
 

Hay dos e

mismo) bi

 

 

 Consum
Cada grup

G1  tiene 

dotación  d

trabajo; cu

utilidad  ݑ

ሺ2, 1ሻ: cua

con una. 

 

  Product
producen 

precio de ܮ

 

(i) 

 

 

Dado que 

 

Grupo G1

Restricción

Restricción

Restricción

Condición

Función d

Función d

Función d

 

Grupo G2

Restricción

Restricción

U

economías,

en. 

midores/trab

po consta d

la  funció

de  factor  t

uando may

,ሻݐ௧൫ܿ௧ሺݑ ܿ௧ሺ

ando  joven

tores.  El  tr

el  bien  en

se norma ܮ

[25 puntos

correspon

no hay cap

1 

n presupue

n presupue

n presupue

n de tangen

e demanda

e ahorro in

e ahorro to

2 

n presupue

n presupue

1    Ejercicio 1

Uno de d

, E1 y E2, i

bajadores. 

de 60 miem

ón  de  uti

trabajo  ሺ1,

yor, no cue

ሺݐ ൅ 1ሻ൯ ൌ

n, el  indivi

rabajo  es 

n  cada  pe

aliza en cad

s] Calcula 

diente vec

pital, la ún

estaria de l

estaria de l

estaria vita

ncia   

a del bien 

ndividual 

otal del gru

estaria de l

estaria de l

1 del examen de 8

dos econ

inicialment

Descripci

Cada gen

mbros, que

ilidad  ௧൫ݑ

, 0ሻ:  cuand

enta con n

݈݊	ܿ௧ሺݐሻ ൅

duo cuent

el  único  f

eríodo med

da período

el tipo de 

tor de cons

nica alterna

los jóvenes

los mayore

al   

 

(cuando jo

 

upo G1 

los jóvenes

los mayore

8 de noviembre de 

nomías 

te autárqu

ión de la eco

neración  ݐ

e viven dos

൫ܿ௧ሺݐሻ, ܿ௧ሺݐ

do  joven,  e

ninguna. C

2 ൉ ݈݊	ܿ௧ሺݐ ൅

ta dos uni

factor  de  p

diante  la  f

o a 1. 

interés de

sumo de lo

ativa al con

s  ܿ௧ ൅

es  ܿ௧ାଵ
ܿ௧ ൅
௖೟శభ
ோ೟

oven)  ܿ௧ ൌ

௧ݏ ൌ

ܵ௧ଵ ൌ

s  ܿ௧ ൅

es  ܿ௧ାଵ

 2013    8 de novie

 y deuda

uicas y en l

onomía E1

está  form

s períodos.

൅ 1ሻ൯ ൌ 	2

el  individu

Cada miem

൅ 1ሻ  y  un

dades de  t

producción

función  de

e equilibrio

os individu

nsumo son

	 ݈௧ ൌ 1 

ൌ	ܴ௧ ൉ ݈௧
௖೟శభ
ோ೟

ൌ 	1 

ൌ	 ௖೟
ଶ
 

ൌ	2 3⁄  

ൌ	1 െ ଶ

ଷ
ൌ 1

ൌ 	20 

	 ݈௧ ൌ 2 

ൌ	ܴ௧ ൉ ݈௧ ൅

embre de 2013 

a pública

las que se p

ada por d

. Cada uno

൉ ݈݊	ܿ௧ሺݐሻ ൅

uo  cuenta 

mbro de G2

na  dotació

trabajo; cu

n.  Son  los

e  producci

o de la eco

uos de cad

los présta

1 3⁄  

൅ 1 

a 

produce u

dos grupos

o de los mi

൅ ݈݊	ܿ௧ሺݐ ൅

con  una 

2  tiene  la  f

ón  de  fact

uando may

s  individuo

ión  ܻ ൌ ܨ

onomía E1 

da grupo. 

amos. 

un único (e

s, G1 y G2

iembros de

1ሻ  y  una

unidad  de

función de

tor  trabajo

yor, cuenta

os  los  que

ሺܮሻ ൌ  .ܮ E

e indica e

el 

2. 

e 

a 

e 

e 

o 

a 

e 

l 

l 



j

Restricción

Condición

Función d

Función d

Función d

 

Equilibrio

Función d

Condición

Tipo de in

 

Vectores d

Vector de 

Vector de 

 

 

 

 

 Consum
que viven

joven, el  i

ninguna. L

1ሻ൯ ൌ ܿ௧ሺݐሻ

 

  Empresa

agregada e

 

 Mercado

mercado d

 

(ii) 

 

 

Dado  que

alternativa

n presupue

n de tangen

e demanda

e ahorro in

e ahorro to

o 

e ahorro d

n de equilib

nterés de eq

de consum

cada miem

cada miem

midores/trab

n dos perío

ndividuo 

La  función

ሻ ൉ ܿ௧ሺݐ ൅ 1ሻ

as.  Las  em

es ܻሺݐሻ ൌ ܭ

os. Aparte 

de capital p

[22 puntos

stock de ca

e  todos  los

a al consum

2    Ejercicio 

estaria vita

ncia   

a del bien 

ndividual 

otal del gru

de la econom

brio   

quilibrio (p

mo en equil

mbro de G1

mbro de G2

bajadores. 

odos. La do

cuenta con

n de utilid

ሻ. 

mpresas  so

ሻଵ/ଶݐሺܭ ൉ ሺܮ

del mercad

productivo

s] Determi

apital en la

s  individu

mo es la ac

1 del examen de 8

al   

 

(cuando jo

 

upo G2 

mía 

 

para todo ݐ

librio 

1   

2   

Descripci

Cada gene

otación de

n cuatro u

dad de  cad

on  compet

ሺݐሻଵ/ଶ. 

do del bien

o. Ambos s

ina la ecua

a economía

uos  son  ig

cumulación

8 de noviembre de

ܿ௧ ൅
௖೟శభ
ோ೟

oven)  ܿ௧ ൌ

௧ݏ ൌ

ܵ௧ଶ ൌ

ܵ௧ ൌ

ܵ௧ ൌ

 (ݐ ܴ௧ ൌ

ሺܿ௧, ܿ

ሺܿ௧, ܿ

ión de la eco

eración ݐ e

e factor tra

unidades d

da  individu

titivas  y  to

n, sólo hay

son compet

ación en di

a E2. 

guales,  no 

n de capita

e 2013    8 de novie

௖೟శభ
ோ೟

ൌ 	2 ൅

ൌ 	2 ൉ ܿ௧ 

ൌ	 ଶ
ଷ
൅ ଵ

ଷோ೟
 

ൌ 	2 െ ܿ௧ ൌ

ൌ 	80 െ ଶ଴

ோ೟

ൌ ܵ௧ଵ ൅ ܵ௧ଶ ൌ

ൌ 0 

ൌ 1/5 

ܿ௧ାଵሻ ൌ ቀ	ଶ
ଷ

ܿ௧ାଵሻ ൌ ቀ	଻
ଷ

onomía E2

está formad

abajo de ca

de  trabajo; 

uo de  la g

odas  igual

 dos merca

titivos. 

iferencias q

hay merc

al. Además

embre de 2013 

൅ ଵ

ோ೟
 

ସ

ଷ
െ ଵ

ଷோ೟
 

ൌ 	100 െ ଶ଴

ோ೟
 

, ଵ
ଵହ
ቁ 

, ଵସ
ଵହ
ቁ 

da por 25 i

ada  individ

cuando m

generación 

les.  La  fun

ados: el me

que estable

cado  de  p

s, ܮ௧ ൌ 25 ൉

individuos

duo es ሺ4,

mayor, no c

 ݐ es  ௧൫ܿݑ 

nción  de  p

ercado de t

ece la tray

préstamos 

4 ൌ 100. 

s idénticos

0ሻ: cuando

cuenta con

ܿ௧ሺݐሻ, ܿ௧ሺݐ ൅

producción

trabajo y e

yectoria de

y  la  única

s, 

o 

n 

൅

n 

l 

l 

a 



Función d

Restricción

Restricción

Restricción

Condición

Función d

Función d

 

Dinámica 

Función d

Salario com

Función d

Condición

Senda de a

 

 

(iii) 

Estado est

Condición

Valor del e

Salario 

Precio del 

Consumo 

Capital pe

 

 

 

 

En un cier

que los ing

que son m

de ahorro i

n presupue

n presupue

n presupue

n de tangen

e demanda

e ahorro in

de acumu

e ahorro d

mpetitivo  

e ahorro d

n de equilib

acumulació

[6  puntos]

positivo, a

del trabajo

 

 

tacionario 

n de estado

estado esta

   

capital   

individual

er cápita   

rto período

gresos de l

mayores en

3    Ejercicio 

ndividual

estaria de l

estaria de l

estaria vita

ncia   

a del bien 

ndividual 

ulación de 

de la econom

 

de la econom

brio   

ón de capi

]  Para  E2,

así como e

o y el preci

ഥࡷ ൐ ૙ 

o estaciona

acionario 

 

 

l del estad

 

E

o ݐ, el gobi

la emisión 

n el períod

1 del examen de 8

los jóvenes

los mayore

al   

 

(cuando jo

 

capital 

mía 

 

mía 

 

tal  

  calcula  e

el consumo

io del capit

rio  

 

 

 

o estaciona

 

Emisión de 

ierno de E1

se repartir

o ݐ (los ma

8 de noviembre de

s  ܿ௧ ൅

es  ܿ௧ାଵ
ܿ௧ ൅

 
௖೟శభ
ఙ೟శభ

oven)   ܿ௧ ൌ

௧ݏ  ൌ

ܵ௧ ൌ

߱௧ ൌ

ܵ௧ ൌ

ܵ௧ ൌ

௧ାଵܭ

el  stock  de

o de cada  i

tal en ese e

௧ାଵܭ
ഥܭ ൌ

ഥ߱ ൌ

௧ߪ ൌ

ario  ܿ௝̅௢௩௘
௄ഥ

௣௢௕௟௔

bonos de de

1 emite 5 b

rán de man

ayores en 

e 2013    8 de novie

	݇௧ାଵ ൌ 4

ൌ ௧ାଵߪ	 ൉ ݇
௖೟శభ
ఙ೟శభ

ൌ 	4 ൉

ൌ 	 ܿ௧ 

ൌ 	2 ൉ ߱௧ 

ൌ 	4 ൉ ߱௧ െ

ൌ 	25 ൉ ௧ݏ ൌ

ൌ డ௒೟
డ௅೟

ൌ ଵ

ଶ
ቀ௄
௅

ൌ 	 ହ
ଶ
൉ ௧ܭ

ଵ/ଶ

ൌ  ௧ାଵܭ

ଵ ൌ
ହ

ଶ
௧ܭ

ଵ/ଶ

e  capital  d

individuo,

estado esta

ଵ ൌ  ௧ܭ
ହ

ଶ
ഥଵ/ଶܭ 	⇒

ଵ

଼
 

ൌ డ௒೟
డ௄೟

ൌ ଵ

ଶ
ቀ௅
௄

௘௡ ൌ
ଵ

ସ
        ܿ

௄ഥ

௔௖௜ó௡
ൌ ଶହ/ସ

ଶହ

euda públic

bonos de d

nera iguali

sin dota ݐ

embre de 2013 

൉ ߱௧ 

݇௧ାଵ 
߱௧ 

ܿ௧ ൌ 2 ൉ ߱௧ 

50 ൉ ߱௧ 
௄೟
௅೟
ቁ
ଵ/ଶ

ൌ ଵ

ଶ
ቀ

de  estado  e

 el capital 

cionario. 

	 ഥܭ ൌ ଶହ

ସ
 

೟

௄೟
ቁ
ଵ/ଶ

ൌ ହ

௄೟
భ/

ܿ௠̅௔௬௢௥ ൌ ܿ௝̅
ସ
  ൌ ଵ

ସ
 

a 

deuda públ

itaria entre

ción de tra

ቀ ௄೟
ଵ଴଴
ቁ
ଵ/ଶ

ൌ ௄

estacionar

l per cápita

/మ  ⇒	ߪത ൌ

ܿ௝̅௢௩௘௡ ൉ തߪ ൌ

lica, pero n

e los miem

abajo). Cad

௄೟
భ/మ

ଶ଴
 

io  que  sea

a, el precio

2 
ଵ

ଶ
 

no anuncia

bros de G1

da bono se

a 

o 

a 

1 

e 



vende a u

siguiente p

 

(iv) 

Que el gob

individuos

restriccion

de G1. 

 

Restriccio

Restricción

Restricción

Restricción

Condición

 

Como  con
௖೟శభ
ோ೟

ൌ 	1: la

de G2: su 

misma que

 

De  lo  ant

modifican

 

Equilibrio

Función d

Condición

Tipo de in

Precio de l

Recaudaci

Transferen

 

 

un precio ݌

período. 

[20 puntos

el precio d

economía 

 

 

bierno no a

s  tienen  en

nes presupu

ones presup

n presupue

n presupue

n presupue

n de arbitra

nsecuencia

a misma q

restricción

e en (i): ܿ௧

terior  se  d

n. En partic

o (࢚ es el pe

e ahorro d

n de equilib

nterés de eq

los bonos   

ión por la v

ncia a cada

4    Ejercicio 

 ݌ (en unid

s] Calcula 

de venta d

E1. 

anuncie el 

n  cuenta  l

uestarias l

puestarias

estaria de l

estaria de l

estaria vita

aje préstam

a,  la  restric

ue en el ap

n presupu

൅ ௖೟శభ
ோ೟

ൌ 	2

deduce  qu

cular, la fun

eríodo en 

de la econom

brio   

quilibrio 

 

venta de bo

a mayor de

1 del examen de 8

ades del b

(a) la tran

de  los bono

uso que se

a posibilid

a transfere

s cuando lo

los jóvenes

los mayore

al   

mos‐bonos 

cción  pres

partado (i)

estaria, un

൅ ଵ

ோ೟
. 

e  las  func

nción de ah

que se em

mía  ܵ

  ܵ

  ܴ

  ݌

onos  ݌

e G1 (60)  ߬

8 de noviembre de

bien) y pag

nsferencia ߬

os si  los co

e dará a lo

dad de  com

encia que e

os miembr

s  ܿ௧ ൅

es  ܿ௧ାଵ
ܿ௧ ൅

ܴ௧ ൌ

supuestaria

. La misma

na vez  inco

ciones  de 

horro total

miten los bo

ܵ௧ ൌ 	100 െ

ܵ௧ ൌ ௧݌ ൉ ܤ

ܴ௧ ൌ 1/4 

௧݌ ൌ
ଵ

ோ೟
ൌ 4

௧݌ ൉ ܤ ൌ 4 ൉

߬ ൌ ௣೟൉஻

଺଴
ൌ ଵ

ଷ

e 2013    8 de novi

ga al comp

߬ que recib

ompradore

os ingresos

mprar bon

el gobierno

ros de G1 p

	 ݈௧ ൅ ௧݌	 ൉ ܾ

ൌ 	ܴ௧ ൉ ݈௧	+
௖೟శభ
ோ೟

ൌ 	1 ൅

ൌ ଵ

௣೟
 

a  vital  de 

a conclusió

orporada d

ahorro  in

l sigue sien

onos) 

െ ଶ଴

ோ೟
 

   ( con  ܤ

4 

5 ൌ 20 
ଵ

ଷ
 

embre de 2013 

prador 1 u

biría cada m

es de  los b

s de la emis

nos pero n

o hace a lo

pueden co

ܾ௧ ൌ 1 

+	ܾ௧ 

൅ ܾ௧ ቀ
ଵ

ோ೟
െ ݌

cada miem

ón es válid

de condició

dividuales

ndo ܵ௧ ൌ ܵ௧ଵ

ൌ 5  y  ݌௧ ൌ

unidad del 

miembro d

onos perte

sión signif

no  incorpo

os miembro

omprar bon

 ௧ቁ݌

mbro  de G

da para los

ón de arbi

s  y  agrega

௧
ଵ ൅ ܵ௧ଶ ൌ 	1

ൌ ଵ

ோ೟
 ) 

bien en e

de G1 y (b

enecen a  la

fica que los

ran  en  sus

os mayores

nos 

G1  es  ܿ௧ ൅
s miembros

itraje, es  la

adas  no  se

100 െ ଶ଴

ோ೟
. 

l 

) 

a 

s 

s 

s 

൅
s 

a 

e 



(v) 

 

La emisión

derecha d

tiende a p

intuición: 

 

 

 

(vi) 

 

 

La  diferen

mayores d

de consum

 

y la corres

 

 

Las funcio

ellos recib

 

 

En equilib

En resume

 

 

[4 puntos]

experimen

 

n de bonos

de  la  funció

provocar un

el tipo de i

Opcional. 

bonos  los 

destino de

 

ncia  con  r

de G1  inclu

mo de cada

spondiente

ones de aho

e la transfe

brio, ܵ௧ ൌ ݌

en, 100 ൌ ଶ

ோ

5    Ejercicio 

] Tomando

nta el tipo d

s es una d

ón de dem

n aumento

interés aum

Calcula  l

compran 

e los ingres

respecto  al

uye  la  tran

a miembro 

e función d

orro de los

erencia. As

ܵ௧ ൌ 60 ൬
1
3

௧ ൉ Por ta .ܤ
ଶହ

ோ೟
൅ ଶఛ෤

ோ೟
ൌ ଶହ

ோ೟

1 del examen de 8

o el apartad

de interés 

demanda in

manda de 

o del tipo d

menta de 1

a  transfere

los  integra

sos de la em

l  caso  ant

nsferencia:

de G1 pas

ܿ௧

de ahorro 

௧ݏ ൌ 1 െ

s miembro

sí pues, la n

	െ 	
2
3
൉
߬̃
ܴ௧
൰

anto, 100 െ
ହ

೟
൅ ଵ

଺
൉ ଵ

ሺோ೟ሻమ

600 ൉ ܴ௧
ଶ

8 de noviembre de

do (i) com

de equilibr

ndirecta de

préstamos

de interés. 

1 5 ൌ 0′20⁄

encia  ߬̃  qu

antes de  l

misión. 

terior  es  q

: ܿ௧ାଵ ൌ 	ܴ௧
sa a ser 

ൌ	
2
3
	൅	

2
3
൉

െ	ܿ௧ ൌ
1
3
	െ

s de G2 no

nueva fun

൅		൬80 െ

െ ଶ଴ାଶఛ෤

ோ೟
ൌ ଵ

ோ

. Multiplic

െ 150 ൉ ܴ௧

 2013    8 de novie

mo situación

rio. 

e préstamo

s  en un m

Los result

 a 1 4 ൌ 0⁄

ue  recibirí

a  economí

que  la  rest

௧ ൉ ݈௧	+	ܾ௧ ൅

൉
߬̃
ܴ௧
 

െ	
2
3
൉
߬̃
ܴ௧
	. 

o se ven afe

ción de ah

20
ܴ௧
൰ ൌ 100

ଵ

ோ೟
൉ 5. Por o

cando todo

௧ െ 1 ൌ 0	.

embre de 2013 

n inicial, e

os. Un des

mercado  co

tados son 

′25. 

a  cada mi

ía E1 y  el 

tricción  pr

߬̃. Como  r

ectadas pu

orro total e

െ
20 ൅ 2߬̃
ܴ௧

otro lado, ߬̃

o por 6 ൉ ሺܴ

explica el c

splazamien

ompetitivo 

consistent

iembro  de

gobierno 

resupuesta

resultado, 

uesto que n

es 

߬̃
. 

߬̃ ൌ ௣೟൉஻

଺଴
ൌ

଺

ܴ௧ሻଶ,  

cambio que

nto hacia la

estándard

es con esta

e  G1  si  los

anuncia  e

aria  de  los

la  función

ninguno de

ହ

଺଴൉ோ೟
ൌ ଵ

ଵଶ൉ோ೟

e 

a 

d 

a 

s 

l 

s 

n 

e 

೟
. 



La solució

 

Moraleja: e

obtiene po

oculta esa 

precio de l

por el púb

(sin  transp

pretende m

engañar al

 

 

 

(vii) 

 

 

De  maner

restriccion

e inversión

la misma q

 

Sin embar

Resumiend

 

Sabiendo q

 

 

Si el probl

determina

ón con ܴ௧ ൐

el tipo de 

or la venta 

informaci

los bonos 

blico gener

parencia), 

maximizar

l público n

[23  punto

calcula  la 

miembro d

situación d

ra  análoga

nes presupu

n en capita

que en el a

rgo, la cond

do: 

que ߪ௧ାଵ ൌ

lema inform

a  en  ݐ െ 1),

6    Ejercicio 

൐ 0 es ܴ௧ ൌ

interés és m

de los bon

ión (polític

es la inver

ra más  ing

௧݌ ൌ 4;  ah

r el ingreso

no reveland

s]  Si  los  c

transferen

de G1, y e

descrita en

a  al  caso 

uestarias, s

al product

apartado (ii

dición de e

ൌ డ௒೟శభ
డ௄೟శభ

ൌ ଵ

ଶ
ቀ

mara sobre

,  se podría

1 del examen de 8

ଵ

଼
൅ ට ଼ଷ

ସ଼଴଴

mayor cua

nos (polític

ca no anun

rsa del tipo

gresos que

hora  (con  t

o por la em

do todos lo

comprador

ncia  ߬′  que

el precio de

n (iv). 

del  aparta

si se asum

tivo: ߪ௧ାଵ ൌ

i):  ܵ௧ ൌ 	
ହ

ଶ
൉

equilibrio a

5
2
൉ ௧ܭ

ଵ

ቀ௅೟శభ
௄೟శభ

ቁ
ଵ/ଶ

ൌ

5
2
൉ ௧ܭ

ଵ/ଶ

e el valor d

a obtener 

8 de noviembre de

ൎ 0ᇱ125 ൅

ando el gob

ca hecha p

nciada o po

o de interé

e una polít

transparen

misión de b

os extremo

res  de  los 

e,  en  el  e

e  los bono

ado  (iv),  l

me la condic

ൌ ଵ

௣೟
. Por co

൉ ௧ܭ
ଵ/ଶ. 

ahora es ܵ௧

/ଶ ൌ ௧ାଵܭ ൅

ൌ ହ

௄೟శభ
భ/మ , 

ଶ ൌ ௧ାଵܭ ൅

de ܭ௧ (que 

el valor d

e 2013    8 de novi

൅ 0ᇱ13149 ൌ

bierno anu

pública en 

oco transpa

s, una polí

tica condu

ncia),  ௧݌ ൎ

onos, la m

s de la pol

bonos  pe

stado  esta

os. Explica 

la  inclusió

ción de arb

onsiguient

௧ ൌ ௧ାଵܭ ൅

൅
5

௧ାଵߪ
	. 

௧ାଵܭ
ଵ/ଶ	. 

es conocid

e ܭ௧ାଵ  em

embre de 2013 

ൌ 0′25649.

uncia qué v

todos sus 

arente). En

ítica imper

cida  transp
ଵ

଴ᇲଶହ଺ସଽ
ൎ 3

mejor opción

ítica aplica

rtenecieran

acionario  d

la diferen

ón  de  los 

bitraje entr

e, la funció

௧݌ ൉ don ,ܤ

do en el per

mpleando  la

. 

va a hacer 

detalles) q

n la medid

rfectament

parenteme

3′898.  Si  e

n para el g

ada. 

n  a  la  eco

de  E2,  reci

ncia con re

bonos  no

re inversión

ón de ahor

nde ܤ ൌ 5 

ríodo ݐ po

a  expresió

con lo que

que cuando

a en que e

te conocida

ente. Antes

el  gobierno

gobierno es

onomía  E2

ibiría  cada

specto a  la

  altera  las

n en bonos

rro total es

y ݌௧ ൌ
ଵ

ఙ೟శభ

r cuanto se

ón anterior

e 

o 

l 

a 

s 

o 

s 

2, 

a 

a 

s 

s 

s 

. 

e 

r. 



Conociend

podría calc

 

El  enuncia

estado esta

 

 

Específicam

consecuen

son 
ଷ

ଵ଴
൉ 5 ൌ

genera un

20); ahora,

 

Intuición d

interés imp

1/5. Dada

atractiva p

interés (en

gobierno d

interés (el 

el efecto ad

 

 

 

 

(viii) 

 

 

 

do   ,௧ାଵܭ p

cularse ߬ᇱ, 

ado  propo

acionario. 

mente,  ഥܭ

ncia, ߪത ൌ ହ

௄ഥభ

ൌ 1′5 y  ߬ᇱ

na menor  t

, la transfe

del resulta

plícita (el p

a  la  relació

para el gob

n este caso,

de E1 en E

precio del

dverso sob

Opcional. 

estado esta

7    Ejercicio 1

podría  ave

que es igu

one  como 

Este valor 

ൌ ଽ

ସ
  [esto

ହ
భ/మ ൌ

ଵ଴

ଷ
 y ̅݌

ൌ ቀ ଷ
ଵ଴
൉ 5ቁൗ

transferenc

erencia es  
ସ

ado. Según

precio del 

ón  inversa 

bierno de E

, la econom

E2 produce

l capital au

bre el preci

En el caso

acionario (

1 del examen de 8

riguarse  ߪ

ual a 5݌௧/6

alternativa

se obtendr

5
2
൉ ഥܭ

o  da  resp

̅݌ ൌ ଵ

ఙഥ
ൌ ଷ

ଵ଴
 .

60 ൌ ଵ

ସ଴
ൗ . E

cia: en  (iv),
ଵ

ସ଴
  (fruto d

n se mostró

capital)  es

entre el p

E1 es emit

mía propia 

e el mismo

umenta, en

io del bono

o del apart

(en el que e

8 de noviembre de

 .௧ାଵߪ Con 

0. 

a  consider

ría resolvie

ଵ/ଶ ൌ ഥܭ ൅

puesta  a 

. En este ca

Está  claro 

,  la  transfe

de unos ing

ó en (iii), e

s  ߪത ൌ 2; en

precio del b

tir  los bono

E1). De he

o efecto qu

n estado es

o. 

tado (vi), ¿

el stock es 

 2013    8 de novie

 ,௧ାଵߪ podr

rar  el  valo

endo 

 .	ഥଵ/ଶܭ

la  pregun

aso, los ing

que  el  rec

erencia era

gresos de 1

en el estado

n cambio, e

bono y el 

os en  la ec

echo, la dem

ue se encon

stacionario

¿cuál seria 

positivo)?

embre de 2013 

ría  determ

r ܭഥ  del  st

nta  del  a

gresos por l

curso al m

a 
ଵ

ଷ
    (fruto 

1′5). 

o estaciona

en E1, segú

tipo de  in

conomía co

manda de 

ntró en (iii

, de 2 a ଵ଴
ଷ
)

el stock d

minarse  .௧݌

tock  de  ca

apartado 

la venta de

mercado  int

de unos  in

ario de E2,

ún se mostr

nterés,  la o

on un men

ahorro qu

i): subida d

). Esta sub

de capital d

Y  con  ௧݌

apital  en  e

(viii)].  En

e los bonos

ternaciona

ngresos de

, la tasa de

ró en (i), es

opción más

nor tipo de

ue realiza e

del tipo de

bida agrava

de E2 en e

௧, 

l 

n 

s 

al 

e 

e 

s 

s 

e 

l 

e 

a 

l 


