Мастер – класс

“Разбор эссе по монетарной политике”

1
. Монетарная политика ЦБ РФ 10 лет назад. 
В первой половине лета 2004 года над стабильностью банковской системы России нависла угроза кризиса. Центральный Банк был вынужден отозвать лицензии у нескольких мелких банков. В СМИ активно обсуждался пресловутый «черный список» банков, стоящих на очереди к закрытию. Многие средние банки испытали на себе неприятные последствия банковской паники. Люди выстраивались в очереди к банкам, чтобы досрочно снять положенные в банки деньги, а инкассаторские машины банков выстраивались в очередь у хранилища ЦБ для получения наличных денег. В пиковые дни банковского кризиса Центральный Банк выдавал коммерческим банкам ежедневно более 10 млрд. руб. дополнительной наличности. 

Для предотвращения нарастания кризиса Центральный Банк предпринял, среди прочих, следующие меры: 

· 15 июня 2004 года ставка рефинансирования была снижена с 14% до 13%, 

· 8 июля 2004 года норма обязательных резервных требований была снижена с 7% до 3.5%.

Летом 2004 года исследователи отмечали, что в то время как вкладчики изымали свои деньги из мелких проблемных коммерческих банков, крупные банки (такие как Сбербанк и Внешторгбанк) увеличили объемы депозитов. Также наблюдался рост спроса на автомобили. Несколько вырос обменный курс иностранной валюты. 

Задание:

а) Должен ли ЦБ финансировать любые банки в любых ситуациях? Приведите не менее двух аргументов в пользу своей точки зрения.
б). Объясните взаимосвязь между банковской паникой и ростом спроса на автомобили и иностранную валюту. 
в). Как Вам кажется, почему в условиях банковского кризиса что-то выиграли крупные банки, такие как Сбербанк и Внешторгбанк? 

г) Многие наблюдатели высказывали опасение, что подобное развитие событий в банковском секторе и соответствующие действия Центрального Банка могут спровоцировать рост уровня инфляции. Объясните возможную логику данного вывода? Согласны ли Вы с ним?

2
. Монетарная политика Банка России в 2011 году.

  
       а) Чистый отток частного капитала из России в 2011 году составил 84,2 млрд долларов США, что в 2,5 раза превысило аналогичный показатель 2010 года. Вывоз иностранного капитала из России существенно снижал уровень ликвидности в банковской системе. Какие основные инструменты 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. 

3
. Инструменты монетарной политики. 
Обычно говорят о трех инструментах монетарной политики: операциях на открытом рынке, учетной ставке процента (ставке рефинансирования в России) и норме обязательного резервирования. 

а) В развитых странах ставка рефинансирования и норма обязательного резервирования используются как инструменты монетарной политики намного реже, чем основной инструмент – операции на открытом рынке. Объясните, почему. 
б) Рассматривая логику проведения операций на открытом рынке, объясните, почему в развитых странах для этого используются именно государственные краткосрочные облигации (ГКО) (Treasury bills в США)? Какую роль здесь играет характеристика ликвидности ГКО? Какие проблемы в этом плане могут возникать у Центрального Банка России, если учесть, что правительство не далее как в 1998 году объявляло дефолт по ГКО? 
в) В последние годы в России объем операций на открытом рынке с государственными облигациями неуклонно снижается. В то же время, по очевидным причинам Центральный Банк России регулярно осуществляет крупные интервенции на валютном рынке, накапливая внушительный объем золотовалютных резервов. Что при этом происходит с денежной массой в России? Объясните механизм. 
г) Многие исследователи склонны рассматривать операции Банка России на валютном рынке как своеобразный инструмент монетарной политики, обусловленный специфическим положением экономики России. Объясните возможную логику данного вывода. Сравните работу данного инструмента с механизмом операций на открытом рынке с государственными облигациями. 
4
. Банковская система. 

Эксперты расходятся во мнении о том, в какой степени мировой финансовый кризис может затронуть российскую финансовую систему. Но даже если нам удастся избежать «заражения» отечественной финансовой системы, как это было после азиатского кризиса 1997 года, глобальный финансовый кризис создаст определенные проблемы для нашей экономики. 

а) Назревающий в США и во многих других развитых странах финансовый кризис – это, прежде всего, кризис нехватки ликвидности. Объясните, почему кризис ликвидности на западных рынках может привести к аналогичному кризису на российских рынках. 
б) Объясните возможную взаимосвязь между кризисом ликвидности на западных рынках и обвалом котировок ценных бумаг на российском фондовом рынке.
в) Одно из последствий кризиса ликвидности в западных странах – это ужесточение условий займов (кредиторы стали вести себя более осторожно). Объясните, как это может отразиться на издержках и норме прибыли российских компаний.  
� Основано на эссе из московской олимпиады, 2005 год


� Основано на эссе из всероссийской олимпиады, 2012 год


� Основано на эссе из всероссийской олимпиады, 2005 год


� Основано на эссе из всероссийской олимпиады, 2008 год





