SOLUCIONES DEL EXAMEN DE MICROECONOMIA IV
13 DE FEBRERO DE 2004

Problema 1 a: Para las asignaciones Pareto eficientes, consideramos la funcién

de bienestar social
W = ZaiZws lnxé

el ses
con0<aj,...,ar<1ly Ziel a; = 1. Y resolvemos el problema de maximizaciéon
siguiente,
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El lagrangiano asociado es
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Obtenemos las ecuaciones de primer orden
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de aqui obtenemos que a;ms = A con lo que, sumando para i € I y teniendo en
cuenta que ) ;o = ws y que y_,; «; = 1, obtenemos que
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Por tanto, las asignaciones Pareto eficientes son de la forma

i =aws con 0<aj,ae<1, aj+a=1

Los recursos combinados de los dos agentes en ¢ = 0 del bien son 4, por lo que
los a’s del apartado anterior son
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por tanto
8 24
x%l = Z = 2, x%l = Z = 6

Problema 1b): Utilizaremos que, en el apartado a), las asignaciones eficientes
de Pareto son de la forma z! = aws con 0 < g, 0 <1y oy +ag =1.
Los precios de equilibrio son
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para algunos pesos 0 < aj,a2 < 1y a1 +az = 1. Por otra parte, la restriccion
presupuestaria es
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es decir,
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ya que ) .g7s = 3. Las asignaciones de Arrow-Debreu son
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Ahora sustituimos los datos del problema. Los precios de equilibrio son

po=1/4
p11=1/32, pi1o=3/16
P21 = 1/32, poo =3/64, poz=1/64, poy=3/32

Por tanto, las rentas de los agentes son
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de donde, a; = 5/8, as = 3/8 y tenemos las asignaciones de equilibrio
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La asignacion propuesta es parte del equilibrio Arrow—Debreu.

Problema 2: En primer lugar vamos a calcular los precios de los activos. Los
precios del activo 1 son:
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Ahora normalizamos estos precios, utilizando como numerario el bien de la economia:

5 _ 5
nodo ej1: =73
T _ 7
nodo e12: % =g
nodo egq: g = %



Mientras que los precios del activo 2 son:

nodo ej1:
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nodo ejs:

nodo eg: %4—6:12—5

que, normalizando en términos del numerario queda

nodo ejq: 2
nodo ejp: 6/3 =2
. 5

nodo ep: 2 = 1
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Los excesos de consumo del agente 1 son:
nodoey: 1-0=1
nodoej;: 2—2=0
nodo ejp: 1 —-3=-2
nodoeg;: 1—2=-1
nodo ege: 2—3=-—1
nodo eg3: 2—5=-3
nodoegy: 1—1=0

Vamos calcular ahora la cartera z! del agente 1. Como sabemos, la cartera del
agente 2 viene dada por z2 = —z}.
En el nodo ejq, el agente 1 compra #; unidades del activo 1 y 0 unidades del

activo 2, de forma que esta cartera financia su exceso de consumo en los nodos es;

y €22,
01 =-1
01 +6 =-1
La solucién de este sistema es 81 = —1 y 3 = 0. El precio de esta cartera es
5 3 5
1.2 22
(=1) 4 +0 4 4
Por tanto el exceso de consumo mas el coste de la cartera en el nodo eq; es:
5 5
0—-=—-
4 4

Analogamente en el nodo e el agente 1 compra #; unidades del activo 1 y 605
del activo 2 de forma que
0, =-3
01 + 265 = 0}

La solucién de este sistema es 8 = —3 y 03 = % El precio de esta cartera es
7 3 1
—3).492.2 =_=
(=3) 6 + 2 2
Por tanto el exceso de consumo mas el coste de la cartera es:
1 5



Finalmente, la cartera en el nodo eq se escoge de forma que

§01 + %02 = —;}
601 + 205 = -3
cuya solucion es 1 = —5/13, 62 = —40/39. Resumiendo, la cartera del agente 1 es
Nodo | Activo 1 | Activo 2
€o -5/13 -40/39
€11 -1 0
€12 -3 3/2

Problema 3:

(a)

Las soluciones del sistema,
Q1 +Q2+Q3+Qs=1

Qi+ Q2+2Q3=1
2Q1 +2Q4 =1

son de la forma
Q2 =01
Qs=1/2-Q
Qi=1/2-C
0< @ <1/2

Vemos que hay soluciones estrictamente positivas. Por ejemplo,

Q1=Q2=Q3=Q4=%

Los mercados no son completos porque el rango de la matriz de dividendos
es 3.
Partimos de la matriz

1 2 T 1 1 2 T 1 1 2 T

1 0 X9 0 0 2 r1 — T2 0 0 2 Xr1 — T2

2 0)as B0 -1 2|a—2s B0 0 Ofmitas—as—ws
0 2 T4 0 1 0 1 — T4 0 1 0 1 — T4

Por tanto, los activos @ = (x1, x2, 3, z4) cuyo precio estd determinado por
los activos 71 y 72 y la condicién de no arbitraje en la economia, son aquellos
que verifican la ecuaciéon

T14+ 29 —23—24 =0
Otra forma de hacerlo serfa la siguiente: El precio del activo x es
p(r) = 21Q1 + 72Q2 + 13Q3 + 14Q4
= 21Q1 + 22Q1 + 23(1/2 — Q1) + 24(1/2 — Q1)
= (v3 +24)/2 + Q1(z1 + 72 — T3 — 74)

y para que ¢(x) no dependa de los @Q);’s debe verificarse las ecuacién anterior.
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(c) El precio de r4 debe ser

@(rs) =4Q2 +4Q4 = 4Q1 +2 —4Q, =2
mientras que el precio de r5 debe ser
5 5
©(rs) = 3Q2 + 5Q5 = 3Q1 + 3~ 5Q1 = 3~ 2Q1

y como 0 < @1 < 1/2, obtenemos

p(ra) =2
3 5
525—1<%0(7“5)<

(d) En el apartado anterior hemos visto que
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son los precios compatibles con que no haya arbitraje. Por tanto, con
g5 = 1 hay arbitraje. Esto sugiere que comprar r; forma parte de una
estrategia de arbitraje. Llamando z; a la cantidad de activo ¢ = 1,2,3,5
que compramos, una estrategia de arbitraje (21, 2o, 23, 25) debe verificar las
siguientes desigualdades

21+ 20+ 23+25 <0

21+ 20+ 223 >0

z14+204+325 >0

21422020

21+ 2234525 >0
con alguna de las tres ultimas desigualdades debe ser estricta. Probando

diversos valores vemos que z; = —4, 2o = 2, z3 = 1, 25 = 1 es una estrategia
de arbitraje.

Problema 4): Sea z la cantidad de seguro que compra el agente entonces su
funcién de utilidad es
V() =mln(w —gxr —80+z) + (1 — ) In(w — qz)
las condicion de primer orden es
ml-q¢ _g¢d-7)

w—qr—80+x w — qT

Simplificando y recordando que 7 = ¢, obtenemos

w—qr—80+zx=w—gqzx
por lo que la solucién es z = 80.

Problema 5: Esta hecho en clase.



