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Considerar un problema de inversión con costos de ajuste en que una empresa quiere pasar de un capital inicial y0 = 0
a un capital final yT = M ≥ 0 en T ≥ 1 períodos, indexados por la variable t, con recorrido 0 ≤ t ≤ T − 1. Hay un
factor de descuento temporal β ∈ (0, 1). La law of motion es yt+1 = yt + xt, donde xt es la inversión (o desinversión)
realizada durante el período t.

El objetivo de la empresa es la minimización de los costos de ajuste (inversión o desinversión), que vienen dados
por la expresión

∑T−1
t=0

1
2 β
t x2
t . La condición terminal yT =M implica que la función de valor de Bellman cuando falta

un período debe necesariamente ser w(y, 1) = 1
2 (M − y)2. Las restantes funciones de valor de Bellman satisfacen:

w(y, n+ 1) = min
x

1
2
x2 + β w(y + x, n), para 1 ≤ n ≤ T − 1.

Para resolver el problema, vamos a usar el método de los coeficientes indeterminados con la conjetura w(y, n) =
an + bn (M − y)2, y condiciones terminales a1 = 0 y b1 = 1/2.

1. El método de los coeficientes indeterminados confirma nuestra conjetura y da unos valores de los parámetros
iguales a:

(a) an = n− 1, bn = 1/2.

(b) an = 0, bn = 1− β
2

βn−1

1 + β − 2βn
.

Ü (c) an = 0, bn = 1− β
2
βn−1

1− βn
.

(d) an = 0, bn = 1
2(1− β)

1− βn

βn−1 .

2. Bajo la política óptima, cuando quedan n períodos por delante y el capital inicial es y, el capital final será:

(a) β
n−1

1− βn
M + 1− βn−1

1− βn
y.

(b) 1− βn−1

1− βn
M + β

n−1

1− βn
y.

Ü (c) β
n−1 − βn

1− βn
M + 1− βn−1

1− βn
y.

(d) βnM + (1− βn) y.

3. Teniendo en cuenta las políticas óptimas expresadas en forma recursiva que hemos hallado anteriormente, y la
condición terminal y0 = 0, el capital inicial en el período t = 2 (final en t = 1) bajo la política óptima será:

Ü (a) y2 = β
T−2 − βT

1− βT
M .

(b) y2 = (1− βT−2)M .

(c) y2 = 1− βT−2

1− βT
M .

(d) y2 = βT−2

1− βT
M .


