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Praca, z zakresu zastosowania teorii gier w analizie policy mix, przed-
stawia gre monetarno-fiskalng jako przykitad dwuosobowej gry o sumie nieze-
rowej, w ktorej bank centralny i rzad podejmuja decyzje niezaleznie. Dokona-
no analizy stanéw réwnowagi 1 Pareto-optymalno$ci rozwigzan w grze z
uwzglednieniem dwoch oraz trzech jakosciowo réznych strategii polityki fi-
skalnej 1 monetarnej: ekspansywnej, neutralnej i restrykcyjnej, przy zatozeniu
liniowych zaleznos$ci. Przedmiotem zainteresowania jest dylemat wi¢znia, w
ktorym niezaleznie dzialajagce wladze monetarne 1 fiskalne bedg dazy¢, zgod-
nie z rdbwnowagg Nasha, do restrykcyjnej polityki pieni¢znej i ekspansywnej
budzetowej, co prowadzi do rozwigzania nieoptymalnego w sensie Pareto.
Uzyskane wyniki wskazuja, ze ten przypadek, na ktérym wylacznie koncen-
trujg si¢ badania prowadzone w tej dziedzinie przez Blindera oraz Bennetta 1
Loayzg, jest tylko jednym z kilku mozliwych, jakie moga mie¢ miejsce.

1. Wstep

Celem niniejszej pracy jest przedstawienie sytuacji decyzyjnej dotyczacej
wyboru policy mix, obejmujacej zardowno polityke monetarng jak fiskalng, jako
dwuosobowej gry miedzy podmiotami odpowiedzialnymi za prowadzenie polityki
gospodarczej na szczeblu centralnym: bankiem centralnym 1 rzagdem. Badania kon-
centruja si¢ na analizie standéw rOwnowagi gry oraz Pareto-optymalnos$ci rozwigzan
z uwzglednieniem kilku jako$ciowo roznych strategii w zakresie polityki monetarne;j
1 fiskalnej, r6znigcych si¢ stopniem ich restrykcyjnosci/ekspansywnosci.

Przedmiotem analizy jest dwuosobowa gra miedzy bankiem centralnym 1
rzadem. Jest to jednoetapowa gra o sumie niezerowej z petng informacja. Kazdy z
graczy podejmuje decyzje samodzielnie, biorac pod uwage prawdopodobng reakcje
drugiego gracza. Strategie rzadowe oznaczaja strategie polityki fiskalnej, réznigce
si¢ stopniem restrykcyjnosci polityki. Jako miernik stopnia restrykcyjnosci polityki
fiskalnej przyje¢to poziom deficytu budzetowego w relacji do PKB. Strategie banku
centralnego oznaczaja réznigce si¢ stopniem restrykcyjnosci strategie polityki mone-
tarnej. Jako wyznacznik restrykcyjnosci polityki pienieznej przyjeto wysokos¢ real-
nej stopy procentowej. Wyptatg banku centralnego w tej grze jest poziom inflacji,
zaktada sie, ze wladze monetarne dgza do uzyskania jak najnizszej inflacji. Wyptata,
ktora jest maksymalizowana przez wladze fiskalne (rzad) jest tempo wzrostu PKB.

Analogiczna gra byta rozpatrywana m. in. w pracach Blindera (1983) oraz
Bennetta 1 Loayzy (2001). Wykazuja oni, ze niezaleznie dzialajace wtadze monetar-
ne 1 fiskalne beda dazy¢, zgodnie z rownowagg Nasha, do restrykcyjnej polityki
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pienigznej 1 ekspansywnej budzetowej, a to oznacza rozwigzanie nieoptymalne w
sensie Pareto, podobnie jak w dylemacie wi¢znia. Zdaniem autorow, lepszy wybor
jest w stanie zapewni¢ jedynie koordynacja obu polityk.

2. Rownowaga w grze monetarno-fiskalnej z dwoma strategiami

Przed przystgpieniem do analizy gry z trzema strategiami, pokrdtce przed-
stawiony zostanie przyklad gry uwzgledniajacej dwie jakos$ciowo rozne strategie:
restrykcyjng 1 ekspansywng zarowno po stronie polityki fiskalnej jak 1 monetarnej
(Tabela 1). Bank centralny, dgzac do obnizania inflacji (p), wybiera miedzy polityka
bardziej restrykcyjna, charakteryzujaca si¢ wyzsza realng stopa procentowa (r) a
mniej restrykcyjng, charakteryzujaca sie nizszg stopa procentowa. Rzad, podejmujac
decyzje dotyczace polityki budzetowej, sktania si¢ badz do wyboru polityki bardziej
restrykcyjnej, ktorej towarzyszy nizszy poziom deficytu budzetu panstwa (b), badz
bardziej ekspansywnej (wyzszy deficyt), dazac do osiggni¢cia jak najwyzszego
realnego wzrostu PKB (y). Lewa kolumna odzwierciedla restrykcyjng polityke pie-
niezng, prawa zas - ekspansywng, analogicznie gérny wiersz oznacza restrykcyjng, a
dolny ekspansywng polityke fiskalng (odwrotnie niz we wczesniejszych pracach
(Woroniecka 2006, 2008).

Tabela 1. Gra migdzy monetarno-fiskalna z dwoma strategiami

Bank centralny
Tablica Strategia M1 | Strategia M2
wyplat - -
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Zro6dto: opracowanie wlasne

Gra analizowana jest przy przyjeciu alternatywnych zatozen dotyczacych

wplywu realnej stopy procentowej 1 deficytu budzetu panstwa na tempo wzrostu
PKB oraz na poziom inflacji przy uproszczonym zalozeniu o liniowym charakterze
tych zaleznos$ci. Rozpatrywane sg dwa warianty.

Wariant A:
2<0, 8_p<0, 2>O, a_p>0.
or or o0b o0b

(24)
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Wariant B:
Wy, 2Py, Y, OGPy, (25)
or or ob o0b

Zatozenie, ze wzrost realnej stopy procentowej, ceteris paribus, wywotuje
spadek tempa wzrostu PKB oraz ograniczenie inflacji jest analogiczne w obu wa-
riantach, podobnie jak zalozenie, ze wzrost deficytu budzetowego przyczynia si¢ do
wzrostu inflacji. Roznica dotyczy wpltywu deficytu budzetowego na realny wzrost
produkcji w gospodarce. W wariancie A zaktada si¢, ze wzrost deficytu budzetu
panstwa, ceteris paribus, powoduje zwickszenie tempa wzrostu PKB, podczas, gdy
w wariancie B — ogranicza tempo wzrostu produkcji. Dodatkowo zaktada sie, ze:

Abzbz—b1>0, AI’=F2—7'1<O. (26)

W niniejszym artykule analiza gry migdzy bankiem centralnym a rzadem
koncentruje si¢ na wariancie A, ktory w krotkim okresie wydaje si¢ bardziej reali-
stycznie odzwierciedla¢ badane interakcje miedzy polityka pieni¢zng a budzetowa.

Tabela 2 przedstawia tablice wyptat w grze dla wariantu A. Najnizsza infla-
cja 1 jednoczes$nie najnizszy wzrost gospodarczy wystepuje w przypadku wyboru
zarOwno restrykcyjnej polityki monetarnej, jak 1 restrykcyjnej polityki fiskalnej
(lewy gérny rég tablicy wyptat). Wraz z obnizaniem stopy procentowej (przejscie do
prawe] kolumny) zwieksza si¢ inflacja 1 ro$nie tempo wzrostu PKB. Rowniez na
skutek rosngcego deficytu budzetowego nastepuje wzrost inflacji 1 produkcji (przej-
scie do dolnego wiersza). Najwyzszg inflacja, ale 1 najszybszym wzrostem produkcji
charakteryzuje si¢ gospodarka, gdy zarowno polityka pieni¢zna jak i fiskalna majg
charakter ekspansywny (prawy dolny rog tablicy).

Optymalng strategig banku centralnego w przypadku zastosowania przez rzad
restrykcyjnej polityki fiskalnej (nizszy deficyt b;) jest wybdr restrykcyjnej polityki
monetarnej (wyzsza stopa procentowa r;), poniewaz minimalizowana jest inflacja w

: . 9
pierwszym wierszu (p<p +a—pAr ). W przypadku wyboru przez wiladze fiskalne
r
ekspansywnej polityki budzetowej, optymalng strategia wtadz monetarnych pozosta-
je polityka restrykcyjna, bowiem wybierana jest minimalna inflacja w drugim wier-

szu (p+ %Ab <p+ % Ab + 2—pAr ). Mozna wyciagna¢ wniosek, ze restrykcyjna
r

polityka pieni¢zna stanowi dla banku centralnego strategie dominujaca, ktéra jest
optymalna niezaleznie od tego, jaka strategi¢ polityki fiskalnej wybierze rzad —
restrykcyjng czy ekspansywna.

Przeprowadzajac analogiczne rozumowanie dla alternatywnych decyz;ji
wladz fiskalnych, dazacych do maksymalizacji realnego wzrostu PKB (y), mozna
uzyska¢ ponizszy wniosek. Optymalng strategia budzetowa w odpowiedzi na re-
strykcyjng polityke pieni¢zng jest polityka ekspansywna, poniewaz wybierane jest

163



1. Woroniecka-Leciejewicz
: . : 0 :
maksymalne tempo wzrostu PKB w pierwszej kolumnie ( y + a—ZAb > y). Réwniez

w przeciwnym wypadku, gdyby bank centralny realizowat restrykcyjna polityke
monetarng, optymalng strategig fiskalng okazuje si¢ polityka ekspansywna — mak-

symalizacja PKB w drugiej kolumnie ( y + %Ab + Z—yAr >y + g—yAr ). Wynika z
r r

tego, ze rzad, podobnie jak bank centralny, ma strategi¢ dominujaca, ktora jest eks-
pansywna polityka fiskalna. Jest ona z punktu widzenia rzadu strategia optymalng
niezaleznie od tego, jakie decyzje odnosnie wysokos$ci stop procentowych podejmie
bank centralny.

Tabela 2. R6wnowaga w grze monetarno-fiskalnej z dwoma strategiami

Tablica Bank centralny
wyplat . -
Wyzsza stopa procentowa r; nizsza stopa procentowa r;
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Zrbdto: opracowanie wiasne

Stan rownowagi znajduje si¢ w lewym dolnym rogu tablicy wyptat. Jest to
nie tylko rownowaga Nasha, jest to rOwnowaga determinowana przez strategie do-
minujace. Prowadzi do wyboru przez podmioty odpowiedzialne za polityke makro-
ekonomiczng restrykcyjnej polityki monetarnej z jednej strony i ekspansywnej poli-
tyki budzetowej, z drugiej. Rzeczywiscie przez szereg lat w Polsce obserwowano, ze
w odpowiedzi na zbyt ekspansywng polityke fiskalng 1 wysoki poziom deficytu
budzetowego bank centralny prowadzit polityke restrykcyjng utrzymujac realne
stopy procentowe na wysokim poziomie.

3. Pareto-optymalnos¢ rozwigzan w grze z dwoma startegiami

Interesujace jest pytanie czy rGwnowaga ta, wyznaczona przez strategie do-
minujgce obu graczy: rzadu 1 banku centralnego, jest Pareto-optymalna czy nie. W
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tym sensie szczegolnie wazne jest porownanie dwoch wariantow rozwigzan strate-
gicznych: stanu rownowagi odzwierciedlajagcego strategie dominujace, tzn. ekspan-
sywng polityke fiskalng charakteryzujaca si¢ wysokim deficytem budzetowym 1
restrykcyjng polityke pieniezng, charakteryzujaca si¢ wysokim poziomem realnych
stop procentowych (lewy dolny rog tablicy wyplat) oraz alternatywnego rozwigzania
— restrykcyjnej polityki budzetowej i ekspansywnej monetarnej (prawy gorny rog
tablicy wyptat). W tym celu nalezy rozwazyc¢ kilka przypadkow.

Przypadek Al:
OV ab> OV pr. 0P pp 9Py 27)
ob or ob 6r

Warunek ten oznacza, ze po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego
spowodowana rdznicg deficytu budzetowego w dwoch strategiach fiskalnych jest
wicksza od zmiany wywotanej rdznicg realnych stop procentowych dwdéch analizo-
wanych strategii monetarnych. Na zmian¢ tempa wzrostu PKB spowodowang rdzni-
cg deficytu budzetowego wplywa zarowno sita oddzialtywania ceteris paribus mie-

rzona pochodng czastkowa 9V | jak i sama wielko$¢ réznicy miedzy warto$ciami
b

deficytu budzetowego w obu analizowanych wariantach polityki fiskalnej Ab. Ana-
logicznie, zmiana tempa wzrostu PKB wywotana r6znica stop procentowych zalezy

od sity wplywu mierzonej pochodng czastkowa 2_ jak 1 od samej réznicy stop
r

procentowych Ar. Po drugie zmiana inflacji spowodowana réznicg deficytu budze-

towego w dwoch strategiach fiskalnych jest mniejsza od zmiany wywotanej roznicg
realnych stop procentowych dwdch analizowanych strategii monetarnych.

Przypadek A2:
OV Ap s OV Ar . P A OPp (28)
ob or o0b 0 r

Zatozenie te mozna interpretowaé w sposob analogiczny do przypadku Al.
Oznacza to, ze po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowana
r6znicg deficytu budzetowego jest wigksza od zmiany wywolanej r6znicg realnych
stop procentowych, po drugie zmiana inflacji spowodowana réznicg deficytu budze-
towego jest wicksza od zmiany wywolanej roznicg stop procentowych.

Przypadek A3:
OV Ab< 2 nr . PP pAp 9P, (29)
ob  or ob  or

Powyzsze zalozenie oznacza, ze zmiana tempa wzrostu gospodarczego spo-
wodowana roznicg deficytu budzetowego jest mniejsza od zmiany wywotanej r6zni-
cg realnych stop procentowych, analogicznie zmiana inflacji spowodowana roéznicg
deficytu budzetowego jest mniejsza od zmiany wywotanej roznicg stop procento-
wych.
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Przypadek A4:
OY Ay <82 QPN OP (30)
0b or ob or

Warunek ten oznacza, ze zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowa-
na roznicg deficytu budzetowego jest mniejsza od zmiany wywotanej roznicg real-
nych stop procentowych, a zmiana inflacji spowodowana roznicg deficytu budzeto-
wego jest wicksza od zmiany wywotanej roznicg stop procentowych.

Tabele 3-4 przedstawiajg preferencje w grze fiskalno-monetarnej dla powyz-
szych czterech przypadkéw zalozen. W przypadku A2 stan rownowagi (lewy dolny
rog tablicy preferencji, kombinacja ekspansywnej polityki fiskalnej 1 restrykcyjnej
monetarnej) stanowi rozwigzanie Pareto-optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wyz-
sze, a inflacja nizsza w poréwnaniu z kombinacja restrykcyjnej polityki fiskalnej i
ekspansywnej pienieznej (prawy goérny rog tablicy). Przyjecie strategii dominujg-
cych przez obu graczy jest korzystniejszym rozwigzaniem zaro6wno z punktu widze-
nia rzadu jak i banku centralnego. ROwniez w przypadkach A2 i A3 rownowaga jest
Pareto-optymalna. Przy zatozeniach A2 tempo wzrostu PKB jest wyzsze, ale inflacja
roOwniez wyzsza w poréwnaniu z kombinacjg strategii z prawego gornego rogu tabli-
cy. Punkt réwnowagi jest korzystniejszym rozwigzaniem z punktu widzenia rzadu,
jednak gorszym w ocenie banku centralnego. Przypadek A3 jest zwierciadlanym
odbiciem przypadku A2. W przypadku A3 stan rOwnowagi jest korzystniejszy z
punktu widzenia wtadz monetarnych (nizsza inflacja), jednak mniej korzystny dla
wiadz fiskalnych (nizsze tempo wzrostu PKB) w poréwnaniu z kombinacja restryk-
cyjnej polityki budzetowej 1 ekspansywnej pieni¢zne;.

Tabela 3. Preferencje w grze monetarno-fiskalnej. Przypadki A1-A3

Bank centralny Bank centralny Bank centralny
Al A2 A3
r1 r2 r r r rs

b b 1 3

T4 3 4 3 14
] = =
5] g 5]

b b b 2 4

N2 1 2y 2 1 213 1

Zrodlo: opracowanie wlasne

W przypadku A4 (Tabela 4) stan réwnowagi charakteryzuje si¢ gorszymi, w
porownaniu z alternatywng parg strategii z prawego gornego rogu tablicy preferen-
cji, wskaznikami gospodarczymi (nizszy wzrost PKB 1 wyzsza inflacja). W tym
przypadku wybor strategii dominujgcych przez oba podmioty ksztattujace polityke
makroekonomiczng nie oznacza rozwigzania Pareto-optymalnego. Przypadek ten
odzwierciedla sytuacje znang w literaturze jako dylemat wieznia, kiedy wystepuje
konflikt migdzy racjonalno$cia indywidualng reprezentowang przez kryterium stra-
tegii dominujacej a racjonalnoscig grupowg reprezentowang przez kryterium Pareto-
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optymalno$ci. Podmioty dbajace o swoje indywidualne interesy doprowadzaja do
wyniku niekorzystnego dla ogédtu 1 dla wszystkich podmiotéw z osobna.

Tabela 4. Przypadek A4 — dylemat wi¢znia

Bank centralny
A4
ry r;
1 2
b,
4 2
=
E 3 4
b,
3 1

Zrodto: opracowanie wlasne

Na podstawie powyzszej analizy mozna sformutowa¢ warunki, od jakich za-
lezy, czy rbwnowaga Nasha (w analizowanym problemie wyznaczana przez strate-
gie dominujace) stanowi jednocze$nie rozwigzanie Pareto-optymalne. Pareto-
optymalno$¢ rozwigzan zalezy od tego, ktora polityka: monetarna czy fiskalna sku-
teczniej wptywa na wzrost gospodarczy oraz ktora z nich efektywniej oddzialuje na
inflacje, a takze od tego, ktéry instrument podlega silniejszym zmianom: stopa pro-
centowa (instrument polityki pieni¢znej) czy deficyt budzetowy (instrument polityki
fiskalnej). Po przeprowadzeniu analizy Pareto-optymalno$ci rozwigzan dla gry
uwzgledniajacej dwie jakosciowo rozne strategie polityki fiskalnej 1 pienieznej,
wskazano na mozliwo$¢ zaistnienia czterech rdéznych przypadkoéw, z ktorych trzy
dotycza sytuacji, gdy rownowaga Nasha stanowi jednocze$nie rozwigzanie Pareto-
optymalne. W tych przypadkach samodzielne ksztattowanie polityki monetarnej i
fiskalnej przez bank centralny i rzad prowadzi do efektywnych rozwigzan. Jedynie
jeden z analizowanych wariantow wskazuje na wystgpowanie znanego w literaturze
przypadku dylematu wi¢znia, do ktorego odwotlujg si¢ roOwniez autorzy prac z zakre-
su koordynacji polityki monetarnej 1 fiskalnej. Wystepuje tu konflikt miedzy racjo-
nalno$cig indywidualng, gdy rozstrzygajacym kryterium wyboru jest posiadanie
przez graczy strategii dominujacych, a racjonalnoscig grupowa, gdy o wyborze de-
cyduje Pareto-optymalno$¢ rozwigzan. Taka sytuacji ma miejsce, gdy polityka mo-
netarna oddziatuje skuteczniej na wzrost gospodarczy niz na inflacje 1 przeciwnie,
polityka fiskalna wptywa efektywniej na inflacje niz na wzrost PKB. Przypadek ten
wskazuje na konieczno$¢ koordynacji polityki banku centralnego i rzadu.

4. Gra monetarno-fiskalna z trzema startegiami

Przeanalizowano réwniez gr¢ miedzy bankiem centralnym a rzadem z
uwzglednieniem trzech jakosciowo roznych strategii polityki fiskalnej i monetarne;:
restrykcyjnej, neutralnej i ekspansywnej (Tabela 5). Przyjeto zatozenia upraszczaja-
ce, analogiczne do przyjetych w punkcie 1 dla gry z dwoma strategiami. Oprocz
zatozenia dotyczacego znakow pochodnych czastkowych zgodnie z wariantem A
(réwnanie 1) przyjeto dwa dodatkowe zalozenia.
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Po pierwsze przyjeto zatozenie, ze analizowane sg state zmiany instrumentow
polityki pienieznej 1 fiskalne;j:
bz—b1=b3—b2=Ab>0, Iy —rn =r3—nm =Ar<90. (31)

Po drugie przyjeto zatozenie, ze zaleznosci: inflacji oraz wzrostu produkcji
od instrumentoéw polityki monetarnej 1 fiskalnej: stopy procentowej 1 deficytu budze-

towego majg charakter liniowy.

Tabela 5. Gra migdzy bankiem centralnym 1 rzadem z trzema strategiami

Tablica Bank centralny
Wypiat r; r) rs3
P P12 Pis3 ) )
b, « restrykcyjna polityka fiskalna
Vi1 Yi2 Vi3
= P21 P22 P2s3 .
S| b, « neutralna polityka fiskalna
E Va1 Y22 Y23
P31 P32 P33 )
b; «— ekspansywna polityka fiskalna
V31 Y32 V33
T T T
restrykcyjna neutralna ekspansywna

polityka monetarna
Zrédto: opracowanie wlasne

Tabela 6 przedstawia tablice wyptat dla gry przy powyzszych zalozeniach.
Najnizsza inflacja 1 jednoczesnie najnizszy wzrost gospodarczy wystepuje w przy-
padku wyboru restrykcyjnej polityki monetarnej i restrykcyjnej polityki fiskalne;
(lewy gorny rog tablicy wyptat). Wraz z obnizaniem stopy procentowej (przejscie w
prawo w kierunku neutralnej, a nast¢gpnie ekspansywnej polityki pieni¢znej) zwiek-
sza si¢ inflacja 1 ro$nie tempo wzrostu PKB. Rowniez na skutek rosngcego deficytu
budzetowego nastepuje wzrost inflacji 1 produkcji (przejscie w dot w kierunku neu-
tralnej, a nastepnie ekspansywnej polityki fiskalnej). Najwyzszg inflacja, ale 1 naj-
szybszym wzrostem produkcji charakteryzuje si¢ gospodarka, gdy zarowno polityka
pienigzna jak i fiskalna maja charakter ekspansywny (prawy dolny rég tablicy).

Bank centralny wybiera strategi¢ kierujgc si¢ minimalizacja inflacji (p). Wy-
biera najnizsza w kazdym wierszu inflacje. Za kazdym razem oznacza to wybor
polityki restrykcyjnej. Wynika z tego, ze restrykcyjna polityka monetarna, stanowi
dla banku centralnego strategi¢ dominujacg, ktora jest optymalna niezaleznie od
tego, jaka strategie polityki fiskalnej wybierze rzad. Analogicznie, rzagd maksymali-
zujac w kazdej kolumnie realny wzrost PKB (y) wybiera zawsze polityke ekspan-
sywng. Wniosek jest nastepujacy: rzad, podobnie jak bank centralny, ma strategi¢
dominujaca — jest nig ekspansywna polityka fiskalna, ktdra jest strategig optymalna
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z punktu widzenia rzadu niezaleznie od tego, jakie decyzje podejmie bank centralny
w ramach polityki stop procentowych. Podobnie, jak w przypadku analizy dwéch
strategii, stan rOwnowagi w grze z trzema strategiami znajduje si¢ w lewym dolnym
rogu tablicy wyplat. Jest to rownowaga wyznaczona przez strategie dominujgce.
Prowadzi do wyboru restrykcyjnej polityki monetarnej i ekspansywne;j fiskalne;.

Tabela 6. Tablica wyptat i rownowaga w grze z trzema strategiami

Bank centralny — polityka monetarna
restrykcyjna neutralna ekspansywna
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Zrodto: opracowanie wlasne

Przeprowadzono analiz¢ Pareto-optymalnos$ci rozwigzan rozwazajac analo-
gicznie jak w grze uwzgledniajacej dwie strategie, cztery rozne przypadki zatozen
od Al do A4 (réwnania 4-7). Tabele 7-8 przedstawiajg preferencje w grze z trzema
strategiami dla powyzszych zatozen.

W przypadku A1l stan rownowagi stanowi jednoczesnie rozwigzanie Pareto-
optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wyzsze, a inflacja nizsza w poréwnaniu z roz-
wigzaniami na diagonalnej macierzy. Przyjecie strategii dominujacych przez obu
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graczy jest rozwigzaniem korzystniejszym zarowno z punktu widzenia rzadu jak i
banku centralnego.

Tabela 7. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadki Al 1 A2

Zrodlo: opracowanie wlasne

Tablica Bank centralny Tablica Bank centralny
Wyp{at ry r r; Wyplat ry r) rs
1 3 1 2
b] bl
9 8 6 9 8
2 5 3 5
% bZ % b2
& 7 5 3 S 7 5
b 4 7 ; 6 8
|4 2 1 B 2

Tabela 8. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadki A3 1 A4

Tablica Bank centralny Tablica Bank centralny
wyplat 7 7 r; wyplat 7 7 73
1 3 1 2
b Ji b 1
9 7 4 9 7 4
2 5 3 5
% | b, 2 | b,
> 8 5 2 > 8 5 2
4 7 9 6 8 9
b3 b3
6 3 1 6 3 1

Zrbdto: opracowanie wiasne

Réwniez w wariantach A2 1 A3 stan rOwnowagi stanowi rozwigzanie Pareto-
optymalne. W jednym z przypadkdéw wybor restrykcyjnej polityki monetarnej 1
ekspansywnej polityki fiskalnej jest korzystniejszy z punktu widzenia rzagdu — gwa-
rantuje wyzsze tempo wzrostu PKB niz przy przyjeciu ekspansywnej polityki mone-
tarnej 1 restrykcyjnej polityki fiskalnej, natomiast mniej korzystny z punktu widze-
nia banku centralnego — inflacja w punkcie rownowagi jest wyzsza. W drugim przy-
padku jest odwrotnie, rOwnowaga oznacza korzystniejsze rozwigzanie z punktu
widzenia polityki pienieznej, mniej korzystne za$, uwzgledniajac kryteria polityki
fiskalne;.

W przypadku A4 réwnowaga nie stanowi rozwigzania Pareto-optymalnego.
Tempo wzrostu PKB jest nizsze, a inflacja wyzsza w porOwnaniu z rozwigzaniami
na diagonalnej macierzy. Przyjecie strategii dominujacych przez obu graczy jest
rozwigzaniem gorszym zaréwno z punktu widzenia rzadu jak 1 banku centralnego.
Wystepuje tu konflikt migdzy racjonalnoscig indywidualng w postaci kryterium
strategii dominujacej a racjonalnoscig grupowa w postaci kryterium Pareto-

170



Dylemat wieznia i inne przypadki w grze monetarno-fiskalnej
optymalno$ci. Przypadek ten odzwierciedla sytuacje znang w literaturze jako dyle-
mat wigznia.

5. Podsumowanie

Praca dotyczy zastosowania teorii gier w analizie polityki makroekonomicz-
nej 1 wyborze policy mix, bedacej kombinacjg polityki monetarnej 1 fiskalnej. Przed-
stawiono 1 przeanalizowano gr¢ miedzy bankiem centralnym a rzagdem jako przyklad
dwuosobowej gry o sumie niezerowej, w ktorej wladze monetarne 1 fiskalne podej-
mujg decyzje samodzielnie. Przedstawione przyktady gry uwzgledniaja dwie jako-
sciowo rozne strategie: restrykcyjnag i ekspansywna, zard6wno po stronie polityki
fiskalnej jak 1 polityki monetarnej oraz trzy strategie, gdy oprdcz restrykcyjnej i
ekspansywnej, brana jest pod uwage rowniez polityka neutralna. Jako wyznacznik
stopnia restrykcyjnosci polityki fiskalnej postuzyl deficyt budzetowy, a polityki
pieni¢znej - realna stopa procentowa.

Przyjmujac, ze kryterium, jakim kieruje si¢ bank centralny jest minimalizacja
inflacji, a rzad dazy do maksymalizacji tempa wzrostu gospodarczego, pokazano, ze
stan rownowagi Nasha w analizowanej grze jest wyznaczony przez strategie domi-
nujace, co prowadzi do wyboru badz restrykcyjnej polityki monetarnej 1 ekspansyw-
nej polityki fiskalnej, badz obu restrykcyjnych polityk: pienieznej 1 fiskalnej, w
zalezno$ci od przyjetych zalozen dotyczacych uwarunkowan koniunktury gospodar-
czej, przede wszystkim wplywu deficytu budzetowego na wzrost PKB. Pierwszy z
powyzszych stanoéw réwnowagi odpowiada rzeczywistej sytuacji, jaka ma miejsce w
ostatnich latach w Polsce, gdy w odpowiedzi na zbyt ekspansywng polityke fiskalng
1 wysoki poziom deficytu budzetowego, bank centralny prowadzi polityke restryk-
cyjng utrzymujac realne stopy procentowe na wysokim poziomie.

Przeprowadzono analiz¢ Pareto-optymalnosci rozwigzan dla gry uwzglednia-
jacej dwie oraz trzy jakosciowo rozne strategie polityki fiskalnej 1 pienigznej, wska-
zujac na mozliwos$¢ zaistnienia czterech roznych przypadkéw, z ktérych trzy doty-
cza sytuacji, gdy rownowaga Nasha stanowi jednoczesnie rozwigzanie Pareto-
optymalne, a jedynie jeden wskazuje na znany w literaturze przypadek dylematu
wieznia, odzwierciedlajacy konflikt migdzy racjonalnoscig indywidualng w postaci
kryterium dominacji a racjonalnoscig grupowa w postaci kryterium Pareto. Odnie-
siono si¢ do wynikéw uzyskanych w tej dziedzinie przez Blindera oraz Bennetta 1
Loayz¢. Wykazuja oni, ze niezaleznie dziatajace wladze monetarne 1 fiskalne beda
dazy¢, zgodnie z rownowaga Nasha, do restrykcyjnej polityki pienigznej 1 ekspan-
sywnej budzetowej, a to oznacza rozwigzanie nicoptymalne w sensie Pareto, podob-
nie jak w dylemacie wi¢znia. Ich zdaniem, lepszy wybodr jest w stanie zapewnic
jedynie koordynacja obu polityk. Zgodnie z zaproponowang przez autorke metodo-
logia 1 uzyskanymi wynikami, jest to zaledwie jeden z kilku mozliwych przypad-
kow, jakie moga mie¢ miejsce.
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