MICROECONOMIA

AVANZADA SOLUCIONES
Examen Final - Junio 2014

Instrucciones: El examen consta de cuatro preguntas. Tiene un maximo de dos hora para responder, de
forma razonada, a todos los ejercicios. Las calculadoras no estan permitidas. Realice el examen integramente
en boligrafo.

Se pide que: (20 puntos)
(a) Defina el concepto de dominancia estocastica de primer orden.

(b) Sean F'y G dos loterfas tales que F' domina a G segn el criterio de dominancia estocéstica de primer
orden. Si un agente es averso al riesgo, jpodemos decir si preferird una loteria a la otra? Y de ser
asi, ;cudl elegiria?

(¢) Considere las siguientes loterfas
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;,Cudl de ellas preferira un agente averso al riesgo?
Solucién.

(a) Sean F y G dos loterfas, decimos que F domina a G en el sentido de dominancia de primer orden si
F(x) < G(x) para todo x € R.
(b) El agente prefiere la loterfa F porque le reporta mayor utilidad esperada.

(c) Tenemos que
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Fi(x) = > si 0<x<4, Fa(x) = y 5i 0<x<8
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Sea Pi(t) = J‘t_w Fi(x)dx, podemos comprobar que ®4(t) < ®s(t) para todo t € R. Consecuentemente,
Ly domina a Ly en sentido de dominancia estocastica de primer orden.

En el futuro hay dos posibles estados posibles {1,2} que ocurren con probabilidades p > 2/5y 1 —p. El
agente puede elegir entre dos activos, r; = (2,6) y ro = (6,8) cuyos precios son, respectivamente ¢ = 2
vy g2 = 4. La riqueza inicial del agente es wy. Llamamos a a la cantidad de activo ry que compraria el
agente. La funcién de utilidad monetaria del agente es v(z) = Inz. (20 puntos)

(a) ;Es este agente adverso al riesgo?

(b) Calcule la cantidad éptima « de activo ro que deberia comprar el agente.

(¢) {Cuadl serfa el valor de « si los precios fuesen ¢ =4y go = 27
Solucién.

(a) Sf es averso al riesgo, pues su utilidad monetaria v(x) = In(x) es concava.

(b) La restriccién presupuestaria es 2aq + 4a = wp (siendo a4 la cantidad de activo 1), con lo que
ay = % —2a. La cantidad que el agente consigue en futuro, que depende del estado del mundo, es

)_{2(%—2a)+6a, x =1

6(%—-2a)+8a, x=2

Consecuentemente, la funcion de utilidad esperada de este agente es:

U(a):p-v(Z(%—2a>+6a>+(/]—p)-v(@(%—2a>+5a>,



Es decir,
Ula) = p - In(wo + 2a) + (1 = p) - In(3wo — 4a).
Para obtener la cantidad 6ptima, derivamos e igualamos a cero,
o 2p 41 —p) 0 = 4= wo(Bp — 2)
da Wo+2a Bwo—4a - B 4 '

0 =

(c) Notar que el activo 2 es méas rentable que el activo 1 en cualquier estado del mundo. Si ademas
dicho activo es méas barato, entonces el agente invertird toda eu riqueza en comprar activo 2. Asf,
a = Wp.

Considere una economia con dos consumidores y dos bienes. Las dotaciones iniciales son wy; = wy = (2, 3)
y las preferencias vienen dadas por las siguientes funciones de utilidad: (25 puntos)

up(z11,212) =28y up(To1,To) = 3 + x5, cona € Ry,
(a) Calcule el equilibrio general competitivo.
(b) Obtenga el conjunto de todas las asignaciones Pareto eficientes si las dotaciones iniciales fuesen
w1 =(3,1) y we = (2,2).
Solucién.

(a) Notar en primer lugar que la utilidad del consumidor 1 sélo depende del primer bien, asli xi, =0y
X5, = ©. Por otro lado, como las curvas de indiferencia del consumidor 2 son convexas, las posibles

. oo 2p1+3 2pi+3
soluciones de su problema de maximizaciéon son frontera, esto es, zx(p) C {(O %) , (%,O)}.

Como ya sabemos que x5, = 6, necesariamente debe cumplirse que x5, =0 y que @ =06. Por lo
tanto, xj, =4y p1 = 2pz.

(b) Al igual que antes, el consumidor 1 sélo recibe utilidad de consumir el primer bien, asi x12 =0 y
xop = B. Las funciones de utilidad quedan como uq(x11,%12) = X5, ¥ Us(X21,%22) = x§4 +9, que pueden
transformarse en Us(x14,X12) = X114 Y Uz(Xoq,Xo2) = x24. Entonces las asignaciones Pareto eficientes
seran x4 =t y x4 =5 —1t con t € [0,5], x12 =0, xop = 3.

Consideremos una economia a con dos periodos, un unico bien y dos agentes. En ¢ = 1 hay dos posibles
estados. Las funciones de utilidad de los agentes son

uy (21, 2) = (2127)
ug(zl, x2) = Inzd + Ina2,

y los recursos iniciales son w; = (0,4), wa = (4,0). Supongamos que hay dos activos r; = (0,1) y
ro = (1,0). Encontrar, si existe, el equilibrio de Radner de esta economia. (35 puntos)

Solucién. En primer lugar nos fijamos en que la return matrix es completa, por lo que las asignaciones del
equilibrio de Radner coinciden con las asignaciones de equilibrio de Arrow-Debreu, que calcularemos a con-
tinuacion. Notar que ambos consumidores estan en situaciones simétricas (tienen las mismas dotaciones
iniciales duales y aunque las funciones de utilidad son diferentes, representan las mismas preferencias),
por lo que es facilmente comprobable que en equilibrio debe ocurrir que:

) =R =2 (G =08 =2 p'=p

Con esta informacién podemos escribir los problemas de optimizacion (incluyendo los activos) de cada uno
de los consumidores:

Maxy,, 2, Inx) +Inx3 MaXy,, .,  INX5 +1nx3

s.t. s.t.
q1z41 + goz12 =0 G1z21 + qozoo =0 ,
2P4 :OP/] +P4(24’IO+Z424) 2'0/] :4P4 +P4(Z24O+222/])
2p% = 4p® + p?(z441 + 2420) 2p? = Op? + p?(z211 + 2220)

€ imponer el vaciado de mercados de activos:
Z44 + 2290 = 0,212+ 222 =0
De todo lo anterior obtenemos que, en equilibrio,
Z=2, 2 =2, Zp=2, Zp=-—2

Sustituyendo calculamos también el precio de los activos en equilibrio: g} = gz.



