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1. Wstep

Dynamiczne rozprzestrzenianie sie impulséw gospodarczych miedzy kra-
jami, wynikajgce miedzy innymi z mozliwo$ci blyskawicznego przekazywania
informacji w skali miedzynarodowej oraz istnienia zaawansowanych technik
teleinformatycznych wspomagajacych i budujacych liczne powiagzania ryn-
kow finansowych i kapitalowych oraz realizacje kontaktow handlowych, skta-
daja sie na niezwykle szybkie tempo przebiegu proceséw w dzisiejszej gospo-
darce Swiatowej. Jednoczesnie funkcjonujace w niej wspoétzaleznoSci majag
coraz bardziej ztozony charakter. Decyduja o tym takie zjawiska i tendencje,
jak wielokrotny wzrost obrotow miedzynarodowego handlu (notowany
zwlaszeza od lat 90. XX w.)! oraz przeplywow finansowych (liberalizacja
i integracja rynkéw kapitatowych), wzrost liczby podmiotéw zaangazowanych
w dzialalno$é ekonomiczng, powszechny dostep do srodkéw produkeji i kapi-
tatu pochodzacych z obeych rynkow, szybko$é obiegu informacji, wehodzenie
na arene $wiatowych interoddziatlywan nowych krajow (emerging economies),
rozwoj zagranicznych inwestycji bezposrednich itd.

Owa zlozono$¢é wspoéiczesnych procesé6w makroekonomicznych i ich sie-
ciowy charakter stanowig wyzwanie rzecz jasna rowniez dla nauki opisujacej
i analizujgcej wspoéiczesng makrogospodarke. Teorie, ktore zdolne byly opi-
sa¢ funkcjonowanie i strukture gospodarki S§wiata w latach 60. czy 70. XX w.,
muszg — w dostosowaniu do jej wspoiczesnego dynamicznego obrazu — byé
nieustannie rozwijane, modyfikowane czy weryfikowane. Z drugiej strony,

I Tempo wzrostu eksportu w potowie lat 80. XX w. przekroczylo w skali globalnej tempo
wzrostu Swiatowego PKB i obecnie jest ok. 3,5 razy szybsze niz dynamika produktu Swiatowego.
Por np. World Trade Report 2010, WTO 2010.
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wiele praw i zalezno$ci odkrytych (i udokumentowanych empirycznie) przez
powojenng nauke2 wpisanych zostalo do kanonu ekonomii i stanowi jej nie-
podwazalng baze. Co za tym idzie, rozwoj ekonomii zaré6wno w zakresie kon-
cepcji teoretycznych, jak i metod badawezych oznacza rozwijanie i udosko-
nalanie starszych modeli i dostosowywanie opisu wspoiczesnej gospodarki
Swiatowe]j poprzez przyjmowanie w analizach nowych zalozen, bardziej ade-
kwatnych do wspo6tczesnych fenomenéw makrogospodarki. Odpowiada temu
réwniez kKierunek rozwoju metod badawezych stuzgcych do analizy rzeczywi-
sto$ci ekonomicznej, ktéry wyznaczany jest przez stosowanie zaawansowa-
nych modeli ekonometrycznych, uwzgledniajacych ogromna liczbe zmien-
nych (i wspoélzaleznos$ci miedzy nimi) ujetych w systemy rownan, do ktérych
rozwigzania wykorzystuje sie narzedzia analizy iloSciowej.

Wsréd powojennych teorii, ktére, opisujgc rudymentarne zaleznosci eko-
nomiczne, mimo uplywu czasu nie stracily na aktualnos$ci, wyréznié mozna
stworzony w latach 60. XX w. model Mundella-Fleminga (model M-F). Zwlasz-
cza w wersji rozszerzonej (,,dwu-krajowej”, ang. two-country Mundell-Fle-
ming model), ktérg do nauki wniosty koncepcje min. R.N. Coopera [1968,
s. 3-5], M.L. Mussy [1979a, s. 9-57] oraz J.W. McKibbina i J.D. Sachsa [1991]
(ujecie dynamiczne), model ten moze réwniez obecnie stuzyé¢ jako podstawa
wyja$niania i badania gospodarki globalnej. Jak napisat w 2000 r. M. Obstfeld

dzieto R. Mundella i J.M. Fleminga jest przyktadem najdoskonalszej interakcji miedzy
metoda a przedmiotem. Poprzez potaczenie keynesowskich zatozen co do cen z mie-
dzynarodowym podziatem rynku w ramach prostego, ale iluminacyjnego modelu,
Mundell i Fleming stworzyli bazowy schemat dla pézniejszych dziatan zaréwno w za-
kresie poszukiwan teoretycznych, jak i polityki gospodarczej [Obstfeld, 2000, s. 2].

Nawet w najnowocze$niejszych modelach analitycznych odnajdujemy wiele
odniesien do tego modelu.

Dziedzictwem i Swiadectwem nieustajacego wptywu tej pracy jest fakt, ze wigksza
czes$¢ wspotczesnej dyskusji teoretycznej moze by¢ umieszczona w ramach odniesien
do tego, co stworzyli autorzy w latach 60 i 70. [Obstfeld, 2000, s. 2].

,Nic dziwnego — dodaje Obstfeld — Ze dzieto to zostalo uhonorowane przy-
znaniem R. Mundellowi Nagrody Nobla w dziedzinie Ekonomii w 1999 r.”
[Obstfeld, 2000]. Natomiast C. Betts i M.B Devreux pisza, ze

intuicyjne odkrycia wynikajace z modelu pozostaja centralnym punktem szerokiego
nurtu literatury na temat migedzynarodowych mechanizméw transmisyjnych, ktéry

2 Odwotania do wezesniejszych rudymentarnych odkryé teorii ekonomii wychodzg poza ra-
my zainteresowania niniejszego opracowania.
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rozwijany jest przez ostatnie dekady, kiedy to zmienne kursy walutowe staty sie juz
faktem w globalnej gospodarce [Betts, Devreux, 2001].

Do dzi$ oS rozwazan modelu Mundella-Fleminga pozostaje aktualna i, mimo
wprowadzania zmian i rozszerzania pierwotnego schematu, uwazany jest on
za jedno z doskonalszych narzedzi opisu wzajemnych relacji i oddziatywan
miedzy gospodarkami réznych krajow. Jako taki moze wiec by¢ traktowany
jak baza do analizowania najbardziej aktualnych zagadnien globalnej ekono-
mii, zwlaszeza procesOw rozprzestrzeniania sie na obce kraje efektéw polity-
ki makroekonomicznej w warunkach gospodarek otwartych (ale tez transmi-
sji szokéw gospodarczych, jak nagte zalamania popytu, kryzysy finansowe).

Celem opracowania jest prezentacja wybranych nowoczesnych ujeé¢ mo-
delowych opartych lub tez odwolujgcych sie do koncepcji Mundella-Flemin-
ga. Istotnym aspektem problematyki jest préba pokazania na wybranych
przyktadach, jak model ,,pierwotny” ewoluowal w sensie koncepcyjnym (tj.
nowe ujecia, nowe zalozenia uzupelniajagce podstawowy schemat), ale tez
aplikacyjnym (wpisywanie go do nowoczesnych narzedzi analitycznych, prze-
chodzenie od ujecia statycznego do metod dynamicznych itp.). Szczegdlnie
istotne jest wykorzystywanie wybranych watkéw modelu Mundella-Fleminga
do analiz bazujacych na rozbudowanych modelach stuzacych badaniu i pro-
gnozowaniu rozwoju gospodarki §wiatowej, takich jak Multimod opracowany
i stosowany przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy IMF), INTERLINK3
OECD (lata 80. 1 90.), czy New Global Model OECD (lata 2000. i obecnie)4.

W opracowaniu niniejszym ze wzgledu na zakladana jego objeto$¢ nie spo-
s6b niestety szczegdélowo przedstawié wszystkich rysujacych sie bardzo cieka-
wych powigzan analitycznych miedzy modelem M-F z lat 60. XX w. a wspo61-
cze$nie funkecjonujacymi wielomodutowymi blokami modelowymi. Dlatego
w prezentacji tytulowego zagadnienia ograniczymy sie do wybranych przykia-
doéw, pokazemy zwlaszeza, jak w dzisiejszych badaniach podchodzi sie do
transmisji szokow gospodarczych w skali miedzynarodowej (zmiany polityki
gospodarczej, szoki stopy procentowej, szoki cenowe). Krotko zaprezentowa-
ne zostang réwniez wyniki symulacji dokonanej przy uzyciu New Global Mo-
del — narzedzia stosowanego obecnie przez OECD, ktora przedstawia wyli-
czenia co do spodziewanych (w latach 2010-2015) implikacji podjecia przez
gléwnych graczy, tj. USA, Japonie, Chiny i strefe euro, konkretnych dziatan
w polityce fiskalnej i monetarnej. W tym sensie opracowanie bezposrednio
odwoluje sie do modeli jako do narzedzi przewidywania oczekiwanego prze-
biegu proceséw gospodarczych (transmisja szokéw oraz wywolanych nimi
mechanizmoéw dostosowawczych) przy zatozeniach wynikajgcych z faktycz-

3 Por. np. [The OECD international linkage model, 1979, OECD INTERLINK System Opera-
tions Manual, 1984; The OECD INTERLINK System, 1981; Larsen, Llewellyn, Potter, 1983; Lle-
wellyn, Richardson, 1985; Richardson, 1987b; Richardson, 1987a].

4 Por. np. [Herve, Pain, Richardson, Sedillot, Beffy, 2010].

56



Odniesienia do modelu Mundella-Fleminga w nowych badaniach...

nych cech strukturalnych badanych gospodarek (parametréow elastycznosci,
warto$ci mnoznikow etce.).

2. Model Mundella-Fleminga — schemat badania
rozprzestrzeniania skutkow polityki gospodarczej
miedzy krajami

Model Mundella-Fleminga liczy sobie juz ponad 50 lat (zostat przedstawio-
ny w 1968 r.5), jednak do dzi§ uwazany jest za jedno z doskonalszych narzedzi
prezentacji wzajemnych relacji i oddziatywan miedzy gospodarkami réznych
krajow® w warunkach istnienia handlu zagranicznego i miedzynarodowych
przeplywoéw kapitalowych. W swoich podstawach M-F odnosi sie do prostego
keynesowskiego modelu otwartej gospodarki (nazywany jest czesto modelem
IS-LM dla gospodarki otwartej), ale jest wzgledem niego znacznie rozbudo-
wany, m.in. o uwzglednienie zmian w rachunku kapitalowym bilansu platni-
czego. Istotnym wkladem modelu bylo takze rozszerzenie koncepcji keyne-
sowskiego mnoznika o miedzynarodowy handel, analiza miedzynarodowych
reperkusji dewaluacji oraz roli terms of trade w keynesowskiej funkeji kon-
sumpcji [Obstfeld, 2000]. Zaleznos$ci opisane w modelu Mundella-Fleminga
rozszerzone zostaly o koncepcje Coopera [1968], Mussy [1979a] oraz McKibbi-
na i Sachsa [1991].

5 J. Marcus Fleming i Robert Mundell pracowali niezaleznie od siebie w latach 60. XX w.
nad rozwinieciem keynesowskiego modelu polityki gospodarczej w gospodarce otwartej. Cho-
dzi o przede wszystkim o systematyczne wigczenie do schematu Keynesa zagadnienia miedzyna-
rodowych przeplywow kapitatowych. W tym czasie decydujacy glos w analizie gospodarki otwar-
tej nalezat do szkoly J.E. Meade’a. Metzler i Machlup [Metzler, 1948] tez rozwijali mysli Keynesa
w kierunku umieszezenia ich w kontekscie miedzynarodowych relacji gospodarczych. Bazowali
oni jednak na bardziej statycznym obrazie §wiata charakteryzowanym przez sztywne ceny i pia-
ce, okresowe bezrobocie oraz ograniczone przeplywy finansowe miedzy krajami. M.J. Fleming
wykorzystal koncepcje wysuniete przez J.E. Meade’a (por. [Meade, 1951]) dotyczgce efektyw-
nosci polityki fiskalnej i monetarnej w gospodarce otwartej, a takze model IS-LM J. Hicksa (lata
30. XX w). Z kolei R.A. Mundell, rozwijajac dorobek teoretyczny S. Laursena, F. Mahlupa
i L.A. Metzlera, skoncentrowat sie na analizie efektow obu rodzajow polityki w warunkach do-
skonatej mobilnosci kapitatu z uwzglednieniem réznych reziméw kursowych i w zakresie od-
dzialywania na réwnowage zewnetrzng i wewnetrzng. R.A. Mundell ostatecznie opublikowat
wyniki swojej pracy w 1968 r. [1968, s. 250-271]. Koncepcje zaprezentowane przez obu badaczy
szybko zyskaly uznanie wsrod ekonomistéw, natomiast nazwa model Mundella-Fleminga (na
temat wiasciwej kolejnosci nazwisk w zaleznosci od wkiadu badaczy w opracowanie modelu od
dawna toczy sie dyskusja w literaturze) zostata uzyta po raz pierwszy przez R. Dornbuscha
w 1976 r. w serii jego artykutéow nt. polityki kurséw walutowych, gdzie de facto zebrat on spo-
strzezenia obu ekonomistéw i zaprezentowal pod nazwa jednego modelu. W ten sposéb model
M-F wszed! do kanonu keynesowskiej szkoly teoretycznej, zdominowawszy na diuzszy czas spo-
s6b mysSlenia o mechanizmach reakeji gospodarki otwartej na szoki polityki fiskalnej i pie-
nieznej w realiach réznych reziméw kursowych (por. [Adamezyk, Wiodarczyk, 2006]).

6 Opis mechanizmu ,rozlewania sie” skutkow (szok6w) polityki fiskalnej i pienieznej i ply-
nacych z niego wnioskow, chociaz w zalozeniach dotyczy relacji bilateralnych, moze rzecz jasna
zostaé rozszerzony na relacje w wiekszej grupie krajow: jak w kazdym innym modelu makroeko-
nomicznym jeden z podmiotéw (tj. podmiot ,,zagranica”) mozna tu sprowadzié¢ do tzw. reszty
Swiata, wzglednie grupy krajow, regionu, ugrupowania integracyjnego, bloku handlowego etc.
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Punktem wyjScia w schemacie transmisji szokéw polityki gospodarczej
modelu Mundella-Fleminga jest pojawienie sie impulséw dochodowych, wy-
wolanych czynnikami fiskalnymi lub monetarnymi (ekspansja) w jednym kra-
ju, aich skutki rozprzestrzeniajg sie nastepnie na inne gospodarki otwarte za
pomoca zmian kurséow walutowych, determinujgcych przesuniecia w stru-
mieniach handlu (sfera realna) oraz stép procentowych powodujacych prze-
suniecia w miedzynarodowych przeptywach aktywoéw kapitatowych (sfera fi-
nansowa). Model mundellowski fgczy zmiany na rynkach finansowych oraz
dobr i ustug, opisujgc mechanizm ich wspoéizaleznos$ci w obszarze transmisji
bodzZcow miedzy gospodarkami. Koncowe efekty uzaleznione sg od zmian cen
i ptac oraz uwarunkowane charakterem indeksacji’.

Model obejmuje cztery scenariusze, odnoszgce sie do przenoszenia w skali
miedzynarodowej impulséw fiskalnych i pienieznych, kazdy w warunkach
statego oraz ptynnego kursu walutowego, w relacjach miedzy dwoma podmio-
tami (,kraj” i ,,zagranica”), produkujacymi dobra handlowe (ang. tradables)
przy pelnej mobilnosci kapitatu. Podstawowe réwnania modelu, ktérych
efektem zastosowania jest znalezienie ro6wnowazacych gospodarke wartosci
stopy procentowej i dochodu (rownowaga na rynkach doébr, pienigdza i wy-
miany miedzynarodowej), wywodza sie z ujecia J.M. Keynesa (i modelu IS-LM
Hicksa)s.

Z uwagi na objetos$¢é artykulu nie bedg tu przedstawiane zaleznoSci ujete
w podstawowym modelu M-F; nalezg one do kanonu wiedzy na temat ekono-
mii miedzynarodowej.

3. Ewolucja w podejSciu do badania zaleznoSci
miedzynarodowych. Rozwiniecia i modyfikacje
pierwotnej wersji modelu Mundella-Fleminga

Model Mundella-Fleminga przedstawia spojny obraz transmisji efektow
zwigzanych z impulsami fiskalnymi i monetarnymi, tworzgc pewien kanon
mys$lenia na temat wspoétzaleznosci miedzy gospodarkami otwartymi w krot-
kim okresie i w warunkach pelnej mobilnosSci kapitalu. Jednoczes$nie opisane
w nim mechanizmy ujete sa — jak zawsze w modelach — w pewne sztywne
ramy wynikajace z przyjetych zatozen. Dlatego tez model M-F od poczatku
stanowit punkt wyjscia dla opracowywania nowych ujeé¢, a co za tym idzie —
nowych narzedzi analizy gospodarek otwartych: chociazby przez sam fakt, ze
w kolejnych koncepcjach, traktujgc przyjety schemat modelu jako baze, roz-
wijano poszczegdlne jego elementy, dodawano nowe warunki czy uchylano
niektére zalozenia. Najwazniejszymi z nich sg sztywno$é cen i ptac (sprzyja-
jace powstawaniu okresowych nieréwnowag na rynkach débr i czynnikéw
produkeji), brak oczekiwan co do zmian kurséw walutowych, petna mobilnos$é

7 Por. [Hallwood, MacDonald, 2000].
8 Opis mechanizméw zaprezentowanych w modelu Mundella-Fleminga zawiera wiele pod-
recznikow i ksigzek. Por np. [Hallwood, MacDonald, 2000; Mankiw, 2009; Burda, Wyplosz, 2009].
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kapitalu (brak restrykecji i ograniczen w miedzynarodowych przeptywach
aktywow finansowych)?. Koncepcja Mundella-Fleminga empirycznie po-
twierdza sie przede wszystkim w odniesieniu do matych otwartych gospoda-
rek, nie bierze jednak pod uwage zmian dynamicznych pojawiajgcych sie
w zwigzku z powstawaniem deficytu i diugu publicznego (na skutek ekspan-
sywnej polityki fiskalnej), a w sferze finansowej — w zwigzku z przesuniecia-
mi w zasobach zagranicznych aktywow wynikajacymi z prowadzenia miedzy-
narodowej wymiany handlowej. Przede wszystkim jednak, o ile koncepcja ta
dobrze nadaje sie do analizy mechanizméw gospodarczych w bardzo krétkim
okresie, to nie uwzgledniajgc Sredniookresowych proceséw dostosowaw-
czych w zakresie ruchéw cenowych, nie pokazuje powigzan z zachowaniem
gospodarki w okresie diugim.

Ewolucje modelu Mundella-Fleminga wyznaczaja wiec modyfikacje
wprowadzane do pierwotnego podejscia, ktére wigzaly sie ze zblizaniem jego
zalozen do realiow wspoéiczesnej gospodarki swiatowej i doprowadzity do
znacznego rozszerzenia pierwotnej wersji o nowe aspekty teoretycznel9.

Odpowiedzig na ograniczenia analizy wynikajace z przyjetej w modelu
Mundella-Fleminga (i w ogéle szkole keynesowskiej) lepkosci cen sg m.in.
odkrycia podej$Scia monetarnego w ramach nurtu badan wywodzacego sie
z ekonomii klasycznej, gdzie nacisk polozony jest na procesy powolnych do-
stosowan cenowych do poziomu ,klasycznej”’ rownowagi diugookresowej.
Dlatego w analizach miedzynarodowego rozprzestrzeniania sie szokéw
(w tym szokéw polityki gospodarczej) odwolujacych sie do tego podejscia
uwaga skupia sie rowniez na roli cen produktéw i czynnikéw produkeji w ste-
rowaniu mechanizmami przechodzenia (transmisji) gospodarki z powrotem
na Sciezke diugookresowego zrownowazonego wzrostull. Podej$cie monetar-
ne implikuje takze inne spojrzenie na ksztaltowanie bilansu ptatniczego oraz
kurséw walutowych, przy utrzymaniu zatozenia istnienia silnych wspoéizalez-
nosSci miedzy gospodarkami narodowymi oraz elastycznych relacji kursowych
(integracja rynkowa stwarza warunki dla dziatan arbitrazowych na rynkach
finansowych i w miedzynarodowym handlu, co przy peilnej sztywnos$ci przyno-
siloby ogromne zyski spekulacyjne i mialo wplyw destabilizujgcy na gospo-
darki)!2,

WarunKki gospodarczej rzeczywistoSci kaza tez rezygnowac z zatozenia bez-
wzglednej konkurencji doskonatej (dane empiryczne jasno pokazuja, ze rzad-
ko kiedy ceny nie przekraczajg kosztu krancowego, a produkcja determino-

9 Gdy istniejg ograniczenia w sferze obrotow kapitatowych, wszystkie wzajemne zaleznosci
rozpatrywane sa w odniesieniu do sfery realnej, tj. wymiany towarowej i sprowadzajg do zmian
na rachunku obrotéw biezacych.

10 Por. [Adamczyk, Wlodarczyk, 2006].

W podej$ciu tym, w warunkach pelnej elastycznos$ci cen, dziata prawo jednej ceny,
a funkcje rownowazacg spetniajg kursy walutowe na obydwu rynkach, tj. débr oraz rynku pie-
nigdza. Por np. [Frenkel, Johnson, 1976].

12 Por. [Obstfeld, 2000].
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wana jest nie tylko popytem rynkowym). Juz w latach 80. XX w. zwolennicy
podejscia neokeynesowskiego argumentowali, ze bardziej racjonalnym zato-
zeniem w analizie wspo6lczesnych proceséw gospodarczych, w tym miedzyna-
rodowej transmisji szokéw, byloby przyjecie, ze podmioty gospodarcze dzia-
taja w warunkach konkurencji monopolistycznej lub konkurencji niedosko-
nalej [Obstfeld, 2000]. Niedoskonata konkurencyjno$é (czy to w odniesieniu
do rynkéw dobr, czy czynnikéw produkeji) byta gtéwnym nowym sktadnikiem
sprowadzonym do modelowania w poczatku lat 90. XX w. Tutaj — w przeci-
wienstwie do pelnych warunkéw rynkowych, ktére kazg traktowaé agentéow
jako biorcow cen (ang. price-takers) — uwzglednienie zasad dzialania mono-
polu pozwala na analize explicite mechanizmow ksztaltowania sie cen (decy-
zje firm w tym wzgledzie sg okres$lane endogenicznie). Jak zauwaza P.R. Lane
przyjecie perspektywy, w ktorej produkcja w rownowadze spada ponizej opti-
mum spolecznego,

pozwala na analize probleméw dobrobytu, a dopuszczenie nominalnych sztywnosci
przy niedoskonatosci rynkow przydaje wiekszej wagi kwestiom efektéw polityki mo-
netarnej [Lane, 2000].

M. Obstfeld i K. Rogoff!3 zaproponowali analityczne ramy zakladajgce istnie-
nie konkurencyjnosci typu monopolistycznego ze sztywnymi cenami nomi-
nalnymi i niekompletnymi rynkami aktywow oraz podmiotami podejmujacy-
mi decyzje przy ograniczeniach miedzyokresowych. W dwupodmiotowym
modelu wspoélzaleznos$ci miedzynarodowych, w tym transmisji szokéw, przed-
stawionym po raz pierwszy w 1995 r. pod nazwa Redux, tgczg oni odkrycia
podejscia miedzyokresowego eksplorowane weze$niej m.in. przez J.D. Sach-
sa [1981] oraz J.A. Frenkela i A. Razina [1987] z twierdzeniami R. Mundella,
J.M. Fleminga i R. Dorbuscha (transmisja w warunkach sztywno$ci nominal-
nych), dotgczajge mikroekonomiczne podstawy ksztattowania sie podazy. Re-
dux otworzyl nowe pole w analizach empirycznych, ktére wyznaczane jest
modelowaniem réwnowagi ogélnej z dopracowanymi mikropodstawami row-
nan poszczegolnych rynkéw. Powstanie Reduxa poprzedzity natomiast odkry-
cia wniesione przez prace L. Svenssona i S. van Wijbergena (1989), ktora, jak
pisze P.R. Lane

uzna¢ mozna za swego rodzaju manifest kierunku, za ktérym poszta wigkszo$¢ p6z-
niejszych badan, gdzie mianowicie zaczeto przyjmowac¢ nominalne sztywnosci (gtéw-
nie w odniesieniu do cen, ale z wariacjami w postaci np. lepkich ptac i cen objasnia-
nych endogenicznie w statej relacji do ptac — przyp. aut.) z solidnym mikroekono-
micznym opisem decyzji podejmowanych w warunkach ograniczefi miedzyokreso-
wych [Lane, 2000, s. 2].

13 Por np. [Obstfeld, Rogoff, 1995].
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Przyjecie mikroperspektywy rodzi — co warto doda¢ — konieczno$§¢ odpo-
wiedniego modelowego wyspecyfikowania wyboréw podejmowanych przez
gospodarstwa domowe i firmy. Przykladowo w odniesieniu do tych pierw-
szych nalezy znalezé warto$ci parametrow okreslajgcych ich miedzyokre-
sowg elastycznosé substytucji miedzy dobrami (Iub ré6znymi typami w ramach
dobra danej klasy), miedzy dobrami rodzimymi i zagranicznymi, konsumpcja
a czasem wolnym etc.

W pézniejszych rozwazaniach teoretycznych weryfikacji poddano réwniez
warunek nieograniczonej mobilnosci kapitalu. Rachunek kapitatlowy w uje-
ciu Mundella-Fleminga (pierwotna wersja) jest funkcjg poziomoéw stoép pro-
centowych, co implikuje, ze kapital bedzie w spos6b swobodny i nieograni-
czony przepltywat z kraju do kraju w sytuacji pojawienia sie réznicy pozio-
mow krajowej i zagranicznej stopy procentowej, w rzeczywistosci jednak na
ksztattowanie sie salda obrotéw kapitatowych wplywa szereg innych czynni-
kéw, np. o charakterze politycznym, psychologicznym, dziatania spekulacyj-
ne ete. Rozszerzenie analizy na ré6zne poziomy miedzynarodowej mobilno$ci
kapitatu (przy alternatywnych rezimach kursowych) wniosty prace A.K. Swo-
body [1972], R. Dornbuscha [1976] i M.L. Mussy [1979b, s. 513-526; 1986,
s. 117-214]. R. Dornbusch [1976] doprowadzil do przeksztatcenia warunkéw
statycznych modelu na dynamiczne (dynamika cen oraz dostosowania po stro-
nie produktu), zachowujgc zalozenie krétkookresowych sztywnosci i zwigza-
nej z nimi niestabilnos$ci. Najwazniejszg zastugg modelu Dornbuscha [1976]
bylo uwzglednienie istnienia racjonalnych oczekiwan oraz wprowadzenie do
schematu efektu przestrzelenia, ktéry moze pojawié sie w sytuacji trwatego
zwiekszenia podazy pienigdza. Z uwagi na fakt, ze w krotkim okresie ceny sg
sztywne, wzrost iloSci pienigdza doprowadza, zgodnie z modelem Mundel-
la-Fleminga, do spadku stopy procentowej. W efekcie dochodzi do odplywu
kapitatu i automatycznie do deprecjacji waluty krajowej. Jednak, jak zauwa-
zyl R. Dornbusch, poniewaz nizszy poziom stép procentowych utrzymuje sie
az do zakonczenia (powolnego ze swej natury) procesu dostosowania cenowe-
g0, a z drugiej strony mamy do czynienia z szybkimi zmianami kursowymi
i ruchami kapitatowymi, to kurs moze wzrosna¢ za bardzo. Dochodzi wiec do
,przestrzelenia” kursu, tj. jego podniesienia znacznie powyzej poziomu, na
ktérym bedzie sie znajdowal w momencie (stanie) pelnego dostosowania cen
do wyzszej dlugookresowej podazy pienigdza. M.L. Mussa [1979a] do pierwot-
nego ksztattu modelu M-F wilaczyl spojrzenie na kursy walutowe jako cene
aktywow kapitatowych.

Porownanie krotkookresowych i dtugookresowych skutkow polityki fiskal-
nej i monetarnej w realiach doskonalej mobilnos$ci kapitatu jest zastuga
C.A. Rodrigueza [1979], a wprowadzenie dynamicznego kursu walutowego
M. Obstfelda i A.C. Stockmana [Adamczyk, Wlodarczyk, 2006]. Bardzo istot-
nym krokiem na drodze rozwoju analizy gospodarki otwartej i miedzynarodo-
wych wspoélizaleznosci bylo tez wzbogacenie jej o miedzyokresowe podejs$cie
(zrodzito sie ono we wczesnych latach 80. XX w.). W odréznieniu od ujecia
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keynesowskiego, zgodnie z ktorym eksport netto jest determinowany giéwnie
relacja biezacych poziomo6éw dochodu miedzy rozpatrywanymi gospodarkami
i nie uwzglednia sie przyszlych platnosci odsetkowyech netto z zagranicy, ana-
liza rozszerzona o ten aspekt uwzglednia mozliwo$¢é dokonywania wyboréw
miedzyokresowych (w odniesieniu do wszystkich aktorow). Tak wiec poziom
oszcezednoSci, inwestycji, konsumpeceji reprezentuja w kazdej z analizowanych
gospodarek zagregowane optymalne decyzje podmiotéw ukierunkowane na
przyszio$¢. Poniewaz dotyczy to wyboréw podejmowanych przez wszystkie
podmioty w gospodarce (miedzyokresowy tradeoff), to w zakres analizy wia-
czone jest tez panstwo z decyzjami odnos$nie dlugu publicznego, zaciggania
pozyczek zagranicznych, polityki inwestycyjnej, handlu zagranicznego, wiel-
kosSci podatkéw, polityki monetarnej, kursowej etc. Podejscie to stworzyto
nowe ramy koncepcyjne dla badania zagadnien rownowagi wewnetrznej i ze-
wnetrznej i — najogolniej biorac — przeniosto punkt ciezkoSci z problematy-
ki nier6wnowag, automatycznych mechanizméw dostosowawezych i stabil-
nosSci w ujeciu dynamicznym na miedzyokresowe ograniczenia budzetowe
(tzw. warunki poprzeczne maksymalizacji)l4. Warto tez dodaé, ze wprowadze-
nie do analizy elementu wyboru miedzyokresowego powoduje konieczno$é
znalezienia wartoSci licznych parametréw odpowiedzialnych za skionnos$ci
do korzystania np. z konsumpcji, wypracowanych zyskow, czasu wolnego etc.
w dniu dzisiejszym versus w przysziosci.

Dodajmy tez, ze przyjety w modelu Mundella-Fleminga schemat dwupod-
miotowy rowniez podlegal zmianom koncepcyjnym. Pewnym rozwinieciem
jesttu np. schemat centrum-peryferie (ang. centre—periphery framework), kto-
ry analize szok6w wynikajgcych z deprecjacji (ekspansywna polityka pieniez-
na) lub jednostronnej dewaluacji waluty rozszerza na trzy podmioty, umozli-
wiajgc jednocze$nie wyodrebnienie efektow: dochodowego i cenowego.

Nowoczesne podejscie do analizy gospodarek otwartych i ich szeroko ro-
zumianych wzajemnych oddzialywan stanowi pewng synteze odkry¢ dokona-
nych w badaniach naukowych w ramach réznych szké6t i nurtéw w ciggu ostat-
nich 50-60 lat. Model Mundella-Fleminga jako wazny punkt rozwoju my$li
keynesowskiej z jego pOZniejszymi rozwinieciami i uzupetnieniami, wpro-
wadzenie do nauki nowych podej$¢ wywodzacych sie z koncepeji klasycz-
nej, jak ujecie monetarne kursu walutowego, rozszerzenie analizy na gospo-
darke monopolistyczng czy oligopolistyczna, przyjecie niekompletnosci ryn-
kéw czy rozpowszechnienie zagadnien ,,miedzyokresowosci” stanowi Kkrok
pewnej ewolucji, ktéora dokonala sie w omawianym obszarze. Korzystajac
z tych osiggnie¢, nowe modele 1gczg analize skutkow polityki pienieznej i fis-
kalnej oraz efektow krotkookresowych zmian dynamicznych zwigzanych np.

4 Tnne rozszerzenia to np. wprowadzenie podzialu, segmentacji rynkéw. Oznacza ona, ze
przynajmniej cze$¢ firm na rynku ma mozliwo$¢ réznicowania cen dobr w odniesieniu do ryn-
kow krajowego i zagranicznego.
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z okresowymi lub permanentnymi szokami cenowymi, popytowymi, terms of
trade etc.

Bardzo waznym analitycznym aspektem modelu Mundella-Fleminga jest
przyjecie perspektywy, zgodnie z ktorg gospodarka stanowi pewng przestrzen
obejmujacya ,,uklady rownowagi”. Natomiast, zwlaszcza w Srodowisku mie-
dzynarodowym, system ten podlega nieustannemu dziataniu czynnikow wy-
tracajacych poszezegélne rynki z rownowagi, a zaklécenia te sg nastepnie
transmitowane do innych krajow. W tym sensie model M-F odnie$¢ mozna do
najszerzej chyba obecnie stosowanego w analizie gospodarki otwartej podej-
$cia ré6wnowagi ogblnej (ang. general equilibrium models). Opieraja sie na nim
w duzej mierze rowniez omawiane ponizej ,,blokowe” modele dla gospodarki
globalnej, takie jak INTERLINK czy New Global Model OECD.

Stosowane w rozwigzywaniu modeli réwnowagi ogélnej algorytmy itera-
cyjne pozwalajg na wyznaczenie wektora cen zapewniajgcego rownowage na
wszystkich rynkachl!d (tj. ceny débr produkowanych w branych pod uwage ga-
teziach, wynagrodzenie pracy i kapitalu, stopa procentowa na rynku pienia-
dza), a co za tym idzie — optymalnych ilosci produkowanych dobr, dostarcza-
nych zasob6w ete. Logika tego podejscia wywodzi sie z zalozenia dgzenia do
rownowagi popytul® i podazy w gospodarce. Te dwie sily sprawecze sg
w zwiazku z tym konfrontowane ze soba na wszystkich rozpatrywanych ryn-
kach: ré6wnowaga odnosi sie przy tym zaréwno do wspoéizaleznych rynkéw
w jednym kraju (d6ébr i ustug, pienigdza etc.), jak i horyzontalnych powigzan
miedzy krajami.

Z reguly w rozwigzywaniu modeli r6wnowagi ogélnej przyjmuje sie pe-
wien uktad odniesienia (ang. benchmark) jako zesp6l wartoSci zmiennych
rownowazacych gospodarke (tj. na co sktadaja sie rownowagi czastkowe ryn-
koéw: dobr, pienieznego, walutowego oraz pracy). Nastepnie wigczany jest do
systemu czynnik egzogenicznego szoku, jak zmiana w polityce fiskalnej (eks-
pansja fiskalna, wzrost podatku dochodowego, opodatkowanie produkeji da-
nej gatezi, subsydiowanie etc.), pienieznej (stopy procentowe), zmiana popy-
tu zagranicznego, przesuniecie w terms of trade ete. i bada sie jego skutki
w kontekS$cie zachwiania pierwotnej rownowagi. Sg to skutki bezposrednie
dla danego rynku oraz posSrednie, zwigzane z transmisja efektow na inne ryn-
ki i nastepujacymi potem procesami dostosowawczymi.

Jednym z pierwszych modeli prezentujacych rzeczywisto$é gospodarcza
w schemacie ro6wnowagi ogélnej (w ujeciu dynamicznym) i analizujacych ja
za pomocg nowoczesnych metod jest opracowany przez McKibbina i Sachsa
w 1991 r. [McKibbin, Sachs, 1991] tzw. McKibbin-Sachs Global Model (MSG,

15 Poszukiwaniu optymalnych (optymalnos$é Pareto), tj. rownowazacych rynek wartosci cen,
stop procentowych i ilo$ci sprzedawanych débr stuzy w procedurach numerycznych optymaliza-
cja statyczna.

16 Zagregowany popyt na dobra i ustugi w kazdym kraju dzieli sie — przy danym poziomie
dochodéw i alokacji czynnikéw produkeji — miedzy popyt na import oraz popyt na produkeje
krajowa, w zalezno$ci od relacji cenowych pomiedzy produkeja krajowa a importem.
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poéZniejsza wersja to MSG2). Jest on tez prekursorem pézniejszych ,bloko-
wych” modeli gospodarki §wiatowej, opisanych ponizej. Autorzy zapropono-
wali tu wykorzystanie procedur numerycznej symulacji w ustalaniu wartosci
badanych zmiennych w stanie rownowag czastkowych i ro6wnowagi ogélnej,
odwolujgc sie do mikroekonomicznych podstaw w okreSlaniu kategorii
(zmiennych) zagregowanych. Model MSG byt opracowany dla zrozumienia ze-
wnetrznych niestabilnos$ci, ktére powstaly w latach 80. XX w., zwlaszcza w re-
lacjach USA z Niemcami i Japonia, np. dla znalezienia odpowiedzi na pyta-
nie o implikacje zmniejszenia deficytu budzetowego USA dla reszty $wiata
oraz o przebieg procesoéw dostosowawczych przy réznych scenariuszach poli-
tyki makroekonomicznej gtéwnych aktorow. MSG ma de facto multiregional-
ny charakter, tj. obejmuje USA, Japonie, Niemcy, reszte krajow Europejskiej
Unii Monetarnej i grupe pozostalych cztonkéw OECD, nieeksportujace ropy
kraje rozwijajgce sie oraz panstwa OPEC, pokazujac wzajemne wplywy na
poszczeglblne kraje. Model rzuca tez Swiatlo na zagadnienia korzyS$ci z mie-
dzynarodowej koordynacji polityki gospodarczej.

Koncepcja Mundella-Fleminga rozwijana jest na bazie podejScia réwno-
wagi ogélnej réwniez w dwupodmiotowym modelu autorstwa C. Betts
i M.B Devreux’a [2001]. Autorzy rozszerzaja tu schemat M-F o dwa istotne
aspekty, mianowicie: dopuszczaja ustalanie cen w eksporcie w walucie za-
granicznej (tzw. pricing-to-market) oraz wprowadzaja roézne poziomy mobil-
no$ci kapitatu i badajg ich wptyw na przebieg mechanizmu miedzynarodowej
transmisji efektéow polityki makroekonomicznej. W szczegélnos$ci analiza
koncentruje sie na spodziewanych skutkach ekspansywnej polityki fiskalnej
i pienieznej podejmowanej przez rzad amerykanski dla gospodarek USA oraz
pozostatych krajow grupy G7. Na bazie danych empirycznych i przyjetej me-
tody C. Betts i M.B Devreux dochodzg do wniosku, ze dodatni szok pieniezny
z USA przyczyni sie do wzrostu produktu w obu gospodarkach, generujgc
trwalg deprecjacje kurséw walutowych i trwaly spadek amerykanskich krot-
kookresowych stop procentowych w relacji do stop krajow G7 (co zgodne jest
calkowicie z przebiegiem mechanizméw w modelu M-F). Jednoczes$nie auto-
rzy stwierdzaja, ze dla przebiegu transmisji szoku monetarnego charakter, tj.
stopien kompletnosci rynkéw aktywéw, ma statystycznie niewielkie znacze-
nie (nieistotne réznice w wynikach szacunkéw w przypadku peilnej komplet-
nos$ci i jej braku) [Betts, Devreux, 2001, s. 11].

4. Nowoczesne modele analizy gospodarki Swiatowej
— synteza wcezesSniejszych koncepcji
W niniejszym rozdziale zostang scharakteryzowane ogélnie nowoczesne

wielomoduiowe modele ekonomiczne, ktére wykorzystuje sie do analizy
wspolczesnej gospodarki Swiatowej i prognozowania kierunkéw jej rozwoju.

Jednym z pierwszych modeli globalnych bazujacych na podejsSciu réwno-
wagi ogblnej jest opracowany w poéznych latach 80. XX w. i wykorzystywany
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przez OECD INTERLINK!?. Jest to typowy model makroekonomiczny, 1gcza-
cy cechy ,,keynesowskie” charakteryzujgce gospodarke w okresie krotkim
z neoklasycznym opisem zachowania gospodarki w dtugim horyzoncie czaso-
wym (z przejSciowa sztywnoscia, zanim ceny i place dojdg do poziomu poten-
cjalnego po wystapieniu szoku). Systemy réwnan dla poszczegélnych analizo-
wanych krajow potgczone sg z modelami obrazujacymi powigzania miedzy-
narodowe realizowane poprzez kanaly: handlu, przeptywéw finansowych
oraz mechanizmy kursowe. Gtéwng cechg charakterystyczng wiekszos$ci ,,mo-
deli krajowych” jest to, Ze autonomiczne zmiany popytu majg znaczacy wplyw
na produkcje i zatrudnienie w okresie krotkim do Sredniego, a w dtugim okre-
sie wplyw ten jest wypychany przez okresowo wyzszg stope inflacji (spowodo-
wang wyzszymi kosztami wynagrodzen, kiedy rynek pracy ulega skurczeniu
oraz bezposrednim oddzialywaniem podwyzszonego kosztu kapitatu), ktéra
ogranicza konsumpcje i eksport netto. W konsekwencji w dtugim horyzoncie
czasowym bezrobocie powraca do swego poziomu naturalnego, a produkcja
jest w pelni determinowana przez czynniki podazowe, natomiast tempo tego
dostosowania okresSlone jest przez uwarunkowania polityki pienieznej i fis-
kalnej w kazdym z analizowanych krajow. Model opisuje tez efekty zwrotne
oddziatywania polityki danego kraju, tj. przetransformowane przez inne gos-
podarki efekty ,,drugiej rundy” impulséw dodatnich lub ujemnych wygenero-
wanych przez dany szok.

Model INTERLINK stuzy przede wszystkim opracowywaniu prognoz roz-
woju gospodarki globalnej na zasadzie symulacji ksztattowania sie podstawo-
wych zmiennych ekonomicznych jako bezposSrednich i posrednich implikacji
szokéw dla poszezegdlnych rynkéw oraz efektow proceséw dostosowawezych
w réznych scenariuszach (zaleznych od okres$lonych kierunkéw polityki gos-
podarczej, miedzynarodowej koordynacji polityki, zmian warunkéw rozwoju
wolnego handlu, cen gtéwnych surowcow naturalnych, cen zywnosSci ete.)!8.
Obok submodeli skonstruowanych dla poszczegdlnych krajow (dla kazdego
kraju OECD istnieje odrebny model uwzgledniajgcy cechy specyficzne danej
gospodarki; dla reszty krajow wykorzystywane sa wystandaryzowane modele
gospodarki otwartej) INTERLINK zawiera modele opisujgce transmisje im-
pulséw gospodarczych miedzy nimi za poSrednictwem trzech kanatéw: mie-
dzynarodowej wymiany handlowej, przeplywéw finansowych oraz kurséw
walutowych.

Wramach INTERLINK analizuje sie miedzynarodowa transmisje réznego
rodzaju wstrzgsow, przy uwzglednieniu réwniez efektéw zwrotnych. Przykta-
dowo w przypadku jednoczesnego autonomicznego wzrostu popytu krajowe-
go we wszystkich krajach OECD na produkt zagregowany analizowanych gos-

17 Por. [The OECD international linkage model, 1979, OECD INTERLINK System Operations
Manual, 1984; The OECD INTERLINK System, 1981].

18 Najnowsze badania (2011) opierajace sie na INTERLINK dotycza ekonomicznych analiz
zmian klimatycznych oraz starzenia sie spoleczenstw w krajach OECD. Por. http:/www.oecd.

org/.
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i zyskownosé
kcji krajowej

Swiatowe
koszty i ceny
=

Rys. 1.

Wsp(’)lzaleinoéci modelowe w INTERLINK
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie [Richardson, 1987b].

podarek wptywa nie tylko tzw. wyciek importowy, ale tez dodatnio wzrost za-
granicznego popytu na eksportowane dobra (interoddzialywania miedzy gos-
podarkami narodowymi sg odmienne w przypadku dodatniego szoku w jed-
nym tylko kraju i gdy jego pierwotny zasieg jest globalny lub regionalny)1®.

9 Innym przykladem jest wzrost cen ropy naftowej, ktérego kierunek wplywu jest przeciw-
ny w przypadku wiekszosci krajow OECD (w parze z redukeja popytu zagregowanego na skutek
spadku terms of trade idzie tez dodatkowo zalamanie na rynkach eksportowych) i w przypadku
krajow-eksporteréw netto ropy, jak Kanada, Meksyk czy Norwegia. Modele pokazuja rowniez
dodatnie efekty zwrotne powstale na skutek stopniowego wzrostu importu débr przez nienale-
zgce do OECD kraje eksportujace rope. Tego rodzaju réznice w reakeji poszczegdlnych gospo-
darek na dany rodzaj szoku uwzglednianie sa przez r6zng specyfikacje submodeli dla krajow.
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Model tego scenariusza jest zgodny z zalozeniem, ze permanentny wzrost
wydatkéw rzgdowych o charakterze nieinwestycyjnym (lub obnizenie podat-
kéw) w duzej otwartej gospodarce (np. amerykanskiej) prowadzi do automa-
tycznego ozywienia rynkéw eksportowych, generowania na nich dodatkowe-
go popytu krajowego i wzrostu realnego PKB, co z kolei ,,wréci” do gospodar-
ki — generatora fiskalnego impulsu — w postaci zapotrzebowania ze strony
innych krajow na oferowane przez nig produkty (szacowane modele zawiera-
ja pewne zalozenia odnos$nie faktow stylizowanych, calo§é uzupeilniana jest
o wskazniki aproksymujgce reakcje rynku i oczekiwania charakterystyczne
dla wybranych gospodarek).

Pokazmy te wyliczenia na konkretnym przykiladzie dotyczacym wplywu
wzrostu wydatkéw rzgdu amerykanskiego (o 1% PKB) na gospodarki Japonii
i strefy euro. Ot6z najsilniejsze oddzialywanie notuje sie w odniesieniu do
Japonii (tempo wzrostu PKB Japonii przyspiesza w pierwszym roku o ok.
1,75%), co zwigzane jest z wysokg krotkookresowg wrazliwos$cig inwestycji na
zmiany produkeji w Japonii, inflacja przyspiesza natomiast o 0,5% w pierw-
szym roku. Dla USA i Wielkiej Brytanii ogélny mnoznik fiskalny wynosi odpo-
wiednio 1,1% 1 1,2% (w pierwszym roku). W §rednim okresie efekt wypierania
eksportu jest silniejszy w Japonii niz w innych krajach z powodu znacznej
wrazliwos$ci eksportu na realng aprecjacje jena (w efekcie wzrostu inflacji
krajowej). Z drugiej strony USA majg wiekszy wplyw na ceny na rynkach
Swiatowych i dlatego kraj ten moze ,,przerzuci¢” powiekszone koszty produk-
cji krajowej na gospodarki (podmioty) majace w stosunku do niego status im-
porteréw. Dla wszystkich tych gospodarek, ale zwlaszcza w przypadku Japo-
nii, efekt ,,bliZzniaczych deficytow” pojawia sie wyraznie po uplywie okolo
pieciu lat od dyskrecjonalnego podniesienia wydatkow rzadowych o wartosé
1% PKB w USA.

Kolejnym modelem, ktory pobieznie oméwimy w niniejszym opracowaniu,
jest Multimod [Laxton, Isard, Faruquee, Prasad, Turtelboom, 1998]. Po raz
pierwszy opracowany i sprawdzony empirycznie przez Massona i inn. w 1998
roku, zostat on nastepnie rozwiniety i udoskonalony w kierunku uwzglednie-
nia calego zespolu miedzynarodowych powigzan miedzy krajami w celu
wspomagania dziatan doradczych IMF. Multimod ewoluowatl ,,w sensie obje-
toSciowym”, tj. zbiegiem czasu i pracy nad udoskonalaniem modelu wigczano
w jego ramy coraz wiekszg liczbe krajow?20. Wnioski analiz realizowanych na

20 Prekursorem Multimod byl mniej rozbudowany Minimod, opracowany w latach 80. XX w.,
zdezagregowany na dwa boki regionalne: USA i reszta Swiata. Do roku 1988 stworzono juz 7
modeli regionalnych, w tym: dla USA, Japonii, Niemiec (jako lideréw §wiatowej gospodarki),
modele dla dwéch grup pozostatych krajow wysoko rozwinietych, kolejny dla matej grupy kra-
jow eksporteréw ropy naftowej o wysokim poziomie dochodu oraz oddzielny model obejmujacy
duza grupe wszystkich pozostatych gospodarek Swiata. Do konca lat 90. XX w. Multimod zawie-
ral bardzo szczegétowe modele dla wszystkich krajow grupy G7 i caly zespoél tzw. modeli satelic-
kich dla wiekszosci krajow uprzemysiowionych, a takze oddzielne bloki dla krajow bedacych
w fazie transformacji i rozwijajacych sie. Co do panstw nisko rozwinietych barierag w budowa-
niu ram analitycznych jest brak dostepu do odpowiednich danych (czesto niezbieranych dla
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podstawie Multimod szeroko wykorzystywane i opisywane sa w World Econo-
mic Outlook — wydawanym dwa razy w roku przez IMF kompleksowym rapor-
cie na temat gospodarki Swiatowej2l. Multimod to model makroekonomiczny,
ale bazujacy na i wychodzacy od roéwnan mikroekonomicznych, zwlaszcza be-
hawioralnych, opisujacych zachowania i wybory podejmowane przez po-
szcezegbdlne jednostki i agregujacy je do poziomu gospodarki narodowej22.
Submodele dla kazdego z krajow (na ktore sktada sie kilkadziesiat réwnan
opisujacych rézne rynki i interakcje miedzy nimi) grupuja sie wokét dwéch
blokéw, tj. modeli dynamicznych oraz modeli ré6wnowagi dlugookresowej
(kazde rownanie w ujeciu dynamicznym ma swéj odpowiednik odnoszony do
zrownowazonego wzrostu). Kréotkookresowa stopa procentowa w kazdym kra-
ju jest, zgodnie z tradycja keynesowska (i koncepcja Mundella-Fleminga),
funkcja polityki monetarnej. Struktura i wtasciwoseci Multimod odzwiercied-
lajg udokumentowang w badaniach empirycznych wiedze teoretyczng na te-
mat funkcjonowania wspolczesnych gospodarek oraz powigzan i interakeji
miedzy nimi, a ré6znice w zachowaniach aktoréw i funkcjonowaniu rynkéw
w poszczegblnych krajach uwidocznione sg w réznicach warto$ci szacowa-
nych parametréw. Spodziewane efekty polityki fiskalnej i pienieznej w alter-
natywnych wariantach testowane sg na bazie réwnan przyklajgcych rézne
wagi do konkretnych parametréw oraz przy zalozeniu zréznicowanych ocze-
kiwan co do ksztaltowania sie kursow walutowych i inflacji (poszczegdlne
specyfikacje odnoszg sie do alternatywnych wariantéw polityki w zakresie
podazy pienigdza, przyjetego celu inflacyjnego, rezimu kursowego itd.). Stuza
one wypracowywaniu wnioskoéw i zalecen dla ich polityki gospodarczej (row-
niez diugookresowych efektéw egzogenicznych zmian polityki lub innych ty-
pow szokoéw zewnetrznych), a nastepnie badane sg efekty transmisyjne mie-
dzy gospodarkami.

Punktem ciezkos$ci analiz opracowywanych przy uzyciu Multimod sg efek-
ty spillover wynikajace z okre§lonych posunie¢ w polityce gospodarczej (sy-
mulacje ksztaltowania sie réznych funkceji reakcji na zmiany warunkéw mo-

celow statystycznych) i wynikajaca z tego m.in. trudno$é w jednoznacznym przetlumaczeniu
endogenicznych szok6w na zmienno$¢é makroekonomiczng.

21 W zakresie przewidywania efektow alternatywnych wariantéw polityki fiskalnej i mone-
tarnej podejmowanej przez analizowane kraje, a takze ich rozprzestrzeniania sie na inne gospo-
darki Mulitimod bazuje cze$Sciowo na ocenach eksperckich i danych jakoSciowych. Sa one do-
starczane przez zespoly specjalistow IMF dziatajacych w poszczegbélnych krajach, ktére dyspo-
nuja duza wiedza na temat aktualnej sytuacji politycznej, spodziewanych posunie¢ w zakresie
polityki gospodarczej w zwigzku z realizowanymi przez partie rzadzace programami, kalenda-
rzem wyborczym, a takze na temat sytuacji i czynnikéw spotecznych, czesto o charakterze ,,miek-
kim”. Pozwala to na przelozenie wielu informacji charakteryzujacych spoleczno-gospodarczy
obraz krajow na jezyk modeli poprzez przydanie odpowiednich wag szacowanym parametrom,
wilaczenie odpowiednich zmiennych kontrolnych etc.

22 Gospodarstwa domowe dokonuja optymalnych wyboréw co do konsumpcji, dzialajac
w okre§lonym horyzoncie czasu i pozyczajac na poczet przyszlych zarobkéw. Firmy kieruja sie
relacja kosztu krancowego do ceny rynkowej, biorgc pod uwage koszty dostosowania do pozada-
nego zasobu kapitatu.
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netarnych dla zbadania wplywu np. zmian podazy pienigdza, stép procento-
wych na stabilno$¢é makroekonomiczng) lub z innych szokéw wplywajacych
na sytuacje duzych gospodarek w warunkach zliberalizowanych przeplywow
kapitalu oraz débr i ustug miedzy krajami (szoki ,,wspolne”, ang. common
shocks, o immanentnym zasiegu globalnym, jak zmiany cen ropy naftowej).
W ramach Multimod prowadzi sie rowniez analizy sytuacji w zakresie kurséow
walutowych na $§wiecie (np. odpowiedz na pytanie, na ile kursy walutowe
giéwnych walut w miedzynarodowym handlu odchylajg sie od swoich szaco-
wanych Sredniookresowych pozioméw rownowagi).

Najnowszym obecnie wykorzystywanym modelem jest tzw. New Global
Model [Herve, Pain, Richardson, Sedillot, Beffy, 2010] — kontynuator
INTERLINK jeSli chodzi o instrumentarium analiz globalnych OECD. New
Global Model jest wykorzystywany zaréwno do badania, jak i prognozowania
szerokiego spektrum makroekonomicznych probleméw wspoéiczesnego Swia-
ta, ze szczegdlnym uwzglednieniem skutkéw miedzynarodowych powigzan fi-
nansowych oraz rozprzestrzeniania skutkow polityki fiskalnej i monetarne;j.
Zostal on wprowadzony do prac analitycznych w polowie mijajgcej dekady
i stuzy obecnie do opracowywania wnioskow i scenariuszy publikowanych
w oficjalnych raportach tej organizacji, takich jak OECD Global Outlook, nie
wylaczajac ostatnich raportéw. W porownaniu z poprzednimi modelami za-
wiera on pewne udoskonalenia stuzgce bardziej adekwatnemu i wnikliwsze-
mu oddaniu biezacej rzeczywistoSci gospodarczej, przede wszystkim kiadac
wiekszy nacisk na kwestie reakeji polityki ekonomicznej (a takze jej miedzy-
narodowej koordynacji) na ksztalt i dynamike rozwoju globalnych powigzan
handlowych i finansowych, explicite specyfikuje (wprowadzajgc jako zmien-
ne do konkretnych réwnan) aktywa krajowe i miedzynarodowe, wzajemne
zobowigzania w obrotach miedzy krajami i powigzane z nimi strumienie przy-
chodu. Jednocze$nie zachowuje podstawowa strukture schematyczng po-
przednikoéw, tgczac krotkookresowq analize keynesowska, szeroko wykorzy-
stujaca jako baze teoretyczng rozumowanie Mundella-Fleminga, z modelami
neoklasycznymi ilustrujgcymi strone podazowg jako determinujgca rozwoj
gospodarki w dtugim okresie (sztywnos$ci nominalne op6zniajg procesy dosto-
sowawcze do impulséw zewnetrznych). Dodatkowo krotkookresowo produk-
cja podlega silnemu wpltywowi kierunkéw rozwoju rynkéw finansowych oraz
nieruchomosci; te ostatnie — gtéwnie za posrednictwem ruchéw cenowych —
wplywaja na wycene aktywow, w konsekwencji na stope procentowsg i kursy
walutowe oraz na poziom wydatkéw krajowych (uzaleznionych tez od docho-
du zakumulowanego przez gospodarstwa domowe) [Herve, Pain, Richardson,
Sedillot, Beffy, 2010]. W efekcie OECD New Global Model daje lepszy wglad
w dlugookresowe efekty wplywu rynkéw finansowych na akumulowanie do-
chodu, poziom dobrobytu (ang. wealth) oraz w role wyceny aktywow w trans-
misji miedzynarodowych szokéw zaré6wno w odniesieniu do rynku towaroéow,
jak i finansowego. W krétkim horyzoncie czasowym wplyw zwyklych szokow
popytowych dokonuje sie za posrednictwem typowego mnoznikowego mecha-
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nizmu wydatkowo-dochodowego, w dlugim dochodzi do pojawienia sie efek-
tow zwrotnych ze sfery ptac i cen, ktére w polgczeniu z mechanizmami zmian
w konkurencyjnos$ci, wplywem zakumulowanego dochodu i dzialaniem regut
polityki przywracaja gospodarke na $ciezke zréwnowazonego rozwoju
(PKB potencjalny podlega zmianom jedynie na skutek zmian w populacji,
produktywno$ci, tempa rozwoju technologicznego). Natomiast procesy dosto-
sowawcze dotyczg eliminowania nieré6wnowag na rynkach débr i pracy, re-
prezentowanych odpowiednio przez: luke PKB (rozumiang tradycyjnie jako
réznica pomiedzy realnym a potencjalnym PKB) oraz stope bezrobocia (UNR
i NAIRU)23.

Jako przykiad podajmy wyniki przeprowadzonej na podstawie New Global
Model analizy wplywu szokéw zewnetrznych na sytuacje makroekonomiczna
wybranych krajow/regionéw. Pochodzg one z badania przeprowadzonego
w 2010 roku i przedstawiajgcego scenariusz dla 5-letniego horyzontu czaso-
wego (tj. do 2015 r.). Uzyskane rezultaty pokazuja wiec prognozowany na
bazie solidnych danych empirycznych przebieg tendencji w analizowanych
gospodarkach do potowy biezacej dekady. OECD New Global Model rozpatru-
je miedzynarodowe efekty czterech rodzajow szokow, tj. szok polityki fiskal-
nej (dodatni, wybor jest arbitralny, w przypadku ujemnego procesy maja
przebieg analogiczny, ale w Kkierunku przeciwnym), polityki monetarnej
(ujemny, tj. wprowadzenie restrykeji monetarnych, czyli konkretnie podnie-
sienie podstawowej stopy procentowej o 100 pkt, oddzielnie w USA, strefie
euro i Japonii), trwala deprecjacja waluty krajowej (tj. deprecjacja dolara,
euroijenao 10% w roznych kombinacjach wariantowych) oraz zmiana popytu
na rynkach krajoéw trzecich (trwaly 10% wzrost popytu ze strony krajow nie-
nalezacych do OECD). Istotne jest, ze dane szoki pochodzg kazdorazowo z jed-
nej z gtownych analizowanych makrogospodarek, tj. Stanéw Zjednoczonych,
strefy euro, Chin oraz Japonii, i ich skutki analizowane sg oddzielnie, tzn.
scenariusze zakladajg odrebny wplyw np. deprecjacji jena (o 10% efektyw-
nie) na sytuacje gospodarczg w USA, Japonii etc. przy jednoczesnym szaco-
waniu efektéw zwrotnych w odniesieniu do sytuacji kréotkookresowej oraz
przebiegu proceséw dostosowawcezych. W tym miejscu skupimy sie na wybra-
nym rodzaju impulsu, SciSle odnoszgacym sie do ,tradycji”’ poczatkowych

23 Nowym rozwigzaniem w ramach OECD New Global Model jest uczynienie polityki fiskal-
nej i pienieznej zmiennymi endogenicznymi podlegajacymi okreslonym regutom polityki, tzn.
charakter egzogeniczny maja szoki polityki, natomiast pézniej jako element procesé6w dostoso-
wawezych ezynnik ten objasniany jest za pomoca funkeji z oszacowanymi parametrami. Przykta-
dowo zaktada sie, ze polityka monetarna bedzie sie zachowywala zgodnie z reguia Taylora
powrotu inflacji do poziomu bazowego w Srednim okresie, tak wiec bank centralny ustala nomi-
nalng stope procentowa zawsze zgodnie z funkeyjna reakeja na wzrost inflacji i zmiany wielkos-
ci luki popytowej. Jesli chodzi o regute polityki fiskalnej, to polega ona na zapewnieniu diugo-
okresowej rownowagi fiskalnej, tj. stabilizowaniu wielkoS$ci deficytu budzetowego i dtugu pub-
licznego (Scislej biorac chodzi tu o eliminowanie zmian wskaznika difug/PKB i sprowadzanie go
w diugim okresie do poziomu bazowego; jesli wiec dochodzi do statego spadku lub wzrostu wy-
datkéw rzadowych, model zaktada odpowiedni stopniowy spadek/wzrost podatkow w celu wy-
roéwnania zmian powstalych w rownowadze fiskalnej i poziomie zadluzenia).
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schematow modelu Mundella-Fleminga, tj. polityki fiskalnej. Doktadniej
rzecz ujmujac, rozpatruje sie efekty realnego wzrostu wydatkéw rzadowych
(0 1%) w kazdym wymienionych krajow na gospodarke , pochodzenia” tego
impulsu oraz na pozostale w okresie 5-letnim od roku jego wystgpienia (tj. od
2010 r.). Jak juz wspominano, szoKi sg egzogeniczne, natomiast dalsze dosto-
sowania polityki fiskalnej i pienieznej (istotne zwlaszcza jesli chodzi o wyni-
kajace stad zmiany wartoSci parametréow i zmiennych branych z kolei do
innych réwnan) podlegaja regutom (wymodelowanym w postaci okreslonych
réwnan). W stosunku do przebiegu mechanizméw dostosowawezych zgodnego
z ,,pierwotng” wersjag modelu M-F, proces dostosowan w OECD New Global
Model podlega wiec przyspieszeniu z uwagi na dziatanie regut polityki fiskal-
nej i pienieznej, wptywajacych na popyt w okresie Srednim do dlugiego za
posSrednictwem stopy procentowej i dostosowan podatkowych w reakeji na
nieréwnowagi sektora publicznego oraz w zakresie podazy pienigdza.

Zgodnie z twierdzeniami zaprezentowanymi w koncepcji Mundella-Fle-
minga podniesienie wydatkow rzadowych w jednym Kkraju pociaga za sobg
wzrost popytu i przez standardowy mechanizm dochodowo-wydatkowy mnoz-
nika i akceleratora stymuluje zaréwno rynek wewnetrzny (wzrost produkeji
i popytu na czynniki produkcji, dobra inwestycyjne, spadek bezrobocia
i zmniejszenie luki PKB w kraju), jak i gospodarki partneréw handlowych.
Podzial nowo wygenerowanego popytu miedzy rynek krajowy a rynki zagra-
niczne wynika z kolei z konkretnych wyszacowanych wartosSci krancowej
sktonnos$ci do importu, zwtaszcza w kraju pochodzenia impulsu oraz ksztatto-
wania sie wzglednych relacji cenowych towaréw w obrocie miedzy danymi
rynkami (ktére z kolei okres$lane sg przez strone podazowg i charakterystyke
cenowo-placowg konkretnego rynku).

Ostateczna skala efektow po stronie handlu zagranicznego wynika z regio-
nalnej geograficznej struktury wymiany handlowej (przy ostatecznym wyga-
saniu dodatnich implikacji dochodowyech oraz ujemnych skutkach w odnie-
sieniu do bilansu handlowego kraju pochodzenia stymulatora fiskalnego),
struktury popytu wewnetrznego oraz rozkladu miedzynarodowej konkuren-
cyjnosci. Po pewnym czasie dochodzi do pojawienia sie efektéw wypierania
wynikajacych z presji na ceny i place24 oraz do niekorzystnych ujemnych
spill-overs, ktorych Zroditem jest obnizenie konkurencyjnos$ci eksportowej
produktéow oraz wyciek importowy przez kanat handlowy. Presja inflacyjna
ma ujemny wplyw na poziom konsumpecji i majatku gospodarstw domowych
(ang. adverse consumption-wealth effects). W reakeji na powstalg nieréwnowa-
ge finansowa dochodzi do podniesienia krétkookresowych stép procento-
wych oraz progresywnego wzrostu opodatkowania — dziatania te, niezbedne

2 Interesujace sa roznice w przebiegu i tempie dostosowan do szoku wzrostu wydatkow
rzagdowych (przy typowej wygaszanej z biegiem czasu presji inflacyjnej, ale tez z efektem prze-
strzelenia cen) w kierunku powrotu do stanu réwnowagi w sferze podazowej (ang. supply-side
equilibrium) pomiedzy poszczegdlnymi krajami.

71



Agnieszka Domanska

dla przywroécenia stabilno$ci fiskalnej, stopniowo redukujg stymulujacy
wplyw wydatkow rzgdowych [Herve, Pain, Richardson, Sedillot, Beffy, 2010].

Specyfika ,,profili” dostosowawczych jest ré6zna w analizowanych krajach,
co wynika z kombinacji czynnikéw, takich jak poczatkowa zmiana zagregowa-
nej produkeji, wielko§¢ luki PKB, roznica naturalnej i faktycznej stopy bezro-
bocia, wewnetrzna dynamika gospodarki, efektywnos$¢é instrumentow polityki
monetarnej oraz szybko$§¢é wypierania. Przyktadowo reakcja gospodarki USA
rozwija sie stopniowo w okresie pierwszych 3 lat po szoku z szybkim odwréce-
niem sie tendencji po zacie$nieniu polityki gospodarczej oraz wkroczeniu
ujemnych efektéw majatkowych (ang. wealth effects). I tak w pierwszym roku
od wystagpienia wzrostu wydatkow federalnych o 1%, produkt USA wzrasta
0 0,9% w stosunku do poziomu bazowego (wyjSciowego), a efekty wygasaja po
4 latach, kiedy to produkecja wraca do wartos$ci wyjSciowej, natomiast w 5.
roku (tj. w 2015) obniza sie w stosunku do niej 0 0,5%. Réwniez 3. rok wyznacza
dla gospodarki amerykanskiej moment najwyzszego poziomu inflacji (0,9%
powyzej stopy wyjSciowej) i Sredniej stopy procentowej (wzrost o 155 pkt ba-
zowych w stosunku do roku ,,0”). W strefie euro mamy do czynienia z nieco
wolniejszym tempem dostosowan, co odzwierciedla nizszg warto$¢ mnoznika
PKB oraz stabsze reakcje ze strony rynku pracy. Wzrost wydatkow rzgdowych
w USA przeklada sie na wzrost PKB strefy euro o 0,1% w okresie 4 lat i dopie-
ro w ostatnim roku produkeja powraca do stanu wyjSciowego (inflacja wzras-
tanieznacznie o ok. 0,1%) w tym samym okresie, a stopy procentowe podnoszg
sie maksymalnie o 20 pkt (w 3. roku). Natomiast gospodarka Japonii reaguje
szybciej na dodatni szok pochodzacy z gospodarki amerykanskiej w krotkim
okresie i jego efekty pozostajg wyrazne w diuzszym okresie czasu, co wynika
z wyzszej warto$ci mnoznika i stabszego wypychania. Dotyezy to zaréwno sce-
nariusza, kiedy dodatni impuls popytowy pochodzi zaré6wno ze wzrostu ame-
rykanskich wydatkéw rzgdowych (wzrost PKB o 0,2% w okresie pierwszych 2
lat i 0,1% w roku 3.), jak i z podniesienia poziomu wydatkéw fiskalnych we
wlasnym kraju. Zgodnie z diugookresowymi tendencjami makroekonomicz-
nymi w Japonii inflacja podnosi sie nieznacznie, a stopy procentowe, mimo
poczatkowego wzrostu (do 25 pkt bazowych w roku 3.), w ostatnim roku spa-
daja do poziomu ujemnego. Ekspansywna polityka fiskalna USA przynosi
w Srednim okresie najwiecej korzy$ci Chinom (wzrost tempa PKB w kolej-
nych trzech pierwszych latach o odpowiednio 0,2%, 0,3% i 0,2%), a w krotkim
okresie gospodarkom azjatyckim poza OECD (tj. wzrost o 0,5% w pierwszym
roku, z tym ze efekty wygasaja po tym roku i stajg sie w ostatnich 3 latach
ujemne). Jesli chodzi o wptyw ekspansji fiskalnej w USA na bilans obrotéw
biezgcych analizowanych gospodarek, to w USA poczatkowo pojawia sie spo-
ry deficyt (z uwagi na wysoki wskaznik krancowej skionnosci do importu) rze-
du -0,2% i -0,1% w stosunku do poziomu wyjSciowego, jednak juz w 3. roku
pojawia sie efekt dodatni w postaci nadwyzki (do 0,3% w roku 5.). Japonia
notuje w pierwszych dwoéch latach nadwyzke, ktéra na skutek pojawienia sie
efektow zwrotnych w potaczeniu z wysokg sktonno$cig do importu generuje
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ostatecznie deficyt handlowy (-0,1% na przestrzeni ostatnich dwéch lat anali-
zy). Analiza wskazuje na stosunkowo stabe zwigzki gospodarcze Japonii z gru-
pa ,,pozostalych krajow OECD”, najsilniejsze natomiast z Chinami oraz z in-
nymi krajami azjatyckimi nienalezagcymi do OECD. W strefie euro powstaje
natomiast nadwyzka (do 0,2% w ostatnich trzech latach) [Herve, Pain, Ri-
chardson, Sedillot, Beffy, 2010].

W odniesieniu do krajow OECD, wedlug szacunkéw OECD Global Model,
najsilniejszy jest wplyw szoku wydatkéw rzgdowych Stanéw Zjednoczonych
na pozaeuropejskie kraje OECD (wzrost ich PKB o ok. 0,3% w pierwszym roku
stymulowany amerykanskimi wydatkami rzagdowymi), przede wszystkim na
Kanade, Meksyk i Koree, podczas gdy w odniesieniu do krajéw nienalezgcych
do OECD najwieksze jest oddzialywanie (przynajmniej w kré6tkim okresie) na
Chiny i pozostale kraje azjatyckie. Szacowane efekty zwigzane z rozprzestrze-
nianiem sie w skali miedzynarodowej wzrostu cen w USA (jako nastepstwo
aktywnosci fiskalnej) sg generalnie nieznaczne, gdyz niska jest warto$¢é odpo-
wiedzialnych za to mnoznikéw i mamy do czynienia z dominujgcg rolg krajo-
wych kosztow w determinowaniu poziomu cen. Ostateczne efekty po stronie
bilanséw obrotéw biezgcych w analizowanych gospodarkach wynikajg w zde-
cydowanej mierze ze struktury wzajemnego popytu eksportowego oraz reak-
cji zwrotnych w powigzaniach handlowych. Znaczne zmiany wystepuja w od-
niesieniu do Japonii, gdzie wysoki poziom aktywnos$ci gospodarczej, przy bra-
ku wyraznego efektu wypierania, stymuluje w dtuzszym okresie popyt na dob-
ra importowane prowadzac do utrzymujgcego sie spadku salda obrotéw bie-
zacych.

Podsumowanie

Badanie zagadnien miedzynarodowej transmisji impulséw gospodar-
czych, w tym rozprzestrzeniania miedzy krajami efektéw polityki makroeko-
nomicznej, stanowi szeroki, wieloaspektowy nurt w ramach makroekonomii
gospodarki otwartej. Rozwdj tego nurtu ulegt przyspieszeniu wraz z powojen-
nym dynamicznym rozwojem miedzynarodowych stosunkéw gospodarczych
i szeroko rozumiang globalizacjg gospodarki i doprowadzit do wyksztatcenia
tzw. nowoczesnego zaawansowanego podejScia. W warstwie empirycznej
opiera sie ono na szerokim wykorzystaniu modelowania ekonomicznego (eko-
nometria) i analizowaniu bogatych danych panelowych, w warstwie teore-
tycznej natomiast stanowi pewng synteze, efekt poszukiwan badawczych po-
dejmowanych w ciggu wielu lat. W nowoczesnym podejsSciu odnajdujemy
wiec polaczenie elementow szkoly keynesowskiej z analizg dziatania przed-
siebiorstw oligopolistycznych i monopolistycznych, ujmowanie nominalnych
sztywnosci w konteks$cie dynamicznym oraz przyjmowanie zalozenia, ze akto-
rzy racjonalizujg swoje oczekiwania w diugim okresie, a rynki sg niekomplet-
ne. Model Mundella-Fleminga jest jednym z punktéw zwrotnych w badaniu
przenoszenia efektow polityki makroekonomicznej miedzy krajami, a zawar-
ty w nim schemat przebiegu mechanizmoéw transmisyjnych stat sie na wiele
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lat pewng baza, do ktérej odnoszono nowe koncepcje. Ré6wniez badania empi-
ryczne zasadniczo potwierdzajg zaleznoSci opisane w modelu M-F. Dlatego,
mimo ze wspolczesna gospodarka Swiatowa wychodzi niejako poza ramy tego
modelu, nadal jest on w znacznym stopniu sprawdzalny. BezposSrednio lub
w licznych rozwinieciach i modyfikacjach, bardziej zblizajacych zalozenia
pierwotnej jego wersji do dzisiejszych zaleznoSci, tendencji i przeplywow
makrogospodarki, model Mundella-Fleminga mozna wobec tego odnalezé
réwniez w najnowszych analizach gospodarki §wiatowej.
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Abstract Referencestothe Mundell-Fleming Model Found in New Models and the Evo-
lution of Approaches in Analyzing the International Effects of Macroeconomic
Policy
The aim of this article is to present selected modern modeling approaches
used in analyzing international transmission of economic impulses (shocks)
between countries and in particular the international effects of macroeco-
nomic policy referring to the Mundell-Fleming model’s general concepts. The
crucial aspect of the subject in question is an attempt to show, on the examples
given, how the original Mundell-Fleming model has been “evaluating”, i.e. has
been developed and modified by its followers in their endeavor to reflect the
complicated reality of modern international economic relations and the econ-
omies’ mutual influences in the best possible way. Those modifications and
improvements were expressed in abandoning some simplifications taken in
the original model, adding new assumptions (for example regarding the imper-

75



Agnieszka Domanska

fectly competitive markets, intertemporal choice, asymmetry of information,
imperfect capital mobility), combining the Keynesian short-term analysis with
some elements of the long-term approach, launching the dynamic concepts,
wide application of the advanced econometric methods (quantitative tools),
ete. The crucial aspect of the presented issue is that the basis created by the
Mundell-Fleming model can be found in the newest multi-aspectual models
used for a broad analysis of the current global economy and forecasting its fu-
ture trends like Multimod by IMF, INTERLINK OECD or the New Global Model
OECD.

Key words: economic policy, Mundell-Fleming model, multi-equation models,
international relations
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