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Разработана на основании примерной учебной программы данной дисциплины, составленной в соответствии с государственными требованиями к минимуму содержания и уровня подготовки специалистов по специальности 080103.65 «Национальная экономика» ДНЭ
Курс 4  Семестр 7 

Всего часов –  150 час. 

лекционные занятия –  51 час. (очное), 12 час. (заочное)

практические (семинарские) занятия  - 34 час. (очное), 8 час (заочное) 
курсовая работа – 1
Самостоятельная работа – 65 час. (очное), 130 час. (заочное)
Экзамен – 7 семестр
1. Цели и задачи дисциплины
Развитие национальной экономики России ставит перед экономистами новые задачи. Возрастает потребность в углублении теоретических представлений о функционировании экономических систем. Возникает необходимость исследования самых современных областей экономического знания. К числу дисциплин, в рамках которых рассматриваются передовые экономические теории, относится макроэкономика (продвинутый курс). 

Цель дисциплины «Макроэкономика (продвинутый курс)» заключается в трансляции студентам передовых экономических знаний в области функционирования и развития экономических систем на макроуровне.
В соответствии с требованиями ГОС ВПО в рамках дисциплины изучаются следующие разделы.

Современные школы в макроэкономике: теория неравновесия, неокейнсианство, современный  монетаризм, неоклассический синтез, теория рациональных ожиданий Р. Лукаса, теория предложения, стохастические теории макроэкономики.

Система статических и динамических мультипликаторов государственной экономической политики, потенциальные макроэкономические индикаторы: потенциальный национальный продукт (НП) и бюджетный дефицит; гипотеза полной международной мобильности капитала. Макроэкономические уравнения системы IS-LM и ее модификаций; современные модели кривой Филлипса; многопериодные модели потребления и сбережений; модель динамики государственного долга Дж. Тобина; динамическая модель Солоу и «золотое правило накопления»; монетарная и фискальная политика при фиксированном и гибком валютном курсе; реальный валютный курс и методы его исчисления; модель международного движения капиталов  Манделла-Флеминга; макромодели переходной экономики.
Задачи изучения дисциплины определяются требованиями к обязательному минимуму содержания основной образовательной программы подготовки специалистов.
Формирование знаний и навыков студентов осуществляется в ходе лекционных, практических (семинарских) занятий, выполнения курсовых работ, написания рефератов, осуществления самостоятельной работы с литературой.
2. Требования к уровню освоения содержания дисциплины

В результате изучения дисциплины студент должен:
Иметь представление:

- об эволюции экономической науки и передовых экономических теориях;
- современных моделях частного и общего макроэкономического равновесия;
- продвинутых теориях макроэкономической динамики, современных подходах к моделированию безработицы, инфляции и экономического роста;
- теоретических подходах к реализации макроэкономической политики и ее современном инструментарии.
Знать:

- представителей современной макроэкономической науки

- современные школы в макроэкономике;

- макроэкономику в объеме требований к обязательному минимуму содержания основной образовательной программы подготовки специалиста;

- особенности функционирования национальной хозяйственной системы на макроуровне.

Уметь:

- осуществлять поиск, сбор, хранение и обработку экономической информации;

- проводить анализ макроэкономического окружения для подготовки решений, обеспечивающих повышение эффективности деятельности предприятий, а также для разработки стратегии и тактики деятельности предприятий и организаций;
- использовать актуальный модельный инструментарий современной макроэкономики;
- в условиях развития экономической науки и изменяющейся социальной практики переоценивать имеющиеся знания, а также приобретать новые экономические знания.

Изучение дисциплины предполагает в качестве предварительных условий изучение курса экономической теории. Студенты также должны обладать знаниями основ математического анализа, теории вероятностей и математической статистики.
3. Объем дисциплины и виды учебной работы

	Вид учебной работы
	Количество часов по формам обучения

	
	очная

	№№ семестров
	7

	Аудиторные занятия:
	85

	Лекции
	51

	практические занятия
	34

	Лабораторные работы (лабораторный практикум)
	

	Индивидуальные занятия
	

	Самостоятельная

Работа
	65

	ВСЕГО ЧАСОВ НА ДИСЦИПЛИНУ
	150

	Текущий контроль (вид текущего контроля и количество, №№ семестров)
	

	Курсовая работа (курсовой проект) (№ семестра)
	7 семестр

	Виды промежуточного контроля (экзамен, зачет) - №№ семестров
	зачет, экзамен, экзамен


4. Содержание дисциплины
4.1. Разделы дисциплины и виды занятий
очная форма обучения
	Наименование, содержание темы, раздела

	Всего часов по учебному плану
	Виды учебных занятий

	
	
	Аудиторные занятия, в том числе
	Инд.зан.
	Самост. работа

	
	
	Лекции
	Практ.занятия, семинары
	Лаб. работы
	
	

	Раздел 1. Методологические основы современной макроэкономической теории

	Тема 1. Макроэкономика как раздел современной экономической науки
	6
	2
	
	
	
	4

	Раздел 2. Современные экономические школы

	Тема 2. Предпосылки современного макроэкономического анализа
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 3. Посткейнсианство
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 4. Новое кейнсианство
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 5. Современный монетаризм
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 6. Новая классическая теория
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 7. Теория «экономики предложения»
	8
	2
	2
	
	
	4

	Раздел 3. Макроэкономическое равновесие

	Тема 8. Равновесие на рынке экономических благ
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 9. Равновесие на рынке денег
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 10. Равновесие на финансовом рынке
	8
	2
	2
	
	
	4

	Тема 11. Краткосрочное макроэкономическое равновесие. Модель IS-LM 
	6
	2
	2
	
	
	2

	Тема 12. Равновесие на рынке труда
	4
	2
	
	
	
	2

	Тема 13. Общее экономическое равновесие
	6
	2
	2
	
	
	2

	Раздел 4. Макроэкономическая нестабильность, безработица и инфляция

	Тема 14. Теории экономических циклов
	6
	2
	2
	
	
	2

	Тема 15. Взаимосвязь инфляции и безработицы
	4
	2
	
	
	
	2

	Раздел 5. Экономический рост

	Тема 16. Современные теории экономического роста 
	8
	4
	2
	
	
	2

	Раздел 6. Макроэкономическая политика государства

	Тема 17. Стабилизационная политика государства
	10
	4
	2
	
	
	4

	Тема 18. Бюджетный дефицит и государственный долг
	6
	2
	2
	
	
	2

	Тема 19. Инфляция и макроэкономическая политика
	6
	4
	
	
	
	2

	Тема 20. Макроэкономическая политика в открытой экономике
	8
	4
	2
	
	
	2

	Тема 21. Макроэкономические модели переходной экономики
	8
	3
	2
	
	
	3

	ВСЕГО
	150
	51
	34
	
	
	65


4.2. Краткое содержание учебных занятий

Раздел 1. Методологические основы современной макроэкономической теории

Тема 1. Макроэкономика как раздел современной экономической науки

Предмет макроэкономики еx post, ex ante. Макроэкономические модели. Этапы макроэкономического моделирования. Эндогенные и экзогенные переменные. Равновесие и его виды. Макроэкономическая статика и динамика.
Современная макроэкономическая проблематика. Цели национальных хозяйственных систем на макроуровне.

Литература: [1,2,3,4,5]
Раздел 2. Современные экономические школы
Тема 2. Предпосылки современного макроэкономического анализа

Предпосылки классического анализа. Закон Сэя и закон Вальраса. Модель общего экономического равновесия.
Кейнсианская макроэкономическая традиция. Эффективный спрос. Традиционное кейнсианство и кейнсианско-неоклассический синтез.
Литература: [2,3]
Тема 3. Посткейнсианство

Развитие теории выбора активов длительного пользования. Теория эндогенной денежной массы. Гипотеза финансовой нестабильности.
Литература: [2,3]
Тема 4. Новое кейнсианство

Концепция долгосрочных контрактов по заработной плате. Концепция эффективной заработной платы: модели неблагоприятного отбора и уклонения. Концепция несовершенства кредитных рынков. Концепция гистерезиса.
Литература: [2,3,5]
Тема 5. Современный монетаризм

Современный монетаризм: общая характеристика. Идея портфеля активов и спрос на деньги. Гипотеза перманентного дохода. Гипотеза адаптивных ожиданий

Литература: [2,3,5]
Тема 6. Новая классическая теория

Новая классическая теория: общая характеристика. Всеобщность применения принципа оптимизации в макроэкономическом анализе. Гипотеза рациональных ожиданий. Теория делового цикла на основе идеи неполной информации. Постоянные и временные изменения цен. Макроэкономическая политика и «критика Лукаса».
Литература: [2,3]
Тема 7. Теория «экономики предложения»

«Экономика предложения»: основные положения теории. Шоки предложения и реальные деловые циклы.

Стохастические теории макроэкономики.

Литература: [2,3]
Раздел 3. Макроэкономическое равновесие
Тема 8. Равновесие на рынке экономических благ
Потребление. Кейнсианская функция потребления. Неоклассическая модель потребления и сбережения. Модель межвременного выбора. Кредитор и заёмщик. Рационирование кредита. Модификации модели межвременного выбора. Многопериодные модели потребления и сбережений. Гипотеза жизненного цикла. «Эффект Сарпало». Гипотеза перманентного дохода. «Загадка С. Кузнеца». Современные модели функции потребления.

Инвестиции. Сущность и структура инвестиций. Кейнсианский подход к моделированию функций инвестиций. Неоклассическое моделирование функции инвестиций. Инвестиции в основной капитал. Фирма, занимающая деньги на финансовом рынке. Инвестиции в жилищное строительство. Инвестиции в товарно-материальные запасы. Альтернативные подходы к инвестициям в основной капитал. Модель акселератора, q-теория инвестиций Тобина.

Равновесие на рынке экономических благ. Совокупный спрос и его структура. Совокупные расходы. Условия равновесия в кейнсианской модели «доходы-расходы». Виды мультипликаторов. Рынок экономических благ и модель IS (инвестиции-сбережения). Графическое построение модели IS. Алгебраическое уравнение кривой IS. Факторы, влияющие на изменения в модели IS.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 9. Равновесие на рынке денег

Спрос на деньги.

Деньги и их виды. Спрос на деньги и теория предпочтения ликвидности. Теория трансакционного спроса на деньги. Модель оптимального управления денежной наличностью Баумоля-Тобина. Спрос на деньги, вызванный мотивом предосторожности. Портфельные теории спроса на деньги. Количественная теория денег. Скорость обращения денег и количественная теория денег.

Предложение денег.

Денежная масса и её структура. Денежные агрегаты. Факторы, влияющие на объём денежной массы. Механизм создания и уничтожения денег банковской системой. Банковский мультипликатор. Денежная база и денежная масса. Денежный мультипликатор и изменение денежной массы. Инструменты контроля денежной массы.

Равновесие денежного рынка и его изменение. Равновесная ставка процента. Денежный рынок и модель LМ (предпочтение ликвидности-деньги). Графическое построение модели LМ. Алгебраическое уравнение кривой LМ. Факторы, влияющие на изменения в модели LМ.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 10. Равновесие на финансовом рынке
Финансовый рынок и его структура.

Понятие портфельной сбалансированности финансовых активов. Закон Вальраса для финансового рынка.

Оптимизация структуры портфельных ценных бумаг. Новая количественная теория денег М. Фридмена. Ценообразование на рынке ценных бумаг. Цена облигации. Цена акции.

Литература: [3,5]
Тема 11. Краткосрочное макроэкономическое равновесие. Модель IS-LM 

Условия совместного равновесия на рынке экономических благ и финансовом рынке. Графическое построение и алгебраическое выражение модели. Равновесный уровень дохода общества и равновесная ставка процента.

Факторы, влияющие на изменение общеэкономического равновесия. Моделирование влияния факторов на состояние макроэкономического равновесия. Оценка эффективности бюджетно-налоговой политики и денежно-кредитной политики. Эффект вытеснения. Ловушка ликвидности. Инвестиционная ловушка. Сравнительный анализ различных вариантов государственной политики в модели IS-LM.
Вывод кривой совокупного спроса (AD) из модели IS-LМ. Алгебраическое выражение кривой совокупного спроса. Изменение наклона и сдвиг кривой АD. Бюджетно-налоговая и денежно-кредитная политика при изменении уровня цен.

Динамические аспекты функционирования модели IS-LM.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 12. Равновесие на рынке труда

Спрос на труд: неоклассическая и кейнсианская концепции. Предложение труда, равновесие и безработица. Естественный уровень безработицы. Конъюнктурная безработица.
Модель совокупного предложения AS. Неоклассическая и кейнсианская концепции.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 13. Общее экономическое равновесие

Неоклассическая модель общего экономического равновесия. Реальный и денежный сектор. Неоклассическая дихотомия.

Кейнсианская модель общего экономического равновесия. Мультипликатор.

Неоклассический синтез. Модель Д.Патинкина.

Портфельный подход. Теория кредитного фонда
Литература: [1,2,3,4,5]
Раздел 4. Макроэкономическая нестабильность, безработица и инфляция

Тема 14. Теории экономических циклов

Экономический цикл. Виды циклов. Модель взаимодействия мультипликатора и акселератора. Модель Самуэльсона-Хикса. Модель Тевеса. Модель Калдора. Модель Крафта-Вайзе.
Длинные волны экономической конъюнктуры. 
Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 15. Взаимосвязь инфляции и безработицы
Взаимосвязь инфляции и безработицы. Простая кривая Филлипса.

Поправка Фридмана-Фелпса. Гипотеза естественного уровня безработицы. Инфляция и ожидания. Модифицированная кривая Филлипса. Краткосрочная кривая Филлипса. Крутизна кривой Филлипса и причины её сдвигов. Кривая Филлипса в долгосрочном периоде. Ожидания и доверие: критика Лукаса. Жёсткая привязка к номинальному уровню и контракты.

Монетарная политика и инфляция. Кейнсианское объяснение воздействия монетарной политики. Традиционная и новая количественная теория. Монетарное объяснение инфляции. 

Оператор рациональных ожиданий. Равновесный подход рациональных ожиданий. Феномен неполноты и ассиметричности информации. Рынок труда в условиях неполноты информации. Модель Лукаса. Жёсткость заработной платы в моделях новых классиков.
Неоклассическая модель совокупного предложения. Динамика совокупного предложения в модели. Неокейнсианская модель совокупного предложения.

Кривая Филлипса как модель совокупного предложения. Кривая Филлипса с учётом ожидаемой инфляции. Гистерезис.

Динамическая модель «совокупный спрос - совокупное предложение».

Литература: [1,2,3,4,5]
Раздел 5. Экономический рост
Тема 16. Современные теории экономического роста 

Роль инвестиций, технологий и основного капитала как факторов экономического роста. Остаток Солоу.

Кейнсианские модели экономического роста. Модель Харрода-Домара. Влияние динамики потребления на экономический рост.

Неоклассические модели экономического роста. Модель Солоу. Устойчивое состояние. Траектория роста. Влияние нормы сбережений на устойчивый уровень капиталовооружённости. «Золотое правило накопления капитала» Э. Фелпса.

Теория абсолютной конвергенции.

Теория относительной конвергенции.

Значение модели Солоу. Модель Солоу с человеческим капиталом.

Модели экономического роста Рамсея и Касса. АК-модель.

«Новая теория роста» П. Ромера. Модификации основной модели.

Государство и экономический рост.

Литература: [1,2,3,4,5]
Раздел 6. Макроэкономическая политика государства
Тема 17. Стабилизационная политика государства

Методология анализа макроэкономической политики. Вектор допустимых макроэкономических политик. Система статических и динамических мультипликаторов государственной экономической политики как показателей чувствительности макроэкономической системы.

Потенциальные макроэкономические индикаторы: экономический потенциал, естественный темп роста, бюджетный дефицит и др. Цели стабилизационной политики как минимизация отклонений от потенциальных макроэкономических индикаторов.

Согласованность целей и средств макроэкономических политик. Модель нейтральной макроэкономической политики и ее значение.

Фискальная политика. Монетарная политика. Сочетание фискальной и монетарной политики. Условие независимости фискальной и монетарной политики. Стационарное состояние макроэкономики.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 18. Бюджетный дефицит и государственный долг

Основное бюджетное ограничение правительства. Структура бюджетного дефицита.

Сущность и пути устранения бюджетного дефицита. Изменение расходов и налогов при заемном финансировании и финансировании за счет эмиссии денег: краткосрочные и долгосрочные последствия.

Государственный долг и сеньораж. Гипотеза Барро-Рикардо. Проблема платёжеспособности государства. 

Уравнения динамики государственного долга. Общие условия стабилизации государственного долга. Сеньораж как процесс случайного блуждания. Стохастическая динамика сеньоража.

Оптимальная политика государства на рынке долгов. Монетарная политика как управление безрисковым портфелем активов правительства.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 19. Инфляция и макроэкономическая политика

Воздействие ожидаемой и неожиданной монетарной политики в модели Лукаса. Проблема доверия и «бесплатная» ликвидация инфляции. Критика Лукаса.

Динамическая несостоятельность низкоинфляционной политики государства. Модель Кидлэнда-Прескотта. Минимизация функции потерь государства в условиях рациональных ожиданий населения.

Способы решения проблемы динамической несостоятельности низкоинфляционной политики государства. Политика «связанных рук». Делегирование полномочий. Независимость Центрального банка. Репутация политика. Модель репутации Барро-Гордона.

Литература: [5]
Тема 20. Макроэкономическая политика в открытой экономике
Современные подходы к определению открытой экономики.

Обменный курс. Паритет покупательной способности. Паритет ставок процента. Обменный курс и неполная мобильность капитала.

Факторы, определяющие обменный курс. Реальный валютный курс и методы его исчисления.

Модель IS - LМ с учётом внешней торговли.

Моделирование открытой экономики в краткосрочном периоде. Модель Манделла-Флеминга. Малая открытая экономика при плавающем и фиксированном обменных курсах.

Модель большой открытой экономики в долгосрочном и краткосрочном периодах.

Эффективность фискальной и монетарной политики в открытой экономике.

Литература: [1,2,3,4,5]
Тема 21. Макроэкономические модели переходной экономики

Методологические основы исследования переходной экономики.

Гиперинфляция и дефицит государственного бюджета. Финансирование бюджетного дефицита за счет эмиссии денег. Функция спроса на деньги Кэгана. Сеньораж и устойчивое состояние экономики.

Модель высокой инфляции Кэгана. Гиперинфляция при условии постоянного темпа роста денежной массы. Экзогенный сеньораж и гиперинфляция.

Долговое финансирование бюджетного дефицита. Операционный дефицит и обслуживание государственного долга. Отношение государственного долга к реальному ВНП. Модель формирования и обслуживания государственного долга в переходной экономике. Государственный долг, экономический рост и инфляция в переходной экономике.

Стабилизация экономики в условиях “высокой” инфляции. “Номинальные якоря”. Опыт стабилизационных программ экономик с “высокой” инфляцией.
Литература: [3]
5. Тематика курсовых работ по дисциплине
1. Анализ макроэкономического равновесия в модели IS – LM и его применение в экономике России

2. Антиинфляционная политика государства: проблемы формирования

3. Кризис современной макроэкономической теории: направления преодоления

4. Макроэкономическая нестабильность и циклы: современные подходы

5. Макроэкономическая политика в открытой экономике: основные теоретические аспекты

6. Моделирование развития национальной экономики: основные подходы

7. Общее макроэкономическое равновесие национальной экономики: теоретический анализ

8. Посткейнсианские и неокейнсианские теории: сравнительный анализ и возможности использования

9. Проблемы бюджетного дефицита и государственного долга: специфика России

10. Проблемы интеграции национальной экономики в мировую хозяйственную системы

11. Проблемы управления внешним долгом в национальной экономике

12. Проблемы формирования и функционирования финансово-промышленных групп в национальной экономике

13. Распределительные отношения в национальном хозяйстве: содержание и реализация

14. Россия и транснациональный капитал: возможности взаимодействия

15. Современные макроэкономические модели рынка благ и их практическое применение

16. Современные макроэкономические проблемы национального хозяйства

17. Современные теории международной торговли

18. Современный монетаризм: основные взгляды

19. Социальная защита населения в переходной экономике

20. Стохастические макроэкономические модели: предпосылки формирования и анализ

21. Теоретические основы государственной внешнеторговой политики

22. Теоретические основы государственной социальной политики

23. Теоретические основы макроэкономической политики в переходных хозяйственных системах

24. Теоретические подходы к стабилизационной макроэкономической политике

25. Теоретические проблемы выбора национальной модели экономического развития

26. Теории экономического роста: сущность, специфика, анализ

27. Теория «экономики предложения» в макроэкономическом анализе

28. Теория рациональных ожиданий в макроэкономическом анализе

29. Факторы экономического роста национальной экономики

30. Фискальная политика в современных экономических системах: предпосылки и анализ

31. Циклический подход к развитию национального хозяйства: сущность и специфика

32. Многоукладное рыночное хозяйство: проблемы становления и механизм функционирования

33. Теоретические и прикладные аспекты функционирования рынка ценных бумаг: основные модели

34. Проблемы формирования социально ориентированного рыночного хозяйства: мировой опыт и перспективы его использования в российской экономике

35. Модели «высокой инфляции» и их использование в макроэкономическом анализе

36. Концепция адаптивных ожиданий и ее трансформация в макроэкономическом анализе

37. Моделирование научно-технического прогресса на макроуровне: современные подходы

38. Многопериодные модели потребления и сбережений и их роль в макроэкономическом анализе

39. Основные макроэкономические показатели и их анализ в системе национального счетоводства
40. Проблемы структурной политики в национальной хозяйственной системе

6. Рекомендации по выполнению курсовой работы студентами
Основой учебного процесса является самостоятельная работа студента, под которой следует понимать совокупность всей самостоятельной деятельности обучаемых. 

Важнейшим элементом самостоятельной работы является выполнение курсовых работ, которое способствует более глубокому усвоению курса, закреплению полученных на лекциях знаний, служит одной из форм проверки знаний студентов. Тему курсовой работы студент выбирает самостоятельно согласно последней цифре учебного шифра. Допускается, по согласованию с преподавателем, модификация темы. 
Важнейшей частью работы над темой является составление плана. Необходимо глубоко изучить рекомендованную и выбранную самостоятельно литературу, уяснить содержание темы, выделить основные ее проблемы. В план рекомендуется включить 3основных вопроса темы, а также введение и заключение. Во введении обосновать теоретическое и практическое значение темы, степень ее разработанности. В основной части необходимо раскрыть содержание темы. Положения работы студент должен обосновать, подкрепить примерами, цифрами и фактами. Тема должна быть изложена логически последовательно, в соответствии с составленным планом. В заключении необходимо сделать выводы.

Объем курсовой работы должен составлять 30-35 страниц и включать содержание, краткое введение, изложение основных вопросов темы, заключение и список литературы. 
Написание курсовой работы предполагает подбор и изучение литературы. Литература, приведенная в рабочей программе, носит рекомендательный характер. 
В конце работы следует привести список использованной литературы с указанием фамилий и инициалов авторов, названий работ, места и года издания. После приведенных в работе цитат, схем, цифровых данных из каких-либо источников нужно в квадратных скобках указать номер этого источника в списке литературы и страницу. Страницы курсовой работы должны быть пронумерованы. 
На титульном листе необходимо написать название ВУЗа (Московский государственный университет путей сообщения), учебного подразделения (Российская открытая академия транспорта), факультета, название дисциплины, тему работы, свою фамилию и инициалы, учебный шифр. На последней странице поставьте дату написания и подпись.

Курсовая работа выполняются в сроки, установленные учебным планом. 
7. Вопросы к экзамену по дисциплине

1. Предмет макроэкономики 

2. Методы и принципы макроэкономического анализа 

3. Кругооборот продукта, расходов и доходов 

4. Кейнсианская теория потребления

5. Теория межвременного выбора в потреблении

6. Теории жизненного цикла и постоянного дохода

7. Неоклассическая теория инвестиций

8. Кейнсианская теория инвестиций

9. Модель равновесия на рынке благ «инвестиции – сбережения» (IS)

10. Предложение денег

11. Спрос на деньги

12. Равновесие на денежном рынке

13. Модель равновесия на денежном рынке «ликвидность – деньги» (LM)

14. Структура финансового рынка

15. Доходность и риск на рынке ценных бумаг

16. Оптимизация портфеля из рискового и безрискового активов

17. Оптимизация портфеля рисковых активов на рынке ценных бумаг. Диверсификация риска

18. Равновесие на финансовом рынке

19. Модель совместного равновесия рынка благ и денег IS – LM

20. Ловушка ликвидности, инвестиционная ловушка и «классический случай» в модели IS – LM

21. Государственная политика в модели IS – LM

22. Модель совокупного спроса AD

23. Спрос на труд

24. Предложение труда

25. Равновесие на рынке труда

26. Производственная функция

27. Совокупное предложение при наличии денежных иллюзий

28. Совокупное предложение при отсутствии денежных иллюзий

29. Модель общего равновесия AD – AS: принципы построения
30. Экономические циклы. Основные модели циклов
31. Современные подходы к трактовке инфляции

32. Взаимосвязь инфляции и безработицы. Кривая Филлипса

33. Современные трактовки кривой Филлипса. Динамическая функция предложения

34. Теоретические основы государственной стабилизационной политики

35. Бюджетный дефицит и государственный долг. Модель Барро-Рикардо

36. Модель экономического роста Р. Солоу
37. Модель экономического роста Харрода-Домара

38. Моделирование роста в трудах новых классиков. Модель Ромера

39. Современные теории открытой экономики

40. Стабилизационная политика в открытой экономике

8. Учебно-методическое обеспечение дисциплины. Рекомендованная литература
основная

1. Макроэкономика. Теория и российская практика. Под ред. А.Г. Грязновой. Издательство: КноРус, 2007 г., 688 стр.

2. Самуэльсон Пол Э., Нордхаус Вильям Д. Макроэкономика.  Издательство: Вильямс, 2009 г., 592 стр.

3. Тарасевич Л. С., Гребенников П. И., Леусский А. И. Макроэкономика. Учебник для вузов. Издательство: Высшее образование, 2005 г., 656 стр.

4. Трунин С. Н., Вукович Г. Г. Макроэкономика. Издательство: Финансы и статистика, 2008 г., 312 стр.

5. Туманова Е. А., Шагас Н. Л. Макроэкономика. Элементы продвинутого подхода. Учебник. Издательство: Инфра-М, 2007 г., 400 стр.

дополнительная

1. Абель Эндрю, Бернанке Бен. Макроэкономика. Издательство: Питер, 2008 г., 768 стр.

2. Акерлоф Джордж, Крэнтон Рейчел. Экономика идентичности. Как наши идеалы и социальные нормы определяют кем мы работаем, сколько зарабатываем и насколько несчастны. Издательство: Карьера Пресс, 2010 г., 224 стр.

3. Гринспен Алан. Эпоха потрясений. Проблемы и перспективы мировой финансовой системы. Издательство: Юнайтед Пресс, 2010 г., 550 стр.

4. Макроэкономический анализ и экономическая политика на базе параметрического регулирования. Издательство: ФИЗМАТЛИТ, 2010 г., 284 стр.

5. Мэнкью Н. Грегори. Принципы макроэкономики. Серия: Классический зарубежный учебник. Издательство: Питер, 2008 г., 544 стр.
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МЕТОДИЧЕСКИЕ РЕКОМЕНДАЦИИ ДЛЯ СТУДЕНТОВ

Наибольший объем учебной нагрузки студента приходится на самостоятельную работу. Результатом правильной организации самостоятельной работы студента является получение эффективного результата. В процессе подготовки к семинарским занятиям, написания курсовой работы, подготовке к зачету студент значительное время должен уделить работе с источниками и литературой. При необходимости во время индивидуальных консультаций студент может получить квалифицированную помощь преподавателя по организации самостоятельной работы и написанию курсовой работы. 
Выполнение курсовой работы направлено на:
 - углубление и закрепление знаний, полученных студентами на лекциях и в ходе самоподготовки; 
- развитие у студентов способности к творческому, самостоятельному анализу учебной и специальной литературы;
 - выработку умений по систематизации и обобщению усвоенного материала и его критической оценки;
 - формирование навыков практического применения своих знаний, аргументированного, логического и грамотного изложения своих мыслей; 
- получение навыков исследовательской работы, а также комплексного системного подхода к изучению и применению специальных знаний.
Студент должен опираться на экономико-математический инструментарий, структурно-логические связи и другие методы научного исследования. 
Основные этапы выполнения курсовой работы: 
1. Выбор темы. 
2. Детальное изучение методики ее написания посредством консультаций с преподавателем и изучения методических разработок. 
3. Отбор и изучение рекомендуемых источников.
4. Сбор фактического материала, его анализ и обобщение.
5. Составление Содержания, т.е. расширенного плана изложения материала. Курсовая работа должна иметь не менее двух глав, в каждой из которых должно быть не менее трех подпунктов.

6. Написание чернового варианта работы.
7. Тщательная литературная обработка и окончательное оформление текста.
Подбор литературы для подготовки работы целесообразно начинать с анализа тех книг и периодических изданий, которые рекомендованы по изучаемым темам. Знакомиться с источниками следует в порядке, обратном хронологическому, то есть первоначально изучить самые свежие по времени публикации, затем – прошлогодние и т.д.

Изучение литературы по выбранной теме нужно начинать с общих работ, чтобы получить представление об основных вопросах, к которым примыкает избранная тема, а затем уже вести поиск нового материала. При изучении литературы желательно соблюдать следующие рекомендации:

−
начинать следует с литературы, раскрывающей теоретические аспекты изучаемого вопроса - монографий и журнальных статей, после этого использовать инструктивные материалы (законы и подзаконные акты);

−
детальное изучение студентом литературных источников заключается в их конспектировании и систематизации, характер конспектов определяется возможностью использования данного материала в работе – выписки, цитаты, краткое изложение содержания литературного источника или характеристика фактического материала; систематизацию получаемой информации следует проводить по основным разделам работы, предусмотренным планом;

−
при изучении литературы не нужно стремиться освоить всю информацию, в ней заключённую, необходимо отбирать только ту, которая имеет непосредственное отношение к теме работы; критерием оценки прочитанного является возможность его практического использования в работе;

−
изучая литературные источники, необходимо тщательно следить за оформлением выписок, чтобы в дальнейшем было легко ими пользоваться;

−
необходимо понимать, что часть полученных данных окажется бесполезной, очень редко они используются полностью;

−
следует ориентироваться на последние данные, по соответствующей проблеме, опираться на самые авторитетные источники, точно указывать, откуда взяты материалы; при отборе фактов из литературных источников нужно подходить к ним критически.

Особой формой фактического материала являются цитаты, которые используются для того, чтобы без искажений передать мысль автора первоисточника, для идентификации взглядов при сопоставлении различных точек зрения и т.д. Отталкиваясь от их содержания, можно создать систему убедительных доказательств, необходимых для объективной характеристики изучаемого вопроса. Цитаты могут использоваться и для подтверждения отдельных положений работы. Во всех случаях число используемых цитат должно быть оптимальным, т.е. определяться потребностями разработки темы, цитатами не следует злоупотреблять, их обилие может восприниматься как выражение слабости собственной позиции автора.

При подборе нормативно-правовых актов целесообразно использовать возможности тематического поиска документов в справочных системах «Консультант», «Гарант», «Кодекс», «Референт» и т.п. Эти справочно-информационные системы облегчают тематический поиск документов, позволяя быстро найти документ при наличии информации об органе государственной власти, принявшем его, дате принятия, номере документа. Кроме того, как правило, документы в таких электронных системах, как правило, содержат комментарии и ссылки на другие нормативные данные.

Подбор фактического материала - один из наиболее ответственных этапов работы с литературой, как и подготовки работы в целом. От того, насколько правильно и полно собран и систематизирован фактический материал, во многом зависит своевременное и качественное написание работы. Поэтому, прежде чем приступить к сбору материала, студенту совместно с научным руководителем необходимо тщательно продумать, какой именно фактический материал необходим для работы.

Первоначальное ознакомление с подобранной литературой позволяет разобраться в важнейших вопросах темы и приступить к планированию деятельности по написанию работы.
Написанию работы следует придать определенную последовательность. Наиболее распространена следующая последовательность написания. Первоначально подготавливаются введение, первая глава и приложения к ней, вторая глава и приложения к ней, третья глава и приложения к ней, следующая глава и т.д. (в том случае, если работа предусматривает выделение более трех глав), заключение. После этого редактируется основная часть работы – главы и приложения к ним. Затем уточняется содержание введения и заключения. Впоследствии формируется список литературы, перечень использованных сокращений (при необходимости), содержание, титульный лист. После этого окончательно редактируется введение и заключение.

Материал следует излагать в соответствии с темой (названием) и целевой установкой, логически стройно и последовательно. Необходимо четко осознавать, что цель работы состоит не в простом описании поставленных в плане вопросов, а в анализе существующих проблем национальной экономики, обосновании предложений по разрешению данных проблем.

Как правило, введение включает в себя ряд общепринятых положений:

1.
Актуальность темы исследования. Необходимо, исходя из современных проблем развития национальной экономики и ее элементов, обосновать важность рассмотрения заявленных в работе вопросов.

2.
Объект исследования. В данном разделе необходимо описать явление или процесс, которое будет исследоваться в работе.

3.
Предмет исследования. В качестве предмета исследования выступает некоторая существенная часть (аспект) объекта, которая непосредственно исследуется в работе.

4.
Цель работы. В качестве цели можно рассматривать поиск путей разрешения некоторой проблемы, составляющей существенный аспект функционирования (развития) национальной хозяйственной системы.

5.
Задачи. Для достижения поставленной цели необходимо решить ряд задач, которые, как правило, структурированы в соответствии с ходом исследования. При описании задач используются термины: описать, проанализировать, выявить, исследовать, вскрыть, показать, доказать, определить и т.п.

6.
Теоретико-методологическая основа работы. В данном разделе указываются основные теоретико-методологические подходы, общепринятые при исследовании процесса или явления, заявленных в качестве объекта исследования.

7.
Нормативная база исследования. Приводятся наименования основных нормативных актов, на основании которых строится работа.

8.
Информационная база работы. В этом разделе необходимо кратко охарактеризовать источники данных, используемых в работе.

9.
Практическая значимость. В данном разделе введения излагаются основные результаты работы, которые могут быть использованы в практической деятельности субъектов национального хозяйства.

Структура основной части работы согласуется с научным руководителем. Следует помнить, что после каждой главы работы необходимо кратко формулировать основные выводы. В дальнейшем эти выводы будут включены в заключение.
В заключении необходимо подвести итоги, сделать выводы. В конце контрольной работы необходимо привести список литературы, в соответствии с использованными ссылками и оформленный по правилам библиографического описания. Студент вправе привлекать любую литературу, помимо рекомендованной. 
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МЕТОДИЧЕСКИЕ РЕКОМЕНДАЦИИ ДЛЯ ПРЕПОДАВАТЕЛЕЙ

Курс является обязательной дисциплиной для студентов специальности 080103.65 «Национальная экономика». Изучение дисциплины предполагает в качестве предварительных условий изучение курса экономической теории. Студенты также должны обладать знаниями основ математического анализа, теории вероятностей и математической статистики.
Формирование знания и навыков студентов осуществляется в ходе лекционных и практических занятий, самостоятельной работы, написания рефератов, выступлений с докладами, ответов на тесты.
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Краткий конспект лекций по дисциплине
(образец)
Тема 9. Равновесие на финансовом рынке
План лекции

1. Структура финансового рынка и система процентных ставок

2. Доходность и риск портфеля ценных бумаг

3. Оптимизация портфеля из нескольких разновидностей ценных бумаг

4. Равновесие на рынке ценных бумаг
1. Структура финансового рынка и система процентных ставок

При построении макроэкономической модели общего экономического равновесия рынку финансов отводится роль «последнего» рынка. Этот рынок в соответствии с законом Вальраса оказывается в состоянии равновесия, если оно достигнуто других остальных рынках.
Финансовый рынок условно можно разделить на два рынка: краткосрочных кредитов и капитала.

На рынке краткосрочного кредита объектом купли-продажи служат деньги Центрального банка и ценные бумаги денежного рынка.

На рынке капитала обращаются долгосрочные ценные бумаги. Это акции и облигации.

В макроэкономике деньги рассматриваются как гомогенное благо: один рубль ничем не отличается от другого. Однако сделки, происходящие на реальном денежном рынке, отличаются одна от другой по срокам и субъектам, осуществляющим их. В этом смысле на реальном денежном рынке обращается множество гетерогенных благ, каждое из которых имеет свою цену. Так возникает система ставок процента. Выделяют краткосрочную и долгосрочную ставки процента. Как правило, долгосрочная ставка выше краткосрочной. Прослеживается также однонаправленное изменение обоих ставок процента во времени, но краткосрочная колеблется значительнее, чем долгосрочная.

В разности 
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 - долгосрочная ставка процента, а 
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 - краткосрочная, можно выделить три компоненты:

1) ожидаемое инвестором изменение ставки процента во времени;

2) премию за повышенный в длительном периоде риск непредвиденного изменения конъюнктуры;

3) премию за более продолжительный отказ от обладания ликвидностью.

Однако, несмотря на то, что названные премии положительны, долгосрочная ставка процента может оказаться ниже краткосрочной, если инвесторы ожидают долговременное снижение ставки процента.

Система ставок процента имеет также пространственную структуру. На каждом сегменте денежного рынка образуется своя цена денег.

Обозначим как 
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 ставку процента, по которой на рынке банковского кредита коммерческие банки предоставляют кредиты частному сектору, как 
[image: image5.wmf]h
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 - ставку, по которой население на рынке депозитов предоставляет коммерческим банкам кредит.

Коммерческие банки пополняют свои резервы на рынке денег тремя путями:

· получением кредита в Центральном банке по ставке рефинансирования (дисконту) 
[image: image6.wmf](

)

d
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;

· получением кредита в другом коммерческом банке по межбанковской ставке процента
[image: image7.wmf](
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;

· продажей на открытом рынке ценных бумаг государственных облигации; в этом  случае доходность правительственных ценных бумаг 
[image: image8.wmf](
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 выступает в роли цены дополнительных резервов.

Все кредитные рынки оказываются взаимосвязанными вследствие того, что коммерческие банки, стремясь к максимизации прибыли, выступают на каждом из них в качестве продавца или покупателя в зависимости от сложившейся там конъюнктуры. Взаимодействие отдельных кредитных рынков приводит к установлению упорядоченной структуры ставок процента в результате следующих обстоятельств.

Если коммерческие банки нуждаются в деньгах сверх доступных им кредитов Центрального банка, то они обращаются на рынок межбанковского кредита, на котором 
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. Чтобы коммерческие банки не приобретали государственные ценные бумаги за счет кредитов Центрального банка, необходимо обеспечение неравенства 
[image: image10.wmf]B
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. У населения коммерческие банки будут брать кредит только при 
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, так как в противном случае для получения денег выгоднее продать на открытом рынке облигации.

Из проведенных рассуждений следует, что между различными видами ставок процента в длинном периоде складывается следующее соотношение:
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Изменение ставки процента на одном из кредитных рынков повлечет за собой соответствующую корректировку цены кредита на других рынках. 

В результате осуществления сделок на рынке краткосрочного кредита одновременно с формированием системы ставок процента определяется совокупность денежных агрегатов.

2. Доходность и риск портфеля ценных бумаг

Рациональный экономический субъект стремится постоянно поддерживать оптимальную структуру своего имущества, представленного портфелем ценных бумаг. Для этого он в начале каждого периода так меняет структуру своего портфеля, чтобы максимизировать прирост его ценности к концу периода или, что то же самое, обеспечить максимальную доходность имущества, которая определяется как отношение дохода за период к ценности имущества. Доход портфеля складывается из дивидендов и приращения ценности его активов, поэтому доходность определяется по формуле (1)
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где 
[image: image14.wmf]r

 — доходность за период;
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— процент (дивиденд), выплачиваемый за период;
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— рыночный курс портфеля соответственно в конце и начале периода.

Ценная бумага является одним из видов активов. Активы – это средства, обеспечивающие поток доходов их владельцу в форме прямых выплат (например, прибыль, дивиденды, рента и пр.) и скрытых выплат (увеличение стоимости недвижимости, курса акций и т.д.). Норма отдачи от актива (без учета инфляции) определяется как отношение всех денежных поступлений от актива к цене его приобретения.
Активы делятся на два вида по степени риска. Безрисковые активы – это активы, дающие поток доходов, размеры которого известны заранее. Рисковые активы – это активы, будущий доход от которых сейчас не определен.

В модели средней и дисперсии относительно нее предполагается, что предпочтения экономических агентов могут быть описаны с помощью нескольких статистических выводов в отношении распределения вероятностей их богатства.

Допустим, что случайная переменная w, характеризующая богатство, принимает значения ws, для s=1,…,S  с вероятностью πs. Средняя распределения вероятностей есть среднее взвешенное по вероятностям значение w:
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Дисперсия распределения вероятностей богатства есть среднее значение величины 
[image: image18.wmf](
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. Это средневзвешенная величина квадратов отклонений действительных результатов от ожидаемых:


[image: image19.wmf]å

=

-

=

S

s

w

s

s

w

w

1

2

2

)

(

m

p

s



(3)

Дисперсия измеряет «разброс» распределения и является подходящей мерой степени имеющегося риска. Тесно связана с ней такая величина, как стандартное отклонение, обозначаемое σw, которое является квадратным корнем из дисперсии:
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В модели средней и дисперсии относительно нее предполагается, что полезность распределения вероятностей, приносящего инвестору богатство ws с вероятностью πs, можно выразить как функцию средней данного распределения и дисперсии относительно этой средней: 
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)

2

,

w

w

и

s

m

. Или, если это более удобно, полезность можно выразить как функцию средней и стандартного отклонения 
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. Поскольку и дисперсия, и стандартное отклонение есть меры степени риска, характеризующей распределение вероятностей, можно считать полезность зависящей от любого из этих двух показателей.

Модель средней и дисперсии относительно нее можно применить к анализу задачи на структуру портфеля активов. Предположим, что у некоторого экономического агента имеется возможность инвестировать в два различных актива на фондовом рынке. Один из них - безрисковый актив, который всегда приносит постоянную норму дохода rf. Другой актив — рисковый. Если конъюнктура фондового рынка высокая, вложение приносит высокий доход. Если конъюнктура фондового рынка низкая, это вложение приносит низкий доход. Обозначим через ms доход на этот актив при исходе s, а через πs – вероятность наступления такого исхода. Ожидаемый доход на рисковый актив равен rm, а стандартное отклонение дохода на этот актив задано как σm.

Если доля богатства экономического агента, вложенная в рисковый актив, равна х, а доля богатства, вложенная в безрисковый актив, соответственно равняется (1 — х), то ожидаемый доход на портфель активов будет задан формулой (5).
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Поскольку 
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(6)

Таким образом, ожидаемый доход на портфель из двух активов есть среднее арифметическое взвешенное двух ожидаемых доходов.

Дисперсия портфельного дохода задана формулой (7)
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Подставив в формулу (7) выражение (6) для rx, получим (8)
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Следовательно, стандартное отклонение портфельного дохода задано формулой (9)
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Естественно предположить, что 
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, так как инвестор, не расположенный к риску, никогда не будет держать в своем портфеле рисковый актив, если он приносит более низкий ожидаемый доход, чем безрисковый актив. Отсюда следует, что если индивид предпочтет направить большую долю своего богатства на покупку рискового актива, то он получит более высокий ожидаемый доход, но также будет нести и больший риск. Графическое изображение ситуации представлено на рисунке 1.
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Рис 1. Риск и доход

Выбрав x=1, экономический агент вложит все свои деньги в рисковый актив и получит ожидаемый доход и стандартное отклонение вида 
[image: image31.wmf](
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. Выбрав x=0, он вложит все в безрисковый актив и получит ожидаемый доход и стандартное отклонение вида 
[image: image32.wmf](
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. Выбрав х между 0 и 1, он окажется где-то посередине линии, соединяющей две указанные точки. Таким образом формируется линия бюджетного ограничения, описывающая предлагаемый рынком выбор между риском и доходом.

Опираясь на предпосылку о том, что предпочтения экономических агентов зависят лишь от средней и дисперсии их богатства, можно задать кривые безразличия, иллюстрирующие предпочтения индивида в отношении риска и дохода. Если люди не расположены к риску, то более высокий ожидаемый доход повышает их благосостояние, а более высокое стандартное отклонение его понижает. Это означает, что стандартное отклонение есть «антиблаго». Отсюда следует, что кривые безразличия будут иметь положительный наклон, как показано на рис. 1.

В точке оптимального выбора риска и дохода (структуры портфеля активов) наклон кривой безразличия на должен равняться наклону бюджетной линии. Этот наклон можно назвать ценой риска, так как он характеризует пропорцию, в которой могут обмениваться риск и доход при выборе оптимальной структуры портфеля. Цена риска задается формулой (10).
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Точку, описывающую оптимальную структуру портфеля можно охарактеризовать условием соблюдения равенства предельной нормы замещения дохода риском и цены риска (11).
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(11)

Рассмотренная модель описывает цену риска. Однако возникает вопрос: как измеряется величина риска, характеризующего данный актив? Для ситуации, в которой существовал один рисковый актив и один безрисковый, величина риска, характеризующая рисковый актив, есть его стандартное отклонение. Однако если речь идет о нескольких рисковых активах, стандартное отклонение не является подходящей мерой величины риска, характеризующей актив. Важен характер взаимодействия доходов на различные принадлежащие потребителю активы, определяющий среднее значение и дисперсию его богатства. Курсовая стоимость данного актива определяется его предельным влиянием на общую полезность, а не стоимостью данного актива, взятой отдельно. Так, сумма, которую кто-либо готов заплатить за дополнительную акцию, дающую право владения рисковым активом, будет зависеть от того, как этот актив взаимодействует с другими активами его портфеля.

Риск по данному активу удобно измерять по отношению к риску по фондовому рынку в целом. Степень риска актива, измеренная относительно риска по рынку в целом, называется бетой актива и обозначается греческой буквой β. 
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Если бета данного вида акций равна 1, степень риска по ним такая же, как и по фондовому рынку в целом. Так, при росте курсов акций на фондовом рынке в среднем на 10% курс акций данного вида вырастет в среднем на 10.%. Если бета акций данного вида составляет менее 1, то при росте курсов акций на фондовом рынке в среднем на 10% курс акций данного вида вырастет менее чем на 10%. Оценку беты акций позволяют получить статистические методы, определяющие степень чувствительности движений одной переменной по отношению к движениям другой.

3. Оптимизация портфеля из нескольких разновидностей ценных бумаг

Две случайные переменные 
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 могут оказаться стохастически зависимыми или независимыми. Это определяется тем, насколько появление значения 
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 связано с появлением значения  
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Обозначим буквой wij вероятность того, что переменная y примет значение 
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тогда, когда переменная x примет значение 
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. Тогда характер зависимости двух случайных переменных можно отобразить следующей матрицей: 
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[image: image43.wmf]Количественной мерой взаимозависимости двух случайных переменных служит ковариация (12)
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(12)

Часто удобней характеризовать степень взаимозависимости двух случайных переменных посредством коэффициента корреляции (13)
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(13).

По построению значение коэффициента корреляции находится в интервале –1 ( ( ( +1. Если 
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 (соответственно ( = 0), то x и y являются стохастически независимыми или некоррелируемыми случайными переменными; при ( = 1 случайные значения x и y находятся в положительной, а при ( = –1 – в отрицательной линейной зависимости. На рис. 2 показано, как располагаются точки, представляющие одновременные значения доходности двух ценных бумаг [image: image107.emf]0
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Каждая точка в системе координат rA, rB представляет определенную комбинацию доходности двух видов ценных бумаг А и В. При нулевой корреляции (см. рис. 2а) расположение точек не имеет ярко выраженной направленности. Если рост доходности одной акции сопровождается ростом доходности другой (рис. 2б), то наблюдается положительная корреляция. При отрицательной корреляции с ростом доходности одной акции происходит снижение доходности другой (рис. 2в)
.

Необходимо пояснить еще ряд положений теории вероятностей. Ожидаемое значение суммы случайных переменных равно сумме их средних ожидаемых значений (14).
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Если a и b некоторые константы, то выполняется равенство (15)
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(15)

Дисперсия суммы двух случайных переменных выражается как (16)
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Соответственно, получаем (17)
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(17)

Если случайные переменные стохастически независимы, то ( = 0, тогда выполняется равенство (18)
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Соответственно, получаем
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(19)

Необходимость учитывать наряду с доходностью акции и ее риск, что значительно расширяет область выбора инвестора при формировании портфеля. Допустим, на фондовом рынке обращаются акции шести фирм. Характеристики этих акций приведены в табл. 1. 

Табл. 1.

Доходность и риск акций

	Показатели, %
	Акции фирмы

	
	A
	B
	С
	D
	Е
	F

	R
	7
	9
	9
	12
	15
	15

	Σ
	12
	8
	20
	30
	30
	25


Эти же данные можно представить в графическом виде (рис. 3). 

На первый взгляд акции фирм A, C и D будут вытеснены с рынка, так как с точки зрения типичного инвестора по соотношению доходности и риска акции фирмы B предпочтительнее акций фирм A и C, а вместо акций фирмы D целесообразнее купить акции либо фирмы E, либо F. В действительности на фондовом рынке могут одновременно и постоянно обращаться акции всех указанных фирм. Почему это так, объясняет теория портфеля. 
При наличии на рынке ценных бумаг лишь двух акций А и В область выбора инвестора не сводится к двум сочетаниям 
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, 
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 и 
[image: image55.wmf]B
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, 
[image: image56.wmf]B

s

. Для составления портфеля можно использовать бесчисленное множество комбинаций из определенного количества каждой из акций. Согласно свойству (15) ожидаемая доходность таких комбинаций определяется по формуле (20)
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где

[image: image58.wmf]B
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,

 – ожидаемые доходности соответственно портфеля и акций A и B;

nA, (1– nA) = nB – доли каждой из акций в общей ценности портфеля.

Степень риска каждого из возможных вариантов портфеля в соответствии со свойством (17) будет равна (21)
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(21)

Из уравнения (20) следует, что при nA + nB = 1 доходность портфеля не может превышать доходность наиболее доходной акции. Поэтому, казалось бы, составлять смешанный портфель нет смысла. Однако риск портфеля, как следует из уравнения (21), ниже риска отдельных акций, включенных в него, не только при отрицательном коэффициенте корреляции. Чтобы этот вывод сделать более наглядным, составим портфель из акций двух фирм, имеющих не только одинаковую ожидаемую доходность 
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. Ожидаемая доходность такого портфеля – r, а ее вариация равна (22)
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Следовательно, главным параметром, который определяет соотношение рисков портфеля и составляющих его ценных бумаг, является коэффициент корреляции. Поскольку –1 ( ( ( +1, то риск портфеля не выше риска входящих в него акций. При ( = 0 измеряемый дисперсией риск данного портфеля вдвое меньше, чем отдельной акции: 
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. Если ( = –1, то получаем безрисковый портфель: 
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Не все инвесторы на фондовом рынке выбирают портфель с минимальным риском. Некоторые согласны иметь более рисковый портфель с более высокой ожидаемой доходностью. Поэтому нужно найти все множество возможных сочетаний 
[image: image65.wmf]r

p, (p. Чтобы получить функциональную зависимость ожидаемой доходности портфеля непосредственно от степени его риска: 
[image: image66.wmf]r

p = rp((p), нужно решить уравнение (21) относительно nA и найденное значение подставить в формулу (20).

Итак, область выбора инвестора при составлении портфеля из двух разновидностей рисковых ценных бумаг существенно зависит от коэффициента корреляции. Наглядно представить это можно на примере
.

Определим области выбора при составлении портфеля из двух разновидностей акций A и B, у которых 
[image: image67.wmf]A

r

 = 13, (A = 3,16, 
[image: image68.wmf]B
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= 18, (B = 6, при различных вариантах взаимозависимости их доходностей. В табл. 2 приведены результаты расчетов по формулам (20) и (21) интересующих инвестора характеристик при четырех значениях ρ. На рис. 4 они представлены в графическом виде.

Табл. 2

Доходность и риск портфеля при различных коэффициентах корреляции

	nB
	rp
	σp

	
	
	ρ = –1
	ρ = 0
	ρ = 0,5
	ρ = 1

	0
	13
	3,16
	3,16
	3,16
	3,16

	0,1
	13,5
	2,24
	2,91
	3,19
	3,44

	0,2
	14
	1,33
	2,80
	3,30
	3,73

	0,3
	14,5
	0,41
	2,85
	3,48
	4,01

	0,4
	15
	0,50
	3,06
	3,73
	4,30

	0,5
	15,5
	1,42
	3,39
	4,03
	4,58

	0,6
	16
	2,34
	3,82
	4,37
	4,86

	0,7
	16,5
	3,25
	4,31
	4,75
	5,15

	0,8
	17
	4,17
	4,84
	5,15
	5,43

	0,9
	17,5
	5,08
	5,41
	5,56
	5,72

	1
	18
	6
	6
	6
	6


Какую точку кривых выбора предпочтет инвестор, зависит от его отношения к риску. Предпочтения индивида относительно дохода и риска можно представить в виде функции полезности: U = U(
[image: image69.wmf]r

, (). В зависимости от отношения к риску люди делятся на:

1) равнодушных к риску, считающих, что их благополучие остается неизменным, если одинаково растут доходность и степень риска портфеля;

2) предрасположенных к риску, которые согласны на отставание роста доходности от повышения степени риска;

3) не расположенных к риску, для которых с его повышением полезность портфеля не изменяется при росте доходности в большей мере, чем степени риска. 

Иначе говоря, чтобы полезность портфеля не менялась, для первой категории людей производная доходности по риску должна быть постоянной; для второй – уменьшаться; для третьей – возрастать. 

Большинство людей относится к третьей группе. Они готовы платить за предотвращение или снижение риска. На этом основана деятельность страховых компаний, успешно функционирующих в большинстве стран. 

Функцию полезности не расположенных к риску людей можно представить как (23)
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где ( – коэффициент, характеризующий индивидуальные предпочтения инвестора относительно доходности и риска.

Графически такая функция изображается в виде семейства кривых безразличия инвестора (рис. 5), построенных по формуле
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, где U0 – заданная величина полезности. 

Совместив карту безразличия инвестора с эффективной областью выбора (см. рис. 4), получим геометрическое решение задачи оптимизации портфеля, состоящего из двух разновидностей рисковых активов.

Точка касания эффективной области выбора с наиболее удаленной кривой безразличия (точка H на рис. 6) укажет на оптимальное сочетание r*, σ*, однозначно соответствующее определенной доле nB, т.е. оптимальной структуре портфеля. 

Итак, анализ оптимизации структуры портфеля, состоящего из двух разновидностей акций, позволяет сделать следующие выводы. 

1. Нельзя сформировать эффективный портфель на основе сопоставления индивидуальных характеристик отдельных акций. 

2. Размер снижения риска портфеля за счет его диверсификации определяется степенью корреляции между отдельными ценными бумагами; чем ниже коэффициент корреляции, тем больше возможность снижения риска. 

3. Из двух рисковых ценных бумаг можно составить безрисковый портфель, если ρ = –1 или ρ = +1;

4. Оптимальная структура портфеля определяется в соответствии с предпочтениями инвестора относительно доходности и риска. 

Итак, сделаем следующие выводы.

1. Можно повысить ожидаемую доходность портфеля при неизменном риске или снизить последний при той же доходности портфеля за счет включения в него дополнительного рискового актива с меньшей доходностью и большим риском, чем у первоначального портфеля. 

2. После включения в портфель дополнительного рискового актива некоторые ранее эффективные портфели перестают быть таковыми. 

3. По мере увеличения разновидностей рисковых ценных бумаг в портфеле его ожидаемая доходность и риск становятся более предпочтительными для типичных инвесторов (кривая эффективного выбора смещается вверх влево). 

Последний вывод отражает так называемую наивную диверсификацию. Ее суть состоит в следующем. Поскольку на практике бывает трудно собрать все необходимые данные для определения структуры портфеля по рассмотренной модели, то приемлемых для инвестора результатов можно достичь, разделив сумму направляемых на создание портфеля средств в одинаковой пропорции между всеми обращающимися на рынке акциями. В соответствии с формулой (17) риск такого портфеля равен (24).
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(24)

где n – число акций. 

Второй сомножитель первого слагаемого в этом выражении есть средняя вариация акций, входящих в портфель; обозначим ее 
[image: image73.wmf]2

s

. Второй сомножитель второго слагаемого есть средняя ковариация тех же акций; обозначим ее 
[image: image74.wmf]cov

. Тогда
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Отсюда следует, что по мере увеличения ассортимента включаемых в портфель акций его риск монотонно снижается до средней ковариации входящих в него акций.

4. Равновесие на рынке ценных бумаг

Если неопределенность относительно приносимого активами потока доходов отсутствует (все активы являются безрисковыми), то норма дохода на все активы должна быть одинаковой. Очевидно, что если бы норма дохода на один актив была выше нормы дохода на другой при том, что во всех остальных отношениях эти активы одинаковы, то никто не захотел бы приобретать актив с более низкой нормой дохода. Поэтому в равновесии все находящиеся во владении активы должны характеризоваться одинаковой нормой дохода. 

Условие равновесия (26) на рынке безрисковых активов


[image: image76.wmf]0

1

1

p

p

r

=

+




(26)

Если это равенство не будет удовлетворяться, существует возможность арбитража. Например, если 
[image: image77.wmf]0
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, экономические агенты, владеющие активом А, могут продать одну единицу этого актива за p0 рублей в первом периоде и вложить полученные деньги в актив В. В следующем периоде их вложение в актив В будет стоить 
[image: image78.wmf])
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, что, как следует из приведенного выше неравенства, больше р1. Это дает гарантию, что во втором периоде у них хватит денег на то, чтобы выкупить актив А и начать все сначала, но уже с дополнительными деньгами.

Нормально работающий рыночный механизм будет быстро устранять любые возможности для арбитража. Поэтому можно сформулировать найденное условие равновесия по-другому: в равновесии не должно быть возможностей для арбитража.

Существования различных методов налогообложения для различных активов означает, что в правило отсутствия арбитража следует внести поправку на налоговые различия при сравнении норм дохода. Предположим, что норма дохода на один актив есть процентная ставка до уплаты налогов 
[image: image79.wmf]b

r

, а другой актив приносит доход, не подлежащий налогообложению, по норме 
[image: image80.wmf]e

r

. Тогда, если оба актива принадлежат индивидам со ставкой подоходного налога 
[image: image81.wmf]t

, должно соблюдаться равенство (27).
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Иными словами, доход на каждый актив после уплаты налогов должен быть одинаков. В противном случае индивиды не захотели бы держать оба актива — для них всегда было бы выгоднее переключиться исключительно на владение тем активом, который дает им более высокий доход после уплаты налогов.

Наконец, один актив может быть более рисковым, чем другой. В этом случае необходимо скорректировать нормы доходности активов с учетом поправки на риск.

Предположим, что портфель экономического агента состоит только из рисковых активов. Тогда можно отождествить ожидаемый доход на этот рыночный портфель рисковых активов с ожидаемым рыночным доходом 
[image: image83.wmf]m

r

, а стандартное отклонение рыночного дохода — с рыночным риском 
[image: image84.wmf]m

s

. Доход на надежный актив обозначим как 
[image: image85.wmf]f
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 — доход, «свободный» от риска. Величина риска, характеризующая данный актив 
[image: image86.wmf]i

, взятая по отношению к общему рыночному риску, обозначается как 
[image: image87.wmf]i

b

. Это означает, что для измерения общей величины риска, характеризующей актив 
[image: image88.wmf]i

, следует умножить 
[image: image89.wmf]i
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, на рыночный риск 
[image: image90.wmf]m

s

. Следовательно, общая величина риска по данному активу задается 
[image: image91.wmf]m
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.

Для того чтобы определить поправку на риск, необходимо величину риска умножить на цену риска:

поправка на риск = 
[image: image92.wmf])
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Теперь можно сформулировать условие равновесия рынков рисковых активов: в равновесии все активы должны приносить одинаковую с учетом поправки на риск норму дохода.

Если имеется два актива 
[image: image93.wmf]i

 и 
[image: image94.wmf]j

 с ожидаемыми доходами 
[image: image95.wmf]i
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 и 
[image: image96.wmf]g
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 и бетами 
[image: image97.wmf]i
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 и 
[image: image98.wmf]j

b

, то в равновесии должно удовлетворяться условие (29)
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Уравнение (29) показывает, что в равновесии нормы дохода с учетом поправки на риск для двух активов должны быть одинаковы. Поправка на риск здесь дана как произведение общей величины риска актива на цену риска.

Чтобы выразить это условие по-другому, заметим следующее. Для надежного актива, по определению, должно соблюдаться 
[image: image100.wmf]0
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f

b

, поскольку риск по данному активу равен нулю, а 
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 измеряет величину риска, характеризующую актив. Таким образом, для любого актива 
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 должно соблюдаться (30).
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Преобразовав уравнение (27), получаем:
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(31)

Таким образом, ожидаемый доход на любой актив равен сумме дохода на надежный актив и поправки на риск. Эта поправка на риск отражает тот добавочный доход, получения которого требуют экономические агенты в обмен на согласие нести риск, воплощенный в данном активе. Уравнение (31) — главный результат модели ценообразования на капитальные активы (Capital Asset Pricing Model (CAPМ)), имеющей многочисленные применения при изучении финансовых рынков.

На рис. 9 представлена графическая интерпретация уравнения (31). Вдоль горизонтальной оси отложены различные значения бета, а вдоль вертикальной оси – различные ожидаемые доходы. Согласно модели все комбинации ожидаемого дохода и бета для активов, находящихся в равновесии, должны лежать на одной линии. Эта линия называется линией рынка.

Предположим, что для какого-то актива ожидаемый доход и бета не лежат на линии рынка. Ожидаемый доход на актив есть ожидаемое изменение его цены, деленное на его текущую цену. Допустим, существует актив, норма ожидаемого дохода на который с поправкой на риск выше нормы для безрискового актива, то есть выполняется неравенство (32).
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Вложение в этот актив будет очень выгодной сделкой. Оно приносит более высокую с учетом поправки на риск норму дохода, чем норма дохода на безрисковый актив.

Обнаружив, что такой актив существует, экономические агенты захотят его приобрести. Однако, пытаясь купить данный актив, они будут предлагать за него цену выше существующей. Это означает, что ожидаемый доход упадет как раз настолько, чтобы вновь понизить ожидаемую норму дохода до уровня, соответствующего линии рынка.
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Рис. 9. Линия рынка, которая показывает комбинации ожидаемого дохода и бета для активов, находящихся в равновесии

Таким образом, покупка актива, лежащего над линией рынка, — выгодная сделка. Ведь когда индивиды обнаружат, что при данном риске он приносит более высокий доход, чем те активы, которыми они владеют в настоящий момент, они начнут предлагать за этот актив более высокую цену.

Все сказанное основано на гипотезе о том, что экономические агенты не расходятся в оценках величины риска, характеризующей различные активы. Если мнения индивидов в отношении ожидаемых доходов или бета по различным активам расходятся, модель значительно усложняется.

Теория арбитражного ценообразования APT (arbitrage pricing theory) возникла как дальнейшее развитие модели САРМ в конце 1970-х гг. В основе теории лежат два положения:

· в состоянии общего экономического равновесия на всех конкурентных рынках, включая рынок ценных бумаг, устанавливаются цены, исключающие возможность арбитража; 

· ожидаемая величина и риск дохода ценной бумаги определяются не одним, как в модели САРМ (колебаниями доходности рыночного портфеля), а несколькими факторами (колебаниями ВВП, темпа инфляции, обменного курса национальной валюты и др.). 

Сравнивая концепции АРТ и САРМ, можно отметить, что теория арбитражного ценообразования может быть представлена в многопериодном варианте, в ней не предполагается в качестве обязательного условия существование финансового инструмента с безрисковой доходностью и для ее применения не нужно исчислять среднее ожидаемое значение дохода от ценных бумаг и его вариацию. С другой стороны, САРМ представляет собой модель определения всей системы равновесных цен обращающихся на рынке ценных бумаг, в то время как АРТ объясняет формирование равновесной цены на отдельную, вновь появляющуюся на рынке акцию.
МАТЕРИАЛЫ ТЕКУЩЕГО, ПРОМЕЖУТОЧНОГО И ИТОГОВОГО КОНТРОЛЯ ЗНАНИЙ СТУДЕНТОВ

Текущий (оперативный) контроль проводится с целью определения качества усвоения лекционного материала в письменной форме в виде тестовых заданий. 
Для промежуточного (рубежного) контроля усвоения дисциплины учебным планом предусмотрена курсовая работа.
Для итогового контроля знаний учебным планом предусмотрен экзамен.
Тесты текущего контроля
1 Макроэкономика – это наука, которая преимущественно изучает

· Поведение экономики в целом

· Поведение отдельных экономических агентов

· Общие закономерности функционирования экономических систем

2 Агрегирование – это

· Движение от простого к сложному

· Движение от частного к общему

· объединение отдельных элементов в одно целое

3 Домашнее хозяйство является

· Собственником экономических ресурсов и покупателем товаров и услуг (кроме инвестиционных)

· Основным продавцом товаров и услуг на рынке

· Основным покупателем инвестиционных товаров на рынке

4 Фирма кроме всего прочего выступает в экономике как

· Основной кредитор

· Основной заемщик

5 В частный сектор экономики включают

· Только частные фирмы

· Фирмы и домашние хозяйства

· Фирмы, домашние хозяйства и государство

6 Экзогенные величины являются

· Автономными (независимыми от других)

· Функциями от эндогенных величин

7 Показатель потока в макроэкономике характеризует

· Некоторую величину на определенный момент времени

· Некоторую величину за определенный момент времени

8 Показатель запаса в макроэкономике характеризует

· Некоторую величину на определенный момент времени

· Некоторую величину за определенный момент времени

9 Статические модели в макроэкономике

· Описывают ситуацию на некоторый момент времени

· Показывают результат перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

· Исследуют механизм перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

10 Модели сравнительной статики в макроэкономике

· Описывают ситуацию на некоторый момент времени

· Показывают результат перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

· Исследуют механизм перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

11 Динамические модели в макроэкономике

· Описывают ситуацию на некоторый момент времени

· Показывают результат перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

· Исследуют механизм перехода экономической системы из одного равновесного состояния в другое

12 Если объем реального валового внутреннего продукта (ВВП) снизился на 6%, а численность населения в том же году сократилась на 3%, то:

· реальный ВВП на душу населения снизился

· реальный ВВП на душу населения увеличился

· реальный ВВП увеличился, а номинальный снизился

· номинальный ВВП не изменился

13 Национальный доход – это:

· инвестиции минус сбережения

· стоимость предметов длительного пользования и услуг

· личный доход плюс индивидуальные налоги минус  чистые субсидии государственным предприятиям

· рента, зарплата, процент на капитал, доходы от собственности и прибыль корпораций

14 Оплата труда учитывается при расчете:

· Валового внутреннего продукта (ВВП) по методу потока доходов

· Валового внутреннего продукта (ВВП) по методу потока расходов

· чистого экспорта

· чистых субсидий государственным предприятиям

15 Валовые частные инвестиции учитываются при расчете:

· Валового внутреннего продукта (ВВП) по методу потока доходов

· Валового внутреннего продукта (ВВП) по методу потока расходов

· Чистого национального продукта (ЧНП) по методу потока расходов

· Личного располагаемого дохода

16 Личный доход – это:

· стоимость произведенных за год товаров и услуг

· доход, полученный домохозяйствами в течение  данного года

· весь доход, предназначенный для личных расходов, после уплаты налогов

· сумма сбережений из частных источников, находящихся в данной стране

17 Личный располагаемый доход – это:

· стоимость произведенных за год товаров и услуг

· доход, полученный домохозяйствами в течение  данного года

· весь доход, предназначенный для личных расходов, после уплаты налогов

· сумма сбережений из частных источников, находящихся в данной стране

18 Валовый внутренний продукт (ВВП) отличается от валового национального продукта (ВНП) тем, что:

· ВНП отличается от ВВП на величину разницы между доходами, полученными резидентами данной страны за рубежом, и доходами, полученными иностранными резидентами на территории данной страны

· ВНП включает в себя только конечные товары и услуги, произведенные и реализованные национальными резидентами, расположенными на территории данной страны

· ВВП — это сумма всех произведенных товаров и услуг в отличие от ВНП, представляющего собой сумму всех реализованных товаров и услуг

· ВНП отличается от ВВП на величину сальдо между доходами, полученными юридическими и физическими лицами данной страны за рубежом

19 Для определения величины национального дохода (НД) необходимо:

· вычесть из величины валового национального продукта (ВНП) сумму косвенных налогов

· уменьшить величину ВНП на сумму износа используемых основных фондов

· вычесть из величины ВНП сумму амортизационных отчислений за данный период, сумму косвенных налогов и объем государственных субсидий

· прибавить к ВНП сумму государственных социальных трансфертных платежей

20 Дефлятор валового внутреннего продукта (ВВП) рассчитывается как отношение:

· реального ВВП к номинальному ВВП

· номинального ВВП к реальному ВВП

· номинального валового национального продукта (ВНП) к реальному ВНП

21 Как соотносятся валовый внутренний продукт (ВВП), рассчитанный по потоку расходов, и ВВП, рассчитанный по потоку доходов:

· ВВП по доходам равен ВВП по расходам

· ВВП по доходам больше ВВП по расходам в условиях экономического роста

· соотношение между ВВП по доходам и ВВП по расходам зависит от темпов инфляции за рассматриваемый период

22 Источником личных доходов являются:

· доходы от собственности

· доходы от сданного в аренду жилья

· трансфертные платежи

· заработная плата, доходы от собственности, рентные платежи, трансфертные платежи

23 Валовые частные внутренние инвестиции - это:

· затраты на средства производства

· затраты на средства производства, предназначенные на возмещение стоимости потребленного основного капитала

· затраты на средства производства, предназначенные на возмещение по​требленного капитала и его прирост

24 Стоимость товаров и услуг, произведенных в теневой экономике

· Не включается в валовый внутренний продукт (ВВП)

· Включается в валовый внутренний продукт (ВВП)

· Включается в валовый внутренний продукт (ВВП) в той части, которая может быть примерно рассчитана официальной статистикой

25 Приобретение подержанного автомобиля в текущем году

· Будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП) текущего года по расходам 

· Будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП) текущего года по доходам

· Не будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП) текущего года

26 Конечная продукция – это

· продукция, которая идет на потребление, и не предназначена для дальнейшей производственной переработки или перепродажи

· продукция, которая идет в дальнейший процесс производства или перепродажу

27 Финансовая сделка (приобретение ценных бумаг в текущем году)

· Будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП) текущего года по расходам 

· Будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП) текущего года по доходам

· Не будет включаться в расчет валового внутреннего продукта (ВВП)

28 Какой из нижеприведенных факторов экономического роста не относится к интенсивным факторам?

· ускорение научно-технического прогресса

· повышение квалификации работников

· улучшение использования основных и оборотных фондов

· увеличение объема инвестиций при сохранении существующего уровня технологии.

29 Основные причины экономического роста в развитых странах — это:

· увеличение объема рабочего времени

· технологические изменения в производстве и рост квалификации рабочей силы

· увеличение объема применяемого капитала

30 Экономический рост может быть проиллюстрирован:

· сдвигом влево кривой производственных возможностей

· сдвигом вправо кривой производственных возможностей

· движением точки по кривой производственных возможностей

· движением от одной точки к другой внутри кривой производственных возможностей

31 Какое из перечисленных явлений не соответствует периоду экономического спада?

· снижение инвестиций в оборудование с длительным сроком службы

· падение курса акций, более низкий спрос на труд

· сокращение налоговых поступлений

· снижение прибылей корпораций

· уменьшение количества выплачиваемых пособий по безработице

32 Экстенсивным фактором экономического роста является

· увеличение численности работников

· технический прогресс

· повышение интенсивности труда

· сокращение рабочего времени

33 Показателем экономического и социального прогресса в обществе является...

· увеличение доли рабочего времени в совокупном времени общества

· увеличение доли свободного времени в совокупном времени общества

· уменьшение доли свободного времени в совокупном времени общества

34 Для межстрановых сравнений уровня жизни используются

· Абсолютные показатели экономического роста

· Относительные показатели экономического роста

· Уровень жизни и темпы экономического роста не связаны

35 Для увеличения темпов экономического роста государство не должно

· Защищать права собственности и обеспечивать политическую стабильность

· Ограничивать торговлю

· Стимулировать внутренние инвестиции и сбережения

· Стимулировать инвестиции из-за границы

· Стимулировать исследования и разработки

· Стимулировать образование

36 «Классические» циклы связаны с

· массовым обновлением основного капитала

· колебаниями в объеме денежного предложения

· войнами и стихийными бедствиями

37 В состав безработных включаются

· Все не занятые в экономике

· Те, кто хочет, но не может работать

· Те, кто хочет и может работать, однако в данный момент не является занятым

38 Фрикционная безработица связана

· С поиском работы (переход, первое появление на рынке труда, переезд на новое место и т.д.)

· Со структурными изменениями в экономике

· С общим спадом в экономике

39 Структурная безработица связана

· С поиском работы (переход, первое появление на рынке труда, переезд на новое место и т.д.)

· Со структурными изменениями в экономике

· С общим спадом в экономике

40 Циклическая безработица связана

· С поиском работы (переход, первое появление на рынке труда, переезд на новое место и т.д.)

· Со структурными изменениями в экономике

· С общим спадом в экономике

41 Естественный уровень безработицы характеризуется

· Полным отсутствием безработных

· Количеством фрикционных безработных

· Количеством фрикционных и структурных безработных

· Общим количеством безработных

42 Открытая инфляция проявляется

· В росте общего уровня цен

· В возникновении дефицита

· В снижении совокупного спроса

43 Скрытая (подавленная) инфляция проявляется

· В росте общего уровня цен

· В возникновении дефицита

· В снижении совокупного спроса

44 Классическая модель анализа макроэкономических процессов основана на следующих предпосылках (вычеркните неверные ответы)
	Характеристика
	Значение

	Период времени
	Короткий
	Долгий

	Конкуренция
	Совершенная
	Несовершенная

	Цены
	Гибкие
	Негибкие

	Равновесие на рынке устанавливается
	При оптимальном уровне производства и занятости
	При любом уровне производства и занятости

	Ведущая сторона рынка
	Совокупный спрос
	Совокупное предложение

	Денежный сектор
	Оказывает влияние на реальный сектор
	Не оказывает влияния на реальный сектор

	Вмешательство государства в экономику
	Не требуется
	Требуется


45 Кейнсианская модель анализа макроэкономических процессов основана на следующих предпосылках (вычеркните неверные ответы)
	Характеристика
	Значение

	Период времени
	Короткий
	Долгий

	Конкуренция
	Совершенная
	Несовершенная

	Цены
	Гибкие
	Негибкие

	Равновесие на рынке устанавливается
	При оптимальном уровне производства и занятости
	При любом уровне производства и занятости

	Ведущая сторона рынка
	Совокупный спрос
	Совокупное предложение

	Денежный сектор
	Оказывает влияние на реальный сектор
	Не оказывает влияния на реальный сектор

	Вмешательство государства в экономику
	Не требуется
	Требуется


46 Основной «психологический закон» поведения покупателя по Кейнсу гласит, что

· люди склонны увеличивать свое потребление с ростом дохода, но в меньшей степени, чем растет доход

· люди склонны увеличивать свое потребление с ростом дохода в большей степени, чем растет доход

· люди склонны уменьшать свое потребление с ростом дохода

47 Эффект мультипликатора в модели «кейнсианский крест» заключается в том, что

· общая сумма доходов будет меньше, чем первоначальная сумма расходов

· общая сумма доходов равна первоначальной сумме расходов

· общая сумма доходов будет больше, чем первоначальная сумма расходов

48 Необходимым условием равновесия в модели «кейнсианский крест» не является

· планируемые расходы равны выпуску (доходу)

· фактические расходы равны планируемым расходам

· инъекции равны изъятиям

· достигнута полная занятость и потенциальный объем выпуска

· планируемые инвестиции равны сбережениям

49 При проведении стимулирующей дискреционной фискальной политики необходимо (вычеркните неверные ответы)

	Инструмент
	Воздействие

	Государственные закупки
	уменьшть
	увеличить

	Налоги
	уменьшть
	увеличить

	Трансферты
	уменьшть
	увеличить


50 При проведении сдерживающей дискреционной фискальной политики необходимо (вычеркните неверные ответы)

	Инструмент
	Воздействие

	Государственные закупки
	уменьшть
	увеличить

	Налоги
	уменьшть
	увеличить

	Трансферты
	уменьшть
	увеличить


51 что понимается под функцией денег как меры стоимости

· соизмерение стоимости разнородных благ

· оценка затрат труда на производство определенных товаров 

· экономический инструмент, с помощью которого на рынке устанавливается равновесная цена

52 Чек – это…

· обязательство выдавшего чек оплатить указанную в нем сумму по истечении определенного срока 

· приказ владельца счета банку списать со счета указанную сумму и выдать ее чекодателю

· долговое обязательство банка

53 Под «ликвидностью» денег понимается

· превращение денег в капитал

· выражение стоимости товара в деньгах 

· возможность безотлагательного использования денег для приобретения товаров и услуг

· процесс хранения денег

54 При построении агрегатов денежной массы…

· по мере продвижения от агрегата с меньшим индексом к агрегату с большим индексом средние доходность и ликвидность входящих в него активов убывают

· по мере продвижения от агрегата с меньшим индексом к агрегату с большим индексом средние доходность и ликвидность входящих в него активов возрастают

· по мере продвижения от агрегата с меньшим индексом к агрегату с большим индексом средняя доходность входящих в него активов убывает, а средняя ликвидность возрастает

· по мере продвижения от агрегата с меньшим индексом к агрегату с большим индексом средняя доходность входящих в него активов возрастает, а средняя ликвидность убывает

55 К функциям Центрального банка не относится:

· эмиссия наличных денег

· хранение золотовалютных резервов

· открытие счетов бюджетным организациям

· выдача ссуд и открытие вкладов коммерческим банкам

· проведение денежно-кредитной политики

56 Наличные деньги для коммерческих банков являются

· активом

· пассивом

57 Наличные деньги для Центрального банка являются

· активом

· пассивом

58 Если при стабильном спросе и предложении на денежном рынке в экономической системе возникает избыток денег, то

· процентная ставка упала ниже равновесного состояния

· цены упали ниже равновесного состояния

· цены поднялись выше равновесного состояния

· процентная ставка поднялась выше равновесного состояния

59 В коммерческий банк попадает некоторая сумма денег, которую банк полностью присоединяет к своим резервам. Тогда предложение денег

· изменится, причем величину изменения определить нельзя

· изменится, величину изменения можно определить, зная денежный мультипликатор

· не изменится

60 Что должно сделать государство для того, чтобы при стабильном денежном спросе процентная ставка снизилась

· ввести дополнительные налоги

· стимулировать рост совокупного спроса на товары и услуги

· увеличить предложение денег

· уменьшить предложение денег

61 В какой зависимости находится спекулятивный спрос на деньги от величины процентной ставки

· зависимости нет

· прямая зависимость

· обратная зависимость

62 Какой механизм обеспечивает равновесие на денежном рынке

· колебания общего уровня цен

· колебания ставки процента

· колебания реального дохода

63 Что происходит с денежным мультипликатором при увеличении нормы обязательных резервов

· не изменяется

· принимает отрицательное значение

· увеличивается

· уменьшается

64 Какие действия Центрального банка приводят к увеличению денежной массы

· повышение нормы обязательного резервирования и учетной ставки

· продажа государственных ценных бумаг на открытом рынке

· снижение норм обязательного резервирования и учетной ставки, покупка государственных ценных бумаг на открытом рынке

65 Трансакционный спрос на деньги зависит от

· процентной ставки

· размеров национального дохода

· политики Центрального банка

· внешних займов

66 Если норма обязательных резервов равна 8%, а население предпочитает все деньги хранить в безналичной форме, то величина банковского мультипликатора равна

· 1,25


с.     12,5

· 10


d.     20

67 Для проведения сдерживающей денежно-кредитной политики Центральный банк должен

· увеличить норму обязательных резервов

· уменьшить норму обязательных резервов

· снизить учетную ставку

· выдавать больше кредитов коммерческим банкам

68 Если спрос на деньги и предложение денег вырастут, то

· вырастут равновесное количество денег и процентная ставка

· равновесное количество денег и процентная ставка сократятся

· равновесное количество денег вырастет, изменение ставки процента предсказать нельзя

· процентная ставка вырастет, изменение равновесного количества денег предсказать нельзя

69 Величина денежного мультипликатора и средняя норма избыточных резервов коммерческих банков

· связаны прямой зависимостью

· связаны обратной зависимостью

· не связаны

70 Какое влияние оказывает расширение денежного предложения на совокупный выпуск и занятость в краткосрочном периоде:

· стимулирующее

· сдерживающее

· не оказывает влияния

71 При проведении сдерживающей монетарной политики необходимо (вычеркните неверные ответы)

	Инструмент
	Воздействие

	Денежная база
	уменьшить
	увеличить

	Норма обязательных резервов
	уменьшить
	увеличить

	Ставка рефинансирования
	уменьшить
	увеличить

	Операции на открытом рынке
	покупка ценных бумаг
	продажа ценных бумаг


72 При проведении стимулирующей монетарной политики необходимо (вычеркните неверные ответы)

	Инструмент
	Воздействие

	Денежная база
	уменьшить
	увеличить

	Норма обязательных резервов
	уменьшить
	увеличить

	Ставка рефинансирования
	уменьшить
	увеличить

	Операции на открытом рынке
	покупка ценных бумаг
	продажа ценных бумаг


73 Эффект вытеснения проявляется при проведении

· фискальной политики

· монетарной политики

· политики экономического роста

· политики доходов

74 Сберегательные депозитные институты – это

· финансовые посредники, которые принимают вклады (депозиты) частных юридических и физических лиц и выдают кредиты

· финансовые посредники, формирующие свои фонды через периодические интервалы времени на контрактной основе

· категория финансовых посредников, которая включает в себя финансовые компании, инвестиционные компании, взаимные (паевые) фонды и взаимные (паевые) фонды денежного рынка

75 Сберегательные институты контрактного типа - это
· финансовые посредники, которые принимают вклады (депозиты) частных юридических и физических лиц и выдают кредиты

· финансовые посредники, формирующие свои фонды через периодические интервалы времени на контрактной основе

· категория финансовых посредников, которая включает в себя финансовые компании, инвестиционные компании, взаимные (паевые) фонды и взаимные (паевые) фонды денежного рынка
Вопросы к экзамену по дисциплине

1. Предмет макроэкономики 

2. Методы и принципы макроэкономического анализа 

3. Кругооборот продукта, расходов и доходов 

4. Кейнсианская теория потребления

5. Теория межвременного выбора в потреблении

6. Теории жизненного цикла и постоянного дохода

7. Неоклассическая теория инвестиций

8. Кейнсианская теория инвестиций

9. Модель равновесия на рынке благ «инвестиции – сбережения» (IS)

10. Предложение денег

11. Спрос на деньги

12. Равновесие на денежном рынке

13. Модель равновесия на денежном рынке «ликвидность – деньги» (LM)

14. Структура финансового рынка

15. Доходность и риск на рынке ценных бумаг

16. Оптимизация портфеля из рискового и безрискового активов

17. Оптимизация портфеля рисковых активов на рынке ценных бумаг. Диверсификация риска

18. Равновесие на финансовом рынке

19. Модель совместного равновесия рынка благ и денег IS – LM

20. Ловушка ликвидности, инвестиционная ловушка и «классический случай» в модели IS – LM

21. Государственная политика в модели IS – LM

22. Модель совокупного спроса AD

23. Спрос на труд

24. Предложение труда

25. Равновесие на рынке труда

26. Производственная функция

27. Совокупное предложение при наличии денежных иллюзий

28. Совокупное предложение при отсутствии денежных иллюзий

29. Модель общего равновесия AD – AS: принципы построения
30. Экономические циклы. Основные модели циклов
31. Современные подходы к трактовке инфляции

32. Взаимосвязь инфляции и безработицы. Кривая Филлипса

33. Современные трактовки кривой Филлипса. Динамическая функция предложения

34. Теоретические основы государственной стабилизационной политики

35. Бюджетный дефицит и государственный долг. Модель Барро-Рикардо

36. Модель экономического роста Р. Солоу
37. Модель экономического роста Харрода-Домара

38. Моделирование роста в трудах новых классиков. Модель Ромера

39. Современные теории открытой экономики

40. Стабилизационная политика в открытой экономике


































(*





r*





H





C





D





Рис. 6. Оптимальный портфель
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Рис. 5. Функция полезности инвестора
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Рис. 5. Зависимость доходности и риска портфеля от коэффициента корреляции
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Рис. 3. Доходность и риск акций
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Рис. 2. Нулевая (а) положительная (б) и отрицательная (в) корреляция между доходностью двух ценных бумаг
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� Коэффициенты корреляции курсов (доходностей) акций, обращающихся на рынке ценных бумаг, регулярно публикуются в периодической печати.


� Использованные данные: Тарасевич Л. С., Гребенников П. И., Леусский А. И. Макроэкономика. М.: «Юрайт», 2003, с. 146
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