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∂p/ ∂t=j(pe-p)     (1)
Si pe >p, entonces ∂p/ ∂t < 0
Si pe <p, entonces ∂p/ ∂t > 0

P(t)=P(o)e-ji   + pe (2)

Sigo a Erturk, K. (2006) y 



La hipótesis del mercado de eficiencia se garantiza que el 
arbitraje nulifica la conducta especulativa, ya que de 

antemano la velocidad de ajuste denotada con la letra j 
en la ecuación (2) siempre tiene un valor positivo que 

implica que la estabilidad del ajuste este garantizado. Así 
la valoración realizada en la esfera financiera refleja el 

rendimiento real del activo.



Pe=P*+p/t (3)
Sustituyendo 3 en la ecuación 2 obtenemos la siguiente 

expresión:
• ∂p/ ∂t=j[ p+p σδp/δt - p]

Después de una serie de derivaciones algebraicas, se obtiene 
una ecuación diferencial que adopta la siguiente forma:

• P(t)= [p(o)- p]ej/1-σj + p  (4)



La nueva condición de estabilidad depende de la elasticidad de las
expectativas y de la velocidad de reacción. Si la velocidad de reacción
es instantánea, la condición de estabilidad depende de la elasticidad de
las expectativas. Si dicha elasticidad es menor a la unidad hay
convergencia al equilibrio. En caso contrario, cuando los agentes
revisan su precio futuro esperado más que proporcional a los cambios
en el precio actual, elasticidad de las expectativas es mayor a la unidad.



Por lo tanto, la especulación se puede convertir en una burbuja sobre
el valor de los activos. Levantar el supuesto de que los precios
esperados se mantengan constantes, posibilita la idea que en la
economía existe incertidumbre sobre el precio esperado y el valor del
dinero.



SEGUNDA HIPÓTESIS

Christopher Freeman y Francisco Louca (2001) As 
Time Goes By, Oxford University Press.

Immanuel Wallerstein (1998) Impensar las 
Ciencias Sociales. Siglo XXI.


