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ROLA WYBRANYCH REGUL SPRZEZENIA
ZWROTNEGO W PROWADZENIU
POLITYKI GOSPODARCZEJ

Streszczenie: W pracy przedstawiono cele i zadania polityki gospodarczej oraz wybrane
aspekty prowadzenia tej polityki w krotkim i $rednim okresie. Podstawowe znaczenie
przy realizacji polityki gospodarczej w krétkim i $rednim okresie, czyli tak zwanej poli-
tyki makroekonomicznej, maja polityka pieni¢zna i polityka fiskalna. W zwiazku z tym
W pracy zaprezentowano ogdlne uwagi na temat wybranej reguly sprzgzenia zwrotnego —
pewnej postaci reguty Taylora dla polityki pieni¢znej i dla polityki fiskalne;j.

Stowa kluczowe: polityka pieni¢zna, polityki fiskalna, model sterowania optymalnego
reguly sprz¢zenia zwrotnego, reguta Taylora.

Wprowadzenie

W pracy przedstawiono cele i zadania polityki gospodarczej oraz wybrane
aspekty prowadzenia tej polityki w krotkim i $rednim okresie. Podstawowe znacze-
nie przy realizacji polityki gospodarczej w krotkim i §rednim okresie, czyli tak zwa-
nej polityki makroekonomicznej, majg polityka pienigzna i polityka fiskalna. Celem
pracy bylo ujecie modelowe optymalnej reguly sprzezenia zwrotnego, stanowigcej
pewng postac reguly Taylora, dla polityki pieni¢znej i dla polityki fiskalnej.

1. Polityka gospodarcza - cele i zadania

Polityka gospodarcza jest to zestaw dziatan panstwa wptywajacych na sytu-
acje gospodarczg kraju i na jego rozwoj.

W zalezno$ci od horyzontu czasowego, w ktorym jest ona realizowana,
mozna wyrézni¢ nastgpujace cele polityki gospodarcze;j:
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— w dlugim horyzoncie czasowym celem jest osiggnigcie jak najwyzszego po-
ziomu rozwoju gospodarczego, czyli osiagniecie wysokiego tempa dhugo-
okresowego wzrostu gospodarczego;

— w krotkim i $§rednim horyzoncie czasowym celem jest eliminacja nadmier-
nych wahan tempa rozwoju gospodarczego, wywolanych np. niestabilno$cia
gospodarcza lub innymi wstrzasami wynikajacymi z gwattownych wahan
popytu lub podazy albo efektami cyklu koniunkturalnego.

Dhugookresowa polityka gospodarcza, zwana czesto polityka strukturalna,
obejmuje dziatania stuzace:

— wzrostowi konkurencyjnos$ci gospodarczej kraju,

— wspieraniu pozadanych zmian strukturalnych,

— wspieraniu postgpu techniczno-organizacyjnego,

— usprawnianiu funkcjonowania mechanizmoéw rynkowych,

— przyspieszaniu procesow akumulacji kapitatu ludzkiego i kapitatu produkcyjnego.

W skiad dtugookresowej polityki gospodarczej wchodza:

— polityka regionalna,

— polityka ochrony konkurencji,

— polityka przeksztatcen wlasnosciowych,

— polityka handlowa,

— polityka przemystowa,

— polityka badan naukowych.

Krétkookresowa 1 $redniookresowa polityka gospodarcza zwana jest row-
niez polityka makroekonomiczng.

Podstawowe znaczenie dla polityki makroekonomicznej maja:

— polityka pieni¢zna,

— polityka fiskalna.

Migdzy celami krotkookresowym i dlugookresowym moze istnie¢ pozorna
sprzeczno$¢. Zgodnie z teoria endogenicznego wzrostu gospodarczego dhugo-
okresowemu wzrostowi stuzy stabilno§¢ gospodarcza, a wigc réwniez niska
inflacja i niski deficyt budzetowy. Po to jednak, aby te stabilno$¢ osiagna¢, poli-
tyka makroekonomiczna jest czasem zmuszona do podejmowania dziatan, ktore
spowalniaja tempo wzrostu popytu i produkcji w krotkim okresie.

Ponizej omowiono podstawowe cele polityki pienigznej i fiskalne;.
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1.1. Polityka pieniezna

Polityka pieniezna poprzez ksztattowanie rynkowych stop procentowych i ilo-
$ci pienigdza w gospodarce moze kontrolowac stopien nierownowagi w gospodarce
oraz poziom inflacji.

Podstawowym celem polityki pieni¢znej jest zapewnienie stabilnosci cen,
czyli inflacji, na odpowiednim poziomie zblizonym do celu inflacyjnego. Dzia-
fania polityki pieni¢znej, majace na celu utrzymanie stabilnosci cen, wywieraja
krotko- i1 $redniookresowy wplyw na sfere realng gospodarki, w tym m.in. na
tempo wzrostu gospodarczego. Zatem we wspotczesnych rozwinietych gospo-
darkach celem polityki pieni¢znej jest rowniez przeciwdziatanie nadmiernym
wahaniom wzrostu gospodarczego zwigzanym z cyklem koniunkturalnym.

Gléwnymi narzedziami wykorzystywanymi do prowadzenia polityki pie-
nieznej sg:

— stopy procentowe banku centralnego,
— rezerwy obowigzkowe,
— operacje otwartego rynku.

Bardzo waznymi decyzjami banku centralnego wywierajagcymi istotny
1 systematyczny wplyw na gospodarke sg decyzje dotyczace wysokosci stop
procentowych banku centralnego.

1.2. Polityka fiskalna

Polityka fiskalna to ogot dziatan panstwa ksztattujacych budzet panstwa poprzez
zmiany w dochodach i wydatkach. Obejmuje ona decyzje rzadu na temat wielkosci
i struktury wydatkéw publicznych, Zrodet ich sfinansowania, w tym zwlaszcza wyso-
kosci i struktury dochodow podatkowych oraz deficytu budzetowego.

Gléwnym celem polityki fiskalnej jest dostarczanie dobr publicznych i za-
gwarantowanie finansowania niezbednych wydatkow panstwa. Ponadto za cel
polityki fiskalnej uznaje si¢ réwniez eliminacje nadmiernych wahan rozwoju
gospodarczego w krotkim i Srednim okresie.

Narzedziami polityki fiskalnej sa:

— stopy opodatkowania,
— roznorodne wydatki publiczne,
— deficyt budzetowy.

Obecnie system fiskalny bazuje na wbudowanych mechanizmach ekono-
micznych pehigcych role automatycznych stabilizatoréw gospodarki, ktore po-
zwalaja utrzymac stabilno$¢ gospodarki. Automatyczne stabilizatory koniunktury
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to mechanizmy polityki fiskalnej stymulujace zagregowany popyt, gdy gospodarka
znajduje sic w fazie spowolnienia lub recesji. Najwazniejszymi automatycznymi
stabilizatorami koniunktury sg system podatkowy i1 wydatki publiczne.

Krajowe ramy fiskalne to otoczenie instytucjonalne, w zakresie ktorego
prowadzi si¢ polityke fiskalng. Do podstawowych elementow ram fiskalnych
zaliczamy regutly fiskalne i procedury budzetowe.

Wyroéznia si¢ cztery typy regut fiskalnych:

— reguly zrownowazonego budzetu,
— reguly wydatkowe,

— reguly dochodowe,

— reguly dhugu.

Wedhug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego najskuteczniejsze sa
reguly zrownowazonego budzetu oparte na saldzie strukturalnym oraz reguty
wydatkowe. Reguly zréwnowazonego budzetu sg efektywne w ograniczaniu
dlugu oraz stabilizacji gospodarczej. Zaletg reguly wydatkowej jest ograniczanie
roli panstwa w gospodarce.

2. Polityka pieniezna i fiskalna oparta na regutach

Najczesciej stosowanym sposobem podejmowania decyzji sa decyzje oparte
na regulach. Przy tym sposobie podejmowania decyzji formutowane sa jedno-
znaczne 1 przewidywalne regutly.

Woéwczas przy podejmowaniu decyzji monetarnych bank centralny staje si¢
zrodlem pewnosci 1 stabilizacji oczekiwan. Podstawowa, najczesciej wykorzy-
stywang regula polityki pieni¢znej jest reguta Taylora, ktora zostanie zaprezen-
towana w dalszej czesci pracy.

Reguly fiskalne sg skutecznym narzgdziem ograniczajagcym generowanie
nadmiernych deficytéw. Skuteczne reguly fiskalne powinny by¢ wiarygodne
i obejmowac caly sektor finansow publicznych, by¢ relatywnie proste i elastycz-
ne, a takze zawiera¢ klauzule wyj$cia, mechanizmy monitoringu oraz procedury
egzekucyjne. Przy prowadzeniu polityki fiskalnej opartej na regutach fiskalnych
zostaje wzmocniona ostrozno$¢ polityki fiskalnej i obiektywnos¢ w realizacji
polityki budzetowej. Dlatego istotne praktyczne znaczenie ma znajomos$¢ reguty
fiskalnej, dzigki ktorej staje si¢ mozliwe podejmowanie optymalnych decyzji
fiskalnych w réznych fazach cyklu koniunkturalnego.

Reguta dtugu zapisana w Ustawie o finansach publicznych i Konstytucji RP, za-
wierajaca progi ostroznosciowe oraz limit dlugu 60% PKB, jest nieefektywna. Po
pierwsze powoduje, ze dtug dryfuje do wartosci progowych, gdyz nie méwi ona nic,
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jak powinna by¢ prowadzona polityka fiskalna przed osiaggni¢ciem limitow. Po drugie
prowadzi do procyklicznej polityki fiskalnej, gdyz zmusza do cig¢ w okresach zlej
koniunktury, gdy dtug przekracza progi ostrozno$ciowe lub putap konstytucyjny oraz
moze prowadzi¢ do zawieszenia progu ostroznosciowego.

W sytuacji szybkich zmian makroekonomicznych polityka pieni¢zna i fiskalna
powinny by¢ czesto modyfikowane. Jest to mozliwe w odniesieniu do polityki pie-
nigznej, poniewaz posiedzenia Rady Polityki Pieni¢znej, na ktorych moze by¢ kory-
gowana polityka pieni¢zna, odbywaja si¢ najczesciej raz w miesigcu. Natomiast tak
czesta modyfikacja polityki fiskalnej nie jest mozliwa, poniewaz przewaznie zmie-
nia si¢ ona z rocznym cyklem budzetowym. Niekiedy jest jednak konieczna noweli-
zacja ustawy budzetowej. W zwigzku z tym warto mie¢ na uwadze kwartalne zmia-
ny polityki fiskalnej, mogace mie¢ korzystny wplyw na wykonanie polityki
stabilizacyjnej, ktorej celem jest tagodzenie wahan aktywnosci gospodarczej wywo-
fanych zmiang faz cyklu koniunkturalnego. Do najcze$ciej wymienianych celow
polityki stabilizacyjnej nalezy zaliczy¢: stabilizacje poziomu cen, utrzymanie wyso-
kiego stanu zatrudnienia i rtownowagi bilansu platniczego, a bardziej ogolnie — two-
rzenie warunkow sprzyjajacych wzrostowi gospodarczemu.

W dalszej czesci pracy przedstawiono wybrane reguly sprzezenia zwrotne-
go, ktorych zastosowanie pozwala gospodarce rozwija¢ si¢ zgodnie z pozada-
nymi $ciezkami. Zaprezentowano regule Taylora dla polityki pieni¢znej oraz
wersj¢ reguly Taylora dla polityki fiskalne;.

3. Reguly sprzezenia zwrotnego
dla polityki pienieznej i fiskalnej

Do wyznaczenia wzoréow ogdlnych przedstawiajacych reguly sprzezenia
zwrotnego wzigto pod uwage klase modeli strukturalnych, ktore mozna zapisac
w postaci modelu sterowania optymalnego za pomocg wektora stanu nastgpujaco
[Bubnicki, 2005; Rudebush i Svensson, 1998]:

Xis1=4-X,+B-Uy + &, (D

gdzie:

X, — wektor zmiennych stanu w okresie ¢,

U, — wektor sterowania w okresie ¢,

A — macierz wspotczynnikow wektora stanu, tzw. macierz towarzyszaca,

B — macierz wspolczynnikow wektora sterowania, czyli macierz mnoznikow
wplywu zmiennych sterowania,

&; — wektor sktadnikow losowych o rozktadzie normalnym N (6, Q).
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Jako zmienne stanu wzigto pod uwage wskaznik inflacji 7, i produkcje Y5,

7Ty . . . . .
zatem X, :[Y } natomiast zmiennymi sterowania sg stopa procentowa i;
t

i
i wydatki rzadowe W, czyli U, =[V; }
t

Zatem model sterowania optymalnego przedstawia liniowy dyskretny
obiekt dynamiczny, w ktorym wektor zmiennych stanu w okresie #+1 (wielkos¢
sterowana) jest zapisany jako suma trzech sktadnikéw. Pierwszy skladnik jest
iloczynem zmiennych stanu w okresie poprzednim ¢ i macierzy 4 wspotczynni-
kéw wystepujacych przy zmiennych stanu w modelu strukturalnym. Drugi
sktadnik jest iloczynem dwoch czynnikéw. Pierwszy czynnik jest macierza
wspolczynnikow stojacych przy zmiennych sterujgcych, natomiast drugi czynnik
to wektor sterowania. Trzeci czton sumy jest wektorem sktadnikow losowych.

Optymalng instrumentalng regute sprze¢zenia zwrotnego, czyli optymalny
wektor sterowania u,, wyznaczono jako rozwigzanie nastgpujacego kwadrato-

wego problemu optymalizacyjnego:
EY 6'L,, ; — min. (2)
J=1

Zatem nalezy wyznaczy¢ minimum wartosci oczekiwanej E, obliczanej
w okresie ¢ sumy zdyskontowanych warto$ci okresowej funkcji straty, gdzie O
jest czynnikiem dyskontujacym, o € (0,1).

W analizach bierzemy pod uwage funkcje straty okresowej zapisang w na-
stepujacej postaci: L, = (Z; —Z:)T K -(Z; —Zt*), gdzie:
K — macierz wag w funkcji celu,

Z,; —wektor zmiennych celu w okresie ¢,

*
Z, —wektor pozadanych warto$ci zmiennych celu w okresie ¢.

W pracy wzieto pod uwage:
1 0 0 0 7 7 |
0 4y 0 0 Y y
K = Y H Z t = ! ’ Zt* = Yfk 2
0 0 4 O I i
0 0 0 Ay w, W,
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gdzie: 71': oznacza cel inflacyjny, Yt* — produkcje¢ potencjalna, i: — natu-

ralng stope procentowa, Wt* — optymalne wydatki rzadowe rowne wpty-
wom do budzetu, Ay, A;, Ay sa stalymi nieujemnymi przedstawiajacymi
wagi stabilizacji produkcji, stopy procentowej oraz wydatkow rzadowych
odpowiednio w stosunku do ich pozioméw optymalnych w pordéwnaniu ze
stabilizacjg inflacji wokot celu inflacyjnego.

Woéwezas liniowa regula instrumentalna sprzezenia zwrotnego wyraza si¢
wzorem:

gdzie:
G — macierz zysku sprzgzenia zwrotnego.

Dla modelu opisanego réwnaniem (1) rownanie (3) mozna zapisa¢ rowno-
waznie w nastepujacej postaci:

e A -
Wil G G | Y

Zatem otrzymujemy nastepujaca postac reguty Taylora dla polityki pienig¢zne;j:
iy =G -1 + Gy - Yy, )

w ktorej stopa procentowa jest okreslona przez sprzgzenie zwrotne wskaznika
inflacji i produkcji.

Drugie réwnanie uzyskane z rownania macierzowego (4) przedstawia regu-
t¢ sprzgzenia zwrotnego dla polityki fiskalnej, zwang roéwniez regula Taylora dla
polityki fiskalnej, wyrazajacg si¢ nastepujacym wzorem:

Wy =Gy -7, +Gy - Y. (6)

Reguta sprzezenia zwrotnego dla polityki fiskalnej przedstawia zaleznos¢
poziomu wydatkow rzadowych od wskaznika inflacji i wielkosci produkcji.

Klasa liniowych regut instrumentalnych sprze¢zenia zwrotnego postaci (3) za-
wiera optymalng instrumentalng regult¢ sprzezenia zwrotnego. Dla reguly opty-
malnej sprzgzenia zwrotnego macierz G obliczamy z nastgpujacego rOwnania
[Rudebusch i Svensson, 1998]:

G=—[BT .v-B+R] -(PT +BT .7 4), 7)
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gdzie:
V' jest macierza spelniajacg nastgpujace rownanie Riccatiego:

V=0+P-G+GT .PT +GT .R-G-6- MT .v-M,
natomiast ~Q=Ck-K-Cy, P=Ck-K-Cy, R=Cl-K-Cy,
M=4+B-G.

10 0 0

W ; blemie: Cy =| 0 Y |, C 00
rozwazanym prooleémie: X = . U=

0 0 A0

0 0 0 Ay

Podsumowanie

W pracy przedstawiono ogdlng posta¢ optymalnej reguly instrumentalnej
sprzgzenia zwrotnego dla polityki pienigznej i dla polityki fiskalnej. W regule
polityki pieni¢znej stopa procentowa jest okreslona przez sprzezenie zwrotne
wskaznika inflacji i produkcji, natomiast regula sprzezenia zwrotnego dla poli-
tyki fiskalnej przedstawia zalezno$¢ poziomu wydatkéw rzadowych od wskaz-
nika inflacji i wielko$ci produkcji.
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ROLE OF SELECTED FEEDBACK RULES
IN THE CONDUCT OF ECONOMIC POLICY

Summary: In this paper we present the objectives and tasks of economic policy and the
selected aspects of conduct of this policy in the short and medium term. The basic im-
portance of the execution of economic policy in the short and medium term, the so-
called macroeconomic policy, have monetary policy and fiscal policy. Therefore, in the
paper we present the selected feedback rule.

Keywords: monetary policy, fiscal policy, optimal control model, feedback rules, Taylor rule.



