyranaaHaac XaMaapCaH ©OOopWwIONT Hb XYJIDIT, YHD,
HUIMHIMAH  yaH XaraH Oaijan, »AUHH  3acar  JjaXb OOJIOMMKHT
MHICKCYWISIUIH TypLUUIArd 33PpIMUH HOJIOOJUIMUAL Xapyyagar. THumMaac
unepyuting Xyuur 3yl Hb AHQIAUUAH TaIdapiaard Xy4uH 3yHIHNAH
HATH OYJI3T Y3YY/IIIT OOJJIOT.

XABCPAJIT 2. UHOJIAIANH 3APUM OHOJIBIH MATEMATHUK YH/IDCJIDJI

Memnzonuii moonsL OHOL MOHTOHHUN X3MXK33 Hb 6apaa, YWIHWITI9HUN YHUIH
JIYHTIU ysUITK Oa¥iX maap/aratai. TYYHUIAT TOMBEOTOOP UI3PXUNIIOAI

M-V=PY (D)
OOJIHO. DHJ;
M - meHreHuit HUIITYYIIIT
V' - MeHreHu aprasTuiiH Xypy
P - yHwWith epenxuit TyBIIMH 6yi0y gesTop
Y - Bomgur moToompiH HUMT GYTI3rPXYYH

DH3 TOXUOJJION]] HUUT 3pa3IT (AD), HUUT HUIUIYYIANT (AS) apaaxp Oarjyaap
TOJOPXOWJIOITOHO. YYH/I;

AS=Y )
AD=(M -V)/P 3)

BOAUT JAOTOO/BIH HUMT GYTIIIOXYYH Oyiooy HUNT Huiuryymar (Y) Hb ypr
XYTAlAaHbl YHJJBIPIAMHUNH (DYHKIRAD TOAOPXOMIIOTJOHO. ByTa3rasxXyyHHUHI
3aX 3331 TAHUBIPKUX TOXHOIAONT AS = AD 60510X 62 JP3pX TAIMIIIIIATIID
€CoOop OYTAIIXYYHHN 33X 393J1 TOHIIBIPTIN HOXIIOI/]

Y=WM-V) P @
OOIHO.

Bormno xyranmaang, MOHIOHHMH 3PIITUHH Xypl, OOJUT YHIJIABIPIIINIH
X3MIKI3 TOITMOJI I'3CIH COHIONOI 3JUHH 3ACATYAbIH TAAMAIVIAIAAD SANUUH

15> D3 ranaap Alesina (1997) 6001 Drazen (2000) ax1yyiaac Xapsk G0JIHO
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3acar J1axb YHUUH TATTTATIIUNAT OUYBAITL:
P=WVIY)-M 5)

OOJIHO. YYHUHII Malll SHIMUHI3D Tain6apiaBan Oyca] Xy4uH 3YIHJIC TOI'TMOJI
0arixa/l MOHI'OHHUU HUMIYYIITHAT XOEP AaXHMH ©CIOBOJI YHUIH TYBIINH MOH
XOEP AAXUH OCHO I'9CIH AYTHAITUUT XUIDK OOIHO. MOHI'OHUI 34X 33371 133D
VWUIYYARIT HUPTYYJIRJIT XUNUTIBAJ 6apaa, YWTIIITIHUN 33X 33371 JID3P APIANTUHH
WIYYORJI YYCHST. (5) TAIMMTIAIUNAT Y3YYIITYYAUUH OCONTUMH XYBUYABIH
XyBbJl OUYBAJI

n=(V-g)+m ©)

OOJIHO. DHJ;
T,V,g,m - xapraszan P, V,Y, M -uita econtuiit XyBuy/l,
1L - UHIIALMAH TYBIIUH

X3pB33 MOHI'OHUH 3PIANTUNH XypA, OOAUT JOTOOBIH HUNUT OYTI3IIAXYYHHUHI
©COJITUIH XYBUIT TAI'TIM THILYY, ©0PO6D X3I163JI MOHT'OHUH 3PIaITHIH XYPA,
OO0JIOH OOJUT OPJIOTBII TOI'TMOJI I'9B3JI UH(IIALI Hb MOHI'OHWUI HUTYY/IITUIH
OCOITOOD XIMKUIIPHD. YYHIIC IMAITTAaJaH COHIOAOI 64 MIMHD COHI'OAOT
IMUUH 3acarduyi UH@AIUNAT MOHI'OHHHN Y33I713J1 X3M33H Taridapiajar.
MoHTroHNI HUWIYYIITHNT OyypyyJICHAAD MHMIALUNAT OyypyYy/DK OOJIHO I'3XK
Y3/3T.

Dununcuiin xyyas. KEMHCUAH IIMHY COHIOJOI CEHTU3 Hb IAJMH-YHUIH
XaMaapJIbll' WISPXUHICIH DPUIUTUIICUHH MYPYH I'9K HIPJIIIIIX UHOIIALMIH
TIATMIUTIAIDIP  JAMXKYYIAH XOJOJIMOPUNH  3aX  33JIMMH  JUHAMHUKUUD
HAI'TI9H aBY Y343I. OWUINMIICUIH MypPYHH TSTMIWIII Hb Adpaaxb Oanmiaap
WIBPXUMIISTAIAT. YYH;:

n=a-U )
DHI

T -  WHQIAIANH TYBIIUH

U -  axwiryiyumid TyBumH

Mudmany, OKWI'YALIMAH XOOPOHJ COPOI' XaMaapal OpMWUH  Oanaar
TYJI THLBIPXKYYISIY KOIPPUIUEHT Hb COPOr yITarail OGaipar. ©opoop
xan631 o <0 6aiiHa. DHAZIC WKWITYHUIMHAH TYBHIMH Jooryyp 0Oanxajp
UHQIALNUAH TYBIIMH ©HJep O6aijar. AKWUITYWIIUAH TYBHIMH OyypCHaap
0apaa, YIIMWIT92HUN 32X 33371 J3X XOJOJIMOPUIH WIYYAL IPAITUUH MUK
JIABAMTAITK, 3PTTUMH UHOIAITU O0ITHO XIMIIH TAMIO6APIIAK OOJIHO.

IS-LM-PC cucreMuiiH XypasHJ, HHQALUNH 3P3ATUHH TAJAbIH I[MAJITTaaH
TOJOPXOMIOTIYIOT 62 3H3 cucremasdp 1960-aag oHbl cyynd, 1970-aajs OHBI
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39X3H YEUHUH CTAr(AUNAH Y33IIMNAT Tala0apiax yagaaryi. [Ipakrukr 197 3-
74 6a 1978-79 onyyablH HEPTUUH YHUMH I'SHITUNH HIOKYY Hb TyXaMH Y132
J2JIXMA HUUTHAI XAMAPCAH peLecc Oyloy 3apIblH HMHQIALNUNAH HOJIOOT
YYCI'aC3H. YyIrasp PUIMIICHHH MYPyHH X0JI600C Hb 30XMCTOM OyC OaiicaH Hb
QKUMIAITAAD HOTIOTCOH 6a 1960-2a/1 OHBI CYY/I23p MOHETAPUCT 3AUHH
3acardy M.®puaman, O.Denc Hap XyI93/TUIH Honoor CUUINIICMUH MypPyUH
XOJIOOOCOH]] HAMIK CYyJIIdCaH. DHD TOXHUOIJ0/] PHJUIUIICUIH MYPYH JjJapaaxb
Oariaap 6UYUTraaAr. YYHI:

n=aU+pn° )

DHI

T - XYI231I3K 6yH MHQMIAUIAH TYBIINUH,
B - XY/I337THIH TOXUPYYIIBIH IAPAMETP

boruHo Xyraraasj Oyoy T ¢ ereryiceH HOXIIONI UHQISAIM, DKUWITYHUTANH
XOOPOHJ] YPBYY XaMaapaJl OPIINH O0AMX 9H3 TOXUOJOI UHIIAITUNH XYI3JIT
Hb 3arBAPbIH MIMDKYYJITHIH XyBbCard oM. VpT xyramaang B =16a n°=mn
3K TaaMarnasal QUIUIUIICUMH MypPyH Hb CTAHAAPT QPUIMICUMH MypPyHH
MOHETAPHUCT MIYYMKHIH JIAryy 00COO HIYyTraMaap JTypCIaTIaHa. ©epeep X631
VPT XyranaaH] KWITYHA/, THQIIIUNAH XOOPOH/, TAIHIBIPXKYY/IAIY OanXIyi
Oeree] ypr xXyraudaaibl 00CO00 PHUIMIICUIH MyPYHA Hb XKHIITYHUIMAH X9BUHH
TYBILIMHI33P WISPXUMIST AT,

MOHETAPUCT 3ANHUH 32CATY/IBIHXAAP UHQIAIUIH XYJI93JIT Hb JACAH 30XUII0X
XYJI23IT Oariar. ODH3 TOXUOJJON, YHHUNH XYI31T Hb Japaaxb Oarjyraap
WIBPXUTIISTAAT. YYH/T:

nte:}“'nt—l-i_(l_)\‘)'nte—l ©))

(9) TATMMTIANUIH XyBbJ A 60J0H 1—A Hb TOXMPYYIIbIH HApAMETP OYIOY
XYBUIH JKHMH IOM. DH3 TOMBEOIOOP HH(IIAIIUHH XyralaaHbel ! armmH J1aXb
XY/I921T Hb OMHOX YEHUHH OOAUT HHQJALWUNH TYBLUINH, XY/I3IIK Oy
WHQIAIUIH TYBITHUH )KUTHACAH JIYH/I25KAAC YTTAAC JI XaMaap/ar.

(8) TarmmTran A3X HUHQIBILUNH XYJIIIITHUI SH3 Oypa3p TOMBEOJICHOOPD
UHQALIWMAH HMHEPLUMATI X3MXKHUX Talaap OJIOH 3QWUMH 3acCarduf OOpUIH
TAMIOAPBII XUHCIH Oanaar.

JlacaH 30XUIOX XYJIIIMTHUIH KOHIEmuitr amurimad Owummn Karan (1956)

I'UNepUH@IANANH IMUIKWAITIH A9X MOHIOHHUHI dPIITUHH I'OJI TOLOPXOMIIOT-

YUHT TOMBEOICOH !©.

16 Karan IrANEPUHQIIIIANH 3arBAPTAd YHI/L HOJIOOJJIOT MOHTOHUI YU A TTAaHbIT
UHOIAL 00POOPOO TOPOIJIOL 3AIBAP JAXb YUUP MATTTAaHAdD OPJIYYJICAH.
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XABCPAJIT 3. XOPIOIJTIDDHUU YHUMH UHAEKCUIH IPOTHO3bIH
3ATBAPBIH DKOHOMETPHK YHDJITOD

Dependent Variable: CPI

Method: Least Squares

Date: 04/03/08 Time: 06:57

Sample(adjusted): 1996:02 2007:09

Included observations: 140 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 14 iterations

Backcast: 1996:01

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 133.9965 13.64225 9.822169 0.0000
@TREND+1 1.480246 0.143515 10.31422 0.0000
@SEAS(2) 3.019570 1.088520 2.774013 0.0064
@SEAS(3) 3.606701 1.568658 2.299228 0.0231
@SEAS(4) 8.727254 1.758868 4.961858 0.0000
@SEAS(5) 11.78779 1.758103 6.704837 0.0000
@SEAS(6) 10.23672 1.566371 6.535308 0.0000
@SEAS(7) 6.905938 1.084266 6.369230 0.0000
@SEAS(9) -2.732599 1.050690 -2.600767 0.0104
@SEAS(10) -3.852345 1.449410 -2.657871 0.0089
@SEAS(11) -3.353458 1.464448 -2.289913 0.0237
@SEAS(12) -1.932331 1.082113 -1.785702 0.0766
AR(1) 0.928800 0.036016 25.78872 0.0000
MA(1) 0.279402 0.089511 3.121433 0.0022
R-squared 0.996400 Mean dependent var 237.2486
Adjusted R-squared 0.996029 S.D. dependent var 60.64695
S.E. of regression 3.821890 Akaike info criterion 5.614007
Sum squared resid 1840.463 Schwarz criterion 5.908171
Log likelihood -378.9805 F-statistic 2682.666
Durbin-Watson stat 1.873581 Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .93

Inverted MA Roots -.28
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XABCPAJIT 4. BOOUT JTHB-U YUT XAH/JIATBIH A HKWITDD

Dependent Variable: GDP
Method: Least Squares
Date: 11/26/07 Time: 11:20
Sample: 1989 2006

Included observations: 18

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1073.132 34.46231 31.13929 0.0000

@TREND+1 -59.03010 8.351274 -7.068394 0.0000

(@TREND+1)"2 4.410513 0.427102 10.32660 0.0000
R-squared 0.946294 Mean dependent var 1029.111
Adjusted R-squared 0.939133 S.D. dependent var 176.0017
S.E. of regression 43.42181 Akaike info criterion 10.53081
Sum squared resid 28281.80 Schwarz criterion 10.67921
Log likelihood -91.77731 F-statistic 132.1487
Durbin-Watson stat 0.606335 Prob(F-statistic) 0.000000
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XABCPAJIT 5. XYU-UVH CTAITMOHAPUIH INITHKWITDD

Null Hypothesis: CPI has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 3 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.281583 0.4392
Test critical values: 1% level -4.064453
5% level -3.461094
10% level -3.156776
* MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CPI)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:26
Sample(adjusted): 2000:05 2007:09
Included observations: 89 after adjusting endpoints
Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
CPI(-1) -0.090067 0.039476 -2.281583 0.0251
D(CPI(-1)) 0.454381 0.094322 4.817311 0.0000
D(CPI(-2)) 0.230961 0.105566 2.187824 0.0315
D(CPI(-3)) -0.287012 0.103484 -2.773495 0.0068
C 17.87437 8.007402 2.232231 0.0283
@TREND(2000:01) 0.156224 0.058371 2.676403 0.0090
R-squared 0.385226  Mean dependent var 1.510112
Adjusted R-squared 0.348191  S.D. dependent var 5.002455
S.E. of regression 4.038715  Akaike info criterion 5.694766
Sum squared resid 1353.831  Schwarz criterion 5.862539
Log likelihood -247.4171  F-statistic 10.40179

Durbin-Watson stat 2.154582  Prob(F-statistic) 0.000000
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Null Hypothesis: D(CPI) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.278819 0.0000
Test critical values: 1% level -3.505595
5% level -2.894332
10% level -2.584325
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CPI,2)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:31
Sample(adjusted): 2000:05 2007:09
Included observations: 89 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(CPI(-1)) -0.723468 0.115224 -6.278819 0.0000
D(CPI(-1),2) 0.176968 0.113934 1.553253 0.1241
D(CPI(-2),2) 0.370540 0.099150 3.737160 0.0003
C 1.061262 0.477735 2.221447 0.0290
R-squared 0.390590 Mean dependent var -0.089888
Adjusted R-squared 0.369082 S.D. dependent var 5.264289
S.E. of regression 4.181444 Akaike info criterion 5.743093
Sum squared resid 1486.181 Schwarz criterion 5.854942
Log likelihood -251.5676 F-statistic 18.15973

Durbin-Watson stat 2.162193 Prob(F-statistic) 0.000000
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XABCPAJIT 6. M1 MOHTOHHUY CTAIITMUOHAPUVH INMUHKIITDD

Null Hypothesis: M1 has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 6 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.939732 1.0000
Test critical values: 1% level -3.508326
5% level -2.895512
10% level -2.584952
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(M1)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:35
Sample(adjusted): 2000:08 2007:09
Included observations: 86 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M1(-1) 0.067888 0.023093 2.939732 0.0043
D(M1(-1)) 0.092394 0.115271 0.801536 0.4253
D(M1(-2)) -0.041449 0.117009 -0.354237 0.7241
D(M1(-3)) -0.139223 0.120481 -1.155561 0.2514
D(M1(-4)) 0.015135 0.119568 0.126579 0.8996
D(M1(-5)) -0.212567 0.117616 -1.807297 0.0746
D(M1(-6)) -0.486307 0.120370 -4.040089 0.0001
C -8.579322 4.778158 -1.795529 0.0764
R-squared 0.311301 Mean dependent var 4.382558
Adjusted R-squared 0.249495 S.D. dependent var 14.91573
S.E. of regression 12.92175 Akaike info criterion 8.044109
Sum squared resid 13023.79 Schwarz criterion 8.272421
Log likelihood -337.8967 F-statistic 5.036726

Durbin-Watson stat 2.173250 Prob(F-statistic) 0.000096
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Null Hypothesis: D(M1) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 11 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.871304 0.9848
Test critical values: 1% level -2.594189
5% level -1.944915
10% level -1.614114
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(M1,2)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:36
Sample(adjusted): 2001:02 2007:09
Included observations: 80 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(M1(-1)) 0.553480 0.295772 1.871304 0.0656
D(M1(-1),2) -1.436311 0.311638 -4.608905 0.0000
D(M1(-2),2) -1.356627 0.300651 -4.512302 0.0000
D(M1(-3),2) -1.345459 0.292740 -4.596083 0.0000
D(M1(-4),2) -1.248826 0.285904 -4.367986 0.0000
D(M1(-5),2) -1.190232 0.262282 -4.537983 0.0000
D(M1(-6),2) -1.362420 0.236955 -5.749707 0.0000
D(M1(-7),2) -1.305333 0.217297 -6.007141 0.0000
D(M1(-8),2) -1.166916 0.206271 -5.657196 0.0000
D(M1(-9),2) -1.100507 0.183043 -6.012283 0.0000
D(M1(-10),2) -0.942750 0.157983 -5.967399 0.0000
D(M1(-11),2) -0.749507 0.119083 -6.293988 0.0000
R-squared 0.666285 Mean dependent var -0.070000
Adjusted R-squared 0.612302 S.D. dependent var 17.80438
S.E. of regression 11.08597 Akaike info criterion 7.786719
Sum squared resid 8357.113 Schwarz criterion 8.144023
Log likelihood -299.4687 Durbin-Watson stat 2.036084
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Null Hypothesis: D(M1,2) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 10 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.943076 0.0000
Test critical values: 1% level -2.594189

5% level -1.944915

10% level -1.614114

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(M1,3)

Method: Least Squares

Date: 12/09/07 Time: 14:38

Sample(adjusted): 2001:02 2007:09

Included observations: 80 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(M1(-1),2) -10.34883 1.040808 -9.943076 0.0000
D(M1(-1),3) 8.467316 0.986248 8.585380 0.0000
D(M1(-2),3) 7.628497 0.905182 8.427586 0.0000
D(M1(-3),3) 6.777402 0.813369 8.332503 0.0000
D(M1(-4),3) 6.001736 0.713646 8.409968 0.0000
D(M1(-5),3) 5.243582 0.629405 8.331008 0.0000
D(M1(-6),3) 4.265591 0.555570 7.677862 0.0000
D(M1(-7),3) 3.276835 0.463256 7.073480 0.0000
D(M1(-8),3) 2.369987 0.347378 6.822494 0.0000
D(M1(-9),3) 1.469100 0.228577 6.427153 0.0000
D(M1(-10),3) 0.670079 0.113261 5.916251 0.0000

R-squared 0.864044 Mean dependent var -0.417500
Adjusted R-squared 0.844340  S.D. dependent var 28.60348
S.E. of regression 11.28516  Akaike info criterion 7.811933
Sum squared resid 8787.477 Schwarz criterion 8.139462

Log likelihood -301.4773  Durbin-Watson stat 1.927703
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XABCPAJIT 7. TOCOBT BAUTYYJUIATBIH AJKAUIATCABIH HAJTMHTAHH
CTAITMOHAPUIH NITUHKWITDD

Null Hypothesis: WAGE has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.739714 1.0000
Test critical values: 1% level -3.503879
5% level -2.893589
10% level -2.583931
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(WAGE)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:41
Sample(adjusted): 2000:03 2007:09
Included observations: 91 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
WAGE(-1) 0.006868 0.002507 2.739714 0.0074
D(WAGE(-1)) 0.872521 0.057185 15.25776 0.0000
C -0.324304 0.140485 -2.308468 0.0233
R-squared 0.938456 Mean dependent var 1.417582
Adjusted R-squared 0.937057 S.D. dependent var 1.371746
S.E. of regression 0.344150 Akaike info criterion 0.736931
Sum squared resid 10.42263 Schwarz criterion 0.819707
Log likelihood -30.53037 F-statistic 670.9328
Durbin-Watson stat 2.009132 Prob(F-statistic) 0.000000
Null Hypothesis: D(WAGE) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.131541 0.9324
Test critical values: 1% level -2.590622
5% level -1.944404
10% level -1.614417

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(WAGE,?2)

Method: Least Squares

Date: 12/09/07 Time: 14:43

Sample(adjusted): 2000:03 2007:09

Included observations: 91 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(WAGE(-1)) 0.022258 0.019670 1.131541 0.2608
R-squared -0.002848 Mean dependent var 0.046154
Adjusted R-squared -0.002848 S.D. dependent var 0.354748
S.E. of regression 0.355253 Akaike info criterion 0.778954
Sum squared resid 11.35841 Schwarz criterion 0.806546
Log likelihood -34.44241 Durbin-Watson stat 2127184

Null Hypothesis: D(WAGE,2) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.678954 0.0000
Test critical values: 1% level -2.590910

5% level -1.944445

10% level -1.614392
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(WAGE,3)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:43
Sample(adjusted): 2000:04 2007:09
Included observations: 90 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(WAGE(-1),2) -1.026064 0.106010 -9.678954 0.0000

R-squared 0.512813 Mean dependent var 0.001111
Adjusted R-squared 0.512813 S.D. dependent var 0.515271
S.E. of regression 0.359653 Akaike info criterion 0.803695
Sum squared resid 11.51218 Schwarz criterion 0.831471

Log likelihood -35.16629 Durbin-Watson stat 1.998251
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XABCPAJIT 8. A93 BEH3UHHUI YHUH UHIEKCUITH
CTAIIMOHAPHUMH HIUHKHITDD

Null Hypothesis: A93 has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.959088 0.6154
Test critical values: 1% level -4.060874
5% level -3.459397
10% level -3.155786
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(A93)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:46
Sample(adjusted): 2000:02 2007:09
Included observations: 92 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
A93(-1) -0.064261 0.032802 -1.959088 0.0532
C 3.757425 2.559770 1.467876 0.1457
@TREND(2000:01) 0.155343 0.061557 2.523548 0.0134
R-squared 0.074161 Mean dependent var 1.558696
Adjusted R-squared 0.053356 S.D. dependent var 6.486252
S.E. of regression 6.310840 Akaike info criterion 6.554480
Sum squared resid 3544.577 Schwarz criterion 6.636712
Log likelihood -298.5061 F-statistic 3.564519
Durbin-Watson stat 1.537092 Prob(F-statistic) 0.032421
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Null Hypothesis: D(A93) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.213864 0.0000
Test critical values: 1% level -3.503879
5% level -2.893589
10% level -2.583931
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(A93,2)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:47
Sample(adjusted): 2000:03 2007:09
Included observations: 91 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(A93(-1)) -0.785293 0.108859 -7.213864 0.0000
C 1.320389 0.686924 1.922176 0.0578
R-squared 0.368973 Mean dependent var 0.261538
Adjusted R-squared 0.361882 S.D. dependent var 8.013666
S.E. of regression 6.401497  Akaike info criterion 6.572674
Sum squared resid 3647.146 Schwarz criterion 6.627858
Log likelihood -297.0567  F-statistic 52.03984

Durbin-Watson stat 1.942055 Prob(F-statistic) 0.000000
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XABCPAJIT 9. AMEPUK JOJUIAPBIH TOTPOI'TOU XAPBIIAX

XAHITAWH CTAIITMOHAPUVTH INMUHKIITDD

Null Hypothesis: USD has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.985797 0.9134
Test critical values: 1% level -2.590340
5% level -1.944364
10% level -1.614441
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(USD)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 14:58
Sample(adjusted): 2000:02 2007:09
Included observations: 92 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
USD(-1) 0.000872 0.000885 0.985797 0.3268
R-squared -0.001118 Mean dependent var 1.051087
Adjusted R-squared -0.001118  S.D. dependent var 9.725151
S.E. of regression 9.730589  Akaike info criterion 7.399236
Sum squared resid 8616.276 Schwarz criterion 7.426647
Log likelihood -339.3649  Durbin-Watson stat 1.724405
Null Hypothesis: D(USD) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.200429 0.0000
Test critical values: 1% level -2.590622
5% level -1.944404
10% level -1.614417

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(USD,2)

Method: Least Squares

Date: 12/09/07 Time: 14:59

Sample(adjusted): 2000:03 2007:09

Included observations: 91 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(USD(-1)) -0.854266 0.104173 -8.200429 0.0000
R-squared 0.427624 Mean dependent var -0.090110
Adjusted R-squared 0.427624 S.D. dependent var 12.84274
S.E. of regression 9.716247 Akaike info criterion 7.396404
Sum squared resid 8496.492 Schwarz criterion 7.423996

Log likelihood -335.5364 Durbin-Watson stat 1.937678
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XABCPAJIT 10. XVIAJIAAHBI TOHIUTHITH CTAITOHAPHUITH

IITHHKHWITDD

Null Hypothesis: TB has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.544158 0.0000
Test critical values: 1% level -3.503879
5% level -2.893589
10% level -2.583931
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TB)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 15:02
Sample(adjusted): 2000:02 2007:08
Included observations: 91 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TB(-1) -0.786234 0.104218 -7.544158 0.0000
C -8.770269 2.370912 -3.699111 0.0004
R-squared 0.390053 Mean dependent var -0.318681
Adjusted R-squared 0.383200 S.D. dependent var 25.38048
S.E. of regression 19.93298 Akaike info criterion 8.844361
Sum squared resid 35361.80 Schwarz criterion 8.899545
Log likelihood -400.4184 F-statistic 56.91432
Durbin-Watson stat 2.065687 Prob(F-statistic) 0.000000
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XABCPAJIT 11. BAHB-UM MOYWIOTHIH Y3YYJ/IDJITUUH
CTAIITMOHAPUMH HNINHKWITDD

Null Hypothesis: GAP has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.338911 0.0195
Test critical values: 1% level -2.590622
5% level -1.944404
10% level -1.614417
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(GAP)
Method: Least Squares
Date: 12/09/07 Time: 15:05
Sample(adjusted): 2000:03 2007:09
Included observations: 91 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
GAP(-1) -0.006451 0.002758 -2.338911 0.0216
D(GAP(-1)) 0.932062 0.031967 29.15724 0.0000
R-squared 0.907488 Mean dependent var -0.383516
Adjusted R-squared 0.906449 S.D. dependent var 2.178239
S.E. of regression 0.666240 Akaike info criterion 2.047399
Sum squared resid 39.50492 Schwarz criterion 2.102583

Log likelihood -91.15665 Durbin-Watson stat 2.070218
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XABCPAJIT 12. X3P3TJIDDHMUN YHUMH MHIEKCHUIH OJIOH
XYYUH 3YIWICHIH HOJIOOUINUH INTNHKWITDD

Dependent Variable: CPI

Method: Least Squares

Date: 12/03/07 Time: 22:05

Sample(adjusted): 2000:04 2007:08

Included observations: 89 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 12 iterations

Backcast: 2000:02 2000:03

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -82.38994 26.61270 -3.095888 0.0027

CPI(-1) 1.021851 0.088854 11.50030 0.0000

CPI(-2) -0.331077 0.085943 -3.852296 0.0002

D(M1(-1)) 0.054908 0.020442 2.686081 0.0088

D(WAGE) 2.144941 0.675600 3.174868 0.0021

A93 0.125402 0.040732 3.078724 0.0029

USD(-3) 0.126448 0.025601 4.939207 0.0000

GAP -0.443440 0.210034 -2.111275 0.0380

GAP(-2) 0.448984 0.200123 2.243547 0.0277

B -0.030434 0.015246 -1.996156 0.0494

MA(2) 0.718780 0.076374 9.411355 0.0000
R-squared 0.992547 Mean dependent var 271.9820
Adjusted R-squared 0.991592 S.D. dependent var 39.44302
S.E. of regression 3.616780 Akaike info criterion 5.524309
Sum squared resid 1020.326 Schwarz criterion 5.831893
Log likelihood -234.8318 F-statistic 1038.795
Durbin-Watson stat 1.866956 Prob(F-statistic) 0.000000
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Date: 12/09/07 Time: 17:18
Sample: 2000:04 2007:08
Included observations: 89

Q-statistic
probabilities adjusted
for 1 ARMA term(s)

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.032 0.032 0.0970

0.131  -0.133 1.7067  0.191
-0.030 -0.021 1.7909 0.408
-0.036 -0.053 1.9138  0.590
0122 -0.129 3.3479  0.501
-0.038 -0.045 3.4893 0.625
-0.074 -0.113 4.0237 0.673
0217 -0.249 8.7248 0.273
0.067 -0.122 91741 0.328
I N 10 0.087 -0.025 9.9487 0.355
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