
Задание 1. (10 баллов) Банк России придерживается политики таргетирования инфляции 

на уровне 4% в среднесрочной перспективе, публично называя поддержание уровня 

инфляции вблизи данного значения основной целью для проведения денежно – кредитной 

политики. При этом политика Банка России не направлена на достижение цели любой 

ценой, допуская временные колебания вокруг 4%. 

(а) (4 балла) Банк России таргетирует инфляцию по ИПЦ (индексу потребительских цен). 

ИПЦ показывает, во сколько раз изменилась стоимость потребительской корзины 

относительно базового года. Оценка инфляции по ИПЦ относительно базового года даёт 

завышенный или заниженный уровень инфляции? Дайте ответ, опираясь на экономическую 

интуицию; приведите и объясните один аргумент. 

(б) (2 балла) Опираясь на ответ на вопрос пункта (а), объясните, почему Банк России не 

таргетирует инфляцию на нулевом уровне. 

(в) (4 балла) Приведите и объясните 2 причины, по которым Банк России не таргетирует 

нулевой уровень инфляции, отличные от причины, которую Вы привели в пункте (б). Если 

в данном пункте Вы приведёте больше двух причин – будут проверены первые две. 

Решение-критерии 

(а)  

● Завышенный – 1 балл 

● При подсчёте ИПЦ рассчитывается темп роста стоимости потребительской 

корзины базового года – 1 балл 

● При этом не учитывается эффект замещения дорогих товаров. Потребительской 

корзине дешёвыми  –   1 балл 

● Поэтому при подсчёте ИПЦ получается завышенная оценка расходов 

потребителей на приобретение товаров из потребительской корзины и завышенная 

оценка инфляции – 1 балл  

(б)  

При таргетировании инфляции по ИПЦ получается завышенная оценка инфляции, 

а значит в реальности будет наблюдаться дефляция, чего хочет избежать Банк 

России – 2 балла 

(в)  

● Таргетируемый уровень инфляции должен быть credible, т.е. быть таким, чтобы 

экономические агенты верили в достижимость озвученной цели. Более высокий 

целевой уровень инфляции легче поддержать, т.е. такой цели больше будут 

доверять экономические агенты – 2 балла 

● Нулевая инфляция сокращает стимулы домохозяйств потреблять, что оказывает 

негативный эффект на совокупный спрос (и в перспективе на экономический рост 

из-за постоянного стимула откладывать покупки) – 2 балла 

 



Задание 2. (10 баллов) На острове Буяне добыча мисталита осуществляется N  фирмами. 

Фирмы конкурируют одновременно и независимо выбирая объем добычи. Фирмы 

осведомлены о функции спроса, издержках друг друга и об информации, доступной 

конкуренту. Функции предельных издержек фирм ( )ic y  возрастают для всех i , 1,...,i N , 

и проранжированы так, что 1 2( ) ( ) ... ( )Nс y c y c y      для любого уровня добычи 0y  . 

Обратная функция спроса на мисталит дважды дифференцируема и убывает ( ( ) 0p y  ). 

Верно ли, что если j i , то выпуски фирм  j  и i  в равновесии соотносятся следующим 

образом: j iy y ? Если считаете, что верно, то докажите. Если нет, то приведите 

контрпример. 

Решение 

Фирмы одновременно и независимо назначают уровни добычи, следовательно, 

конкурируют по Курно. Задача фирмы i  имеет вид: 
0

1

( ) max
i

N

i k i i i
y

k

p y y c y




 
   

 
 , где 

iy  - уровень добычи фирмы i , 1,...,i N . 

Обозначим равновесные уровни * . 
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Аналогично, условие первого порядка фирмы j  имеет вид: 
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Если j i , то ( ) ( )i jc y c y  . 

 

- Покажем, что если * 0jy  , то * 0iy  . 

Пусть это утверждение неверно и * 0iy  . Тогда * * * *
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Поскольку j i , то по условию (0) (0)i jc c  . Следовательно, правая часть (1) 

неотрицательна. Левая часть (1) отрицательна: * *
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противоречие. Следовательно, если * 0jy  , то * 0iy  , что не противоречит * *

i jy y . 

 

- Покажем, что если * 0iy  , то * 0jy  . 

Пусть утверждение неверно и * 0jy  . Тогда *

1

(0)
N

k j

k

p y c


 
 

 
 . Поскольку * 0iy  , то 

* * * *

1 1

( )
N N

k k i i i

k k

p y p y y c y
 

   
      

   
  . Тогда, по аналогии с доказательством выше, 

* * * * * *

1 1 1

(0) ( ) (0)
N N N

j k i k k i i i i

k k k

c p y y p y p y y c y c
  

     
               

     
   . Что означает выполнение (1), 

откуда следует противоречие. Следовательно, неверно, что * 0jy  . 

Отсюда следует, что если * 0iy  , то * 0jy  . 

 

- Рассмотрим случай, когда обе фирмы добывают положительный объем. Тогда оба 

условия первого порядка выполнены как равенства. 

Вычтем одно из другого: * * * * *
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Заметим, что * *( ) ( ) 0i i j ic y c y   . 
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роста предельных издержек. 
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Таким образом, утверждение верно. 

 

Критерии 

● Условие первого порядка задачи максимизации прибыли в модели Курно (и только 

для внутреннего решения, и/или с учетом граничного решения) - 2 балла  



● Доказательство соотношения для случая, когда оба уровня добычи 

положительные – 6 баллов 

Если есть попытка анализа, которая не привела к верным выводам – 2 балла 

● Анализ граничных решений – 2 балла 

● Если есть анализ частного случая (например, случай постоянных предельных 

издержек), то 5 баллов 

 

Задание 3. (15 баллов) В современном мире государственный долг всех развитых стран 

составляет более 100% их ВВП, что может создавать значительные издержки обслуживания 

долга и существенно повышать нагрузку на государственный бюджет. В этих условиях 

правительства многих стран прибегают к мерам финансовой репрессии. Термин 

“Финансовая репрессия” введён Эдвардом Шоу и Рональдом МакКинноном в 1973 году. 

Финансовой репрессией можно назвать вмешательство государства в работу финансового 

сектора в различных формах: прямые или косвенные ограничения процентных ставок 

(потолок или пол для их изменения); прямой или косвенный контроль над банками и 

другими финансовыми учреждениями; ограничение входа в финансовую отрасль и 

предоставление льготного кредита определенным отраслям экономики; установление 

обязательств, согласно которым финансовые учреждения должны держать определенный 

объем государственного долга в своих портфелях.   

(а) (4 балла) Рассмотрим такую меру финансовой репрессии как установление 

обязательств, согласно которым финансовые учреждения должны держать определенный 

объем государственного долга в своих портфелях. Как введение данной меры влияет на 

цены государственных облигаций и их доходность (при прочих равных условиях)? 

Приведите и объясните 2 канала влияния данной меры на цены государственных облигаций 

и их доходность; если Вы приведёте больше двух – будут проверены первые два. 

(б) (2 балла) Опираясь на Ваш ответ на вопрос пункта (а), объясните утверждение 

“Финансовая репрессия является скрытым налогом на накопленное богатство 

экономических агентов”. 

(в) (3 балла) Рассмотрим такую меру финансовой репрессии как введение требований к 

коммерческим банкам по хранению государственного долга. Объясните один канал 

негативного влияния данной меры на экономический рост; если Вы приведёте больше 

одного канала – будет проверен только первый.  

(г) (3 балла) Как введение требований, описанных в пункте (в), влияет на возможные 

издержки для экономики от объявления правительством дефолта? Как это повлияет на 

вероятность дефолта с точки зрения держателей государственных облигаций? 

(д) (3 балла) Опираясь на Ваши ответы на вопросы пунктов (в) и (г), объясните, почему 

введение мер финансовой репрессии может быть оптимальным для экономики в условиях 

высокого накопленного государственного долга и скорее негативно влияет на экономику в 

странах с низким накопленным государственным долгом.    

Решение-критерии 

(а)  



● Введение данной меры ведёт к росту спроса на государственные облигации со 

стороны финансовых учреждений, в отношении которых введены ограничения, что 

ведёт к повышению их цен и сокращению доходности – 2 балла 

●Наличие таких ограничений создаёт ожидания постоянного спроса на 

государственные облигации в будущем, что повышает устойчивость 

государственного долга, ведёт (при прочих равных условиях) к сокращению 

вероятности дефолта и росту спроса на государственные облигации, из-за чего 

также их цены растут и доходность падает – 2 балла 

(б)  

● Введение мер финансовой репрессии ведёт к сокращению процентных ставок – 1 

балл 

● Тогда экономические агенты, имеющие положительное накопленное богатство, 

получают меньший процентный доход и поэтому несут потери – 1 балл  

(в) 3 балла Такая мера приводит к отвлечению ресурсов экономики из реального 

сектора в государственный сектор, что ведёт к сокращению частных инвестиций и 

негативно влияет на экономический рост  

(г)  

● В случае объявления дефолта банки – держатели облигаций понесут потери, из-

за этого издержки дефолта для экономики возрастают – 1 балл 

● Держатели государственных облигаций понимают, что для правительства 

объявление дефолта повлечёт большие издержки (издержки для общества), 

поэтому с точки зрения держателей государственных облигаций правительство с 

меньше вероятностью объявит дефолт и вероятность дефолта с точки зрения 

держателей государственных облигаций уменьшается – 2 балла 

(д)  

● При высоком накопленном государственном долге введение мер финансовой 

репрессии создаёт дополнительный спрос на государственные облигации и 

позволяет стабилизировать государственные финансы, уменьшая вероятность 

дефолта – 1 балл 

● В странах с низким накопленным государственным долгом вероятность дефолта 

не такая высокая и положительные эффект от введения мер финансовой репрессии 

на государственный долг будет не таким существенным – 1 балл 

● При этом введение мер финансовой репрессии отвлекает ресурсы из частного 

сектора, сдерживая экономический рост, и при низком государственном долге 

негативные эффекты скорее будут более существенными – 1 балл  

 

Задание 4. (15 баллов) Баба-яга подала иск о возмещении ущерба на сумму L  10 

лукоморских златников (л.з.) к Змеею Горынычу. По её словам, Змей Горыныч, пролетая 

над Лукоморьем, задел хвостом крышу избушки на курьих ножках. Адвокат Змея Горыныча 



считает, что равновероятно суд может вынести решение в пользу Бабы-Яги или в пользу 

Змея Горыныча. В последнем случае Змей Горыныч не должен что-либо оплачивать. 

Конкурентная нейтральная к риску страховая компания «Жар-птица рядом», не имеющая 

операционных издержек, страхует клиентов на случай проигрыша в гражданских исках. 

Каждую единицу страхового покрытия (страховое покрытие – сумма, которую страховая 

компания выплатит при наступлении страхового случая) компания продаёт по цене 0,6 л.з. 

Застраховаться на сумму, превышающую потери невозможно.  

Богатство Змея Горыныча составляет 22 л.з. Его предпочтения представимы функцией 

ожидаемой полезности с элементарной функцией полезности вида 
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где x  - сумма, которой будет располагать Змей Горыныч.  

Охарактеризуйте отношение к риску Змея Горыныча. Является ли страховка актурано 

справедливой? На какую сумму застрахуется Змей Горыныч (т.е. какую сумму должна 

будет выплатить ему страховая компания в случае его проигрыша в суде)? Приведите 

иллюстрацию в пространстве контингентных благ. 

Решение 

Элементарная функция полезности Змея Горыныча является непрерывной, 
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   . Следовательно, 
16 16

lim ( ) lim ( )
x x

u x u x
  

  , а значит при x  16 график 

элементарной функции полезности имеет излом.  

Функция ( )u x  строго вогнута. Это можно показать, воспользовавшись определением 

строго вогнутой функции. (В работах принимается аргументация, основанная на 

том, что ( ) 0u x  ). Следовательно, Змей Горыныч является рискофобом. 

Страховка не является актурано справедливой, поскольку цена единицы страховки 

 0,6 выше вероятности наступления страхового случая  0,5. 

В случае дифференцируемой элементарной функции полезности индивид-рискофоб 

не будет страховаться полностью. Однако здесь элементарная функция полезности 

недифференцируема при 16x  , поэтому продолжим анализ. 

Обозначим Lx  - богатство Змея Горыныча, если он проиграет в суде, NLx  - богатство 

Змея Горыныча, если он выиграет в суде, w  - богатство Змея Горыныча, у  - 

приобретенное страховое покрытие (т.е. та сумма, которую выплатит страховая 

компания при наступлении страхового случая, т.е. проигрыша в суде). 

При заданных значениях богатство в случае проигрыша составит: 

(1 ) 12 0,4Lx w L y y w L y y           . Максимальная сумма страховки у  

составляет L  10. Поэтому 12 0,4 12 0,4 10 16Lx y      . 



В случае выигрыша в суде страховая компания ничего не выплачивает Змею 

Горынычу. Тогда богатство Змея Горыныча в случае выигрыша в суде: 

22 0,6NLx w y y    . Поскольку максимальное значение у  равно 10, то 

22 0,6 22 0,6 10 16NLx y      . 

Следовательно, если Змей Горыныч проиграет, его предпочтения представимы 

функцией ( ) 6u x x , в противном случае, ( ) 20u x x  . 

Тогда задача максимизации ожидаемой полезности Змея Горыныча имеет вид: 

 
0 10

1 1
( ) 6 12 0,4 22 0,6 20 max

2 2 y
U y y y

 
          

Продифференцируем целевую функцию: 
0,6 0,15

( )
12 0,4 22 0,6

U y
y y

  
 

. Так как ее 

производная положительна на интервале 0 10y  , то эта функция не может 

достигать на нем максимума. А так как эта функция непрерывна, то она достигает 

максимума при y  10.   

Таким образом, Змей Горыныч, несмотря на то что он рискофоб, застрахуется на 

всю величину потерь, хотя страховка актуарно несправедлива. 

Приведем схематичную (без учета масштаба) графическую иллюстрацию в 

пространстве контингентных благ.  

- На рисунке изображена бюджетная линия (возможные наборы контингентных 

благ, которые доступны Змею Горынычу). Если Змей Горыныч откажется от покупки 

страховки (т.е. y  0), это будет соответствовать выбору набора контингентных благ 

( 12Lx w L   , 22NLx w  ). Если Змей Горыныч застрахуется на всю величину потерь 

(т.е. y  10), то это соответствует выбору набора ( 22 0,6 10 16Lx w L      , 

16NLx w L   ). Наклон бюджетной линии по абсолютной величине равен 

0,6 3

1 0,4 2




 


. 

- На рисунке изображена кривая безразличия Змея Горыныча, проходящая через 

точку ( 16Lx  , 16NLx  ). Наклон касательной к кривой безразличия в точке ( 16Lx  , 

16NLx  ) по абсолютной величине равен 
16

6
L NL

L NL
x x

x x
MRS

 
 . Таким образом, 

касательная к кривой безразличия на линии определенности круче бюджетной 

линии. 

- При указанных бюджетной линии и кривой безразличия лучший выбор для Змея 

Горыныча – застраховаться на всю величину потерь. 
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Критерии 

● Рискофоб, правильно указано - 1 балл. Есть аргументация - 1 балл 

● Страховка актуарно несправедлива, правильно указано - 1 балл, правильно 

обосновано - 1 балл. Если на основании того, что Змей рискофоб и страховка 

актурарно справедлива делается вывод, что Змей не будет страховаться полностью 

(т.е. дальнейшие вычисления отсутствуют), то ставится 2 балла. 

Если дальнейшее продвижение отсутствует, но показано, что функция не является 

дифференцируемой, из чего делается вывод, что нельзя сказать, что Змей не будет 

страховаться на всю величину потеть, то 3 балла. 

● Показано, какой участок элементарной функции полезности нужно использовать 

в случае благоприятного исхода, а какой – в случае неблагоприятного исхода - 3 

балла. Если соответствующей аргументации нет, то здесь баллы не ставятся, даже 

если далее верно записана функция ожидаемой полезности. 

● Верно записана функция ожидаемой полезности/задача максимизации функции 

ожидаемой полезности - 2 балла. Если функция ожидаемой полезности записана 

неверно, но есть верная идея (при реализации разных исходов используются 

разные участки элементарной функции полезности), то 1 балл. 

● Верно найдено решение задачи максимизации полезности при верном 

обосновании - 3 балла 

Записано условие первого порядка для внутреннего решения, но не сделан верный 

вывод (например, из условия ( ) 0U y   найдено значение y  34), то 2 балла. 

Если верный ответ при неверном обосновании (но попытка обоснования есть), то 1 

балл. 

● Рисунок в пространстве контингентных благ - 3 балла 



На рисунке должны быть бюджетная линия и кривая безразличия, проходящая 

через точку (16, 16) таким образом, чтобы касательная к кривой безразличия в 

точке (16, 16) была бы круче бюджетной линии. Сама касательная на рисунке может 

отсутствовать.  

Если вместо пространства контингентных благ верный рисунок изображен в 

пространстве богатство-полезность (т.е. элементарная функция полезности с 

изломом), то 1 балл. 

Если задача решена верно, то может отсутствовать отдельная аргументация, 

почему эта касательная круче. Если решения задачи нет, то должна быть вычислена 

предельная норма замещения в точке (16, 16). В случае, если нет верного 

аналитического решения и не вычислена предельная норма замещения, а на 

рисунке взаимное расположение бюджетной линии и кривой безразличия 

изображены верно, то 2 балла. 

 

Задание 5. (25 баллов) Рассмотрите стандартную простую версию гипотезы жизненного 

цикла Модильяни-Андо-Брумберга. Репрезентативное домашнее хозяйство существует на 

горизонте 80 лет, 60 из которых составляет рабочий период жизни (1 - 60 года жизни), а 20 

– пенсионный период жизни (61 - 80 года жизни). Ставка процента и субъективная норма 

межвременных предпочтений равны нулю. Начальное богатство отсутствует. На рисунке 

ниже представлены временные профили трудового дохода, аккордных трансфертов и 

аккордных налогов с 1 по 60 года жизни включительно. Известно, что репрезентативный 

агент, будучи на пенсии не получает трудовой доход, однако получает государственную 

пенсию. 

 

(а) (3 балла) Считая, что приведенная стоимость расходов правительства равна 

приведенной стоимости доходов правительства за рассматриваемые 80 лет, определите 

величину пенсионного обеспечения в одном периоде. 

(б) (8 баллов) Определите оптимальный уровень потребления в течение всей жизни, 

оптимальный уровень частных сбережений с 1 по 20 года жизни, с 21 по 60 года жизни и с 

61 по 80 года жизни, а также максимальный уровень богатства домохозяйства.  

(в) (8 баллов) Пусть теперь домохозяйство в молодости сталкивается со связывающим 

ограничением ликвидности, а именно: не имеет возможности как брать кредит, так и 



воспользоваться депозитом с 1 по 20 года жизни. Как в этом случае изменится Ваш ответ 

на пункт (2)? Рассчитайте.  

(г) (4 балла) Определите такую величину начального богатства, при котором ограничение 

ликвидности будет не связывающим. 

(д) (2 балла) Как Вы считаете, выполняется ли в такой экономике рикардианская 

эквивалентность? Аргументируйте. 

Решение-критерии 

Общий комментарий: ответы без решения не засчитываются.  

(а) 

Если приведенная стоимость расходов правительства равна приведенной стоимости 

доходов правительства за 80 лет, то выполняется следующее равенство: 

∑
𝑇𝑟𝑡

(1+𝑟)𝑡−1 = ∑
𝑇𝑥𝑡

(1+𝑟)𝑡
80
𝑡

80
𝑡=1                                                                                                                 (1) 

Учитывая тот факт, что ставка процента равна нулю по условию, выражение (1) 

может быть представлено в следующем виде:  

 ∑ 𝑇𝑟𝑡 = ∑ 𝑇𝑥𝑡
80
𝑡=1

80
𝑡=1                                                                                                                         (2) 

Далее учтем временной профиль аккордных налогов, аккордных трансфертов и 

пенсии и получим следующее выражение: 

20 ∗ 𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔 + 20 ∗ 𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛 = 40 ∗ 𝑇𝑥                                                                                       (3) 

Трансферты молодым составляю 10 на протяжении первых 20 лет жизни, а 

аккордный налог выплачивается на протяжении 40 лет жизни, постоянен и равен 

10 согласно диаграмме, представленной в условии задачи. Тогда из (3) верно, что 

величина пенсии в каждом периоде составит 10.  

Ответ: 10.  

Критерии: 

● Запись межвременного (межпериодного) бюджетного ограничения правительства 

- 2 балла 

● Корректный поиск величины пенсионного обеспечения – 1 балл  

(б) 

Оптимальная траектория потребления задается уравнением Эйлера: 
𝑢′(𝐶𝑡)

𝑢′(𝐶𝑡+1)
=

1+𝑟

1+𝜌
. 

Так как и ставка процента, и субъективная норма межвременных предпочтений 

равны нулю по условию задачи, то можно сделать вывод о постоянстве потребления 

во времени.  

Межвременное бюджетное ограничение домохозяйства задается как: 

∑
𝐶𝑡

(1+𝑟)𝑡−1
= 𝐴1 + ∑

𝑌𝑑𝑡

(1+𝑟)𝑡
80
𝑡

80
𝑡=1                                                                                                          (4) 



С учетом предпосылок задачи и вывода о неизменности потребления во времени 

выражение (4) может быть представлено в следующем виде: 

80 ∗ 𝐶 = 20 ∗ 𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔 + 40 ∗ (𝑌 − 𝑇𝑥) + 20 ∗ 𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛                                                           (5) 

80 ∗ 𝐶 = 20 ∗ 10 + 40 ∗ (50 − 10) + 20 ∗ 10                                                                             (6) 

𝐶 =
2000

80
= 25                                                                                                                                 (7) 

Сбережения домохозяйства представляют собой разницу между располагаемым 

доходом и потреблением, тогда можно сказать, что: 

𝑆1−20 = 𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔 − 𝐶 = −15  

𝑆21−60 = 𝑌 − 𝑇𝑥 − 𝐶 = 15  

𝑆61−80 = 𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛 − 𝐶 = −15  

Богатство домохозяйства складывается из накопленных сбережений в течение 

рабочего периода жизни и достигает максимума в последний период (год) работы. 

Тогда верно, что: 

𝐴𝑚𝑎𝑥 = 20 ∗ 𝑆1−20 + 40 ∗ 𝑆21−60 = 300                                                                                  

Ответ: оптимальный уровень потребления равен 25; оптимальный уровень 

сбережений с 1 по 20 года жизни, с 21 по 60 года жизни и с 61 по 80 года жизни 

равны соответственно (-15), 15 и (-15); максимальный уровень богатства 

домохозяйства составляет 300.  

Критерии: 

● Обоснование того, почему потребление постоянно во времени с отсылкой к 

уравнению Эйлера – 2 балла  

● Корректный расчет оптимального уровня потребления – 2 балла. 1 балл из 2 

баллов ставится за корректную запись межвременного бюджетного ограничения 

домохозяйства в общем виде. 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в молодости – 1 балл 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в среднем возрасте – 1 балл 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в старости – 1 балл 

● Корректный расчет максимальной величины богатства – 1 балл 

(в) 

Так как домохозяйство в молодости (с 1 по 20 периоды жизни включительно) более 

не имеет доступ на финансовый рынок, то, очевидно, что теперь домохозяйство с 1 

по 20 года жизни включительно не может занимать. А значит, потребляет весь свой 

начальный запас.  

При нулевом трудовом доходе, располагаемый доход в каждом периоде жизни 

индивида с 1 по 20 (включительно) составит 10, что эквивалентно величине 

трансферта и располагаемого дохода: 𝐶𝑖 = 𝑌𝑑𝑖 = 𝑇𝑟𝑖 = 10 для 𝑖 = 1 … 20. 



Потребление с 21 года жизни по 80 год жизни включительно определяется из 

межвременного бюджетного ограничения с учетом уравнения Эйлера:  

60 ∗ 𝐶𝑗 = 40 ∗ 𝑌𝑑𝑗 + 20 ∗ 𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛 

60 ∗ 𝐶𝑗 = 40 ∗ 40 + 20 ∗ 10 → 1800 → 𝐶𝑗 = 30 для 𝑗 = 21 … 80. 

𝑆1−20 = 𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔 − 𝐶𝑖 = 0  

𝑆21−60 = 𝑌 − 𝑇𝑥 − 𝐶𝑗 = 10  

𝑆61−80 = 𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛 − 𝐶𝑗 = −20  

Богатство домохозяйства складывается из накопленных сбережений в течение 

рабочего периода жизни и достигает максимума в последний период (год) работы. 

Тогда верно, что: 

𝐴𝑚𝑎𝑥 = 20 ∗ 𝑆1−20 + 40 ∗ 𝑆21−60 = 0 + 40 ∗ 10 = 400              

Ответ: оптимальный уровень потребления в молодости равен 10; оптимальный 

уровень потребления в среднем возрасте и на пенсии равен 30, оптимальный 

уровень сбережений с 1 по 20 года жизни, с 21 по 60 года жизни и с 61 по 80 года 

жизни равны соответственно 0, 10 и (-20); максимальный уровень богатства 

домохозяйства составляет 400.  

Критерии: 

● Обоснование того, почему потребление индивида с 1 по 20 года жизни 

включительно равно величине трансферта – 1 балл  

● Корректный расчет оптимального уровня потребления индивида в с 1 по 20 года 

жизни включительно – 1 балл 

● Корректный расчет оптимального уровня потребления с 21 по 80 года жизни 

включительно 2 балла. 1 балл из 2 баллов ставится за корректную запись 

межвременного бюджетного ограничения домохозяйства и уравнения Эйлера с 21 

по 80 года жизни включительно. 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в молодости – 1 балл 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в среднем возрасте – 1 балл 

● Корректный расчет оптимального уровня сбережений в старости – 1 балл 

● Корректный расчет максимальной величины богатства – 1 балл  

(г) 

Межвременное бюджетное ограничение индивида с учетом начального богатства 

имеет следующий вид: 

∑
𝐶𝑡

(1+𝑟)𝑡−1
= 𝐴1 + ∑

𝑌𝑑𝑡

(1+𝑟)𝑡
80
𝑡

80
𝑡=1                                                                                                          (8) 



Если ограничение ликвидности не связывающее, значит уравнение Эйлера 

выполняется на всем горизонте планирования и тогда оптимальный уровень 

потребления определяется из условия: 

𝐶∗ = [
𝐴1+20∗𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔+40∗(𝑌−𝑇𝑥)+20∗𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛

80
]                                                                                      (9) 

Оптимальный уровень сбережений в молодости (с 1 по 20 года жизни 

включительно) определяется как1:  

𝑆1−20 =
𝐴1

20
+ 𝑌𝑑1−20 − 𝐶∗ =

𝐴1

20
+ 10 − [

𝐴1+20∗𝑇𝑟𝑦𝑜𝑢𝑛𝑔+40∗(𝑌−𝑇𝑥)+20∗𝑃𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛

80
]                         (10) 

Мы хотим найти такую величину 𝐴1, при которой индивид в молодости сможет 

делать положительные сбережения и у него не будет стимула обращаться на 

финансовый рынок. Тогда потребует, что 𝑆1−20 ≥ 0 и определим соответствующее 

ограничение на величину начального богатства: 

Откуда получаем, что 𝐴1 ≥ 400 

Ответ: 400. 

Критерии: 

Корректная модификация межвременного бюджетного ограничения с учетом 

начального богатства – 1 балл  

Корректно составленное неравенство относительно требуемой величины 

начального богатства – 2 балла 

Корректный поиск требуемой величины начального богатства – 1 балл 

(д) 

Нет, рикардианская эквивалентность в данной модели в общем случае выполняться 

не будет. На примере данной задачи можно назвать, как минимум, две причины: 

конечный горизонт жизни индивида, а также ограничение ликвидности. К примеру, 

если снижение налогового бремени (снижение чистых налогов за счет 

государственного займа) происходит ближе к концу горизонта планирования, а 

индивид ожидает, что выплата правительством долга произойдет уже после его 

смерти, то тогда такой индивид воспринимает фискальный стимул при жизни как 

расширение своего межвременного бюджетного ограничения.  

Критерии: 

● Констатация факта о невыполнении рикардианской эквивалентности в общем 

случае в модели LCH – 1 балл 

● Корректное интуитивное объяснение для одной из причин невыполнения 

рикардианской эквивалентности – 1 балл 

                                                 
1 Учтем, что при положительном начальном богатстве в отсутствие дисконтирования, индивид будет 

равномерно делить A(1) так, чтобы иметь возможность сделать положительные сбережения. 



Комментарий 1: интуитивное объяснение включает в себя объяснение механизма, а 

не название причины невыполнения рикардианской эквивалентности.  

Комментарий 2: корректное объяснение в (2) при неверном ответе в (1) не 

засчитывается.  

 

Задание 6. (25 баллов) Рассмотрите потребителя, полезность которого зависит от времени 

на отдых и потребления, причем есть минимальный уровень отдыха и минимальный 

уровень потребления, которые необходимы потребителю. Таким образом, предпочтения 

потребителя представимы функцией полезности следующего вида: 
1( , ) ( ) ( )R R R R Ru c l l l c c    , где Rc   стоимость потребления, денежные единицы (д.е.), c  

- минимальный необходимый уровень стоимости потребления, д.е., Rl   время на отдых, 

временные единицы (в.е.), l  - минимальное необходимое время на отдых, в.е.,   - 

параметр, 0 1  .  Потребитель располагает запасом времени L  в.е., которые 

распределяет между трудом и отдыхом, L l . Оплата труда повременная, т.е. время, 

затраченное на труд, оплачивается в соответствии со ставкой заработной платы w  за в.е. 

Потребитель располагает фиксированным доходом M  д.е. 

(а) (7 баллов) Выведите функции маршаллианского спроса для внутреннего решения 

задачи потребителя. 

(б) (7 баллов) Схематично изобразите график обратной функции предложения труда. 

Рассмотрите случаи M c , M c  и M c . Проинтерпретируйте полученный результат.  

 

Далее рассмотрите экономику с одним потребителем, предпочтения которого описаны 

выше, и одной фирмой. Технология фирмы позволяет, затратив L  в.е., произвести благ на 

C L  д.е., где   - параметр, 0  . Считайте, что 0M  . 

(в) (6 баллов) Предполагая, что равновесие по Вальрасу существует, найдите его (т.е. 

найдите равновесные значения w , 
Rl , 

Rc , L , С ).  

(г) (5 баллов) Как равновесная ставка заработной платы изменяется при малом росте 

значений c  и ?l Проинтерпретируйте полученный результат. 

Решение-критерии 

(а)  

Задача потребителя имеет вид:  

1

0

0

( ) ( ) max
R

R

R R

L l

c

R R

l l c c

wl c wL M

 

 



   


   

.  Заменив 1

Rz l l   и 

2

Rz с с  , получим задачу в слудующем виде: 
1

2

1

1 2

1 2

max

( )

L l z l
z c

z z

wz z w L l M c

 

  


 


     

. Это задача 

максимизации функции полезности Кобба-Дугласа, для которой можем записать 

функции спроса: 



1

( ( ) )w L l M c
z

w

   
 , 2 (1 )( ( ) )z w L l M c     . 

Отсюда получим функции спроса для Rl  и Rc : 

( ( ) )
(1 )R w L l M c M c

l l l L
w w


 

    
      

 
, 

(1 )( ( ) ) (1 )( ( ) )Rc c w L l M c c w L l M             . 

Критерии: 

● Верное решение с обоснованием – 7 баллов 

● Верно сформулирована задача в терминах досуга и других продвижений нет – 1 

балл 

● Записана задача потребителя, из уравнения бюджетной линии выражена одна 

переменная и подставлена в целевую функцию, записаны условия первого поярдка 

– 4 балла 

● Если нет продвижения, но записана дифференциальная характеристика 

внутреннего решения задачи потребителя ( lcMRS w ) – 2 балла 

● Задача решена при неверном уравнении бюджетной линии – 3 балла 

(б)  

Обозначим время на труд - RL . Тогда (1 )R R M c
L L l L l L

w
 

 
       

 
, откуда 

(1 )( )R M c
L L l

w
 

 
     

 
. Тогда обратная функция предложения труда: 

( )
( )

(1 )( )

R

R

M c
w L

L l L








  
. Продифференцировав, получим: 

2

( )
( )

((1 )( ) )

R

R

M c
w L

L l L






 

  
 и 

3

( )
( ) 2

((1 )( ) )

R

R

M c
w L

L l L






 

  
. 

 

RL

w

(1 )( )L l 

( )

(1 )( )

M c

L l







 

M c  M c  

M c  

 

Возможная интерптерация 



При росте ставки оплаты труда в силу действия эффекта замещения потребитель 

отдыхает меньше (работает больше). Поскольку потребитель является продавцом 

времени (досуга), то увеличение стоимости этого блага означает рост 

покупательной способности. Для нормального блага это означает, что в силу 

действия эффекта богатства потребитель увеличивает потребление досуга 

(работает меньше). В зависимости от того, какой эффект окажет большее 

воздействие, потребитель при повышении ставки заработной платы может работать 

больше или меньше. 

● Случай M c  

В точке c  находится «физический или социальный минимум» - уровень, ниже 

которого потребитель не может опуститься. Чтобы достигнуть необходимого 

уровня, индивиду приходится много работать. 

Даже небольшой рост зарплаты резко увеличивает реальный доход потребителя и 

дает ему возможность купить себе то, чего он был лишен – времени на отдых, т.е. 

блага, которое он был вынужден приносить в жертву «ради еды». Как только 

появляется возможность, потребитель с готовностью его «покупает». 

Эффект замещения говорит: «Отдыхай меньше, работай больше, ведь твой час 

теперь стоит дороже». Но для индивида, который и так работает на пределе своих 

сил, чтобы дотянуть до c , этот сигнал почти не слышен. 

Поэтому эффект богатства «побеждает» эффект замещения и с ростом ставки 

заработной платы время на работу снижается. 

● Случай M c  

Для «богатого» индивида время на отдых – это благо, которое он уже потребляет в 

каком-то количестве, посокльку ему не нужно было работать на пределе усилий, 

чтобы заработать на минимальный уровень потребления. Когда ставка зарплаты w  

растёт, растёт и «альтернативная стоимость» каждого часа времени на отдых. 

Дополнительное время работы позволяет купить что-то по-настоящему стоящее. 

Действие эффекта замещения очень сильное. 

Потребитель мог бы работать меньше и больше отдыхать, наслаждаясь жизнью 

(действие эффекта богатства). Но для «богатого» индивида дополнительный отдых 

- это не спасение от изнурительного труда, а просто ещё одно благо. А удовольствие 

от нового автомобиля или путешествия может перевесить удовольствие от лишнего 

часа на диване. 

● Случай M c  

Этот случай – пограничный, когда эффекты уравновешивают друг друга. 

Критерии: 

● Графики обратной функции предложения труда для M c , M c  и M c  (по 2 

балла) и интерпретация (1 балл) – 7 баллов 

● Если выражена функция предложения труда и других продвижений нет – 1 балл 



(в)  

(Определение равновесия в задании не требовалось.) Равновесие по Вальрасу в 

рассматриваемой экономике – это набор ( w , Rl , Rc , L , С ), такой, что 

(1) набор ( L , С ) – решение задачи фирмы при w : 

, 0
max
C L

С wL

C L


 


 

; 

(2) набор ( Rl , Rc ) – решение задачи потребителя при w : 

1

, 0
( ) ( ) max

( )

R R

R R

l c

R R

l l c c

wl c wL w

 







   

   

, где ( )w  - прибыль фирмы; 

(3) рынки уравновешены: 

Rl L L  , Rc C . 

Поскольку прибыль фирмы входит в доход потребителя, начнём поиск равновесия 

с задачи фирмы. Упростив задачу, получим: 
0

max
L

L wL 


   . Для внутреннего 

решения условие первого порядка имеет вид: (2 ) 0L w     . Условие второго 

порядка выполнено: 3 2(4 ) 0L     . Из условия первого порядка выразим спрос на 

труд  

2

( )
2

L w
w

 
  
 

и выпуск фирмы 
2

( )
2

C w
w


 . Найдем прибыль фирмы 

2

( )
4

w
w


  . 

Рассмотрим задачу потребителя:  

1

, 0

2

( ) ( ) max

4

R R

R R

l c

R R

l l c c

wl c wL
w

 







   


   


. В пункте (а) были 

найдены функции спроса, в частности 
2

(1 ) ( )
4

Rc c w L l
w


 

 
     

 
. 

Из условия уравновешенности рынков: 
2 2

(1 ) ( )
4 2

c w L l
w w

 
 

 
     

 
. Запишем 

выражение в виде 
2

2 (1 )
(1 )( ) 0

4
L l w cw

 
 


     . Выразим отсюда ставку 

заработной платы: 
2 2 2 2(1 )( )

2(1 )( )

c c L l
w

L l

   



    


 
. 

Поскольку предпочтения монотонны, в экономике выполнен закон Вальраса. 

Следовательно, если уравновешен один рынок, то второй рынок уравновешен 

автоматически. Следовательно, найденная ставка заработной платы равновесная 

.w  Тогда 
2

2

Rc C
w


  , 

2

2
L

w

 
  
 

, Rl L L  . 

Критерии: 



● Решена задача фирмы – 3 балла 

● Верно записаны условия уравновешенности рынков – 2 балла 

Комментарий: типичная ошибка – прибыль фирмы не добавлена в доход 

потребителя. Если нет прибыли в доходе потребителя – 1 балл 

● Равновесная заработная плата и равновесное распределение – 1 балл 

 

(г) 

0
2(1 )( )

w w

c L l w c



 


  

   
 и 

2(1 )
0

2(1 )( )

w w

l L l w c



 

 
 

   
. 

Рост с  увеличивает «порог выживания» потребителя. Чтобы достичь более 

высокого минимального потребления, потребитель вынужден больше работать, что 

снижает стоимость продаваемого времени. 

Рост l  означает, что потребителю нужно больше времени на отдых. Следовательно, 

его предложение труда сокращается, что делает время более дефицитным 

ресурсом. 

Критерии: 

● Изменения равновесной ставки заработной платы при изменении параметров 

модели – 3 балла 

● Интерпретация – 2 балла 

 


