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Praca, z zakresu zastosowania teorii gier w analizie policy mix, przed-
stawia gr  monetarno-fiskaln  jako przyk ad dwuosobowej gry o sumie nieze-
rowej, w której bank centralny i rz d podejmuj  decyzje niezale nie. Dokona-
no analizy stanów równowagi i Pareto-optymalno ci rozwi za  w grze z 
uwzgl dnieniem dwóch oraz trzech jako ciowo ró nych strategii polityki fi-
skalnej i monetarnej: ekspansywnej, neutralnej i restrykcyjnej, przy za o eniu 
liniowych zale no ci. Przedmiotem zainteresowania jest dylemat wi nia, w 
którym niezale nie dzia aj ce w adze monetarne i fiskalne b d  d y , zgod-
nie z równowag  Nasha, do restrykcyjnej polityki pieni nej i ekspansywnej 
bud etowej, co prowadzi do rozwi zania nieoptymalnego w sensie Pareto. 
Uzyskane wyniki wskazuj , e ten przypadek, na którym wy cznie koncen-
truj  si  badania prowadzone w tej dziedzinie przez Blindera oraz Bennetta i 
Loayz , jest tylko jednym z kilku mo liwych, jakie mog  mie  miejsce.  

 
1. Wst p 
 
Celem niniejszej pracy jest przedstawienie sytuacji decyzyjnej dotycz cej 

wyboru policy mix, obejmuj cej zarówno polityk  monetarn  jak fiskaln , jako 
dwuosobowej gry mi dzy podmiotami odpowiedzialnymi za prowadzenie polityki 
gospodarczej na szczeblu centralnym: bankiem centralnym i rz dem. Badania kon-
centruj  si  na analizie stanów równowagi gry oraz Pareto-optymalno ci rozwi za  
z uwzgl dnieniem kilku jako ciowo ró nych strategii w zakresie polityki monetarnej 
i fiskalnej, ró ni cych si  stopniem ich restrykcyjno ci/ekspansywno ci. 

 
Przedmiotem analizy jest dwuosobowa gra mi dzy bankiem centralnym i 

rz dem. Jest to jednoetapowa gra o sumie niezerowej z pe n  informacj . Ka dy z 
graczy podejmuje decyzje samodzielnie, bior c pod uwag  prawdopodobn  reakcj  
drugiego gracza. Strategie rz dowe oznaczaj  strategie polityki fiskalnej, ró ni ce 
si  stopniem restrykcyjno ci polityki. Jako miernik stopnia restrykcyjno ci polityki 
fiskalnej przyj to poziom deficytu bud etowego w relacji do PKB. Strategie banku 
centralnego oznaczaj  ró ni ce si  stopniem restrykcyjno ci strategie polityki mone-
tarnej. Jako wyznacznik restrykcyjno ci polityki pieni nej przyj to wysoko  real-
nej stopy procentowej. Wyp at  banku centralnego w tej grze jest poziom inflacji, 
zak ada si , e w adze monetarne d  do uzyskania jak najni szej inflacji. Wyp at , 
która jest maksymalizowana przez w adze fiskalne (rz d) jest tempo wzrostu PKB. 

 
Analogiczna gra by a rozpatrywana m. in. w pracach Blindera (1983) oraz 

Bennetta i Loayzy (2001). Wykazuj  oni, e niezale nie dzia aj ce w adze monetar-
ne i fiskalne b d  d y , zgodnie z równowag  Nasha, do restrykcyjnej polityki 
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pieni nej i ekspansywnej bud etowej, a to oznacza rozwi zanie nieoptymalne w 
sensie Pareto, podobnie jak w dylemacie wi nia. Zdaniem autorów, lepszy wybór 
jest w stanie zapewni  jedynie koordynacja obu polityk.  

 
2. Równowaga w grze monetarno-fiskalnej z dwoma strategiami 
 
Przed przyst pieniem do analizy gry z trzema strategiami, pokrótce przed-

stawiony zostanie przyk ad gry uwzgl dniaj cej dwie jako ciowo ró ne strategie: 
restrykcyjn  i ekspansywn  zarówno po stronie polityki fiskalnej jak i monetarnej 
(Tabela 1). Bank centralny, d c do obni ania inflacji (p), wybiera mi dzy polityk  
bardziej restrykcyjn , charakteryzuj c  si  wy sz  realn  stop  procentow  (r) a 
mniej restrykcyjn , charakteryzuj c  si  ni sz  stop  procentow . Rz d, podejmuj c 
decyzje dotycz ce polityki bud etowej, sk ania si  b d  do wyboru polityki bardziej 
restrykcyjnej, której towarzyszy ni szy poziom deficytu bud etu pa stwa (b), b d  
bardziej ekspansywnej (wy szy deficyt), d c do osi gni cia jak najwy szego 
realnego wzrostu PKB (y). Lewa kolumna odzwierciedla restrykcyjn  polityk  pie-
ni n , prawa za  - ekspansywn , analogicznie górny wiersz oznacza restrykcyjn , a 
dolny ekspansywn  polityk  fiskaln  (odwrotnie ni  we wcze niejszych pracach 
(Woroniecka 2006, 2008). 
 
Tabela 1. Gra mi dzy monetarno-fiskalna z dwoma strategiami 

 Bank centralny 

Tablica Strategia M1 Strategia M2 

wyp at 
 r1 r2 

R
z

d St
ra

te
gi

a 
F1

 b1 
 p11  p12 

y11  y12  

St
ra

te
gi

a 
F2

 b2 
 p21  p22 

y21  y22  

ród o: opracowanie w asne 
 

Gra analizowana jest przy przyj ciu alternatywnych za o e  dotycz cych 
wp ywu realnej stopy procentowej i deficytu bud etu pa stwa na tempo wzrostu 
PKB oraz na poziom inflacji przy uproszczonym za o eniu o liniowym charakterze 
tych zale no ci. Rozpatrywane s  dwa warianty. 
 

Wariant A: 

.0,0,0,0
b
p

b
y

r
p

r
y

 (24) 
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Wariant B: 

.0,0,0,0
b
p

b
y

r
p

r
y

 (25)  

 
Za o enie, e wzrost realnej stopy procentowej, ceteris paribus, wywo uje 

spadek tempa wzrostu PKB oraz ograniczenie inflacji jest analogiczne w obu wa-
riantach, podobnie jak za o enie, e wzrost deficytu bud etowego przyczynia si  do 
wzrostu inflacji. Ró nica dotyczy wp ywu deficytu bud etowego na realny wzrost 
produkcji w gospodarce. W wariancie A zak ada si , e wzrost deficytu bud etu 
pa stwa, ceteris paribus, powoduje zwi kszenie tempa wzrostu PKB, podczas, gdy 
w wariancie B – ogranicza tempo wzrostu produkcji. Dodatkowo zak ada si , e:  

.rrr,bbb 00 1212  (26) 
 
W niniejszym artykule analiza gry mi dzy bankiem centralnym a rz dem 

koncentruje si  na wariancie A, który w krótkim okresie wydaje si  bardziej reali-
stycznie odzwierciedla  badane interakcje mi dzy polityk  pieni n  a bud etow . 

 
Tabela 2 przedstawia tablic  wyp at w grze dla wariantu A. Najni sza infla-

cja i jednocze nie najni szy wzrost gospodarczy wyst puje w przypadku wyboru 
zarówno restrykcyjnej polityki monetarnej, jak i restrykcyjnej polityki fiskalnej 
(lewy górny róg tablicy wyp at). Wraz z obni aniem stopy procentowej (przej cie do 
prawej kolumny) zwi ksza si  inflacja i ro nie tempo wzrostu PKB. Równie  na 
skutek rosn cego deficytu bud etowego nast puje wzrost inflacji i produkcji (przej-
cie do dolnego wiersza). Najwy sz  inflacj , ale i najszybszym wzrostem produkcji 

charakteryzuje si  gospodarka, gdy zarówno polityka pieni na jak i fiskalna maj  
charakter ekspansywny (prawy dolny róg tablicy). 

 
Optymaln  strategi  banku centralnego w przypadku zastosowania przez rz d 

restrykcyjnej polityki fiskalnej (ni szy deficyt  b1) jest wybór restrykcyjnej polityki 
monetarnej (wy sza stopa procentowa  r1), poniewa  minimalizowana jest inflacja w 

pierwszym wierszu (p< r
r
pp ). W przypadku wyboru przez w adze fiskalne 

ekspansywnej polityki bud etowej, optymaln  strategi  w adz monetarnych pozosta-
je polityka restrykcyjna, bowiem wybierana jest minimalna inflacja w drugim wier-

szu ( b
b
pp < r

r
pb

b
pp ). Mo na wyci gn  wniosek, e restrykcyjna 

polityka pieni na stanowi dla banku centralnego strategi  dominuj c , która jest 
optymalna niezale nie od tego, jak  strategi  polityki fiskalnej wybierze rz d – 
restrykcyjn  czy ekspansywn .  

 
Przeprowadzaj c analogiczne rozumowanie dla alternatywnych decyzji 

w adz fiskalnych, d cych do maksymalizacji realnego wzrostu PKB (y), mo na 
uzyska  poni szy wniosek. Optymaln  strategi  bud etow  w odpowiedzi na re-
strykcyjn  polityk  pieni n  jest polityka ekspansywna, poniewa  wybierane jest 
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maksymalne tempo wzrostu PKB w pierwszej kolumnie ( b
b
yy > y). Równie  

w przeciwnym wypadku, gdyby bank centralny realizowa  restrykcyjn  polityk  
monetarn , optymaln  strategi  fiskaln  okazuje si  polityka ekspansywna – mak-

symalizacja PKB w drugiej kolumnie ( r
r
yb

b
yy > r

r
yy ). Wynika z 

tego, e rz d, podobnie jak bank centralny, ma strategi  dominuj c , któr  jest eks-
pansywna polityka fiskalna. Jest ona z punktu widzenia rz du strategi  optymaln  
niezale nie od tego, jakie decyzje odno nie wysoko ci stóp procentowych podejmie 
bank centralny. 
 
Tabela 2. Równowaga w grze monetarno-fiskalnej z dwoma strategiami 

Tablica Bank centralny 

wyp at wy sza stopa procentowa  r1 ni sza stopa procentowa  r2 

R
z

d ni
sz

y 
de

fic
yt

  b
1 

 p  r
r
pp  

y  r
r
yy   

w
y

sz
y 

de
fic

yt
  b

2 

 b
b
pp   r

r
pb

b
pp  

b
b
yy   r

r
yb

b
yy   

ród o: opracowanie w asne 
 

Stan równowagi znajduje si  w lewym dolnym rogu tablicy wyp at. Jest to 
nie tylko równowaga Nasha, jest to równowaga determinowana przez strategie do-
minuj ce. Prowadzi do wyboru przez podmioty odpowiedzialne za polityk  makro-
ekonomiczn  restrykcyjnej polityki monetarnej z jednej strony i ekspansywnej poli-
tyki bud etowej, z drugiej. Rzeczywi cie przez szereg lat w Polsce obserwowano, e 
w odpowiedzi na zbyt ekspansywn  polityk  fiskaln  i wysoki poziom deficytu 
bud etowego bank centralny prowadzi  polityk  restrykcyjn  utrzymuj c realne 
stopy procentowe na wysokim poziomie. 

 
3. Pareto-optymalno  rozwi za  w grze z dwoma startegiami 
 
Interesuj ce jest pytanie czy równowaga ta, wyznaczona przez strategie do-

minuj ce obu graczy: rz du i banku centralnego, jest Pareto-optymalna czy nie. W 
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tym sensie szczególnie wa ne jest porównanie dwóch wariantów rozwi za  strate-
gicznych: stanu równowagi odzwierciedlaj cego strategie dominuj ce, tzn. ekspan-
sywn  polityk  fiskaln  charakteryzuj c  si  wysokim deficytem bud etowym i 
restrykcyjn  polityk  pieni n , charakteryzuj c  si  wysokim poziomem realnych 
stóp procentowych (lewy dolny róg tablicy wyp at) oraz alternatywnego rozwi zania 
– restrykcyjnej polityki bud etowej i ekspansywnej monetarnej (prawy górny róg 
tablicy wyp at). W tym celu nale y rozwa y  kilka przypadków. 

Przypadek A1: 

., r
r
pb

b
pr

r
yb

b
y   (27) 

 
Warunek ten oznacza, e po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego 

spowodowana ró nic  deficytu bud etowego w dwóch strategiach fiskalnych jest 
wi ksza od zmiany wywo anej ró nic  realnych stóp procentowych dwóch analizo-
wanych strategii monetarnych. Na zmian  tempa wzrostu PKB spowodowan  ró ni-
c  deficytu bud etowego wp ywa zarówno si a oddzia ywania ceteris paribus mie-
rzona pochodn  cz stkow  

b
y , jak i sama wielko  ró nicy mi dzy warto ciami 

deficytu bud etowego w obu analizowanych wariantach polityki fiskalnej b . Ana-
logicznie, zmiana tempa wzrostu PKB wywo ana ró nic  stóp procentowych zale y 

od si y wp ywu mierzonej pochodn  cz stkow  
r
y , jak i od samej ró nicy stóp 

procentowych r . Po drugie zmiana inflacji spowodowana ró nic  deficytu bud e-
towego w dwóch strategiach fiskalnych jest mniejsza od zmiany wywo anej ró nic  
realnych stóp procentowych dwóch analizowanych strategii monetarnych.  

Przypadek A2: 

., r
r
pb

b
pr

r
yb

b
y   (28) 

 
Za o enie te mo na interpretowa  w sposób analogiczny do przypadku A1. 

Oznacza to, e po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowana 
ró nic  deficytu bud etowego jest wi ksza od zmiany wywo anej ró nic  realnych 
stóp procentowych, po drugie zmiana inflacji spowodowana ró nic  deficytu bud e-
towego jest wi ksza od zmiany wywo anej ró nic  stóp procentowych. 

Przypadek A3: 

., r
r
pb

b
pr

r
yb

b
y   (29) 

 
Powy sze za o enie oznacza, e zmiana tempa wzrostu gospodarczego spo-

wodowana ró nic  deficytu bud etowego jest mniejsza od zmiany wywo anej ró ni-
c  realnych stóp procentowych, analogicznie zmiana inflacji spowodowana ró nic  
deficytu bud etowego jest mniejsza od zmiany wywo anej ró nic  stóp procento-
wych.  
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Przypadek A4: 

., r
r
pb

b
pr

r
yb

b
y   (30) 

Warunek ten oznacza, e zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowa-
na ró nic  deficytu bud etowego jest mniejsza od zmiany wywo anej ró nic  real-
nych stóp procentowych, a zmiana inflacji spowodowana ró nic  deficytu bud eto-
wego jest wi ksza od zmiany wywo anej ró nic  stóp procentowych.  

 
Tabele 3-4 przedstawiaj  preferencje w grze fiskalno-monetarnej dla powy -

szych czterech przypadków za o e . W przypadku A2 stan równowagi (lewy dolny 
róg tablicy preferencji, kombinacja ekspansywnej polityki fiskalnej i restrykcyjnej 
monetarnej) stanowi rozwi zanie Pareto-optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wy -
sze, a inflacja ni sza w porównaniu z kombinacj  restrykcyjnej polityki fiskalnej i 
ekspansywnej pieni nej (prawy górny róg tablicy). Przyj cie strategii dominuj -
cych przez obu graczy jest korzystniejszym rozwi zaniem zarówno z punktu widze-
nia rz du jak i banku centralnego. Równie  w przypadkach A2 i A3 równowaga jest 
Pareto-optymalna. Przy za o eniach A2 tempo wzrostu PKB jest wy sze, ale inflacja 
równie  wy sza w porównaniu z kombinacj  strategii z prawego górnego rogu tabli-
cy. Punkt równowagi jest korzystniejszym rozwi zaniem z punktu widzenia rz du, 
jednak gorszym w ocenie banku centralnego. Przypadek A3 jest zwierciadlanym 
odbiciem przypadku A2. W przypadku A3 stan równowagi jest korzystniejszy z 
punktu widzenia w adz monetarnych (ni sza inflacja), jednak mniej korzystny dla 
w adz fiskalnych (ni sze tempo wzrostu PKB) w porównaniu z kombinacj  restryk-
cyjnej polityki bud etowej i ekspansywnej pieni nej. 
 
Tabela 3. Preferencje w grze monetarno-fiskalnej. Przypadki A1-A3 

A1 
Bank centralny  

A2 
Bank centralny  

A3 
Bank centralny 

r1 r2  r1 r2  r1 r2 

R
z

d 

b
1 

 1  3  

R
z

d 

b
1 

 1  2  

R
z

d 

b
1 

 1  3 

4  3   4  3   4  2  

b
2 

 2  4  b
2 

 3  4  b
2 

 2  4 

2  1   2  1   3  1  

ród o: opracowanie w asne 
 

W przypadku A4 (Tabela 4) stan równowagi charakteryzuje si  gorszymi, w 
porównaniu z alternatywn  par  strategii z prawego górnego rogu tablicy preferen-
cji, wska nikami gospodarczymi (ni szy wzrost PKB i wy sza inflacja). W tym 
przypadku wybór strategii dominuj cych przez oba podmioty kszta tuj ce polityk  
makroekonomiczn  nie oznacza rozwi zania Pareto-optymalnego. Przypadek ten 
odzwierciedla sytuacj  znan  w literaturze jako dylemat wi nia, kiedy wyst puje 
konflikt mi dzy racjonalno ci  indywidualn  reprezentowan  przez kryterium stra-
tegii dominuj cej a racjonalno ci  grupow  reprezentowan  przez kryterium Pareto-
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optymalno ci. Podmioty dbaj ce o swoje indywidualne interesy doprowadzaj  do 
wyniku niekorzystnego dla ogó u i dla wszystkich podmiotów z osobna. 
 
Tabela 4. Przypadek A4 – dylemat wi nia 

A4 
Bank centralny 

r1 r2 

R
z

d 

b1 
 1  2 

4  2  

b2 
 3  4 

3  1  

ród o: opracowanie w asne 
 

Na podstawie powy szej analizy mo na sformu owa  warunki, od jakich za-
le y, czy równowaga Nasha (w analizowanym problemie wyznaczana przez strate-
gie dominuj ce) stanowi jednocze nie rozwi zanie Pareto-optymalne. Pareto-
optymalno  rozwi za  zale y od tego, która polityka: monetarna czy fiskalna sku-
teczniej wp ywa na wzrost gospodarczy oraz która z nich efektywniej oddzia uje na 
inflacj , a tak e od tego, który instrument podlega silniejszym zmianom: stopa pro-
centowa (instrument polityki pieni nej) czy deficyt bud etowy (instrument polityki 
fiskalnej). Po przeprowadzeniu analizy Pareto-optymalno ci rozwi za  dla gry 
uwzgl dniaj cej dwie jako ciowo ró ne strategie polityki fiskalnej i pieni nej, 
wskazano na mo liwo  zaistnienia czterech ró nych przypadków, z których trzy 
dotycz  sytuacji, gdy równowaga Nasha stanowi jednocze nie rozwi zanie Pareto-
optymalne. W tych przypadkach samodzielne kszta towanie polityki monetarnej i 
fiskalnej przez bank centralny i rz d prowadzi do efektywnych rozwi za . Jedynie 
jeden z analizowanych wariantów wskazuje na wyst powanie znanego w literaturze 
przypadku dylematu wi nia, do którego odwo uj  si  równie  autorzy prac z zakre-
su koordynacji polityki monetarnej i fiskalnej. Wyst puje tu konflikt mi dzy racjo-
nalno ci  indywidualn , gdy rozstrzygaj cym kryterium wyboru jest posiadanie 
przez graczy strategii dominuj cych, a racjonalno ci  grupow , gdy o wyborze de-
cyduje Pareto-optymalno  rozwi za . Taka sytuacji ma miejsce, gdy polityka mo-
netarna oddzia uje skuteczniej na wzrost gospodarczy ni  na inflacj  i przeciwnie, 
polityka fiskalna wp ywa efektywniej na inflacj  ni  na wzrost PKB. Przypadek ten 
wskazuje na konieczno  koordynacji polityki banku centralnego i rz du. 

 
4. Gra monetarno-fiskalna z trzema startegiami 
 
Przeanalizowano równie  gr  mi dzy bankiem centralnym a rz dem z 

uwzgl dnieniem trzech jako ciowo ró nych strategii polityki fiskalnej i monetarnej: 
restrykcyjnej, neutralnej i ekspansywnej (Tabela 5). Przyj to za o enia upraszczaj -
ce, analogiczne do przyj tych w punkcie 1 dla gry z dwoma strategiami. Oprócz 
za o enia dotycz cego znaków pochodnych cz stkowych zgodnie z wariantem A 
(równanie 1) przyj to dwa dodatkowe za o enia. 
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Po pierwsze przyj to za o enie, e analizowane s  sta e zmiany instrumentów 
polityki pieni nej i fiskalnej: 

.rrrrr,bbbbb 00 23122312  (31)  
 
Po drugie przyj to za o enie, e zale no ci: inflacji oraz wzrostu produkcji 

od instrumentów polityki monetarnej i fiskalnej: stopy procentowej i deficytu bud e-
towego maj  charakter liniowy.  
 
Tabela 5. Gra mi dzy bankiem centralnym i rz dem z trzema strategiami 

Tablica Bank centralny  

wyp at r1 r2 r3  

R
z

d 

b1 
 p11  p12  p13 

 restrykcyjna polityka fiskalna 
y11  y12  y13  

b2 
 p21  p22  p23 

 neutralna polityka fiskalna 
y21  y22  y23  

b3 
 p31  p32  p33 

 ekspansywna polityka fiskalna 
y31  y32  y33  

             
restrykcyjna  

 
neutralna  

         
ekspansywna  

polityka monetarna 
ród o: opracowanie w asne 

 
Tabela 6 przedstawia tablic  wyp at dla gry przy powy szych za o eniach. 

Najni sza inflacja i jednocze nie najni szy wzrost gospodarczy wyst puje w przy-
padku wyboru restrykcyjnej polityki monetarnej i restrykcyjnej polityki fiskalnej 
(lewy górny róg tablicy wyp at). Wraz z obni aniem stopy procentowej (przej cie w 
prawo w kierunku neutralnej, a nast pnie ekspansywnej polityki pieni nej) zwi k-
sza si  inflacja i ro nie tempo wzrostu PKB. Równie  na skutek rosn cego deficytu 
bud etowego nast puje wzrost inflacji i produkcji (przej cie w dó  w kierunku neu-
tralnej, a nast pnie ekspansywnej polityki fiskalnej). Najwy sz  inflacj , ale i naj-
szybszym wzrostem produkcji charakteryzuje si  gospodarka, gdy zarówno polityka 
pieni na jak i fiskalna maj  charakter ekspansywny (prawy dolny róg tablicy). 

 
Bank centralny wybiera strategi  kieruj c si  minimalizacj  inflacji (p). Wy-

biera najni sz  w ka dym wierszu inflacj . Za ka dym razem oznacza to wybór 
polityki restrykcyjnej. Wynika z tego, e restrykcyjna polityka monetarna, stanowi 
dla banku centralnego strategi  dominuj c , która jest optymalna niezale nie od 
tego, jak  strategi  polityki fiskalnej wybierze rz d. Analogicznie, rz d maksymali-
zuj c w ka dej kolumnie realny wzrost PKB (y) wybiera zawsze polityk  ekspan-
sywn . Wniosek jest nast puj cy: rz d, podobnie jak bank centralny, ma strategi  
dominuj c  – jest ni  ekspansywna polityka fiskalna, która jest strategi  optymaln  
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z punktu widzenia rz du niezale nie od tego, jakie decyzje podejmie bank centralny 
w ramach polityki stóp procentowych. Podobnie, jak w przypadku analizy dwóch 
strategii, stan równowagi w grze z trzema strategiami znajduje si  w lewym dolnym 
rogu tablicy wyp at. Jest to równowaga wyznaczona przez strategie dominuj ce. 
Prowadzi do wyboru restrykcyjnej polityki monetarnej i ekspansywnej fiskalnej. 
 
Tabela 6. Tablica wyp at i równowaga w grze z trzema strategiami 

  Bank centralny – polityka monetarna 

  restrykcyjna  neutralna ekspansywna 

R
z

d 
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r
y

b
b
yy 2

 

 
r

r
y

b
b
yy

2

2  
 

ród o: opracowanie w asne 
 

Przeprowadzono analiz  Pareto-optymalno ci rozwi za  rozwa aj c analo-
gicznie jak w grze uwzgl dniaj cej dwie strategie, cztery ró ne przypadki za o e  
od A1 do A4 (równania 4-7). Tabele 7-8 przedstawiaj  preferencje w grze z trzema 
strategiami dla powy szych za o e .  

 
W przypadku A1 stan równowagi stanowi jednocze nie rozwi zanie Pareto-

optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wy sze, a inflacja ni sza w porównaniu z roz-
wi zaniami na diagonalnej macierzy. Przyj cie strategii dominuj cych przez obu 
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graczy jest rozwi zaniem korzystniejszym zarówno z punktu widzenia rz du jak i 
banku centralnego.  
 
Tabela 7. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadki A1 i A2 

Tablica Bank centralny  Tablica Bank centralny 
wyp at r1 r2 r3  wyp at r1 r2 r3 

R
z

d 

b1 
 1  3  6  

R
z

d 

b1 
 1  2  4 

9  8  6   9  8  6  

b2 
 2  5  8  

b2 
 3  5  7 

7  5  3   7  5  3  

b3 
 4  7  9  

b3 
 6  8  9 

4  2  1   4  2  1  

ród o: opracowanie w asne 
 

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

Tablica Bank centralny  Tablica Bank centralny 
wyp at r1 r2 r3  wyp at r1 r2 r3 

R
z

d 

b1 
 1  3  6  

R
z

d 

b1 
 1  2  4 

9  7  4   9  7  4  

b2 
 2  5  8  

b2 
 3  5  7 

8  5  2   8  5  2  

b3 
 4  7  9  

b3 
 6  8  9 

6  3  1   6  3  1  

ród o: opracowanie w asne 
 

Równie  w wariantach A2 i A3 stan równowagi stanowi rozwi zanie Pareto-
optymalne. W jednym z przypadków wybór restrykcyjnej polityki monetarnej i 
ekspansywnej polityki fiskalnej jest korzystniejszy z punktu widzenia rz du – gwa-
rantuje wy sze tempo wzrostu PKB ni  przy przyj ciu ekspansywnej polityki mone-
tarnej i restrykcyjnej polityki fiskalnej, natomiast mniej korzystny z punktu widze-
nia banku centralnego – inflacja w punkcie równowagi jest wy sza. W drugim przy-
padku jest odwrotnie, równowaga oznacza korzystniejsze rozwi zanie z punktu 
widzenia polityki pieni nej, mniej korzystne za , uwzgl dniaj c kryteria polityki 
fiskalnej. 

 
W przypadku A4 równowaga nie stanowi rozwi zania Pareto-optymalnego. 

Tempo wzrostu PKB jest ni sze, a inflacja wy sza w porównaniu z rozwi zaniami 
na diagonalnej macierzy. Przyj cie strategii dominuj cych przez obu graczy jest 
rozwi zaniem gorszym zarówno z punktu widzenia rz du jak i banku centralnego. 
Wyst puje tu konflikt mi dzy racjonalno ci  indywidualn  w postaci kryterium 
strategii dominuj cej a racjonalno ci  grupow  w postaci kryterium Pareto-
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optymalno ci. Przypadek ten odzwierciedla sytuacj  znan  w literaturze jako dyle-
mat wi nia. 

 
5. Podsumowanie  
 
Praca dotyczy zastosowania teorii gier w analizie polityki makroekonomicz-

nej i wyborze policy mix, b d cej kombinacj  polityki monetarnej i fiskalnej. Przed-
stawiono i przeanalizowano gr  mi dzy bankiem centralnym a rz dem jako przyk ad 
dwuosobowej gry o sumie niezerowej, w której w adze monetarne i fiskalne podej-
muj  decyzje samodzielnie. Przedstawione przyk ady gry uwzgl dniaj  dwie jako-
ciowo ró ne strategie: restrykcyjn  i ekspansywn , zarówno po stronie polityki 

fiskalnej jak i polityki monetarnej oraz trzy strategie, gdy oprócz restrykcyjnej i 
ekspansywnej, brana jest pod uwag  równie  polityka neutralna. Jako wyznacznik 
stopnia restrykcyjno ci polityki fiskalnej pos u y  deficyt bud etowy, a polityki 
pieni nej - realna stopa procentowa.  

 
Przyjmuj c, e kryterium, jakim kieruje si  bank centralny jest minimalizacja 

inflacji, a rz d d y do maksymalizacji tempa wzrostu gospodarczego, pokazano, e 
stan równowagi Nasha w analizowanej grze jest wyznaczony przez strategie domi-
nuj ce, co prowadzi do wyboru b d  restrykcyjnej polityki monetarnej i ekspansyw-
nej polityki fiskalnej, b d  obu restrykcyjnych polityk: pieni nej i fiskalnej, w 
zale no ci od przyj tych za o e  dotycz cych uwarunkowa  koniunktury gospodar-
czej, przede wszystkim wp ywu deficytu bud etowego na wzrost PKB. Pierwszy z 
powy szych stanów równowagi odpowiada rzeczywistej sytuacji, jaka ma miejsce w 
ostatnich latach w Polsce, gdy w odpowiedzi na zbyt ekspansywn  polityk  fiskaln  
i wysoki poziom deficytu bud etowego, bank centralny prowadzi polityk  restryk-
cyjn  utrzymuj c realne stopy procentowe na wysokim poziomie.  

 
Przeprowadzono analiz  Pareto-optymalno ci rozwi za  dla gry uwzgl dnia-

j cej dwie oraz trzy jako ciowo ró ne strategie polityki fiskalnej i pieni nej, wska-
zuj c na mo liwo  zaistnienia czterech ró nych przypadków, z których trzy doty-
cz  sytuacji, gdy równowaga Nasha stanowi jednocze nie rozwi zanie Pareto-
optymalne, a jedynie jeden wskazuje na znany w literaturze przypadek dylematu 
wi nia, odzwierciedlaj cy konflikt mi dzy racjonalno ci  indywidualn  w postaci 
kryterium dominacji a racjonalno ci  grupow  w postaci kryterium Pareto. Odnie-
siono si  do wyników uzyskanych w tej dziedzinie przez Blindera oraz Bennetta i 
Loayz . Wykazuj  oni, e niezale nie dzia aj ce w adze monetarne i fiskalne b d  
d y , zgodnie z równowag  Nasha, do restrykcyjnej polityki pieni nej i ekspan-
sywnej bud etowej, a to oznacza rozwi zanie nieoptymalne w sensie Pareto, podob-
nie jak w dylemacie wi nia. Ich zdaniem, lepszy wybór jest w stanie zapewni  
jedynie koordynacja obu polityk. Zgodnie z zaproponowan  przez autork  metodo-
logi  i uzyskanymi wynikami, jest to zaledwie jeden z kilku mo liwych przypad-
ków, jakie mog  mie  miejsce.  
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