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OPTYMALNE STRATEGIE FISKALNE I MONETARNE W GRZE ZE 
ZMODYFIKOWANĄ FUNKCJĄ LOGISTYCZNĄ. ANALIZA SYMULACYJNA 

Irena Woroniecka-Leciejewicz 
Instytut Badań Systemowych PAN 

Streszczenie 

Praca przedstawia wyniki analizy symulacyjnej policy-mix przeprowadzonej na podstawie 
gry fiskalno-monetarnej, w której władze fiskalne i monetarne podejmują decyzje o wy
borze optymalnych strategii z punktu widzenia realizacji własnych celów gospodarczych 
(pożądanych wartości dla dynamiki PKB i inflacji). Do odzwierciedlenia zależności mię
dzy instrumentami polityki fiskalnej (deficytem budżetowym w relacji do PKB) i mone
tarnej (realną stopą procentową) a uzyskanymi w wyniku ich zastosowania efektami eko
nomicznymi wykorzystano zmodyfikowaną funkcję logistyczną. Przyjęta metoda badaw
cza umożliwia uwzględnienie specyfiki wpływu tych instrumentów na koniunkturę, pole
gającej na ograniczonych możliwościach stosowania skrajnie restrykcyjnych bądź skraj
nie ekspansywnych polityk i ich oddziaływania na stan gospodarki. 

Badania symulacyjne miały na celu pokazanie wpływu zarówno parametrów funkcji, jak 
priorytetów władz fiskalnych i monetarnych na stan równowagi Nasha utożsamiany z wy
borem określonej kombinacji polityki budżetowej i pieniężnej. Na podstawie uzyskanych 
wyników przedstawiono analizę izokwant wzrostu PKB i izokwant inflacji pokazujących 
jakie alternatywne policies-111ix (stanowiące kombinacje polityki fiskalnej i monetarnej o 
określonym stopniu restrykcyjności/ekspansywności) umożliwiają osiągnięcie przyjętej 
dynamiki PKB i założonego poziomu inflacji. Izokwanty te pozwalają zaobserwować 
rozwiązania Pareto-optymalne i rozwiązania bliskie optymalnym (z dopuszczalnym prze
działem wahań wokół wa1tości pożądanej). 

l. Wprowadzenie 

Praca przedstawia problem wyboru policy-mix w kontekście teorii gier i wzajemnych uwarun
kowań decyzyjnych między władzami fiskalnymi (rządem) a monetarnymi (bankiem centralnym). 
Policy-mix stanowi w tym ujęciu kombinację polityki fiskalnej i monetarnej o określonym stopniu 
restrykcyjności/ekspansywności każdej z nich. 

Przedmiotem analizy jest gra, której istota zawarta jest w tabeli I przedstawiającej tablicę wy
płat dla takiej gry. Strategie władz fiskalnych (rządu) oznaczają strategie polityki budżetowej - od 
skrajnie restrykcyjnej w pierwszym wierszu do skrajnie ekspansywnej w ostatnim. Jako miernik stop
nia restrykcyjności/ekspansywności polityki fiskalnej przyjęto poziom deficytu budżetowego w relacji 
do PKB. Analogicznie strategie władz monetarnych (banku centralnego) oznaczają strategie polityki 
pieniężnej - od skrajnie restrykcyjnej w pierwszej kolumnie do skrajnie ekspansywnej w ostatniej, 
przy czym jako wyznacznik restrykcyjności/ekspansywności polityki monetarnej przyjęto wysokość 
realnej stopy procentowej. Wypłaty zostały oznaczone w następujący sposób: yij - wyplata władz fi
skalnych (tempo wzrostu PKB) w przypadku, gdy rząd stosuje strategię fiskalną Fi, a bank centralny 
strategię monetarną Mj, pij - wyplata władz monetarnych (inflacja) w tej samej sytuacji strategicznej. 
Symbolem b; oznaczono deficyt budżetowy w relacji do PKB, charakteryzujący i-tą strategię fiskalną , 

natomiast 11 - realną stopę procentową przypisaną j-tej strategii pieniężnej. Zakłada się, że władze 

fiskalne i monetarne decyzje podejmują samodzielnie, a stan równowagi Nasha w takiej grze utożsa
miany z wyborem określonej kombinacji polityki budżetowej i pieniężnej. 

Przedstawiona w pracy analiza stanowi kontynuację badań autorki (Woroniecka-Leciejewicz 
(2006-20 I 2)) dotyczących problematyki wyboru policy-mix z wykorzystaniem gry między rządem a 
bankiem centralnym. We wcześniejszych publikacjach (Woroniecka-Leciejewicz (2008-2011)) do 
wyprowadzenia formul określających nieliniowe zależności między wartościami w tablicy wypłat w 



grze, oznaczającymi odpowiednio wzrost gospodarczy i inflację a instrumentami policy-mix wykorzy
stano wzór na rozwinięcie funkcji w szereg Taylora i na tej podstawie wnioskowano o równowadze w 
grze i Pareto-optymalności rozwiązań. Mając na uwadze chęć uzupełnienia teoretycznych rozważań 
zawartych w powyższych publikacjach o analizę symulacyjną pozwalającą na rozpatrzenie różnych 
wariantów uwarunkowań koniunktury, w szczególności w kontekście skuteczności polityki fiskalnej i 
monetarnej w oddziaływaniu na stan gospodarki - w ostatniej publikacji (Woroniecka-Leciejewicz 
(2012)) zaprezentowano pierwsze obliczenia dla gry fiskalno-monetarnej z wykorzystaniem zmodyfi
kowanej funkcji logistycznej oraz wstępne wyniki badań oraz ich interpretację. 

Tabela I. Gra fiskalno- monetarna - tablica wypłat 
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Zastosowanie modyfikacji funkcji logistycznej umożliwia uwzględnienie specyfiki oddziaływa
nia instrumentów polityki fiskalnej i monetarnej na stan gospodarki (w tym na dynamikę PKB i infla
cję) polegającej na tym, że są one skuteczne jedynie w pewnym przedziale wahań instrumentu, a poza 
nim ich skuteczność maleje. Oznacza to m.in., że możliwości obniżania inflacji poprzez stosowanie 
coraz bardziej restrykcyjnej polityki monetarnej są ograniczone, podobnie jak możliwości pobudzania 
wzrostu gospodarczego przez coraz bardziej ekspansywną politykę fiskalną. 

Badania z wykorzystaniem funkcji logistycznej były kontynuowane w kierunku uwzględnienia 
z jednej strony wpływu parametrów charakteryzujących skuteczność i zakres wahań instrumentów 
policy-mix, z drugiej oddziaływania wyznaczonych przez władze fiskalne i monetarne celów makro
ekonomicznych - na wyniki gry, w tym równowagę i Pareto-optymalność rozwiązań. Rezultatem 
przeprowadzonych badań jest niniejsza publikacja. 

2. Założenia dotyczace wpływu instrumentów policv-mix na stan gospodarki 

Gra analizowana jest przy przyjęciu pewnych założeń dotyczących wpływu inst:mmentów poli
tyki fiskalnej i monetarnej na stan gospodarki, charakteryzowany przez wzrost PKB i inflację. Zakłada 
się, że: 

I. wzrost stopy procentowej, ceteris paribus, wywołuje spadek tempa wzrostu gospodarczego 

( ąy < O) oraz ograniczenie inflacji ( ap < O), 
ar ar 

2. wzrost deficytu budżetowego , ceteris paribus, przyczynia się do wzrostu inflacji ( ap > o). 
ab 

Problem stanowi przyjęcie założenia dotyczącego wpływu deficytu budżetowego na realny 
wzrost produkcji w gospodarce. Można rozważyć dwa warianty: 

A - wzrost deficytu budżetu państwa, ceteris paribus, powoduje zwiększenie tempa wzrostu 

PKB ( ąy > O), 
ab 
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B - wzrost deficytu budżetowego, ceteris paribus, ogranicza wzrost PKB ( OJ' < O). 
ab 

Dodatkowo zakłada się, że: 6b; = b; -b;-I > O, 6,1 = ,1 - 'j-1 < O , co oznacza odzwierciedlenie 

przyjętego schematu w konstrukcji tablicy wypłat dotyczącego kolejności strategii fiskalnych i mone
tarnych - zaczynając od restrykcyjnych i przechodząc do ekspansywnych, przy czym wzrost stopnia 
ekspansywności polityki fiskalnej następuje wraz z rosnącym deficytem budżetowym, a wzrost stop
nia ekspansywności polityki monetarnej - wraz z malejącą stopą procentową. 

Prezentowane w niniejszej pracy badania koncentrują się na analizie gry fiskalno-monetarnej 
dla wariantu założeń A, który wydaje się bardziej realistycznie odzwierciedlać wpływ polityki fiskal
nej na możliwości wzrostu gospodarczego w krótkim okresie. 

Do odzwierciedlenia zależności między wzrostem gospodarczym i inflacją a instrumentami sta
bilizacyjnej polityki makroekonomicznej wykorzystano zmodyfikowaną funkcję logistyczną, która 
umożliwia uwzględnienie specyfiki oddziaływania instrumentów polityki fiskalnej i monetarnej pole
gającej m.in. na tym, że ich skuteczność jest największa w pewnym przedziale wahań instrumentu, a 
poza nim jest ograniczona. Oznacza to, że możliwości obniżania inflacji poprzez stosowanie coraz 
bardziej restrykcyjnej polityki monetarnej są ograniczone, podobnie jak możliwości pobudzania wzro
stu gospodarczego przez coraz bardziej ekspansywną politykę fiskalną. 

Zastosowanie funkcji logistycznej do odzwierciedlenia oddziaływania instrumentów po/icy-mix 
na stan gospodarki w grze fiskalno-monetarnej z uwzględnieniem istotnych w tym kontekście własno
ści funkcji i interpretacji parametrów przedstawiono w ostatniej publikacji autorki (Woroniecka
Leciejewicz (2012)) 

Wpływ instrumentu fiskalnego, tj. deficytu budżetowego w relacji do PKB (b), na tempo wzro-

stu gospodarczego (y) charakteryzuje rosnąca funkcja logistyczna: y = f(b) = ai + 61, przy 
I+ /J1e-x1b 

czym /J1>0, ;n>O, a1>0. Oznacza to, że wzrost deficytu budżetowego, ceteris paribus, przyczynia się 

do ożywienia wzrostu gospodarczego ( OJ' > O), ale skuteczność oddziaływania polityki budżetowej na 
· ab 

koniunkturę gospodarczą jest ograniczona tylko do pewnego przedziału wahań wartości instrumentu. 
Zakłada się, że ograniczone są zarówno możliwości pobudzania wzrostu poprzez stosowanie coraz 
bardziej ekspansywnej polityki fiskalnej (podwyższanie deficytu) jak i możliwości negatywnego 
wpływu na dynamikę produkcji przez coraz bardziej restrykcyjną politykę polegającą na redukcji defi
cytu (zwiększaniu nadwyżki budżetowej). Przy skrajnie restrykcyjnej polityce fiskalnej wzrost PKB 
jest najniższy i równy 51 (y,,,;, = 51), a dalszy wzrost restrykcyjności polityki nie ma już wpływu na 
dynamikę produkcji. Analogicznie przy skrajnie ekspansywnej polityce najwyższy realny wzrost PKB 
jest równy 51 (y,mx = '51 + a,), a dalsze zwiększanie jej ekspansywności przestaje być skuteczne. 

Oddziaływanie stopy procentowej (r) na wzrost gospodarczy (y) opisuje malejąca funkcja logi-

styczna: y = f(r) = a 2 + 62, przy czym /32>0, x,>O, a 2<0. Wraz ze wzrostem stopy procento-
1 + f32e-z,r 

wej następuje spadek dynamiki PKB ( ?' <O) z początkowo maksymalnej (y,,~x= bj) przy skrajnie 
or 

ekspansywnej polityce pieniężnej i towarzyszącej jej ekstremalnie niskiej wartości stopy procentowej 
- do najniższej (y,,,;, = 5, + a2), gdy stopa procentowa osiąga skrajnie wysoki poziom. Skuteczność 
polityki monetarnej w oddziaływaniu na dynamikę PKB maleje wraz z przechodzeniem w kierunku 
polityki skrajnie ekspansywnej (lub skrajnie restrykcyjnej) - przykładowo możliwości pobudzania 
wzrostu gospodarczego przez stosowanie coraz bardziej ekspansywnej polityki pieniężnej polegającej 
na ekstremalnym obniżaniu stóp procentowych są ograniczone, taka polityka nie przynosi spodziewa
nych efektów. 



Analogicznie oddziaływanie insh1.1mentu fiskalnego na inflację (p) opisuje rosnąca funkcja logi-

styczna: p = f(b) a 3 + 53 , przy czym /J3>0, z3>0, a3>0. Zakłada się tym samym, że wzrost 
1+/J}e-X3b 

deficytu budżetu państwa towarzyszący ekspansywnej polityce fiskalnej, ceteris paribus, zwiększa 

napięcia inflacyjne w gospodarce i poziom inflacji (ap> O), a zmniejszanie deficytu ma wpływ na 
ab 

ograniczanie inflacji, ale skuteczność polityki budżetowej maleje wraz z przechodzeniem w kierunku 
polityki coraz bardziej ekspansywnej lub skrajnie restrykcyjnej. Dla skrajnie restrykcyjnej polityki 
fiskalnej inflacja jest na ekstremalnie niskim poziomie (pm;n = bj) i dalszy wzrost restrykcyjności tej 
polityki nie przyczynia się już do obniżania inflacji. Podobnie ograniczoną skuteczność polityki fi
skalnej i jej instrumentów w oddziaływaniu na inflację można obserwować przy skrajnie ekspansyw
nej polityce, gdy inflacja jest najwyższa (p, .. , = bj + a3) i dalsze zwiększanie ekspansywności nie wy
wołuje już wzrostu inflacji. 

Wpływ stopy procentowej (r) na inflację (p) opisuje malejąca funkcja logistyczna: 

p = f(r) = a 4 + 54 , przy czym /34>0, z4>0, a.,<O. Oznacza to, że wraz ze wzrostem stopy pro-
I + ,B4e-z4r 

centowej następuje ograniczenie poziomu inflacji ( ap <O) z początkowo ekstremalnie wysokiego ar 
(p,,~, = cl:.) przy skrajnie ekspansywnej polityce pieniężnej - do ekstremalnie niskiego (pm;n = 04 + a4) 

przy polityce skrajnie restrykcyjnej. I w tym przypadku zastosowanie funkcji logistycznej wskazuje na 
ograniczoną skuteczność polityki pieniężnej - przykładowo możliwości obniżania inflacji poprzez 
stosowanie coraz bardziej restrykcyjnej polityki monetarnej (podwyższanie stopy procentowej do 
skrajnie wysokich wartości) są ograniczone. 

3. Równowaga Nasha w grze a priorytety polityki fiskalnej i monetarnej. Wyniki symulacji 

Do obliczenia wypłat w grze fiskalno-monetarnej wykorzystano zmodyfikowaną funkcję logi
styczną. Zarówno wyplata władz fiskalnych - tempo wzrostu PKB (y), jak i władz monetarnych -
inflacja (p), zależą od instrumentów polźcy mix: deficytu budżetowego w relacji do PKB (b;) i realnej 
stopy procentowej (rj): 

(]) 

(2) 

Wyniki obliczeń dla wybranych parametrów (wariant 1) zawarto w tabeli 2, która przedstawia 
tablicę wypłat Dla każdej kombinacji polityki fiskalnej i monetarnej podano tempo wzrostu PKB -
lewy dolny róg każdej komórki oraz poziom inflacji - prawy górny róg. Najniższa inflacja, ale jedno
cześnie najniższy wzrost gospodarczy występuje w przypadku wyboru kombinacji skrajnie restrykcyj
nych polityk: monetarnej i fiskalnej (lewy górny róg tablicy wypłat). Wraz ze wzrostem stopnia eks
pansywności polityki monetarnej ceteris paribus i obniżaniem stopy procentowej (przejście w prawo) 
zwiększa się inflacja i rośnie tempo wzrostu PKB. Również na skutek wzrostu ekspansji polityki fi
skalnej ceteris paribus i rosnącego deficytu budżetowego (przejście w dół) następuje wzrost inflacji i 
dynamiki produkcji. Najwyższą inflacją, ale i najszybszym wzrostem PKB charakteryzuje się gospo
darka, gdy zarówno polityka pieniężna jak i budżetowa mają charakter skrajnie ekspansywny (prawy 
dolny róg tablicy). 

Władze fiskalne i monetarne wybierając optymalne strategie kierują się własnymi celami. W 
badaniach rozważono dwa przypadki: pierwszy, w którym zakłada się, że władze fiskalne dążą do 
maksymalizacji tempa wzrostu PKB, a monetarne do minimalizacji inflacji oraz drugi, w którym 
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przyjmuje się, że władze monetarne i fiskalne wyznaczają własne cele, które chcą osiągnąć , określając 

pożądany cel inflacyjny i planowaną dynamikę PKB. 

W pierwszym przypadku dla każdej strategii monetarnej j władze fiskalne wybierają optymalną 
strategię fiskalną i* maksymalizując tempo wzrostu PKB: minYij . Analogicznie władze monetarne 

dla każdej strategii fiskalnej i wybierają optymalną str·ategię monetarną j*, która charakteryzuje się 
minimalnym poziomem inflacji: min Pij . W takiej sytuacji władze fiskalne dysponują strategią do-

i 
minującą, którą jest skrajnie ekspansywna polityka budżetowa. Jest ona z punktu widzenia rządu stra
tegią optymalną niezależnie od tego, jakie decyzje odnośnie wysokości stóp procentowych podejmuje 
bank centralny. Analogicznie skrajnie resh-ykcyjna polityka pieniężna stanowi dla władz monetarnych 
strategię dominującą, która jest optymalna niezależnie od tego, jaką strategię polityki fiskalnej wybie
ra rząd - restrykcyjną czy ekspansywną. Równowaga w grze (przy czym stan równowagi utożsamiany 
jest z wyborem określonej policy-mix) jest wówczas determinowana przez strategie dominujące, skła
niające do wyboru kombinacji skrajnie restrykcyjnej polityki monetarnej i skrajnie ekspansywnej fi
skalnej (przedstawia to rys. I). 

instrument polityki monetarnej - realna stopa procentowa (w%) 
polityka restrykcyjna +- --+ polityka ekspansywna 

-
+-- cel inflacyjny --+ min 

---
stan 

równowagi 

/ 

pożądany wzrost PKB --+ 

l l 
max 

l 
Rys. I. Dominujące strategie fiskalne i monetarne - przypadek maksymalizacji realnego wzrostu PKB i 

minimalizacji inflacji 

W drugim przypadku zakłada się , że władze fiskalne i monetarne dążą do minimalizacji odchy
leń odpowiednio wzrostu PKB i inflacji od wartości pożądanych. Przyjmuje się , że dla każdej strategii 
monetarnej j władze fiskalne wybierają optymalną strategię fiskalną i* minimalizując odchylenie (co 

do wartości bezwzględnej) wzrostu PKB od pożądanej wartości: max I Yij - y *j . Analogicznie władze 
I 

monetarne dla każdej strategii fiskalnej i wybierają optymalną strategię monetarną j*, która charakte
ryzuje się minimalnym odchyleniem (co do modułu) inflacji od wartości pożądanej (celu inflacyjne-

go): mini Pu - p*I 
j 
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3,39 J,44 ),49 3.53 J,56 3,60 3,65 ),69 J,74 3,80 

2.0 
1,93 2.03 2,16 2,24 2.32 2,41 ~;5_9;;; 2,60 2.72 2,84 

).52 3,57 3,63 3,66 3,70 3,74 3,78 3,83 3,88 3,94 

2.2 
2.02 2,13 2,26 2,34 2,42 ~/2-9.t 2,60 2,70 2,81 2,93 

J,(14 3.69 3,75 ),78 3,82 3,86 J,90 3,95 4,00 4,05 

2.4 
2.11 2.21 2,34 2,42 ~ •;~Qt 2,59 2,68 2,78 2,90 3,02 

3,74 ),79 ),85 J.88 J,92 ),96 4,00 4,05 4,10 4,15 

2,6 
2,18 2.28 2,41 b'-1;~9.1.~ 2,57 2,66 2,75 2,85 2,97 ),09 

3,82 3,87 3,9) ),96 4,00 4,04 4,08 4,13 4,18 4,24 

2,8 
2,24 2,34 l:lliIT'. 2,55 2,63 2,72 2,81 2,91 3,02 J, 14 

J,89 3,94 4,00 4,04 4,07 4,11 4,15 4,20 4,25 4,)1 

),0 
2,28 2,39 l:l1lli 2,60 2,68 2,77 2,86 2,96 J,07 3,19 

),95 4,00 4,06 4,09 4,13 4,17 4,21 4,26 4,)1 4,)7 

),2 
2,)3 2,43 ~l',ł.1?12 2,64 2,72 2,81 2,90 3,00 3,12 3,24 

4,00 4,05 4, 11 4,14 4,18 4,22 4,26 4,3 1 4,)6 4,42 

4,0 
2.43 t ~.5,4~ 2,67 2,74 2,82 2,91 3,01 3, 11 ),22 3,34 

4, 13 4,18 4,24 4,27 4,31 4,)5 4,)9 4,44 4,49 4,54 

5.0 !'~~~:ii : 2.60 2,73 2,80 2.88 2,97 3,06 3,17 3,28 3,40 
4.20 4,25 4,31 4,34 4.38 4,42 4,46 4,51 4,56 4,61 

6.0 ,;:2~J\. 2.62 2,75 2,82 2.90 2,99 3,08 3,19 3,30 3,42 
4,22 4,27 4,33 4.3(, 4,40 4,44 4,48 4,53 4,58 4,64 

Parametry (wa riant I): a,=6; ,61=1; x,=1; a,=-5; ,6,=I; x,=I ;81=3; a,=5; P,= 1; x,=1; a 4=-l l ; ,64=1; x,=I ;~=8. 

Oznaczenia: optymalne strategie: [El-fiskalne,~- monetarne, równowaga Nasha - rozwiązanie obramowane pogrubioną linią 

Pożądany wzrost PKB = 3,5%, cel inflacyjny=2,5% 

6 

1,8 

-0 ,09 
0,)2 

i,06 
1,71 

2,22 
J,10 

rn.ml' 
3,)2 

2,57 
),52 

2,72 
),70 

2,85 
3,86 

2,96 
3,99 

3,06 
4,11 

),14 
4,21 

3,21 
4,29 

J,27 
4,)7 

),)2 
4,42 

3,36 
4,47 

),47 
4,60 

),5) 
4,67 

),55 
4,69 

1,6 1,0 · 0,0 

0,19 t~"'illf: ),84 
0,45 0,96 2,11 

1,)5 ~ 'l§I 5,00 
1,84 2,)4 3,50 

~\.§9l! ),61 6,16 
3,2) 3,73 4,89 

2,69 ),80 6,34 
),45 ),96 5,11 

2,86 3,97 6,51 
),65 4,16 5,31 

),01 4,12 6,66 
3,83 4,34 5,49 

),14 4,25 6,79 
),99 4,49 5,65 

3,25 4,)6 6,90 
4,12 4,63 5,78 

),)5 4,46 7,00 
4,24 4,75 5,90 

),4) 4,54 7,08 
4,34 4,85 6,00 

3,50 4,61 7,15 
4,43 4,9) 6,09 

3,56 4,67 7,21 
4,50 5,00 6,16 

),61 4,72 7,26 
4,56 5,06 6,22 

3,65 4,76 7,30 
4,60 5,11 6,27 

3,76 4,87 7.41 
4,7) 5,24 6,)9 

3,81 4,92 7,47 
4,80 5,30 6,46 

J,84 4,95 7,49 
4,83 5,33 6,49 



Tabela 3. Tablica wypłat. Rozwiązania umożliwiające osiągnięcie przyjętych celów gospodarczych (z dopuszczalnymi przedziałami wahań) 

3,0 2,8 2,6 2,5 2,4 2,3 2,2 2,1 2,0 1,9 1,8 1,6 1,0 0,0 

-1,0 
-1,13 -1,02 -0,89 -0,82 -0,74 -0,65 -0,56 -0,46 -0,34 -0,22 -0 ,09 0,19 1,30 3,84 

-0,15 -0,10 -0,04 -0,QI O,Q3 0,07 0,1 I 0,16 0,21 0,26 0,32 0,45 0,96 2,1 I 

o.o 0,02 0,13 0,26 0,33 0,41 0,50 0,60 0,70 0,81 0,93 1,06 1,35 ~ - 5,00 
I ,24 1,29 1,35 1,38 1,42 1,46 1,50 1,55 1,60 1,65 1,71 1,84 2,34 3,50 

1,0 
1,18 1,29 1,42 1,49 1,57 1,66 1,75 1,86 1,97 2,09 2,22 ~aQ,1 3,61 6,16 

2,62 2,67 2,73 2,77 2,80 2,84 2,89 2,93 2,98 3,04 3,10 3,23 3,73 4,89 

1,2 
1,36 1,47 1,60 1,68 1,76 1,84 1,94 2,04 2,15 •:·: J,?h 2;40;_ 2,69 3,80 

2,85 2,90 2,96 2,99 3,03 3,07 3,11 3,16 3,21 3,26 3.32 3.45 3,96 5,11 

1,4 
1,53 1,64 1,77 1,85 1,93 2,01 2,11 2,21 i-' 2,}2 , ...... ~1#iilil ... }. _2;ł!c 2,86 3,97 

3,05 3,10 3,16 3,19 3,23 3,27 3,31 3.36 3,41 3,46 · 3,52 . 3,65 4,16 5,31 

1,6 
1,68 1,79 1,92 1,99 2,07 2,16 ··-- __ ,Lt1§.S:. [" i,16": ~ - l .1,5.9.:0 ;~tlL 3,01 4,12 

3,23 3,28 3,34 3,37 3,41 3,45 3,49 : 3,54 ; ·-~ 3,59 3,64 3,70 3,83 4,34 5,49 

1,8 
1,81 1,92 2,05 2,13 2,21 (,2,J9.:. ,::?2.2., ~ 1<2-?60.J:'. { 1Jfa 2,85 3,14 4,25 

3,39 3,44 • ·3,49 ! °J;53 3,56:· 3.60 3,65 3,69 3,74 3,80 3,86 3,99 4,49 5,65 

2,0 
1,93 2,03 2,16 2,24 t:JJf.,_ t;~_;1.L ~ r:~.@: Ut?l_:.:_ 2,84 2,96 3,25 4,36 

3,52·: ·Is1 · 3,63 3,66 3,70 3,74 3,78 3,83 3,88 3,94 3,99 4,12 4,63 5,78 

2,2 
2,02 2,13 LJ,1~- ::b~i.~ L'1Al .. Ei!'~ UJJ.lL t f,J.9~~ 2,81 2,93 3,06 3.35 4,46 

3,64 3,69 3,75 3,78 3,82 3.86 3,90 3,95 4,00 4,05 4,11 4,24 4,75 5,90 

2,4 
2,11 2,21 Lz:3.1. . : ,,.g: ~ '"2,59 · l_ ;.~2,@.~· 2,78 2,90 3,02 3,14 3,43 4,54 

3,74 3,79 3,85 3,88 3,92 3,96 4,00 4,05 4,10 4,15 4,21 4,34 4,85 6,00 

2,6 
2,18 r •.. 2.dlL- t_.,_4_!_; ~ t:.?,,5.L 2,6§. 2,75 2,85 2,97 3,09 3,21 3.50 4.61 

3,82 3,87 3,93 3,96 4,00 4,04 4,08 4,13 4,18 4,24 4,29 4,43 4,93 6,09 

2,8 
2.24 !: Pt ~ ~ (,'.2 ,§;l '. 2,Tl,.: 2,81 2,91 3,02 3,14 3,27 3.56 4.67 

3,89 3,94 4,00 4,04 4,07 4,11 4,15 4,20 4,25 4,31 4,37 4,50 5,00 6.16 

3,0 U.J.IL l:1.;'.l9;. ~ ;, :._60_ ,. 2,68 2,77 2,86 2,96 3,07 3,19 3,32 3,61 4.72 
3,95 4,00 4,06 4,09 4,13 4,17 4,21 4,26 4.31 4,37 4,42 4,56 5.06 6,22 

3,2 
i 2,33 , L~L'!l. L:~..S./i: :•, _,63: t ... l.?L 2,81 2,90 3,00 3,12 3,24 3,36 3,65 4.76 

4,00 4,05 4,11 4,14 4,18 4,22 4,26 4,31 4,36 4,42 4,47 4,60 5,11 6,27 

4,0 [ 1,'!1'. ~ Lb§.?.:. L~J.i.. 2,82 2,91 3,01 3,1 I 3,22 3,34 3,47 3,76 4,87 
4,13 4,18 4,24 4,27 4,31 4,35 4,39 4,44 4,49 4,54 4,60 4,73 5,24 6,39 

5,0 ~ t.J.,_6JL p ,73 __ 2,80 2,88 2,97 3,06 3,17 3,28 3,40 3,53 3,81 4,92 
4,20 4,25 4,31 4,34 4,38 4,42 4,46 4,51 4,56 4,61 4,67 4,80 5,30 6,46 

6,0 ~ Ll,61... lli?L 2,82 2,90 2,99 3,08 3,19 3,30 3,42 3,55 3,84 4,95 
4,22 4,27 4,33 4,36 4,40 4,44 4,48 4,53 4,58 4,64 4,69 4,83 5.33 6,49 

Parametry (wariant I): a,=6; P,=1; x,=1; a2=-5; /3-,=1; x2=l ;ó,=3; a,=5; P,=1; x,=1; a,=-11; P,=1; x,=1 ;ó,=8. 

Oznaczenia:~ • wzrost PKB w przedziale 3,5% ± 0,088% (dopuszczalne odchylenie 2,5% wartości pożądanej), ~ - wzrost PKB w przedziale 3,5% ± 0,35% (dopusz

czalne odchylenie 10% wartości pożądanej) , ~- inflacja w przedziale 2,5% ± 0,063% (dopuszczalne odchylenie 2,5% wartości pożądanej, ~ - inflacja w przedziale 

2,5% ± 0,25% (dopuszczalne odchylenie 10% wartości pożądanej) , rozwiązania mieszczące się w przedziale 2,5% odchyle1i od wartości pożądanych jednocześnie dla wzrostu 

i inflacji obramowane pogrubioną linią 
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6.34 

6,51 

6,66 

6,79 

6,90 

7,00 

7,08 

7.15 

7,21 

7.26 

7.30 

7,41 

7,47 

7,49 



Dla przypadku, gdy władze fiskalne i monetarne dążą do minimalizacji odchyleń odpowiednio 
realnego wzrostu gospodarczego i inflacji od waitości pożądanych, wykonano obliczenia dla alterna
tywnych założe11. Usytuowanie stanu równowagi nie jest już takie oczywiste i zależy m. in. od slcu
teczności oddziaływania instrumentów polityki fiskalnej i monetarnej odzwierciedlanej przez parame
try fi.mkcji logistycznej oraz od priorytetów rządu i banku centralnego w prowadzeniu polityki. W 
dalszym ciągu pracy zaprezentowane są wyniki symulacji w tym zakresie. 

W tabeli 2 zaznaczono optymalne strategie fiskalne wybierane przez rząd dla każdej możliwej 
strategii monetarnej na podstawie kryte1ium minimalizacji odchyleń (moduh1) dynamiki PKB od war
tości pożądanych (planowane tempo wzrostu przyjęto na poziomie 3,5%), a także optymalne strategie 
monetarne w odpowiedzi na różne możliwe strategie fiskalne (na podstawie kryterium minimalizacji 
odchyleń inflacji od celu inflacyjnego, przyjętego na poziomie 2,5%). 

Można zauważyć, że stopień reshykcyjności polityki monetarnej zależy od tego, jaką politykę 
fiskalną wybierze rząd. Im bardziej ekspansywna jest polityka fiskalna, tym bardziej restrykcyjną poli
tykę pieniężną w odpowiedzi stosuje bank cenh·alny, aby uniknąć :nadmiernej inflacji, przekraczającej 
cel inflacyjny. Dla wyższych wa1tości deficytu budżetowego pożądana wartość inflacji jest osiągana 
przy odpowiednio wyższych stopach procentowych. Analogicznie, gdy rząd prowadzi bardziej re
shykcyjną politykę budżetową, bank centralny, dążąc do osiągnięcia celu inflacyjnego, może przystać 
na mniej restrykcyjną (bardziej ekspansywną) politykę pieniężną z odpowiednio niższymi stopami 
procentowymi. Również stopień restrykcyjności/ekspansywności polityki fiskalnej zależy od stosowa
nej przez bank cenh·alny polityki monetarnej. Im bardziej reshykcyjna polityka pieniężna, tym w od
powiedzi bardziej ekspansywna polityka budżetowa, ponieważ osiągniecie pożądanego tempa wzrostu 
przy wyższym poziomie stóp procentowych wymaga bardziej zdecydowanej, prowzrostowej, ekspan
sywnej polityki fiskalnej, charakte1yzującej się wyższym deficytem budżeh1. I odwroh1ie, w odpowie
dzi na bardziej ekspansywną politykę pieniężną, rząd ogranicza stopień ekspansji budżetowej prowa
dząc odpowiednio bardziej restrykcyjną politykę fiskalną. 

Tabela 3 pokazuje jakie alternatywne policies-mix (stanowiące kombinacje polityki fiskalnej i 
monetarnej o określonym stopniu reshykcyjności/ekspansywności) umożliwiają osiągnięcie przyjętej 
dynamiki PKB i założonego poziomu inflacji z dopuszczalnym przedziałem wahań wokół wmtości 
pożądanej. Przyjęto dwa dopuszczalne poziomy odchyleń od wartości pożądanej: dla węższego prze
dziah1 ±2,5% waitości pożądanej oraz dla szerszego przedziału ± I 0% wa1tości pożądanej. 

Rysunki 2 i 3 przedstawiają , podobnie jak tabela 2, optymalne strategie fiskalne i monetarne 
oraz stan równowagi Nasha przy tych samych celach gospodarczych: dynamika PKB na poziomie 
3,5% oraz inflacja na poziomie 2,5%, ale z przyjęciem bardzo niewielkiej, bliskiej O, zmiany instru
mentu polityki fiskalnej (b.b;) i monetarnej (b.r;). Na 1ys. 2, na którym pokazano większy zakres wahań 
instmmentów policy-mix wyraźnie widoczna jest specyfika ich oddziaływania na stan gospodarki, w 
tym na tempo wzrostu PKB i inflację. W pewnym przedziale wahań instrumentów polityki fiskalnej i 
monetarnej, który można nazwać efektywnym, ich oddziaływanie na koniunkturę gospodarczą jest 
skuteczne, natomiast poza nim, przy eksh·emalnie niskich/wysokich wartościach insh·umentów odpo
wiadających skrajnie reshykcyjnemu bądź ekspansywnemu nastawieniu polityki - ich skuteczność 
zdecydowanie maleje. Na wykresie (rys. 2) obserwuje się, że w efektywnym przedziale wahań instru
mentów makroekonomicznych wybór optymalnej polityki fiskalnej zależy od decyzji władz monetar
nych - im bardziej reshykcyjna polityka monetarna, tym bardziej w odpowiedzi ekspansyW11a fiskalna 
i vice versa. Ale poza tym przedziałem, przechodząc np. do skrajnie reshykcyjnej polityki pieniężnej -
optymalna strategia fiskalna nie zmienia się pod wpływem dalszego zaostrzania przez bank cenh·a]ny 
polityki monetarnej, podobnie przechodząc do skrajnie ekspansywnej polityki monetarnej - optymal
na sh·ategia fiskalna nie zmienia się pod wpływem dalszego łagodzenia polityki pieniężnej. Można 
więc zaobse1wować występowanie quasi-dominującej strategii fiskalnej w ograniczonym obszarze 
decyzyjnym, tzn. przy odpowiednio silnie restrykcyjnej/ekspansywnej polityce stóp procentowych. 
Analogicznie w pewnym (efektywnym) przedziale wahań insh1.1mentów polityki fiskalnej, wybór 
optymalnej polityki monetarnej zależy od wybranej przez władze fiskalne polityki budżetowej - im 
bardziej ekspansywna polityka fiskalna, tym bardziej restrykcyjną politykę monetarną stosuje w od-



powiedzi bank centralny (i vice versa). A poza tym przedziałem występuje quasi-dominująca strategia 
monetarna w ograniczonym obszarze instrumentów wyznaczanych przez władze fiskalne, tzn. przy 
odpowiednio silnie restrykcyjnej/ekspansywnej polityce budżetu. 

Dla przyjętych parametrów oraz priorytetów władz fiskalnych i monetarnych w prowadzeniu 
polityki, stan równowagi Nasha (rys. 2 i 3) odpowiada kombinacji stosunkowo neutralnych polityk: 
zarówno fiskalnej jak i monetarnej, charakteryzowanych przez deficyt budżetu państwa w relacji do 
PKB na poziomie 1,42% oraz realną stopę procentową na poziomie 1,87%. 

instrument polityki monetarnej - realna stopa procentowa (w%) 
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Rys. 2. Optymalne strategie fiskalne (pożądany wzrost PKB= 3,5%) i monetarne (cel inflacyjny= 
2,5%). Wyniki symulacji - wariant l, szerszy zakres wahań instrumentów 

Rysunek 4 przedstawia izokwanty wzrostu PKB i izokwanty inflacji pokazujące jakie alterna
tywne policies-mix (stanowiące kombinacje polityki fiskalnej i monetarnej o określonym stopniu re
strykcyjności/ekspansyw:ności) umożliwiają osiągnięcie przyjętej dynamiki PKB i założonego pozio
mu inflacji (ze zmieniającym się dopuszczalnym przedziałem wahań wokół wartości pożądanej). 
Można zauważyć, że rozwiązania mieszczące się w wąskim przedziale dopuszczalnych odchyleń od 
wattości pożądanych jednocześnie dla wzrostu gospodarczego i inflacji znajdują się w małym otocze
niu punktu równowagi Nasha (widocznyni na rys. 3). Jeżeli dopuścimy większy zakres odchyleń od 
wyznaczonych celów makroekonomicznych, zwiększa się obszar rozwiązań „wystarczająco" dobrych 
(bliskich pożądanym wa1tościom z przyjętym dopuszczalnym odchyleniem zarówno dla dynamiki 
PKB jak i inflacji). Widoczna jest wyrażna asymetria w ich usytuowaniu - obszar rozwiązań bliskich 
optymalnym z dopuszczalnym odchyleniem zwiększa się szczególnie w kienmku kombinacji polityk 
bardziej ekspansywnych fiskalnych i bardziej restrykcyjnych monetarnych w porównaniu ze stanem 
równowagi Nasha. 
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Rys. 3. Optymalne strategie fiskalne (pożądany wzrost PKB= 3,5%) i monetarne (cel inflacyjny= 
2,5%). Równowaga Nasha. Wyniki symulacji - wariant l, węższy zakres wahań instrumentów 
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Rys. 4. lzokwanty - wykres warstwowy z dopuszczalnymi wahaniami wokół za łożonych wartości: 
wzrost PKB = 3,5%, inflacja= 2,5%. Wyniki symulacji - wariant I 
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Następne symulacje pokazują wpływ zmian ptiorytetów polityki fiskalnej i monetarnej na poło
żenie stanu równowagi Nasha, i tym samym na wybór odpowiedniej policy-mix. Wyniki w tym zakre
sie przedstawiono na rysunkach 5, 6 i 7. Zmiana priorytetów w ramach polityki fiskalnej znajdująca 
odzwierciedlenie w zmianie pożądanych wartości tempa wzrostu PKB powoduje przesunięcie opty
malnych strategii budżetowych odpowiednio w kierunku bardziej ekspansywnej polityki fiskalnej na 
skutek wyznaczenia ambitniejszych celów w zakresie wzrostu gospodarczego bądź w kierunku bar
dziej restrykcyjnej polityki budżetowej w przeciwnym przypadku. Również zmiana prio1ytetów władz 
monetarnych znajdująca odzwierciedlenie w zmianie pożądanych wartości inflacji powoduje przesu
nięcie optymalnych strategii pieniężnych: w kierunku bardziej ekspansywnych polityk monetarnych w 
przypadku łagodzenia priorytetów banku centralnego i tym samym podwyższania celu inflacyjnego 
lub w kierunku bardziej restrykcyjnych polityk pieniężnych pod wpływem ustalenia nowego celu in
flacyjnego na niższym, bardziej restrykcyjnym poziomie. Pod wpływem zmian ptiorytetów władz 
fiskalnych i monetarnych, zmianie ulega odpowiednio usytuowanie stanu równowagi Nasha (rys. 5, 
6). Wykres na rys. 7 pokazuje inny przypadek, gdy nadmiernie wysokie oczekiwania i nierealistyczne 
cele władz fiskalnych i monetarnych uniemożliwiają osiągnięcie stanu równowagi i tym samym 
utrudniają racjonalny wybór w zakresie policy-mix. Wyznaczanie jednocześnie przez władze monetar
ne silnie restrykcyjnego celu inflacyjnego (np. inflacji na bardzo niskim poziomie 1,5% lub 2% ), a 
przez władze fiskalne zdecydowanie wysokiej planowanej dynamiki PKB (np. 4,5 lub 5%) prowadzi 
do takiej właśnie sytuacji. 
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Rys. 5. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety rządu i banku centralnego oraz odpowiada
jące im stany równowagi Nasha. Wyniki symulacji - wariant 1 
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Rys. 6. Optymalne sn·ategie fiskalne i monetarne a priorytety rządu i banku centralnego oraz odpowiada
jące im stany równowagi Nasha, cd . Wyniki symulacji - wariant I 
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Rys. 7. Optymalne strategie fiskalne i monetarne dla nadmiernie ambitnych (nierealistycznych) celów 
makroekonomicznych. Wyniki symulacji - wariant I 
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4. Symulacje dla innych wa1iości parameh·ów funkcji logistycznej 

Kolejne badania symulacyjne dotyczą uwzględnienia wpływu parameh·ów zmodyfikowanej 
funkcji logistycznej charakteryzujących skuteczność i zakres wahań instrumentów policy-mix. 

Parametr x w zastosowanej do analizy funkcji logistycznej odzwierciedla szybkość przejścia 
zmiennej objaśnianej na nowy poziom w reakcji na wzrnst zmiennej objaśniającej. Przy czym, im 
wyższa wa1iość bezwzględna parametrn x tym szybsze przej'icie, im niższa wartość I X I - tym przej
ście wolniejsze. Odnosząc się do funkcji opisującej stan gospodarki charakteryzowany przez wzrost 
PKB i inflację w zależności od instrumentów stabilizacyjnej polityki makroekonomicznej, należy za
uważyć, że szybsze przejście można interpretować jako węższy efektywny przedział wahań instru
mentu policy-mix, w którym skutecznie oddziałuje on na koniunkturę, natomiast przejście wolniejsze -
oznacza szerszy przedział skuteczności polityki. W prowadzonej analizie parametry x, + x, odzwier
ciedlają odpowiednio: 

parameh· x, - odzwierciedla wpływ deficytu budżetowego na tempo wzrostu PKB, 
parametr x, - wpływ stopy procentowej na tempo wzrostu PKB, 
parametr z1 - wpływ deficytu budżetowego na inflację, 
parameh· x, - wpływ stopy procentowej na inflację. 

Wyniki symulacji dla różnych waiiości parametrów x, przedstawiono na rysunkach 8+ I 8. Wy
kres na rys. 8 wskazuje, że zmiana wa1iości parametrów x, i x,, odzwierciedlających wpływ instru
mentów policy-mix na tempo wzrostu PKB, powoduje zmianę optymalnych strategii fiskalnych, 
szczególnie w odpowiedzi na silnie reshykcyjne sh·ategie monetarne. Im wyższa wa,iość tych parame
trów tym węższy przedział efektywnego oddziaływania insh·umentów makroekonomicznych na 
wzrost gospodarczy. Od waiiości parametrów x, i x, zależy również stopień restrykcyjno
ści/ekspansywności polityki fiskalnej w obszarze, gdy przechodzi ona w strategię dominującą dla 
skrajnie restrykcyjnej polityki monetarnej. Analogicznie rys. 9 przedstawia jak zmieniają się optymal
ne strategie monetarne pod wpływem zmian wa1iości parameh·ów z1 i x, , które odzwierciedlają 
wpływ insh·umentów policy-mix na inflację. Tu także, im wyższa wartość parametrów tym węższy 
przedział skutecznego oddziaływania instrumentów na poziom inflacji w gospodarce. Od wartości 
parametrów z1 i x, zależy także stopień restrykcyjności/ekspansywności polityki monetarnej w obsza
rze, gdy przechodzi ona w strategię dominującą dla skrajnie ekspansywnej/reshykcyjnej polityki fi
skalnej. 

Można zauważyć, że usytuowanie stanu równowagi Nasha zależy od parametrów x,. Dla ni
skich wmiości (x,=x,=x1=x,=0,5) stan równowagi Nasha odpowiada kombinacji stosunkowo ekspan
sywnej polityki fiskalnej i restrykcyjnej monetarnej ( deficyt budżetowy w relacji do PKB na poziomie 
ok. 2,84%, realna stopa procentowa na poziomie ok. 3,72%) - przedstawia to rys. IO. Dla wysokich 
wartości (x,=x,=x1=z4=2,0) stan równowagi Nasha oznacza kombinację raczej reshykcyjnej polityki 
fiskalnej i ekspansywnej monetarnej (deficyt budżetowy w relacji do PKB na poziomie ok. 0,71 %, 
realna stopa procentowa na poziomie ok. 0,71 %). 

Rysunki 11+18 przedstawiają wyniki symulacji dla wyższych (rys. I 1+14) i niższych (rys. 
15+ 18) wartości parameh·ów z;. Zawierają one zarówno izokwanty jak i wykresy ilustrujące wpływ 
priorytetów władz fiskalnych i monetarnych na stan równowagi Nasha i tym samym na wybór odpo
wiedniej policy-mix. 
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Rys. 8. Optymalna strategia monetarna (cel inflacyjny= 2,5%) i optymalne fiskalne (pożądany wzrost 

PKB= 3,5%). Wyniki symulacji dla różnych parametrów x, i z2, pozostałe parametry jak w wariancie l 
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Rys. 9. Optymalna strategia fiskalna (pożądany wzrost PKB= 3,5%) i optymalne monetarne (cel infla
cyjny= 2,5%). Wyniki symulacji dla różnych parametrów x, i x,, pozostałe parametry jak w wariancie I 
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Rys. 10. Optymalne strategie fi skalne i monetarne (pożądany wzrost PKB = 3,5%, cel inflacyjny= 
2,5%). Stany równowagi dla różnych parametrów x, -a- x,, pozostałe paramen·y jak w wariancie l 

Rys. 11. Izokwanty - wykres warstwowy z dopuszczalnymi wahaniami wokół założonych wartości: 
wzrost PKB = 3,5%, inflacja = 2,5%. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4aa: x,, x1, x,, x, = 2,0, pozostałe paramen·y jak w wariancie I. 
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Rys. 12. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety wladż fiskalnych (dla różnych wartości 
pożądanych wzrostu gospodarczego) oraz odpowiadające im stany równowagi Nasha. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4aa: x,, x,, z3, x, = 2,0, pozostałe parametry jak w wariancie I . 
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Rys. 13. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety władz monetarnych oraz odpowiadające 
im stany równowagi Nasha. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4aa: x,, X,, x,, x, = 2,0, pozostałe parametry jak w wariancie I. 
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Rys. 14. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety rządu i banku centralnego oraz odpowiada
jące im stany równowagi Nasha. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4aa: z,, z1, z3, x, = 2,0, pozostałe parametry jak w wariancie I. 

instrument polityki monetarnej - realna stopa procentowa (w%) 
oli ka restr kcy'na +- olit ka eks ans wna 

-o 

-1 1-

2-

3-

Rys. 15, Izokwanty - wykres warstwowy z dopuszczalnymi wahaniami wokół założonych wartości: 
wzrost PKB= 3,5%, inflacja= 2,5%. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4bb: z1, x,, z3, x, = 0,5, pozostałe parametry jak w wariancie I. 

17 



instrument polityki monetarnej - realna stopa procentowa (w%) 
oli ka restr kc · na - o li ka eks ans wna 

"' --~ ~ >. o u 
3'-" ~t -o 1/-~ ~ 

11. "' o-" 
"" o 15-~ 
,.:: C. 

-1 1-" "" ·;:;, 
.E 
"' l -" 
.fi 

"' -2 2-
:l2 " o" 
·- >. 8. § 
- C. " ~ "-" s " -3 wzrost PKB 3-
g Jl 

3,8% ~ o 
s 'il 

C. 

Rys. 16. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety władz fiskalnych (dla różnych wartości 
pożądanych wzrostu gospodarczego) oraz odpowiadające im stany równowagi Nasha. 
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Wyniki symulacji dla wariantu 4bb: x,, x1, x3, x, = 0,5, pozostałe parametry jak w wariancie 1. 
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Rys. 17. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety władz monetarnych oraz odpowiadające 
im stany równowagi Nasha. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4bb: x,, x1, ,b, x, = 0,5, pozostałe parametry jak w wariancie 1. 
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Rys. 18. Optymalne strategie fiskalne i monetarne a priorytety rządu i banku centralnego oraz odpowiada
jące im stany równowagi Nasha. 

Wyniki symulacji dla wariantu 4bb: x,, x,, X.1, x, = 0,5, pozostałe parametry jak w wariancie I. 

Zmiana priorytetów polityki fiskalnej znajdująca odzwierciedlenie w zmianie pożądanych war
tości tempa wzrostu PKB powoduje przesunięcie optymalnych strategii budżetowych odpowiednio w 
kierunku bardziej ekspansywnej polityki fiskalnej na skutek wyznaczenia ambitniejszych celów w 
zakresie wzrostu gospodarczego bądź w kierunku polityki bardziej restrykcyjnej w przeciwnym przy
padku. Również zmiana priorytetów władz monetarnych znajdująca odzwierciedlenie w zmianie celu 
inflacyjnego powodtrje przesunięcie optymalnych strategii monetarnych: w laenmku zwiększania eks
pansji w przypadku łagodzenia priorytetów banku centralnego i tym samym podwyższania celu infla
cyjnego lub w kierunku bardziej restrykcyjnych polityk pieniężnych pod wpływem ustalenia nowego 
celu inflacyjnego na niższym, bardziej rest:Jykcyjnym poziomie (1ys. 12+14 oraz 16+18). Pod wpły
wem zmian priorytetów władz fiskalnych i monetarnych, zmianie ulega również usytuowanie stanu 
równowagi Nasha w grze. 

Kolejne symulacje dotyczyły wpływu parametru /J na strategie optymalne i stan równowagi 
Nasha. Można zaobse1wować, że wraz ze zwiększeniem jego wartości następuje przesunięcie zmody
fikowanej funkcji logistycznej w laerunku wyższych wmtości instrumentu, co oznacza, że również 
przedział wahań instrumentu policy-mix, w którym skutecznie oddziałuje on na koniunkturę, jest prze
sunięty w laerunku wyższych wartości instrumentu. W szczególności przesunięciu ulega punkt prze
gięcia, co jest równoznaczne ze wzrostem wa1tości instrumentu, przy której jego skuteczność (siła 

oddziaływania na gospodarkę) jest najwyższa. Analogicznie przesunięcie funkcji w przeciwnym kie
runku następuje wraz z obniżaniem wartości paramet:J·u /J - instrument pozostaje skuteczny dla odpo
wiednio niższych wartości. Parametry /J, + /J, odzwierciedlają odpowiednio: 

parametr /J, - odzwierciedla wpływ deficytu budżetowego na tempo wzrostu PKB, 
paramet:J· /J, - wpływ stopy procentowej na tempo wzrostu PKB, 
paramet:J· /JJ - wpływ deficytu budżetowego na inflację, 
parametr /J, - wpływ stopy procentowej na inflację. 
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Wyniki symulacji dla różnych wa11ości parametrów /J; przedstawiają rysunki 19+2 l. Można za
obserwować (rys. 19), że zmiana wartości parameh·ów /31 i /31, odzwierciedlających wpływ instrumen
tów policy-mix na tempo wzrostu PKB, powoduje zmianę optymalnych strategii fiskalnych, w szcze
gólności następuje przesunięcie efektywnego przedziału wahań dla optymalnej strategii fiskalnej, w 
którym oddziałuje ona najbardziej skutecznie na wzrost gospodarczy w kiemnku wyższych wartości 
instrumentu, a więc w kiemnku większej ekspansji fiskalnej. Wykres pokazuje, że im wyższe wartości 
parametrów /31 i /31 tym bardziej ekspansywna optymalna strategia budżetowa, przede wszystkim w 
odpowiedzi na silnie restrykcyjną politykę monetarną. Od wartości omawianych parametrów zależy 
również stopień restrykcyjności/ekspansywności polityki fiskalnej w obszarze, gdy przechodzi ona w 
strategię quasi-dominującą dla skrajnie restrykcyjnej polityki pieniężnej. 

Rys. 20 przedstawia jak zmieniają się optynialne strategie monetarne pod wpływem zmian war
tości parametrów /33 i /3, , które odzwierciedlają wpływ instrumentów policy-mix na poziom inflacji. 
Im wyższa wartość parametrów tym przedział najbardziej skutecznego oddziaływania instrumentów 
na inflację przesuwa się kiemnku wyższych wartości instrumentu polityki monetarnej, tzn. w kiemnku 
wyższych stóp procentowych wskazujących na zwiększony stopień resh-ykcyjności skutecznej polityki 
pieniężnej. Od wartości parametrów /33 i /3, zależy także stopień restrykcyjności/ekspansywności poli
tyki monetarnej w obszarze, gdy przechodzi ona w strategię dominującą dla skrajnie ekspansyw
nej/restrykcyjnej polityki fiskalnej. 

Usytuowanie stanu równowagi Nasha zmienia się odpowiednio do zmian optyn1alnych strategii 
fiskalnych i monetarnych (rys. 21). 
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Rys. 19. Optymalna strategia monetarna (cel inflacyjny = 2,5%) i optymalne fiskalne (pożądany wzrost 
PKB= 3,5%). Wyniki symulacji dla różnych parametrów /31 i /3, pozostałe parametry jak w wariancie I. 
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Rys. 20. Optymalna strategia fiskalna (pożądany wzrost PKB = 3,5%) i optymalne monetarne (cel infla
cyjny= 2,5%). Wyniki symulacji dla różnych parametrów /J, i /J,, pozostałe parametry jak w wariancie I. 
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Rys. 21. Optymalne strategie fiskalne i monetarne (pożądany wzrost PKB= 3,5%, cel inflacyjny= 
2,5%). Stany równowagi dla różnych parametrów /J,, /J,, /33, /J,, pozostałe parametry jak w wariancie I. 
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5. Podsumowanie 

W pracy przedstawiono wyniki symulacji dla gry fiskalno-monetarnej, w której do wyznaczenia 
wypłat w grze zastosowano zmodyfikowaną funkcję logistyczną, zakładając tym samym ograniczoną 
skuteczność oddziaływania instrumentów polityki fiskalnej i monetarnej na koniunkturę gospodarczą, 
w tym na wzrost PKB i inflację. W badaniach przyjęto, że władze monetarne dążą do pożądanego 
poziomu inflacji, tzw. celu inflacyjnego, a władze fiskalne - do osiągnięcia pożądanego (zaplanowa
nego) wzrostu gospodarczego. 

Wyniki symulacji wskazują, że optymalne strategie fiskalne i monetarne zależą od zarówno od 
parametrów funkcji logistycznej odzwierciedlających skuteczność i zakres wahań instrumentów poli
cy-mix jak i przyjętych przez rząd i bank centralny priorytetów w kształtowaniu stabilizacyjnej polity
ki makroekonomicznej. 

W pewnym przedziale wahań instrumentów polityki fiskalnej i monetarnej, który można na
zwać efektywnym, ich oddziaływanie na koniunkturę gospodarczą jest skuteczne, natomiast poza nim, 
przy ekstremalnie niskich/wysokich wartościach instrumentów odpowiadających skrajnie restrykcyj
nemu bądź ekspansywnemu nastawieniu polityki - ich skuteczność zdecydowanie maleje. W efektyw
nym przedziale wahań instrumentów wybór optymalnej polityki fiskalnej zależy od decyzji władz 
monetarnych - im bardziej restrykcyjna polityka monetarna, tym bardziej w odpowiedzi ekspansywna 
fiskalna i vice versa. Poza tym przedziałem efektywnego oddziaływania, przechodząc do skrajnie re
strykcyjnej polityki pieniężnej - optymalna strntegia fiskalna nie zmienia się pod wpływem dalszego 
zaostrzania przez bank cenh·alny polityki monetarnej, podobnie przechodząc do skrajnie ekspansywnej 
polityki monetarnej - optymalna sh·ategia fiskalna nie zmienia się pod wpływem dalszego łagodzenia 
polityki pieniężnej. Można więc zaobse1wować występowanie quasi-dominującej strategii fiskalnej w 
ograniczonym obszarze decyzyjnym, tzn. przy przechodzeniu do odpowiednio silnie restrykcyj
nej/ekspansywnej polityki pieniężnej. Analogicznie dla polityki monetarnej można wyznaczyć prze
dział jej skutecznego oddziaływania oraz quasi-dominujące strategie pieniężne w odpowiedzi na 
skrajnie restrykcyjne/ekspansywne strategie fiskalne. 

Wyniki wskazują, że pod wpływem zmian priorytetów banku centralnego i rządu zmianie ule
gają optymalne strategie w zakresie polityki monetarnej i fiskalnej, a konsekwencji usytuowanie stanu 
równowagi Nasha, utożsamianej z wyborem policy mix. Zmiana priorytetów w ramach polityki fiskal
nej znajdująca odzwierciedlenie w zmianie pożądanego tempa wzrostu PKB powoduje przesunięcie 
optymalnych strategii budżetowych odpowiednio w kierunku bardziej ekspansywnej polityki fiskalnej 
na skutek wyznaczenia ambitniejszych celów w zakresie wzrostu gospodarczego bądź w kierunku 
bardziej restrykcyjnej polityki budżetowej w przeciwnym przypadku. Również zmiana priorytetów 
władz monetarnych znajdująca odzwierciedlenie w zn1ianie pożądanych wartości inflacji powoduje 
przesunięcie optymalnych strategii pieniężnych: w kierunku bardziej ekspansywnych polityk mone
tarnych w przypadku łagodzenia p1iorytetów banku centralnego i tym samym podwyższania celu in
flacyjnego lub w kienmku bardziej reshykcyjnych polityk pieniężnych pod wpływem ustalenia nowe
go celu inflacyjnego na niższym, bardziej rest1ykcyjnym poziomie. Przeprowadzone synrnlacje wska
zują również na możliwość wystąpienia przypadku, gdy nadmiernie wysokie oczekiwania i niereali
styczne cele władz fiskalnych i monetarnych uniemożliwiają osiągnięcie stanu równowagi i tym sa
mym utrudniają racjonalny wybór w zakresie policy-mix. 

Na podstawie uzyskanych wyników przedstawiono analizę izokwant wzrostu PKB i izokwant 
inflacji pokazujących jakie alternatywne policies-mix (stanowiące kombinacje polityki fiskalnej i mo
netarnej o określonym stopniu restrykcyjności/ekspansywności) umożliwiają osiągnięcie przyjętej 
dynamiki PKB i założonego poziomu inflacji. Izokwanty te pozwalają zaobserwować rozwiązania 
Pareto-optymalne i rozwiązania bliskie optymalnym (z dopuszczalnym przedziałem wahań wokół 
wa11ości pożądanej). 
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