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Каждый год Банк России публикует доклад «Основные направления единой государственной
денежно-кредитной политики», в котором обозначает основные цели монетарной политики
на ближайший год и предоставляет отчет о результатах проведения денежно-кредитной политики
за прошедший год.

Вам предлагается проанализировать некоторые аспекты проведения монетарной политики
в России в последние годы, а также оценить ее меры, предложенные Банком России в «Основных
направлениях единой государственной денежно-кредитной политики на 2012 год и период 2013
и 2014 годов».

Вопрос №1 (12 баллов)

Политика процентных ставок

а) Чистый отток частного капитала в 2011 году составил 84,2 млрд долларов США, что в 2,5 ра-
за превысило аналогичный показатель 2010 года. Вывоз иностранного капитала из России
существенно снижал уровень ликвидности в банковской системе. Какие основные инстру-
менты монетарной политики мог использовать Банк России для поддержания кредитных
возможностей коммерческих банков?

б) Одной из основных целей Банка России в 2011 году было сокращение инфляции. Для этого
в период с февраля по апрель 2011 года Банк России увеличил норматив обязательных
резервов по обязательствам перед физическими лицами и иным обязательствам кредитных
организаций в валюте Российской Федерации и в иностранной валюте с 2,5 до 4%. Почему
данное изменение могло сократить темп инфляции? Объясните свои рассуждения, опираясь
на трансмиссионный механизм монетарной политики и модель AD-AS.

в) Опираясь на результаты предыдущих пунктов, поясните, почему у Банка России возникает
выбор между поддержанием уровня ликвидности в банковской системе и борьбой с инфляцией.

Вопрос №2 (14 баллов)

Сценарии макроэкономического развития на период 2012—2014 годов

Банк России рассматривает три варианта условий проведения денежно-кредитной политики
в 2012—2014 годах, в основу которых положены разные цены на нефть (75, 100 и 125 долларов
США за баррель).

а) Почему цены на нефть важны для прогнозирования макроэкономического развития страны?
Используя модель AD-AS, покажите, как рост цен на нефть влияет на ВВП и уровень цен
в России в краткосрочном и долгосрочном периоде.

б) Как изменения цен на нефть влияют на цену рубля относительно других валют? Почему
ожидания роста цен на нефть в будущем могут оказать значительное влияние на обменный
курс рубля в настоящее время?

в) Предположим, что Банк России полностью перейдет к режиму плавающего валютного курса
и реализуется сценарий, при котором цена на нефть окажется на уровне 125 долларов
за баррель. Опираясь на результат пункта б), покажите, как такое изменение повлияет на:

• благосостояние российских покупателей иностранной одежды, иностранных автомобилей;

• желание иностранных туристов приезжать в Россию;

• благосостояние российских граждан, получающих денежные переводы от родственников,
работающих за границей.
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Вопрос №3 (14 баллов)

Курсовая политика Банка России

а) В 2011 году профицит счета текущих операций составил 98,8 млрд долларов США и покрыл
дефицит счета движения капитала, составивший 76,2 млрд долларов США. Объясните,
как превышение профицита счета текущих операций над дефицитом счета движения капитала
влияет на величину золотовалютных резервов Банка России.

б) Проводя курсовую политику, Банк России использует в качестве операционного ориентира
рублевую стоимость бивалютной корзины, в которую входят доллары и евро с определенным
весом. При этом удельный вес евро в корзине неуклонно растет: на 1 февраля 2005 года
он составлял 10%, на 15 марта 2005 года — 20%, на 16 мая 2005 года — 30%, на 1 авгу-
ста 2005 года — 35%, на 1 декабря 2005 года — 40%, и начиная с 8 февраля 2007 года
по сегодняшний день — 45%. По какой причине Банк России изменял удельный вес евро в би-
валютной корзине? Как изменение удельного веса евро влияет на структуру золотовалютных
резервов Банка России?

в) Основной задачей курсовой политики Банка России на 2012 год и период 2013—2014 годов
является «последовательное сокращение прямого вмешательства Банка России в курсо-
образование и создание условий для перехода к режиму плавающего валютного курса».
Если Банк России перейдет к этому режиму, то следует ожидать скорее увеличения или сни-
жения амплитуды колебаний валютного курса? Почему Центральный Банк может быть
заинтересован в переходе к режиму плавающего курса?


