
Volumen 3, número 1, enero - junio 2013 23

Decisiones óptimas de consumo y portafolio... Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

Decisiones óptimas de consumo 
y portafolio con una restricción 
probabilista sobre la riqueza final: 
difusiones con saltos y horizonte finito

Francisco Venegas-Martínez*

Abigail Rodríguez-Nava**

Ambrosio Ortiz-Ramírez***

Fecha de recepción: 14 de octubre de 2012 
Fecha de aprobación: 7 de diciembre de 2012

* Instituto Politécnico Nacional, 
Escuela Superior de Economía. 
 fvenegas1111@yahoo.com.mx

** Universidad Autónoma Metropolitana, Unidad Xochimilco,  
Departamento de Producción Económica.  
arnava@correo.xoc.uam.mx

*** Instituto Politécnico Nacional,  
Escuela Superior de Economía.  
a7ortiz@yahoo.com.mx 

Fernando
Texto tecleado
Estocástica: finanzas y riesgo.

Fernando
Texto tecleado
. ISSN: 2007-5383



24 Volumen 3, número 1, enero - junio 2013

Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

Resumen

��������	
���	���
�����	�������������	��������������	�����	�������-


����
���� ��	� ��������� �	������
���� ��� ����� ��
�� �������� ���� ��	
���

�����	��������������������������������������
���������	������������������

���
��������������	�����	��	������	
������	���
�������������	���	��-

�������	������	��
�������������	
������	����
��������	��	� �����	
�����

���	�����	� !�	�
��� ��"�
�� �� ���� ���
������	��#� �	�� ��� 
���� ���������
���

������	����������
������$�����	��	������	���������������������	���
����

��������%��
�������������
�������������������!�	����&������������
����"��

��
����	���������������	�������
����%��������������	�����
�����������

����������������	����������������	�����������	�����������
����������	�-

������	�������	�����

'����!������	�(��#�')*��+,,��+.,�%�+/,�

Palabras clave:�0���������
����
������������
����	
��������	�������������-

���	����	
��
�����������%������������������

Optimal Consumption and Portfolio Decisions with a Probabilistic Restic-
tion over Final Wealth: Diffusion-jump Process within a Finite Horizon.
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 para toda [0, ]t T�  y

 ( )

T

T
T

ea
,

046 �

�

� . (11)

�	���
��������������
�
����3,)4��	�3;4�������������

 

1 1 1 ( ) 1
00

1 1 ( ) 1 1 1 1

= E d | E d [ ] |

(1 ) [ ] ( )

T T t T
t t t t T T t tt

T T
t t t

a c t a F e t e F

e e A A c

, 0 ,

, 0 ,

� � � � 4 6 4

� 4 6 4 4�

� � � � � �

� � � � � � � �

& ' & '� � �( ) ( )* + * +
& '� � � � �* +

  

 donde 
1 ( )(1 ) ( / )T TA e e, , 06� � �� � � ������������

 .t tc Aa�  

�	��
�������������������	�����������������	����� ��������������
�����������	-

������������������	�����������������	� A �������������������� ta , indepen-

���	
���	
������	����������
����
�����F�������
����1	�����������
����������
( )06 ����
������#

 2 3 2 30 0| | 1T Ta a F F� � 01 � 1 � �� �

� ����������	
���	
�

 2 3 2 30 0| | ,T Ta a F F� � 0% � 1 �� �

 donde

 ( )

Te
a

,

0�
6 4

�

� .



Volumen 3, número 1, enero - junio 2013 33

Decisiones óptimas de consumo y portafolio... Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

� &��������
( )06 ���
������

 
( )

Te
a

,
06

�4

�

�

donde � ����
������� 2 30|T F� � 71 �� ��F�������
����1	����������
������3,)4

 .
t

t t
ec

,

�
4

�

�

� $������
�	
��

 
t

t t
ea
A

,

�
4

�

�

 Es decir, 

 dln( ) dln( ) dt ta t� ,� � �

+����1�����
�����������	������	�����	������	�����2������	��	
������������-

������

 E[dln( ) | ] [E[dln( ) | ] d ]t t t ta F F t� ,� � � .

& ���� ���	�� �	� ���
��� ��� ���� � �´(d d d d d ) ,t tt t r W Nt t� �� �� � � �� � �  se 

��
��	�#

 21

2
) | ] ( ) ln( dE[dln( )t tt F r r t�� � �� ��� �& '� � �( )* +

� � .

<����������� E[dln( ) | ]t ta F  con [E[dln( ) | ] d ]t tF t� ,� � �����
��	�����



34 Volumen 3, número 1, enero - junio 2013

Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

 " # 2 2 21

2

1 ln( ) ( ) ln(
2

)t t t t tr r A a v r r!  � ! � � ! �� � �� ���� � � � � � � � � ��
.

&��������������2������	��	
��������	�������
����� t! , �����������

 " # 2 0t
t

r � � ! �
!

� � � � � ,

�����������������������������	�	
�������������	�
��	�	��������������������������

 d dt t tW W! � ��

� ��
��������������

 2t
r �! !

�
� �


 �  . (12)

$����
��������������������������
�����
����	��
������
��	������

 " # ´tr r A r!  � , �� �� � � � � � �  (13)

%����������
�
�%��3,*4��	�3,B4�������
��	�������������� A ������	�����	��-

�	�������������
������

 
2

´ .rA  � � �� ,
�

� �� �
 � �� �
� �

&����������������
���������
�����	����	���������	
����

 ´,v! ���



Volumen 3, número 1, enero - junio 2013 35

Decisiones óptimas de consumo y portafolio... Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

 es decir, 
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Apéndice 1
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Apéndice 2
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