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1. Riesgo de Default Bajo Incertidumbre. Suponga que el ingreso del segundo periodo (y2) es
una variable aleatoria que se distribuye uniforme entre [0,%]. Denote por 7* la tasa de interés
real que enfrentan los deudores y d; al nivel de deuda.

Asuma que si el pais no paga su deuda, pierde una fraccién ¢ de su ingreso en el segundo
periodo. Encuentre las condiciones de default. Interprete.

;Cudl es la probabilidad de que el pais haga default (denétela por )7 Interprete.

Suponga que los acreedores internacionales son neutrales al riesgo y que el costo de oportu-
nidad de sus fondos es r. Encuentre una forma funcional explicita para la oferta de fondos
(encuentre el valor de r* en funcién de las variables exdgenas).

;,Cual es el maximo nivel de deuda que puede ser sustentada por los mercados internacionales?
Dendtela por di***. Interprete.

;,Cémo varia r* ante cambios en el nivel de deuda? ;Cual es la méxima tasa de interés cargada
por los acreedores? Grafique r® en funcién de d;.

Suponga que las preferencias de los individuos es lineal

1
o+t

donde ¢ > 0 es la tasa de descuento. Denote por ¢’ al consumo en el segundo perfodo cuando
la economfa no honra su deuda y ¢'? al consumo cuando paga.

i. Demuestre que la utilidad de los agentes puede ser reescrita de la siguiente forma
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donde y; es el nivel de ingreso en el primer periodo.
ii. Encuentre el nivel de deuda 6ptimo.
iii. Encuentre las formas reducidas para w, dy y r®.
iv. ;Coémo varia el bienestar del pais ante cambios en el costo de hacer default? Interprete.

2. Deuda Pendiente y Condonacién de la Deuda. Considere una economia pequena y abierta
que posee una gran deuda, D, la cual se espera pagar en el segundo periodo. El agente represen-
tativo en el pais posee la siguiente funcién de utilidad

Uy = logCy + Blog Cy

La dotacién del primer periodo es Y;. El capital se deprecia por un 100 % en la produccién y el
ingreso del segundo periodo es Yo = I, donde I = K5 es la inversién del primer periodo. En el
segundo periodo, los acreedores pueden forzar al pais a pagar nY2 como pago de su deuda (asuma
que la deuda es tan grande que el pais no la puede pagar completamente, incluso si invirtiera todos
Su recursos.)

a) Resuelva la eleccién 6ptima de inversién I” para el pafs y el nivel implicito de pago a sus

acreedores, n(IP)®.
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b) Asuma que empezando el periodo 1, los acreedores deciden olvidar en parte la deuda del pais,
optando por aceptar n(I Dye i hacen esto los acreedores a costo de nada? jse puede beneficiar
el pais deudor de esto?

¢) Asuma que los acreedores no tienen interés en el pais y s6lo se preocupan de maximizar el
pago de la deuda. jHasta dénde van a reducir el pago de la deuda, si es que lo hacen? Un
grafico puede ser de gran ayuda.



