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Ýêçàìåí ñîñòîèò èç òðåõ êîíöåïòóàëüíûõ âîïðîñîâ è äâóõ ôîðìàëüíûõ çàäà÷. Ñóììàðíîå

êîëè÷åñòâî áàëëîâ � 100. Â îòâåòàõ ïðèâåäèòå ìàòåìàòè÷åñêèå âûêëàäêè âåçäå, ãäå íåîáõî-

äèìî, è ýêîíîìè÷åñêóþ èíòåðïðåòàöèþ âåçäå, ãäå âîçìîæíî. Óäà÷è!

I. Âîïðîñû ¾âåðíî / íåâåðíî / íåÿñíî¿ (39 áàëëîâ).

Äàéòå ðàçâåðíóòûå êîììåíòàðèè íà ñëåäóþùèå óòâåðæäåíèÿ, ÷åòêî îïðåäåëÿÿ âñå íåîá-

õîäèìûå ïîíÿòèÿ è, ãäå íóæíî, ïðîïèñûâàÿ ñäåëàííûå ïðåäïîëîæåíèÿ. Îäíîñëîæíûé îòâåò

ïðèíåñåò Âàì íîëü áàëëîâ.

1. (13 áàëëîâ) Â íîâîêåéíñèàíñêîé êðèâîé Ôèëëèïñà ïðèñóòñòâóþò â êà÷åñòâå ïåðåìåííûõ

òîëüêî èíôëÿöèÿ è áåçðàáîòèöà. Ñëåäîâàòåëüíî, ïî ýòîé òåîðèè äåíåæíàÿ ìàññà íå ÿâëÿåòñÿ

ïðè÷èíîé èíôëÿöèè.

2. (13 áàëëîâ) Îñòàíîâêà âûñîêîé èíôëÿöèè òðåáóåò â òîì ÷èñëå è æåñòêîé ôèñêàëüíîé

ïîëèòèêè.

3. (13 áàëëîâ) Ñîãëàñíî ìîäåëè Êàëüâî ñ íåñèíõðîííûì èçìåíåíèåì öåí, ïîòåðè îò æåñò-

êîñòè öåí áîëüøå â ýêîíîìèêàõ ñ âûñîêîé èíôëÿöèåé. Ïîýòîìó â òàêèõ ýêîíîìèêàõ ñòîèò

îæèäàòü ìåíåå æåñòêèå öåíû, à ñëåäîâàòåëüíî, ìåíüøèå ðåàëüíûå ýôôåêòû èçìåíåíèÿ äå-

íåæíîé ìàññû.

II. Çàäà÷è

4. (27 áàëëîâ) Îïòèìàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðè îãðàíè÷åííîé ðàöèîíàëüíîñòè àãåíòîâ.

Ïðåäñòàâüòå ñåáå ñòàíäàðòíóþ ìîäåëü äåíåæíîé ïîëèòèêè ñ íîâîé êëàññè÷åñêîé ("ëóêà-

ñîâñêîé") êðèâîé Ôèëëèïñà

ut = uNt − (πt − πet ) + εt,

ãäå ut � áåçðàáîòèöà, uNt � åå åñòåñòâåííûé óðîâåíü, πt � èíôëÿöèÿ, πet � åå îæèäàåìûé

óðîâåíü. Öåíòðàëüíûé áàíê (ÖÁ) óñòàíàâëèâàåò èíôëÿöèþ ïîñëå íàáëþäåíèÿ øîêà εt ∼
(0, σ2), îäíàêî íàñåëåíèå íå âèäèò ýòîãî øîêà è ôîðìèðóåò ñâîè îæèäàíèÿ ðàöèîíàëüíî, íî ñ

ïðåäïîëîæåíèåì, ÷òî øîê ðàâåí íóëþ.

Ôóíêöèÿ ïîòåðü ÖÁ çàäàåòñÿ ôîðìóëîé

Lt =
π2
t + λ(ut − uTt )2

2
,

ãäå uTt ≡ uNt − k � æåëàåìûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû.

à) (9 áàëëîâ) Ïðè ïîëèòèêå áåç îáÿçàòåëüñòâ, êàêîé óðîâåíü èíôëÿöèè âûáåðåò ÖÁ â çà-

âèñèìîñòè îò áåçðàáîòèöû? Êàêîé áóäåò îæèäàíèå èíôëÿöèè ñî ñòîðîíû íàñåëåíèÿ? Êàêîé
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áóäåò ðàâíîâåñíûé óðîâåíü èíôëÿöèè è áåçðàáîòèöû? Íàêîíåö, ÷åìó áóäóò ðàâíû ðàâíîâåñ-

íûå îæèäàåìûå ïîòåðè?

á) (9 áàëëîâ) Òåïåðü ïðåäñòàâèì ñåáå, ÷òî ÖÁ îáÿçóåòñÿ ñëåäîâàòü ïðàâèëó πt = c + bεt.

×åìó òåïåðü ðàâíû îæèäàíèÿ èíôëÿöèè íàñåëåíèÿ? Èñïîëüçóÿ ýòè îæèäàíèÿ, ñîåäèíèòå

êðèâóþ Ôèëëèïñà ñ ôóíêöèåé ïîòåðü è íàéäèòå îïòèìàëüíûå çíà÷åíèÿ b, c. ×åìó òåïåðü

ðàâíû îæèäàåìûå èíôëÿöèÿ, áåçðàáîòèöà è ïîòåðè? Ñðàâíèòå ñ ðåçóëüòàòàìè (à) è îáúÿñíèòå

èíòóèòèâíî.

â) (9 áàëëîâ) Òåïåðü ïðåäñòàâèì, ÷òî ÖÁ ìîæåò îáÿçàòüñÿ ñëåäîâàòü òîëüêî ïðîñòîìó

ïðàâèëó πt = c, îí íå ìîæåò ðåàãèðîâàòü íà øîêè. Ïîâòîðèòå (á) äëÿ ýòîãî ñëó÷àÿ, âûÿñíèòå,

ÿâëÿåòñÿ ëè îäíî èç ýòèõ äâóõ ïðàâèë ïðåäïî÷òèòåëüíåé. Îáúÿñíèòå èíòóèöèþ.

5. (34 áàëëà) Òàðãåòèðîâàíèå ðåàëüíîãî êóðñà ÷åðåç ñêóïêó ðåçåðâîâ.

Ïðåäñòàâèì ñåáå òàðãåòèðîâàíèå ðåàëüíîãî êóðñà, îñóùåñòâëÿåìîå â ðåñóðñíîé ýêîíîìèêå

ìåòîäîì ïîñòîÿííîé ñêóïêè Öåíòðàëüíûì áàíêîì (ÖÁ) ÷àñòè èíîñòðàííîé âàëþòû, ïîñòóïà-

þùåé â ñòðàíó çà ñ÷åò ïðîäàæè ïîñòîÿííîãî êîëè÷åñòâà ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ ïî ïîñòîÿííîé

öåíå. Òàêèì îáðàçîì, â ýêîíîìèêå åñòü íàäåëåíèå òîðãóåìîãî áëàãà (èíîñòðàííîé âàëþòû) Y T

è íåòîðãóåìîãî áëàãà Y N . Íàñåëåíèå ïîòðåáëÿåò èìïîðò CTt è äîìàøíèé òîâàð CNt , ïðåîáðåòàÿ

èõ ïî íîìèíàëüíûì öåíàì P Tt , P
N
t .

Êàïèòàë ìîáèëåí, è íàñåëåíèå ìîæåò ïîêóïàòü èíîñòðàííûå àêòèâû B, ÷òîáû ñãëàæè-

âàòü ïîòðåáëåíèå òîðãóåìûõ òîâàðîâ. Òàêèì îáðàçîì, èõ äèíàìè÷åñêîå îãðàíè÷åíèå â öåíàõ

òîðãóåìûõ òîâàðîâ çàäàíî êàê

Ḃt = rBt + Y T − Ṙt +
PNt
P Tt

Y N − CTt −
PNt
P Tt

CNt ,

ãäå r � áåçðèñêîâàÿ ìèðîâàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà, Ṙt � ðîñò âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ÖÁ, à
PNt
PTt

�

ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ.

ÖÁ ïðîèçâîäèò ñêóïêó âàëþòû, è ïðåäëîæåíèå äåíåã ìåíÿåòñÿ ñîãëàñíî ôîðìóëå:

Ṁt = P Tt Ṙt,

à ñïðîñ íà äåíüãè âûðàæåí ïðîñòûì âûðàæåíèåì äëÿ íåòîðãóåìîãî ñåêòîðà:

Mt = CNt P
N
t .

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ñêîðîñòü ðîñòà äåíåæíîé ìàññû ïîñòîÿííà íà óðîâíå µ ≡ Ṁt/Mt, è

ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòîì ïîëèòèêè ÖÁ.

Ïðåäïî÷òåíèÿ äîìîõîçÿéñòâ âûðàæåíû ÷åðåç ëîãàðèôìè÷åñêóþ ôóíêöèþ β log(CTt ) + (1−
β) log(CNt ), è îíè ìàêñèìèçèðóþò åå ïðèâåäåííóþ ñòîèìîñòü ñ äèñêîíòîì ρ = r.

à) (6 áàëëîâ) Îáúÿñíèòå áþäæåòíîå îãðàíè÷åíèå; ïî÷åìó â íåãî âõîäèò íàêîïëåíèå ðåçåðâîâ

ÖÁ?

á) (9 áàëëîâ) Èñïîëüçóÿ óðàâíåíèÿ äëÿ ñïðîñà íà äåíüãè è íàêîïëåíèÿ ðåçåðâîâ, âûðàçèòå

Ṙt ÷åðåç µ, C
N
t è ðåàëüíûé êóðñ. Çàòåì ïîäñòàâüòå ýòî âûðàæåíèå â áþäæåòíîå îãðàíè÷åíèå
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è ðåøèòå ìàêñèìèçàöèîííóþ çàäà÷ó ïîòðåáèòåëÿ, èñïîëüçóÿ ïðèíöèï ìàêñèìóìà. Âûïèøèòå

óñëîâèÿ ïåðâîãî ïîðÿäêà.

â) (8 áàëëîâ) Òåïåðü ïðîàíàëèçèðóéòå ñòàöèîíàðíûé ðåæèì, â êîòîðîì Ḃ = B = 0, ïî-
òðåáëåíèå òîðãóåìûõ òîâàðîâ ðàâíî èõ íàäåëåíèþ ìèíóñ ñêóïàåìûå ðåçåðâû, à ïîòðåáëåíèå

íåòîðãóåìûõ òîâàðîâ ðàâíî èõ íàäåëåíèþ. Âûðàçèòå ðàâíîâåñíûé ðåàëüíûé êóðñ ÷åðåç ýêçî-

ãåííûå ïåðåìåííûå è ïîëèòèêó ÖÁ.

ã) (6 áàëëîâ) Êàê ðåàëüíûé êóðñ çàâèñèò îò ïîëèòèêè ÖÁ? Îáúÿñíèòå èíòóèöèþ.

ä) (5 áàëëîâ) Èñõîäÿ èç ýòîãî ïðèìåðà, êàê Âû äóìàåòå, ÷òî áû áûëî, åñëè áû âìåñòî

ïîñòîÿííîé ñêóïêè ðåçåðâîâ ÖÁ ïðîèçâåë áû åäèíîâðåìåííóþ ïîêóïêó, ñêàæåì, ìèëëèàðäà

äîëëàðîâ? Êàêîé áû áûë ýôôåêò íà ðåàëüíûé êóðñ?
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