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MoaenupoBaHue MakKpO3KOHOMMUYECKOW AMHAMUKN pa3BUBaloLUUXCA
CTpaH Ha OCHOBE TeOpUM pearnibHOro 4enoBoro UukKna

llnaH ebicmynneHusi:
1. Ilenu m 3amayu;
Knaccugukarus sMnupudeckux paboT 1Mo pa3BUBAIOUIMMCS CTpaHaM (IIpeBapuTeNIbHas);

2

3. CpaBHeHue Hanbosee NOMYISPHBIX TEOPETHUECKUX Moaupukauii moneneir RBC;

4. OcHOBHBIE TPYAHOCTH IIPAKTHUYECKOTO aHAJIN3a U IPOBEACHUS PACUETHOI'O SKCIIEPUMEHTA;
5

IIpuopureTHbIE HAIIPaBICHUS U JIUTEPATYPA.

Uenu u 3adavyu
[le]lb MaeucmepCKoﬁ pa6ombl: OLCHUTL AaACKBATHOCTb pA3MUYUHbIX MOI[GJIGI71 TCOpUH PCAJIBHOIO

JIEJIOBOTO KaK MHCTPYMEHTA aHalli3a MAaKPOAIKOHOMUYECKON TMHAMUKU PAa3BUBAIOIIMXCS CTPAH.
3aoauu, pewiaemvle 015 OOCMUNCEHUS YeTl:

1. Knaccuduxanus sMIMpuuecKux padoT Mo pa3BUBAIOIIMMCS CTpaHaM U BbIACTICHHUE
HEHCCJIeIOBaHHBIX 00JIaCTel;
2. BpiGop Mopmeneit (c 000OCHOBaHMEM) Ha OCHOBE KOTOPBIX OyAyT NpPOBEAEHBI pacuéThl,

paccMOTpeHNE TEOPETUIECKIX OCOOCHHOCTEH 3TUX MOJIEIICH;

3. AHaiu3 HSMIUPHYECKHX OCOOCHHOCTEH JeNOBBIX LMKIOB B pPa3BUBAIOIIMXCSA CTpaHax,

K./ZCZCCud)I/lKaI/ﬂ/l}Z passusarouwjuxcsa cmpaH ¢ TOYKU 3PCHUA BBIABJICHHBIX OCO6€HHOCTef/’I;

4. KanmubpoBka Mojeneil A BBLAEICHHBIX I'PYII CTpaH W NPOBEIEHHE HETOCPEACTBEHHBIX

pacy€Tos;

5. CpaBHeHHE pe3ylbTaTOB pPacyéTOB HA OCHOBE DPA3IMYHBIX MOJIENEH Mexay coboi u ¢
pacuéTaMu MO pa3BUBAIOLIMMCS CTpaHaM, OLIEHKa npuMeHumoctu mojeneir RBC nmns

Ppa3BUBArONUXCA CTPAH.

Knaccudgukayusi amnupudeckux pabom

Omnupudeckue paboTel mo npumeHenuto mojeneit RBC k pasBuBarommmcsi cTpaHaMm — OJHO U3
CaMbIX MOJIOJBIX M JMHAMHYHO pa3BHBaroluxcs HamnpasieHudl konuenuuu RBC. bazopoii
TEOPETHUYECKON MOJIENbIO ISl POBEICHUS IMIIUPUUYECKUX PACYETOB MO PA3BUBAIOIMMCS CTpaHaM
aBisieTcs Moaenb Mendoza (1991). Hanbonee aBTopUTeTHAs M IUTUPYEMasi IMIUpHUEcKas paboTa B
3Toi oOmactu — Aguiar, Gopinath (2007). B Heli monydeHbl NpaBAONOJOOHBIE OLEHKU IS
KOJIEOaHUH PSIJIOB «BHEIIHEr0 CEKTOPa» — MEXIyHApPOIHbIE 3aMMCTBOBAHMS M TOPTrOBBINA OanaHC —

HO «BHYTPEHHUH CEKTOp» HE IOApPA3ACiAeTC HAa YacTHbIM M TOCYJapCTBEHHBIN.
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Taoauna 1

Kanaccnduxanus sMnupudyeckux pador 1o pa3sBuBAIMIMMCS CTPaHAM
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Taoanmna 2

CpaBHeHMe TeopeTHYeCKHX 0JI0KOB OCHOBHBIX Moaesieil RBC
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Hauboinee «nponBunyToi» U3 coBpeMeHHbIX Mozeneii RBC, ncnonabp3yeMbIxX MpH aHAIM3E JIEIOBBIX
IIUKJIOB B Pa3BUBAIOIIMXCS CTpaHax, siBsercs monenb Aguiar, Gopinath (2007). E€ ocHOBHBIMU

OTIUYUTETHHBIMU (OT O0JIee pAaHHUX MOJICNIEH) AIIeMEHTAMU SBIISIOTCS:

e Hanuuue u3aep:keKk HapallUBaHUS KaluTala, fy, — CPEAHUN JONTOCPOYHBIN KOAPPHUIIMEHT

pocTa NpOU3BOIUTENBHOCTH;
e 3ajaHue KaKk CTOXaCTHYCCKOTO TPEHAA NPOU3BOIAUTENbHOCTH (depe3 1)), Tak W IIOKOB

YPOBHsI IPOU3BOUTENBHOCTH (Yepes 2, );

e Hanmuumne MeXIyHApPOIHBIX MOTOKOB KAlMTaja: OJHOMEPHOJIHbIE O0E3PUCKOBBIC OOHJIBI B,,

1
TOPTYeMbIC T10 CTOMMOCTH ¢, OT HOMHHAJA.

PasymubiM pazButuem monenu Aguiar, Gopinath (2007) Obimo Obl pasfeneHue MOTpeONieHUs Ha
YacTHOE U rocynapcTBeHHoe. [Ipumep mogoOHO# Moaenu ObUT CKOHCTPYHPOBAH JOCTATOYHO JAaBHO,
B pabote Correia, Neves, Rebelo (1995). Onnako BBeJCHUE OMOJHUTEIBHON MEpeMEHHON TpeOyeT
COOTBETCTBYIOLIECTO YBEJIWYCHUS KOJMYECTBA OTPAHMYCHUH, YTO CHIIBHO YCIIOKHSET pa3pellieHue

MOJCIIN U, YTO BAXKHCC, BO3BMOXKHOCTD €€ OTHOCHTEIbHO TOYHOI'O YHCICHHOTO paspCuIcCHus.

Oco6eHHOCMU 3MMNUPUYECKO20 aHasu3a

Ectp 1Be mnpuHIMNUANbHBIE MPOOJeMBbl NpU paboTe C pa3BUBAIOLIMMUCSA CTpaHaMU: BBIOOD
BPEMEHHOT'0 TOPU30HTA M BbIOOp rpymibl cTpaH. O6e 3Tu npoOiIeMbl MPEnonaraeTcss pa3peiuTb B

KITI0Y€e, OTIIMYHOM OT paboTel Aguiar, Gopinath (2007).
B pabote Aguiar, Gopinath (2007) nenarotcs ciaenyroIue MpeanoIoKeHIs:

® TUMUYHBIE» OCOOCHHOCTH PA3BUBAIOIINXCS CTPAH — KOHTPILUKIMNIHOCTh TOPrOBOTO OanaHca
u Hanmuuue «sudden stopsy», M0 ATUM U pALY APYTUX KPUTEPUEB BHIOMPACTCA «ITAJTOHHASN)

pa3BuBaroniasAcCsa CTpaHa — MGKCI/IKa;

e BpemeHHO# TOPU3OHT (U1 KaXA0H CTpaHbl Pa3IUuHBIN) BBIOMpaeTcs ¢ akueHToM Ha 90-e.
JlanHble KBapTanbHbIE. BEIOOp 00BACHACTCS OTHOCUTEIIBHON «OJHOPOJIHOCTHIO» BHEIIHEH U

BHYTPEHHEH KOHBIOHKTYPBI B YKa3aHHOM MHTEpBAJIE.

1y
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Ta6auna3 YucaoBbIe XapaKTePHCTHKH OCHOBHBIX PSIIOB

ag
CTpaHa U MCTOYHHUK o, a—" G—g == ;'T p (C, y) p (9’ y) P (Z} y) P (W’y)
Y Y Y Y
Aprentuna Ag-Go 3,68 1,38 2,53 2,56 0,90 0,96 -0,70
Iv 5,89 1,34 1,64 3,04 4,66 0,86 0,37 0,94 -0,78
Bpasius Ag-Go 1,98 2,01 3,08 2,61 0,41 0,62 0,01
Iv 3,61 1,17 1,63 2,75 4,36 0,89 0,25 0,87 -0,58
SxBazop Ag-Go 2,44 2,39 5,56 5,68 0,73 0,89 -0,79
Iv 3,96 0,72 1,86 3,65 4,78 0,51 0,36 0,48 0,30
Vispan Ag-Go 1,95 1,60 3,42 2,12 0,45 0,49 0,12
Iv 2,64 1,46 2,18 3,81 2,51 0,40 0,42 0,72 -0,26
Kopes Ag-Go 2,51 1,23 2,50 2,31 0,85 0,78 -0,61
Iv 3,00 1,16 0,90 3,71 3,48 0,85 0,28 0,90 -0,53
Maaiisns Ag-Go 3,10 1,70 4,82 5,30 0,76 0,86 -0,74
Iv 4,25 1,49 1,41 4,03 2,15 0,86 0,58 0,89 -0,66
Mekenka Ag-Go 2,48 1,24 4,05 2,19 0,92 0,91 -0,74
Iv 3,22 1,23 0,87 4,08 6,24 0,93 0,65 0,89 -0,66
Tepy Ag-Go 3,68 0,92 2,37 1,25 0,78 0,85 -0,24
Iv 5,70 1,07 1,23 3,40 3,08 0,93 0,71 0,74 -0,53
B — Ag-Go 3,00 ; 0,62 4,66 3,21 ; 0,59 0,76 -0,41
Iv 3,62 0,54 1,59 4,15 2,23 0,90 0,67 0,90 -0,40
IOxnas Ag-Go 1,62 _ 1,61 3,94 2,57 _ 0,72 0,75 -0,54
Adpurka Iv 212 127 138 522 470 079 027 0,70 -0,63
Tamman Ag-Go 4,35 1,09 3,49 4,58 0,92 0,91 -0,83
Iv 4,80 0,99 1,02 3,84 2,32 0,96 0,33 0,94 -0,70
Typuns Ag-Go 3,57 1,09 2,71 3,23 0,89 0,83 -0,69
Iv 3,98 1,30 1,87 4,48 3,52 0,59 0,55 0,68 -0,33

JIOTIOMTHUTENBHBIME TIpOOJIEMaMH TPH SMIIMPUYECKOM aHanu3e Ha ocHoBe Mojeneit RBC mo

Ppa3BUBAOIIUMCA CTPAHAMMU ABJISIFOTCA:

e OTcyTCTBHE BHATHBIX PSJIOB IO (OHIY paboyero BpeMeHH (HeaelbHbIe JaHHbIE U TOJBKO I10

IIPOMBIIIJIEHHOCTH — B JIY4YILIEM ClIydae);

e HecomnocTaBUMOCTh CTaTHCTUKHU M3 PAa3NMYHBIX HMCTOYHHUKOB: MHOTO PYTHMHHOH palOTHI C

JaHHBIMH

o Ilmoxwue pdaAsl IO  3amacaM  OCHOBHOTO KanuTala: HMCKYCCTBCHHOC KOHCTPYHUPOBAHUC

MPUBOAMT K CEphEZHON OLINOKE;

e OyeHb BBICOKAsl YyBCTBUTEIBHOCTh K HEKOTOPHIM KaTUOPYEMbIM ITapaMeTpaM.

* YpcnoBble XapaKTepPUCTHKH IPUBEICHBI JUIS PSIOB OTKIOHEHHIT 0T Tperaa Xoapuka-IIpeckoTTa (JUis CpeHeCpOUHbIX
KoJyieOaHMI COOTBETCTBYIOIIMX IoKazatesnei). [lepen npomyckanneM depes GUIBTP Bee psiibl ObLTH
npornorapudmupoBansl. Manexc Ag-Go ykassiBaer Ha pacuérel Aguiar, Gopinath (2007), naaexc Iv — Ha pacuérs
aBTOpA.
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Tabmmna 4 M3MeHeHHe YHCJIOBBIX XapAKTePUCTHK PSI0B NPH H3MEHEHHMH MeKBPeMeHHOMH

CTAaBKM NPEANMOYTCHUSA

5 o, — — pcy) p (i)
Y Y

0,99 0,154 0,491 3,493 0,606 0,933
0,98 0,129 0,566 4,234 0,661 0,895
0,97 0,116 0,623 4,904 0,706 0,857
0,96 0,109 0,668 5,528 0,740 0,822
0,95 0,105 0,704 6,115 0,768 0,789
0,94 0,103 0,734 6,668 0,791 0,758
0,93 0,102 0,760 7,190 0,810 0,730
0,92 0,101 0,782 7,686 0,827 0,703
0,91 0,101 0,801 8,157 0,842 0,677
0,90 0,102 0,817 8,606 0,855 0,654
0,89 0,103 0,832 9,034 0,866 0,631
0,88 0,104 0,845 9,444 0,876 0,610
0,87 0,105 0,857 9,836 0,886 0,590
0,86 0,107 0,868 10,213 0,894 0,571
0,85 0,108 0,877 10,574 0,902 0,553
0,84 0,110 0,886 10,922 0,908 0,536
0,83 0,112 0,894 11,258 0,915 0,520
0,82 0,114 0,901 11,581 0,920 0,504
0,81 0,116 0,908 11,894 0,926 0,489
0,80 0,118 0,914 12,196 0,930 0,475

MpuopumemHbie nepeocmeneHHbIe 3adaqu:

e Peanuzanys KOMIOBIOTEPHOTO AJITOPUTMA pacuéra 1o Mmoaenu Aguiar, Gopinath (2007);

e l3yuenue noxaxona k nocrpoenuto RBC Mozeneil ¢ yuéTom rocceKTopa U BHELIHETO

CEKTOpa;

e Pemenne Hp06HCMLI C JaHHBIMH 110 KOJIMYCCTBY OTpaGOTaHHBIX 4JaCoOB M1 3a1acCy OCHOBHOT'O

KaIuTana,

e Pa0ota ¢ TaHHBIMH IO «IIMPOKOMY» CHHCKY CTpaH, KilacCHu(uKanus;
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