
  
ÐÐ³³ÛÛ³³ëëïï³³ÝÝÇÇ  ÐÐ³³ÝÝññ³³åå»»ïïááõõÃÃÛÛ³³ÝÝ    
ÏÏ»»ÝÝïïññááÝÝ³³ÏÏ³³ÝÝ  μμ³³ÝÝÏÏ  
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 

²² ÞÞ ÊÊ ²² îî ²² ÜÜ øø ²² ÚÚ ÆÆ ÜÜ   öö ²² êê îî ²² ÂÂ àà ôô ÔÔ ÂÂ   
   

§§ØØ²²êêÜÜ²²ÎÎÆÆ  ÖÖÞÞ¶¶ððîîØØ²²ÜÜ  
ØØººÊÊ²²ÜÜÆÆ¼¼ØØààìì¦¦  ØØàà¸̧ººÈÈÆÆ  

ØØÆÆææààòòààìì  ööààÔÔÆÆ  ÜÜÎÎ²²îîØØ²²ØØ´́  
ää²²ÐÐ²²ÜÜææ²²ððÎÎÆÆ  ¶¶ÜÜ²²ÐÐ²²îîààôôØØÀÀ    

ÐÐÐÐ--ààôôØØ  
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ð»ÕÇÝ³Ï` 

îÇ·ñ³Ý äáÕáëÛ³Ý 

¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý í³ñãáõÃÛáõÝ 
 
 
 
 
 

  
ººº ððð ººº ììì ²²² ÜÜÜ    222 000 000 222    

Ð²Ú²êî²ÜÆ Ð²Üð²äºîàôÂÚ²Ü ÎºÜîðàÜ²Î²Ü ´²ÜÎ 

NarekGh
Text Box
ԱՓ 08/02-09



 1

   
   

´ á í ³ Ý ¹ ³ Ï á õ Ã Û á õ Ý  
 
 
 

1 .  § Ø ³ ë Ý ³ Ï Ç  × ß · ñ ï Ù ³ Ý  Ù » Ë ³ Ý Ç ½ Ù á í ¦  
Ù á ¹ » É Ç  Ù Ç ç á ó á í  ÷ á Õ Ç  Ý Ï ³ ï Ù ³ Ù μ  
å ³ Ñ ³ Ý ç ³ ñ Ï Ç  · Ý ³ Ñ ³ ï á õ Ù Á  Ð Ð - á õ Ù  . . ¿ ç  2  

2 .  º ½ ñ ³ Ï ³ ó á õ Ã Û á õ Ý         . . ¿ ç 1 1  

3 .  ¶ ñ ³ Ï ³ Ý á õ Ã Û á õ Ý         . . ¿ ç 1 2  

4 .  Ð ³ í » É í ³ Í           . . ¿ ç 1 3  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 2

                                                          

§Ø³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí¦ Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ ÐÐ-áõÙ 

 
 

 öáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³éÏ³ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ, Ýñ³ 
íñ³ ³½¹áÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·áñÍáÝÝ»ñÇ μ³ó³Ñ³ÛïáõÙÝ áõ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÁ Î´ ÏáÕÙÇó 
¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ùß³ÏÙ³Ý ¨ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ³óÙ³Ý Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ Ý³Ë³å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇó ¿: öáÕÇ 
³é³ç³ñÏÁ Ï³é³í³ñáÕ Î´-Ç Ñ³Ù³ñ ã³÷³½³Ýó Ï³ñ¨áñ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ 
·Ý³Ñ³ï»É Å³Ù³Ý³ÏÇ ïíÛ³É å³ÑÇ ¹ñáõÃÛ³Ùμ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
Ó¨³íáñí³Í å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ¨ å³Ñ³Ýç³ñÏÇÝ Ñ³Ù³ÑáõÝã ã³÷»ñáí ïÝï»ëáõÃÛáõÝ 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ Ý»ñ³ñÏ»Éáõ ÙÇçáóáí ³å³Ñáí»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Ñ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛáõÝÁ, ·Ý»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ, ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ Ñ³Ù³Ë³éÝ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÏïñáõÏ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ óÝóáõÙÝ»ñÇ 
³é³ç³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ í»ñ³Ï³Ý·Ý»É Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý 
Ñ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛáõÝÁ: Æ í»ñçá, ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
Ï³ÛáõÝ ýáõÝÏóÇ³ÛÇ ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ Î´ Ñ³Ù³ñ Ï³ÝË³ï»ë»ÉÇ ¿ ¹³ñÓÝáõÙ Çñ ÏáÕÙÇó 
Ï³é³í³ñíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ³é³ç³ñÏÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ, 
Ñ³Ù³Ë³éÝ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý ¨ Î´ í»ñçÝ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÇª ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: 
 Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí å»ïáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ïÝï»ë³Ï³Ý 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ùß³ÏÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÁ, ³ÛÝ μ³½Ù³ÃÇí í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³é³ñÏ³ ¿ ¹³ñÓ»É ÇÝãå»ë ½³ñ·³ó³Í, ³ÛÝå»ë ¿É 
½³ñ·³óáÕ ¨ ³ÝóáõÙ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ:  
 öáÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ, »Õ³Ý³ÏÝ»ñÁ ¨ 
Ù»Ãá¹ÇÏ³Ý ÷á÷áËí»É ¨ í»ñ³ÇÙ³ëï³íáñí»É »Ý »ÝÃ³ñÏí»É ÷áÕÇ í»ñ³μ»ñÛ³É 
ï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó:  
 îÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ýª Ùß³Ïí³Í ï»ë³Ï³Ý Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙù »Ý Ñ³Ý¹Çë³ó»É ÷áÕÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿ÙåÇñÇÏ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ:  

¾ÙåÇñÇÏ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ó³ÝÏ³ÉÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ·Ý³Ñ³ï»ÉÇë áñå»ë ³ÝÏ³Ë ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñ ëáíáñ³μ³ñ 
¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Ý (Y), ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (P) ¨ ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ (R): 
²Ù»Ý³ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ï»ëùáí ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É Ñ»ï¨Û³É é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ï»ëùáí. 

 
ln (M*)=θ0+θ1∗ln(Y)+θ2∗ln(P)+θ3∗ln(R)  (1) 

  
áñï»Õª 

M*-Á ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ ¿ (»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
å³Ñ³Ýç³ñÏÁ), 

Y-Á Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Ý, 
P-Ý ·Ý»ñÇ ÇÝ¹»ùëÇ óáõó³ÝÇßÁ (ûñÇÝ³Ïª ÐÜ² ¹»ýÉÛ³ïáñ), 
R-Á ³Ýí³Ý³Ï³Ý ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ (ûñÇÝ³Ïª äÎä ïáÏáë³¹ñáõÛù): 

 
îÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³μ»ñÛ³É 

í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ÁÝ¹áõÝí³Í ï»ë³Ï³Ý ¹ñáõÛÃÝ»ñÇó ¿ ·Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷áÕÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Í³ÛÇÝ ÑáÙá·»ÝáõÃÛ³Ý ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ1 (θ2=1), áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 
μ³Ý³Ó¨Á ëï³ÝáõÙ ¿ Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Çó ¨ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇó ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý 
å³ß³ñÝ»ñÇ Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝÁ ³ñï³óáÉáÕ ï»ëùÁ. 

 
1 ²ÛëÇÝùÝ ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ³ÝÙÇç³Ï³Ýáñ»Ý ¨ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ ³ñï³óáÉíáõÙ ¿ ÷áÕÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í³ñù³·ÍáõÙ: 
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ln (M*/P)= θ0+θ1∗ln(Y)+θ3∗ln(R)   (2) 
 
öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñ³μ»ñÛ³É ï»ë³Ï³Ý »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ¿ Ý³¨ 

ØÇÉÃáÝ üñÇ¹Ù³ÝÇ ÏáÕÙÇó ³é³ç³ñÏí³Í Çñ³Ï³Ý »Ï³ÙïÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷áÕÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Í³ÛÇÝ ÑáÙá·»ÝáõÃÛáõÝÁ (θ1=1): öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ù»Ï ³ÛÉ 
ï»ë³Ï³Ý Ùáï»óáõÙ ³Ù÷á÷í³Í ¿ ´³áõÙáÉ-ÂáμÇÝÇ Ùá¹»ÉáõÙ, áñÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ 
Çñ³Ï³Ý »Ï³ÙïÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 0.5 ¿ (θ1=0.5): 
 öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿ÙåÇñÇÏ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ 
·áñÍÁÝÃ³óáõÙ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝ»É ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ »Ã» ï»ëáõÃÛáõÝÁ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÙ ¿ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
Ù»Ãá¹³μ³ÝáõÃÛáõÝÁ, ³å³ ¿ÙåÇñÇÏ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ÑÇÙÝí³Í »Ý 
íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ íñ³ (³Ùë³Ï³Ý, »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ ¨ ï³ñ»Ï³Ý 
å³ñμ»ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ), áñáÝù ³ñï³óáÉáõÙ »Ý Î´ ÏáÕÙÇó Ï³é³í³ñíáÕ ÷áÕÇ 
³é³ç³ñÏÁ ¨, áñå»ë Ï³ÝáÝ, ã»Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ³Û¹ å³ÑÇÝ 
Ó¨³íáñí³Í ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇÝ: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí, Å³Ù³Ý³ÏÇ 
Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ å³ÑÇÝ ÷áÕÇ ÷³ëï³óÇ ¨ ó³ÝÏ³ÉÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÙÇç¨ ³é³ç³ÝáõÙ ¿ 
ß»ÕáõÙ, áñÁ ×ß·ñïíáõÙ ¿ áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: ²Û¹ ß»ÕÙ³Ý 
Ù»ÍáõÃÛ³Ý ¨ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 
ÏÇñ³éíáõÙ ¿ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÁ:  

öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÁ (Partial 
Adjustment Mechanism model) Ùß³Ïí»É ¨ ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç 
Ý»ñÙáõÍí»É ¿ âááõÇ ÏáÕÙÇó2, μ³Ûó É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ ¿ ëï³ó»É ¶áÉ¹ý»É¹Ç 
³ßË³ï³ÝùÝ»ñÇó Ñ»ïá3: ²Ûë Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñ 
»Ý Çñ³Ï³Ý³óí»É ÇÝãå»ë ²ØÜ-Ç, ³ÛÝå»ë ¿É μ³½Ù³ÃÇí ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ:  

“Ø³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÝ»ñÇ ÑÇÙùáõÙ ÁÝÏ³Í »Ý Ñ»ï¨Û³É 
»ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ. 
1. ³éÏ³ ¿ Ñëï³Ï ï³ñ³Ýç³ïáõÙ ÷áÕÇ “ó³ÝÏ³ÉÇ” ¨ “÷³ëï³óÇ” Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ 

ÙÇç¨; 
2. ÷áÕÇ å³ß³ñÇª “ó³ÝÏ³ÉÇ” Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó “÷³ëï³óÇ” Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ß»ÕÙ³Ý 

¹»åùáõÙ Ï³ñ× Å³ÙÏ»ïáõÙ ×ß·ñïíáõÙ ¿ ³Û¹ ß»ÕÙ³Ý ÙÇ Ù³ëÁ, ÇëÏ ³ÙμáÕçáõÃÛ³Ùμ 
ß»ÕáõÙÁ ×ß·ñïíáõÙ ¿ »ñÏ³ñ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ: 

öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ÑÇÙùáõÙ 
ÁÝÏ³Í ¿ Ñ»ï¨Û³É ÑÇåáÃ»½Á. ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÷³ëï³óÇ ¨ ó³ÝÏ³ÉÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ ÙÇç¨ ß»ÕÙ³Ý ³é³ç³óÙ³Ý ¹»åùáõÙ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ³ÝÑ³ï å»ïù ¿ 
Ýí³½³·áõÛÝÇ Ñ³ëóÝÇ ³Û¹ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ³é³ç³ó³Í 
³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ:  
 àñå»ë ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÇ ûñÇÝ³Ï Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹Çï³ñÏ»É 
³ÛÉÁÝïñ³Ýù³ÛÇÝ ïáÏáë³ÛÇÝ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ëï³óÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ÏáñáõëïÁ, 
»ñμ “÷³ëï³óÇ” ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý “ó³ÝÏ³ÉÇ” Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ: 
²ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñ ³é³ç³ÝáõÙ »Ý Ý³¨ ³ÛÝ ¹»åùáõÙ, »ñμ ÷³ëï³óÇ 
÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ó³Íñ ¿ ó³ÝÏ³ÉÇÇóª å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÷áÕÇ 
³Ýμ³í³ñ³ñí³ÍáõÃÛ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ 
Ùï³Ñá·í³ÍáõÃÛ³Ùμ ¨ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ û·ï³Ï³ñáõÃÛ³Ý Ýí³½Ù³Ùμ: 
 öáÕÇ “÷³ëï³óÇ” ¨ “ó³ÝÏ³ÉÇ” å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÇ ß»ÕÙ³Ý 
¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ×ß·ñïáõÙ »Ý Çñ»Ýó ÏáÕÙÇó å³ÑíáÕ ÷áÕÇ 
å³ß³ñÝ»ñÁª Ïñ»Éáí ×ß·ñïÙ³Ý ³ÛÝåÇëÇ Í³Ëë»ñ, ÇÝãåÇëÇù »Ýª μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
·³ÝÓíáÕ ÏáÙÇëÇáÝ í×³ñÝ»ñÁª Ï³åí³Í ³í³Ý¹³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý, 
·áõÙ³ñÝ»ñÇ Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý, ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³Ý³ÏÙ³Ý Ñ»ï ¨ ³ÛÉÝ, ³Ûëå»ë 
Ïáãí³Í “Ù³ßí³Í ÏáßÇÏÝ»ñÇ Í³Ëë»ñÁ”, ÇÝãå»ë Ý³¨ Å³Ù³Ý³Ï³ÛÇÝ ÏáñáõëïÁ: 

 
2 î»ë Chow, Gregory C., “On the Long-Run and Short-Run Demand for Money” Journal of Political Economy, Vol. 74, 
No. 2 (April 1966), pp. 111-131 
3 î»ë Goldfeld, Stephen M. (1973) “The Demand for Money Revisited” Brooking Papers on Economic Activity, Vol. 3 
(1973), pp. 577-646
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 îÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç ÁÝ¹áõÝí³Í ¿ ï³ññ³Ýç³ï»É Çñ³Ï³Ý 
¨ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÝ»ñÁ: 
ì»ñáÝßÛ³É »ñÏáõ Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ ¹Çï³ñÏáõÙ »Ý ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý 
Í³Ëë»ñÁ ï³ñμ»ñ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: ²Ûëå»ë, Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ 
×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿, áñ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ 
Ï³é³í³ñáõÙ »Ý ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ ¨ ó³ÝÏ³ÉÇÇó ÷³ëï³óÇ ÷áÕÇ 
å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ß»ÕÙ³Ý ¹»åùáõÙ ×ß·ñïáõÙ »Ý ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ: 
ØÇÝã¹»é ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” 
Ùá¹»ÉÇ »ÝÃ³¹ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñùá ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ »ÝÃ³ñÏíáõÙ »Ý 
“¹ñ³Ù³Ï³Ý å³ïé³ÝùÝ»ñÇÝ” ¨, ÝáõÛÝÇëÏ ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ, 
Ï³é³í³ñáõÙ »Ý Çñ»Ýó ÏáÕÙÇó å³ÑíáÕ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ: 
 ÐÇÙù ÁÝ¹áõÝ»Éáí ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç ³í³Ý¹³Ï³Ý 
¹³ñÓ³Í Í³Ëë»ñÇ ù³é³Ïáõë³ÛÇÝ ýáõÝÏóÇ³Ý, Ù»Ï μ³Ý³Ó¨Ç ÙÇçáóáí 
Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý ¨ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý 
Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ïñ³Í 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ (³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý) Í³Ëë»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ 
³ñï³óáÉáÕ ýáõÝÏóÇ³Ý.  

 
TC=DC+AC=α1∗ [ln(Mt

*)-ln(Mt)]
2+α2∗ [(ln(Mt)-ln(Mt-1))+ δ ∗ (ln(Pt-1)-ln(Pt))]

2  (3) 
 

áñï»Õª 
TC-Á ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÝ »Ý (³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÇ 

Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ); 
DC=[ln(Mt

*)-ln(Mt)]2 –Ý ÷áÕÇ ÷³ëï³óÇ ¨ ó³ÝÏ³ÉÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ß»ÕÙ³Ý 
¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÝ »Ý; 

AC=[(ln(Mt)-ln(Mt-1))+ δ ∗ (ln(Pt-1)-ln(Pt))]2 –Ý ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÝ »Ý, áñáÝù 
Ï³ï³ñáõÙ »Ý ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óáõÙ; 

δ-Ý å³ñ³Ù»ïñ ¿, áñÝ ÁÝ¹áõÝáõÙ ¿ [0;1] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ ÁÝÏ³Í ³ñÅ»ùÝ»ñÁ: ºñμ 
δ-Ý ÁÝ¹áõÝáõÙ ¿ 0 ³ñÅ»ù, ×ß·ñïíáõÙ »Ý ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ 
(³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»É), ÇëÏ 
»ñμ δ-Ý ÁÝ¹áõÝáõÙ ¿ 1 ³ñÅ»ùª Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ (Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ 
“Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»É): δ-Ç [0;1] ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ ³ÛÉ ³ñÅ»ùÝ»ñÇ 
ÁÝ¹áõÝáõÙÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý” Ë³éÁ Ùá¹»ÉÇ 
³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ; 

α1 ¨ α2 å³ñ³Ù»ïñ»ñ »Ý, áñáÝù μÝáõÃ³·ñáõÙ »Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍáõÙ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý 
Í³Ëë»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ: 

Ð³í³ë³ñáõÙÇó »ñ¨áõÙ ¿, áñ »Ã» ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÁ áñáßÇ ÷³ëï³óÇ 
÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÁ Ñ³í³ë³ñ»óÝ»É ó³ÝÏ³ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ, ³å³ 
³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÁ Ï½ñáÛ³Ý³Ý, ë³Ï³ÛÝ μ³ñÓñ ÏÉÇÝÇ ×ß·ñïÙ³Ý 
Í³Ëë»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: Ð³Ï³é³Ï ï³ñμ»ñ³ÏÇ ¹»åùáõÙ, »ñμ ïÝï»ëí³ñáÕ 
ëáõμÛ»ÏïÁ áñáßáõÙ ¿ ãÏñ»É ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ ¨ å³Ñå³ÝáõÙ ¿ 
÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÁ Ý³ËÏÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³, Ù»Í ¿ ÉÇÝáõÙ ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý 
Í³Ëë»ñÇ Ù³Ï³ñ¹Ï³Á: àõëïÇ, ÷áÕÇ ó³ÝÏ³ÉÇ å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó ÷³ëï³óÇ 
å³ß³ñÝ»ñÇ ß»ÕÙ³Ý ¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÁ å»ïù ¿ ×ß·ñïÇ ÷áÕÇ 
÷³ëï³óÇ å³ß³ñÝ»ñÁ ³ÛÝåÇëÇ ã³÷áí, áñå»ë½Ç Ýí³½³·áõÛÝÇ Ñ³ëóÝÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
(³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý) Í³Ëë»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñÁ: 
 öáÕÇ ÷³ëï³óÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ûåïÇÙ³É Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ ³ñï³óáÉáÕ μ³Ý³Ó¨Á 
¹áõñë μ»ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ³Í³Ýó»É ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÇ ýáõÝÏóÇ³Ý Áëï 
÷áÕÇ ÷³ëï³óÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ¨ ëï³óí³Í ³ñ¹ÛáõÝùÁ Ñ³í³ë³ñ»óÝ»É ½ñáÛÇ: 
Ò¨³÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ñ»ïá (ï»ë Ñ³í»Éí³ÍÁ) ëï³óíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³ë³ñáõÙÁ. 
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ln(Mt)-ln(Mt-1)=λ1∗[ln(Mt

*)-ln(Mt-1)]+λ2∗ [(ln(Pt)-ln(Pt-1)]  (4) 
  
áñï»Õª 
λ1 = α1/(α1+α2) 
λ2 = δα2/(α1+α2) 

 
²ÛëåÇëáí ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý 

Ù»Ë³ÝÇ½ÙÇ” ¹»åùáõÙ (δ=0) Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ³ç Ù³ëÇ »ñÏñáñ¹ ·áõÙ³ñ»ÉÇÝ 
Ñ³í³ë³ñíáõÙ ¿ ½ñáÛÇ ¨ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ×ß·ñïáõÙ »Ý ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý 
å³ß³ñÝ»ñÁ.  
 

ln(Mt)-ln(Mt-1)=λ1∗[ln(Mt
*)-ln(Mt-1)]  (5) 

 
öáÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÇ” ¹»åùáõÙ (δ=1) 

ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ×ß·ñïáõÙ »Ý ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÁ.  
 

ln(mt)-ln(mt-1)=λ1∗[ln(mt
*)-ln(mt-1)]  (6) 

 
áñï»Õª  
 

÷áùñ³ï³é»ñáí Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ 
Éá·³ñÇÃÙ³Ï³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñÁ (ln(mt)=ln(Mt)-ln(Pt)=ln(Mt/Pt)); 

λ1 = α1/(α1+α2) μÝáõÃ³·ñáõÙ ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ ÷áÕÇ ÷³ëï³óÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý ³ñ³·áõÃÛáõÝÁ: ²Ûëå»ë λ1-Ç 
³ñÅ»ùÇ 0-ÇÝ Ùáï ·ïÝí»Éáõ ¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ Í³Ëë»ñÇ 
Ï³éáõóí³ÍùáõÙ ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùμ ·»ñ³Ï³ÛáõÙ »Ý 
×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ, áñÇ å³ï×³éáí ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïáõÙÁ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ 
¿ ¹³Ý¹³Õ ¨ ï¨áõÙ ¿ »ñÏ³ñ: λ1-Ç ³ñÅ»ùÇ 1-ÇÝ Ùáï ·ïÝí»Éáõ ¹»åùáõÙ, 
ÁÝ¹Ñ³Ï³é³ÏÁ, ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïáõÙÁ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ Ñ³Ù»Ù³ï³μ³ñ 
³ñ³· ¨ å³Ñ³ÝçáõÙ ¿ ùÇã Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³Í:  

 
öáÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ 

ÁÝ¹¹ÇÙ³ËáëÝ»ñÇ Ï³ñÍÇùáí ³ÝÑ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ³é³ç³óÙ³Ý ¹»åùáõÙ 
ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñ ÏñáõÙ »Ý ÙÇ³ÛÝ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý 
å³ß³ñÝ»ñÁ ×ß·ñï»Éáõ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ: ê³Ï³ÛÝ ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ 
×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ÏáÕÙÝ³ÏÇóÝ»ñÁ åÝ¹áõÙ »Ý, áñ ·Ý»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ, ³é³Ýó ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý, ÝáõÛÝå»ë 
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÇ: Üñ³Ýù ï³ññ³Ýç³ïáõÙ »Ý ïÝï»ëí³ñáÕ 
ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ³ÏïÇíÝ»ñÇ “³ÏïÇí” ¨ “å³ëÇí” ×ß·ñïáõÙ Ñ³ëÏ³óáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 
²Ûëå»ë, “³ÏïÇí” ×ß·ñïÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ ÏñáõÙ »Ý 
×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí, ÙÇÝã¹»é 
“å³ëÇí” ×ß·ñïÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ïñ³Í 
×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÇ å³ï×³éÁ ïÝï»ëí³ñáÕÝ»ñÇ ëå³éÙ³Ý ¨ ËÝ³ÛáÕáõÃÛ³Ý 
Ï³éáõóí³ÍùÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ ¿: úñÇÝ³Ï, ·Ý»ñÇ ³×Ç å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ 
ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý ·ÝáÕáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ýí³½áõÙ ¿, ÇÝãÁ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ 
ëå³éÙ³Ý Ïñ×³ïÙ³ÝÁ ¨ ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×ÇÝ, áñÝ ¿É, Çñ Ñ»ñÃÇÝ, å³ï×³é ¿ 
Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ Ñ³Ù³Ë³éÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ïñ×³ïÙ³Ý ¨, ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ý³¨, ·Ý»ñÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ýí³½Ù³Ý: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí δ å³ñ³Ù»ïñÁ ³ñï³óáÉáõÙ ¿ “³ÏïÇí” 
¨ “å³ëÇí” ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÇ Ñ³ñ³μ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ:   

Ü³Ëù³Ý “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí ÷áÕÇ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ å³ñ½»É, Ã» ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ÷áÕÇ 
å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý áñ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ ¿ ·áñÍáõÙª ³Ýí³Ý³Ï³Ý Ã» 



Çñ³Ï³Ý: ²Û¹ Ýå³ï³Ïáí ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
Í³Ëë»ñÁ ³ñï³óáÉáÕ (3) Ñ³í³ë³ñÙ³Ý Ù»ç ï»Õ³¹ñ»É ÷áÕÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ (1) Ñ³í³ë³ñáõÙÁ ¨ ëïáõ·»É δ å³ñ³Ù»ïñÇ 0-ÇÝ ¨ 1-ÇÝ Ñ³í³ë³ñ 
ÉÇÝ»Éáõ ÑÇåáÃ»½Ý»ñÁ, Ï³Ù áñ ÝáõÛÝÝ ¿ª Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ¨ 
Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí Ùá¹»ÉÝ»ñÇ 
í»ñ³μ»ñÛ³É ÑÇåáÃ»½Ý»ñÁ: î»Õ³¹ñáõÙÝ»ñÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ¨ áñáß³ÏÇ 
Ó¨³÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ï³ñ»Éáõ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ëï³óíáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³ë³ñáõÙÁ. 
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áñï»Õ` 
β0=λ1θ0

β1=1-λ1

β2=λ2+λ1-1 
β3=λ1θ1

β4=λ1(θ2-1) 
β5=λ1θ3 

εt-Ý é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ëË³ÉÝ»ñÝ »Ý: 
ÐÐ Ñ³Ù³ñ Ï³éáõóí³Í í»ñáÝßÛ³É é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³ÕÛáõë³ÏáõÙ. 
 

²ÕÛáõë³Ï 1: öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñáõÙÁ 
 

Dependent Variable: LOG(XRM2) 
Method: Least Squares 
Date: 06/05/02   Time: 10:05 
Sample(adjusted): 1995:3 2001:4 
Included observations: 26 after adjusting endpoints 
LOG(XRM2) = C(1)*LOG(XRM2(-1)) + C(2)*D(LOG(XDEF))+C(3) 
        *LOG(XRGDP) + C(4)*LOG(XDEF)+C(5)* LOG(XTBILL) + C(6) 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C(1) 0.779947 0.105184 7.415058 0.0000 
C(2) -0.618742 0.279544 -2.213395 0.0387 
C(3) 0.604835 0.145352 4.161170 0.0005 
C(4) -0.307756 0.101724 -3.025405 0.0067 
C(5) 0.006182 0.022853 0.270497 0.7895 
C(6) -3.319108 1.317798 -2.518678 0.0204 

R-squared 0.964171     Mean dependent var 10.30877 
Adjusted R-squared 0.955213     S.D. dependent var 0.185138 
S.E. of regression 0.039181     Akaike info criterion -3.442096 
Sum squared resid 0.030702     Schwarz criterion -3.151766 
Log likelihood 50.74725     Durbin-Watson stat 2.096531 

 
* Ñ³í³ë³ñÙ³Ý μáÉáñ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý Éá·³ñÇÃÙ³Ï³Ý ï»ëùáí 

áñï»Õª 
LOG(XRM2)-Á Çñ³Ï³Ý ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ½³Ý·í³ÍÝ ¿ (M2), LOG(XRM2)=LOG(M2/XDEF); 
LOG(XDEF)-Á ÐÜ² ¹»ýÉÛ³ïáñÁ; 
LOG(XRGDP)-Á Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Ý; 
LOG(XTBILL)-Á å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ: 
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ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñáõÙÇó, ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ íñ³ 
ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ã¿, ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÐÐ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ Ý»ñÏ³ÛÇë Ã»ñ½³ñ·³óí³ÍáõÃÛ³Ùμ, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ 
¹ñ³Ù³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÷áË³ñÏ»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ ÐÐ-áõÙ ó³Íñ 
¿: öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¨ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ÃáõÛÉ Ï³åÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ý³¨ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ·áñÍÇùÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ 
íëï³ÑáõÃÛ³Ý ó³Íñ ³ëïÇ×³Ýáí, áñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë, ¹ñ³Ùáí 
Ý»ñ·ñ³íí³Í ¹»åá½ÇïÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ³·ñ»·³ïÝ»ñáõÙ ß³ï 
ó³Íñ ¿ ¨ Ï³½ÙáõÙ ¿ M2 ¹ñ³Ù³ÛÇÝ ³·ñ»·³ïÇ ßáõñç 1/4-Á: ö³ëïáñ»Ý ¹ñ³Ù³ÛÇÝ 
½³Ý·í³ÍÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÐÐ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 
ïñ³Ýë³ÏóÇáÝ ¿ ¨ Çñ íñ³ Ù»Í³Ù³ë³Ùμ ÏñáõÙ ¿ Ñ³Ù³Ë³éÝ »Ï³ÙïÇ í³ñù³·ÍÇ 
³½¹»óáõÃÛáõÝÁ: 

 
²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí ·Ý³Ñ³ï»Ýù Ýßí³Í Ñ³í³ë³ñÙ³Ý å³ñ³Ù»ïñ»ñÁ 

³é³Ýó ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ß³ñù»ñÁ Ý»ñ³é»Éáõ. 
 

 
²ÕÛáõë³Ï 2: öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñáõÙÁ  

(ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ß³ñùÁ Ý»ñ³éí³Í ã¿) 
 

Dependent Variable: LOG(XRM2) 
Method: Least Squares 
Date: 06/05/02   Time: 10:02 
Sample(adjusted): 1995:3 2001:4 
Included observations: 26 after adjusting endpoints 
LOG(XRM2)=C(1)* LOG(XRM2(-1)) + C(2)*D(LOG(XDEF))+C(3) 
        *LOG(XRGDP) +C(4)*LOG(XDEF) + C(5) 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C(1) 0.774428 0.100883 7.676472 0.0000
C(2) -0.613088 0.272541 -2.249528 0.0353
C(3) 0.588278 0.128893 4.564075 0.0002
C(4) -0.298989 0.094270 -3.171623 0.0046
C(5) -3.087827 0.980382 -3.149617 0.0048

R-squared 0.964040     Mean dependent var 10.30877
Adjusted R-squared 0.957190     S.D. dependent var 0.185138
S.E. of regression 0.038306     Akaike info criterion -3.515367
Sum squared resid 0.030815     Schwarz criterion -3.273426
Log likelihood 50.69978     Durbin-Watson stat 2.082449

 
* Ñ³í³ë³ñÙ³Ý μáÉáñ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý Éá·³ñÇÃÙ³Ï³Ý ï»ëùáí 

 
ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿, å»ï³Ï³Ý å³ñï³ïáÙë»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ ß³ñù»ñÁ 

μ³ó³é»Éáõó Ñ»ïá μáÉáñ ³ÝÏ³Ë ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñÇ Ýß³Ý³Ï³ÉÇáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ 
μ³í³ñ³ñáõÙ ¿ Ý»ñÏ³Û³óíáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ: 

 
²Ûë Ñ³í³ë³ñáõÙÁ Ï³éáõó»Éáõó Ñ»ïá ëï³Ý¹³ñï íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ï»ëï»ñÇ 

û·ÝáõÃÛ³Ùμ ëïáõ·í»É »Ý Ñ»ï¨Û³É í³ñÏ³ÍÝ»ñÁ. 
 

• 

• 

• 
• 

H1: C(1)+C(2)=0, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ùá¹»ÉÁ ëï³ÝáõÙ ¿ ³Ýí³Ý³Ï³Ý 
÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ï»ëùÁ; 
H2: C(2)=0, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ùá¹»ÉÁ ëï³ÝáõÙ ¿ Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ 
å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ï»ëùÁ; 
H3: C(4)=0, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³éÏ³ ¿ ·Í³ÛÇÝ ÑáÙá·»ÝáõÃÛáõÝ Áëï ·Ý»ñÇ; 
H4: C(1)+C(3)=1, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ³éÏ³ ¿ ·Í³ÛÇÝ ÑáÙá·»ÝáõÃÛáõÝ Áëï 
»Ï³ÙïÇ: 



²ÕÛáõë³Ï 3: è»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý å³ñ³Ù»ïñ»ñÇ íñ³ ¹ñí³Í 
ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇ ì³É¹Ç ï»ëïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ 

 

êïáõ·íáÕ 
í³ñÏ³Í 

χ2 ã³÷³ÝÇß (í³ñÏ³ÍÇ 
ÅËïÙ³Ý ¹»åùáõÙ ³é³çÇÝ 

Ï³ñ·Ç ëË³É Ï³ï³ñ»Éáõ 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝ) 

êïáõ·íáÕ 
í³ñÏ³Í 

F ã³÷³ÝÇß (í³ñÏ³ÍÇ 
ÅËïÙ³Ý ¹»åùáõÙ ³é³çÇÝ 

Ï³ñ·Ç ëË³É Ï³ï³ñ»Éáõ 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝ) 

0.520 0.520 H1 (0.471) H1 (0.479) 
4.899 4.899 H2 (0.027) H2 (0.039) 
9.153 9.153 H3 (0.002) H3 (0.007) 
10.369 10.369 H4 (0.001) H4 (0.004) 

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ï»ëïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇó, Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ 
“Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ í»ñ³μ»ñÛ³É H2 í³ñÏ³ÍÁ ÅËïíáõÙ ¿ 
ÙÇÝã¨ 5% ³é³çÇÝ Ï³ñ·Ç ëË³É Ï³ï³ñ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ, ÙÇÝã¹»é 
³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ Ù³ëÇÝ H1 
í³ñÏ³ÍÁ ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ ÅËï»É ÝáõÛÝÇëÏ ³é³çÇÝ Ï³ñ·Ç ëË³É Ï³ï³ñ»Éáõ 10% 
Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ: ¸³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ÐÐ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ 
»ÝÃ³ñÏí³Í »Ý ³Ûëå»ë Ïáãí³Í “¹ñ³Ù³Ï³Ý å³ïé³ÝùÝ»ñÇÝ” ¨ ·Ý»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ ³ÝÙÇç³Ï³Ýáñ»Ý ã»Ý ×ß·ñïáõÙ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý 
å³ß³ñÝ»ñÁ, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ ÷áÕÇ Çñ³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝ: 

“¸ñ³Ù³Ï³Ý å³ïñ³ÝùÝ»ñÇÝ” ÐÐ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ »ÝÃ³ñÏí³Í 
ÉÇÝ»ÉÁ Ï³ñáÕ ¿ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÉÇÝ»É ·Ý»ñÇ í»ñ³μ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý 
å³Ï³ëáõÃÛ³Ùμ ¨ ¹ñ³Ý ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ Ñ»ï¨»Éáõ, Ñ»ï¨³μ³ñ Ý³¨ ÷áÕÇ 
å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ïñ³Ýë³ÏóÇáÝ Í³Ëë»ñÇ μ³ñÓñ 
Ù³Ï³ñ¹³Ïáí:  

î»ëïÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë Ý³¨, áñ ÙÇÝã¨ 5% ³é³çÇÝ Ï³ñ·Ç ëË³É 
Ï³ï³ñ»Éáõ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùμ ÅËïíáõÙ ¿ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Áëï ·Ý»ñÇ ¨ Áëï 
»Ï³ÙïÇ ·Í³ÛÇÝ ÑáÙá·»ÝáõÃÛ³Ý ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ í³ñÏ³ÍÁ: ¸³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, 
áñ ·Ý»ñÇ ¨ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³ÝÁ ½áõ·ÁÝÃ³ó ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ áã Ñ³Ù³Ù³ëÝ³Ï³Ý ã³÷»ñáí, ÇÝãÁ 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ý»ñÏ³ÛÇë ³ÝóáõÙ³ÛÇÝ ÷áõÉÇ 
³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñáí: 
 ÆÝãå»ë ³ñ¹»Ý Ýßí»ó, ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý 
Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” Ùá¹»ÉÇ ¹»åùáõÙ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ýáõÝÏóÇ³Ý, áñÁ 
Ý»ñ³éáõÙ ¿ ¨' »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý, ¨' Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ, ëï³ÝáõÙ ¿ Ñ»ï¨Û³É 
ï»ëùÁ. 
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ñï»Õ` 
θ0

-1) 
áÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ëË³ÉÝ»ñÝ »Ý: 

½Ùí³Í é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ëïáñ¨. 
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³ñÏÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý ×ß·ñïÙ³Ý  
Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí Ùá¹»ÉÁ* 

De
Method: Least Square

ter adjusting endpoints 
DEF) +C(2)* LOG(XRGDP) +C(3) 

b. 

 
²ÕÛáõë³Ï 4: öáÕÇ å³Ñ³Ýç

pendent Variable: LOG(XRM2) 
s 

Date: 06/05/02   Time: 10:32 
 2001:4 Sample(adjusted): 1995:2

Included observations: 27 af
LOG(XRM2) = C(1)*LOG(XM2(-1)/X
        *LOG(XDEF)+ C(4) 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Pro
C(1) 0.666007 0.083407 7.985054 0.0000 
C(2) 0.0000 

-

R-squar     M n 10

0.631574 0.105328 5.996248 
C(3) -0.257742 0.099566 2.588663 0.0164 
C(4) 0.375069 1.060163 0.353784 0.7267 
ed 0.961890 ean depe dent var .29149 

Adjusted R-squared     S de 0.
ssion 

0.956919 .D. depen nt var 202537 
S.E. of regre 0.042039     Akaike info criterion -3.364499 
Sum squared resid 0.040647     Schwarz criterion -3.172524 
Log likelihood 49.42074     Durbin-Watson stat 1.763946 

 
* Éáñ óáõó³ ³  

 îí Å³ÙÏ»ï 
Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÝ »Ý, áñáÝó ÑÇÙ³Ý íñ³ ÑÝ³ñ³íáñ »Õ³í 

³Í óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 

 
Ð³ßí³ñÏí³Í 

ó³ÝÇßÝ»ñ 

Ñ³í³ë³ñÙ³Ý μá ÝÇßÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý Éá·³ñÇÃÙ Ï³Ý ï»ëùáí
 

Û³É Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ÙÇçáóáí ·Ý³Ñ³ïí³Í ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ Ï³ñ×³

Ñ³ßí³ñÏ»É Ý³¨ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë 
Ý³¨ ·Ý³Ñ³ï»É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³ÝÁ Ñ³ëÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ 
³ÝÑñ³Å»ßï Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ (ï»ë ³ÕÛáõë³ÏÁ). 

 
²ÕÛáõë³Ï 5: öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïí

 ¶áñÍ³ÏÇó ´³Ý³Ó¨ 
óáõ

1 
Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 
ÐÜ²-Çó  

C(2) λ1θ1 0.632 

2 
Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 
·Ý»ñÇó  

C(3) λ ) 1(θ2-1 -0.258 

3 ¾É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ É³·³ÛÇÝ ³ñÅ»ùÇó  C(1) 1-λ1 0.666 
4 Öß·ñïÙ³Ý ³ñ³·áõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇó  [1-C(1)] 1λ 0.334 

5 
ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 
ÐÜ²-Çó  

[C )] (2)/(1-C(1 θ1 1.9 

6 
ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ 
·Ý»ñÇó 

[  C(3)/(1-C(1)]+1 θ2 0.2 

7 
²ÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ 
(»é³ÙëÛ³ÏÝ»ñáí), áñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ [0.5/ln(1-λ1)] 
×ß·ñïíáõÙ ¿ ß»ÕÙ³Ý 50%-Á4

[ln(0.5)/ln(C(1))]  1.7 

                                                           
4 Üß³Ý³Ï»Ýù  “ó³ÝÏ³ÉÇ” ¨ “÷³ëï³óÇ” ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÙÇç¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ß»ÕáõÙÁ δ-áí. 

mt*-mt=δ 
³ëÁ ¨ 

ß»ÕÙ³Ý ã³÷Á, Ýí³½»Éáí λ-áí, Ï³½ÙáõÙ ¿ (1-λ) ¹ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ß»ÕáõÙÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 

(1-λ)t=0.5 
Ð³í³ë³ñÙ³Ý »ñÏáõ ÏáÕÙ»ñÁ Éá·³ñÇÃÙ»Éáõó  »Ýù t-Ç Ñ³Ù³ñ Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³ë³ñáõÙÁ. 

Üßí³Í μ³Ý³Ó¨Ç Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ³é³çÇÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ×ß·ñïíáõÙ ¿ ³Û¹ ß»ÕÙ³Ý λ-ñ¹ Ù
*δ, »ñÏñáñ

(1-λ)2*δ ¨, ÁÝ¹Ñ³Ýñ³óÝ»Éáí, Å³Ù³Ý³ÏÇ t-ñ¹ å³ÑÇÝ ß»ÕáõÙÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ (1-λ)t*δ: ºñμ ×ß·ñïíáõÙ ¿ 
ß»ÕÙ³Ý 50%-Á, ÙÝ³óÛ³É ß»ÕáõÙÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 0.5*δ: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí, ß»ÕÙ³Ý 50%-Ç ×ß·ñïÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï t Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ áñáß»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ï³ñ»ÉÇ ¿ û·ïí»É Ñ»ï¨Û³É 
Ñ³í³ë³ñáõÙÇó. 

(1-λ)t*δ=0.5*δ 

 Ñ»ïá ëï³ÝáõÙ
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8 
²ÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ 
(»é³ÙëÛ³ÏÝ»ñáí), áñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ 
×ß·ñïíáõÙ ¿ ß»ÕÙ³Ý 99%-Á 

[ln(0.01)/ln(C(1))]  [0.5/ln(1-λ1)] 11.3 

9 
Ø»Ï ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ ×ß·ñïí³Í 
ß»ÕÙ³Ý Ù³ëÁ  

[1-C(1)2]*100 [1-(1-λ1)
2]*100 80% 

  
ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ³ÕÛáõë³ÏÇó, Ï³ñ× Å³ÙÏ»ïáõÙ Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Çó ÷áÕÇ 

å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ ßáõñç 0.6 ¿, ÇÝãÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Ç 1% 
³×Á Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 0.6%-áí ³×Ç: 
ØÇÝã¹»é Çñ³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ ·Ý»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùμ Ï³½Ù»É ¿ -0.26, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ·Ý»ñÇ 
1% ³×Á Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ýí³½Ù³ÝÁ 0.26%-áí: 

îÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ 
×ß·ñïÙ³Ý ³ñ³·áõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÁ (λ1) Ï³½Ù»É ¿ 0.3: ¸³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ Ï³ñ× 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßí³ÍáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇó 
÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ ß»ÕÙ³Ý ¹»åùáõÙ ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ Ù»Ï 
»é³ÙëÛ³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ×ß·ñïáõÙ »Ý ³Û¹ ß»ÕÙ³Ý ÙÇ³ÛÝ 30%-Á, ÙÇÝã¹»é ß»ÕÙ³Ý Ï»ëÁ 
(50%) ×ß·ñïíáõÙ ¿ ßáõñç 2 »é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ, ÇëÏ ·»ñ³ÏßÇé Ù³ëÁ (99%)ª 11 
»é³ÙëÛ³ÏÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: 

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿, ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·»ñ³ÏßÇé Ù³ëÇ ×ß·ñïÙ³Ý 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ μ³í³Ï³ÝÇÝ »ñÏ³ñ ¿: Öß·ñïÙ³Ý ³Û¹åÇëÇ Ù»Í 
Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí Ï³ñáÕ ¿ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ÉÇÝ»É ³ÛÝ 
Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí, áñ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ÷áÕÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇó 
ß»ÕáõÙÁ ×ß·ñï»Éáõ ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ ³é³ç³óáÕ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ (α2) »ñÏáõ ³Ý·³Ù 
·»ñ³½³ÝóáõÙ »Ý ³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛ³Ý Í³Ëë»ñÁ (α1)

5: ²ÛëÇÝùÝ, ³é³ç³ó³Í 
³ÝÑ³ßí»Ïßéí³ÍáõÃÛáõÝÁ ×ß·ñï»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ×ß·ñïÙ³Ý Í³Ëë»ñÁ 
(μ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ·³ÝÓíáÕ ÏáÙÇëÇáÝ í×³ñÝ»ñÁª Ï³åí³Í ³í³Ý¹³ÛÇÝ Ñ³ßÇíÝ»ñÇ 
ëå³ë³ñÏÙ³Ý, ·áõÙ³ñÝ»ñÇ Ï³ÝËÇÏ³óÙ³Ý, ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³Ý³ÏÙ³Ý Ñ»ï ¨ 
³ÛÉÝ, ³Ûëå»ë Ïáãí³Í “Ù³ßí³Í ÏáßÇÏÝ»ñÇ Í³Ëë»ñÁ”, Å³Ù³Ý³Ï³ÛÇÝ ÏáñáõëïÁ ¨ 
³ÛÉÝ) ½·³ÉÇ »Ý, áñÇ å³ï×³éáí ³é³ç³ó³Í ß»ÕáõÙÁ ³ñ³·áñ»Ý ãÇ ×ß·ñïíáõÙ: 
 Æñ³Ï³Ý ÐÜ²-Çó ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ¨ 
×ß·ñïÙ³Ý ³ñ³·áõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏóÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ý³¨ Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Çó 
÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ (θ1), áñÁ Ï³½Ù»É 
¿ ßáõñç 1.9: ¸³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ Çñ³Ï³Ý ÐÜ²-Ç 1% 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 1.9% ÷á÷áËáõÃÛ³Ý: 
Æñ³Ï³Ý ÐÜ²-Çó ÷áÕÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏóÇ 1-
Çó Ù»Í ÉÇÝ»ÉÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ ³×Ç Ù³ëÇÝ, ù³ÝÇ áñ ÐÜ² 1% ³×Á »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ 
μ»ñáõÙ ¿ ÷áÕÇ ½³Ý·í³ÍÇ 1-Çó ³í»ÉÇ ïáÏáë ³×Çª å³ï×³é ¹³éÝ³Éáí 
ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ (M2/ÐÜ²) ·áñÍ³ÏóÇ ³×Ç: 
 ¸³ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ýñ³Ýáí, áñ Ý»ñÏ³ÛáõÙë ÐÐ ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ 
·áñÍ³ÏÇóÁ ó³Íñ ¿ áã ÙÇ³ÛÝ ½³ñ·³ó³Í ïÝï»ëáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÇ, ³ÛÉ Ý³¨ ³ÝóáõÙ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ »ñÏñÝ»ñÇ 
¨ ²äÐ »ñÏñÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÇ ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùμ: ØÛáõë 
ÏáÕÙÇó, ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³ÛáõÙë í³ñíáÕ Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ 
μ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñÇ, μ³ÝÏ³ÛÇÝ ¨ í×³ñ³Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý 

                                                                                                                                                                                  
t=ln(0.5)/ln(1-λ) 

ÜáõÛÝ »Õ³Ý³Ïáí Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ý³¨ Ñ³ßí³ñÏ»É “ó³ÝÏ³ÉÇ” ¨ “÷³ëï³óÇ” ÷áÕÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÙÇç¨ ß»ÕÙ³Ý 
99%-Ç ×ß·ñïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÁ: 
5 ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ é»·ñ»ëÇáÝ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇóª 

λ1=α1/(α1+α2)=0.33 
²Ûë μ³Ý³Ó¨áõÙ áñáß Ó¨³÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ï³ñ»Éáõó Ñ»ïá ëï³ÝáõÙ »Ýù Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³ë³ñáõÙÁª 

α2=2*α1
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×³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ¨ ×ß·ñïÙ³Ý 

º½ñ³Ï³óáõÃÛáõÝ 

 ì»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ ÃáõÛ »Ý ï³ÉÇë Ï³ï³ñ»É Ñ»ï¨Û³É Ï³ñ¨áñ 

í” Ùá¹»ÉÇ ÙÇçáóáí 

Ù³Ùμ ÷áÕÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý 
·áñÍ³

ÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 

ÙïÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Ý³Ñ³ïí³Í 

å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ¹ñ³Ï³Ý Ý³Ë³¹ñÛ³ÉÝ»ñ »Ý ëï»ÕÍíáõÙ Ý³¨ ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ 
·áñÍ³ÏóÇ ß³ñáõÝ³Ï³Ï³Ý ³×Ç Ñ³Ù³ñ:  
 ¶Ý»ñÇó ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ï³ñ
³ñ³·áõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏóÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ·Ý³Ñ³ïí»É ¿ Ý³¨ ·Ý»ñÇó ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ (θ2), áñÁ Ï³½Ù»É ¿ ßáõñç 0.2: ê³ 
Ñ»ñÃ³Ï³Ý ³Ý·³Ù íÏ³ÛáõÙ ¿ ³ÛÝ Ù³ëÇÝ, áñ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÁ ·Í³ÛÝáñ»Ý ÑáÙá·»Ý 
ã¿ ·Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ¨ ·Ý»ñÇ 1%-áí ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ãÇ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ÷áÕÇ 
³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñÅ»ù ÷á÷áËáõÃÛ³ÝÁ ¨ ³ÛÝ ÷á÷áËíáõÙ ¿ ÙÇ³ÛÝ 
0.2%-áí: ¸ñ³ ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ï×³éÁ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ ÐÐ-áõÙ ·Ý»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛ³Ý íñ³ Éáõñç ³½¹»óáõÃÛáõÝ ¿ ·áñÍáõÙ ÷áË³ñÅ»ùÇ í³ñù³·ÇÍÁ: ²Û¹ ÇëÏ 
å³ï×³éáí ·Ý»ñÇ ³×Á Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ³ñÅ»½ñÏí»É ¿ Ý³¨ ¹ñ³ÙÇ ÷áË³ñÅ»ùÁ, áñÇ 
å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ “¹ñ³ÙÇó ÷³Ëáõëï” ¨ ¹áÉ³ñÇ½³óÇ³ÛÇ »ñ¨áõÛÃÇ 
Ëáñ³óáõÙ: ²Ûë »ñ¨áõÛÃÁ ÷áÕÇ ïñ³Ýë³ÏóÇáÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Ç Ñ»ï ½áõ·³Ñ»é 
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ Ýñ³Ý, áñ »ñÏ³ñ Å³ÙÏ»ïáõÙ ·Ý»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ³ñï³óáÉíáõÙ ¿ 
¹ñ³ÙÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÙÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ³í»ÉÇ ÷áùñ ã³÷»ñáõÙ: 

 
 

 
É 

»½ñ³Ñ³Ý·áõÙÝ»ñÁ, áñáÝù ÏÝå³ëï»Ý ÐÐ-áõÙ ÷áÕÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý μ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ:  
 öáÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùá
Ï³ï³ñí³Í í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë, áñ ÐÐ ïÝï»ëí³ñáÕ 
ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÁ »ÝÃ³ñÏí³Í »Ý “¹ñ³Ù³Ï³Ý å³ïñ³ÝùÝ»ñÇÝ”, áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÐÐ-
áõÙ ÏÇñ³é»ÉÇ ¿ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ “Ù³ëÝ³ÏÇ ×ß·ñïÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí” 
Ùá¹»ÉÁ: ØÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, ¿ÏáÝáÙ»ïñÇÏ³Ï³Ý ï»ëï»ñÇ ÙÇçáóáí ÅËïí»É ¿ ÐÐ-áõÙ 
ï»ë³Ï³Ýáñ»Ý ÁÝ¹áõÝí³Í »Ï³ÙïÇ ¨ ·Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷áÕÇ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ·Í³ÛÇÝ 
ÑáÙá·»ÝáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ í³ñÏ³ÍÁ (Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ θ1=1 ¨ θ2=1): ÐÐ-áõÙ ÷áÕÇ 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÁ μÝáõÃ³·ñáÕ »Ï³ÙïÇ ¨ ·Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
·Ý³Ñ³ïí³Í ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ 1.9 
¨ 0.2 Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñ: 

ºÏ³ÙïÇ ÝÏ³ï
ÏóÇ 1-Çó Ù»Í ÉÇÝ»ÉÁ íÏ³ÛáõÙ ¿ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ ³×Ç ÙÇïáõÙÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý Ù³ëÇÝ, ù³ÝÇ áñ ÐÜ² 1% ³×Á 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ μ»ñáõÙ ¿ ÷áÕÇ ½³Ý·í³ÍÇ 1-Çó ³í»ÉÇ ïáÏáë ³×Çª 
å³ï×³é ¹³éÝ³Éáí ÙáÝ»ïÇ½³óÇ³ÛÇ (M2/ÐÜ²) ·áñÍ³ÏóÇ ³×Ç: 
 Æ ï³ñμ»ñáõÃÛáõÝ »Ï³ÙïÇ, ·Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ ÷á
¿É³ëïÇÏáõÃÛáõÝÁ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ Ï³½Ù»É ¿ 1-Çó ÷áùñ Ù»ÍáõÃÛáõÝ ¨ 
·Ý»ñÇ 1%-áí ÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ãÇ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ÷áÕÇ ³Ýí³Ý³Ï³Ý å³ß³ñÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ÷á÷áËáõÃÛ³ÝÁ ¨ ³ÛÝ ÷á÷áËíáõÙ ¿ ÙÇ³ÛÝ 0.2%-áí: ¶Ý»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ 
÷áÕÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 1-Çó ÷áùñ ÉÇÝ»ÉÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 
å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÐÐ-áõÙ ·Ý»ñÇ í³ñù³·ÍÇ íñ³ ÷áË³ñÅ»ùÇ Éáõñç ³½¹»óáõÃÛ³Ùμ, 
áñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ·Ý»ñÇ ³×Á »ÝÃ³¹ñáõÙ Ý³¨ ÷áË³ñÅ»ùÇ ³ñÅ»½ñÏáõÙª 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³μ³ñ Ý³¨ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ “¹ñ³ÙÇó ÷³Ëáõëï” ¨ 
¹áÉ³ñÇ½³óÇ³ÛÇ »ñ¨áõÛÃÇ Ëáñ³óáõÙ: ²Ûë »ñ¨áõÛÃÁ ÷áÕÇ ïñ³Ýë³ÏóÇáÝ 
å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³×Ç Ñ»ï ½áõ·³Ñ»é Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ Ýñ³Ý, áñ »ñÏ³ñ Å³ÙÏ»ïáõÙ ·Ý»ñÇ 
÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ³ñï³óáÉíáõÙ ¿ ¹ñ³ÙÇ ÝÏ³ïÙ³Ùμ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý 
³í»ÉÇ ÷áùñ ã³÷»ñáõÙ: 
 ¶Ý»ñÇ ¨ »Ï³
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ¿É³ëïÇÏáõÃÛ³Ý ·áñÍ³ÏÇóÝ»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë 
·Ý³Ñ³ï»É ÐÐ-áõÙ Çñ³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ý»ñáõÅ³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ (6%) ¨ 
»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³ÍáõÃÛ³ÝÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáÕ ·Ý»ñÇ ï³ñ»Ï³Ý 



 12

õÝùÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë Ý³¨, áñ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
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 öáÕÇ ÷³ëï³óÇ ¨ ó³ÝÏ³ÉÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÙÇç¨ ³é³ç³ó³Í ß»ÕÙ³Ý ¹»åùáõÙ 
ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõμÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ïñ³Í ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Í³Ëë»ñÁ ³ñï³óáÉáÕ 

α2∗ [(ln(Mt)-ln(Mt-1))+ δ ∗ (ln(Pt-1)-ln(Pt))]
2  

 
 ²Û ³ñ¹³ÏÁ 
·Ý³Ñ³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³Í³Ýó»Ýù ³Ûë ýáõÝÏóÇ³Ý Áëï Mt-Ç ¨ Ñ³í³ë³ñ»óÝ»Ýù 

ln(Mt
*)-ln(Mt)] + 2 ∗ α2 ∗ [(ln(Mt)-ln(Mt-1)) + δ ∗ (ln(Pt-1)-ln(Pt))]=0  

 ³ÏÇ 
¨³÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇó Ñ»ïá Ïëï³Ý³Ýù.  

t
*)-ln(Mt)] + α2∗ δ ∗ [ln(Pt)-ln(Pt-1)]  

 Ð³ ÷áË»Éáõ, 
Ýãå»ë Ý³¨ Ñ³í³ë³ñÙ³Ý »ñÏáõ ÏáÕÙ»ñÇó α1 ∗ ln(Mt-1)  Ñ³Ý»Éáõ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 

*)-ln(Mt-1)]+λ2∗ [(ln(Pt)-ln(Pt-1)]  
 
áñï»Õª 

1 = α1/(α1+α2) 
α1+α2) 

 

 

ýáõÝÏóÇ³Ý áõÝÇ Ñ»ï¨Û³É ï»ëùÁ. 
 

TC=α1∗ [ln(Mt
*)-ln(Mt)]

2+

ë ýáõÝÏóÇ³Ý ûåïÇÙÇ½³óÝáÕ ÷áÕÇ ÷³ëï³óÇ å³ß³ñÝ»ñÇ Ù³Ï

³ñ¹ÛáõÝùÁ 0-Ç. 
 

-2 ∗ α1 ∗ [
 

Ð³í³ë³ñÙ³Ý Ù»ç Ïñ×³ïáõÙÝ»ñ Ï³ï³ñ»Éáõ ¨ áñáß
Ó
 

α2∗ [(ln(Mt)-ln(Mt-1)] =α1 ∗ [ln(M
 

í³ë³ñÙ³Ý Ó³Ë Ù³ëáõÙ ÷³Ï³·Í»ñÁ μ³ó»Éáõ ¨ ³ç Ù³ë ï»Õ³
Ç
ëï³ÝáõÙ »Ýù Ñ»ï¨Û³É Ñ³í³ë³ñáõÙÁ.  
 

ln(Mt)-ln(Mt-1)=λ1∗[ln(Mt

λ
λ2 = δα2/(


	TC=DC+AC=(1( [ln(Mt*)-ln(Mt)]2+(2( [(ln(Mt)-ln(Mt-1))+ ( ( (ln(Pt-1)-ln(Pt))]2  (3) 
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