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Streszczenie:

Artykut skupia s} na przedstawieniu modelu Mundella-Fleminga, jako ¢tiia stizacego
analizie wptywu rénych kombinacji polityk fiskalnej oraz monetarnej (policy mix) na gospodar-
ke. Praca bazuje na hipoteziee model ten pokazuje w spos6b jednoznaczny wplywedarz
policy mix na wielkdci makroekonomiczne. W opracowaniu zostaly przedstawione teoretyczne
zatazenia modelu oraz nitiwe wyniki stosowania rinych polityk.
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WPROWADZENIE

W artykule zostat zaprezentowany model Mundella-Fleminga (MF), ktory
uzupehit luke we wczéniejszych pogldach makroekonomicznych, pkie-
watpliwie bytlo pomingcie faktu otwartosi gospodarek. 4czy on teor row-
nowagi rynkowej na rynku towarowym oraz na rynku piemym (krzywa
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IS-LM) z migdzynarodowymi przeptywami. Model ukazay wptyw poszcze-
g6lnych wielkdci makroekonomicznych na dochdd i rownowag gospodarce
zostat zaprezentowany przez Fleminga [1989-380] oraz Mundella [1963:
475-485]. W artykutach obu autoréw sama odnalé¢ zarbwno postamodelu,
jak i analiz formalmy efektywndci prowadzenia polityk fiskalnej i monetarne;j.
Stanowi on istotne zagadnienie z punktu widzeniangcpolicy mix danego
paistwa.

Celem artykutu jest przedstawienie modelu MundElleminga, jako nakz
dzia shiacego ocenie skuteczém stosowanych polityk (fiskalnej oraz mone-
tarnej), a take ich wplywu na gospodagk Cel zostanie zrealizowany poprzez
analiz oddzialywa zaburzé na czsci skladowe modelu MF takie jak krzywa
IS, LM oraz FE.

Realizacji celu kdzie pomagata postawiona przez autoréw hipoteka,z@
model Mundella-Fleminga nie zostéd wykorzystany jako naezlzie ukazujce
w przejrzysty sposéb zateosci miedzy narzdziami zaréwno polityki fiskalnej,
jak i pieneznej (m.in. stopy procentowej) a wielldami makroekonomicznymi.

1. POLICY MIX

Policy mix jest to kombinacja patwowej polityki fiskalnej i pieriznej.
Stuzy ona radowi oraz bankom do aginiecia okrélonych przez siebie celéw.
Glownym zalaeniem stosowania odpowiedniej kombinacji tyelstrategii jest
pobudzenie i maksymalizacja rozwoju gospodarki prigimalizacji bezrobo-
cia, co mae by uczynione wydcznie przy koordynacji pomilzy organami
ustalajcymi szereg dziata podgtych w ramach zaréwno polityki fiskalnej,
jak i monetarnej [Stawska 2014]. Niemniej jednak malewrdck uwag na
fakt, ze nawet wybo6r optymalnego policy mix nie musi oz@écosigniecia
zatazonych celow [Wernik 2002].

W celu zrozumienia, czym jest policy mix nalezapozné sie zaréwno
z cechami strukturalnymi polityki fiskalnej, jak i metarnej pastwa. Mimo
uzupetniagcego s¢ charakteru obu polityk édig sic one od siebie w znaczny
sposOb. Nakey przede wszystkim zauvsgt, ze w przypadku policy mix &z
stym problemem jest odmienny horyzont czasowy diiagtosowanych przez
banki oraz rgd — mae tak by ze wzgédu na faktze rzd podejmuje decyzje
z reguly na krotszy okres, co zwane jest z okresem trwania kadengjdb
zblizajgcymi sk wyborami parlamentarnymi.

Polityka fiskalna skupia swgjuwag gtownie na planowaniu i realizacji
dochodow oraz wydatkéw pstwa na cele gospodarcze, spoteczne, aetak
obronne [Milewski i Kwiatkowski 2013: 310]. Jej fikgjami  miedzy innymi
tagodzenie skutkdw zmian koniunkturalnych — zmriejge bezrobocia przez
stymulacje inwestycji, oddziatywanie dochodami i &ticami nazycie gospo-
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darcze i spoteczne (funkcja stymulacyjna). Jakatownymzrodtem dochodow
panstwa g podatki, jednym z istotniejszym elementéw politfikkalnej jest poli-
tyka podatkowa. Rzl poprzez swoje decyzje o stosowa restrykcyjr, neu-
tralng badz ekspansyws polityke fiskalmg. Restrykcyjna polityka polega na
zmniejszaniu wydatkéw patwowych przy jednoczesnym akiszaniu wptywow
do budetu (z reguty poprzez zekiszenie podatkéw). Ekspansywna polityka sta-
nowi odwrotnd@¢ restrykcyjnej i polega na olsainiu stopy podatkowej, co me
prowadzé do wzrostu gospodarczego. W przypadku politykitredoej (o ile kry-
terium klasyfikacyjnym polityk jest nadvika pdz deficyt budetowy) dizy sie

do zréwnowaenia wydatkow péastwa z jego dochodami [Wernik 2002: 10].

Z drugiej strony policy mix wyspuje polityka monetarna. Jest to ogét dzia-
tan stosowanych przez banki centralne (lub inne insfgt upowanione przez
panstwo) w celu mgdzy innymi stabilizacji cen — niskiej inflacji. Dzamia te
zwigzane g bezpdrednio z oddziatywaniem na popyt i padgiengdza. Naj-
istotniejszymi nargdziami w polityce monetarnejasstopy procentowe oraz
operacje otwartego rynku, a &k operacje depozytowo-kredytowe. Poprzez
zarzdzanie stopami oraz dokonywanie transakcji na dywarynku, banki
centralne uzyskygj efekt w postaci zwkszenia lub zmniejszania pcagabadz
popytu na pienidz. Inaczej ni w przypadku polityki fiskalnej w tym przypadku
panstwo mae mie€ minimalny udziat w kreowaniu strategii pieanej. Auto-
nomia polityki pien¢znej polega na suwerersmd w podejmowaniu decyzji
przez decydentéw bankéw centralnych, swobodzie jiecgzdo prowadzonej
polityki oraz autonomii finansowej bankéw centrathy Obecnie gky sie do
tego, aby banki centralne byly suwerenne i nie padie wptywom raddéw.
Kraje cztonkowskie Unii Europejskiej na podstaweedziatu Il traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej — polityka pietna, artykutu 130 zobligowana s
do utrzymywania petnej suwererigow podejmowaniu decyzji przez krajowe
banki centralne\WWersje skonsolidowane.2012]. Wang pozostaje kwestige
niezalenos¢ banku centralnego daje gwarancije staithprowadzenia polityki
pienieznej w danym pastwie [Stawska i Grzelak 2014: 138].

Wypadkowg decyzji zakresu zaréwno polityki fiskalnej, jak ionetarnej
stanowi policy mix. Zapewnienie odpowiedniej komlgjharozpatruje si
Z punktu widzenia przgtych kryteriow. Wecej o przytoczonych kryteriach
mozna znale¢ w referacie Wernika wydanym przez NBP [Wernik 2002: 7-9].

Policy mix jest czstym tematem wielu prac dotyaz/ch strategii podej-
mowanych przez pstwo w celu pobudzenia lub stabilizacji gospodafs-
gadnienie doboru odpowiednich strategii politykkéiyej oraz monetarnej
poruszyt w swoim eseju z 1971 roku Mundell — latireegrody Nobla w dzie-
dzinie ekonomii — proponag§ rozwizanie éwczesnych probleméw adu
USA. Inm godry uwagi pozycj jest praca Reynoldsa, ktory to przedstawit
rézne podejcia, co do stosowaniaxdych kombinacji polityk zaréwno fiskal-
nej, jak i monetarnej. Tematyka policy mix byta miez poruszana przez:
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J. B. Taylora [1997], K. Shella wspélnie z D. K Ega oraz M. Sidrauskim
[1969: 698-719]; R. Clarida, J. Gali i M. Gertler®(®: 147-180]; H. Bennet-
tai N. Loayza [2001: 1-41] i innych.

2. ZAGADNIENIA TEORETYCZNE ZWI AZANE Z MODELEM MF

Podstaw do analizy modelu Mundella-Fleminga jest znajéénpoje¢ za-
rowno z dziedziny makroekonomii, finanséw, jak i etoretrii (zagadnienia
Zwigzane z kursami walutowymi). W zgwku w powyszym oraz z tymge
analizowane zagadnienie kojarzone jest przez autbatls z rezimami kursow
walutowych (w: Wdowiski; Floden etc.) istotnym jest wprowadzenie¢pig
oraz r@nych podej¢ do tychze modeli. Niemniej jednak w artykule nie zostan
opisane metody analizy szeregéw czasowych i koms@nia modeli kurséw
walutowych, lecz zostarmprzedstawione najwaiejsze teorie zvgzane z mode-
lem MF, czyli glbwnie monetarna teoria kurséw walgoh w warunkach cen
elastycznych. Bdzie to jedynie wsgp do modelu MF magy na celu zapoznanie
czytelnika z podstawami determinaymi jego powstanie.

Zwazywszy na fakt wdrgenia do modeli monetarnej teorii kursow waluto-
wych, z ktérej wywodzi gi model Mundella-Fleminga — zmiennych makroeko-
nomicznych (poda piengdza, dochdéd narodowy i inne), podi¢ to czsto
uznawane jest za fundamentalne. W modelach stogugagdwno dane o cha-
rakterze nominalnym, jak i realnym.

Teorie monetarg mazna podzielk na dwie podstawowe frakcje. Kryterium
podziatu stanowi w tym przypadku zmieddaen w danej gospodarce. Z jednej
strony modele te konstruowang @zy zalgeniach szkoly chicagowskiej — ela-
stycznd¢ cen podczona z natychmiastowymi reakcjami i dostosowywasige
na skutek bottow z gospodarki (Bilson, Frenkel). Deudrakcja jest szkota
keynesowska, w ktérej to z kolei cenyssztywne w krétkim okresie i nie ulega-
ja zmianie przy impulsach z gospodarki (Dornbush, HgmMundell) [Wdo-
winski 2010: 147].

Klasyczne podégie teorii monetarnej wymaga zaémia,ze przedmiotem
transakcji na rynku ndzynarodowym s wytacznie towary i ustugi. Wymiany
te nas¢puja dzieki pienigdzowi, ktéry ma charakter wadzniesrodka wymiany,
a nie towaru samego w sobie. Obecnie — w godejnowoczesnym — model
zostat rozszerzony o rynki obligacji zarbwno krayaW, jak i zagranicznych.
Piengdz jest tutaj w pelni substytucyjny z obligacjamhie stanowi aktywa
finansowego. Zaleenie to implikuje posiadanie waluty krajowej wytnie
przez inwestorow krajowych i waluty zagranicznejga inwestoréw zagranicz-
nych. Kolejnym zateeniem modelu jest warunek pelnego zatrudnienia.

Sam model stanowi rozbudewmakroekonomicznego modelu IS-LM
(ang.Investments Savings — Liquidity Preference Mongypi$u W obu przy-
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padkach (zarowno w modelu IS-LM, jak i MF) zaklada sztywne poziomy
cen, co w krétkim okresie powoduje fluktuacje w zagmanym dochodzie.
Kluczowy réznica tychze modeli jest faktze w przypadku IS-LM rozpatrujegsi
zamknitg gospodark. Model MF rozszerzony jest o krzgwvymiany zagra-
nicznej FE — ang. Foreign ExchanyjeDzieki dodaniu funkcji FE osoby anali-
Zujace terzte model § w staniesledzic zmiany nasipujace pod wpltywem rine-
go zestawu kombinacji policy mix.

3. MODEL MUNDELLA-FLEMINGA

Mundell [1963] uwaal, ze w tamtych latacwiat nadal byt gospodagk
zamknkta, lecz regiony stawaly sicoraz bardziej otwarte. Ta parafrazazmo
by¢ uznana za prognezsytuacji gospodarek na calyéwiecie. Z nielicznymi
wyjatkami sta sie one coraz bardziej otwarte i zabe od innych. Narastgja
globalizacja powoduje potrzeliworzenia nargdzi analitycznych umdiwiaj a-
cych ocen efektywndci nie tylko gospodarek jako osobnych jednostekz lec
jako midzynarodowych systeméw ekonomicznych. W swojej prisizndell
(p&zniej wraz z Flemingiem) zaproponowat pionierski mbdpisujcy funkcjo-
nowanie gospodarki otwartej wadych systemach kursowych staneeyi roz-
szerzenie dla klasycznego modelu IS-LM.

Praca Mundella zawierata zar6wno teoretyczne, jak i praké/cozwaania
dotyczce wzrostu mobilngei kapitatu. Gtéwnym zatzeniem dokonanym przez
autora byta petna substytucyfdoobligacji. Oznaczato toze walut danego
kraju mazna zamieni& bez zadnych ogranicze na papiery warkziowe.
W zwigzku z wys¢powaniem ranych walut w innych gospodarkach, zka
krajowa waluta byta w posiadaniu inwestorow krajotvyKolejnym zataeniem
bylo to, ze wszystkie komplikacje zwkane ze spekulacjami na rynku kontrak-
tow terminowych i kursu walutowego nie istniaty.ostym zatageniem byto
réwniez to, ze omawiana gospodarka jest zbyt makhy wplywa na dochody
panstw zagranicznych lub néwiatowy poziom stép procentowych [Mundell
1963: 475-485].

Podstawy modelu jest teoria réwnowagi rynku towarowego queenizne-
go. Na rynku towarowym réwnowaga zaprezentowana peztz krzyw IS,
ktéra to odpowiada za kombinacgtop procentowych i realnych dochodoéw
w gospodarce. W tym wypadku rownowaga oznacza sytuaditorej popyt na
towary jest rowny poda (nabywcy wyraaja che¢ zakupu débr w iléci, ktéra
jest proponowana przez sprzedawcéow). Wiglkpopytu powazana jest z po-
ziomem stopy procentowej — zostanie to przedstaavpmmiej. Struktug mode-
lu mazna przedstawiw formalny sposéb za pomoptrzech rowna [Wdowinski
2010: 168J:
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= rynek towarow i ustug:

Y=C+1+G+(X—M),

gdzie

Y - dochdd narodowy (realny),
¢ - konsumpcja (realna),

¢ - wydatki radowe (realne),
X - eksport (realny),

M - import (realny).

M
P

= bilans ptatniczy:
BP =CA+ CAPA=0.

Ze wzgkdu na charakter artykutu nie zosjatu przedstawione wszystkie

behawioralne zafmosci miedzy poszczegdlnymi sktadnikami tyih rowna.
Stosujc odpowiednie przeksztatcenia otrzymuje sbwnanie opisujce stop

zwrotu:
1
r=E[A0+(a—a—l)Y+G+5Y*+(y+¢)Q],
gdzie:
r — stopa procentowa.
A= G+ b+ Xo - Mo
Y —  zagraniczny dochod narodowy (realny),
0 — realny kurs walutowy,
P — poziom cen krajowych,
M —  popyt na pierdz (nominalny),
CA — saldo rachunku obrotéw kigcych (nominalne),
CAPA - saldo rachunku obrotow kapitatowych (nominalne),
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Jak wid& stopa procentowa zaidea jest od dochodu narodowego. Aby
okresli¢ kierunek tej zalenosci nalezy wyznaczy pochodi funkciji stopy pro-
centowej () po dochodzie narodowynY). W wyniku dziatania otrzymuje &i

6r_a—a—1<0
vy B ’

z czego wynikaze krzywa IS ma ujemny wspotczynnik nachylenia. fesipo-
wodowane faktenie obnfzanie stép procentowych stymuluje gospogarksn
wydatki konsumpcyjne oraz inwestycje, ktére barpdnio wptywaj na wzrost
dochodu narodowego. Ponadto inwestygj@arunkiem modernizacji i rozwoju
gospodarki danego kraju oddziajajmiedzy innymi na poprawjej efektywno-
sci i konkurencyjnéci [Stawska 2014: 91]. Krzywa IS ulega przesuii pod
wplywem zmian zmiennych egzogenicznych, do ktoryaliczamy dochdéd za-
graniczny, wydatki rgdowe oraz realny kurs walutowy. Kategorie te powgdu;
przesunicie krzywej IS w prawo, analogicznie spadek powodujgesurgcie
krzywej w lewo.

Réwnowag na rynku pieriznym opisuje krzywa LM, ktéra jest zbiorem
punktow rownowagi rynku pieginego. Punkty zgromadzone na prawo od
krzywej reprezentygjnadwyzke poday pienigdza, punkty Ieace na lewo od niej
ukazup nadwyke popytu na piendz.

Nachylenie krzywej LM mgna wyznaczy poprzez podstawienie pod wy-
zej opisane réwnania zaieosci odpowiednich dla rynku pieginego. W ten
sposOb otrzymuje siposta funkciji stopy procentoweyj:

_KY D+F\1
) 2 )P

gdzie:
D - poda wolumenu kredytu dla gospodarki (nominalna),
F - staly poziom rezerw walutowych (nominalny).

Ra&zniczkujgc funkci stopy procentowejr] po dochodzie narodowynY)
otrzymuje st:

or « >0

ay 2

co swiadczy o dodatnim nachyleniu krzywej LM. Wynika egb, ze wraz ze
wzrostem dochodu narodowegam@ stopa procentowa — w innym przypadku
nie zostanie zachowana réwnowaga na rynku. Krzywauldfja przesugciu
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przy zmianie sktadnikéw podwg pienadza. Wraz ze wzrostem pagepienadza
krzywa LM przesuwa siw prawo, co bezpoednio skutkuje spadkiem stopy
procentowej. Wynika to z potrzeby spadku stopy pntme&ej, aby wygenero-
wat dodatkowy popyt zaspokajaly zwickszory poda przy danym dochodzie.
Uwzgledniajgc fakt,ze gospodarka funkcjonuje wamie ptynnego kursu walu-
towego, poziom rezerw pozostaje staly, caznaozapisé&

F = const.

Z tego wynika,ze polityka piengzna realizowana jest poprzez zmiany po-
dazy kredytu dla gospodarki. Warte notyfikacji jest e, przy wzrdcie pozio-
mu cen otrzymuje sisytuacje, gdzie émie réwnie: stopa procentowa. Jest to
spowodowane ograniczeniem rozmiaru pgdpiengdza przez wzrost poziomu
cen, co powoduje wzrost stopy procentowej, aby oges@ipopyt na pienidz.
Interesugcym jest zupelny brak wptywu zmian kursu walutow&yua potaenie
krzywej LM (pochodna funkcji stopy procentowej pactodzie réwna jest zero).

Powyzsza analiza dotyczyta rynku piesnego oraz towarowego, co bezpo-
srednio wynika z postaci modelu IS-LM. Jake, model MF zaklada otwart
gospodark, wiec w modelu wysipuje réwnie rynek wymiany zagranicznej
reprezentowanej przez krzgWwE.

Krzywa FE reprezentuje réwnowaga rynku walutowym. Oznacza to
zrownanie popytu na konkretmvalut z jej podag. Dzieje s¢ tak w momencie
ustalenia odpowiedniego poziomu kursu walutowego. Bgglyi poda na dagn
walute odzwierciedlony jest przez wielka sktadnikow bilansu ptatniczego BP.
Stad podstawiajc odpowiednie determinanty z réwnailansu ptathiczego
otrzymuje s¢ [Wdowinski 2010: 173]:

*

P SP
T:_(MO_X0+UY_5y*)_
s s

y+d)+r"+E().

Jak w poprzednich przypadkach tak i tutaj, aby atraynachylenie funkcji
LM nalezy zrézniczkowa funkcje stopy procentowejr] po dochodzieY). Po
dokonaniu tego otrzymujecsi

T _%p>0
oY w ’

Pochodna jest wksza od zera, céwiadczy o dodatnim nachyleniu krzywej
FE. W tym wypadku wzrost dochodu niesie rowniezrost stopy procentowej.
Dzieje s¢ tak, gdy przy wszystkich innych warunkach niezmiennych ggro
dochodu powoduje pogorszenies ssalda rachunku obrotéw kxych. To
Z kolei musi by zrekompensowane naptywem kapitatu z tytutu wzrasopy
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procentowej. Tylko w takim przypadku e zosté zachowana réGwnowaga na
rynku. Istotnym w tym wypadku jest tag wzgkdne potaenie krzywej FE
i LM jest spowodowanegtem nachylenia tycte krzywych. Odzwierciedlgjto
parametry modelu. Stogienachylenia krzywej FE zairy jest od stopnia mo-
bilnosci kapitatu médzy krajami. W przypadku braku mobikw kapitatu mé-
dzy danymi gospodarkami wygje rowndé¢ miedzy bilansem platniczym
danego kraju i bilansem handlowym, ktory to nie jstlatny na zmiany stopy
procentowej ani realnego dochodu krajowego. W tafimypadku krzywa FE
jest pionowa. Analogicznie im mniejszytknachylenia krzywej tym wksza
mobilnas¢ kapitatu medzy danymi gospodarkami.

Poznawszy wszystkie elementy modelu Mundella-Flgamimana przed-
stawit graficzne warunki réwnowagi w uktadzie wspéhinych Yr.

r IS FE LM

v

Y Y

Rysunek 1. Wykres przedstawiey graficzry interpretagy warunkéw réwnowagi
w modelu Mundella-Fleminga

Zrédio: opracowanie wiasne.

Jak wid& model Mundella-Fleminga stanowi rozbudowodelu IS—LM.
Réznica jest dodanie przez autoréw funkcji FE — krzywepwibrciedlajcej
wymiare walutowy. Potrzeba rozbudowy modelu przez ten element Btads
srednio zwizana z globalizagji otwieraniem s gospodarek pstwowych na
inne zagraniczne gospodarki.
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4. WPLYW POLITYKI FISKALNEJ | MONETARNEJ NA KRZYWE  IS-LM-FE

Zapoznawszy giz podstawami teorii funkcjonowania gospodarki ateja
w modelu MF mana dokona analizy zaréwno polityki fiskalnej, jak i monetar-
nej. Zostanie to zaprezentowane w sposob opisowgrpratacja graficzna zo-
stanie zaniechana. Rozpatrywana gospodarka funkejomuezimie ptynnego
kursu walutowego.

W pierwszej kolejnéci rozpatrzona zostanie polityka fiskalna danegb- pa
stwa przy doskonatej mobilga kapitatu. W przypadku, gdy ad prowadzi
ekspansywa polityke fiskalmg nastpuje wzrost wydatkow gdowychG w wy-
niku, czego rénie zagregowany popyt i naptje przesuricie krzywej IS
w prawo. Krzywa LM pozostaje bez zmian.$R@ zaréwno stopa procentowa,
jak i dochod. W tym wypadku stopa procentowa przesagt stop swiatowg, co
jest bezpérednim skutkiem naptywu kapitatu do kraju oraz vetrimportu, a co
za tym idzie spadek eksportu i przeggie st krzywej IS do punktu wygia.
W rezultacie zarbwno dochdd, jak i stopa procentpazostaj bez zmian. Wobec
powyzszego ména dog¢ do wnioskuze polityka fiskalna jest nieefektywna.

Ekspansywna polityka monetarna danegispaa prowadzi w opisywanych
warunkach do wzrostu kredytu dla gospodarki. Jakakmopisane wczgie]
powoduje to obrienie stopy procentowej i przesecie krzywej LM w prawo.
Spadek stopy procentowej powoduje odplyw kapitatpaistwa, co z kolei
skutkuje wzrostem eksportu i przesgaiem krzywej IS w prawo. Czynniki te
neutralizuj zmiare stopy procentowej w efekcie stopa procentowa mhégau
zmianie i rbwna jest stopie zagranicznej. gBzitemu (przesurciu obu krzy-
wych w prawo) powstaje nowy punkt réwnowagisme dochdd przy zachowa-
nej tej samej stopie procentowej. Wobec pzszggo mena stwierdz, iz poli-
tyka monetarna jest efektywna.

Rozpatrujc przypadek niedoskonatej mobikod kapitatu nasipuje sytu-
acja, w ktorej obie polityki, zaréwno fiskalna, jakmionetarna, & efektywne
z punktu widzenia dochodu.

Ekspansywna polityka fiskalna skutkuje zkgzonymi wydatkami rgo-
wymi, co powoduje przesugtie krzywej IS w prawo, kmie dochdd, co skutku-
je presj na wzrost stopy procentowej przy niezmienionychiunkach rowno-
wagi na rynku piegiznym. Wyzsza stopa procentowa powoduje naptyw kapita-
tow i nadwyzke bilansu platniczego, a wd aprecjagj waluty krajowej. Apre-
cjacja powoduje przesuwtie krzywej FE do goéry, co za tym idzie zostaje wy-
znaczony nowy punkt rownowagi przy #szym dochodzie. W rezultacie czego
mozna stwierdz, ze polityka fiskalna jest efektywna.

Polityka monetarna polegaga na zwgkszeniu poday pienagdza ma podobne
skutki do rozpatrywanej sytuacji przy doskonalejbitrosci kapitatu. Z tego
wzgledu sytuacja ta nie zostanie rozpatrzona osobno i 2010: 169-177].
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Jak widg model Mundella-Fleminga pozwala na dokiadrcerg kombina-
cji polityki fiskalnej i monetarnej danej gospodiarRnaliza wptywu rénych
zmiennych i ich wplywu na dochdéd fiwa mae by bardzo przydatna przy
tworzeniu optymalnej polityki i strategii ekonomicznejngj gospodarki.

PODSUMOWANIE

Ciagta globalizacja i zwizana z tym zalaos¢ miedzy pojedynczymi go-
spodarkami prowadzi do potrzeby rozszerzania mogl@nomicznych takich
jak model IS-LM. Poprzez otwieraniecsiielu rynkdéw kapitat staje sicoraz
bardziej mobilny, a co za tym idzie analiza gospkidaraze sk réwniez z ana-
liza bilansu ptatniczego vdiych paistw. Doskonatym nagziziem stiacym
temu celowi mae okaza sie model zaprezentowany przez Mundella oraz Fle-
minga.

Model Mundella-Fleminga dobrze ukazuje zal@ci migdzy podstawo-
wymi zmiennymi makroekonomicznymi, takimi jak wydatkzgdowe, poda
pieniadza czy stopa procentowa. Model tenzmokazaé sie przydatnym narz
dziem przy tworzeniu strategii zaréwno wobec pélityskalnej, jak i monetar-
nej danego pastwa.
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THE FUNCTIONING OF THE OPEN ECONOMY — MUNDELL-FLEMI NG MODEL

This article is focused on presenting the Mund&hiing model as a tool that provides help
in analyze of the influence of different mixes @dchl and monetary policies (policy mix) on
economy. The elaboration is based on an assumpfigignificance of the data generated in
a process of MF model analysis on macroeconomiiaias. In the article there are presented
either theoretical assumption of the model andiptessutput of using different policy mix.

Key words: policy mix, fiskal policy, monetary policy, MF riel.
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