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VELEMENYRANGSOROK ALKALMAZASA PENZUGYI
SZITUACIOKBAN!

BAYER PETER
Eotvos Lordand Tudomdnyegyetem

A Bayesi-Nash-Egyensily egy kellemetlen tulajdonsigat vizsgdljuk. Egy
bankpanikot modellez6 jaték felirdsa soran két lehetséges megoldast muta-
tunk be, az els6 a jaték Bayesi—Nash-Egyensilya, melyhez ismertetjik az
elméleti hétteret elsésorban Harsédnyi (1967-68) alapjin, a mésodik pedig
egy optimista feltevésen alapulé dontés. A mésodik esetben véleményrang-
sorokat hasznaltunk arra, hogy az altalunk hasznalt optimizmusnak racionalis
korlatokat szabjunk. Eredményiil azt kaptuk, hogy a Bayesi-Nash-Egyenstly
nagyon o6vatos, a kozgazdasagi feltevéseknek ellentmondé stratégiat kovet,
mig az optimista stratégia teljesiti az el6zetesen elvart tulajdonsdgokat. Azt
gondoljuk, hogy a gyakorlati életben mutatott viselkedés kozelebb van ehhez
az optimista stratégidhoz mint a Bayesi-Nash-Egyensilyban mutatott tilzott
ovatossaghoz.

Kulesszavak: Bayesi-jatékok, Bayesi-Nash-Egyenstly, véleményrangsorok,
interim normal forma, ex-ante normal forma.

1 Bevezetés

A cikk a Bayesi-jatékokon értelmezett Nash-Egyensuly fogalmak egy negativ
tulajdonsagdval foglalkozik. A jatékelmélet kozgazdasigi alkalmazdsa szem-
pontjabdl 1ényeges, hogy a gyakran hasznalt fogalmak intuiciéinknak megfele-
16en miikodjenek a fontos kozgazdasagi jelenségeken. Néalunk ez a jelenség egy
fiktiv vallalat bankbetétjének kezelése lesz a kiilonbozé pénziigyi helyzetek-
ben, a jatékelméleti fogalom pedig a nem tokéletes informacios helyzetek mo-
dellezésénél hasznélt legalapvetobb egyensilyfogalom, a Bayesi-Nash-Egyen-
stly.

A pénziigyi szituaciok jatékelméleti megkozelitése bejaratott teriilet. Erre
j6 hazai példa Cséka (2003) és Balog et al. (2011), akik kooperativ jatékelmé-
leti eszkozoket mutatnak be kockazatkezelési szituaciékban, vagy Szlics et
al. (2010), akik a kiilénb6z6 gazdasigi szerzédéseket vizsgéljik episztemoldgiai
szempontbdl. A pénziigyi piac szerepl6i kozott fellépd interakcidkbol szarmazo
kockazat egyik megjelenése a bankpanik. A bankpénikoknak szintén komoly
irodalma létezik, ezek koziil a legismertebb Diamond és Dybvig (1983), akik

1Eziiton szeretném megkdszonni Pintér Miklésnak segitOkészségét, és hogy idejét nem
kimélve tdmogatott szakmai és formai tandcsaival. Ko6szonoém szépen Téth Manuelnek,
hogy gondolkodott velem és megosztotta velem véleményét. Beérkezett: 2013. februar 20.
E-mail: bayerpet@cs.elte.hu
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tobbidészakos modelljét Green és Lin (2000) és Green és Lin (2003) gondolték

tovabb. Ugyanennek a modellnek az egyidGszakos varidnsa jon elé Allen és

Morris (1998)-ban is, némileg forditott gondolatmenettel: 6k egy absztrakt

episztemoldgiai struktira, a véleményrangsor fontossagat hangsilyoztak pénz-
igyi kornyezetben. Cikkiink az altaluk bevezetett jaték, a szarvasvadaszat

(1d. 1. tdblazat) egy nem tokéletes informécios dtiratat hasznélja szemléltetésiil.
Az atirat 1ényege, hogy bevezetiink egy kockazatparamétert mindkét jatékos-

ra, mely egy kiils6 adottsag, tovabba mindkét jatékost ellatjuk vélekedésekkel

a masik kockdzati paraméterérdl. Az igy kapott 1j jatékban a kockdzatos ak-

ci6t (szarvas) a bankbetét megtartdsa helyettesiti, a kisebb kifizetést ny1jtéd

biztonsdgos akciét (nytl) a betét felolddsa. Itt az fogja jelenteni a veszélyt, (a

szarvas elijesztését) hogy ha valaki kockdzatmentes stratégiat valaszt, azzal

bankcs6dot idéz eld, és a nagyobb kifizetés elérhetetlenné valik. Latni fogjuk,

hogy az 1j jatéknak egyetlen Bayesi-Nash-Egyensilypontja van, ez pedig az,

ami a szarvasvadaszatban a kockdzatdominans Nash-Egyenstlynak felel meg

(nyl, nyul), tehét elveszitjiikk a Pareto-optimalis Nash-Egyenstlyt (szarvas,

szarvas).

Masik vadész
Szarvas Nyl

(2,2) (0,1)

(1,0) (1,1)

Egyik vaddsz  Szarvas
Nyual

1. tdbldzat. A szarvasvaddszat

Ez a megoldés a pénziigyi vilaghdl vett tapasztalatnak ellentmond, a ban-
kokat alacsony kockazat mellett nem rohanjiak meg a betétesek és nem kovet-
kezik be a bankcséd. fgy a kozgazdaséagi alkalmazasok szempontjabdl 1énye-
ges, hogy magyarazatot tudjunk talalni arra, hogy miként johet létre mégis
viszonylag alacsony kockézat esetén a Pareto optimdlis egyensily, amikor a
bankbetéteket nem oldjék fel, illetve megmondjuk, hogy milyen kockazati pa-
raméterértékre éri meg a nagyobb kifizetésre utazni, és mikor éri meg inkabb
a biztonsdgos akcid. Ehhez a jatékosok episztemolédgiai tulajdonsigait irjuk
fel, a tipusokat a lehetséges kockdzati paraméterértékekhez igazitva. Az egyes
tipusokban levezetjiik a jatékosok véleményrangsorait Aumann (1999b) alap-
jan, majd ennek megfelelden definidlunk dontéseket a jatékosoknak. Latni
fogjuk, hogy az igy kapott dontések megfelelnek az elvart logikus kévetelmé-
nyeknek, tehat kapunk olyan tipusokat, amiben a Pareto-optimalis egyensulyt
jatsszak a jatékosok és alacsonyabb kockazat esetén alacsonyabb a bankcsod
bekovetkezésének valdszintisége.

A kovetkezd részben bevezetjiik a fogalmakat, amikkel dolgozunk, els6-
sorban Forgé et al. (2005) és Pintér (2011) alapjan. A Bayesi-jaték fogalma
és a kozos prior feltételezése Harsdnyi (1967-68)-t6l ered. A Bayesi-Nash-
Egyenstilyhoz Nguyen (2011) és Battigalli et al. (2011) volt segitségiinkre.
A Bayesi—Nash-Egyensiily episztemoldgiai feltételeihez 14sd még Aumann és
Brandenburger (1995). A harmadik részben bemutatjuk az Allen és Morris
(1998)-ban szerepld, Bayer és T6th (2011) altal atirt jatékot, és felirjuk a
Bayesi-Nash-Egyensulyt. Ezutan a jatékosok vélekedése és az intuicidink
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alapjan konstrualunk a jatékra egy alternativ megoldést. A negyedik részben
az itt kapott megoldas gyakorlati feltételeit mutatjuk be.

2 Alapfogalmak

Egy bevett jatékelméleti jeloléssel a tanulmany soran ¢ € N esetén —i-vel
jeloljik az N \ {i} halmazt. A halmaz esetén P(A)-val jeloljiik A hatvany-
halmazat.

2.1 Bayesi-jaték és Bayesi—Nash-Egyensily
Az itt hasznalt fogalmakhoz ldsd még példdul Pinter (2011).

2.1. Definicié. Egy G = (N,{A; }ien, {wi bien) listdt normdl formdban meg-
adott jatéknak neveziink, ahol

- N a jdtékosok véges, nemires halmaza,

— A; azi jdtékos véges, nemiires akcidhalmaza, tovabbd a X ;e yA; szorza-
tot A-val jeldlyiik,

—u; : A — IR a jatékosok kifizetésfiigguénye.

2.2. Definicié. Egy a* € A akcioprofil G = (N,{A;}ien, {wi}ien) jaték
Nash-Egyensilya, ha minden i € N-re és minden a; € A;-re ui(a;,a*;) <
u;(a*).

A kozgazdasagi problémék tilnyomé tobbségéhez a jaték normaél forméban
torténd felirasa kevés, ugyanis nem szerepelnek benne a jatékra hatést gya-
korlé belsé (jatékosokhoz rendelhetd) és kiilsé (jatékosokhoz nem rendelhetd,
ugynevezett természeti) paraméterek. A Bayesi-jaték és a tipustér fogalma
ezt hivatott megoldani. Mivel a példank minden paramétere csak véges hal-
mazbdl keriil ki, didaktikai okokb6l Osborne és Rubinstein (1994)-hez hason-
l6an véges tipusteret feltételeziink. Magatdl értet6dd, hogy amit allitunk,
altalanosabb definiciékkal is miikodik.

2.3. Definicié. A T = (P,{T;}icn, 1) listdt tipustérnek nevezzik, ahol
— P a véges, nemiires paramétertér,
- T; az 1 jatékos véges, nemiires tipushalmaza,

~ II a kézds prior, mely egy valdszintiségeloszlis P x T = Q folott, ahol
T = XienT;.

A fenti felirdsban a P paraméterteret a természet allapotainak is szokdas
nevezni, és a vilag a jaték azon informaciéit gyijti ossze, amelyek relevansak
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a jaték szempontjabdl, de nem az egyes jatékosokra vonatkoznak. Ezzel szem-
ben a T; tipushalmazok tartalmazzak azokat a paramétereket, amik kifejezet-
ten a jatékosokhoz kapcsolhaté informéciok. A P x T halmazt Q-val jeloljiik,
és vilagallapotok halmazanak nevezziik.

2.4. Példa. A részvénypiacon két allapot johet létre, novekedés (p;) vagy
csOkkenés (p2). Van két befektetd (1,2), akik kiilonbozé informécidkkal ren-
delkeznek a piac alakuldsardl. Az elsd varhat stagndldst (1) vagy novekedést
(7). Ha stagndldst var, akkor a piac kétszer akkora valésziniiséggel csokken,
mint n6, mig ha névekedést vér, akkor 1 valdsziniiséggel névekszik. A masodik
befekteté semmit nem tud a piacrél. A részvénypiac 1/2 — 1/2 prior valdszi-
niiséggel né vagy csokken. Ezen episztemoldgiai szituacidhoz tartozd tipustér
a kovetkezOképp frhaté fel: P = {p1,p2}, T1 = {t}, 13}, Th = {t2} és Il olyan,
hogy

({1} x {8} x {t2}) = I({p1} x {8} x {t2}) =

1
I({p2} x {t1} x {t2}) = % ¢ I({p2} x {17} x {t2}) = 0.

Ekkor a feltételes valdszintiségekre teljesiilnek a szovegben felirt Gsszefliggé-
sek:

- O({p:}) = 3, T({p2}) = 3,
- O{p}{t1}) = 3, T({p2} {11 }) = 2,
- I({p1}{t3}) = 1, T({p2}{ti}) = 0.

2.5. Definicié. Egy Gp = (N,{Ai}ien, {ui}ien, T) listdt Bayesi-jatéknak
neveziink, ahol

- N és A; a 2.1. definiciobdl valdak,

- s8; : Ty — A;, i jatékos stratégidja, S; azi € N jdtékos stratégiahalmaza,
~u;: PxA— IR azi € N jdtékos kifizetésfiiggvénye,

— T a 2.3. definiciéban megadott tipustér.

Ahhoz, hogy Bayesi-Nash-Egyensilyrdl tudjunk beszélni, a 2.5. defini-
ciéban megadott jatékot Harsanyi (1967-68)-t kovetve &t kell frnunk normél
forméba. Ehhez Battigalli et al. (2011) kétféle 4tirdst emlit, az interim és az
ex-ante format. A két atirds nagyban kiilonbozik megkozelités szempontjabdl,
és altalaban a rajtuk értelmezett Nash-Egyensuly is eltéré eredményeket ad.

2.6. Definicié. A Gp = (N,{Ai}ien,{ui}ien,7T) Bayesi-jaték interim
normdl formdjinak nevezzik azt @ Gine = (N, {A;};cx,{05};cx) normdl
formdban megadott jdatékot, ahol

- NZU'L'ENE;
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~Aj=A;, ahol jeT;,ie N,

—4: A — IR, hogy minden a € A-ra: 4,(a) = Jpsawj o (idp, 8) dll;
ahol A = xjeNAj’ $; : Ty — A;, hogy minden k € T; : §;(k) = ax, i € N,
§:T — A az {8;}ien leképezések szorzata, (idp,S) leképezés az idp és s
leképezések szorzata, 11; pedig a jatékosok egyes tipusaiban lévd elsdrendd
vélekedése, mely valdsziniiségi eloszldast a kozos priorbdl szdrmaztatjuk o fel-
tételes valdsziniiség naiv definicidja alapjdn j = t;-re:

IM({t1} x ... x {t;} x ... x {tn})
IL ({1} x. .. xd{t; b x.o.ox{t, }) = .
it} {t:} {t}) I(Ty X ... xTy—q x{t;} x Tip1 X ... xTy)

Az interim megkozelitésben az eredeti jaték tipusai lesznek az 4j jatékosok,
akci6halmazaik nem véltoznak (a régi jatékosok akci6halmazai lesznek az j
jatékosok akcidhalmazai), az 4j kifizet6fiiggvényben pedig nincsenek egymadsra
hatédssal azok a tipusok, akik egyazon jatékoshoz tartoztak. Az interim forma
értelmezheto gy is, hogy elészor a természet 1ép, és minden jatékosnak kisor-
sol egy tipust, majd ennek megfeleléen a tipusok ismeretében a jatékosok va-
lasztanak egy akcidt. A jatékosoknak 1j vélekedésiik lesz a vildgallapotokrdl,
ezt a vélekedést nevezziik elsorendii vélekedésnek.

2.7. Példa. Tekintsiik a kovetkezd (N, {A; bien, {wi}ien, T) Bayesi-jatékot:
- N={1,2}, A; = Ay = {Long, Short},
— {u;}ien Kkifizetéseket a 2. és 3. tabldzatban adjuk meg,

— T a 2.4. példabdl szarmazik.

| 2-es jatékos

Long Short
1-es jatékos  Long | (60,60)  (0,0)
Short (0,0) (0,0)

2. tabldzat. A kifizetések py természetallapot esetén
2-es jatékos
Long Short
l-es jatékos  Long (0,0) (0,120)
Short | (120,0) (0,0)

3. tabldzat. A kifizetések pa természetallapot esetén

Ekkor a Bayesi-jaték interim normdl formajat a 4. tdblazat tartalmazza, a
kifizetések sorrendje: t1, t2, to.

t to
Long-ot jatszik Long Short
3 Long (20,60,30)  (0,0,60)
Short (20,0,15)  (0,0,60)
tl to
Short-ot jatszik Long Short
3 Long (40,60,15)  (0,0,0)
Short (80,0,0) (0,0,0)

4. tdbldzat. Az interim normdl formédban megadott jaték
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2.8. Definicié. A Gp = (N,{A;}ien,{uitien,T) Bayesi-jaték ex-ante
normdl formdjdnak nevezzik azt a Gey = (N, {S;}ien, {U;}icn) normdl for-
mdaban megadott jatékot, ahol

— Az {S;}ien stratégiahalmazok a 2.5. definicidbol valdk,
~ @ : S — IR, hogy minden s € S-re: U;(s) = [p, puio (idp,s)dIL,
ahol S = X ;enS;, 11 pedig a kozds prior.

Az ex-ante megkozelités abban kiilonbozik az interimtél, hogy itt a jatéko-
sok a tipusuk kézhez kapdsa elott valasztanak maguknak egy stratégiat, azaz
minden tipusra megmondjik, mit fognak jatszani. Ehhez a koz6s priorjukat
fogjak felhasznélni, ugyanis a dontés el6tt azt feltételezziik, hogy a jatékosok
nem tudjdk, milyen tipust kapnak.

2.9. Példa. Tekintsiik 2.7. példdban megadott Bayesi-jatékot. Ennek az ex-
ante normal form&jat az 5. tabldzatban adtuk meg. A sorjdtékos stratégidiban
elél a t1-ben, hatul pedig a t?-ben véalasztott akcié kezdSbetiije szerepel.

2-es jatékos
Long Short
LL | (30,30) (0,60)
l-es jatékos LS | (15,15) (0,60)
SL | (45,15) (0,0)
SS | (60,0) (0,0)

5. tabldzat. Az ex-ante normdl formaban megadott jaték

2.10. Definicié. Egy s* € S stratégiaprofil Gp = (N, {A; }ien, {ti}ien, T)
Bayesi-jdték interim Bayesi-Nash-Egyensilya, ha létezik olyan a € A ak-
cidprofil, ami Nash-Egyensily az (N,{Ai};c g {%i};cx) jdtékban, ez a jatek
Gp interim normdl formdja, és minden @ € N jatékosra és k € T; tipusra
2.11. Példa. Tekintstik a 2.7. példaban megadott Bayesi-jatékot. Ekkor
a 3. és 4. tablazatbdl kiolvashatd, hogy ((Short, Long), Long) a jaték egy
interim Bayesi—Nash-Egyensilya.

2.12. Definicié. Egy s* € S stratégiaprofil Gg = (N,{4;}ien, {titien,T)
Bayesi-jaték ex-ante Bayesi—Nash-Egyensilya, ha s* Nash-FEgyensily az
(N, {Si}ien, {@i}ien) jdtékban, és ez a jaték Gp ex-ante normdl formdja.
2.13. Példa. Tekintsiik a 2.7. példdban megadott Bayesi-jatékot. Ekkor a
2.9. példdban felirt formabdl latszik, hogy ((Short, Long), Long) a jaték egy
ex-ante Bayesi-Nash-Egyenstlya (5. tédbldzat).

2.14. Felvetés. Gp = (N,{A;}ien,{uitien,7T) véges tipusterii Bayesi-
jatékra feltessziik, hogy minden tipus prior valdszinisége pozitiv, azaz:

IMPxTyx...Timg x{ti} xTiy1 X ...xT,) >0

tetszoleges i € N-re és t; € T;-re.
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2.15. Allitas. Ha Gg = (N,{A:}ien, {uitien,T) Bayesi-jdtékban a 2.1.
felvetés teljesiil, akkor s € S = X;enS; stratégiaprofil pontosan akkor interim
Bayesi—Nash-Egyensulya Gp jdtéknak, ha ex-ante Bayesi—Nash-FEqgyensuly
18.

Bizonyitds. Lésd példdul Nguyen (2011), vagy Mas-Colell et al. (1995) 255.
oldal 8.E.1. ezzel ekvivalens allitasat. |

Mivel a 2.14. felvetés tanulmanyunk soran végig teljesiil, az interim és
az ex-ante Bayesi-Nash-Egyensiily fogalma a 2.15. allitds miatt esetiinkben
egybeesik, ezért csak Bayesi-Nash-Egyenstlyként hivatkozunk ra.

2.2 Véleményrangsorok

Altaldnosan a véleményrangsorok megkonstrualasa elég technikai, igy az alta-
lunk hasznalt specialis esetben didaktikai okokbol nem irjuk fel ket. Ennek
részben az is az oka, hogy mig az elsérendli vélekedés viszonylag kézzelfoghato
a valds életben is, a vélekedésekrol alkotott vélekedések fogalma, és a jatékra
valé hatasuk mar kevésbé.

2.16. Példa. Anna és Béla a kovetkezé jatékot jatsszék: Adott egy négy
fiokos szekrény, melynek mindegyik fickjaban van két-két Osszehajtogatott
papirlap. A papirlapokon szdmok szerepelnek gy, hogy mindegyik fidkban
van egy lap, amin 1-es szerepel, egy fiokba kertilt 0- 4s szam, a maradék harom
fibkba pedig egy-egy 2-es szam. A jaték elején Anna és Béla megegyeznek,
hogy melyik fickot valasztjak (egyikiik sem tudja, melyik fickban van a 0),
majd azon beliill mindketten vélasztanak egy-egy papirlapot és megnézik a
sajatjukat. Ezutdn Anna donthet, hogy beszéll-e a licitbe vagy nem. Ha nem
szall be, Béla nyer egy forintot Annét6l. Ha beszill, Béla is donthet, hogy
beszéll, vagy nem. Ha Béla nem szall be, Anna kap egy forintot Bélatél. Ha
Béla is beszall, akkor mindketten megnézik egymas lapjat is, és amelyikiikén
nagyobb szam szerepel, az négy forintot nyer a masiktol.

Ez a jaték megmutatja, hogy a masodrendi vélekedések is szerepet kap-
nak a jaték megoldasdban. Vizsgédljuk meg, mi torténik ebben a példaban
akkor, ha Anna a nullds szamot huizza. Ekkor & természetesen pontosan tudja,
hogy Béla kezében egyes van, ahogyan azt is, hogy Béla szerint Annénal %
valdszintiséggel van nullas és % valészintliséggel kettes. Azaz Anna vélekedése
Bélardl az, hogy Béla nyerne, ha mindketten beszallnanak, de Anna vélekedése
Béla vélekedésérél megmondja, hogy Béla be sem szallna a jatékba, ugyanis
Béla varhato kifizetése ekkor a sajat elsorendii vélekedése szerint —4- % +4-% =
—2, mig ha nem szall be, akkor a varhato kifizetése —1.

A példéban lathatd, hogy a jatékosok a vilagallapotokrdl valé informécidi-
kat hogyan tudjak felhasznalni a tobbi jatékos akcidira vald kovetkeztéshez. A
kovetkeztetés eszkozei a vélemények, a szakirodalomban hasznalt vélemény-
rangsor fogalom pedig ezeket formalizélja. Ahhoz, hogy Anna tudjon Béla
dontésérél kovetkeztetni, sziikség van arra, hogy Anna tudja, hogy Béla (elsd
rendben) raciondlis. A racionalitds és a tudds fogalmanak széles jatékelméleti
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irodalma van (Aumann, 1999a), amivel itt nem foglalkozunk kiterjedten. A
tudast a szé koznapi értelmében haszndljuk, a koztudott azt jelenti, hogy
minden jatékos tudja, hogy minden jatékos tudja ... és igy tovabb a vég-
telenségig, mig a racionalitds azt fogja jelenteni, hogy a jatékosok varhato
kifizetést maximalizalnak.

Mivel minden jatékosnak minden jatékos vélekedésérdl lehet vélekedése, a
magasabb rendl véleményeket két jatékos esetén a legegyszeriibb vizsgalni.
A példaban is lathatjuk, hogy a mésodrendii vélekedés a véges esetben, min-
den tipusra egy valészintliségeloszlas lesz a vildgdllapotok terén. Az elsérendii
vélekedések koztudottak, hiszen a kozos priorbdl szamoljuk Oket. Intuitive, a
véleményekrol alkotott vélemények csak az elsérendii vélekedésektdl fiiggenek,
és igy a masodrendii vélemények is kiszamolhaték a kozos priorbdl és koztu-
dottak. Ez lépésenként minden véleményszintre elmondhato, tehat a jatékosok
véleményrangsora — a kiilonb6zo rendi vélekedések Gsszessége — koztudott.

3 A vizsgalt szituacié

Ebben a részben az Allen és Morris (1998) éltal térgyalt jaték egy véltozatat
vizsgaljuk. A jaték mogotti torténet a kovetkezs: Két véllalat a f6 betéte-
sei egy banknak. Mindkét vallalat elott két lehetdség &ll, vagy kiveszik a
betétjiiket (W=Withdraw) vagy bennhagyjidk minden pénziiket a bankban
(R=Remain). Legyen a vallalatok betétje 100$ — 100$. Amennyiben mindkét
vallalat gy dont, hogy a bankban hagyjak a pénziiket, az idGszak végén a
bank mindkettejiiknek fizet kamatot, ennek mértéke 35% (a pontos érték koz-
gazdasagilag nem relevans, azért hasznalunk ilyen magas kamatlabat, hogy
kevés jétékos és kevés tipus esetén is tudjunk kovetkeztetni). Amennyiben
barmelyik vagy mindkét véllalat kiveszi a pénzét, akkor hozzdjut a 100$-
jahoz, azonban ha az egyik véllalat bent hagyja a pénzét, mig a masik kiveszi,
akkor a torténet szerint a bank csodbe megy, és az els6 vallalat elbukja a
1008-j4t.
AT = (N,{A1, Az}, {1, us}) jaték a kdvetkezo:

— N = {1,2} a jatékosok halmaza,
- Ay = Ay = {R,W} a jitékosok akci6halmazai,
— A jatékosok uq, uo kifizetéseit a 6. tablazat mutatja.
2-es jatékos
R W

T-es jatékos R | (135,135) _ (0,100)
W | (100,0)  (100,100)

6. tabldzat. A T' jaték kifizetS-bimdatrixa

Tegytik fel tovabba, hogy a vizsgalt szitudcié nem tokéletes informécids,
a jatékosok kiilonbozd tipusiak lehetnek Harsdnyi (1967-68), és a tipusok
hatdssal lehetnek a jatékos stratégidgira. A jatékosok tipusai a likviditdasi mu-
tatdjuk, feltessziik, hogy mindkét vallalat likviditasi mutatdja egy-egy egész
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szam 0 és 7 kozott. A 0 ,,jelentése”, hogy az adott vallalat cs6dben van,
az 1-é az, hogy egy viéllalat cs6dkozeli, a T-es jelenti a pénziigyileg legjobb
allapotot, mig a koztes értékek koztes likviditast jeleznek. Feltessziik, hogy
ha egy vallalat cs6dben van, vagy csodkozeli, akkor ki kell vennie a pénzét.
A jatékosok tipusai nem fiiggetlenek, korrelaltak, ami ndlunk azt fogja je-
lenteni, hogy a likviditasi mutatdjuk nem térhet el egynél jobban egymastél,
azaz, ha l-es jatékos tipusa 3, akkor 2-es jatékosé 2, 3 vagy 4 lehet. En-
nek magyarazata az altalunk vizsgalt helyzetben annyi, hogy a két véllalat
ugyanabban az iparagban dolgozik, igy ugyanazok a hatasok hatnak rajuk,
és bar lehetnek kozottiik kiilonbségek, likviditasuk nagyban Osszefiigg.

A FB = (N, {Al, AQ}, {ul,u2}, T), T = (P, {Tl,TQ},H) Bayesl-Jéték és a
hozz4 tartozd tipustér a kovetkezd:

- N, {A1, Ao}, {u1,u2} a T jatékbdl vald, tehdt az uy és ug kifizeté-
figgvények nem fiiggenek a tipusoktodl,

- Ty =T,=40,1,2,3,4,5,6,7} a jatékosok tipushalmazai, P egyelemi,

-8+ T; — {R,W} az i jatékos egy stratégidja olyan, hogy s;(t) €
{R,W}, hat e {2,3,4,5,6,7}, és W kiilonben, S; az i jatékos stratégia-
halmaza, i € {1,2}, tehat 0 és 1 tipusban egy véllalat mindenképp
kiveszi a pénzét,

— IT a koz6s prior a 7. tablazatban lathato.

o
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7. tdblazat. A I'g Bayesi-jaték kozos priorja
A 7. tdblazatban az is latszik, hogy a k6z0s priort tgy konstruéltuk, hogy
ha egy jatékos ismeri a tipusat és az nem extremdlis pénziigyi helyzetet mutat
(nem 0 vagy 7), akkor egyenld valészintiséget rendel a mésik jatékos lehetséges
tipusaihoz. Egyébként minden tipus el6fordulasanak prior valészintisége %.

3.1 A jaték Bayesi—Nash-Egyensulya

Ebben a részben megnézziik, mi torténik az altalunk vizsgalt jaték Bayesi-
Nash-Egyenstilyaban.

3.1. Allitds. ['z-nek pontosan eqy Bayesi—Nash-Egyensulya létezik és az az
a stratégia, amiben mindkét jatékos minden tipusra W -t jdatszik.
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Bizonyitds. A bizonyitds sordn az interim megkdzelitést fogjuk hasznalni.
Azt fogjuk megmutatni, hogy amennyiben s stratégiaprofil Bayesi— Nash-
Egyenstily, és van egy olyan (t],t5) € Q vildgallapot, amire TI(¢3,t5) # 0 és
s(t7,t5) = (W, W), akkor minden vildgéllapotra s(w) = (W, W).

Tudjuk, hogy (t1,t2) = (0,0)-ra és (t1,t2) = (1,1)-re a jitékosok csak
(W, W)-t jatszhatnak. Ezen feliil tudjuk, hogy I'p interim normaél form4ji
atirdsdnak létezik Nash-Egyenstlya (konny(i meggondolni, hogy mindkét j&-
tékosra mindig W példdul az). Ebbdl kovetkezik, hogy s Bayesi-Nash-Egyen-
silyra is s(1,1) = (W, W), tovabba a kozés priorbdl II(1,1) = 55 # 0.
Nézziik, mit jatszik az 1-es jatékos a 2-es tipusban (jel6lése az interim jaték-
ban 12-es jatékos lesz). A kovetkezdt fogjuk végiggondolni:

s (s) =100, ha ha s-ben 12 W-t jatszik,
12 <90, ha s-ben 12 R-t jatszik.

Ezek koziil a fels6 ag vilagos, ha egy jatékos W-t jatszik, akkor 100-at kap. Ha
azonban R-t, akkor a varhaté kifizetés hdrom tényezd Osszege lesz: iy2(s) <
%0 + %135 + %135 =90 , a kozos prior és az eredeti jaték kifizetéfiiggvénye
alapjdn. A 0-t onnan kaptuk, hogy tudtuk, hogy a 21-es jatékos W-t jétszik,
hiszen mést nem tud, 135 pedig az elérhet6 legnagyobb kifizetés, igy alkalmas
fels6 becslésre.

Ett6l megéri eltérni, ugyanis a W biztosan 100 kifizetést hoz, {igy a 12-es
jatékos s-ben W-t jatszik. Hasonléan megallapithatd, hogy a 22-es jatékos
is W-t fog jatszani. Innen a tipusokat végigléptetve egészen 17-ig és 27-ig
megkapjuk, hogy s-ben mindkét jatékos mindig W-t jatszik. |

Léthatjuk, hogy az eredeti I" jaték két Nash-Egyensilya, a (W, W) és az
(R, R) koziil csak az maradt meg, amiben a jétékosok kiveszik a pénziiket. Ez
azért nem szerencsés, mert azt varjuk, hogy nagyon biztonsigos tipusparokra
(t1 =ty = 7) mér R-t jatszanak a jatékosok. Ahhoz, hogy megmagyarizzuk,
hogyan is johet ki a valé életben a Pareto-optimélis Nash-Egyenstily és mikor
jOhet ki ebben a példaban, a jatékosok véleményrangsorait fogjuk hasznalni.

3.2 Véleményrangsorok két jatékos esetén

Ebben a részben felirjuk a jatékosok kozos priorbdl szarmaztatott vélekedéseit,
ezzel a célunk az, hogy valamilyen méas dontési stratégiat tudjunk velitk
definidlni. A 2.2. alfejezetben emlitettitk a véleményrangsorok intuiciéjat,
a kiszamolasukrol viszont még nem esett szo.

() P(Q) x Q — IR jeldli i jatékos k-adrendii vélekedését, melyre tel-
jesiil, hogy tetszdlegesen rogzitett w* € Q-rawk (-, w*) egy valészintiségeloszlds
az (Q,P(Q)) téren, i € {1,2} illetve k € IN. A vélekedéseket a kovetkezd
rekurzié alapjan definialjuk:

- 7T,L-1(E, ({tt},{t_t})) = HJ(E), ahol F € P(Q), ] = ti, Hj pedlg 2.6. de-
finiciébdl valé (I'p jatékra alkalmazva),

— ¥ (B,w*) = ZMGQWEII(E,w)W,}({w},w*), ahol E € P(Q) és k > 1.
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A k = 1 eset a mér megismert elsérendii vélekedés, ez az &dtirds azért
kényelmes, mert eddig az elsérendl vélekedések tipusokra vonatkoztak, mi
azonban az egyes jatékosokhoz szeretnénk rendelni 6ket. A k > 1-hez elégséges
magyarazat annyi, hogy ¢ jatékos ismeri —i minden k£ — 1-nél alacsonyabb
rendi vélekedését, tehat tudja, mire gondolhat —i, tudja a sajat tipusat, de
nem tudja, hogy a jaték mely vilagillapotban van, igy fel kell hasznalnia az
elsérendii vélekedését. A struktira hasonlit az dtmenetvaldsziniiség fogalmé-
hoz.

A gondolkoddsmdd pontosan ugyanaz, mint Markov-lancok esetén: ahhoz,
hogy eljussunk w*-bol E-be, el6szor eljutunk egy tetszéleges w-ba, majd innen
E-be, mert ezeket az dtmeneteket mar ismerjiik, ha pedig a valdsziniiségeket
osszeadjuk, megkapjuk az w*-bdl E-be jutas valdszintliségét.

3.3 Kovetkeztetés a véleményrangsorok alapjan

Vildgos, hogy az 1-es jatékos R akciét jatszik egy ¢7 € {2, 3,4, 5,6, 7} tipusban,
ha

pur(R, R) + (1 = p)ur(R, W) > pur(W, R) + (1 = p)ur (W, W) ,

ahol p annak a valdsziniisége hogy a 2-es jatékos (1-es jatékos szerint) R-t
jatszik. Ekkor a fenti egyenletbe val6 behelyettesités utan

135p > 100 .

Tehat, ha lenne ilyen p értékiink az egyes tipusokra, akkor az l-es jatékos
azonnal tudna donteni. Ahhoz, hogy p-t meg tudjuk becsiilni, az 1-es jatékos
véleményrangsorat fogjuk felhasznélni.

Legyen K € P(Q) esemény azon vildgallapotok dsszessége, amiben valame-
lyik jatékos tipusa vagy 0 vagy 1. Ekkor vildgos, hogy p < p1 = 1—
71 (K,w), hiszen, ha a 2-es jatékos 0 vagy 1 tipust, akkor biztosan W-t jat-
szik. Ugyanigy tudjuk azt is, hogy p < py = 1 — 72(K,w), hiszen a 2-es
jatékos valamilyen valdszintiiséggel azt fogja hinni, hogy az 1-es jatékos 0-as
vagy l-es tipusu, és ha ez til nagy, akkor nem fog R-t jatszani. Ez igaz lesz
barmilyen rendii vélekedésre, tehat minden m € IN-re p < p,,, ahol

m

pm =1-7"(K,w) .

3.2 Példa. Legyen w = (3,3), m = 4. Ekkor 7}(t; = 0,w) = 0,0617 és
71t = 1,w) = 0,1235, i € {1, 2}, tehat az 1-es (és persze a 2-es) jatékos 3-as
tipusdban py, = 0,8148. Tehat a negyedrendii vélekedésbdl tudjuk, hogy ha
az l-es jatékos likviditasa 3, akkor a 2-es jatékos maximum 0,8148 valdszi-
niséggel jatszik R-t.

A fent definidlt p,, sorozat alapjan hatdrozzuk meg, hogy egy i jatékos
egy t; tipusban mit fog donteni. Jeloljik a sorozat legnagyobb alsé korlatjat
pine-fel. A dontéshez a kovetkezOket haszndljuk:
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3.3 Allitas. Ha 135pint < 100, akkor legyen k = {inf [ : 135p; < 100,1 € IN'}.
Koztudott k-adrendd kélesdnds racionalitds mellett (k hosszan i tudja, hogy
—i tudja, hogy i tudja... vdrhatd kifizetést maximalizdl) i jdtékos az adott
tipusban csak W -t jdtszhat.

Bizonyitds. A k-adrendii vélekedésbdl az kdvetkezik, hogy —i jatékos legalabb
1 —py, valoszintiséggel W-t jatszik. Ekkor a varhaté kifizetések: 135p, < 100,
tehat ha R-t jatszanank, ellentmondandnk a k-adrendi racionalitdsnak. O

3.4. Definicié. Azokat a stratégiakat, melyben 135p;,; < 100 esetén W -t,
135pins > 100 esetén R-t jatszunk, optimista stratégidknak nevezzik.

A 3.4. definici6 azért sziikséges, mert intuiciénk szerint nagyon biztonsagos
tipuspérokra (t1,t2 € {6,7}-re) mar létrejon I' jaték Pareto-optimalis Nash-
Egyensiilya, az (R, R) (1d. 6. tdblazatot). A valds kozgazdasigi szitudcidkban
is azt latjuk, hogy ha minden j6l megy a gazdasagban, akkor az emberek
nem félnek a bankcs6dtél és nem oldjak fel bankbetétjeiket. Az itt felmeriil§
kérdés az, hogy hol hizzuk meg a hatart, azaz mi az a tipus, amire mar
optimista esetben sem mondhatjuk, hogy jatszhatunk R-t. Erre ad véalaszt
3.3. allitds, ami egy alsé becslést ad arra, hogy milyen esetekben biztosan
nem éri meg a kockazatos akcio.

Az optimista dontés azt a ki nem mondott feltevést hasznalja, hogy egy
szerepl6 pontosan akkor veszi ki a pénzét, amikor cs6dos vagy csédkozeli
allapotban van, vagy azt hiszi, hogy a masik jatékos cs6dos vagy csodkozeli,
vagy azt hiszi, hogy a masik jatékos azt hiszi. .. és igy tovabb addig, amig a
kockazat tul nagy nem lesz, ha pedig nem lesz til nagy, akkor benntart.
Ekkor az altalunk hasznalt p,, sorozat infimuma nem csak felsé becslés,
hanem pontos érték p-re.

A sorozat tipusonkénti meghatirozisa egy numerikus feladat. A 3.2. al-
fejezetben lattuk, hogy minden szintli vélekedés kiszamolhatdé az elsérendii
vélekedésekbdl. Egy ¢ jatékos dontései az itt bevezetett szabdly alapjan a
lehetséges t; tipusokban 8. tdbldzatban lathaték. A dontésekhez tartozoé kri-
tikus érték % =0,7407.

Latszik, hogy ha van két kiilonb6zo6 tipusunk, és a nagyobb kockazatiban
R a dontés, akkor a kisebb kockazatuban is az lesz, fiiggetlentil a kritikus
értéktol, amit a kamatszint hataroz meg.

Az optimista dontésben ldthatd, hogy biztonsigos (t1,t2 € {4,5,6,7})
vilagallapotokra létrejon a szarvasvadaszat Pareto optimalis Nash-Egyenstlya,
kockdzatos (t; € {2,3}, i € {1,2}) tipusokra pedig a jétékosok azt az akciét
vélasztjdk, ahol a kifizetésiik nem fiigg a mésik dontésétdl (ezt a fajta akcidt
a szakirodalom id6nként kockazatdomindns akciénak nevezi).

t; 0 1 2 3 4 5 6 7
Dinf 0 0 [ 0,6063 | 0,7209 | 0,75 | 0,75 | 0,75 | 0,75
Optimista w | W w w R R R R
Bayesi-Nash | W | W w w w w w w

8. tabldzat. Az egyes tipusokhoz tartozé dontések
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A 8. tdbldzat tanulsidga az, hogy bar mindkét dontési stratégidhoz ugyan-
gy a kozos priort hasznéltuk, a dontés médja és a kozos prior szerepe a don-
tésben eltéré. Az optimista dontéshozé minden véleményszintet megvizsgalt,
és a vélekedéseit (mely nélunk egy eloszlds volt a vildgallapotok terén) arra
hasznalta, hogy a masik jatékos tipusara kovetkeztessen, nem pedig a masik
jatékos altal jatszott akciéra. Csak azokat az eseteket vette figyelembe,
amikor biztosan tudta, hogy az ellenfél W-t jatszik és figyelmen kiviil hagyta
a tobbi esetet.

Ezzel szemben a Bayesi-Nash-Egyensuly csak az elsérendil vélekedéssel
szamolt, mégpedig gy, hogy azonnal kovetkeztetett az ellenfél altal jatszott
akciékra. A probléma vele az, hogy ha nem nyolc tipust allitunk be, hanem
lényegesen tobbet, akkor is W marad az egyetlen egyensilypont, ami nem jo
eredmény alkalmazés szempontjabol.

4 Konkluzio

A Bayesi-jatékok normdl forméra valé atirdsakor Shatatlanul elveszitjiik a
kozos prior eloszlasanak néhany tulajdonsagat, esetiinkben azt, hogy a cséd-
valdszintiség sokkal kisebb, mint a biztonsagos allapotoké. fgy aztan a Bayesi—
Nash-Egyensily {6 problémaja, hogy til mohé médon prébalja optimalizalni
a jatékosok dontéseit, figyelmen kiviil hagyva a kozos prior globdlis tulaj-
donségait. Ebben a példdban ez ugy nyilvanul meg, hogy mindkét jatékos
épp csak egy kicsit akar biztonsdgosabban jatszani, mint a masik és ,,alul-
licitaljak” egymést abban, hogy ki mikor veszi ki a pénzt egészen addig,
amig mindig ki nem veszik. Ha ez a valés gazdasagi életben is igy lenne, nem
jonnének létre bankbetétek.

Kétféle gyakorlati magyarazatot latunk arra, hogy ez miért nem igy tor-
ténik. Az egyik a mar emlitett optimizmus, mely azt jelenti alkalmazas szem-
pontjabdl, hogy csak azokkal az esetekkel szamolunk, amikor egészen biztos,
hogy a biztonsagos akciot kell vélasztani, minden mas esetben a kockazatos,
de magasabb kifizetéshez vezetd akciot valasztjuk, és azt varjuk, hogy a tobbi
szerepl is igy dont. Ezzel 1étrejohet az altalunk felvazolt déntési stratégia.

A maésik magyarazat azt feltételezi, hogy a szerepl6knek 6nmagaban ké-
nyelmesebb a status quo fenntartasa, mint visszafordithatatlan dontések meg-
hozatala. Ez azt eredményezi, hogy bankbetétek képzése és felolddsa nem
ugyanolyan sulyu doéntés lesz a szereplok életében. Ha mar 1étezik egy szig-
nifikdns betétiink, aminek a feloldasa veszteséget okoz, akkor csak tényleg
kockazatos esetekben tessziik azt meg és ugyanezt varjuk a tobbi szereplétol
is. Ezzel szintén létrejohet a 8. tablazatban szereplo optimista stratégia, de
csak akkor, ha a betét mar a jaték el6tt létrejott. Forditott esetben, ha egy
még nem létez6 betét megképzésérdl kell dontést hozni, ez a megkozelités
nem alkalmazhaté az altalunk konstrualt dontés magyarazatahoz.
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AN APPLICATION OF HIERARCHY OF BELIEFS IN FINANCIAL
SITUATIONS

The paper examines an unpleasant attribute of the Bayesian Nash Equilibria. As
we consider a bank run game of imperfect information, we present two possible so-
lutions: The first is the game’s Bayesian Nash Equilibrium, for which the necessary
theoretical background is given, following [14]. The second is a solution based on
an optimistic assumption about the players. In this second case we use the players’
hiearchy of beliefs in order to create a rational bound to their optimism. As a result,
we observe that the Bayesian Nash Equilibrium yields an overly careful strategy
that is contradictory to general observations in everyday economic life, while the
second, optimistic strategy satisfies our empirical and theoretical expectations.





