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Рассмотрим макроэкономическую ситуацию, сложившуюся в результате роста мировой цены на нефть. Экономистами и политиками среди прочих высказывались следующие идеи:
В связи с ростом доходов от экспорта нефти российских компаний Центральный Банк  РФ   вынужден   осуществлять  значительные рублевые   интервенции на валютном рынке, чтобы удержать курс рубля от значительного удорожания. В связи с этим возникает реальная опасность роста темпов инфляции в  ближайшее время. В то же время Центральный банк создает значительные валютные резервы для  того,   чтобы  в случае ухудшения  внешнеэкономической конъюнктуры и возможных спекулятивных атак на рубль длительное время удерживать курс рубля от девальвации.
Не обсуждая справедливость и соответствие действительности этих замечаний, обсудите их содержательный экономический смысл, используя макроэкономические
модели. Дайте ответы и соответствующие объяснения на следующие вопросы. Где возможно, приведите графическую интерпретацию.
Вопросы:
1. Какое влияние рост мировых цен на нефть оказывает на курс доллара на российском валютном рынке, если считать его близким к рынку совершенной конкуренции?                                                                  (5 баллов)

2. Какие меры может предпринимать ЦБ РФ, чтобы сдержать рост курса?
(10 баллов)
3. Нe рассматривая все экономические аргументы “За” и “Против” высокого или
низкого обменного курса, оправдайте стратегию ЦБ сдерживания удорожания
рубля с точки зрения конкурентоспособности российских товаров. (10 баллов)

4. К каким последствиям с точки зрения изменения объема денежной массы и
темпов инфляции может привести подобная политика ЦБ?               (5 баллов)

Ответы:

1. При прочих равных условиях, рост мировых цен на нефть увеличивает валютную выручку российских экспортеров нефти. Вполне правомерно утверждать, что это увеличит объем долларовой массы, который экспортеры (возможно, через финансовых посредников) хотят обменять на рубли на валютном рынке. Считая в первом приближении валютный рынок рынком совершенной конкуренции, рост мировых цен на нефть, таким образом, увеличивает предложение валюты (долларов). При неизменном спросе это приведет к обесцениванию доллара (снижению курса Руб/$).
2. На валютном рынке ЦБ может выступать как со стороны спроса, так и со стороны предложения. При растущем предложении долларов и стратегии удержания курса рубля от удорожания (или от обесценения доллара, что одно и то же), ЦБ должен проводить соответствующие интервенции, увеличивая рыночный спрос на доллары. Другими словами, ЦБ должен скупать необходимую часть предлагаемой долларовой массы.  
(6 баллов)
Возможна оценка в (+4 балла) следующего дополнительного ответа: ЦБ может проводить меры, ведущие к увеличению рублёвой массы в экономике: скупка долговых обязательств правительства либо снижение нормы резервов. Расчет в том, что часть избыточной денежной массы выплеснется на валютный рынок.
     Если дан только этот ответ, то 8 баллов. 
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Примечание: любая из предложенных мер, а так же изменение ставки рефинансирования приведут к изменению коммерческих ставок процента, что повлияет на потоки капитала через границу и, в свою очередь, на обменный курс. Эти эффекты слишком сложны, чтобы можно было их описать в рамках данного эссе, их упоминание либо игнорирование никак не поощряется и не наказывается.
3. Обменный курс можно рассматривать как относительную стоимость двух “одинаковых товаров”, произведенных в России и за рубежом. Высокий обменный курс (руб/$) при прочих равных условиях делает отечественные товары более предпочтительными для покупателей (их относительная стоимость будет ниже зарубежных товаров-заменителей), т.е. повышает конкурентоспособность отечественных товаров и стимулирует российских производителей. Чистый экспорт растет. (Любое корректное указание на это стоит 5 баллов, еще 5 баллов дает обоснование повышения конкурентоспособности отечественных товаров на внутреннем рынке).

4. Покупая доллары, ЦБ предлагает (продает, обменивает) рубли. Тем самым, при прочих равных условиях, (в частности в отсутствии других операций ЦБ, позволяющих нейтрализовать, “стерилизовать” свои операции на валютном рынке) рублевая денежная масса в экономике будет расти. В свою очередь,  рост рублевой массы может (согласно простой модели AD-AS), стимулируя совокупный спрос, привести к росту уровня цен, к инфляции. (Любое корректное указание на это стоит 5 баллов).

