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üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÁ (üÐ²)

• üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÁ Ï³ñ¨áñ ¿ ù³ÝÇ áñ ³ÛÝ.

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÁ (üÐ²) 

Ñ³Ù³Ï³ñ·í³Í Ï»ñåáí Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ÷áË³¹³ñÓ Ï³å»ñÁ
ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ ÙÇç¨ (Ý»ñ³éÛ³É ³ñï³ùÇÝ
³ßË³ñÑÁ)³ßË³ñÑÁ),

û·ÝáõÙ ¿ µ³ó³Ñ³Ûï»É Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÙÇç¨ ÑÝ³ñ³íáñ
³ÝÑ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ (ß»ÕáõÙÝ»ñÁ),å Ë ÃÛ ñÁ (ß Õ ñÁ),

óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, Ã» ïÝï»ëáõÃÛ³Ý áñ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÝ áõÝ»Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ
¹ÇýÇóÇï, ÇëÏ áñáÝù` Ñ³í»Éáõñ¹, û·ÝáõÙ ¿ Ñ³ëÏ³Ý³É ³Û¹
¹»ýÇóÇïÇ/Ñ³í»Éáõñ¹Ç ³é³ç³óÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÝ áõ å³ï×³éÝ»ñÁ,
¹»ýÇóÇïÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ¨ Ñ³í»Éáõñ¹Ç û·ï³·áñÍÙ³Ý
áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ,áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ,

û·ï³Ï³ñ ¿ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÝ³ñ³íáñ ëó»Ý³ñÝ»ñÇ
ëÇÙáõÉÛ³óÇ³ÛÇ (Ë³Õ³ñÏÙ³Ý) Å³Ù³Ý³Ï:
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• ¸Çï³ñÏ»Ýù üÐ²-Ç å³ñ½³·áõÛÝ ï³ñµ»ñ³ÏÁ. 

Ü»ñùÇÝ 
ïÝï.

²ÛÉ 
³ßË³ñÑ

êïáõ·áõÙ 
(ïáÕ»ñáí)

àã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñàã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñ

²ñï³Ñ³ÝáõÙ +100 -100 0

Ü»ñÙáõÍáõÙ -300 +300 0

è»ëáõñëÝ»ñÇ å³Ñ³Ýç (×»Õù) -200 +200 0

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñ

²ñï³ùÇÝ ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ +200 -200 0

êïáõ·áõÙ (ëÛáõÝ»ñáí) 0 0 0



Ú Ý Ñ í ÍÇ Ñ Ù Ç Ï Ý ¨ ýÇÝ Ý Ï Ý Í Ý» Ç

üÐ²-Ç å³ñ½³·áõÛÝ ï³ñµ»ñ³ÏÁ (2)

• Úáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³Ù³ñ Çñ³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ 

·áõÙ³ñÁ 0 ¿: 

¸³ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ ÷³ëï³óÇ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ñ³ïí³ÍÇ áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

¹»ýÇóÇïÁ (Ñ³í»Éáõñ¹Á) ³ÙµáÕçáõÃÛ³Ùµ Í³ÍÏíáõÙ ¿ (û·ï³·áñÍíáõÙ):  

• §²ÛÉ ³ßË³ñÑ¦ Ñ³ïí³ÍÇ ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ³ñï»ñÏñÇ 

ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, ³ÛÉ áã Ã» Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý:

²Ûë ÇÙ³ëïáí Ù»ñ ÏáÕÙÇó Ý»ñÙáõÍáõÙÁ (-300), ³ñï»ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ 

³ñï³Ñ³ÝáõÙ ¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ (+300):
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• üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ýß³ÝÝ»ñÁ áñáßíáõÙ »Ý Ñ»ï¨Û³É Ï»ñå.

üÐ²-Ç å³ñ½³·áõÛÝ ï³ñµ»ñ³ÏÁ (3)

·áñÍ³ñùÁ ·ñ³ÝóíáõÙ ¿ §-¦ Ýß³Ýáí, »Ã» ³Û¹ Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ÛÝ
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×Ç Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ
Ýí³½Ù³ÝÁ,

·áñÍ³ñùÁ ·ñ³ÝóíáõÙ ¿ §+¦ Ýß³Ýáí, »Ã» ³Û¹ Ñ³ïí³ÍáõÙ ³ÛÝ
Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ýí³½Ù³ÝÁ Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇÑ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ýí³½Ù³ÝÁ Ï³Ù å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ
³×Ç:

²Ûë ÇÙ³ëïáí »ñÏñÇ ³ñï³ùÇÝ ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÁ (³ñï³ùÇÝ
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³×Á) ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ áñå»ë
+200 ÙÇ³íáñ: ²ñï»ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ ³Ûë ·áñÍ³ñùÁ ·ñ³ÝóíáõÙ ¿,
áñå»ë -200 ÙÇ³íáñÇ ½áõï í³ñÏ³íáñáõÙ (ýÇÝ³Ýë³Ï³Ýáñå»ë -200 ÙÇ³íáñÇ ½áõï í³ñÏ³íáñáõÙ (ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý
³ÏïÇíÝ»ñÇ ³×):

²× Üí³½áõÙ²× Üí³½áõÙ

²ÏïÇíÝ»ñ - +

ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ + -
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üÐ²-Ç å³ñ½³·áõÛÝ ï³ñµ»ñ³ÏÁ (4)

• üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏáõÙ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ·áñÍ³ñù ÏñÏÝ³ÏÇ

Ç å ñ½ · Û ñµ ñ ÏÁ ( )

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏáõÙ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ·áñÍ³ñù ÏñÏÝ³ÏÇ 

¿ ·ñ³ÝóíáõÙ. Ù»ÏÁ` áñå»ë Çñ³Ï³Ý, ÙÛáõëÁ áñå»ë áõÕ»ÏóáÕ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñù:ýÇ Ï · ñ ñù

• ÎñÏÝ³·Ç ·ñ³ÝóáõÙÁ í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ ·áñÍ³ñùÇ Ù»ç Ý»ñ·ñ³íí³Í 

Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇÝ ¨° Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ ¨°Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇÝ. ¨ Ý»ñùÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ, ¨

³ñï»ñÏñÇÝ:

• §²ñï³ùÇÝ ³ßË³ñÑ¦ Ñ³ïí³ÍÇ ¹»ýÇóÇïÁ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿, áñ Ý»ñùÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ áõÝÇ Ñ³í»Éáõñ¹: 
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üÐ²-Ç ÁÝ¹É³ÛÝí³Í ï³ñµ»ñ³ÏÁ. ·ñ³ÝóÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ

• üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ÁÝ¹É³ÛÝí³Í ³ÕÛáõë³ÏÝ»ñáõÙ Ý»ñùÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ï³½ÙáõÙ ³é³ÝÓÝ³óíáõÙ »Ý å»ï³Ï³Ý Ù³ëÝ³íáñ ¨

Ç Á ¹É Û í ñµ ñ ÏÁ ·ñ ó Ï½µ ù ñÁ

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ï³½ÙáõÙ ³é³ÝÓÝ³óíáõÙ »Ý å»ï³Ï³Ý, Ù³ëÝ³íáñ ¨

µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÁ:

ÀÝ Ïí Í Ý Ù»Ý Í ÇÝ Ù Ý Ï Ù ¿ » Ï Ñ í Í• ÀÝ¹·ñÏí³ÍáõÃÛáõÝÁ.  ³Ù»Ý ·áñÍ³ñùÇÝ Ù³ëÝ³ÏóáõÙ ¿ »ñÏáõ Ñ³ïí³Í: 

ØÇ¨ÝáõÛÝ Ñ³ïí³ÍÇÝ í»ñ³µ»ñáÕ ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ óáõÛó ã»Ý ïñíáõÙ: 

(ÆÝãá±õ)(ÆÝãá õ)

• ìÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÁ. ÝáõÛÝÇëÏ »Ã» áñ¨¿ ·áñÍ³ñùÇ Ñ³Ù³ñ 

ïíÛ³ÉÝ»ñÁ, ³ÕµÛáõñÇó ³ÕµÛáõñ, ÷á÷áËíáõÙ »Ý, ³ÕµÛáõñÁ å»ïù ¿ ÉÇÝÇ 

ÙÇ³ÏÁ: ÜÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó »Ý, ûñÇÝ³Ï.

– GFS  (å»ï³Ï³Ý ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝ),  

– BOP (í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝ), 

– MBS (ÙáÝ»ï³ñ ¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ íÇ×³Ï³·ñáõÃÛáõÝ): 

`



üÐ²-Ç ÁÝ¹É³ÛÝí³Í ï³ñµ»ñ³ÏÁ. ·ñ³ÝóÙ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ (2)

• ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÁ. µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³ßí»ÏßÇéÝ ÁÝ¹áõÝíáõÙ ¿ ½ñá Ï³Ù ³ÛÉ Ï»ñå Sb Ib = 0: ²Û¹

Ç Á ¹É Û í ñµ ñ ÏÁ ·ñ ó Ï½µ ù ñÁ ( )

Ñ³ßí»ÏßÇéÝ ÁÝ¹áõÝíáõÙ ¿ ½ñá, Ï³Ù ³ÛÉ Ï»ñå, Sb - Ib = 0: ²Û¹ 

Ñ³ïí³ÍÇ áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ áã µ³ó³Ñ³Ûï Ï»ñåáí 

ÁÝ¹·ñÏí³Í »Ý Ù³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³ßÇíÝ»ñáõÙ:ÁÝ¹·ñÏí³Í »Ý Ù³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³ÍÇ Ñ³ßÇíÝ»ñáõÙ:

• ²ñï³ùÇÝ Ñ³ïí³ÍÁ. »ÉÝ»Éáí Ýñ³ÝÇó, áñ ³Ûë Ñ³ïí³ÍÇ 

·áñÍ³ñùÝ»ñÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý ³ñï»ñÏñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó` Ù»ñ »ñÏñÇ 

Ñ³Ù³ñ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ ¹»ýÇóÇïÁ (+ CAB)` ³ñï³ùÇÝ Ñ³ßíÇ 

Ñ³í»Éáõñ¹Ý ¿ (- CAB) ³ñï»ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ: 



üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÇ ëË»Ù³ïÇÏ Ï³éáõóí³ÍùÁ

• üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÇ ëÛáõÝ»ñÁ` ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

Ñ³ïí³ÍÝ»ñÝ »Ý ÇëÏ ïáÕ»ñÁ` ·áñÍ³ñùÝ»ñÝ ³Û¹ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ

Ç Ï ù ñÇ ÕÛ ÏÇ Ë ÇÏ Ï óí ùÁ

Ñ³ïí³ÍÝ»ñÝ »Ý, ÇëÏ ïáÕ»ñÁ  ·áñÍ³ñùÝ»ñÝ ³Û¹ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ 

ÙÇç¨: 

² ÏÝ ÝÇ 3 ÑÇÙÝ Ï Ý ÅÇÝ ýÇÝ Ý Ï Ý Í Ý»• ²ÕÛáõë³ÏÝ áõÝÇ 3 ÑÇÙÝ³Ï³Ý µ³ÅÇÝ. áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñ, 

S – I Ñ³ßí»ÏßÇéÝ»ñ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñ.

– áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³ñùÝ»ñÇó »Ý ³åñ³ÝùÝ»ñÇÝ, 

Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, »Ï³ÙïÇÝ, ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇÝ í»ñ³µ»ñáÕÝ»ñÁ:

– ýÇÝ³Ýë³Ï³ÝÝ»ñÇ Ù»ç ³é³ÝÓÝ³óíáõÙ »Ý ÷áË³ïíáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù 

í³ñÏ³íáñáõÙÁ:



ÀÝ¹. Ü»ñùÇÝ ä»ï. Ø³ëÝ³í. ´³ÝÏ³ÛÇÝ ²ñï³ù. êïáõ·. 
( » )

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇ ³ÕÛáõë³ÏÇ ëË»Ù³ïÇÏ Ï³éáõóí³ÍùÁ (2)

ïÝï. ïÝï. Ñ³ïí. Ñ³ïí. Ñ³Ù³Ï. ³ßË. (ïáÕ»ñ)

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Ð²îº -GNDI +GNDI GNDIg GNDIp 0
ì»ñçÝ³Ï³Ý ëå³éáõÙ C -C -Cg -Cp 0ì»ñçÝ³Ï³Ý ëå³éáõÙ C C Cg Cp 0
Ð³Ù³Ë³éÝ ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ I -I -Ig -Ip 0
²ñï³Ñ³ÝáõÙ (³å. ¨ Í³é.) X -X 0
Ü»ñÙáõÍáõÙ (³å. ¨ Í³é.) -M M 0
¼áõï ·áñÍáÝ³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï Yf Yf 0¼áõï ·áñÍáÝ³ÛÇÝ »Ï³Ùáõï Yf -Yf 0
¼áõï ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñ TRf -TRf 0

àã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßÇé 0 S - I Sg - Ig Sp - Ip 0 -CAB 0
²ñï³ùÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ
à Ù Ý»àã ÙáÝ»ï³ñ

àõÕÕ³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 0 FDI FDI -FDI 0
¼áõï ³ñï³ùÇÝ ÷áË³ïíáõÃÛáõÝ 0 NFB NFBg NFBp -NFB 0

ØáÝ»ï³ñ
¼áõï ³ñï³ùÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ
÷á÷áËáõÃÛáõÝ

0 - NFA - NFA NFA 0

Ü»ñùÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ
ØáÝ»ï³ñ

Ü»ñùÇÝ í³ñÏ³íáñáõÙ 0 0 NDCg NDCp - NDC 0
¸ñ³Ù³Ï³Ý ½³Ý·í³Í 0 0 - M2 M2 0

àã ÙáÝ»ï³ñ
àã µ³ÝÏ³ÛÇÝ 0 0 NB -NB 0ã µ Ï ÛÇ

¼áõï ëË³ÉÝ»ñ ¨ µ³óÃáÕáõÙÝ»ñ 0 - OINd - OINg - OINp - OINb OINf 0
êïáõ·áõÙ (ëÛáõÝ»ñ) 0 0 0 0 0 0 0



ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÝ»ñÁ. áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßÇéÁ ¨ ¹ñ³ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ

• îÝï»ëáõÃÛáõÝ

Ç Ï í ñÁ ã ýÇ Ï ßí ÏßÇ Á ¹ñ ýÇ í ñ Á

ÃÛ

ÊÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ - Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ×»Õù S – I = CAB Ï³Ù – S + I + CAB = 0

Ð²îº GNDI + C + I + X M + Yf + TRf = 0 (1)Ð²îº - GNDI + C + I + X - M + Yf + TRf = 0 (1)

• ä»ïáõÃÛáõÝ

ÊÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ - Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ×»Õù Sg – Ig = GNDIg – Cg – Ig                   (2)

üÇÝ³Ýë³íáñáõÙ Fg = NFBg + NDCg + NB                  (3) 

(Sg – Ig) + Fg = 0 Ï³Ù 

(Sg – Ig) + NFBg + NDCg + NB = 0( g g) g g
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• Ø³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³Í

ÐÇÙÝ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÝ»ñÁ. áã ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ßí»ÏßÇéÁ ¨ ¹ñ³ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ (2)

• Ø³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³Í

ÊÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ - Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ×»Õù Sp – Ip = GNDIp – Cp – Ip                         (4)

üÇÝ³Ýë³íáñáõÙ Fp = FDI + NFBp + NDCp - M2 – NB (5) 

(Sp – Ip) + Fp = 0 Ï³Ù 

(Sp – Ip) + FDI + NFBp + NDCp - M2 – NB = 0( p p) p p

• ´³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³Í

ÊÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ - Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ×»Õù Sb – Ib = 0

¸ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ÝáõÛÝáõÃÛáõÝ M2 = NFA + NDC + OINb Ï³Ù 

Ö»ÕùÇ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ M2 - NFA - NDC - OINb = 0            (6)

• ²ñï³ùÇÝ Ñ³ïí³Í (³ñï»ñÏñÇ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó)

ÊÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñ - Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ×»Õù - CAB = - X + M – Yf - TRf                             (7)ÊÝ³Û Õ ÃÛ ÝÝ»ñ Ý»ñ¹ñ ÙÝ»ñ »Õù C ( )

üÇÝ³Ýë³íáñáõÙ - Ff = - FDI – NFB + NFA 

ì×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ ÝáõÛÝáõÃÛáõÝ CAB + Ff = 0                                             (8)
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ñ ÛÇ ßí Ïß Ç Û ÃÛ ( )

- CAB – FDI – NFB + NFA - OINf = 0


